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Geligsmekte olan iilkelerin hizmet sektorleri icinde sigortacilik sektorii, en dinamik
sektorlerinden biridir. Sanayisi geligmis lilkelerde sigortaciliga olan talep esnekligi
yiiksek, gelismemis iilkelerde ise diigiiktiir. Bunun neden boyle oldugunu anlamak igin
sigortanin teorik yapisini bilmek lazimdir.

Birinci boliimde, sigortanin, mikro ve makro ekonomik yapist incelenmigtir. Daha
sonra Tiirkiye’de ve Diinya’da sigortacth@in gosterdigi gelismeler rakamlarla
aciklanmugtir. Aynt zamanda sigortaciligin gosterdigi tarihi geligmelere deZinilmigtir.

Ikinci béliimde, sigorta piyasast anlatilmigtir. Sigorta piyasasinda talep ve arz
edrileri olusturularak, risk ve belirsizlik vurgulanmigtir. Ayrica sigorta piyasasini
etkileyen iki temel sorun, ahlaki tehlike ve ters secim iglenmistir. Bu iki temel sorun hem
sigortal hem de sigortact agisindan gozlenmigtir.

Uclincii boliimde ise, SCP paradigmasi tanitiimigtir. Bu paradigma yoluyla sigorta
sektoriiniin performansinin nasil ol¢iilebilecegi anlatitmistir. SCP modeli ile yapilan
analizler ve ¢aligmalar gosterilmistir. Modellerin nasil olusturuldugu formiillerle
anlatilmigtir.

Son boliimde, Tiirk Sigorta sisteminin piyasa yapist yogunlagsma orani ve karlilik
arasinda analiz yapilarak incelenmistir.
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ABSTRACT

Insurance sector including service sectors of developing country is one of the most
dynamic sectors. In the industrial development countries, the demand elasticity of
insurance is higher, but in the underdeveloped countries, the demand elasticity is lower.
It is important that one should know the theoritical structure of insurance to understand
why it is like that.

In the first section, insurance subject is explained in micro and macro economical
structures. After that, the development of insurance in the world and Turkey is explained
by numbers. Also, historical development of insurance was mentioned.

In the second section, insurance market is explained. In insurance market; while
demand and supply curves are being ensured, risk and undefinability are emphasized.
Furthermore, the two main problems affected in insurance market adverse selection and
moral hazard are studied. They are observed from the view of both insured ones and
insurance company.

On the third sclection, SCP paradigm is introduced. By this paradigm, how
performance at insurance sector is measured is explained. Analysis and studies done by
SCP paradigm are shown. How the paradigms are occured is told by formulas.

In the last section, the market structrure of Turkey Insurance Sector is studied by
investigating rates between concentration and profit.
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GIRiS

Gelismis, istikrarlr ekonomiye sahip iilkelerde sigortanin da her saha da gelismig
oldugunu gormekteyiz. Aslinda bir iilkenin ekonomik gelisimi sigorta ile ¢ok yakindan
ilgilidir. Sigortasiz nakliyat yapilamayacagr gibi, yangina kars: sigorta yapiimamig bir
bina, yahut makine hasarina karsi sigortalanmamis bir is yeri diisinmek imkansizdir.
Bugiin diigiintilebilen her alanda meydana gelecek riski dagitmak amaci ile sigorta

yapilmaktadir.

Gelismekte olan tilkelerin hizmet sektorleri icinde sigortacilik sektorii, en dinamik
sektorlerden biridir. Ancak sermaye piyasasinin yeterince gelismemis oldugu iilkelerde
sigorta kurumlarinin biriken fonlarr karli, giivenilir ve likiditesi yiiksek plasman

olanaklarindan mahrum kalmaktadir.

Sigorta sektorii burada iistlendigi riski bolme ve zarari paylastirma temel iglevi ile
kalkinmasini tamamlayamamig iilkelerde oOncii olmugtur. Bunu yaparken sektdriin
sorunlarim da goz ardi etmemistir. Ozellikle sigorta sektoriine has bir sorun olan ahlaki
tehlike ve ters secim konusuna agirlik vermeye calismiglardir. Bu sorunlarin nasil

coziilecegi iizerinde durmuglardir.

Tabii ki sigortacilik sektoriiniin geligmesi sadece bu sorunlarin ¢oziilmesine bagl
degildir. Ayni zamanda bu sektorde yer alan sirketlerin performans diizeyi de sektoriin
gelisimini etkileyecektir. Performans diizeyini Olgen en giize! kriter ise karlilik diizeyidir.
Karhiligin olusumunda piyasanin yapisi, firmanin diger sektorlerle olan baghilik derecesi
hep onemli olmugtur. Sektoriin verimliligi hep bu karlilik diizeyi ile iligkilendirilmektedir.
Bu iligkinin belirtilmesinde bazi katsayilardan faydalanilir. En ¢ok bagvurulan katsayilar
Gini katsayisi, Entrophy endeksi, Herfindahl endeksidir. Bunlar sayesinde bir girketteki

yogunlasma oranlari ol¢iilerek karlilik ile iligkisi ¢ikarilir,

Sigorta sirketlerinin esas amaci sigortalanmasi miimkiin olan risklerin meydana
gelmesinden kaynaklanan zararlarin teminat altina alinarak maddi varliklarin kaybini
onlemek, mali sorumluluklarin kargilanmasini teminat altina almak, hayat sigortalarinda

6liim halinde sigortalinin kendisine ya da lehdarina, hayatta kalma halinde ise, sigortaliya
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giivence ve koruma saglamaktir. Bu iglevlerini yerine getirirken karlilik diizeyini belirli bir

seviyede tutmak icin primlerini de uygun bir sekilde belirleme durumundadir.

Sirketler verdikleri tazminatlarn gider olarak yazarlar. Primlerin belirlenmesinde
sirketin verdigi bu tazminatlar ve odeme giicli baz alinarak o gekilde saptanmasina
calisilir. Verilen tazminatlar ve alinan primler sigorta piyasasinin gelismesinde 6nemli bir

unsur olarak kargimiza ¢ikmaktadir.

Tiirkiye’de primlerin durumu incelendiginde, prim tiretiminin hem nominal hem de
reel anlamda azaldigi gozlenmigtir. 1994 yilinda yasanan ekonomik kriz nedeniyle
nominal ve reel anlamda yasanan prim diisiisii sonrasinda sektor kendini ¢abuk toparlayip

kaybettigi konuma tekrar kavusmustur.

Serbest tarifeye gecildikten sonraki donemdeki prim iiretimi artig e8ilimindedir.
Ancak bu artig ekonomik krizin yasandig1 1994’te yerini keskin bir diisiise birakmuistir.

1995 yilinda prim iiretimi artmus ve istikrarls bir hal almigtir.

Ulkemizde tarifelerin ortadan kaldinimasiyla fiyatlar hizla asagi inip tabana
ulagmastyla, hizmet kalitesi, tiriin ¢esitliligi, yenilik, risk yonetimi vb. gibi diger rekabetgi
unsurlarin tam anlamiyla yasama gecirilebilmesi gerekmektedir. Oysa bunlar tam
anlamiyla gerceklegsmemigtir. Bu durum sigorta sektoriiniin  diinya iilkeleri ile
kiyaslandiginda heniiz olmasi gereken yerin cok gerisinde kaldigini gostermektedir.
Sigorta  sektoriiniin  yeterince  gelisememesinin  altunda  sigorta  sektoriiniin
kurumsallagmasini saglayacak her tiirlii yasal diizenlemelerin giincel, gelismeyi saglayici,
ozendirici ve kalici bir nitelige heniiz kavugsmamig olmasi ve toplumun sosyo-ekonomik

yapisimn sektorii desteklemeyecek durumda olmasi yatmaktadir.



BIRINCI BOLUM

SIGORTACILIK VE SIGORTA SEKTORU

1. SIGORTANIN TANIMI VE UNSURLARI

Insanlar ve onlar tarafindan kullamilan mal ve hizmetler gogu zaman tesadiif sonucu
olugan gesitli tehlikelere maruz kalmigtir. Tnsanoglu hastalik, kaza, 6liim, ihtiyarhk gibi
kendini tehdit eden; yangin, batma, donma, hirsizlik, tabii afetler gibi sahip oldugu mah
tehdit eden veya mesuliyeti altinda bulunan sahislar veya egyalari tehdit eden sayisiz
tehlikelere karst savunmak imkanlarimi arastirmigtir, Bu ¢abalarin sonucunda zamanla can
ve mallarmi saran bu tehlikelerin, hi¢ olmazsa iktisadi neticelerinden, sigorta yolu ile

kendilerini korumak ihtiyacimi duymuglardir,

William Beadles’in Law and The Life Insuarance Contract adlt eserinde sigortagilik
“ekonomik kayiplar doguran olasi risklerle bag edebilme plam” olarak tanmimlanmaktadir.
Sigorta latince kokenli bir kelime olup, tam Tirkge karsiligi emniyet ve giiven anlamina:

s 1
gelir.

Sigortamn teknik bir tammim §oyle yapabiliriz: Sigorta, herhangi bir yangmn, kaza,
olim ve sair gibi tabii afetler neticesinde hasara ugrayan bina, esya, mal veya candan

dolay: zarar goren sigortalimn, sigortaci tarafindan tazminini garanti eden bir akittir.”

!'T. Fikret BARAN, Sigorta ve Reasiiransa Bir Yaklagim, Ankara, Milli Reasiirans T.A.§. yayin,
1982,s. 11
? Cevat YUCESOY, Sigorta isletmeleri ve Muhascbesi, Istanbul, 1966, s.1
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Turk ticaret kanunu’nun Sigorta Hukuku bolimii madde 1263’te sigorta, soyle

tammlanmaktadir.

“Sigorta bir akittir ki; bununla sigortaci bir prim karsiiginda diger bir kimsenin
para ile olgilebilir bir menfaatini zarara ugratan bir riskin meydana gelmesi halinde
tazminat vermeyi yahut bir veya birkag kimsenin hayat miiddetleri sebebiyle veya
hayatlarinda meydana gelen belli bir takim hadiseler dolayistyla bir para 6demeyi veya

sair edalarda bulunmayi iizerine alir.”

Genis manast ile olast muhtemel tehlikeler neticesinde meydana gelecek hasarlara
kars1 onceden tedbir almaya “Sigorta” denir. Genel olarak sigorta, istatistik metotlarda
gerceklesme olasiigi saptanabilen ve gerceklesmesi halinde, ekonomik sonuglarimn para
ile olgiilmesi veya belirlenmesi miimkiin olan rizikolarin tehdidi altinda bulunan ¢ok
sayidaki benzer birimlerin, bu sonuglari karsilayabilmek tizere bir fon yaratacak sekilde

bir araya getiriimesi seklinde tanimlanmaktadir.

Bu gergevede, deger tagiyan herhangi bir mal ya da gergeklesmesi halinde mesru
bir hakkin zedelenmesine sebep olabilecek veya hukuki bir sorumluluk dogurabilecek
herhangi bir olay sigortanmn konusunu olusturabilecektir. Burada 6nemli olan nokta,
sigortanin, sigortalimin o mal veya olaydan kaynaklanan menfaati ile ilgili olmasidir. Bu
nedenle, sigortanin konusu olarak bir mal, hayat veya sorumluluktan soz edildiginde

anlagilmasi gereken bu kavramlara iligkin sigortalanabilir mali menfaattir.®

Sigorta, bir kayip ve kazaya maruz kalmig bir kisiye bunun etkisini finansal
tazminat olarak odemeye imkan veren bir sistemdir.* Bu sistem, aym risklere maruz kalan

insanlar ve igletmelerin bir araya gelmesini saglar. Sigorta, karsilanabilecek

% Erding MERT YORUK, Tiirkiye’de Sigortacilik Sektorii, Tiirkiye Is Bankasi, 1989, s.8
4 Ali Haydar ELVEREN, Evalution of The Tiirkish Insuarance Scctor and The Remnsuarance
Monopoly, T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarlifn, Arastirma ve Inceleme Dizisi:2, s. 4
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risklerin 6nceden gilivence altina alinmasim ve risklere karsi kisilerin ve isletmelerin

gitven duymalarini saglar.

Sigortada bir risk birligi mevcuttur ve riziko insanlari birbirine baglar. Bu
durumda sigortanin emniyete karsi olan arzu ve istekler, daha dogrusu ona karsi
hissedilen ihtiyactan dogdugu soylenebilir. Bu ihtiyacin ¢ok eskiden denizcilik
rizikolarina karst duyuldugu goriilmektedir.” Sonugta, mal arz ve talebinde oldugu gibi,

sigorta da arz ve talep edenler tarafindan olusmaktadir.

Sigortanin konusuna gelince, deger tasiyan herhangi bir mal, vukuu mesru bir
hakkin ihlaline sebep olabilecek veya hukuki bir mesuliyet dogurabilecek herhangi bir

hadise, sigortanin konusunu teskil edebilir.®

Sigortanin tanimina baktigimizda unsurlarinin neler olabilecegini anlayabiliriz.

Sigortanin unsurlarini unsura verilen 6nem derecesine gore 4 boliimde siralayabiliriz:
- Hasarin tesadiifi olarak meydana gelmesi gerekir.
- Cok sayida ve benzer nitelikli liniteler ayni derece riskle tehdit altindadir.
- Hasar olaylar istatistiki olarak kavranmali ve 6lglilebilir olmalidir.

- Meydana gelen hasar para birimi ile olgiilebilir olmalidir. Manevi kayiplarin

sigorta ile karsilanmasi diisiiniilemez.

Bu unsurlarin bir tanesinin bile olmamasi meydana gelen olayin sigorta kapsami
disina ¢itkmasina neden olur. Riskin sigortalanabilir olmas: i¢in bu unsurlara sahip

olmasi gerekir.

Sigortanin unsurlarindan cn énemlisi hasarin tesadiifi olarak meydana gelmesidir.
Eger hasar kasdi olarak meydana gelmigse sigortalanamaz. Herhangi bir hasar olay1, su

sebeplerden birinin gergeklesmesi ile meydana gelebilir:

- Tabiat kuvveti

5 Selahattin ONAT, Tiirkiye’de Reasiirans Tekeli, T.C. Ticaret Bakanlii Sigorta Murakebe Kurulu
Yaynlart No: 14, 1974, s, 12 :
¢ Cahit NOMER, Sigortanin Genel Prensipleri ve Reasiirans, Temmuz, 1973, s.3



- Basit tesadiif
- Basit ihmal
- Agir ihmal
- Kasdi edim

Tabiat kuvveti ve basit tesadiif sigorta kapsamina girer. Ciinkii, hasar insan
iradesine baglh olmayan tabiat olaym ve giinlik hayatta Ozen gosterdigimiz halde,

meydana gelen hasarlari kapsar.

Basit ihmal sigorta sahasi iginde kalabilecegi duisiiniiliirse de, agir ihmal i¢in

miimkiin degildir.

Kasdi edim, sigorta digt bir olaydir. Insan iradesine bagh oldugu igin

sigortalanamaz.

Sigortamn unsurlanndan bir digeri olan ayni riskle kargt karsiya olan ¢ok sayida ve
benzer finitelerin bir araya getirilmes, biyiik sayilar kanununun uygulanabilecegi bir grup

olusturulmas: gerekir.

Buyiik sayilar kanununun uygulanirliginin sézkonusu olmadig: risk yonetiminde

sigortadan bahsedilemez.”

Risklerin olgiilebilirligi unsurunda ise, olaylann istatistiki olarak kavranmasi,
incelenmesi, béylelikle hem prim oranlarimn, hem de hasar maliyetlerinin belirlenmesi igin

gereklidir.®

Son 6énemli unsur olan risklerin para birimi ile degerlendirilmesi, ancak maddi
hasarlarin kargtlanabilecegini belirtir. Para birimi ile degeri belirlenemeyen hasarlar

sigorta edilemez. Bunlar sigorta digi kalirlar.

! Sigorta Tcknii, Anadolu Universitesi, AOF Onlisans Progranu, Yayin no: 816, AOF Yayin No: 426,
s.7
8 Aym, s. 7



2. SIGORTA KURUMLARI

Simdiye kadar yaptigimiz tammlamalarda, riskin yarattifi olumsuz sonuglan
kargilayabilmek igin bu dayamsgmay sigorta hizmetleri yerine getirmektedir. Sigorta

hizmetlerini yapanlar ise sigorta kurumlanidir.

Sigorta kurumlan riski ortadan kaldiran degil, ancak riskin olumsuz sonuglarim
diger sigortalilarin da katkilari ile minimuma indiren hatta tamamiyla telafi edebilen

isletmeler olarak kurulmuglardir.’

Sigortacilik uygulamalari sosyal sigorta ve 0Ozel sigorta olarak iki temel yap:

{izerine dayanmaktadir,

2.1. Sosyal Sigortalar

Sosyal sigorta, toplumun timiinii veya bir kesimini tehdit eden risklere kargt

devletge (genellikle) ve tekel olarak isletilen sigorta gesididir.'?

Sosyal sigortalar devlet eliyle kurulmustur ve tekel olarak isletilen bir sigorta
koludur. Bunlar genelde devletin belirledigi smurlar igerisinde faaliyetlerini strdiiriirler.
Sadece belirli bir gruba agiktirlar. Ozellikle toplumumuzun gelir ve mesleklerine gore,
iktisaden zayif olan kesimini kapsar. Fakat, varlikli kisilerinde bu gruba girmeleri

mumkiindiir. Tirkiye’de Sosyal Sigortalar Kuruluglart sunlardir:

2.11 Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK)
2.12 T.C. Emekli Sandig:

2.13 Bag-Kur

2.14 Ozel Emekli Sandiklari

2.15 Ozel Yardimlasma Kurumu (OYAK)

° Bankacihk ve Sigortacih@ Giris, Anadolu Universitesi AOF Onlisans Programi, Yayin No: 754,
AOF Yayin No: 384, s. 136

1% yasar KARAYALCIN, Risk-Sigorta-Risk Yonctimi Ozel Sigorta Hukukuna Giris, Ankara: Banka
ve Ticaret Hukuku Aragtirma Enstitiisii Yaym No: 156, Olgag Matbaasi, 1984, s. 1



2.1.1. Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK)

Sosyal giivenlik sistemini olusturan yasalardan, 506 sayili SSK kanunu
kapsamindaki niifus en bilylik bdlimi olugturmaktadir. Nifusun yaklasik % 40’1 bu

yasaya dayanarak sosyal giivenlik sistemi i¢inde yer almaktadir. !

Sosyal Sigortalar Kurumu’nun amaci is¢i ve memurlarin sosyal giivenligini

saglamaktir. Zorunlu bir sekilde alinan primler bu kurumun fonunu olusturur.

Kamu kesimi ile 6zel kesimde ¢alisanlarin is kazasi ve meslek hastaligi genel
olarak hastalik (kendisi, esi ve ¢ocuklar), analik, maliillik, yaslilk rizikolarmmn
iktisadi sonuglarini, kanunda yazili esaslar ve limitler iginde Sosyal Sigortalar Kurumu

{izerine almustir.'

Bir ig¢i sigortast niteliginde olan SSK, kapsamina giren insanlara sosyal sigorta
csaslarina dayali olarak is kazalari, meslck hastaliklari, hastalik, analik, yaslihik,

maluliyet ve 0lim risklerine karsi sosyal giivenlik saglamaktadir.

Kapsam agisindan bakildiginda kurum biitiin is¢ileri kapsamina almamistir.
Siurekli islerde hizmet akdine dayali olarak calisanlarin disinda kalan gegici ve
giindelikli isciler (tarim kesimi diginda) heniiz sosyal sigorta kapsami diginda

bulunmaktadir.”

2.1.2. T.C. Emekli sand1g1

1949 yilinda 5484 sayili kanunla kurulmus ve 1 Ocak 1950 yilinda faaliyete
gecmistir. T.C. Emekli Sandigi, SSK ve Bag-Kur’dan farkl: bir statiiye sahiptir. Maliye
Bakanligina bagli tiizel kisilife sahip bir devlet kurumudur. T.C. Emekli Sandig

. - . < 14
niifusun % 16’sina glivence saglamaktadir.

T.C. Emekli Sandign kapsaminda bulunanlar. sosyal gilivenlik kapsaminda

aldiklar: hizmetlerin bir kismini 5434 sayili yasa ile, bu yasa kapsaminda olmayanlar

'1'2000’1i Yillara Dogru Tiirkiye'nin Onde Gelen Sorunlarina Yaklagimlar, Sosyal Giivenlik, TUGIAD,
Apgustos, 1997,s.9

2 506 sayih Sosyal Sigortalar Kanunu

13 «Sosyal Gitvenlik”, Yedinci Bes Yillik Kalkinma Plani, OIK Raporu, DPT, Ankara, 1995, s. 131
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ise 657 sayil yasa ile saglamaktadir. T.C. Emekli Sandig1’na bagh kesim sézkonusu bu
iki yasaya dayanarak Tirkiye’de mevcut is kazalari, meslek hastaliklari, hastalik,
analik, maltillik, yaslilik ve 0liim sigortalarindan yararlanabilmektedir. Ayrica SSK’nin
saglamadifi, ancak isverenden saglanan sosyal tesis, konut kredisi, konut tahsisi,
mahrumiyet 6denegi, 6grenim bursu, aile yardimi, dogun yardimu, yiyecek, giyecek,

yakacak yardimi gibi hizmetleri de yine 657 sayili yasa geregi edinebilmektedir. >

T.C. Emekli Sandig1, temelde sivil ve asker Devlet memurlarinin 6liim (dul ve
yetim ayli1), yashlik (emeklilik ayligr), malillik (adi, vazife, harp maliilliigii) ayligin

saglayan kurumdur. Sandik gelirini iki yoldan karsilar:

- Istirakgilerden kesilen kesenekler,
- Kurumlardan alinan karsiliklar.

Bu temel gelirlerinin disinda, sigortali ve igveren primi olarak alinan primlerde
bir gelir kaynagidir. Eger, sandifin gideri gelirinden fazla olursa, aradaki fark:

hazineden karsilayabilmektedir. Hazine bu konuda yardimet olmaktadir.

2.1.3. Bag-Kur

14 Eylil 1971 giin ve 1479 sayilt kanunla kurulmugtur. Kapsamina SSK diginda
kalan, bir isverene bagh olmadan kendi adina vc hesabina ¢ahisan, meslegi
siirdiirebilmesi igin yasayla kurulu bir meslck kuruluguna girmesi zorunlu bulunan
esnaf ve sanatkarlar, kollektif sirket, limited sirket, sirket ortaklari, sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketlerin ortaklar, donatma sirketleri ortaklari, anonim sirketlerin

ortaklari ile yonetim kurulu tiyesi olan ortaklar1 Bag-Kur kapsamina almmigtir. '

Esnaf ve sanatkarlar ile diger bagimsiz ¢alisanlarm maliillik, yashlik ve 6lim
hallerinde sosyal giivenligini saglar. Bag-Kur sigortalilar yaninda onlarin es ve

cocuklarina da sosyal gilivenlik saglamaktadir. Bag-Kur sigortalilarina ve hak

'42000°1i Yillara Dogru Tiirkiye’nin Onde Gelen Sorunlarina Yaklagimlar, s. 10
15 Ayny, s. 14
16 Ayny, s. 16
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sahiplerine hastalik, yaslilik, maliiliyct ve 6lum risklerine karsi sosyal glivenlik

saglamaktadir.”

Kurumun gelirleri, sigortalinin &dedigi primler, hitkmedilecck para cezalari,
bagislar, kurumun taginir-tasinmaz mallarinin gelirleri, genel biitge yardimlari, kamu

istirak ve kuruluslarinin gelirleri ve bagka gelirlerden ibarettir.'®

2.1.4. Ozel emekli sandiklari

Ulkemizde halen ii¢ ana sosyal giivenlik kurumu olan SSK, Bag-Kur ve T.C.
Emekli Sandig: gibi temel sosyal giivenlik kuruluslart disinda kalan ve vakif statiisiinde
faaliyet gosteren 24 sosyal giivenlik sandigi bulunmaktadir.'” Bankalar, sigorta ve
reasiirans sirketleri, ticaret ve sanayi odalari, borsalarin kurdugu sosyal giivenlik
kuruluslari olan bu 06zel emekli sandiklar1 emekli sandigi benzeri hizmetler

vermektedir.

SSK gegici m. 20 kapsaminda bulunan bu sandiklar, is kazalari, meslck
hastaliklari, yaghlik, 6liim risklerine karsi cn az 506 sayili kanunla saglanan haklar

saglamakla yiikiimlidirler.

2.1.5. Ordu yardimlagsma kurumu (OYAK)

OYAK, 3 Ocak 1961 yilinda 205 sayili kanunla kurulmustur. Tirk Silahli
Kuvvetleri mensuplarina sosyal yardim yapar. OYAK iiyelerine emeklilik, malilliik,
olim hallerinde -T.C. Emekli Sandig1 6demelerine ek olarak- édeme yapar. Gegici
iiyeleri olan yedek subaylara onlardan aidat kesildigi siire i¢inde maliiliyet ve 0lim

yardimi yapmaktadir.

OYAK, 6zel hukuk hiikiimlerine tabiidir. Bunun yaninda Milli Savunma

Bakanligi’na baglidir.

7 VILB. Y. K. P., 5. 132 )

18 Pinansal Kurumlar, Anadolu Universitesi, AOF Onlisans Programi, Yaymn No: 796, AOF Yayin No:
406, s. 187

YVILB.Y.K.P.,s. 133
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OYAK’m gelir kaynaklarini subay ve astsubay maaglarindan elde edilen % 10
kesintiler, yedek subaylardan elde edilen % 5 kesintiler, kurum varliklarinin

isletilmesinden elde edilen gelirler ve diger bagislar olugturur.?

OYAK vyaninda memurlara yonelik MEYAK, iscilere yonelik ISYAK

kurumlarinin kurulmast diigtiniilmiis, ama gergeklestirclememistir.

2.2. Ozel Sigortalar

Ozel sigortalar, gergek ve tiizel kisilerin karsilastiklar: riskleri (yangin, hirsizlik,
kaza, hayat, ......v.s. gibi) karsilamak i¢in kurulmustur. Bunlar istege baglidir. Dileyen

herkese agiktir.

Ozel sigortanin agirlik noktasi, dzel cikarlarin korunmasidir. Bu noktadan yola

cikarak islemler ylritiiliir.

Ozel sigorta iliskisi bir sigorta akdinin kurulmasi neticesinde dogar. Akdin varhig
ise sigorta poligesi ile olur. Bir bakima sigorta hukuku kurallan igerisinde iliskiler

yliriitiiliir.

Ozel sigortalar i¢in saydigimiz bu kriterlerden ve sosyal sigortalar igin
sOylediklerimizden yola g¢ikarak soyle bir tablo da sosyal sigorta ve Ozel sigorta

arasindaki farkliliklar1 6zet halinde gosterebiliriz.

Sosyal Sigorta Ozel Sigorta
Genel Menfaatler Ozel Menfaatler
Zorunlu Istegc Bagl
Sadece Belirli Bir Herkese A¢ik
Gruba Ag¢ik

Kanun Esas1 Sozlesme Esasi
Prim Orani Prim Orani
Sigortalinin Gelirine Unitenin Tehlike
ve Meslegine Gore Derecesine Gore
Belirlenir Belirlenir

 Ayni, s. 192
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Ozel sigorta kendi iginde gesitli boliimlere ayrilmistir. Bu kaginilmaz bir
zorunluluktur. Bu zorunluluk sigortanin tanimindan gelmektedir. Tanima gore risk

derecest birbirine yakin tinitelerin bir arada toplanmasi gerekmektedir.

Ozel sigortanin boliimlere, boliimlerin siniflara ayrilmas: hukuki bir gerekliligin
sonucu degildir. Bu sigorta teknigi ve organizasyonu ile ilgili bir zorunluluktur. Sigorta

biinyesi, béliimlerin meydana gelisi bakimindan, devamli bir olusum i¢indedir.?!

Sigortaciligin tekniginde ve organizasyonunda olan gelismeler yeni bélimlerin

ortaya ¢ikmasina neden olmugtur.

Ozel sigorta kisi sigortalar1 ve mal sigortalar1 olmak iizere temel 2 sigortaya

ayrimugtir.

Kisi sigortalari, hayat ve kaza sigortalaridir. Hayat sigortalar1 yasama hali hayat
sigortasi, karma hayat sigortasi, grup hayat sigortas1 ve 6lim hali hayat sigortasidir.
Oliim hali hayat sigortas: ise siireli 6liim hali hayat sigortas: ve siiresiz 6liim hali hayat

sigortasidir.
Kaza sigortalari, genel kaza sigortasi ve grup kaza sigortasidir.

Mal sigortalari, daha genis olarak bolimlere ayrilmistir. Aktif deger sigortalar,
masraf sigortalar1 ve gelir sigortalar1 belli bagh temel mal sigortalarindandir. Bu temel
mal sigorta boliimlerinden aktif deger sigortalarini somut aktif deger sigortalar1 ve

somut olmayan aktif deger sigortalar: olarak ayirabiliriz.

Tiim bu 6zel sigorta boliimlerinin gerektirdigi sigortacilik faaliyetlerini yapan
ozel sigorta kurumlarinin neler oldugu, 7397 sayili Sigorta Murakebe Kanunu’na ek bir

yonetmelik ve 3911 say1li kararname ile agiklanmugtir.

Yonetmeligin amaci, sigorta ve reasiirans aracilarinin nitelik, kurulus ¢alisma ve
denetimi ile sigorta primlerinin 6denmesi ve araci komisyonlarmin saptanmasi

. . 2
esaslarmi diizenlemektir.

! Hax, K: Grundlagen Des Versicherungswesens, Wiesbaden,1964, s. 61
22 Bankacilik ve Sigortacih@a Giris, Anadolu Universitesi AOF, s. 136
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Tﬁrkiye’de sigorta ve reasiirans araciligi yapma yetkisi, 3911 sayii kanunun
verdigi yetkiye dayanarak Bakanlar Kurulu’nca 20. 8. 1993 tarihinde kararlastirilan

kararname ile sigorta acenteleri ve prodiiktorler olarak belirlenmistir.

3. SIGORTACILIKTA ISLEVLER
-Sigortaciligin islevleri, genellikle iki baglhikta incelenir.

3.1- Sigortanin mikro islevleri
3.2- Sigortanin makro iglevleri
3.1. Sigortanin Mikro islevleri

Bu isleve, risk yonetimi ve girisimciler agisindan islevlerde denir. Insanlar ve
isletmeler diizeyindeki islevleri kapsar. Sigortacihgin mikro agidan islevlerini su
sekilde sayabiliriz.

1) Sigorta bir dayanigma organizasyonu olusturur.

2) Sigorta girisimcilerin kararlarini olumlu yonde etkiler.

3) Girisimcilerin daha ucuz fiyattan yatirim sermayesi bulmalarini saglar.

4) Sigorta girisimcinin dondurdugu riziko karsih@i sermaye miktarini en aza
indirir.

5) Sigorta giivencesi, girisimciyc kredi olanaklar: saglar.

6) Sigorta, fiyatlarin daha gergekei bir diizeyde olusmasini saglar.

7) Girigimciler sigorta sayesinde riskler igin elinde fon tutmayarak, bu fonlar

yatirima donustlrebilirler.

Sigortamn.bu mikro islevleri belirsizlikten kaynaklanan rizikolarin meydana
gelmesinden dolayidir. Riziko bir olaym olugmasindan varolan belirsizliktir. Bu
belirsizlik isletmeleri rizikolardan kagmaya veya rizikonun olumsuz etkisini azaltmaya

yoneltmistir. Iste bu noktada, sigortaciligin mikro islevleri n plana ¢ikmaktadir.
Sigortanin mikro iglevlerini temel olarak 2 ayri grupta inceleyebiliriz.

3.11 Risk yonetimi agisindan islevieri
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3.12 Girisimciler agisindan islevleri

3.1.1. Risk yonetimi acisindan islevleri

Finans literatiirlinde risk tanimina iliskin farkli goériisler yer almaktadir. Bir
goriise gore risk, varliklarin degerlerinde meydana gelebilecek kayip tehlikesidir. Diger
bir goriis ise riski, “her tiir ekonomik faaliyetlerin tabii oldugu ve isletmelerin planlanan

faaliyetlerini tehdit eden tehlikeler” olarak tanimlanmaktadir.”

Hasarin belirsizligi olarak tamimlanan tehlike evrenseldir. Fertlere hayatin her
asamasinda problem yaratabilmektedir. Herkes riski gdgiislemek ve onu ele almak
zorundadir. Eger bir hasar kesin ise, dnceden bu konuda 6nceden bu konuda onlem
alinabilir. Bu hasar belirsiz ise, ortaya problem ¢ikar. Riziko bir olayin olugmasinda var
olan belirsizliktir.?* Risk veya tehlikeyi; “gerceklesme olasiigi ve siiresi agisindan,
gelecege yonelik siipheli bir olay” olarak tammlayabiliriz.® Tehlikeden dolay:
meydana gelebilecek kayiplarm kaynag: ii¢ ana baslik altinda toplanmustir.”® Bunlar

asagidaki gibidir;
1) Tehlikenin meydana gelisi ve zamant belirsizdir.
2) Tehlikenin olugu tesadiife baghdir.
3) Tehlikenin dogusu ile kaybolan varligin teminine ihtiyag vardir.

Bir sigortacinin en Onemli gorevi riskin veya tehlikenin siddetini miimkiin
olabildigince en aza indirmektir. Bunun iginde riziko paylastirilir ve dagitilir. Bunu
yaparken ortak fonlardaki primleri degerlendiren politikalar ile ferdi riskleri birlestirir

ve paylastirir.

Riskin belli bir tanim yoktur. Ekonomistler, davranig bilimeiler, risk teoricileri,
istatistikciler kendilerine gore bir risk tanimi yapmistir. Hali hazirda riskin geleneksel

tanimy, belirli olmayan durumlar igin tanimlanmigtir. Bu risk kavraminin temelinde bir

2 Niyazi BERK. Sigortacilikta Risk Yonetimi, Emek Sigorta, Istanbul, 1992, s. 5

% G. Sebnem DUMAN, Tiirk Sigorta Sektdriinde Bos Kapasiteler ve Ekonomik Kayiplar,
Istanbul,1990, s. 23

% yurdakul CALDAG, Sigorta isletmeleri ve Muhasebesinin Incelenmesi, Ankara: Iktisadi ve ticari
Ilimler Akademisi Yayini, 1979, s. 8

% Adnan LAVKAN, Sigorta Isletmeciligi, Adana: Adana iktisadi ve Ticari ilimler Akademisi Yayini,

1972,5.7




15
kaybin meydana gelmesinde belirsizlik yatar.”” Risk ayni zamanda 1-) Gelecekteki
sonuglarda gesitlilik 2-) Kaybetme sansi 3-) Umulan veya beklenen sonuglardan sapma
olasilig1 4-) Belirli bir durumda ortaya ¢ikan sonuglarin miimkiin olan g¢esitliligi 5-) Bir

kayba ugramanm bilimsel olasilif olarak tanimlanir.?®

Sigortaci prim karsilifinda rizikoyu devralan, endistride kullamilan deyimiyle
rizikoyu satin alan, iktisadi giiven satan kisidir.?’ Sigorta kontrat: satin alan bir kigi
giivenlik satin alir ve satici olan sigortact risk kabul eder. Sigortaci stiine risk almasina
ragmen, her risk sigortalanamaz. Gelisen tehlikenin sonucundaki ihtimal ve tiire gére

risklerin farkh gesitleri vardir.

Kismi Riskler: Bu risk tiirli sigortaya normal bir sekilde konu olan bir risk

tirtidiir. Kismi risklere en iyi 0rnek sel felaketi, yangin ve trafik kazasi riskleridir.

Temel Riskler: Bireysel olmak yerine, toplumun veya hatta diinyanin biliylik
bolimiini etkileme egiliminde olan riskler vardir. Bu riskler ayni zamanda felaket
riskleri olarak da adlandirilir. Ornegin, savas, deprem, kirlilik vb. Bu riskler muazzam
bir sgekilde genis bir alana yayilarak felaket getirmest durumunda, genelde
sigortalanamaz gozi ile bakilir. Fakat, belirli limitler icinde, sigorta sirketleri deprem

gibi felaket riskleriyle ilgilenebilirler.

Tahmini Riskler: Kar kayiplan ve olasiliklarint igeren riskler vardir. Ticari riskler
bu kategoride yer alir. Tahmini riskler, stoklarmn fiyatlarindaki dalgalanma veya para
biriminin degerindeki dalgalanma riski gibi giinden giine is yasanundaki firma veya

bireyleri etkileyen risk tiirleridir. Genelde, tahmini riskler sigortalanamazlar.

Gilintimiizde isletmelerin faaliyette bulunduklar ortam son derece karmagiktir. Bu
karmasiklik, riskleri daha belirsizlestirmektedir ve bu riskin nasil daha dikkatli bir
sekilde ele alinmasi gerekliligini giindeme getirmektedir. Bu da riziko problemi ile

ilgilenecek uzman yoneticileri kullanma zorunlulugunu gerektirmektedir.

z George E. RAJDA, Principles of Risk Management and Insuarance, Sixth Edition, 1998, s. 4-5

2 George L. HEAD, “An Alternative to Decfining Risk as Uncertainty”, Journal of Risk and
Insuarance, June, 1967, s. 205-214

»® KARAYALCIN, On. Ver. s. 11
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Riski yonetme metotlarindan birisi sigortadir. Sigortaci bu isleviyle riski en aza

indirir.

Ayni risk ile karsi karsiya olan isletmeler arasinda riski dagitmak sigorta
kuruluglar1 tarafindan gergeklestirilir. Dagilan risk, isletmeler acisindan avantajli
durumlar yaratir. Zarar rizikosu azalan isletme gelecekte karli olan yatirimlara-
kolaylikla girer. Kararlarini cesurca vermesini saglar. Risk ortadan kalkinca veya

azalinca, isletme riske karsi ayirdigi sermayeyi karh alanlara aktarabilecektir.

Tiim bu agiklanan iglevler sigortanin risk yonetimi agisindan islevidir. Fakat, sunu
unutmamaliyiz ki; sigorta kuruluslari da hem ticaret hem yatirim faaliyetlerinde
bulunan ekonomik bir varlik bir isletmedir. Bu nedenle, yukarida bahsettigimiz iglevler
sigortacilik gérevini yerine getiren igletmeler iginde gegerlidir. Sigorta isletmeleri de
maruz kalabilecekleri riskleri kontrol altinda tutma ¢abasi igindedir.

Sigorta igletmeleri basariya ulagmak ve amaglarini gergeklestirmek igin;

-Biiytk sayilar kanununa uygun rakamlara ulagma,

-Yeni riziko tiirlerine uygun yeni sigorta alanlari yaratma,

-Hasar azaltma ve 6nleme egitim ve ¢aligmalar yaratma,

-Halki sigorta bilgisi ile bilinglendirme,

-Sistemin isleyisini bilimsel ¢aligmalara dayandirma gibi c¢abalar ile is hayati

icinde olumlu sonuglar doguran etkilerde bulunur.”

Sigorta igletmeleri, yliklenemeyecekleri riskleri bagka sigorta ya da reastirans
sirketlerine devrederler. Reasiirans sirketleri, sigorta isletmelerinin risklerinin en aza

indirmeye ¢alisir.

3.1.2. Girisimciler Agisindan Islevier

Girisimcinin amact iiretim faktorlerinden yararlanarak tiretimi gergeklestirmek ve

{irettigi Giriinleri satarak kar elde etmektir. Fakat, kar elde edebilmek igin bir takim

%0 Sigorta Tcknigi, Anadolu Universitesi AOF, s.18.
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risklere katlanmak zorundadir. Bu risklerin bir kismini sigorta girketleri lizerine

aldiginda girisimcinin kar etmesi daha da kolaylagtirmaktadir.

Girisimeinin kar elde edebilmesi i¢in risk kadar diger dnemli bir konu da bulacagi
sermayenin maliyetidir. Fonlarin azlig1 faiz oranlariin yiiksek olmasma ncden olur.
Sigorta kuruluglari, biriken tasarruf potansiyeli ile dirckt yatirimlarda bulunduklart gibi,
yatirimciya ikraz yolu ile ya da hisse senedi, tahvil vs. alimi ile katkida bulunarak
piyasadaki para arzimn arttirirlar.®! Faiz oranlar diigiince, ucuz fiyata yatirim sermayesi

bulma olanag: artar.

Girisimci igin kredi bulmak da onemlidir. Kredi, giiniimiizde is hayatinn en
Oonemli konularindan birisidir. Bir isletme eger sézkonusu mallar1 ve isi, yangin ve
hirsizliga karsi giivence altina almamigsa, ona kredi verilmez. O halde sigorta
glivencesi kredi alabilmenin temel islevidir. Geligmis iilkelerde kredi sisteminin temeli

sigortadir.

3.2. Sigortamin Makro Islevleri

Sigortaciligin ekonomiye katkilari agisindan degerlendirilen islevlerine, “makro

islevler” veya “ckonomik islevler” adi verilmektedir.*

Iktisaden gelismis, istikrarli ekonomiye sahip memleketlerde sigortanin da her
sahada gelismis oldugunu gdrmekteyiz. Aslinda bir memlieketin ekonomik gelisimi
sigorta ile gok yakindan ilgilidir. Sigortasiz nakliyat yapilamayacag: gibi, yangina karg:
sigorta yapilmamis bir bina, yahut makine hasarina kars1 sigortalanmamis bir i yeri
tasavvur etmek imkansizdir. Bugiin diigiiniilebilen her alanda meydana gelecek iski

dagitmak kasti ile sigorta yapilmaktadir.®

Sigortacilik 6énemli bir ekonomik faaliyettir. Pek ¢ok iktisat¢1 sigortacigilin
ekonomideki Onemini yaptigi c¢alismalarda ele almustir. Adam Smith {nli eseri
Uluslarin Zenginligi adli kitapta sigortanin etkisi iizerine sunlart sOylemektedir;

“Sigorta igi Ozel kisilerin varliklarma biiyik bir giivenlik saglar ve tek bir ferdi

31
Ayny, s.17.
32 Nejdet SAGLAM, Sigorta isictmelerinde Mali Tablolarin Hazirlanmasi ve Avrupa Birligine
Uyum, Eskisehir, 1996, 5.10.
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mahvedecek zararlar bir ¢ok kisi arasinda dagitarak toplumun biitiinii i¢in onu hafifletir
ve kolaylastirir. Ancak bu giivenligi saglamak i¢in sigortacinin ¢ok biiyiik sermayesi

olmasi gereklidir.

Viyana’da Avusturya Okulu’nun kurucusu Carl Menger, 6grencisi Eugen Bohn
Bawerk, Lozan Okulundan Leon Walras, Cambridge Okulundan Alfred Marshall,
E.zuber ve K. Arrow sigorta sektorii lizerinde ¢alisma yapan onemli iktisatgilardan bir
kagidir,>*

Sigorta faaliyetleri, zaman iginde saglanan bir takim gelismelerle riziko ydnetimi
ile ilgili fonksiyonlarin yani sira ekonomi iginde iretkenligi arttiran, biilyiime ve
gelismeyi destekleyen daha baska fonksiyonlar da gergeklestirmislerdir.® Bu

fonksiyonlarin devreye girmesiyle sigortaciligin makro islevleri 6n plana ¢ikmagtir.

Sigortacilifin en dnemli makro islevi riski topluma yayilmas: ve bu yolla sosyo
ekonomik ¢okiintii ve kaybin dnlenmesidir.*® Giintimiizde ekonomik hayatta rolii olan
pek cok igletme vardir. Bunlarm kar amaci ile yaptiklan faaliyetler lilke ekonomisi
lizerinde olumlu tesirler gdstermektedir. Isletmeler iflas ederek, is yerleri yanarak yahut

ta dogal afetlerle karsilagarak ¢okiintli ve kayiplara ugrarlar.

Isletmelerin ¢okiintii ve kayiplari toplum da ekonomik ¢okiintiileri beraberinde
getirir. Iflaslar, 6liimler, sakat kalmalar, dogal afetler ve hirsizlik gibi risklerin neden
oldugu deger kayiplari ekonomik ¢okiintiileri dogurur. Sigorta bu risklerin dagitilmasi

ile sosyal ve ekonomik ¢okiintiileri 6nler.*’

Sigortanin Onemine varan iilkeler gelisme ve biiylimelerini daha saglikli
gostermistir. Bu artisa en biiylik pay, sigortaciligin bir tiirii olan hayat sigortasindan
kaynaklanmaktadir. Duruma agiklik getirmek amaciyla sigortaciligin diinya tilkelerinde
gelisimini bir tabloya gostermek yerinde olur. Diinya iilkelerinin global islem hacmi
icerisinde, gergeklestirdikleri iglemler ve diinya prim iretiminden paylan asagida

gorebiliriz.

33 Muhterem OCAL, Sigorta Teknigi, [ITIA Ticari Bilimler Fakiiltesi Yayin No:12, Istanbul, 1981, 5.7

3 Ali Ihsan KARACAN, Sigortacilik ve Sigorta Sirketleri, Istanbul, 1994, s.44-45.

35 Sigorta Teknigi, Anadolu Universitesi AOF, 5.19.

36 Sam A ARASSONITAH and Peter SAMSON, The Insurance Industry In The Countries of The
EC Structure, Conduct and Structure, Luxembourg, 1985, 5.3.

7 SAGLAM, On.Ver., 5.10.
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ULKE SIRA | TOPLAM | % ULKE SIRA | TOPLAM| %
ABD 1| 522468 35.64 | YUNANISTAN 35 1288 | 0.09
JAPONYA 2| 320143] 21.84|FILIPINLER 36 1238 | 0.08
ALMANYA 3| 107403 7.33 | ENDONEZYA 37 1233 | 0.08
INGILTERE 4| 102360 6.98 | SILI 38 1186 | 0.08
FRANSA 5 84303 5.75 | VENEZUELLA 39 1144 | 0.08
GUNEY KORE 6 36050 2.46 | TURKIYE 40 983 | 0.07
KANADA 7 34424 2.35 | LUKSEMBURG 4] 754 | 0.05
ITALYA 8 30834 2.10 | KOLOMBIYA 42 718 | 0.05
HOLLANDA 9 26043 1.78 | MACARISTAN 43 702 | 0.05
ISPANYA 10 20800 1.42 | CEKOSLAVAKYA 44 582 | 0.04
ISVICRE 11 20169 1.38 | FAS 45 577 | 0.04
AVUSTRALYA 12 19640 1.34 | PAKISTAN 46 367 | 0.03
GUNEY AFRIKA 13 13752 0.94 | SLOVENYA 47 365 | 0.02
ISVEC 14 11426 0.78 | CEZAYIR 48 323 | 0.02
BELCIKA 15 10594 0.72 | MISIR 49 305 | 0.02
TAYVAN 16 9886 0.67 | ZIMBABWE 50 277 | 0.02
AVUSTURYA 17 9026 0.62 | RUSYA 51 249 | 0.02
DANIMARKA 18 6535 0.45 | TUNUS 52 227 | 0.02
BREZILYA 19 6107 0.42 | SLOVAKYA 53 217 ] 0.1
FINLANDIYA 20 5998 0.41 | IZLANDA 54 207 | 0.1
NORVEC 21 5571 0.38 | G.KIBRIS 55 206 | 0.01
MEKSIKA 22 4883 0.33 | URUGUAY 56 201 [ 0.1
HINDISTAN 23 4496 0.31 | PANAMA 57 200 | 0.01
IRLANDA 24 4357 030 [ LIBYA 58 189 | 001
CIN 25 4139 0.28 | COTE D'LVOIRE 59 175 | 0.01
ARJANTIN 26 3641 0.25 | KENYA 60 172 | 0.01
IRAN 27 3374 0.23 | NIJERYA 61 165 | 0.01
ISRAIL 28 3268 0.22 | KUVEYT 62 155 | 0.01
PORTEKIZ 29 2940 0.20 | DOMINIK CUM. 63 139 | 0.01
YENI ZELANDA 30 2565 0.17 | BULGARISTAN 64 127 | 0.01
TAYLAND 31 2127 0.15| KAMERUN 65 122 | 0.01
MALEZYA 32 1989 0.14 | EKVATOR 66 107 | 0.01
SINGAPUR 33 1666 0.11 | DIGER 6797 | 0.46
POLONYA 34 1294 0.09 | TOPLAM 1465968

Kaynak

Sigma, 1994/3, s. 34.
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Tablodan anlagilabilecegi gibi, diinya prim tretiminde ABD basta gelmektedir.
Japonya ise ikincilikle onu izlemektedir. Bu iilkelere baktigimizda, gelismis iilkeler
oldugunu gériiriiz. Ekvator ise, diinya prim iiretimi i¢inde sonuncudur. Tiirkiye 40.

sirada yer almaktadir.

Bir bagka tabloda, sigorta sektdriindeki gelismislik diizeyi Prim/GSMH orani ile
Olglilmistir. Bu ol¢i, sigorta endiistrisinin iilke ekonomisi i¢indeki yerinin ve 6neminin

bir gostergesidir.

TABLO: 2 ULKELERIN SIGORTA PRIMLERININ GSYIH’YA ORANI (1992, %)

SIRA | ULKELER PRIM/GSMH SIRA | ULKELER PRIM/GSMH
1 | G. AFRIKA 12.9 34 ITALYA 3
2 | GUNEY KORE 12.3 35 KENYA 2.5
3 | INGILTERE 11.3 36 CEK CUM. 2.3
4 |IRLANDA 9.1 37 FILIPINLER 2.3
5 |ABD 8.7 38 VENEZUELLA 22
6 |ISVICRE 8.6 39 SLOVAKYA 2.2
7 |JAPONYA 8.5 40 MACARISTAN 2.1
8 |HOLLANDA 8.4 41 FAS 2.1
9 |LUKSEMBURG 7.9 42 URUGUAY 2

10 |AVUSTRALYA 7.2 43 TAYLAND 2
I1 |FRANSA 6.7 44 YUNANISTAN 1.9
12 |FINLANDIYA 6.6 45 POLONYA 1.8
13 |KANADA 6.4 46 KOLOMBIYA 1.8
14 | YENI ZELANDA 6.4 47 DOMINIK 1.7
15 | ALMANYA 5.8 48 HINDISTAN 1.6
16 |ISVEC 5.6 49 COTE D'LVOIRE 1.6
17 |ISRAIL 5.6 50 ARJANTIN 1.6
18 | NORVEC 5.5 51 MEKSIKA 1.5
19 | AVUSTRUYA 5 52 TUNUS 1.5
20 |BELCIKA 5 53 BULGARISTAN 1.4
21 |[TAYVAN 4.8 54 TURKIYE 1.1
22 | DANIMARKA 4.7 55 CEZAYIR 1.1
23 |ZIMBABWE 4.7 56 EKVATOR 1
24 |BREZILYA 4.2 57 ENDONEZYA 1
25 |ISPANYA 4.1 58 CIN 1
26 |PORTEKIZ 3.8 59 MISIR 1
27 |MALEZYA 3.7 60 PAKISTAN 0.8
28 | SINGAPUR 3.7 61 KUVEYT 0.8
29 | SLOVENYA 3.6 62 RUSYA 0.7
30 |IZLANDA 3.5 63 NIJERYA 0.7
31 |PANAMA 3.4 64 KAMERUN 0.7
32 | G.KIBRIS 3.3 65 LIBYA 0.5
33 |SILI 3 66 IRAN 0.3

Kaynak : Sigma, 1994/3,s. 15
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Bu tabloda, sigorta sektorindeki gelismislik diizeyi prim/GSMH orani ile
61qﬁ1mﬁ§tﬁr. Bu 6l¢ii, sigorta endiistrisinin iilke ekonomisi i¢indeki yerinin ve dneminin

bir gostergesidir.

1992 yilinda, sigorta sektoriinlin ekonomi igerisindeki payini gosteren bu
tablodaki siralamaya gore, Giiney Afrika Cumhuriyeti %12.9, Giiney Kore ise %12.3
ile gelismis llkelerinde tizerine ¢ikmigtir. Bu iki iilke 66 {ilke arasinda ilk ve ikinci
siray1 almustir. Tirkiye’ye baktifimizda 54’iincii sirada yer almaktadir. Tiirkiye’nin

sigorta priminin GSMH’dan aldig1 pay ise Cezayir ile aynidir. Yani, 1.1°dir.

Yukarida bahsettigimiz degerler sigortanin bir {ilkke ckonomisi iginde ne kadar
onemli oldugunu bize vurgulamaktadir. Su halde, yadsinamayacak 6neme sahip olan
sigorta sekt6riinin bir ilke ekonomisi {izerindeki makro islevlerini su basliklar altinda

inceleyebiliriz;
- Onemli bir tasarruf kaynag: olarak sigorta
- Sosyo ekonomik ¢6kiintii ve kayiplarin dnleyicisi olarak sigorta
- Sosyal refah diizeyinin yiikselticisi olarak sigorta
- Uluslararasi ekonomik iligkileri ve ticareti gelistirici olarak sigorta
- Vergi kaynag: olarak sigorta

-Ekonomik bir sektor olarak sigorta

3.2.1. Onemli bir tasarruf kaynag olarak sigorta

Azgeligmis yahut gelismemis, yoksul olan iilkelerin en énemli sorunu yeteri kadar
tasarruf yapamamaktir. Oysa yoksullugun ve ekonomide az gelismisligin olusturdugu
kisir dongiiyii kirabilmek i¢in sermaye birikimine gercksinim vardir. Sermaye birikimi
ise ancak tasarrufla olur. Kisilerin kendi gelirlerinden kendi istckleri ile yaptiklari
tasarruflar genellikle tasarruf sandiklari, bankalar, hayat sigortalar1 ve diger sigortalar
ile benzeri kurumlar araciligi ile toplanarak, ikraz yolu ile yatinma fon olmaya, yada

. . . . . 38
hisse senedi v.s. alimina hazir bir kaynak haline gelirler.

3 k. Sabri ULGENER, Milli Gelir, Istihdam ve iktisadi Bityiime, 4.Basks, Istanbul, 1974, 5.457.
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Sigorta sirketleri, kisi yahut kurumlarm gelirlerinden kendilerine ayiramadiklari

tasarruflan belirli araliklarla ve diizenli bir sekilde ayirmalarini saglar.

Giniimuizde sigorta isletmelerinin ekonomik iglevinin kazandigi 6nem, temel
iglevine verilen 6nemi geride birakmustir. Sigorta sirketleri topladiklar: primlerle fon
yaratarak ekonomiye kaynak saglayan kuruluslar haline gelmistir.® Bankalar yaninda
sosyal sigorta kuruluslarida sermaye birikimi saglayan onemli toplu tasarruf

kuruluglaridir.

Sigorta endustrisinin kurumsal tasarruflarin olusumuna yaptigi bir katki vardir.
Ama kurumsal tasarruflara yaptifi katkiyr 6lgmek igin en uygun goriinen ydntem
istthsal edilen direkt primler toplamima yurtdisindan alinan primleri ve ayrilan yedek
akgeleri ekleyip yurtdigina verilen primleri ¢ikardiktan sonra ulagilan sonucu, yurtici

toplam tasarruflara oranlamaktir.*’

3.2.2. Sosyo ekonomik ¢okiintii ve kayiplarin onleyicisi olarak sigorta

Sigorta, endiistriyel risklere kargida bir glivence yaratir. Ekonomik ¢okiintiilerin
yasandig1 donemlerde ckonomik faaliyetler durur, darbogazlar ortaya cikar. Isyerleri
kapamir, girisimciler iflas eder, yoksulluk bas gosterir. Hasar ¢ogunluga dagitildig

zaman ¢okiintiiler nlenir.

Sigortanin ckonomik kayiplarin onleyicisi olmasi i¢in ise, hasar faaliyetlerinde
ortaya ¢ikmaktadir. Sigortanin ana gorevi hasarlart sigortali bir gruba dagitmak

~ . e 4[
olmasina ragmen, sigortacilar hasarlari minimumda tutmaya gayret ederler.

Sigorta sirketlerinin kar payindan azalis yapmamasi i¢in yapmasi gereken de
budur. Eger, hasar1 minimumda tutamazsa dogan kaybi karsilamak zorunda kalacaktr.
Odemeler sigortacihk karlarni azaltacaktir. Yapilmasi gereken hasarlari dnleme

¢abalarini arttirmak ve hasarlar1 6nleme Orgiitlerine yardim etmektir.

% Targan UNAL, Sigorta Scktériiniin Ekonomik Islevi ve Fon Yaratma Kapasitesi, ITO, Yayimn No:
1994-04, s, 38

“ Giirgan CELEBICAN, Sigorta Endiistrisinin Tiirk Ekonomisindeki Yeri, Tiirkiye Sigorta ve
Reasiirans Sirketleri Birligi Birligi ile Diizenlenen 4. Sigorta Semineri, Ankara, 15-16 Mayis 1978, s.
77

! Sigorta Tcknigi, Anadolu Universitesi AOF, 5.23.
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3.2.3. Sosyal refah diizeyinin yiikselticisi olarak sigorta

Tasarruflarin artmasi, yatirimlart arttirrr.  Yatirimlardaki  artis, istihdami ve

dolayisiyla kisi bagina geliri arttirir, Bu da refah dizeyini yiikseltir.

Aslinda kisi baga reel gelir ve bu gelirdeki artis gelisme diizeyi igir yetersiz bir

gostergede olsa, ilk etapta ele alinabilir.

3.24 Uluslararasi ekonomik iliskileri ve ticareti gelistirici olarak sigorta

Ekonomik biiylime vc gelismenin saglanmasi i¢in uluslararasi ticarctinde
genislemesi lazimdir. Bu genislemede nakliyecilik 6nemlidir. Malin alim satiminda
nakliyecilik onemlidir. Nakliyecilikte sigorta tagima risklerini yiiklenir ve uluslararasi

¢alisan girigimelyi tegvik eder.

Girigimciler, arkalarinda risklerini yiiklenen bir kurulusun bulunmasindan aldig:
cesaretle ticari islemlere daha kolaylikla girer. Bu da dev sanayi ve ticari kuruluslarin

olusumunu mimkiin kilar.

Bebek sanayilerin ilk kuruldugu donemlerde karsilastifl dezavantajlari, sigorta

kurumlar azaltarak bunlarin geligmesinde yardimci olur.

3.2.5. Vergi kaynagi olarak sigorta

Sigorta isletmeleri yil sonunda kazandiklari gelirden bir kismimi vergi olarak
oderler. Ayrica, her sigorta poligesi bagina prime oranla, Gider Vergisi, Yangin
Sondiirme Vergisi, Garanti Fonu, hayat sigortasinda Veraset ve Intikal Vergisi
tahakkuk ettirirler.* Bu vergiler iilke ekonomisinin gelismesinde énemli rol oynarlar.

Devletin ihtiyag duydugu kamu gelirleri boylelikle daha kolay karsilanmuis olur.

“2 Finansal Kurumlar, Anadolu Universitesi AOF, s. 167.
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3.2.6. Ekonomide bir sektor olarak sigorta

Sigortay1 bir sektor olarak diigtintirsek, bu sekttre yapilan yatirimlar ilerisi igin iyi
bir kazang saglayan alana doniisiir. Ayni zamanda bu kuruluslarda bir ¢ok is¢i ¢alisir ve
gelirini buradan elde eder. Bu kuruluslar yarattigi fonlari tahvil ve hisse senedi,

gayrimenkul alum ve satimlarinda kullanarak para piyasasinda yer alirlar.

4, DUNYADA VE TURKIYE’DE SIGORTA SEKTORU

Diinya iilkeleri arasinda geligmesini saglamig tim ekonomilerde sigortacilik
lokomotif rolini dstlenmigtir. Az gelismig ilkelerin  ckonomilerinde  agirhifi
hissedilmeyen sigorta sektdrii, ekonomik yonden kalkinmis geligmis tlkelerde dnemli

bir sektor olmustur.

Sigortaciligin ilk sekillerine, glinlimizden yaklasik 4000 yil dnce Babiller’de
rastlanmustir.® Bugiin anladiginuz anlamda sigortaciligin ilk drnekleri, tarih sahnesine
15. yiizyilda yeni kesifler ve okyanus asirt deniz ticarctinin gelismesiyle birlikte
cikmustir. Cenevizli tiiccar ve armatorlerin deniz yoluyla gonderdikleri mal ve
gemilerin kazaya ya da saldirtya ugramasi ihtimaline karsi prim sistemiyle ¢alisan bir

. .. . e e . o .. . 44
dayanisma igerisine girmeleri, gliniimiiz sigortaciliinin temelini teskil eder.

Sigortacilifin ne zaman bagladigini kat’i olarak tesbit etmege imkan yoktur.
Bununla beraber, sigortaciligin ilk olarak Akdeniz’de ve Italyanlar tarafindan yapildig:

soylenmektedir.*

Michael Albert Kapitalizme Kars: Kapitalizm isimli kitabinda bugiin diinyada iki
onemli sigorta anlayisinin bulundugunu ifade etmektedir. Bunlardan birisi kdkenleri

denizde olan Anglosakson sigortasi digeri ise kokleri dagda olan Alp sigortasidur.

Son yillardaki sigorta sekt6riiniin diinyadaki konumuna bakarsak; 1980’11 yillarda
diinya ekonomisini etkisi altina alan ckonomik kriz sigortacilik endiistrisini de olumsuz

yonde ectkilemigtir. Bir yandan yuksek oranh enflasyon hasar durumunda Odenen

* Sigorta Sektorii, [zmir Ticarct Odasi, Yayin No: 11, [zmir, 1995, s. 16
* Cagatay ERGENEKON, Sigorta Scktorii, IMKB, Ekim, 1995, 5. 4
4 Ali BOZER, Sigorta Hukuku, Istanbul, 1982, s. 4
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tazminatlarin hizla artmasina yol agarken difer yandan talep daraltici politikalarin

etkisiyle sigorta talebi de gerilemistir.

1984 yilindan itibaren sanayilesmis {ilkeler yiksek biiylime hizlarina
ulagmuslardir. Bu gelisme ancak 1986 yilinda sigortacilik endiistrisine yansimis; ayni
yil dinya prim hacminde 6nemli 6l¢lide artislar kaydedilmistir. ABD’de tarifelerin

arttirtlmasi prim hacminin gelismesini de en 6énemli etken olmustur.

Sonug olarak, teknolojik gelismede kaydedilen hizli ilerleme rislerin niteliklerinin
ve boyutlarmin giderek artmasina neden olmus; bu durum sigortacilik endiistrisinde
belirsizlik oranimin ve maliyetin yiikselmesine yol agmigstir. Hasar aninda Odenen
tazminatin yliksek boyutlara ulagmasi fiyatlarin artmasini gerektirmis; ancak, ekonomik
durgunlugun talep gerilemesine yol agtifi donemlerde bu yola bagvurulmamistir.
ekonomik durgunlugun asilmas: sonucu, 1986°da, 6zellikle de 1987 yilinda sigortacilik

piyasasi, 1970’11 yillarin sonundan beri en verimli donemini yagamaigtir.

Tek pazar olusumundan ¢ok Once olugmus olan Avrupa Sigorta Sektoriniin,
bugilin olduk¢a gelismis diizeyde bir pazar niteligine sahip iilkelerin her birisinde

kendine 6zgii sigortacilik uygulamalar1 ve mevzuati meveuttur. *¢

15. yuzyildan giiniimiize kadar siirekli bliyiime gosteren diinya sigorta hacmi

1992 yil sonu itibariyle 1.47 trilyon $ seviyesindedir.

4.1. Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Sigorta

Sigortaciligin gelisimine baktigumizda, gegmistc sigorta hacmi iginde kayda deger
bir konumu bulunmayan gelismekte olan tilkelerin, son yillarda diinya prim tiretiminden
daha fazla pay almaya bagsladiklari gériilmektedir. Bir ulkedeki genel ekonomik
bliylimeye ve yakin gelecekteki beklentilere bagl olarak gelisen sigortacilik sektord,
tilkelerin gelismislik diizeyleri i¢inde Onemli bir gosterge olusturmakta, gelisme

diizeyine paralel olarak da yayginlasmaktadir.

Gelismekte olan ilkelerin hizmet scktorleri i¢inde sigortacilik sektorii, cn

dinamik sektérlerden biridir. Ancak, sermaye piyasasinin yeterince gelismemis oldugu
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(gelismekte olan) tilkelerde sigorta kurumlarinin biriken fonlar karl, giivenilir ve
likiditesi yiiksek plasman olanaklarindan mahrum kalmaktadir. Sanayilesmis Gilkelerde
ise, sigortaciliga olan talep esnekliginin yiiksek olmasi ve 6nemli tutarda fonun bu
sektore kaymas: dikkatleri sektdr Ulzerine g¢ekmis, sigorta isletmeleri bu ilke
ekonomilerinde ¢ok genis uygulama alanlari bularak, ekonomide etkin roller oynayan

kurumlar olma dzelligine kavusmuglardir.

Diinya tlkelerinin ekonomik gelismisliklerine gére primlerine baktigimizda soyle

bir tablo ¢ikmaktadir.

TABLO:3 ULUSLARARASI GRUPLAR ITIBARIYLE PRIMLER

OECD |G7 AB EFTA |ASEAN
1992 YILI REEL ARTIS (%) 3.2 3.2 6.7 0.5 14.1
DUNYA URETIMINDE PAY (%) 92.15( 81.99| 27.16| 3.57 0.56
KISI BASINA DUSEN PRIM ($) 1.564| 1.829 1.15| 1.585 25
GRUBUN GSYIH’YA ORANI (%) 752 7.82 6.17| 6.43 2.15

Kaynak : Sigma, October 1994, 5.7

1992 yilinda, OECD diinya iiretiminden 92.15 oraninda bir pay almaktadir. G7
lilkeleri ise %81.99 ile onu izlemektedir. Kisi basma dﬁsen prim G7 iilkelerinde
ortalama 1.829 §$ olurken, gelismis devletlerin 6rgiitleri olarak kabul edilen OECD, G7.
AB ve EFTA’nmn primlerinin ortalama reel bilylime hizlari1 % 6.17 ile % 7.82 arasinda

degisim gostermektedir.

Avrupa Toplulugu, yahut 1992 Maastricht Antlasma’sindan sonra Avrupa Birligi

(AB) olarak anilan kurulug sigortacilik sektoriinde de 6nemli bir paya sahiptir.

AB sigortacilik sektorii, bugiin olduk¢a gelismis diizeyde bir pazar niteligindedir.

1992 yilinda toplam 186 milyar 563 milyon dolarlik sigorta {iretimi yapilmig ve AB

* Sigorta Sektorii, Izmir Ticarct Odast, s. 17
" Kemal KURKLU, Sigortacihk Sektorii, Milli Reasiirans T.A.S., Bilimsel Calisma Yarigmasi, 1997,
$.81
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genelinde sigorta sektoriinlin toplam prim artist ve GSMH’ya katkisi yillar i¢inde

giderek artmaktadir. AB iiyesi her iilke icin, sigorta sektorii vazgegilmez bir unsurdur.*®

ABD ve Japonya’dan sonra diinya sigortacihigimin en dnde gelen ilkeleri olan
AB’ne iiye tilkeler, banka, sigorta ve menkul kiymetleri aym ¢ati altinda gegeklestiren

evrensel bankacilik ilkesi gergevesinde gelismis sistem ve teknikler uygulamaktadir.*

Avrupa sigorta pazarinda sigorta sirketleri onemli atilimlar yapmuslardir. Bu
atilimda en buyiik pay hayat sigortalarina diigmektedir. Avrupa Sigorta Komitesi’nin
(CEA) yaymladigr 1993 rakamlarina gore, hayat sigortalart 272.3 milyon dolarlik

olumlu bir gelisme kaydetmigtir.*

Yapilan incelemede Almanya, Ingiltere, Norveg, Hollanda, Isveg gibi iilkelerde
hayat sigortalar1 vasat diizeyde geligme gdsterirken, Tiirkiye, Yunanistan, Italya,
Portekiz ve Ispanya’da kayda deger bir biiylime gozlenmistir. Asagidaki tabloda
CEA’ya iye lilkeler’deki sigorta pazarinmn nasil bir gelisim iginde oldugunu

anlayabiliriz.

48 Barometre, 20 Al:glllk 1993, Sigortacilik EKki, s. 30-31
“ ERGENEKON, On.Ver., 5. 52
% Diinya Gazetesi, 7/Subat/1997, s. 11
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TABLO: 4 CEA’YA UYE ULKELERDE SIGORTA PAZARI

ULKE PRIM _ REEL HAYAT (%) | HAYAT | SIRKET
(ECUMA) |{BUYUME (%) DISI (%) SAYISI
(1992-1993)
BELCIKA 9209 1.6 35 65 266
DANIMARKA 6084 11 51 49 248
FRANSA 88651 13.4 57 43 599
ALMANYA 102819 6.2 39 61 498
YUNANISTAN 1186 5.9 47 53 151
IRLANDA 3346 9.5 57 43 97
ITALYA 26300 6 30 70 274
LUKSEMBURG 802 24.6 60 40 73
HOLLANDA 22844 2 52 48 491
PORTEKIZ 2674 14.7 31 69 85
ISPANYA 16446 2.1 31 69 408
INGILTERE 102658 5.6 60 40 828
AVUSTURYA 8580 9.7 34 66 58
FINLANDIY A 5312 1.1 64 36 510
ISVEC 8883 8.8 62 38 26
IZLANDA 165 3.4 3.00 97 63
NORVEC 4705 1.6 40 60 43
KIBRIS 192 8.4 49 51 21
CEK CUM. 26 74 11
SLOVAKYA 895 24 76
MACARISTAN 657 1.5 24 76
POLONYA 1307 29 71 28
ISVICRE 19217 4.8 60 40 142
TURKIYE 1052 25.2 15 85 53

Kaynak : Avrupa Sigorta Komitesi (CEA), 1993 verileri

Tirkiye ile AB arasinda Giimrik Birligi (GB) kurulmasina iligkin olarak 6 Mart
1995 tarihinde Ortaklik Komisyonu tarafindan alinan karar sonucu, 1 Ocak 1996’da
Tiirkiye GB’ye girmistir. GB her ne kadar sadece mallarin serbest dolagimina iligkin

olsa da sigortacilik sektéri agisindan onemli bir gelisme teskil etmektedir.

Teknik diizeyde mallarin serbest dolagimin 6ngdéren GB’nin ekonomide ve ticari

hayatta yol a¢tigi canlilik sonucu, sigorta prim {iretimi etkilenmistir.

1994-1995 doneminde diinya genelinde sigorta sektoriinde olumlu sonuglar
alinmus, clde edilen karlar biyik Olglide sermaye fonlarmin gelistirilmesinde
kullantlmistir. Ancak bu olumlu gelismelere ragmen Ozellikle Avrupa piyasalarinda

sigorta fiyatlarinin diismeye devam cttigi gdzlenmistir.
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Aymi doénemde belli basht sigorta piyasalarinda sigorta sirketleri meydana gelen
hasar sayisimn azhigi nedeniyle karliliklarim artirirken, Avrupa ve Japon piyasalarinda

bityiik risklere uygulanan yiiksek fiyatlar sirketlerin karlihigim olumlu etkilemigtir.

Diger taraftan 1993 ve 1995 yillaninda faiz oranlarnindaki disiigler uluslar arasi
diizeyde sigorta sektoruniin daha iyi finansal sonuglar elde etmesine neden olmus, faiz
oranlarindaki diisis devam ederken tahvil portfoy getirilerindeki yiikseklik, sermaye

kazanglari i¢in 6nemli bir potansiyel yaratmistir.

1996 yih i¢in belli bagh ekonomiler i¢in Gayri Safi Yurti¢i Hasila biyiime hizinin
inise gectiZi ve uygulanacak para politikalariyla bu inigin resesyona ulasmadan

durdurulabilecegi ve gecici oldugunu tahmin edilmigtir.

Sigortacilik faaliyetleri, aslinda ticari faaliyetin bir tirevidir. Sigortalanabilir mal ve
hizmetlerdeki artis sigorta sektdriinii de bir hareket getirmistir. Sirketlerin polige

satislarinda artis gozlenmektedir.*
4.2, Diinya Reasiirans Pazan

1996 wyili, yiln ikinci yansinda o©zellikle Avrupa piyasalarinda artan rekabet
sonucunda hayat dist branglarda faaliyet gosteren reastirans sirketleri agisindan olumlu
sonuclarin alindigi bir yil olmustur. S6z konusu rekabetin temelinde giderek kotiilesme
egilimi gosteren teknik sonuglar, bunun paralelinde saklama paylarim artiran ve sigorta
sirketlerinden gelen talebin baskisi ve finansal alt yapilarim genigleten az sayida sirketin

reasiirans kapasitesini arttirmasi yatmaktadir.

Bir ¢ok pazarda sonuglandirilan yenileme kampanyalarinda fiyatlarin distiigi
gdzlenmekte olup bunun 1997 yilinda marjlar iizerinde etkili olacag: tahmin edilmistir.
Bu nedenle diinya genelinde ¢alisan reasiirorler agisindan risklerin iyi bir cografik dagihim
gdstermesinin saglanmass, iiriinler ve branslar arasinda saglikh bir denge kurulmasi 6nem

tagimaktadir.

S YORUK, On. Ver., 5.46
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Ote yandan hizli bir ekonomik biiyiime gosteren ilkelerde hayat sigorta
piyasalarinda stireklilik kazanan gelismeler nedeniyle grup hayat sigortalari 6nemini
korumaktadir. Ekonomilerini veya sosyal giivenlik sistemlerini yeniden yapilandirma
stirecinde bulunan tlkelerde bu pazann biiylimesi ekonomik dinamizmden g¢ok, 6zel

kesimin kamu kesimi yerine ikame edilmesi sonucunda meydana gelmektedir.

Son yilarda reasiirans piyasalarinda gozlenen gelismelerden biri kiiresellesme
sonucu sigorta/reasiirans sirketlerinin birlesmeler yoluyla biytimesi, digeri ise geleneksel
reasiiransa alternatif ¢oziimler sunan ve sigorta risklerinin finansmamnda geleneksel
kapasitenin yetersiz kalmasi nedeniyle bireysel ya da kurumsal yatinimcilara risk transferi

olanag saglayan finansal tirinlerdeki gelismelerdir.

4.3. Tiirkiye’de Sigorta Sektorii

Osmanhi Imparatorlugu’'nda halkin prim sistemine dayah sigortacilikla ilk
karsilagmast 1870 yilinda Beyoglu yangim ile birlikte olmustur. On dokuzuncu yiizyilin
ikinci yansinda Istanbul’da yasanan biiyilk yangmnlar, Osmanli Imparatorlugunda
sigortacilik faaliyetlerinin yabancilar onciiliigiinde baglamasimu saglamustir. Bu donemde
sigortaciigin yabancilar tarafindan yapima nedenlerinden birisi, Islam dinine mensup
olanlarn “hi¢ kimsenin gelecekten haber vermeyecegine” inanmalan olmugtur. Osmanli
doneminde egitim diizeyinin diigilk ve toplumun geri olmasi nedeniyle, sigortacilik
gelisme gosterememistir. Birinci Diinya Savagi’min ¢iktigi 1914 yilina kadar genellikle
yabanci sigorta sirketlerinin belirledigi kosullarda devlet denetiminden uzak bigimde

sigortacilik faaliyetleri gerceklesmistir.

Ulkemizde 19. yiizyihn ikinci yansindan énce sigortaciiktan so6z etmek miimkiin
degildir. Bu tarihten énce bazi Anadolu kéylerinde esnaf kuruluglarmin 6liim ve hastalik
hallerinde tyelerine yardimda bulunmak amaciyla yardimlagma sandlldgn kurduklan
bilinmekte ise de bunlar, ger¢ek anlamda sigorta olmayip “yardim” fikrinden hareket

eden orgiitlenmelerdir.



31

O tarihlerde, sigorta sirketlerinin kurulusunu ve sigorta faaliyetlerini diizenleyen
hukuki mevzuatin bulunmamasi sebebiyle, yabanci girketler kapitiilasyonlarin tanidigi
genis hak ve imkanlardan yararlanarak tamamen denetimsiz ¢alismiglardir. Poligelerini
kendi dillerinde diizenleyen bu sirketler ana sirketlerden aldiklarn  talimatlar
cercevesinde faaliyetlerini yuritmiislerdir. Uyusmazlik halinde yetki yabanci iilkelerin
mahkemelerine aittir. Ayrica, sozlesmeyi diledikleri zaman feshetmek hakkina sahip
olan yabanci girketler boylece sigorta sozlesmesini her tiirlii yasal giivenceden yoksun

tek taraflr bir sdzlesme haline getirmislerdir.

1872 tarihinde memleketimizde ilk defa “Imperial Sun Northern ve Nort Britig”
adl1 Ingiliz Sirketleri faaliyette bulundular. Daha sonra 1878 tarihinde “La Fonsiyer”

adli Fransiz sirketi Tiirkiye’ye gelmistir.”

Sigortacilik alaninda yurt yararmma gelismeler Cumhuriyet’in kabuliinden sonra
olmustur. Cumbhuriyetin ilanindan sona, sigortacilikta yabanci sirketlerin etkinliginin
azaltilmasi igin girisimlerde bulunulmus; sigorta sirketlerinin kurulusunu ve faaliyetini
diizenleyen ve devlet denetimini getiren mevzuat hazirlanarak Tiirkiye’de sigortaciligin

cagdas anlamda gelismesi saglanmustir.

1924 yilinda Tiirk¢e’nin kullanilmasi zorunlu kilan bir Kanunla yabanci sigorta
sirketlerinin kayitlarini ve poligelerini Ingilizce ve Fransizca olarak diizenlemelerine

son verilmistir.

Aym vyil, “Turkiye’de Calisan Sigorta Sirketlert Cemiyeti” yerine Sigortacilar
Kuliibi” kurulmus; dana sonra da Sigortacilar Dairesi Merkeziyesi” olarak
degistirilmistir. Bu meslek kurulusu 1960’da kurulan “Tirkiye Sigorta ve Reastirans

Sirketleri Birligi’nin ¢ekirdegini olusturmustur.

1924 yilinda Fransiz Urbain Sirketi’nin istiraki ile “Milli Sigorta Sirketi”

kurulmustur.

Bu siralarda Tiirkiye Is Bankasi, bankaciliginin yani sira sigortacihigimizla da
ilgilenerck acentelik scklinde baglayan girisimlerini  siirdurerek 1925 yilinda,

Cumhuriyet déneminin ilk Milli sigorta Kurulusu olan “Anadolu Sigorta Sirketi”ni

32 y(JCESOY, On. Ver., s. 12
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kurmustur.” 1929°da Milli Reasiirans T.A.S. kurulmas: ile Tiirk Sigorta Sektorii yeni
bir ivme kazanmis ve buna bagh olarak da bugiin bildigimiz sigorta sirketleri

piyasalarda ki yerlerini almislardr.>*

Sayis1 ve faaliyetleri giderck artan yerli ve yabanci sigorta sirketlerinin tim
islemlerinin tam bir murakebeye tabi tutulmasi, sigortalilarin hak ve menfaatlerinin
gozetilmesi, milli sigortacilifin korunmasi, reasiirans yoluyla disariya déviz ¢imasinin
énlenmesi ve tarife uygulamalarmin® kontrolii amaciyla hazirlanan kanunlarm 1927
yilinda uygulamaya konulmasindan sonra Tiirk Sigortaciliginin hizla gelistigi, tamamen
yerli sermaye ile kurulan sirketlerin sayisinin arttig1 ve bu sirketlerin mali yénden de

giiclendikleri goriilmektedir.”

Tiirkiye’de sigortacilik sektérii 80°li yillarin sonuna dogru gelisme gostermistir.
1980’lerde iilke ekonomisinde izlenen liberallesme politikalar: sigortacilik sektdriine de
etki etmistir. Sektoriin yapisal sorunlan tartisilmaya baslanmigtir. 1984-1988 yilarinda
22 sigorta girketi vardi. Bu say1 1989°da 24°¢ yiikselmistir. 1990’da 26, 1991°de ise 32,
1992°de 35, 1993°te ise 38’¢ ulagmustir. 1995 yilinda bazi sigorta sirketleri faaliyetten
cekilmistir.”” Tirkiye’de sigortacihk Cumhuriyetin ilk yillarinda baslamasina karsin,
son yillara kadar bankaciligin golgesinde gelismistir. Bugiin 22 sigorta sirketinin ana

sermayedari bir banka veya holdingtir.”®

Giiniimiizde uygulanmakta olan Sigorta Murakebe Kanunu, 21 Aralik 1959
tarihinde diizenlenmis, glniin sartlarna 11 Haziran 1987 tarihinde revizyondan

gecirilmis 7397 sayili kanun ile uyarlanmigtir.

Sektoériin  oligopolistik yapisina son verilmis ve yeni sirketlerin piyasaya

gegmesine imkan taninmugtir. Bu Tiirk sigortaciliginda bir déniim noktasidir.

Ulkemizde sigorta sektoriiniin gelismislik derecesini anlamak igin toplam direkt

primlerin GSYIH igindeki oranini gdsteren asagidaki tabloya bakalim.

3 Cemal ZAGRA-Sedat SAGLAM, Sigortanin Tiirk Ekonomisindcki Yeri, Ankara, 1979, s. 38.
* LAVKAN, On. Ver., s. 12

3525.6.1927 tarih ve 1149 sayili Sigorta Sirketlerinin Teftis ve Murakebesi Hakkinda kanun

%6 25.6.1927 tarih ve 1160 sayili Miikerrer Sigorta Inhisar1 Hakkinda Kanun

5 Sinan KUSCU, Sigorta Talep Teorisi ve Tiirkiye Uygulamasi, Erzurum, 1996 s. 19

58 Capital, 1995, s. 148
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TABLO: 5 DIREKT PRIMLERIN GSYIH ICERISINDEKI PAYT (1990-1994, %)

YILLAR ; DIREKT PRIM GSYIH %
URETIM (MILYON TL) (MILYAR TL)
1990 2.210.986 393.060 0.56
1991 4.032.394 630.117 0.64
1992 8.190.961 1.093.363 0.75
1993 16.849.893 1.981.867 0.85
1994 31.767.499 3.883.827 0.82

Kaynak : GSYI I¢in Hazine Istatistikleri Y1llig1, 1994, s.7.

Ulkelerin sigorta primlerinin GSYIH’ya oramindaki siralamasinda sonlarda yer
alan  Tirkiye’de, bu orammn 1994 yilina kadar istikrarhi bir sekilde attigi
gozlenmektedir. 1993’¢ kadar artig vardir. 1990°da %56’dan, 1993°te %85’¢ kadar
ulasmustir. 1994°te %82’ye diismiistir. Bunu da 94 yilindaki ekonomik krize
baglayabiliriz.

1994 wyilinda krizin sigortacilik faaliyetleri iizerindeki etkisinin en Onemlisi
sigorta hizmetine olan talebin daralmasidir. Krizin kisilerin harcamalarini kismalari
veya harcamalarninin yonlerini degistirmeleri sonucunu veren etkileri sigorta talebinin
de azalmasi yoniinde sonug vermistir.” Her ne kadar 1994 yilinda sigorta hizmetlerine
talep azalmigsa da, saglk sigortasi bransinda talep artmistir. Ekonomik kosullar
zorlagsa bile saglik sigortasi Onemini kaybctmemistir.GO Uluslararast karsilastirmalar
yapildiginda, Tiirkiye’de sigortacihin boyutlarmin yetersiz kaldigi goriilmektedir.
Avrupa’da ortalama 2500-3000 dolar civarmnda olan kisi bagma diigen sigorta primi
Tlrkiye’de 15 dolar’dir.”!

Uluslararas: karsilastirmalarda elde edilen tiim sonuglar Tirk sigortaciligimin geri
kalmishgin gdstermekle birlikte, sigorta primi hacmi, kisi bagma diigen prim tretimi,
sigorta primlerinin GSYIH igerisindeki pay1 ve benzeri gostergelerin yillar igerisindeki
performansi dikkate alindiginda, Tiirk sigortaciliginin istikrarli bir geligim igerisinde

oldugu géiriilmektedir.62

> Hayati ECER, 94 Ekonomik Krizi ve Sigortacilik, Maliye Yazilari, Temmuz-Eylil, 1994, s. 24
€ A. AKTUG, Sigorta Diinyas: Dergisi, Haziran, 1994, s. 17

81 Eahri ALTINGOZ, Diinya Gazetesi, 7/Subat/1997, s. 11

52 ERGENEKON, On. Ver., s. 57
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Tirkiye’nin buglin erismis oldugu sosyal, kiiltirel, ekonomik ve sanayilesme
diizey1 dikkate alindiginda, sigortacilik sektoriindeki gelismenin ayni sekilde olmadigi
ve geriden takip ettigi goérilmektedir. Bunun nedeni yeni sigorta sirketlerinin
kurulmamasidir. 1980’11 yillarin sonuna gelinceye dek sigorta sirketlerinin sektore
girigleri, bagka bir deyisle, yeni sigorta sirketlerinin kurulusu 20 yillik bir siire i¢in
dondurulmustur. Bu dénemde ¢esitli miilahazalarda yeni sigorta sirketlerinin
kurulmasina izin verilmemesi bir devlet politikasi olarak 5 yillik kalkinma planlarinda

yer ah’l’ll$tll‘.63

Bu politikalar yanlisli1 anlagilmis ve yeni sigorta sirketlerinin kurulmasina izin

verilmistir. Hatta tesgvik edilmistir. Sigorta sirketlerinin sayisi1 artmaya baglamigtir.

Aslinda Tirkiye’de sigorta sektorii gelismeye ¢ok acik bir sektordir. Clnkd,
halen sadece mevcut sigorta potansiyelinin  yaklasik olarak % 1571
degerlendirilebiliniyor. Tirkiye’deki konutlarin % 10°u, kiiglik igletmelerin % 15°i,

endtistriyel tesislerin % 35’1, motorlu araglarin ise % 15’1 sigortalidir.

1995 yilinda Tiirk Sigorta Sektorii. gerek polige, gerekse sigortali sayisi ve
enflasyon oraninin lizerinde gergeklesen prim tretimi ile iyi bir gelisme gdstermis

bulunmaktadir.**

1995 faaliyet yili sonunda sektér yeniden biiyiime trendini
yakalamustir ve yaklagik olarak % 20 oraninda reel blyiime gerceklestirmistir. Hayat

brangt 5.6 trilyonluk prim Uretimi ile altm donemini yasamugtir.

Turkiye’de sigortacilifin gelismeme nedenleri aragﬁrlhrkcn genellikle tek bir
neden lizerinde yogunlasilmis, ayrintili galismalara yer verilmemistir. Ornegin, 1990’11
yillardaki galismalar serbest tarifeye gegis ve yarattigi sorunlar,.sigorta sirketi -acente
iliskisi ve yasal dizenlemeler Gizerinde yogunlagmistir. Tirk sigorta sektOriintin

. T . . 4. G5
sorunlarini tek bir nedene indirgemek, sorunu basitlestirmek anlamina gelmektedir.

%3 Nizamettin TEMEL, Tiirk Sigorta Scktériiniin Son On Yil, [ktisadi Aragtirmalar Vakfi, Bat Sigorta
A.S., Seminer, Istanbul, 1996, s. 23

 Ekonomik Trend, 27 Ekim 1996, s. 42

% Hatice DOGUKANLI, Tiirk Sigorta Sektoriiniin Genel Ekonomik Durumdan ve Sektorden
Kaynaklanan Sorunlan ve Coziim Onerileri, C. U. iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, 5.2



IKINCi BOLUM

SIGORTA PIYASASININ OLUSUMU

1. SIGORTA VE BELIRSIZLIK

Sigorta sektori, biinyesinde barindirdigr ¢esitli 6zelliklerden dolay: belirsizligin
hakim oldugu piyasada bulunur. Yani olusabilecek rizikolarin bilinmemesi; bu
rizikonun ne zaman, nasil ve ne miktarlarda bir maliyet artigt yaratacagimin 6nceden
kestirilemeyisi belirsizligin olusturdugu bir piyasada dengenin nasil saglanacagi
problemini beraberinde getirmektedir. Bazi yazarlar ve iktisatgilar risk kclimesi ile
belirsizlik kelimesini es anlamda kullanmaktadir. Oysa risk ve belirsizlik ayri
kelimelerdir. Riskin ne oldugu daha 6nce bahsedilmisti. Risk bir olay neticesinde
olgiilebilirligi, objektifligi olan bir hususu ifade eder. Halbuki belirsizlik kelimesi daha

ziyade subjektif, sl¢iilemeyen unsurlari ifade eder.%

Frank Knight risk ve belirsizlik arasindaki farklilign su sekilde agiklanmustir.
Knight’a gore risk; bitin muhtemel sonuglar olasiliginin 6nceden bilindigi durumu
gbsteri1‘.67 Bunun yani sira belirsizlik biitlin miimkiin sonuglar olasiliginin tam olarak

bilinmemesi veya anlamli olup olmamasi halindeki durumu anlatir.

Iktisatcilar iki tiir belirsizlik durumunu birbirinden ayirmiglardir. Bunlardan ilki
birincil belirsizlik veya olay belirsizligi, ikincisi de ikincil belirsizlik veya piyasa

belirsizligidir.®®

% jbrahim KANYILMAZ, Risk ve Menkul Kiymetler Yatirrm Tahlilleri, Profestrliik Tezi, Bursa,
1988, s. 24 '

7 CHOCHOLIADES, On. Ver., s.156

% Heinz KOHLER, Intermediate Micro Economics: Theory and Applications, U.S.A. Second
Edition, 1986, s.474
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Birinci tlir olan birincil belirsizlik bugiin alinan ekonomik kararlar i¢in énemli
olan gelecekteki bazi belirli olaylarin bugilin bilinmemesi ya da bilinemez olmasi
halidir.”” Gelecekte belirli bir zaman diliminde meydana gelebilecek ve sonuglar
vagsantimizi etkileyebilecek, fakat dnceden bunun nasil olacagi ve ne sckilde olacagi

konusunda kimsenin bir sey bilmedigi durumlar bu tiir belirsizliktir.

Ikinci tiir olan ikincil belirsizlik ya da piyasa belirsizligi, giiniimiiz veya gelecekle
ilgili bazi olaylarm, sonuglarinin bazi insanlar tarafindan bilindigi, bazi insanlar

tarafindan ise bilinmedigi durumlara denir.™

Ikinci tiir olan piyasada nerede, hangi fiyatta daha uygun mal ve hizmet oldugunu
bilmeyen tiiketiciyle, bir liriin arz etmeyi planlayan ama hangi fiyatta satilabilecegini
bilmeyen iretici karsilasirlar. Tim alici ve saticilar gelecekteki mevcut planlarim

iliskilendirebilseydi ve simdiden tahmin edebilseydi denge fiyati olugsmus olurdu.

Bernoulli belirsizlik altinda karar alan kigilerin beklenen parasal degerler yerine
beklenen fayday1 maksimize etmeye ¢alistiklarini ileriye siirmiistiir. Faydanin analize
sokulmasi, risk karsisindaki ferdin fayda fonksiyonuna gore nasil bir davranig

gosterecegini ve bunun onun tiketimini nasil etkileyecegini agiklar.”*

Risk belirsizlikten kaynaklanir. Oysa, her sey belirli olsayd: risk olmayacakti.
Geleneksel talep teorisi oOrtiilii bir bigimde risksiz bir diinya varsaymaktadir. Bunun
icinde, tiiketicilerin tam bir belirliligin hakim oldugu bir diinyada yasadigini ve onlarin

karar alirken cksiksiz bir bilgiye sahip oldugunu kabul ctmektedir.”

Insanlar, insanlik tarihi boyunca hep doganmn risk ve belirsizligiyle i¢ ige
yasanuglardir. Bazen bu risklere karsi kendi kas gligleriyle galip gelmis bazen de
yenilip ezilmiglerdir. Bazen de bu risklerden kagis yollar1 aramuglar; kendilerine gore
tedbirler almislardir. Bunun sonucu olarak da insanlarda bazi davranis kaliplan

geligmistir.

% KARACAN, On. Ver., s. 46

" KOHLER, On. Ver., s. 474

"' Dominick SALVATORE, Microeconomics Theory and Applications, U.S.A., 1986, s. 170

2 M. James HENDERSON and E. Richard QUANT, Mikro Iktisat, Ankara Teori Yay. 1986, s. 45



Bazi kisiler riskten kagmurlar, bazilar1 riske atilirlar, bazilari da riske karsi

duyarsiz ve tepkisiz davranirlar,

Kigilerin risk karsisinda faydasinin ne yonde olacagim gdstermek i¢in o kisinin
parasal geliriyle faydas: arasinda iliski kurulur. Itk olarak riskten kaginan kisinin fayda

fonksiyonuna bakilir. Bu iligki asagidaki sekilde gosterilmistir.

Fayda(U) Uu(G)

0 > G(Gelir)
Sekil : 1 Riskten Kacinan Kisinin Fayda Fonksiyonu

Riskten kaginan bir kisinin fayda cgrisi, i¢biikeydir. Yani, gelir arttikga fayda

azalarak artmaktadir,

Riskten kaginmanin daha formel bir tanimi sudur: Bir kisi, belirli bir parasal
gelirin faydasmun, csit miktarda, beklenen bir parasal gelirin belirsiz bir faydasindan
daha yiksek oldugunu diigiiniyorsa bu kiginin riskten kac¢inan bir kisi oldugunu

sdyleyebiliriz.”

Gelir ile fayda arasindaki bu iligkiyi gosteren egri Neuman- Morgestren fayda
egrisidir. Riske atilan bir kisinin Neuman-Morgestren fayda egrisi digblikeydir. Bu

iliskiyi su sekilde gosterebiliriz.

» KARACAN, On. Ver., s. 47
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A
Fayda(U) Uu(G)

0 » G(Gelir)
Sekil : 2 Riski Seven Kisinin Fayda Fonksiyonu

Riski tercih eden kisinin geliriyle faydasi arasmdaki iliskiyi agiklayan egri artan

marjinal fayday1 gosterecektir.

Riski tercih etme durumunu su sekilde tanimlayabiliriz: Bir kisi, kesin olmayan
bir parasal gelirin beklenen faydasini esit beklenen parasal degeri olan kesin bir gelirin
faydasindan daha yiiksek kabul ediyorsa bu kisi risk arayan ya da riski tercih eden bir
kisidir.™

Aslinda risk tercih eden kisiler giinimiizde fazla yaygm degildir. Bu kisiler
inanglar1 bakimindan, sigortayr faiz olarak goriip kesinlikle gilivence satin almak
istemezler. Bunlarin  haricinde ihmalkarliktan, kadercilikten, egitimsizlikten
sigortalanma ihtiyaci hissedemeyen veya sigortacilik miiessesine karsi olan bireyler

vardir.”

Von Neumann ve Morgenstren yaptigi calismalarda faydanin olgiilebilecegini

soylemislerdir. Fakat, bunlarin ispatlari karmasik ve yogun matematik icermekteydi.

™ KARACAN, On. Ver., s. 51

5 Ozlem YALAZ, Tiirk Sigorta Scktériinde Riskin Devri _(Reasiirans) ve Saklama Pay1
(Xonservasyon) Tesbitinde Kargilapilan Sorunlar ve Céziim Onerileri, Doktora Tezi, Eskigchir,
1995, s. 13
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Von Neuman ve Morgenstren’in yaklasiminda olaylarin gergeklesme olasiligi objektif

ya da digsal olarak veridir.”®

Riske karsi duyarsiz kisinin Neuman-Morgenstren fayda egrisi asagidaki sekilde
gosterildigi gibi orijinden baslayan 45 - derecelik bir agiya sahip olan dogru
seklindedir.”’

AFayda(U)

U (G)

0 » G (Gelir)

Sekil : 3 Riske Karst Notr Olan Kisinin Fayda Fonksiyonu

Riske kargi notr olma durumunu su sekilde tanimlayabiliriz: Bir kisi, kesin bir
parasal gelir ile ayn1 miktarda beklenen parasal degere sahip belirsiz bir gelir arasinda

kayitsiz ise riske karst notrdiir.”®

Bu saydigimiz risk karsisindaki kisilerin tutumlarindan riskten kaginan kisilerle
esasen gliniimiiziin ekonomik ve sosyal ortaminda g¢okg¢a karsilagilabilir. Riskten
kaginmak i¢in kigiler bir bedel odeyerek belirsizligi belirlilie c¢evirirler. Bunu
gerceklestirmek i¢in sigorta satin alinmasi en iyi yoldur. Sigorta satin almaya karar
veren kisinin fayda fonksiyonu riskten kaginan bir kisinin fayda fonksiyonudur. Yani,

sekil 1’deki fayda fonksiyonudur.

Bireye yonelik risk tanimlarini yaptigimizda yukarda bahsettiklerimiz bize bir yol

gbstermektedir. Fakat, olaym birde {iretici yonii vardir. Uriine iliskin riskin

® D.M. KREPS, Notes on the Teory of Choice, Westview Press, Colorado, 1988, s. 43-65
7 Miltiades CHOCHOLIADES, Microeconomics, U.S.A. Macmillan Publishing Company, 1986, 5.163
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tanimlanmas: asamasinda Urfiniin  dizayni, kullanilan maddeler, {iriiniin islevi,
potansiyel kullanucilar, pazar payr gibi veriler ile birlikte kullanimu ile ilgili riskler
belirlenir. Ornegin, patenlerle ilgili riskin tanimlanmasi asamasinda paten piyasasinin
ozellikleri, hedef miisteri kitlesi, kullanim alanlari, piyasadaki patenlerin genel kalite
seviyesi gibi veriler iriine iligkin genel bilgileri olustururken paten kullanimi sirasida
koruyucu giysilerin (kask gibi) giyilip giyilmemesi de bu iiriiniin kullammina iligkin

risk faktdriinii belirler.”

1.1. Beklenen Fayda ve Riski Sevimeyen Bireyin Sigorta Talebi

Riske kars1 olan bir birey az riski fazla riske tercih eder. Riski sevmemek yalmzca
riski azaltir. Faaliyetlere bireyin girmek istedigini belirtir. Riski sevmeyen kisinin fayda

fonksiyonu asagida gosterilmistir;

Fayda(U)

U(Wa)
U(EW)

EU(W¢)

U(Wp)

>
0 Wp We EWc Wa Servet(W)

Sekil : 4 Servetin Fonksiyonu Olarak Fayda

“Bireyin Wn”deki ilk serveti Wb”e degerine gittikge azalir ve kayip riski ile yiiz
yuze gelir. Fayda fonksiyonu Wa servet miktarinda U(Wa) faydasini ve Wb servetinde
U(Wb) faydasini gosterir. Sckilde i¢blikey olarak gosterilen fayda fonksiyonu riske

’® Ali Ihsan KARACAN, s. 49 ) _
" Siileyman Y["JKCU, Sigortacilik Sektoriiniin Sorunlan ve Céziim Onerileri, [zmir, 1997, s. 8
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kars1 olan durumu gosterir. Igbikeylik durumu servettcki artis seviyesine karsin
servetin marjinal faydasindaki azaligt verir, Scrvetin marjinal faydasindaki azalis scrvet
seviycsindeki artis olarak fayda fonksiyonu i¢in tanjant degeri olarak cgiminde azalig
demektir. AKsine, servet scviycsinde azalig olarak fayda fonksiyonu igin tanjant degeri
olarak egiminde artisi ima eder. Bu su demcktir; servetin marjinal faydasi scrvetin
miktarindaki azaligla artar. Bu nedenle biyik bir kayip kiigik bin kaybin etkisiyle

karsilastirilinca faydadaki tesiri oransiz olacaktir.

Sekilde fayda fonksiyonunun i¢blikey olmasi riske karsi olma durumunun
geometrik yorumuna izin vermektedir. (Wa, U(Wa)) ve (Wb, U(Wb) ) noktalarim
baglayan diiz hat boyunca uzanan noktalar Wa ve Wb scrvet miktariyla sonu¢lanan
riskli durumlarin beklenen degerlerine isaret eder. Sonuglarin olasiliklari dogrunun son
noktas: ve beklenen degerler arasindaki aymrim ile direk orantilidir. Ornegin, Ewc
noktasi bu noktada riskli durum karsisinda beklenen serveti gosterir. Wb”de sonuglanan
kayip olasilift (Wa-Ewc) (Wa-Wb) olmaktadir. Halbuki Wa servetinde sonuglanan
higbir kayip olmama ihtimali (Ewc-Wb) (Wa-Wb)’dir. :Beklenen kayip Wa-Ewc’dir.

Bu diiz ¢izgide olan noktalar ile ilgili olarak, ayni oranlari fayda o6l¢iisiinii dikey
cksende ayirarak gostermck miimkiindiir. Ornegin, (U(Wa)-EU(Wc)/(U(Wa)-U(Wb)
orani (Wa-Ewc)/(Wa-Wb) orami ile aymidir. Fayda fonksiyonunun igbiikey olmasi
EU(Wc) riskinde beklenen faydadan daha biiyiik olan U(Ewc) servet seviyesindeki
beklenen fayday: ima eder; bu da U(Ewc)>EU(Wc) olur. Diger deyisle, riskten kaginan
bir birey risk kayiplariyla yiiz yiize kalinca EWc igin azalan servette kaybin beklenen
degerini (Wa-EWc¢) ddemeyi tercih eder. Riskten kaginma derecesini dnemsemeyecek
bu birey eger sigorta primi sigortalanan kiymetin beklenen degerine csitse sigorta

yaptirir.

Bu sonuglar fayda fonksiyonunun seklinin neden igbiikey oldugunu aciklar. Risk
kayb: ile yiiz yiize olan bireyin beklenen faydasi EU(Wc) dir. Bu yiizden birey
EU(Wc)den daha az fayda ile sonu¢lanan durumda maliyetlerin olusturdugu gideri
karsilayici sigorta poligesini 6demeye istekli olacaktir. Bu prim son deger Wp’nin
EU(Wc¢) faydasini verdigi Wa-Wp olacaktir. Risk primi bu en bilyiik prim ile kaybin
beklenen degeri arasindaki farktir: Wa-Wp-(WaEWc) veya Ewc-Wp’dir. Bu risk primi
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bireyin kayb: kapsayan sigorta poligesi igin ddemeye istekli oldugu miktar ile kaybin

beklenen degeri arasindaki en {ist limiti gosterir.

2. SIGORTA VE FAYDA TEORISI

Bir kimsenin malina zarar gelebilecegini varsayalim. Olasi kayip miktarin X ile
belirleyen rast gele bir degisken olarak ele alalim. X dagiliminin bilindigini varsayalim.
O zaman malda meydana gelebilecek hasarlar bir ¢ok kez incelenirse, gelecek
donemlerde beklenen kaybi gdsteren E(X) uzun dénem ortalama kayip olarak

yorumlanabilir.

Bir sigorta sirketinin mal zarari yiiziinden finansal kayba ugrayanlara yardim i¢in
kuruldugunu varsayalim. Sigortaci eger mal poligede belirtilen dénem esnasinda zarar
gordilyse finansal kayiptan daha az veya esit miktarda zarar1 miilk sahibine 6demeyi
s0z veren polige hazirlayacaktir. kayip miktarina bagli 6deme sart1 6deme talebi olarak

adlandirilir. Poligede yer alan anlagmaya gore sigortali bir prim 6der.

Prim 6deme miktar1 sigortact ve sigortalimin her biri tarafindan bir ekonomik
karar prensibinin uygulanmasiyla belirlenir. Miilk sahibinin sigortada ddemek istedigi
maksimum miktardan daha az olarak poli¢e primi sigortaci tarafindan hazirlandiginda

kargilikli avantaj elde edilir.

Bir ferdi sigorta poligesi i¢in finansal neticelerin siras1 iginde sigortacinin fayda
fonksiyonu diiz bir ¢izgi tarafindan belirtilir. Sigortaci primi hazirlarken beklenen deger

prensibini gdz dniinde bulunduracaktir.

"Bir fert bir riske maruz kaldigi zaman o bu durumdan kayba ugrayip
ugramayacagini bilmedigi i¢in hosnut olmayabilir. Bu durumu rast gele se¢ilmis olan X
degiskeni ile gostercbiliriz. Bu degisken muhtemel bir dagilim tarafindan

tanimlanabilir.
F(x)=Pry X<X 2.1)

Eger fert tiim riskleri veya bir kismini sigortalarsa riskleri gdsteren olasilik

dagilimlarim degistirmek igin bir prim 6der. Fert sigorta satin almaya zorlanmazsa, 0
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yalnizca ticaret onu riskli bir durum igine sokunca sigorta yaptirmaya ihtiyag
duyacaktir. Bu gézlem sunu ifade eder; sigortaci hakkinda rasyonel karar almak igin
kisi olasilik dagilimlar: {izerinde bir tercih yapmalidir. Yani, o ne istedigini bilmelidir.
Bu birini digerinc tereih edip ctmeyccegini veya ikisini de cyit olarak alip almayacagina

karar verecegi F1 ve F2 dagilmudir.

Tabii ki sigorta satin alan kisinin tiim olasilik dagilimlarinin iizerinde tamamen
bir tercih hakkina sahip oldugunu varsaymak onemsiz bir durum degildir. Simdi ki
durumda olasibik dagilimlarina bagvurdugumuzda istikrarli bir siralamayi varsaymak

gereklidir. Istikrarlilik varsayim: asagidaki gibi formiile edilebilir:
Fi(x)<oF (x)+(1-00) Fa(x)<Fa(x) (2.2)

Her iki dagihm igin Fi(X)<F,(X) ve her ol¢ii igin O<o<l olmaktadir. Bu
varsayimi beklenen fayda teorisi olarak bilinen kolay bir yolla siralayarak tamimlamak

miimkiindiir.
Siireklilik, tamlik ve sabitlik varsayimi altinda;

1) F1 (X) < F, (X) gibi olan U (X) fonksiyonu J.U(X) dF1(X) IU(X) dF»(X) ima

eder.

11) U (X) fonksiyonu pozitif bir egimle doniisen tek fonksiyondur. Aym tercih
siralamasinin gosterildigi A>0 olan u(X)=Au(x)+B ve U(X) fonksiyonlari gibi

U (X) fonksiyonu olasilik dagilimlar iizerindeki siralama tercihlerinde ¢ok uygun

bir tanimlama verir ve bu sigortanin matematiksel analizine bir kapi agar.

U (X) fonksiyonunda X paranin miktarinin faydast olarak yorumlanmalidir. Fazla
paranin daha az tercih edildigi varsayimi dogaldir, U’ (X)>0 gibi. Ayn1 zamanda ¢ogu
durumlarda fayda fonksiyonunu i¢biikey varsaymak dogaldir, U’ (X)<0 gibi. Simdi

fayda teorisinin sigorta problemlerinin analizinde nasil kullanildigina bakalim.

Fayda fonksiyonu tarafindan gosterilen tercihlere sahip bir kisiyi diislinelim ve
onun ilk varligin1 W ile gosterelim. Bundan bagka bir kisinin sik¢a bir kayip riski ile

ylz ylize geldigini varsayalim. Beklenen fayda su durumla gosterilir:
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j U(W - X)f(X)dx (2.3)
0

Eger fert sigorta primi ddeyerek riski tamamen alirsa onun faydast U(W-P) olur.

Fert en yiiksek beklenen fayda ile risk durumunu segerse sigorta satin alacaktir.

U(W—-P)>TU(W—-X)f(X)dx (2.4)
0

Sigorta anlagsmalarinda kabul edilen P olarak belirlenen en iist bir prim vardur.
P=P olmas: i¢in esitlik isareti yukaridaki formiilde sinirlanacaktir. Jensen’in

formiiliinde su durum ortaya konur. Eger U’ (X) < 0 ise;

U{U) < UE{X }
TU(W - X)f(X)dx < U(W - E{X}) (2.5)
0

Bundan sonra esitligi ele alirkken P>E (X) oldugu durumda olusturacagiz.
Ornegin, sigorta satin alan kisi sigorta tarafindan riskin alinmasi durumunda bekledigi

kayiptan daha fazla 6demeye istekli olacaktir.

Simdi de sigorta satan bir sigortaci diigiinelim, onun fayda fonksiyonu Ul olsun
ve ilk degeri W1 olsun. Bu sigortaci hig bir riske kars1 karsiya bulunmasin. Sigortact

prim P’e karsi riski su sekilde alacaktir:
U, (W) < [U,(W, +P-0)f(x)dx (2.6)
0

Eger hem (2.5) no’lu formiilde hem de (2.6) no’lu formiilde tatmin edici prim
degerleri varsa sigorta satan ve alanin her ikisi de beklenen fayday: arttiran bir sigorta

sOzlesmesi yapacaklardir.

Bu ornek sigorta satin alandan daha zengin olan sigortaci varsayimi altinda
sigortalamanin mevcudiyetini agiklayan Bernoulli tarafindan tartisilmistir. Daha ilging

sonuglara ulasmak i¢in kisinin P primini 0deyebildigini ve gX tazminatim1 X kadar
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kayba ugradigi zaman kabul ettigini varsayalim. Bu diisiince kisinin beklenen faydasini

verecektir.
U=(q= J.U(W) - X —qP + gx)f(x)dx 2.7
0

Kisinin karar verirken karsilasacagi sorun beklenen faydasini maksimize edecek q

degerini bulmaktir. Maksimum olmas igin ilk olmasi gereken durum sdyledir:
U(q= j(X—P)U'(W—x —-gp+gx) f(x)dx =0 (2.8)
0

Eger E (X)< P olursa U’ (1) negatif olacaktir ve bu ylizden sigorta satin almada
asla optimal bir durumu yansitmayacaktir. Bu sonug¢ genellikle Mossinin ¢alismasina
atfedilir. Bir diger durum U’ (X)<0 kosulu saglanarak olusturulan tatmin edici bir

formiille agiklanabilir;
U'(@=[(X=P) U'(W-x-qp+qx) f(x)dx <0 2.9)
0

Bu ¢dziim (2.8) no’lu formiile bir maksimum deger verir.

Mossin’in sonucu prim formiiliindeki 6zel varsayimlara baghdir. Eger prim p=qE
(X) +c scklinde formiile edilirse ve c sigortacinin giderlerini kapsayan miktar

gosterirse (2.9) no’lu formil soyle diizenlenebilir;
U'(Q= J.(X —E{xP U (W-x-qB{x}-c+gx)f(x)dx =0 (2.10)
0

Bu durum'ac;lk(;a g=1 i¢in tatmin edicidir. Bu yiizden sigortada optimalligi
olusturur. Eger ¢ ¢ok yilksekse satin alanlarin yapacag tek alternatif sigortasiz

durmaktir. Bu gézlemlenen davraniglarda gercgine uygun olarak goruniir.

Bu modeli g=0 vererck sona erdiririz. Satin alan kisi sadece bir seyler kazanmak

icin sigortalanirsa o zaman;
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TU (W —x) f(x)dx < UW ~E{x}-C) (2.11)
0

olacaktir. Efer ¢ ¢ok biiylkse kisi sigortasiz olmay1 tercih edecektir. Eger prim

P=E(X)+c formiiliiyle hesaplanirsa Mossinin modeli asla optimal olmayacaktir.®
3. SIGORTA ARZ/TALEP TEORISI

3.1. Sigorta Talebi

Geleneksel talep teorisi risksiz bir diinyay! varsaymaktadir. Bu talep teorisi,
tiiketicilerin yaptiklari segimlerin sonuglarinda tamamen belirlilikle yiiz yiize oldugunu
varsayar. Cogu orneklerde ve modellerde bu durum dikkate alinmaz. Ornegin, bir
otomobil satin aldigimizda, onu nasil iyi bir bicimde kullanacagimiz ve ne kadar siire
icinde kullanacagimiz konusunda bir belirsizlige sahibizdir. Bu nedenle, geleneksel
iktisat teorisi, ¢ogu ckonomik kararlar riskle yiiz yiize iken, risksiz bir diinya

varsayimini temel alan gergeklerle simrhidir.®!

Geleneksel ekonomik teori paranin azalan marjinal faydasi prensibine sert olan
bagimlilig: yiiziinden risk veya belirsizlik konusunun scgimi ile ilgilenmez. Bu durum
bir bireyin, diyelim ki 1000TL olarak verilen bir paray1 kaybetme veya kazanma

bahsini ni¢in kabul etmeyecegini agiklar.

Marjinal faydadaki azalma nedeniyle 1000TL kaybedilmesi durumunda bireysel
faydadaki kayip, 1000TL kazanmilmast durumundaki bireysel faydadaki kazangtan

yiiksek olacaktir. Bu nedenle adil olmayan bir bahis kabul edilmeyecektir.

Gelencksel iktisat teorisi belirlilik altinda karar siirecini icermektedir. Gergek
hayat belirsizliklerle doludur. Belirsizlikle ilgili geleneksel kuram ise, biiyiik sayilar
kanununa dayanmasi, sabit marjinal fayda varsayimmmi ve mantiksal siralama

kosullarinin tiimiine cevap verememesi nedeni ile kisir kalmaktadir. Bunun nedeni ise
|3

80 Karl BORCH, Economics of Insuarance, Holland, 1990, s. 29-32
# Doninic SALVATORE, Microeconomics, USA, 1991, s. 92
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fayday: olgiilebilir (kardinal) degil, siralanabilir (ordinal) saymasidir. Gergekte ise,

faydanin 6l¢iilebilirligi kanitlanmustir,*

Ilk olarak azalan oranda artan (marjinal fayda azalir) ve sonra artan oranda artan
(Marjinal fayda artar) paranin toplam fayda fonksiyonu varsayimmndan yola g¢ikarak,
Milton Friedman ve L. J. Savage, nigin bir ailenin az bir olasilik olmasina ragmen
biiytik bir kayba (yangin gibi) karsi sigorta yaptirdigimi agiklamiglardir. Bu durum

geleneksel iktisat teorisinin agiklayamadig ¢eligkili bir davranis gibi goériinmektedir.

[nsanlarin hem riski seven, hem de riskten kagman biri olmasi pek saglikli
degildir.** Bu durum bize irrasyonel gelebilir. Ama bir aile hem sigorta satin alabilir,
hem de kumar oynayabilir. Bu durum geleneksel iktisat teorisinin agiklayamadigi

celiskili bir davranig gibi goriinmektedir.®

Burada, riske tabi se¢imlerde agiklanan olgu tliketicinin faydadan ziyade
beklenen faydayr maksimize etmeye c¢aligmasidir. Yani, su anki faydasint degil,
bekledigi faydasmi dikkate alarak davranir. Riskten kacgan bir insan, riski ortadan
kaldirabilmek icin sigorta iicreti 6demeye istekli olacaktir. Bir baska deyisle, sonucu
belirsiz olan bir durumun beklenen deferini tazmin etmeyi Oneren bir alternatifle
belirsiz olan durumu, yani riski satmak igin belirli bir miktara kadar sigorta sirketine

6demeye istekli olacaktr,®

Bunun yaninda sigorta sirketleri, riskten kagan insanlarin arzulu olduklarindan
¢ok daha dislik primleri 6neren riskleri kabul etmeyc'isteklidirler.86 Bu durum

sigortanin arz yoniiyle iligkilidir.

82 Ercan ENC, Iktisatta Belirsizlik Sorunu, Ekonomik Yaklasim, Gazi Universitesi, Iktisat Bolimi, C.9,
S.30,5.18

3 KOHLER, On. Ver., s. 487

8 CHOCHOLIADES, On. Ver., s. 165

8 3. R. PINDYCLE and D.L. RUBINFELD, Microeconomics, Second Edition, USA, 1992, s. 150

% Sinan KUSCU, Sigorta Talep Teorisi ve Tiirkiye Uygulamasi, Erzurum, 1996, s. 61
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3.1.1. Sigorta talebini etkileyen etmenler

Sigorta talep eden insanlar bir ¢ok faktoriin etkisi altindadir. Kararlarini bu
faktorlerin etkisi altinda alirlar. Bu kararlarin bir kismi sosyo kiiltiirel faktorler, bir

diger kismu da ekonomik faktorler altinda olugur.

Sosyo Kkiiltiirel faktorler egitim scviyesi, din, niifusun bagimhlik oranmi, ve

ortalama hayat beklentisidir.

Ekonomik faktérler isc, sigorta pirimi (fiyati), faiz oranlari, sosyal gilivenlik

ddemeleri ve slibvansiyonlar ve beklenen enflasyon oranidir.

Sigorta sektorlinlin gelismesi ve Tiirk ekonomisine katkilarinin artmasi, sektorde
tim olumlu ya da olumsuz faktdrlerin bilinmesine, olumsuzluklarinin giderilmesi igin
gereken hukuki, ekonomik sosyal ve mali diizenlemelerin yapilmasmna baglidir.
Bilindigi gibi iktisadi bir mala talep ne kadar fazlaysa arz o kadar artacaktir. Sigorta,

hizmet niteligi tasimakla birlikte iktisadi bir maldir.

Sigorta talebini kisaca soyle tanimlayabiliriz: sigorta talebi; kisi veya kurumlarin
belli bir konu ile ilgili olarak belli bir prim miktarinda sigorta sirketlerinden yararlanma

imkanidir.

Ekonomik fakt6rlerden biri olan sigorta primi (fiyat1) sigorta talep miktarini
belirler. Diger faktorler ise sigorta talep egrisinde saga ve sola dogru kaymalara neden
olan digsal degiskenlerdir. Simdi bu faktorlerin sigorta talebine etkisinin nasil ve ne

yonde olacagini inceleyelim.

3.1.1.1. Sigorta primi (fiyat)
Geleneksel talep teorisi ilkeleri gergevesinde bir malin fiyati ile talebi arasinda
ters bir iligki vardir.

Talep, alicilarin belirli bir siire boyunca (giin, hafta, ay), farkh fiyatlarda, bir
malin farkli miktarlarla satin alma konusundaki arzularini ve satin alma yeteneklerini

gosterir.
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Bir malin fiyat: artarsa talebi diiser. Bu durum azalan marjinal fayda ile fiyat

degismesinin yarattig1 gelir ve ikame ctkileri ile agiklanabilir,

Fiyatlarla talep arasindaki iligki iktisat¢ilar tarafindan analiz edilmigtir. Allen, bu
iliskiyi tiiketicinin satin alma giiciiniin artmasi bakimindan incelemistir. Sézkonusu
malin fiyat: diiglince, tiiketicinin geliri artmamis olsa bile, bu mal bakimindan reel gelir
artmis olmaktadir. Buna, gelir etkisi veya Allen etkisi denilmektedir. Hicks, ayni
konuyu rakip mallar agisindan incelemistir. Tiiketici, fiyat1 dlisen mali, diger mallara
tercih etmektedir. Fiyatinin diismesiyle sozkonusu mal, diger mallar yerine ikame

dilmektedir. Buna da ikame teksi veya Hicks etkisi denilmektedir.”’

Sigorta agisindan bakildiginda riske girmede fayda analizi yararli analiz noktalari
saglayabilir. Tiiketicileri riske karsi tutumlarinda 3 gruba ayirmak olasidir; riskten

kacinanlar, risk karsisinda notr olanlar ve riski tercih edenlerdir.®®

Fayda analizine gore degerlendirdigimizde riskten kaginma derecesi sigortanin
faydasim gosterir. Riskten kaginan kisiler, belirli bir prim 6demeyi zarara tercih ederler.
Odedikleri prim ile zarar bekleyisi arasindaki fark arttikga sigorta daha az kisi

tarafindan talep edilir. Yani prim yiikseldikce talep miktar1 azalir.

Riske kars1 notr olan kisiler, zarar bekleyisi {izerinde bir prim 6demeyi tercih

etmezler.

Riski tercih eden kisiler ise, riski ararlar ve zarar bekleyislerine esit bir primi bile

ddemezler. Bunlar tiiketicinin risk karsisindaki tutumlandir.

Mallar tiiketilirken 6nce siddetli bir ihtiyact karsilar. Bu nedenle ilk birimin
faydas: yiiksektir. Ama tikketimin miktar1 arttik¢a ihtiyaglar tatmin edilir ve siddeti

azalir. Bu nedenle aym ozellikteki mal birimlerinin faydas: giderek azalmaktadir.®

Sigortada da ilave satin almalar marjinal fayday: azaltir. Disiik primlerde maliyet
fazla degildir. Diisiik primde ikame ve gelir etkisi talebi tesvik edebilir. Yani, distik

prim daha fazla satin alma giicli yaratarak veya sigortaya daha fazla dayanma ve daha

% Yiiksel ULKEN, Fiyat Tcorisi: Mal Piyasasi, C.1, Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi, Istanbul,
1967,5.20 _

8 KARACAN, On. Ver., s. 54

% Sadik ACAR, Genel Iktisat, 9 Eyliil Universitesi, Hukuk Fakiiltesi, Ankara, 1994, s. 51
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az risk almay: tesvik ederek talebi arttirir. Zorunlu sigortalar (trafik sigortasi gibi)
ikameyi Onlemektedir. Bilginin kolay elde edilebildigi sigorta piyasalarinda ikame

yiiksek diizeydedir.

Sonugta, sigorta fiyatlar: ile sigorta talebi arasinda ters yonli, yani negatif bir

iliski vardir.°

3.1.1.2. Servet ve Gelir

Insanin maddi refahinin bir gostergesi servet ve gelirdir. Servet ve gelirin yiiksek
olmasi kisinin maddi refahinin yliksek olmasi demektir. Servet ve gelir sigorta talebinde

onemli bir yer tutar. Sigorta talebi ile servet geliri arasindaki iliski genclde pozitiftir.

Lewis (1985), Hakansson (1969), Fischer (1973), Fortune (1973) ve Campbel
(1980) hayat sigortasinin gelirle pozitif iliskili oldugunu ortaya koymustur. Ote yandan,
Fortune (1973), Beenstock, Dickson ve Khajuria (1986) ile Truett (1990) hayat

sigortasi prim harcamalari ile milli gelirin pozitif iligkili oldugunu ortaya koymustur.”*
Reel gelir yiikseldik¢e sigorta talebi de yiikselir. Bu soyle olur;

- Yeni satin alma giicli temel olmayan mallara yonelir ve artan yagam standardin

korumak icin sigortaya daha yiiksek bir talep ortaya ¢ikar,

- Hayat sigortasinda, ailcler daha fazla koruma esash hayat sigortasi talep ederck
ailelerinin yeni yasam standardini korumak isteyeceklerdir. Daha ylksek gelir diizeyi

tasarruf giiclinii arttiran ve bu da tasarruf esasli hayat sigortasina olan talebi arttirir,

- Is hayatindaki yatirimlarin artmasina neden olan ekonomik biiyiimenin eslik

ettigi daha yiiksek gelir sigorta talebini arttirir.

% J. Mark BROWNE and Kim KIHONG, “An Intcrnational Analysis of Lifc Insuarance Demand”,
Journal of Risk Insuarance, 1993, s. 624
& Aym, s. 622
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Ekonomik biilylime sonucunda yeni mal ve hizmetlerin talebinde olan gelisme
beraberinde bunlarin sigortalanmasi sorununu gindeme getirmesi sigorta talebini
arttirir.”?

Tirkiye’de, milli gelirin her beg yillik kalkinma plan déneminde % 7-8 oraninda
blylimesi hedeflenmistir. Gergeklesme oranlarina bakildiginda 4. plan déneminde %
2.1, 6. plan déneminde % 3.5 biiyiime hiz1 gergeklesirken diger dért plan déneminde %
6’nin lzerinde bliylime gostermistir. Tablo 6°da kigi asina GSMH cari ve sabit fiyatlarla

ayrica ABD dolari iizerinden verilmistir.

TABLO 6 : KiSI BASINA GSMH

Yillar Cari Fiyatlarla Sabit Fiyatlarla Dolar
1990 7.066.839 1.505.110 2.682

1991 11.070.462 1.481.321 2.620
1992 18.897.021 1.546.592 2.707
1993 33.573.525 1.641.872 | 3.004
1994 64.182.233 1.514.346 2.184
1995 124.005.679 1.608.435 2.685

Kaynak : DIE Istatistik Géstergeler (1923-1995) 5.427

Enflasyon etkisini bertaraf ederek dolar iizerinden gelismeye baktigimizda bir

onceki yila gore gelisme hizinin 1991 ve 1994°de olumsuz oldugunu goriiyoruz.

92 KARACAN, On. Ver., s. 55-56
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Burada bulunan kisi bagna gelir aritmetik ortalama ile bulunmustur. Oysa bu
rakam bize pek bir sey ifade etmemektedir. Gelirin iktisadi faaliyet kollarina, faktdre

gore dagilimima bakmamiz gerekir.

TABLO 7 : HANE HALKI FERTLERININ IKTISADI FAALIYET KOLLARINA
GORE ESAS IS GELIRLERI 1994 (%)

'A: Kisi Sayis1 B: Esas Is Geliri

Iktisadi Faaliyet Kolu Tiirkiye Kent Kir

A B A B A B
Tarim, Avcilik, Ormancilik ve Bahkeiik | 50.3 | 23.3 9.3 321 79.0| 59.3
Madencilik ve Tasocak¢iligi 06| 09| 04| 04 07 1.7
Imalat Sanayi 139 | 17.8 | 27.1 | 236 | 46| 74
Elektrik, Gaz, Su 03| 06| 05| 06| 02 0.7
insaat ve Bayindirhik isl. 48| 6.1 79 744 27 3.7
Toptan ve Perakende Tic. 13.7 | 269 | 25.1 | 348 | 57| 125
Ulastirma, Haberlesme ve Depolama 371 70| 64| 8.5 1.9 4.4
Mali Kurumlar ve Yardimer Is Hizmetleri 1.7 34 3.6 4.6 04 1.1

Kaynak : DIE, Tiirkiye Istatistik Y1llig1, 1996, s. 630

Tablo 7’de gorildigi gibi Turkiye’de ¢alisan kisilerin % 50.3’0  tarimla
caligmakta ancak ¢ok az gelir elde ctmektedir. Oysa toptan ve perakende ticarctle
ugrasanlarin toplam igindeki payr % 13.7 iken elde edilen gelir toplam gelirin %
26.9’udur. Keza in§aét ve baymdirlik igleri, imalat sanayi, ulagtirma ve haberlesme ile
mali kurumlarda eldJ edilen gelir calisan sayisina gore fazladir. Bu durumda esas is
geliri  diisik olan| faaliyet kollan sigorta talebinde (zorunlu olmadik¢a)

bulunmayacaktir. ‘
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Faktor gelirleri agisindan gelir dagilimina baktiimizda toplam gelirin %
4.2’iniin miitegebbis geliri, % 23.7’sinin iicret, % 19.3’{iniin menkul ve gayrimenkul
sermaye iradi oldugu goriilmektedir. Bu durumda miitesebbisler sigorta talebinde

Onemli bir potansiyel kaynak olarak goriilebilir.

3.1.1.3. Egitim seviyesi

Egitim, devletin, halka saglamasi gereken en 6nemli gdrevlerden biridir. Halkin
egitilmesinin biitlin amaci sagduyuyu harekete gegirmek, insanlan i¢inde yasadiklari
¢evrenin  sartlanimi pratik ve iyi bir sckilde degerlendirebilecckleri niteliklere
kavugturmaktir. Egitim sigorta arz edenler agisindan ne kadar énemliyse sigorta talep
edenler agisindan da énemlidir. Kaderci goriisiin egemen oldugu toplumlarda sigortaya
talebin artismi beklemek hayalciliktir. Tirkiye’de kaderci goriisiin egemen olup

olmadigma verilen tabloya bakarak anlamak miimkiindiir.
TABLO: 8 NUFUSUN EGITIM DURUMU (1990)

Niifus ve Egitim Durumu 6 Yas ve Ustii

Toplam | Erkek Kadin
6 Yas ve Ustii 100.00 100.00 | 100.00
Okur Yazar Niifus 80.50 88.80 72.00
Ilkokul Mezunu 46.10 49.10 | 43.10
Ortaokul ve Dengi Okul Mezunu 7.60 9.60 5.40
Lise ve Dengi Okul Mezunu 7.80 9.50 6.00
Yiiksekogretim Mezunu 3.00 4.20 1.80
Bir Ogrenim Kurumundan Mezun Olmayanlar 15.90 16.30 15.50
Ogrenim Kurumu ve Mezun Olup Olmadig 0.06 0.06 0.04
Bilinineyen
Okuma Yazma Bilmeyenler 19.50 11.20 28.00

Kayriak : DPT, Yedinci Bes Yillik Kalkinma Plani (1996-2000), Haziran, 1995, s.21

Tablodan da goriilecegi gibi 6 yas ve ustl niifusun % 19.5 okuma yazma

bilmemektedir. Yine niifusun % 46.1°1 ilkokul mezunudur. Avrupa Birligi iilkeleriyle
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karsilagtirdigimizda Tiirkiye’de de en az zorunlu egitimin 8 yil oldugunu goriiriiz. Fakat
bu siire yine yetersizdir. Ciinkii, niifusun 6 yag tstliniin yaklasik % 20’si hi¢ okuma

yazma bilmemektedir ve % 46’s1 ise asgari diizeyde bilgi edinip hayata atilmaktadir.

Egitim seviyesi sigorta talebini pozitif yénde etkiler. Bunun nedenini iki farkli

yonden incelemek miimkiindiir.

Ik nedeni egitim ile niifusun bagimlilik orani arasindaki iliskidir. Bu iliski pozitif
yondedir. Yani, egitim niifusun bagimlilik oranini arttirir. Bu bagimlilik aile fertlerini

cocuklarinin masraflarini azaltmak icin hayat sigortasi satin almaya iter.”

Ikinci neden ise, egitim sayesinde sigorta bilinci olusan kesim sigorta talebi
tizerinde olumlu tesir yapar. Ozellikle iiniversite kesimindeki egitimin bu tesir iizerinde

etkisi biiytiktiir.

3.1.1.4. Din

Sigorta talebinin etkilendigi bir bagka unsurda dindir. Yani, bir tlkenin kiiltiirel
davranisini etkileyen din fertlerin sigortalanma karsisindaki tutumunu da etkileyecektir.
Handerson ve Milhouse (1987) bir ferdin dininin, onun davranisini aydinlatabilecegini

iddia etmislerdir.**

Islam iilkelerinde miisterilerin Miisliiman olmayan iilkelere gore daha az hayat
sigortast aldift gozlemlenmecktedir. Wasaw 1986 yilinda M1s1r, Iran, Fas, Pakistan,
Tunus ve Tirkiye lizerinde ¢aligsarak uluslararasi bir ¢alisma yapmuigtir. ¢alismasinda
Islam iilkelerinde sigortaya olan talebin diigiik oldugunu gozlemlemistir. Bu talep
diigiikliginin din ectkisinden gelmesinin nedeni, bir ¢ok inangh insanin hayat
sigortasina giivenmenin Allah’mn  koruyuculuguna itimatsizliktan kaynaklandigina

inanmaktan gelmektedir.

» KUSCU, On. Ver.,s. 63
% BROWNE and KIHONG, On. Ver., s. 621
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3.1.1.5. Faiz oranlar:

Reel faiz oranlar ile sigorta talcbi arasinda negatif bir iliski vardir. Reel faiz
oranlari arttigr zaman sigortaya olan talep diger. ¢linkil, faiz sigortanmn bir ikamesidir.
Sigortaya prim yatirmak yerine bu paralan faize yatirip gelir elde etmeyi diisiiniirler.
Daha sonra elde edilen bu gelirle olusabilecek zararlar kargilanabilir. Yani, sigorta
yaptrmak yerine kisiler faizden eclde cdecekleri geliri bir giivence olarak

diistinmektedirler.

Sigorta yaptirmak veya parayi faize yatirmak arasindaki tercih beraberinde firsat
maliyeti sorununu giindeme getirmektedir. Reel faiz oranlarmin yiiksek olmas,
primlerin firsat maliyetinin de yiiksek olmasi sonucunu dogurdugu icindir ki, reel faiz

orantyla sigorta talebi arasinda negatif bir iliski oldugu gozlenmektedir.”

3.1.1.6. Niifusun bagimlilik oram

Niifusun fazla olmast bir ekonominin bakmak, yetistirmek ve kisaca hizmet
sunmak zorunda oldugu tiiketici sayisiu ifade eder. Niifusun fazla olmasi sigorta
talebinin artacagl fikrini verirse de tek basina niifus artigi sigorta talebinin artig1 igin
yeterli degildir. Niifusun sektorler arasinda dagilimina baktigimizda Tirkiye’de sivil
istthdam 1995 itibariyle % 47.6’s1 tarim, % 15.1'i sanayi, % 37.3’0 hizmetler

kesimindedir.

Niifusun bagimlilik orani, toplam niifus i¢inde c¢aligmayan kesimin oramini
gosterir. Yani, kesim dcretlinin bakmakla yikimli oldugu kisilerdir. Caligmayan
kesimin yag ortalamasi 0-18 ilc 60 yas ve lizeri olmaktadir. Gelismis tilkelerde niifusun
bagimulilik orani disiiktiir. Oysa gelismemis lilkelerde ya da az gelismis iilkelerde bu

oran yiiksektir. Calisanlarin ylkiini hafifletmek amaciyla hayat sigortalar1 kurulmustur.

Hamond, Houston ve Malender (1967)’in yaptigi amprik bir ¢alisma ile
Campbell(1980)’in yazdig1 teorik makale gostermistir ki, hayat sigortasinin ana

% Beenstock, Michael, Gerry, Dickinson and Sajoy KHAJURIA, “The Relationship Between Property
An International Analysis”, Journal of Risk and Liability Insuarence Premiums and Income:
Insuarence, 1988, s. 262
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amaglarindan birisi, licretlinin (sigortalinin) vakitsiz 6limi halinde, bakmakla ytikiimlii

oldugu kisileri (bagimlilarini) mali sikintiya karst korumaktir.”®

Bu durumda sigorta talebi ile bagumlilarin sayisimin pozitif bigimde iliskili
oldugunu séylemek miimkiindiir. Fakat, bu pozitif iliski hayat sigortasina olan talep i¢in
gegerlidir. Oysa, mal ve sorumluluk sigortasi agisindan olaya baktigimizda bu iligki
negatif olacaktir. Clinkd, ailedeki bagimlilarin sayisinin fazla olmas: durumunda ailenin
fert basma diigen geliri diigmektedir, bu da mal ve sorumluluk sigortasini negatif yonde

etkilemektedir.

3.1.1.7. Sosyal giivenlik 6demeleri ve siibvansiyonlar

Sosyal giivenlik ©Odemeleri ve siibvansiyonlar, milli servetin gizli bir
gostergesidir. Bunlarda olabilecek artislar geliri arttiracagindan hayat sigortas: ile mal

ve sorumluluklar sigortas arasinda pozitif bir iligki oldugu sdylenebilir.

Sosyal givenlik politikalarinin  yetersiz  oldugu toplumlarda 6zcl hayat

sigortalarina talep artabilir.

3.1.1.8. Beklenen enflasyon oram

Beklenen enflasyon goriisii, halkin genel bir fiyat ve licret bekleyisine baglidir.
fleride fiyatlarin ve ticretlerin artacagini bekleyen ckonomik birimler tiim kararlarini
buna gore ayarlarlar. Ekonomik birimlerin enflasyona dair beklentileri, onceki

yillardaki enflasyon oranina bagli olarak olugmaktadir.

Greene (1954), Fortune (1973) ve Babbel (1981) enflasyon beklentilerinin hayat
sigortas: titketimi ‘iizerinde., dnemli bir negatif etkiye sahip oldugunu belirtmiglerdir.

. o« e s PN . .. 97
Enflasyon, hayat sigortasinin degerini agindirir ve daha az arzu edilir hale getirir.

% Beenstock, MICHAEL and Sajoy KHAJURIA, “The Determination of Life Premiums: Ah
International Cross-Section Analysis 1970-1980”, Insuarance, Mathematics and Economics. 1986,
s. 261-270 )

97 BROWNE ve digeri, On. Ver., s. 623
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Beklenen enflasyon orani, hayat sigortasi talebini olumsuz ydnde etkilerken mal
ve sorumluluk sigortasini olumlu yonde etkileyebilir. Ciinkii, sigortaya &deyecegi
bugtinkii ¢ok ytiksek ticretin bir miiddet sonra enflasyon nedeniyle biiyiik oranda deger

kaybedecegine inanirsa elbette sigorta yaptirmayi diisiinebilir.”®

Sonug olarak beklenen enflasyon orani hayat sigortastyla negatif iligkiliyken, mal

ve sorumluluk sigortasi ile pozitif iliski iginde oldugunu sdyleyebiliriz.

3.1.1.9. Ortalama hayat beklentisi

Ortalama hayat beklentisi, bir {ilkede fertlerin ortalama olarak yagamay:
bekledikleri yillarin toplamidir.” Ortalama hayat beklentisi arttik¢a fertler daha az
hayat sigortas: satin almaktadir. Yani, ortalama hayat beklentisi ile hayat sigortasi

arasinda negatif bir iliski vardir. Oliim ihtimali artarsa hayat sigortas: tiikketimi artar.

Mal ve sorumluluk sigortasi ile ortalama hayat beklentisi arasmdaki iligki ise

belirsizdir.

3.2. Sigorta Arz1

Biiylik sayilar kanunu yardimiyla hem sigorta talebini olusturan tiiketicilerin
ortalama gelirleri bulunup ona gore arz politikas: olusturulabilir; hem de iilkedeki
sigorta talebinin riski azaltilabilir.'® Sigorta yaptiracak kigilerin sayisinin ¢ok olmast
riskin paylagimini da arttirtr. Bu durum sigorta sirketlerinin prim belirlerken daha
saglikli diiginmelerini ve her kar amaci gliden kurulus gibi sigorta sirketlerinin de

yiiksek kar etme de nasil bir yol izleyecegi hususunda yardimei olur.

Sirketler sadece biyiik sayilar kanununu kullanmazlar, ayni zamanda “tiim
yumurtalart ayni sepete koymama” politikas1 da uygularlar. Yani, ¢ok ¢esitli riskler

satin alirlar ve bu riskleri reasiirans sirketlerine yeniden sattiklar1 i¢in {izerlerindeki

% KUSCU, On. Ver., s. 66
* Aynw, s. 67
190 Ayn., s. 67
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riskleri de azaltirlar.'”" Bir sigorta sirketi arz miktarim belirlerken hem biiytik sayilar

kanununu hem de reastirans sirketlerini goz oniinde bulundurup davranirlar.

3.2.1. Sigorta arzini etkileyen etmenler

Sigorta sirketlerinin belli bir prim tutarinda sigorta hizmeti gormek i¢in arz
ettikleri zaman, sigorta arzi olarak tanimlanabilir. Sigorta sirketleri belli bir siire
sonunda Kkarsilagilan risklerden dogan maddi zararlari kargilayabilmek igin bugiin
toplamis olduklari primleri en iyi sekilde degerlendirmek hizmeti zamaninda
sunabilmek i¢in gerekli idari, teknik, mali ve ekonomik tedbirleri almak zorundadir.
Sigorta hizmet arzinin istenilen zamanda, istenilen yerde ve istenilen miktarda
gerceklesmesi sigorta talebinin artmasina da yol agar. Sigorta hizmetleri arzi, sigorta
talebi g6zoniinde bulundurularak yapilmaktadir. Ancak sigorta sirketlerinin, sigorta
talebinde artis1 tahmin ederek sigorta hizmetleri arzini arttirmak i¢in dnceden hazirlik

yapmalari, tanitim gibi bazi faaliyetleri de yiiklenmeleri gerekir.

Sigorta arz eden sirketlerin arzini etkileyen en Onemli etken iretim
faktorlerindeki verimdir. Sigorta sirketleri tiglinciil iiretim olan ticari hizmet tretirler.
Bu tretimi gergeklestiricken her mal ve hizmet iretiminde oldugu gibi iretim

faktdrlerinden yararlanirlar.

Sigorta hizmetinin tiretilmesinde Uretime katilan faktorleri su sekilde siralamak
miimkiindiir: Hasar tazminat 6demesi olarak para faktorii, reastirans faktorii, emniyet

sermayesi faktori ve isgiicli faktori, '

Sigorta hizmetinin retilmesinde kullanilan bu tretim faktorlerinin verimi arzi
etkiler. Sigorta endistrisinde arzi etkileyen en Snemli faktér, sermayenin verimidir.
Sigorta arziyla, sigorta cdilen sermayenin verimliligi arasinda dogrusal bir iligki oldugu

soylenebilir.'

Uretim faktdrlerinin sigorta arz ile iligkisini bu gekilde belirttikten sonra simdi

sigorta arzini etkileyen diger etmenlere gegelim.

190 Ayni., s. 68
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3.2.2.1. Sigorta primi (fiyatr)

Sigorta teminatinin fiyat: primdir.'®

Yani, prim sigorta edilen mal ve hizmetin
sigorta fiyatidir. Sigorta primi ile sigorta arz1 arasinda dogrudan bir iliski vardir. Sigorta
fiyatlar1 ne kadar yiiksek olursa, daha yiiksek kar miimkiin olacaktir. Yeni sigorta

sirketleri yiiksek sigorta fiyati: durumunda piyasaya gireceklerdir.

3.2.1.2. Uretim faktorlerinin fiyati

Arzi belirleyen etmenlerden birisi de {retim faktdrlerinin fiyatidir. Sigorta
isletmesi sigortactlik hizmetini Gretirken yararlandign iiretim faktdrlerine belirli bir
bedel ©Odemektedir. Bu maliyet unsuru olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Uretim
faktorlerinin birisinde olacak fiyat diiglisii ikame etkisi yaratarak, o diretim faktdriiniin

sigorta hizmetinde yogun olarak kullanilmasina neden olabilecektir.

Ornegin, sigorta isletmelerinin en belirgin &zelligi bunlarin personel yogun
isletmeler olmalaridir. O zaman isgliciiniin fiyatindaki bir yiikselis sigorta isletmelerini
onemli sekilde etkileyecektir. Clinkd, yogun bir iggiicii gerektirdigi i¢in maliyet yapilar

fiyat yiikselmesinden etkilenecektir.

Ikamenin s6z konusu oldugu iiretim faktdrlerinde esneklik biiyiik olacagi igin,
fiyat yiikselisleri karsisinda istenirse bu Uretim faktorlerinin - kullanimindan

vazgegilecek veya yerine ikamesi bulunacaktir.

Omegin, sigorta iiretiminde faydalanilan isletme tesisi ve araglarinin iiretime
. katilma paylar1 6biir iiretim faktorlerine nispetle ehemmiyetsiz kalmaktadir.'® Bunlarin
fiyatlarindaki yilikselme durumunda iiretimde kullanmaktan vazgegilebilir. Sigorta
igletmelerinde kullamilan makineler, biiro makineleri ve yeni elektronik bilgi islem
makinelerinden ibarettir. Bu makinelerin kullanilmalar1 ancak belirli bir isletme

biiylikliigiine ulagtiktan sonra isletme i¢in iktisadi olabilmektedir.

2 Ersin GUDERIN, Sigorta isletmelerinde iktisadilik Analizi ve Tiirk Tatbikatindan Ornekler,
Istanbul Universitesi, Yay. No: 2107 Istanbul, 1076, s. 16

103 Carter R. L., Economics and Insuarance, Secgond Edition, Stackport, England, 1979, s. 78

14 GUDERIN, On.Ver., s. 40

19 Ayni., s. 18
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3.2.1.3. Teknoloji

Teknoloji ile sigorta arzi arasmnda pozitif bir iligki vardir. Teknolojideki
ilerlemeler arzi olumlu yonde etkiler. Teknoloji faktdr fiyatlarinin ucuzlamasina neden

olur. Bilgi-islem teknolojisi bir ¢ok sigorta {iriiniiniin sunulmasimi hem olanakli kilar

hem de bunlarin fiyatint ucuzlatir.

3.2.1.4. Firma amaglan

Firmanin uzun donem igin saptadigi amaglar1 bazen arzdaki degisikligi belirleyici
etken olarak ortaya ¢ikar. Firma amaglarmi belirlediginde buna uygun olarak arz

kosullarini da olusturur.

3.2.1.5. Faiz oranlan

Faiz oranlarn ile sigorta arzi arasinda pozitif bir iliski vardir. Faiz oranlarindaki
yikselme, endistri karmi arttirir, Endistri karindaki artis ise, firmalarin arzini
arttiracaktir. Faiz oranlarindaki azaliglar kan azaltacag: i¢in, arz lizerinde negatif bir

etkisi olacaktir.

3.2.1.6. Risk ve sigortalanan kiymetin kayip ihtimali

Sigorta sirketleri genclde riski yiiksek ckonomik degerleri  sigortalamak
istemezler. Ciinkii, sigorta kari disiik olur. Eger bir ekonomik degerin riski yiliksekse
prim oranlan da yiiksek olacaktir. Bu ise sigorta arzinin diigiik olmasina yol agacaktir.

Sonugta risk ve sigorta arzi arasinda negatif bir iliski vardir.

3.3. Sigorta Talebinin Fiyat Esnekligi

Talebin fiyat esnckligi, fiyat degisikligi halinde talep edilen miktardaki degisme
oranmin fiyattaki degisme oranina bolinmesi sonucunda elde edilen rakamla ifade
edilmektedir. Bu rakam 1°den biiyiikse bu durum talebin fiyata karsi esnek oldugu

seklinde ifade edilecektir. Sigorta hizmectine olan piyasa talebinin fiyat esnckliginin
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olmasi halinde maliyetlerin diisiiriilmesi yoluyla saglanacak fiyat diisiisleri sirketleri
zarara ugratmadan (gelir kaybma yol agmadan) talebi arttiracak hizmetin

yayginlagmasina ve diger bir ¢ok faydalar1 da saglayacak demektir.

Sigorta talebinin fiyat esnekligi konusunda degerlendirmeye gegmeden once talep
esnekligini etkileyen baslica faktorlere goz atalim. Belli bir mala olan talebin fiyat

degisikliklerine kars1 esnekligini etkileyen baglica faktérler sunlardir:

- Ikame mallarm bulunup bulunmamasi
- Malin zaruri bir mal olup olmamas:

- Malin kullanim alanlarmin sayist

- Fiyatin kisinin gelirine orani

- Mevcut fiyatin talep egrisinin en {ist ucuna veya en alt ucuna yakinlhigi

Simdi sigorta hizmeti agisindan yukaridaki faktdrlerin ne 6lgiide gegerli oldugu

konusuna gecebiliriz.

- lkamc mallari meveut isc bir malin fiyat csnckligi daha yiiksck olacaktir. Bu
agidan sigorta hizmetinin ikame mallari nelerdir, belki de riski azaltict giderler
olacaktir. Ancak bunlar ikame sayilamayacagindan bu agidan talebin fiyat esnekligini
arttirict yonde tepkisi olmayacaktir. Sigorta hizmetinin ikame mallarinin olmamasi

esnckligi azaltict bir faktor olarak diigiiniilebilir.

- Bir malin zaruri bir mal olmasi esnekligi azaltici yonde etki yapacaktir. Zaruri
bir mal olmamasi, ikame olmasa bile kolayca tiiketiminden vazgegilebilir olmasi
sebebiyle esnekligini arttiric bir etki meydana getirecektir. Sigorta hizmeti zaruri bir
mal midir? Toplumumuzda biiylik bir ¢cogunluk tarafindan zaruri bir hizmet olarak
kargilanmadig1 bilinmektedir. Bu durumda sigorta hizmetinin ilkemizdeki bu durumu

esnekligi arttiran bir faktor olarak kabul edilmektedir.

- Bir malin kullanim alanlarinin ¢ok olmast o mala iligkin talep esnekligini
arttiracaktir. Sigorta hizmetinin kullanim alaninin genis oldugu kabul edilebilir. Zira
mevcut her ekonomik degerin bir de sigortasi yapilabileceginden fiyatlar ylikseldiginde
bir kisminin (riski az olanlarinin) sigortasindan vazgegmesi miimkiindiir. Kullanim
alanlarmin c¢oklugu dolayisiyla sigorta hizmetine olan talebin fiyat esnekligi yiiksek

olacaktir.
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- Fiyatin tiiketicinin gelirine oraninin yliksek olmasi esnekligi arttiracak az olmasi
halinde pek etkilemeyecektir. Her ne kadar sigorta harcamalarmin toplam harcamalar
i¢indeki pay1 diisiik ve bu sebeple de esnekligi azaltict bir faktor olarak diistiniilmesi
normal ise de Tiirkiye’de gelirlerin genellikle diisiik seviyede ve ¢ogunlukla zaruri
ihtiya¢ alanlarina sarf edildikleri diistiniliirse, sigorta hizmetlerinin fiyatlarindaki artig
kisiyi, diger harcamalarindan da vazgecilmesi zor olacagindan, hizmeti satin almaktan
vazgecmeye yoneltebilecektir. Bu agidan bu faktor, esnekligi arttirici olarak kabul

edilmese bile esnekligi azaltici bir faktor olarak da degerlendirilmeyecektir.

Mevcut fiyatin talep egrisinin en {ist ucuna veya cn alt ucuna yakinligina gelince
llkemizde sigorta hizmetinin talep egrisinin sekli konusunda bir ckonometrik galisma
yapilmamis olduguna gore sektdrde mevcut fiyatlarin egrinin neresinde oldugu

hakkinda fikir yiriitmek zordur.

Sigorta talebinin fiyat esnekligi 0’a yakindir. Cilinki, sigortanin ikamesi ya azdir
ya da hi¢ yoktur. Riski onlemek ve riski almak ikame olarak diisiiniilemez. Bu nedenle

sigorta talebi genel olarak esnck olmama egilimindedir.

Sigorta tiirleri i¢inde hayat sigortasinun biraz daha fazla yakm ikamesi vardir.

Tasarruf araglan tasarruf esash hayat sigortasinin yakin ikamesi mallaridir.

Genis anlamda konustugumuz zaman sigorta talebinin fiyat esnekliginin 0’a yakin
oldugunu goriiyoruz. Dar anlamda olaya baktifimiz zaman sigorta talebinin fiyat
esnckliginin yiiksek oldugunu anlariz. Orncgin, otomobil sigortasinin toplam talebi

esnek degilken, bir hayat sigortas: esnck olabilmektedir.

Sigorta primleri toplam maliyetlerde Onemli bir yer tutuyorsa, fiyatlar
yiikseldiginde bazi onlemler alinmasimi gerektirebilir. Fakat, genel olarak sigortanin
toplam maliyetlerdeki pay1 goreli olarak yiiksek degildir ve genel olarak talep esnek
degildir.'®

Zaman unsuru da sigorta talebinin fiyat esnekligini etkiler. Bir ¢ok polige

hazirlanirken yilik bazda yapilir. Bir fiyat degisimi oldugu zaman bundan polige

196 K ARACAN, On. Ver., s. 57
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yenileyenlerle yeni poli¢e yaptiranlar etkilenir. Zaman siiresi uzadik¢a talep esnekligi

artar. Zaman kisa ise esneklik serttir.

3.4. Sigorta Talebinin Capraz Fiyat Esnekligi

Sigorta olayima ikame mal agisindan bakarsak, bir sigortacinin poligesi diger bir
rakibinin ikame malidir. Capraz esnekligin, (1) A firmasi ile ayni biyiklikte ve uzun
zaman Once kurulmus olan B firmasiyla, (2) yeni kurulmus bir C firmasinin fiyat
indirimlerinin etkilerini A firmas1 agisindan inceleyelim. Eger toplum B firmasini
itibarli ve A’nmn yakin bir ikamesi olarak kabul ediyorsa talep egrisindeki kayma
onemli olacak ve a firmasi ya fiyat indirimleri ile kargilik verecek ya da fiyat disi
rekabete (reklam, triin farklilagtirmasi) girecektir. Eger A sirketinin polige sahipleri
“fiyat-duyarl’” olmak yerine daha ziyade “marka-duyarli” iseler C firmasina yalnizca
kiigiik bir kayma olacaktir ve fiyat indirimi ile karsilik verme gereksinimi ¢ok az
olacaktir. A’ya olan talep ile B’nin fiyat: arasinda gapraz esneklik yiiksektir ve A ile C
arasindaki c¢apraz esncklik diisiiktiir. Benzer bir bigimde, B ve C prim oranlarni

arttirirlarsa bunlardan ne miktarda isi kendisine kaydirabilecegini hesaplamalidir.'”

Ikame sézkonusu olunca ¢apraz esnekligin isleyisini bu sekilde agikladiktan sonra

tamamlayici malin olmasi durumunda ¢apraz esnekligi agiklayabiliriz.

Sigortacinin bir ¢ok tamamlayicisi vardir. Motorlu ara¢ sigortasinin talebinin
artmasi otomobil alimina baglidir. Otomobil fiyatlar: yiiksek olup otomobil talebi diisiik

olursa, motorlu arag talebi de diisiik olacaktir.
Bireysel sigortaci agisindan ¢apraz esnekligi etkileyen unsurlar sunlardur;'®
- Etkinlik ve diiriistliik konusundaki sohret,

- Polige sahiplerinin hareketsizligi ve diger sigortacilarin prim diizeylerine iligkin

bilgisizlik,

‘07' Ayni, s. 58
8 Aynu, 5. 59
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- Sik sik prim degisiklikleri yapilmasi kisa streli sigortaci degisikliklerinden

yararlanma ydntemi olarak ¢apraz esnckligin azalmasi,

- Mevcut igin zaman donemi (sigortalarin ¢ogunlugu 12 aylik donemi igin alir)

capraz esnekligi dugiirir,

- Uriin farklilastirma ¢abalari.

3.5. Talebin Gelir Esnekligi

Fertlerin gelirleri arttikga artan gelirlerin iginde tasarruf ettigi miktar: artar. Bu
durum sigorta talebini de etkiler. Sigorta talebi gelir ile beraber artar. Tabii ki burada

anlatilan gelir reel gelirdir.
Reel gelirdeki degisiklikler su durumlar yaratir;

- Kii¢iik yiizde oranlarda olsa gelirdeki artiglar psikolojik gereksinimleri (yiyecek,

giyinme, barinma) karsilamakta kullanilir,

- Kullanilabilir gelir en az gegimlik yasama diizeyini gegtikten sonra dayanikh
mallar ile hizmetlerin alinmasinda kullanilir, bir baska deyisle sigorta talebi artmaya

baslar,

- Daha yiiksek gelir diizeyiyle tasarruflar artar ve bundan digerleriyle birlikte

hayat sigortas1 kurumlari da yararlanir,

- Diislik gelirde, kisilerin sigortaya harcayacaklar ya ¢ok az seyleri vardir ya da
hi¢ bir seyleri yoktur? Gelirin artmasi ile birlikte, yasama standardindaki kayiplara
kars: kendilerini korumak i¢in gereksinme artmaktadir. Bu da sigorta talebini artan bir

oranla arttirir, yani gelir esnekligi yiikscktir.109

4. SIGORTA ISLETMELERINDE URETIM FONKSIYONU

109 AynL, s. 59
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4.1. Uretim Fonksiyonu

Sigorta isletmelerinde iiretim fonksiyonunun ne sekilde olduguna gegmeden Once

genel olarak iiretim fonksiyonuna deginecegiz.

Uretim bir fayda yaratma faaliyetidir. Ureticiler iiretim faktorlerini kullanarak
iirin elde ederler. Uretim faktorleri input, iiriin ise output olarak adlandirilir. Uretim
fonksiyonu, iiretim teknolojisi veri iken, zaman birimi basina kullanilacak belirli input

miktarlari ile elde edilecck azami {iriin miktarlar: arasindaki iligkiyi gosterir.''”

Uretim fonksiyonu deyimi ilkin V. Pareto tarafindan kullanilmistir. Uriin
miktarint x ve iretim konu olan iliretim faktérii miktarini r olarak gosterirsek, genel

tiretim fonksiyonu su sekilde yazilabilir;
X=f(r;,12,T350eeuveee. I'n) (2.12)

Uretim faktérlerini inceledigimiz zaman iki grup faktér oldugunu gériiriiz. Birinci
gruba, ikame edilebilir {iretim faktorleri ve ikinci gruba tamamlayici tiretim faktorleri
girmektedir. Bu ayirim sonucu, iretim fonksiyonu da, i¢inde bulundurdugu iiretim

faktorlerinin niteliklerine gore, bir béliimlendirmeye tabi tutulmugtur.
- Kisitlandirilmig Gretim fonksiyonu

- Kisitlandirilmansg tiretim fonksiyonu

4.1.1. Kisitlandirilmamis iiretim fonksiyonu

Kisitlandirilmamus dretim fonksiyonunun 6zelligi, belirli bir iiriin miktarinin
iretim faktorlerinin  cesitli  sekillerde Dbirlestirilebilme imkani sonucu elde
edilebilmesidir.'! 'Gutenberg’in A tipi iretim fonksiyonu adini verdigi bu nevi iiretim
fonksiyonlarinda iirctim faktorieri birbirlerini belirli sinirlar dahilinde ikame edcbilme

imkanma sahiptirler.'"?

" Orhan TURKAY, Mikro Iktisat Teorisi, Adum Yay. Ankara, 1991, 5. 77
"' GUDERIN, On. Ver., 5. 25 _
U2 ¥ amuran PEKINER, Isletmelerde Prodiiktivite Denetimi, Istanbul, 1971, s. 63



66

Kisitlandirilmamig tretim fonksiyonunda, liretim miktar1 sabit kaldigi halde,
tretime katilan iiretim faktorleri arasinda ikame miimkiin olabilmektedir. Burada ikame
yapilmasmin nedeni, en diglk {retim maliyetini saglayan faktér bilesiminin
saglanmasidir. Buna literatiirde “minimum maliyet bilesimi” (Least Cost Combination)

ad1 verilmektedir.

4.1.2. Kisitlandirilmis iretim fonksiyonu

Bu fonksiyonun 6zelligi, belirli bir tiretimin belirli bir girdi bilesimi sonucu elde
edilmesidir. Bu tip iretim fonksiyonunda tamamlayici Uretim faktorleri iretime
katilirlar. Burada en disik dretim maliyetini saglayan faktor Dbilesiminin

gergeklestirilmesi sozkonusu olmamaktadir.

4.2. Sigorta Isletmelerinde Uretim Fonksiyonu

Sigorta igletmelerinde  kisitlandirlmamis  veya  kusitlandirlnug  Gretim
fonksiyonlarindan hangisinin gegerli olacagi tartisma konusudur. $imdiye kadar yapilan
analizlerde, sigorta iglctmeleri igin kisitlandirilmis iretim fonksiyonunun gegerli
olabilecegi soylenmistir. Aslinda bu konularda iiretime konulanlarla iretimden elde
edilenler arasindaki iligki bir yana itilmis, sadece gencl isletme giderlerinin incelenmesi

hususuna agirlik verilmistir.

Sigorta iglemleri iretime devam ederken, kullandig: iiretim faktdrlerinde sinirl
davranmak zorundadir. Clnkd, risk unsurunu da gozoniinde bulundurmak durumuyla

kars1 karsiyadir. Sigortacilik riski iktisadilik ilkesini bile olumsuz yonde etkilemektedir.

4.2.1. Sigorvta isletmelerinde kisitlandiriimamus iiretim fonksiyonu

Sigorta isletmelerinde kisitlandiriimarmus iretim fonksiyonunda ele alinan tiretim

faktorleri tazminat 6demeleri, reasiirans ve emniyet sermayesidir.

Tazminat ddemeleri her ne kadar bir tiretim faktorti gibi gériinmemesine ragmen,

nominal bir mal olan para, sigorta igletmeleri igin bir tiretim faktdridiir. Aslinda hasar
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durumlarinda tazminatin para yerine mal olarak 6denmesi de miimkiindiir. Ozellikle

cam sigortalarinda bu yol takip edilmektedir.

Hasar tazminat 6demeleri para ile olgiildiiklerinden, bu iiretim faktorii en iyi
bolinebilme Ozelligine sahiptir. Ne miktarda {iretime katilacaklart ise dogrudan

dogruya sigorta iletmeleri tarafindan tespit edilememektedir.

Emniyet sermayesi ise, sigorta isletmelerinin gelebilecek bir hasarin olumsuz
sonuglarini karsilamak i¢in elinde bulundurdugu teminat akgesidir. Emniyet sermayesi

genellikle ana sermaye, ihtiyatlar ve konjonktiir ihtiyatindan meydana gelmektedir.'">

Emniyet sermayesi tiretim faktorii de para ile ifade edilmektedir. Bu iiretim

faktorii de ikame edilebilir bir nitelik gostermektedir.

Sigorta isletmeleri sigorta teminati {iretimine devam edebilmek igin, kendi sigorta
bilesimine uymayan riskleri bagka sigortacilara aktarmak zorundadir. Bu ise reasiirans

yoluyla gerceklesmektedir.

Reasiiransin bir tiretim faktori olma niteligi, onun ilk sigortac: tarafindan sigorta
teminatimin  Uretimi  amaciyla satin  alinmug  bir  hizmet olarak goriilmesiyle

belirmektedir.

Bir sigorta isletmesinin reaslirans yaptirmas: onun tasidigy riskle baglantilidir.

Riski dagitmak i¢in isletme bu yola bagvuracaktir.

4.2.2. Sigorta isletmelerinde kisitlandiriimas iiretim fonksiyonu

Isgiicii iiretim faktorii ile isletme tesis ve araglari ikame edilebilen degil de,
tamamlayici Uiretim faktorleri niteligindedir. S6zkonusu olan bu faktorler hasar tazminat
odemesi, reasiirans ve emniyet sermayesi {retim faktorleri tarafindan ikame
edilmedikleri gibi, iretime konulacak miktarlar1 da bunlar tarafindan belirlenemez.

Tamamlayici firetim faktdrlerinin liretime katilma paylari ile iiretilecek miktar arasinda

113 GUDERIN, On. Ver., s. 20
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teknik bir baglanti vardir. Uretilecek sigorta teminati arttika, isglicti faktdriinin ve

isletme tesis ve araglari fakt®riiniin tiretim igindeki pay1 da orantili olarak artacaktir.!!*

4.2.3. Sigorta isletmelerinin genel iiretim fonksiyonu

Ikame edilebilir iiretim faktdrleriyle tamamlayici iiretim faktorlerinin gosterildigi

genel tretim fonksiyonunu su sckilde gostermek miimkiindiir;
(ni2.13t,0)=f(X) (2.13)

Bu fonksiyonda x fiiretilen sigorta miktari; 1;, i, i3 ikame edilebilen iiretim
faktorlerinden olan tazminat 6demeleri, reasiirans ve emniyet sermayesi miktarini; ty, t
ise tamamlayici Uretim faktdrlerinden olan isgiicii, isletme tesis ve araglar1 miktarin

gostermektedir.

5. SIGORTA PIYASASININ OLUSUMU

Genellikle bir piyasa iki bolimi igerir: Alicilar ve saticilar. Fakat, sigorta

piyasasinda bu durum sdzkonusu degildir. Sigorta piyasast 3 temel elemana sahiptir:

- Saticilar (Sigorta sirketleri, acentalar ve brokerler)
- Alrcilar

- Diizenleyiciler (Yoénetmelik hazirlayanlar)

Yonetmelikler ¢ok farkli yollarla hem sigorta alicilarini, hem de sigorta
satictlarin etkiler. Ornedin, bazi yonetmelikler 6zel gruplara sigorta saglamak igin
saticilarin ¢abasim gerektirirken, bazi yonetmelikler kigilere ve firmalara sigorta satin

alinmasini zorunlu hale getirir.

1% Brsin GUDERI, s. 31’den Farny D. Produktions-und Kostentheorie Der Versicherung, Karlsruhe,
1965, .91
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Sigorta piyasast i¢in agagidaki sekil ¢izilmistir.

YONETMELIKLER

Sigorta

Sirketleri

Bireyler

Acentalar | Firmalar

Brokerler

YONETMELIKLER
Sekil: S Sigorta Piyasasi

Sekilden de gorildigi gibi, sigorta piyasasi olugurken yonetmeliklerin etkisi

biiytiktiir.

Sigorta piyasasinin olusumunda ko6ti performansa nelerin neden oldugunu

agiklayan kriterleri 3 temel maddede siralayabiliriz.

1-) Kanuni olmayan anlasmalar ile ekstra karlar aglayan konspiratorler sigorta

piyasasinda hem fiyatlarin hem de piyasanin kontroliinii saglamistir.

2-) Sigorta sirketleri yatirim geliri yaratmayan alanlara yaptig: aktivitelerde para
kaybi yaratarak 80’lerin baginda k&ti is tecriibeleriyle karsilasmustir. Daha sonra bu

sirketler gelir kaybmin tekrarlanmamasi i¢in primlerini arttirmistir.

3-) Yetersiz yonetmelikler hazirlanmis, bunlarin hazirlanmasinda tiiketicinin

goriistinden uzak olarak davranilmigtir.

Sigorta piyasasindaki bu kriterler, monopol karindan uzak daha diisiik sigorta
fiyatlarii istemektedir. Bu durumda sigorta arzi azalir ve fiyatlar diiser. Bir baska
deyisle asagidaki sekilde verilen P,’ den P,’e bir hareket de oldugu gibi kriterler sigorta

piyasasinin diisligiinil saglar.
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Sekil :6 Piyasa Dengesi

Py’den P,’e bir hareket endiistri karindan yoksun birakir ve toplumun refahini
arttinr. Diger yandan P;’den Ps’e bir hareket daha diigiik fiyatlar1 gerektirir. Boylece

sigorta arzi daha azalir ve belki de sigorta sirketlerinin iflasiar1 azalacaktir.

Ne arz ne de talep sigorta i¢in tam esnek degildir. Bunun anlami, fiyatta bir
degisim oldugunda sigorta arz ve talebi lizerindeki etkisi orantili olmayacaktir. Sigorta
arzi yonetmeliklerle sinirlandirilir ve bu da gevsetici kurallara neden olur. Boyle bir
kural sigortacinin artifini (geleneksel sirketlerin net deger hesabi gibi olan) biraz

arttiran yeni primleri sinirlar.

Primler de ki béyle bir sinir ayni zamanda sigorta arzinda direk olarak

gerceklesen bir sinirdir.

Bir sigortaci sigorta satiglarini bitirmeye dogru yaklastigi zaman, ya reastiranslari
hizmete sokarak yeni sermaye elde etmeye ¢alismali ya da 6nem verilen durumlarda
daha sinirli olmalidir. Boylece, 6zellikle sigortacinin artifinin miktart gecen yillarla
tiiketilmis ise, ya da reasiiranslar cazip olmayan fiyatlamalar yapmus iseler, sigortanin

fiyat artis1 piyasadaki sigorta arzinda bir artis1 gerekli kilmayacaktir.

Aslinda, sigorta fiyatinda artig sigorta arzinda azalis yaratabilir. Bu tuhaf sonug
fiyatin prim-artik oranindaki yiikselisi arttirmasi, ama payday: arttirmamasi yiiziinden

meydana gelir. Oregin, prim-artik orani 2’ye csit olsaydi ve bir sigortact artik olarak
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sadece 1 milyon dolara sahip olsaydi, yeni primler yalnizca 2 milyon dolar olarak
belirlenebilirdi. Varsayalim ki primlerdeki 2 milyon dolar énceden verilmis bir sigorta
miktarina igaret etsin. O zaman, fiyatlar ikiye katlandiginda, sigorta satis miktarinin
sabit oranint devam cttirmek igin iki csit parcaya boliinmelidir. Endiistri arz cgrisinin
Ustiinde bir yerdeyse fiyatta bir artis kisa donemde geriye dogru egilen arz egrisine

neden olabilir, bu durum bir ¢ok alisilmadik sonug dogurur.

Fiyat artigl, sigorta arzinda azalis yaratmasmna ragmen, sigorta fiyat azaligi
yasasina gire ayni zamanda arzi azaltacagl umulabilir. Bu dogrudur. Clinki, sigortanin
sagladigi kullanilabilir sermaye ve sermayenin kolaylikla bir yerden diger bir yere

hareket edilmesidir veya sigorta tiirleri arasinda gegis yapabilmesidir.

Sigorta da talepte esnek degildir. Bu yiizden, fiyat artarsa talep orantili bigimde
asagi diismez. Bazi sigortalar kanunlar tarafindan (tasit sigortasi gibi) veya odiing
verenler tarafindan (ipotekli mal) talep edilir. Diger durumlarda tliketici fiyat artigina

aldirmaksizin kiigiik miktarlarda da satin alinsa sigortay1 gerekli goriir.
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Sckil: 7 Sigorta Piyasasinda Arz ve Talep Egrileri

Sigorta piyasasinda arz ve talep egrileri yukaridaki sekilde gdsterilmistir. Bu
egriler sigorta tliriinii gostermez. Gergekei egriler deneysel arastirmalarla saglaniriar.
Arz egrist 3 kisma sahiptir. A-B bdlgesinde fiyat esnektir. Bu alanda fiyat artiglar arzi
orantili arttirir. B-C bolgesi esnek olmayan iligkiyi gOsterir. Fiyat artisi arzi orantili
sekilde arttirmaz. C-D bolgesinde fiyat artiginin, sigortact prim-artik noktasindaki
maksimum limit liretimine ulagtifl zaman fiyat artisginin arzi azaltacaginin miimkiin

oldugunu gosterir.' >

5.1. Sigorta Piyasasinda Bilgi Sorunu

Firma teorisine iligkin teorik modeller piyasada hem alicilarin hem de saticilarin,
piyasada satilan mallarin nitelik ve kalitesi hakkinda tam bilgiye sahip olduklarim
varsaymaktadir. Bir malin kalitesini test etmek ve kalitesini onaylamak kolay oldugu
durumlarda bu varsayim dogrudur ve savunulabilir. Oysa glinliikk yasamda kalitcye

iliskin bilgiye ulagmak ve elde etmek ¢ok maliyetli ve bazen olanaksizdir.

Mallarmn kalitesi lizerine bilgiye ulagmak maliyetlidir, dolayisiyla bu varsayim
mantiklt olmaz. Ciinki, ger¢ek yasamda bir ¢ok piyasa vardir ve bu piyasalarda satilan
mallarin kalitesi hakkinda dogru bilgiye ulagmak ¢ok pahali olabilir, bazen de

olanaksizdir.!*¢

5 Mark S. DORFMAN, Introduction to Risk Management and Insuarance, Fourth Edition, U.S.A.,
1991, s. 105
16 Kemal YILDIRIM-Rana ESKINAT, Endiistriyel Ekonomi, 1996, Eskigchir, s.232.
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Bilgiyle 1ilgili olan bu sorun finans yazininda asimetrik bilgi (asymmetric
information) olarak ifade edilmektedir. Finansal piyasalarda taraflardan biri tam bir
bilgiye sahipken, diger tarafin yctersiz bilgiye sahip olmasi durumudur. Taraflardan her
birinin sahip oldugu bu bilgi esitsizli§i asimetrik bilgi olarak isimlendirilir. bilgi

eksikligi mali piyasalarda esas itibariyle iki tiir sorun yaratir:

= Ters se¢im (Adverse Selection)

- Ahlaki tehlike (Moral Hazard)

Ters se¢im, farkli gruplardaki insanlar kayiplarin (zararlarin) dayandigi esas
olasiliklar konusunda farklihk tagidiklarinda ortaya gikar. Ahlaki tehlikenin olusumuna
bakarsak; police sahibi kendi kayip (zarar) olasiligmi disiirmek icin adim atabilir
(davranigta bulunabilir) ancak sigorta sirketi zararin dikkatsizlik yiizinden mi yoksa
polige sahibinin Onleyemeyecegi (engel olamayacagi) tesadiifi bir olaydan
kaynaklandig: konusunda ayirim yapmayabilir. Ahlaki tehlike su drnekte oldugu gibi
meydana gelebilir. Bir is¢inin elde ettigi iiriin kendisinin ne kadar siki ¢alismasina ilave
olarak bazi tesadiifi olaylara da (hava kosullar: gibi) baglh oldugunda ahlaki tehlike
ortaya ¢ikabilir. Bu durumda, eger isveren siki ¢aligmama yliziinden diisik Uriin ve
tesadtifi bir olay yliziinden digiik {iriin arasinda ayirim yapmiyorsa ig¢i i¢in daha az

calisma tegvik gormiis olacaktir ki, bu ahlaki tehlike konusudur.'

Bilgi eksikliginin yarattigi bu sorunlan agiklayarak sigorta piyasas: iizerindeki

yansimalari daha net bir sekilde degerlendirebiliriz.

5.1.1. Ters Secim (Adverse Selection)

Sigorta sirketlerinin, risk oranlar1 ¢ok yiiksek kisilere sigorta satmasi ters se¢im
problemini ortaya cikarir.!'® Ters scgim islem gergeklesmeden dnce gikar ve eger

yeterli bilgi olunsaydi girilmeyecek bir islemin yapilmasina neden olur.

Ters se¢im sorununu George Ackerloff inlii bir makalesi ile (The Market For

Lemons’) ortaya koymustur. Bu makale kullanilmig araba piyasasinda degersiz arabalar

7 Kemal YILDIRIM, Mikre Ekonomik Analiz, TC. Anadolu Universitesi, Egitim, Saglik ve Bilimsel
Arastirma Calismalart Vakfi Yayinlar No: 149, Yiiksek Lisans, Eskigchir, 1999, C. 2, s. 218.
118 KOHLER, On. Ver., s. 496
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sorununa benzedigl i¢in ters segim konusunu “degersiz  seyler sorunu (Lemons
problem) olarak ifade etmektedir. Bir araba ikinci elden satildigi zaman bunun
kalitesini degerlendirmek alicist tarafindan zordur. Bir araba dcgerlimidir yoksa
degersizmidir bilinmez. Bu nedenle alicinin arabaya 6deyecegi fiyat, pazarda ortalama

kaliteye sahip bir arabanin fiyatint yansitmak durumundadir.

Kullamilmig arabalar yeni arabalara kiyasla daha diisiikk degerden satilir. Ciinkdi,
kaliteleri konusunda asimetrik bilgi vardir. Kullanilmig araba sahibi araba lizerinde
potansiyel satin alicidan daha fazla bilgiye sahiptir. Arabayi alacak olan arabayi

baktirabilir ancak yine de satic1 deneyimi nedeniyle daha gok bilgi sahibidir.'*’

Arabanm fiyat: saptanirken degersiz arabanin diisiik degeri ile iyi bir arabanin -
yiksek degeri arasinda bir yerde olur. Eger araba gercekten degersiz ise fiyat diisiik
kalacagindan satici bu fiyattan satmak istemeyecektir. Ters se¢im nedeniyle araba

piyasasi iyi islemeyecektir ve belki de hig c;ahsmayacaktlr.120
Benzeri sorun, sigorta scktoriinde de, ortaya ¢ikmaktadir.

Sigorta sirketleri sigortalilari daha 1yi ve daha kotii risk kategorilerine bdlmek
icin caba gosterirler. Kimlerin daha iyi riske kimlerin ise daha kot riske sahip

olduklarint bilmemek se¢im sorunu yaratir.

Ters se¢imin sigorta piyasasinda nasil g¢aligtigini gorelim. Sigorta sirketleri bir
miisteri havuzunda prim toplar ve bu primleri riskleri kargtlamakta kullanirlar. Sigorta
sirketleri hasar 6demelerini primlerden karsiladig: siirece yasayabilirler. Aksi durumda

yasama $ansi yoktur.'?!

Sigorta sirketinin genel giderleri ile diger masraflarim ihmal etti§imiz varsayimi

altinda su sekilleri inceleyelim:

1 yILDIRIM-ESKINAT, On. Ver., s. 233
120 George REIDA, Principles of Risk Management and Insuarance, Fiftn Edition, 1995, USA, S. 26
28 David CUMMINS-Barry SMITH, Risk Classification In Life Insuarance, USA, 1982, 5.28-30
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AOrtalama Hasar A Ortalama Hasar /lasar Prim

Hasar Prim Oramn Ora
Yasayamaz Yasayama/ /
A asayabilir

Yagayabilir

> 459 >
Prim P P Prim

Sekil: 8 Ters Segim

Sekildeki 45 derecelik dogrular prim ile ortalama hasarlarin esit oldugu noktalars
gostermektedir. A seklinde 45 derecelik dogrunun {izerinde firma yasayamaz. Ciinkd,

aldig1 primlerden daha fazlasi 6dedigi icin sirketin yagama sanst yoktur.

Prim yiikseldikge az risk tagiyanlar sigorta satin almamaya baglayacaklar ve bu

nedenle polige bagina ortalama hasar yitkselmeye baslayacaktir.

B sekline baktigimizda ters segimin sigorta sirketine olan olumsuz etkisini gormek
mimkiindiir. Cok diigitk prim diizeylerinde hasarlan karsilayamadig igin sirketin yasama
sansi yoktur. Belli bir noktadan sonra piyasa 45 derecelik egrinin yasanabilir kesimine
gecer. Sorun primler yiikseldik¢e sirketin neden yasanabilirliginin kalmadigidir. Prim
oranlan yikseldik¢e disik risk tagtyan kigiler piyasada kalir. Cari poligelerinin primi A
olan bir girket bu poligelerden elde ettigi gelir ile hasarlari karsilayamaz. Prim B’ye
¢ikartildiginda daha az sigorta talebi ile kargilagihir. Primin ylikselmesi sirketin hasar

ddemeleri ile prim arasindaki fark: daraltmak yerine genigletmistir.
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Sigorta halka sunuldugu zaman sigortaci ters segim sorununa ilgi gostermelidir.
Ters se¢im, kontrol altinda olmadan umulmayan bir sekilde yiikksek oranda kayipla
sonuglanan, standart olmasi gercken kayip oranindan yiiksek bir sekilde ortaya ¢ikan
egilimdir. Ornegin, ters secim standart oranda otomobil sigortas! yaptiran yiiksek riskli
stiriiciden, standart oranda saglik sigortasi yaptiran ciddi saglik problemi olan kisiden
ve standart oranda hirsizlik sigortas: yaptiran yiiksek soyulma tchlikesinde bulunan ig
firmalarindan kaynaklanmaktadir. Eger, ortalamadan yliksek kayip riski ile sigortaya
bagvuran kigi standart oranlarda bir sigortalama yapmay1 basgarirsa tcrs scgim sorunu
glindeme gelir. Eger bu kontrol cdilemezse, ters scgim daha yiiksek beklenen kayip

seviyeleriyle sonuglanabilir.

Ters se¢im asla tamamen yok edilememesine ragmen kontrol altina alinabilir.
Uzerinde durulmasi gereken nokta sigortaci igin sigortact igin bagvurular
simiflandirmak ve segerek ayirmaktir. Bu standartlandirmayla karsilasan basvuran kisi

standart oranlarda sigortalanir. Bu standarda girmeyen kisilerden ekstra prim alinur.

Ters secim basit bir modelle ag¢iklanabilir. Her biri ayr1 ayr1 OH ve OL 6liim
olasiliklarini gosteren yiiksek ve digiik risk sigortasina sahip bir yillik donemsel hayat
sigortasi igeren bir piyasa diiglinelim. Analizi basitlestirmek i¢in yiiksek ve diigiik risk
sigortasimin sayisini esit varsayalim ve bunlar finansal karakteristikler ve fayda
fonksiyonlar: ele almarak olusturulsun. Kayip miktarini her iki grup i¢in Q* oldugunu

varsayalim.

iki gruptaki tiiketicilerin sigorta talebi QH (p) ve QL (p) fonksiyonlari ile
tanimlanir. Biitiin standart talep modellerinde oldugu gibi gruptaki riskler fiyat
azalislarindan daha kapsamli olarak dikkate alinr. Sigorta fiyat1 olarak beklenen prim

degeri yiiksek risk igeren grupta QH ve diisiik risk igeren grupta QL olmaktadir.
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Sekil : 9 Basit bir sigorta piyasasinda ters segim

Talep egrisi gsekilde grafiklestirilmigstir. Yiksek risk grubu igin ¢izilen egri disik
risk grubu i¢in ¢izilen egrinin saginda yer almaktadir. Yiksek risk grubu her prim
oraninda daha fazla sigorta satin alacaktir, ¢inki onlarin kayba ugramas: ihtimali daha
yuksektir. Eger sigorta sirketi digsiik ve yitksek risk bagvurulanm ayirabilirse ve her
gruba onunla iligkili adil bir fiyat belirlerse tiim tiketiciler Q* talep miktarimi kabul
edeceklerdir. Her grup i¢in adil bir fiyatlama yapildiginda, prim gelirleri kayip
maliyetinde ddenecek ihtiyag miktarinca olusur. Bu yiiksek risk i¢in OH OL miktandir.
(O OH A Q* bolgesi). Disiik risk i¢in ise OL QH* miktanidir. (O OL B Q*bolgesi).

Simdi sigorta sirketinin yitksek ve disik kayip ihtimali gruplan smuflandirmadigin
diigiinelim. Bu durumda ne olur? Bu durum ya sirketlerin kayip ihtimalini tam olarak
dlcememesinden kaynaklanmakta yahut kanun ve tizikler bu tir bir simflandirma

yapmaya izin vermemektedir. Yiiksek ve diigiik risk tammlanamazsa, boyle bir durumda
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sirket bagvuran herkese ortalama bir prim tespit edecektir. Bu O olacaktir. Bu diigiik
riskli sigorta satin alanlarin talep miktarim1 Q2’ye azaltacaktir. Yiksek riskli grup ise

hala Q* miktarinda satin almaya devam edecektir.

Boylece sirket yiiksek riskli sigorta poligesinden OQ* primini toplar ve kayip
durumunda OHQ#* kadar 6demede bulunmak zorunda kalir. Arada ki kayip diigiik risk
sigortalarindan fazla fiyat istenerek telafi edilir. Her nasilsa, yiiksek riskli sigorta
gruplarindan beklenen kayip dusiik riskli sigorta grubundan beklenen kazangtan daha

bilyiiktiir. Bu durumda sirket para kaybedecek ve basarisiz olacaktir.

Eger yiksek ve dustik riskler farkli fayda fonksiyonlarina sahip olsaydi bu durum
olmayacakti, ortalama bir O oranindan sigortanin satilmasi makul olacakti. Piyasada
olan bu basarisiz ornekler gdstermistir ki, diisiik riskli sigorta poligeleri yiiksek riskli
gruplar: siibvansiyon etmede yetersiz kalmaktadir. Yiiksek ve diisiik risklerin sayis: esit
degilse sonu¢ hala ayni kalacaktir. Fakat, piyasa da disiik risk olasiliklarinda

A =oldugu yerde (O +Opy)/2 yerine o = A O +(1- A )Oy tercih edilecektir.

Ters se¢im asimetrik piyasalarin varlifi ylzinden olusmaktadir. Sigorta igin
bagvuranlar kayip ihtimalini belirler. Oysa sirkteler ya bu bilgiyi kullanmazlar ya da

.. . 22
kullanmalarina izin verilmez.'

Ters se¢imin temel nedeni ve kaynagi asimetrik bilgidir. Bir bagka ifadeyle

. . . . o . . c 112
sigortalilarin kendi zarar olasiliklarini bilmelerine ragmen sigortacinin bilmemesidir. 3

5.1.2. Sigorta Piyasasinda Ters Sec¢iminin Etkisi

Ters secimin etkiledigi bir sigorta piyasasi diistinelim. ki kisinin aym fayda
fonksiyonuna sahip oldugunu ve ilk servet degerlerinin 125 milyar oldufunu ve her
biriniﬁ gelecek yil iginde 100 milyarlik bir kayipla karsilasacagini varsayalim. :Bu iki
kisinin birisi diisiik risk digeri yiiksek risk altinda olsun. Diisiik riske sahip olanin
kaybetme olasili1 % 25 ve yiiksek riske sahip olanin kaybetme olasiligt % 75’tir. Daha
6nce bahsettigimiz gibi sigorta her bir kisi igin ger¢ek¢i olan esit oranda olursa tam

sigorta yapilacaktir.

122 7 David CUMMINS, Barry D. SMITH, Risk Classification In Life Insurance, USA, 1982, 5.28-30.
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Dusuk riske sahip kisinin sigortadan bekledigi fayda soyledir;

EU= U(TL 100) > 0.25 U (TL 25) 0.75 U (TL125) = EU o (2.14)
Benzer sckilde yiiksek riske sahip kisinin sigortadan bekledigi fayda soyledir;
EU=U (TL 50) > 0.75 U (TL 25) 0.25 U (TL 125)=EU (2.15)

Eger sigorta sirketi yiiksck ve diigiik risk arasinda ayirim yapabilirse, gergekgi

olan esit primde sigorta sunabilecektir ve her iki kigide sigorta satin alacaktir.

Sigorta sirketinin disiik riske sahip kigiden yiiksck riski ayiramadigini diisiinelim.
Sigorta sirketi nasil bir prim olusturmasi gerekir? Yalnizca iki bireyin sigorta yaptirdigi
varsayini altinda sigorta sirketi her bir sigortalinin gergekgi esit priminin ortalamasi

olan esit paylastirilmig primi sunabilir. Esit paylastirilmis prim;
TL 50= (TL75+TL125) /2 (2.16)

Sigorta satin alip almamanin kararina gore, her iki kisi csit paylagtirilmis primi
esas alarak sigortadan bekledigi fayday: karsilastiracaktir. Her iki birey aym ilk
servetlerine sahip oldugu zaman ve ayni primi 6dedigi zaman, paylastirilmis primde
sigortalaninca aymi beklenen faydaya sahip olacaktir. Bu nokta sckilde EU

isaretlenmistir.

Yiiksck riskc sahip bircy prime beklenen kayiptan daha az édedigi igin sigorta
satin almaktan hosnut olacaktir. Her nasilsa, yiiksek riske sahip bireyi siibvansiyon
eden diisiik riskli birey sigorta satin almamasi: durumunda beklenen faydas: yiiksek

olacaktir ve policeden vazgecmesi karari rasyonel olacaktir.

5.1.3. Ahlaki Tehlike (Moral Hazard)

Sigorta piyasasinda diger ilging sorun moral tehlikedir. Bu terim biraz garip

gelebilir, ancak olayi tanimlamak zor degildir. Ahlaki tehlike, pazardaki taraflardan

12 KARACAN, On. Ver., s. 65
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birisinin digerinin hi¢ hareketlerini gozlemleyemedigi durumlari ifade etmektedir. Bu

nedenle de bazen gizli hareket (hidden action) olarak isimlendirilmektedir.!**

Ahlaki tehlike sigortanin ussal olmayan davranigindan ileri gelmektedir. Bireyler
ya hadiseyi Onleyici hig bir sey yapmamakta ya kendi kaybina neden olmakta ya da

yapabildigi kadariyla olayin riskini azaltmaktadir.

Moral tehlike esas itibariyle teklif sahibinin iyi niyeti ilc alakalidir ve bu sebeple
de onun karakterine ve isindeki diiriistliigiine baglidir.'® Sigortalnm islerinde ve
sigortactyla olan iligkilerinde dikkatli, titiz ve diriist olmas: esastir ve kendisinin

sigortali degilmis gibi ihtiyatli harcket ctmesi gerekir.'?

Moral tehlike diirlist olmayan bir durumdur ve sik¢a kaybetme durumlarinda
ortaya ¢ikan bir karakteristik Ozelliktir. Moral tehlikeye Ornek, sigortalanan ticari
esyanin kasten yakilmasi, hileli bir sekilde hakli oldugunu ileri siirmek, hileli bir

sekilde sigortadan fazla miktarda tazminat almak seklinde verilebilir.

Ahlaki tehlike sigortann tiim bigimlerinde goriiliir ve kontrol etmek zordur.
~Dirtist olmayan bireyler sik¢a su mantik gergevesinde hareketlerini gergeklestirirler:
“Sigorta sirketleri ¢ok¢a paraya sahiptir.” Bu goris dogru degildir. Clnki, onlar
yalmzca diger sigortalilardan topladiklar primle hak edileni 6deyebilirler. Ahlaki

tehlike yiiziinden, primler herkes i¢in yiiksektir.'*’

Sigorta sirketleri ortalama olarak primleri belirlerken ahlaki rizikolar1 dikkate
almazlar. Ahlaki riziko riski arttirdif1 ve bu nedenle de hasar 6demelerini arttirdigi ya
da hasar/prim oranimi yiikselttigi i¢in sigorta sirketinin karlihgi diser ve bunu telafi
edebilmek i¢in prim oranlari yilikseltilmek zorunda kalinir. Bu da genel olarak olumsuz

gelismelere yol ac;ar.128

Sigorta sirketleri bu sorunlarin etkisini azaltmak i¢in farkli yontemler izlerler.

Bunlardan bir tanesi birlikte sigorta digeri ise muafiyetler ya da indirimlerdir.

12 Ayn., s. 65

125 Mark R. GREENE, Risk and Insuarance, Third edition, England, 1973, 5.9

126 Cahit NOMER, Sigertamin Genel Prensipleri ve Reasiirans, 1977, Istanbul, 5.6

7 George E. RAJDA, Principles of Risk Management and Insuarance, Sixth Edition, USA, 1997, 5.7
122 KARACAN, On. Ver., s. 66
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Ahlaki tehlikeyi agiklayan ilk model Zeckhauser tarafindan 1970’de yapilmistir,
Zeckhauser tibbi giderler igin hazirlanan oransal 6demeleri kapsayan bir sigorta
poligesinin nasil segilmesi gerektigini tartigmistir. Spence ve Zeckhauser, planli olarak
secilen belirli sartlara bagli anlagmalar igin, belirsizlik altinda davramslarin ortaya

¢tkmasinda karsilagilan problemlere yer vermistir.

Birlikte sigorta uygulamasinda sigortali zararmm belirli bir yiizde kismim
tistlenirken muafiyet uygulamasinda ise zararin belirli bir parasal miktara tekabiil eden
kismini Ustlenir. Sigorta sirketleri su sekilde de tedbir alabilirler. Sigortadan az
faydalananlara bir daha ki yil yenilediklerinde 6nemli olglide indirim, belirli bir
miktarm Uzerinde harcama yapanlara ise sigorta fiyatlaria ck prim isteycbilirler. Hayat
sigortalarinda intihar edene tazminat verilmemesi, hirsizlik sigortast yaptiranlarin alarm
taktirmalar1 halinde bir indirim veya hayat sigortalarinda sigarayr birakanlara &diil

verilmesi gibi bir takim tedbirler alarak bu riskleri azaltabilirler.'*

Ahlaki tehlike iki durumda ortaya ¢ikar. Birincisi, sigorta sodzlesmesi
imzalandiktan sonra sigortalanan birey tarafindan alinan kararlar yoluyla riskin
etkilenmesidir. Riski azaltmak i¢in veya kayiplari hafifletmek igin yapilan ¢abalar veya
giderler bireyin istegine bagh olusur, Ikincisi, istck ve uygulama alanlarinin sigorta
sozlesmesinde agikca belirtilmemesidir. Bir sigorta sozlesmesi imzalandiktan sonra

alinan herhangi bir karar sigortalanan kaybin dl¢usiinii etkiler.

Ahlaki tehlike sigortanin bir maliyet unsurudur. Sigorta kayip meydana geldigi
zaman hasarm miktarini kontrol altina almak i¢in veya kaybi dnlemek igin sigortalinin
tesviklerini azaltir. kundakgilik veya kasten otomobil kazalari gibi durumlarda
sigortadan yararlanma durumunda olusan kayiplarda iizerinde durulmasi gerekebilir.
Ahlaki tehlike olarak hasar1 abartmak ondan yararlanmak sézkonusu olabilir. Ahlaki
tehlikenin sigortanin cksiklik duyulan yéninde kayip olayin arttirdigi igin ckstra
sorumluluk hem sigortact hem de sigortalanana agir bir kayip olusturur. Sigorta
endiistrisi sik sik sahtekarlik olusturan ahlaki tehlike durumunu azaltmak igin teknik

arastirmalar ve bilgi paylasimi metotlar gc:lis‘cirmistir.130

1% KOHLER, On. Ver., s. 497
130 Arthur WILLIAMS-Michacl SMITH, Risk Management and Insuarance, Eight Edition, 1998,
USA, s. 36-38
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5.1.4. Ahlaki Tehlike Oldugu Piyasalarda Sigorta Talebi

Ahlaki tehlike de gizli olan bir seyi ortaya ¢ikarmak veya yenmek daha zordur.
Sonug olarak, ahlaki tehlike hemen hemen sigortanin her ¢esidinde ortaya ¢ikar.
Sigortacilar ve sigortalilar ahlaki tehlikenin etkisini ortadan kaldirmada karsilikli

dayanigmaya sahiptir.

Mehmet’in Istanbul da deprem bélgesinde 150.000 TL’lik bir evi oldugunu ve
50.000 TL lik aktife sahip oldugunu disiinelim. Varsayalim ki bir yilda deprem olma
ihtimali % 10 olsun ve deprem durumunda ev tamamen yikismn. Mehmet kayip
olayinda onun zararini tamamen karsilayacak XYZ sigorta sirketinden sigorta satin
alabilir. XYZ sirketi kaybin beklenen degerine esit prim uygular. Bu gergekei esitlige
sahip olan prim olarak adlandirtlir. Agsagida verilen beklenen deger formiili

kullanilarak gergekei esitlige sahip primi hesaplayabiliriz;
EU= Z pi.xi (2.17)

EU=0,10.150000TL . 0,90 . 0TL=150000TL
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Sekil . 10 Sigortalanma Durumunda Beklenen Fayda

Mehmet sigorta satin almalimidir? Sekle bakalim. Mehmet’in iki segenegi vardir.

1-) Ev sigortasi igin 150.000 TL 6demek zorundadir ve kayip riski XYZ sirketine
geger.

2-) Sigortalanmaz ve tiim kayip olasiliklarinda risk kendisinde olur.

Eger Mehmet evini sigortalarsa yil sonunda onun kazanci deprem yil iginde olsun
olmasin 185.000 TLdir. (150.000 50.000 15.000)

Bu yiizden Mehmet’in beklenen faydasi
Eui=0.1 U(185000) 0.90 (185000)=U(185000)dir. (2.18)

Eger Mehmet evini sigortalatmazsa sene sonunda kazanci ya 200.000TL (kayip

olmazsa) yada 50.000TL (kayip olursa) olacaktir. Beklenen fayda bu durumda;
Euni= 0.1 U(50.000TL) 0.9 U(200.000TL) (2.19

Sekilde Eui’nin Euni’den biyiik oldugunu goriiriiz. Bu iki alternatif fayda durumu

arasindaki diiz dogru Mehmet sigorta yaptirmayi ret ettigi zaman iki noktanin
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tiim linear kombinasyonlarim gosterir ve beklenen fayda dogrusu olarak
adlandinlir. Beklenen fayda dogrusunun beklenen deger ile kesistigi P noktasinda sigorta
olmadigr durumda beklenen fayday: temsil eder. Bu sonug beklenen fayday: hesaplamak

i¢in ortalamalarin kullamlmas: ve beklenen degerin aym olmasi nedeniyle elde edilir.

Sigorta satin olmanin beklenen faydasi O noktasinda, sigorta satin almamasinin
beklenen faydasini gosteren P noktasindakinden daha kiiguktiir. Aslinda sigorta gercekgi
bir esit primi gosterdi§i zaman sigorta yaptirmanin beklenen faydasi daima sigorta

yaptirmamanin beklenen faydasindan biyiiktiir. *!

Sigortanin dogasinda sigorta piyasasi tizerinde olusan sonuglar1 amag olarak almaz.
Aslinda goriinen sorunlardan biri ahlaki tehlikedir. Bu bireylerin sigortalandiktan sonra
davraniglarinda olan degisme egilimidir. Iki tip ahlaki tehlike vardir: Ex-ante ve ex-post.
Ex-ante ahlaki tehlike, sigorta poli¢esindeki etkinin sigortalimn kaybr 6nlemede tesvik
edici olup olmamasidir. Ornegin, otomobil sigortast olan birey olmayana goére daha az
dikkatli siirebilir. Ciinkii, o .bir kaza durumunda sigorta yardum edeceginden higbir kayba

katlanmayacagi bilir.

Ex-post ahlaki tehlike, bir kayip meydana geldikten sonra bireyin kaybin etkisini
hafifletmede istekli olup olmamasidir. Ornegin, igsizlik sigortasina sahip bir igsiz kisi ig

bulmak igin igsizlik sigortasina sahip olmayan bireye nazaran daha az ¢aba harcar.

5.1.5. Sigorta Piyasasinda Ahlaki Tchlikenin Etkisi

Sigorta piyasasinda ahlaki tehlikenin bulundugunu diistinelim. Murat’m 12000
birim nakiti ve 4000 birim otomobilinin oldugunu varsayalim. Murat’m kaza yapma
ihtimali onun nastl dikkatle surdiigiine bagldir. Murat hizli siirerse bir kaza ihtimali
%50°dir. Yavag siirerse %20°dir. Murat yavag sirdigii zaman igin yetigememesi

nedeniyle ek bir 1000 harcamaya katlanacaktir.

Murat’in fayda fonksiyonu onun servetinin karekokii olsun. Beklenen fayda

kuralint kullanarak Murat’m dikkatli olmayi segip segmeyecegini tahmin edebiliriz,

13! Harold SKIPPER, International Risk and Insurance, USA, 1998, s.84.
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Dikkatli siirme durumunda beklenen fayda;

EUc=0.8xU(TL16.000-TL1.000)+0.2xU(TL16.000-TL1.000-TL4.000)

=0.8x+/7L15.000 +0.2x+/7L11.000 =118.96 (2.20)

Dikkatli sirmeme durumunda beklenen fayda;

EUnc=0.5xU(TL16.000)+0.5xU(TL16.000-TL4.000)

=0.5xv/7TL16.000 +0.5x+/7L12.000 =118.02 (2.21)

Sonuglara baktifimizda 1000 ek maliyete ragmen daha bilyiik beklenen fayda

olustugundan Murat daha yavag siirmeyi segmesi rasyoneldir.

Simdi de Murat’in gergekei olan esit oranda tiim sigorta satin aldigim varsayalim.
Gergekei olan esit oran karanmi daha dikkatlice olustururuz. Eger sigorta sirketi
Murat’mn daha dikkatli siirme se¢imini yaptifim varsayarsa gergek¢i olan egit prim FPc
800 (0.2 4000) Sirket daha az dikkatli stirme se¢imini yaptigim varsayarsa ger¢ekei olan
esit prim FPnc 2000 (0.5 4000) olur.

Sirketin hangi orana bagvurmasi gerekir? Bu soruya cevap vermek igin, Murat’in
dikkatli olma zorunlulugunda oldugu tercihini digiinelim. Tam sigorta yaptirmasi
durumunda kayptaki tiim zararlarim karsilayacaktir. Murat 800 birimlik sigorta satin
alirsa nigin dikkatli sirme durumunda 1000 birimlik ek harcama yapacaktir? Cuinkii, kar
sigorta sirketine eklenir, Murat’a degil. Murat’in dikkatli siirmesi i¢in higbir ekonomik
tesvik olmadig: bilindiginden sigorta sirketi onun beklenen kayiplarini prime yansitarak
gider yazacaktir. Diger deyisle, sirket onun dikkatsiz olacagim varsayar ve ona 2000

birimlik gider yazar.

Murat az dikkatle otomobil kullandift varsaymu altinda tam olarak

sigortalandiginda beklenen faydasi soyle olur;

Murat’in  dikkatsiz sirdiigi varsayim altinda sigortadan bekledigi fayda Euinc
yine dikkatsiz siirdiiii zaman sigortasiz durumda bekledigi faydadan Eunc daha

bityiiktiir. Her nasilsa Murat dikkatli siirerse ve sigorta satin olmazsa Euinc Eunc’den
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daha azdir. Bu yiizden Murat gergekei olan esit primde sigorta satin almaktansa

dikkatli stirmeyi tercih edecektir.
5.1.6 Ahlaki Tchlike Durumunda Sigorta Piyasalarinda Denge

Ahlaki. tehlikenin varliginda eger primler sigortanin yoklugunda &demelerin
beklenen miktarina dayandirilmugsa, sigorta sirketlerinin pozitif kar elde edemeyecegini
ima eder. Sigorta piyasalarinda dengeler bu probleme ¢esitli yollarla en azindan kismi
¢Oziimler saglar. Olasi bir ¢oziim; ahlaki tehlikenin maliyetini kargilamak igin sigorta
sirketi i¢in tam adil primlerin lzerinde ilave bir prim uygulamaktir. Bu ise riskten

hoslanmayan tiiketicilerin tam sigortadan daha az sigorta satin almalarina yol agar.

Fiili sigorta piyasasinda tam sigortadan daha az sigorta satmanin geleneksel yolu
ortak sigorta poligesi ve tenzil edilebilir kontrat yapmaktir, (burada sigorta her bir
hakkin sadece bir oranini 6demektedir). Bu da belirli tiirdeki ahlaki tehlikeyi azaltabilir.
Ornegin, eger tiiketici her otomobil kazasinda 10 milyon TL 6demeye mecbur kilinirsa,
kiiciikk kazalardan sakinmak igin insanlar dikkat gostcrecektir. Benzer seckilde, eger
tuketiciler her yil saghk harcamalarinin %20’inc katilacaklarsa insanlar kiiglik
hastaliklarin1 6nleyebilecek ve kendi kendilerini tedavi edebileceklerdir. Ustelik, eger
tiiketiciler saglik harcamalarmin % 10’unu o6descler bile insanlar doktora Onemsiz

rahatsizliklar igin gitmeyecekler veya daha az gideceklerdir.

Sigorta poligeleri gerekli olan itina maddelerini de kapsayabilir. Aslinda bunlar
bir hakkin 6denmesine iligkin kosullari belirlemcktedir. Ornegin bir kazada suglu
bulunan bir siiriicii tiim haklarmi elde etmeyebilir. Arabasii kilit altina almayan bir

ey o oy 132
araba sahibi araba hirsizligina karg1 tam korumaya alinmayabilir.

5.2. Sigortah Acisindan Bilgi Sorunu

Simdiye kadar gerek ters se¢im gerckse ahlaki tehlike konusundaki agiklamalari
hep sigortay1 satan sigorta firmasi agisindan yaptik. Halbuki aymi sorun sigortali
acisindan da gegerlidir. Sigortali ters segim konusu ile karst karsiya kalabilir. Ozellikle

sigortali bir sigorta satin aldifi zaman hasarin polige kosullarina gore ddenmesini

132 YILDIRIM, 5.226.
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bekler. Bu konuda bazen sigortali poli¢e sartnamelerinin ¢ok ayrintili ve ¢ogu kez de
matbu olan sartlarini yeterince kavramamis olabilir. Bazen de koruma digi birakilan
riskler ve muafiyetler konusunda sigortaliya yeterli ve agik bilgi verilmemis olabilir.
Hasar meydana geldiginde bunlari 6grenmek sigortali igin siirpriz olabilir ya da ek prim
odeyerek ilave koruma almis olabilir. Diger yandan sigorta sirketlerinin poligenin
yurtrlikte oldugu siire iginde iflas etmesi halinde sigortalinin haklar: zarara ugrayabilir.
Gergekte de sigorta sirketinin mali agidan zaafa diigsmesi uzun bir silireci gerektirir.
Sigortal1 belki de sigortay: satin aldiginda sigortac iflas etmek {izeredir ve sigortalinin
bunu bilmesi olanaksiz iken sigortaci muhtemelen durumu iyi bilmektedir. Bu 6zellikle
uzun siireli 6zelligi nedeniyle hayat sigortalar: i¢in 6nemli olmaktadir. Diger yandan
hayat sigortas: poligesi alan kisi bazen mali bir araca yatinm yaptiginin bile farkinda
olmayabilir ve bunu bilse bile hayat sigortasit ile diger yatinm segeneklerini
kiyaslamakta yeterli  bilgiye sahip olmayabilir ya da mevcut bilgiyi
degerlendiremeyebilir. Sigorta piyasasindaki bilgi sorunu kamu birimlerinin sigorta
sirketleri i¢in getirdikleri denetim Onlemleri ve kamuya agiklama ile ¢oziilmeye
¢aligtimustir. Bu onlemlerle ters scgim ve ahlaki riziko bir 6lgiide azaltilabilir ancak

biitiiniiyle ortadan kaldirlamaz.'>?

133 KARACAN, On. Ver., s. 66-67.



UCUNCU BOLUM
SCP PARADIGMASI BAGLAMINDA SIGORTA PiYASASININ OLUSUMU

1. SCP PARADIGMASI

Sosyal bilimlerde ve insan davrami ile ilgili diger calismalarda, paradigma
kelimesi, sosyal yonde karsilikli etkilesim kurmaya galisan yapida énemli bir kavram

olarak kullanilan 6rnek veya modeli gosterir.

Gergek diinyada teoriler akla uygun ve anlamli bir paradigma iistiinde
varsayimlar yapmalidir. Oyle ki, bir paradigma neden ve etki kriterlerindeki iligkiyi
tanimlamak ve bdylece gergek fenomenleri tahmin etmek igin soyutlanmasi gereken

unsurlari arastiran bir yap saglar.'>

Bilim felsefecilerinden Kuhn Bilimsel Devrimcilerin Yapist adli eserinde
paradigmay1 sOyle tanimlamaktadir: Belli bir bilimsel toplulugun biitiin kollarinca
paylagilan tiim inang kiimeleri, degerleri ve teknigi ifade eden disiplin igeren bir

matristir.

Kisaca paradigma temel teorik varsayimlar, ¢oziimleme yontemleri ve odak

degiskenlerin temel isleri ve mesleki iliskilerinden meydana gelmedir.'*?

Kurum ve sistemlerle ilgili olan sosyal bilimlerde, uygun bir paradigmanin
bicimlenmesi, analizde bagar1 i¢in Onemlidir ve bazen bu paradigmanin olusmasi

yontemin en zor boliimiidiir.

Ekonomi bilimini bir alt disiplini uyan 6zel bir uyarlamas: olan endiistriyel

organizasyonun bir bilim dali olarak ge¢mesi uzun degildir. 1930°lu yillarda Harward

132 william L. BALOWIN, Market Power, Competition, and Antitrust Policy, 1987, USA, 5.107.
133 .E. SOHNSON, Economic Paradigms: A Missing Dimension, Journal of Economic Issues, 1983,
S:17, 5.1099.



89

Universitesinde Chamberlin ve Edward S. Mason tarafindan bir ders olarak
okutulmustur. Endiistriyel organizasyonun sekillenmesinin temelinde, piyasalarin ve
isletmelerin/sirketlerin daha iyi anlasilabilmesi igin ekonomi biliminin teorik ve

ampirik bulgularindan yararlanma diirtiisii bulunmaktadir.'**

Endiistriyel organizasyon analizlerinde benimsenen temel paradigma “piyasa
yapisi-firma davranmisi-performans” (“market structure-conduct-performance” undan
bdyle SCP diye kisaltilacaktir.) yaklasimidir. Anilan yaklagima gore; piyasa yapisi,
firma davranisi ve sektor performansi arasinda igsel bir baglanti veya nedensel bir ilinti
sozkonusudur. Piyasa yapisi firmalarin davramg kapilarii  belirlemekte, firma

davranislar ise sektdr performans iizerinde belirleyici olmaktadir. '

SCP paradigmasinin niteligi iizerinde ikna edici tartigmalar yapan ve teklifler 6ne
stiren 1ilk kisi plan, mason, firma davranisi lizerinde temel bir etkisi olan piyasa yapisini,
sOyle belirlemistir. “Bir satig piyasasinin yapisi is politikalar1 ve hedeflerini belirleyen
hesaplar: i¢ine alan tiim diigiinceleri kapsar. Bir piyasada her ne uretilirse tiim alict ve

saticilar biiylik bir etkilesim duyarlar.”136

Pek ¢ok endiistriyel organizasyon c¢aligmalarinda kullanilan SCP paradigmasi,

Mason tarafindan su sekilde sematik olarak 6rneklendirilmistir.

13 K W. CLARKSON and R.L. MILLER, Indiistrial Organization, Singapore: Mc Graw Hil
International Edition, 1982.

135 Ibrahim AYDINLI, Tiirk Bankacihk Sistemi Piyasa Yapis: 1931-1994, Scrmayc Piyasast Kurulu,
Ya.No:40, Mayis, 1996, s.4.

136 Edward S.MASON, “Price and Production Policies of Large-Scale Enterprise”, American Economic
Review 29, Sil, Mar, 1939, s.69.
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Endiistri veya piyasalardaki performansin; yasal yontemler, tiretimi kolaylagtiran
yatirimlar, gelisme taahhiitleri ve aragtirmalar, reklam stratejileri, firmalar aras1 s6zsiiz
ve acik anlagmalar, birliktelikler, fiyat politikalar1 gibi konulart igeren alici ve satici
davranislarina bagli oldugu sdylenir. Davranis ise her bir firmanin iretim yapisi
karakteristigine veya hammadde {irctiminden perakende satiga dogru dikey biitiinlesen
firmalarin biitlinlesme derecesine, tipik bir firma icin kisa dénem toplam maliyete bagh
lretim oranina, yeni firmalarin piyasaya girmesine etki edecek engellere, iireticilerin
lirlinlerinin rekabeti arasinda bulunan fiziksel derece farkliliklarina, alic1 ve saticilarin

dagilim 6lgiileri ve sayis1 gibi 6zellikleri kapsayan piyasa ile ilgili yapiya baghdir.'’

Piyasa yapis1 ve davranisi ayni zamanda ¢esitli temel durumlardan etkilenir. Arz
yonlii temel durumlar zorunlu hammadde sahipligini, eldeki teknolojik karakteri,
irliniin karakteristik degerini ve benzeri seyleri igerir. Talep yonlii temel durumlarin
onemli bir listesini yaptifimizda bu liste cesitli fiyatlardaki fiyat talep esnckligini,
ikame {irlinlerin mevcudiyetini, talebin zaman tizerindeki ¢esitlilik ve biiyiime oranlar,
satin almada alicilar tarafindan bagvurulan metotlar ve satilan driiniin piyasa

karakteristigini igermelidir.

Diger ortaya ¢ikan temel durumlar, yasal ¢evre ve ¢aligma ortaminin sosyo
ckonomik degerlerindeki egemenlik ve endistri calismalarinda yer alan kamu

politikalaridir.

SCP yapisimin birgok davranigi piyasa yapisi kategorisi igindeki bu temel
belirleyicilerden ctkilenir. Piyasa yapisi kategorisinde yer alan diger bir olgiit olan
yogunlasma, ashinda SCP paradigmasinin dayandig: temel 6nermeyi tesvik etmektedir.
Bunu piyasa yogunlagmasimin sektordeki firmalar arasindaki anlagmanin yapilmasini

tesvik etmesi seklinde algilayabiliriz.

Havse gibi pek ¢ok ekonomist ekonomik teoride mantikl: fikirlerin yogunlasma

dlciileri ile ilgili olmasinin gekiciligini gormistir. Her nasilsa bazi ekonomistler,

37 7 M. SCHERER, Indurstiral Market Structure and Economic Performace, Second Edition, USA,
1980, s.4.
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sadece istatistiksel donemlere bakmustir kimileri ise firma sayisina bakmayi yeterli

bulmugtur.'*®

Smirlack tarafindan kabul gdrmiis bir Onermeye gore, piyasadaki yogunlasma
arttik¢a firmalarin piyasa giiciide artar ve yogunlasma oranindaki yiikselme, firmalar
arasi anlagma maliyetini diigirmek, suretiyle, sektorde gizli veya agik anlagma
yapilmasi tesvik eder. Boylece, piyasada yer alan firmalar iiriin maliyetlerinden ¢ok

daha yiiksege fiyatlama stratejisi benimseyerek monopol kari elde ederler.'

SCP endistriyel organizasyon literatiiriinden en ¢ok test edilen ve lizerinde en
¢ok calisilan hipotezdir. SCP paradigmast imalat sanayindeki verilere dayanilarak
yapilan sayisiz ¢aligmalarda kullanilmigtir. Bankacilik sektoriine ilk kez 1961 yilinda
Schweiyer ve McGee tarafindan uyarlanmustir. Bu ¢ahigmalarda yogunlasma 1ile

performans arasinda pozitif bir korelasyon oldugu ortaya konmustur.

SCP yapisi temelde ¢ok esnek olmasina ragmen bazen kati bir gelencksel formda
goriirliz. SCP’nin genel bir goriinimii ve bazi ckonomistler tarafindan kabul edilen

sekli soyledir.
Yapt —»  Davraniy —» Performans
Sekil : 11 Yapi, Davranis, Performans Iliskisi

SCP yapisinin bu ayrigtirilmig goriintiisii basitlik iginde etkileyicilife sahiptir.
Onun isleyisine bir érnek verirsek, neo klasik monopolist bir yapiy1 dikkate alir. Yapi
tek bir satic1 tarafindan karakterize edilir. Yogunlagmanin en ucu, kar maksimizasyonu,
MR ve MC esitligi anlamma gelen davramis modelidir. Pareto kriterine gore
degerlendirilen monopolistlerin performans: fiyat MC’nin {istiinde belirlendigi igin

. . o1 ge 14
verimli degildir. 10

138 Gavin C. RAID, Theories of Industrial Organization Basic Blackwell, Printed in Grent Britain by
Ts Press Ltd. Patsctow, 1987, s.12.

139 M. SMIRLOCK, “Euidence on the (Non) Relationship Between Conrantration and Profitabilits in
Banking Journal of Money Credit and Banking, Vo.:17, No:1, 1985, 5.69.

140 RAID, On. Ver., s.14.
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1.1. Genel Hipotezler

Degisen yogunlagma seviyeleri kadar endustrilerdeki olasilik degigsmelerini de
igeren ¢ok genel bir hipotezi ele alalim. Burada firmanin davramslarini igeren agik
olmayan hesaplar ile SCP yapisi i¢in bir yaklagimi dikkate almaliyiz. Yogunlasmanin

yiksek oldugu seviyelerde karlilikta yiiksek seviyelerde olmaktadir.
Bu hipotezi ifade etmenin kolay bir yolu su bi¢cimdedir.
r=f(c)f <0 (3.1)

r=[ /K oldugu yerde [] kar ve K scrmaycnin 6l¢iisidir. C isc heniiz belirgin
olmayan yogunlagma ol¢iisiidiir .Eger C optimal refah ile ilgili bir yogunlagsma derecesi
ise, o zaman formiil bir kar oramdir. Tipik bir sekilde, monopol piyasada yogunlagma
olglsii c=1 ve tam rekabet piyasasinda yogunlasma 6l¢iisii ¢=0 olunca ele aldigimiz
piyasa 0<c<l yogunlasma indeksi niteligindedir. Boylece f{0)=0 ve c¢ indeksinde

formiil miimkiindiir. Buradaki durum soyle izah edebiliriz.

Ik olarak yogunlagma karlilig1 belirler. Bu durum bagimsiz degisken olan c ve

bagimli degisken olan r ile ifade edilir. Ikinci olarak, (c> ;) seviyesindeki karlilig
artirir. Kural olarak karlilik, (dr/dc)>0) durumunda artmaktadir. Aslinda kesin 6lgi
[I/K’yt tanimlayan kar orani olmasina ragmen burada karlilik genel ifadesi dikkate
almmistir. Bain 0zgliin c¢alismasinda ve diger bir ¢ok c¢alismalarinda, karhlik
yogunlagma iliskisinde bagimsiz degisken olarak C’yi kullanmistir. Fakat fiyat, maliyct

marj1 gibi diger se¢ceneklerde miimkiindiir.

Bu kolay hipotezde, yap: 6zellikle tek bir degisken tarafindan temsil edilir,

davramisa Onem verilmez ve performans r nin degerinden r sapmasimn ifadesinde
kullanilir. Simdiye kadar gelistirilen ¢alismada ihmal edilen, yapinin 6nemli bir cephesi

olan, giris i¢inde engellerin derecesidir.

Bain 3 engeli agiklanus ve tartigmustir. Ik olarak dlgek ekonomileridir. Eger uzun
dénem ortalama maliyetlerinde bir azalis isterlerse, zorunlu firmalar olarak piyasa
potansiyeline katilma durumunda ayni iiretim seviyesini koruyabilme seklinde bir engel

ortaya ¢ikabilir. Ikinci olarak iiriin farklilif1 engeli olarak géziikir. Incumbent (zorunlu)
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firmalarin giiven duyan tiiketicileri aldatma problemi ortaya cikar .Ugiincii olarak,
zorunlu firmalar bazi donemlerde maliyet avantajlarmna sahip olabilirler. Uygun
fiyatlarla arz edilen faktorler, maliyet azaligmm: yardim eden teknoloji ve dahasi

maliyetle bir diigme yaratir.

Shephard ve Smirlock gris engellerinin derecesini temsil eden yapay,
degiskenlerin kullanildigt daha komplex o6rnekler saglamistir. Comanor ve Wilson
kargit goriis olarak baska bir ac¢idan olaya yaklagmis, ¢esitli giris engelleri
varsayimlarinin her birinin istatistiksel degiskenlerle dirck bigimde temsil edilmesini
tartismigtir. Kesin olan degerler yerine kesin olmayan degerleri arz eden degiskenler
varsayilmugtir. Boylece reklamuin etkileri S satis ve A reklam giderleri yoluyla temsil
edilebilir.

H/Kzf(A/S,C) (3.2)

Bu geleneksel piyasa yogunlagmasi doktrinine karsit olan verimlilik yapis:
doktirinidir, Brozen, Demsetz ve Peltzmanin yogunlagsma ve karlilik arasindaki iliskiyi
tartigmasi; piyasa paylasimi, yogunlasma ve verimlilik arasindaki iliskiyi bertaraf ettigi
icin gercekei degildir. Eger yogunlagma iiretimdeki verimliligi artirirsa ve bu ylizden
biiylik firmalar kar etmekteyse ve piyasa paylasiminda bir artis olmaktaysa, bu

firmalarin sektorde artmast monopolcii ranti degil ekonomik ranttir.

Bu hipotezi test etmek i¢in Smirlock bir model énermuistir.

q=] (MS,C, Bm, Bh, MSG) 3.3)

Bu model de q=Tobini’in ¢’su (iretimdeki basarinin piyasa degerini firmanin
piyasa degerine orani), MS= piyasa paylagimi, C= firma yogunlagma orani, Bm=Orta
derecede, giris engeli degiskeni, Bh=yiksek derecede giris engeli degiskeni ve

MSG=Piyasa pafla&mmda bliylimeyi gésterir.l41

Bu modelin lineer bir versiyonu, 6nemli ve pozitif bulgulari olan piyasa paylagimi
iizerinde yapilan ¢alismada bulunmugtur. Fakat yogunlagsma degerleri 6nemsizdir. Bu

yiizden verimlilik yapis1 doktrini yogunlagma doktrininden daha gozdedir.

141 Aynu., .5.15
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1.1.1. Piyasa Yapisi, Firma Davranigi, Endiistri Performansi Arasindaki
Iliskiler

Piyasa yapisi, firma davranigt ve sektordeki performans arasindaki iligkileri

anlamak ancak bunlari kendi aralarinda olan iligkilerini incelemekle miimkiindir.

1.1.1.1. Piyasa Yapisinda Firma Davranisina

Antitrost uygulamalar ve antitrost politikalar ile ilgilenen endiistriyel
organizasyon ekonomistleri, yalmzca farkli piyasa paylarindaki iiretim oranlar ve fiyat
seviyeleri ile degil ayni zamanda kars: rakibi yipratici fiyat anlagmalarinda bagvurulan
davramis formlari, fiyat ayirimi, baglayici diizenlemeler, fiyat liderligi, firma girigini
dislayici veya siurlayici fiyatlama, fiyat diisiirerek satisi arttirma ve bazi endiistrilerde

karsilagilan iiretimi sinirlama veya piyasalar: boliicii tartigmalarla ilgilenir. '

Mason’un Onciiliiglinit yaptig: firma davranisi ¢alismasi o zamandan beri iiretim
ve fiyat tanimlamalarindan bagka diger alanlar1 da kapsayarak genigletilmistir. Piyasa
yapislt ya Ozendirici ya da gelisimi yavas olan arastirma ve gelistirme faaliyetleri,
reklameilik, iki veya daha fazla firmanimn birlesme ¢abalari, liriin farklilagtirmas: gibi

gligler ile agiklanmaya ¢alisilmistir.

Yap1 ve davranis arasindaki temel nedensel iligki asagida agiklandigi gibi mikro

. c .. 43
ekonomi teorisinin catisinda saklidir.!

1. Firmalar triinlerini rekabet piyasasina uymayan bir ortamdan sattiklarindan
fiyat kontrolii yapabileceklerdir. Diger bir deyisle firmalarm tiim yapabilecekleri,
piyasa giigleri tarafindan belirlenen fiyatta ne kadar satmaya istekli olduklarina karar

vermesidir.

2 Firmalar arasinda basarili anlagmalar yapilmas: yapisal karakteristige baghdir;
burada dikkat edilmesi gereken iki Onemli sey yasadist islerin sayisi ve yeni gelen

firmalarin piyasaya girme kolayligidir.

142 BALDWIN, On. Ver., 5.109.
143 Ayni., s.110.
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3.Fiyat farklilagtirmasi yapilmasi farkl talep esnekligi nedeni ile en az iki tilketici
saglar, bdylece kar maksimizasyonu fiyatlar1 farklilagtirir. Ayni zamanda bir tiiketiciye,

yiksek fiyattan satilan triind disik fiyattan almasim onlemek icin bazi engeller

olmalidir.

4. Uriiniin yapist ve onu kullanan kigiler, yanlis veya yaniltici reklamin davranis

tizerinde olumlu bir ctki verip vermeycecgini belirleyccektir.
5. Firmalarin ulasmak istedikleri hedefleri onlarin maliyet yapilari ile iligkilidir.

Yapi-davranis baglantisinin basarisi endiistrilerinin objektif ¢calismasina izin verir.
Fiyat farklilagtirmasi, agik yapilan anlagmalar, yikici fiyatlama veya yanlig
reklamlamaya dayanan bir piyasa, esit davramilan miisteriler, gercekei reklamlama,
bagimsizca belirlenen fiyatlar ve tiretimin bulundugu piyasalarin yaratilmasina engel
olur. Aslinda, yapi-davranis yaklasumi bizi o piyasada ahlaki olmayan hiikiimlerin is

davranigini anlamaya tesvik eder.

1.1.1.2. Firma Davramsindan Piyasa Yapisina

Endiistrinin kontrolii ve etkisi disindaki fenomenler tarafindan belirlenen endiistri
yapisinin  goriintigii endustrideki firmalarin aktiviteleriyle degistirilebilir. Optimal
Uretim teknikleri ve bu tekniklerin ekonomideki isleyisi arz eden firmalarin bu
tekniklere yaptig1 maliyet kadar mithendislik bilgisi ve {iretim metotlarindaki fiziksel ve
kimyasal prensipler ile belirlenecektir. Uretim tekniklerini destekleyen endiistrideki
optimal firma sayisi ve piyasa Ol¢iisii tiiketici talebinin esnekligine ve seviyesine
baglidir. Fakat bu talep karakteristigini, yeni ve gelistirilmis driinlerin olmasim

amaglayan reklamcilik yoluyla idare etmek i¢in uygundur.

Piyasa yapisindaki diger degismeler firma davranislan tarafindan kasten meydana
getirilir. Buna en agik Ornek kazanilan aktivite ve firmalarin birlesmesi gosterilir.
Piyasa yapisindaki etkiyi dagitan diger bir davranig bigimi, bir firma basaril1 oldugu
zaman digerlerinde artis ve bazi firmalarin piyasayi paylagiminda azalig yaratacak olan
yikici fiyatlamadir. Davranisin en dnemli yapisal belirleyicileri arasinda yeni firmalarin

giris engeli, piyasanin Ol¢iisiyle ilgili bliylik teknikteki ekonomiler veya onemli bir
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isteyecekler, piyasada ayakta kalabilmek ig¢in imkanlari degerlendirecekler, hatta
karlarim1  stirekli bir sekilde hi¢ durmadan maksimize etmeksizin biiyiyiip
geliseceklerdir. Ekonomide Nobel 6diilini 1972’ de kazanan Sir John Hicks sunu

demistir: “Tiim monopol karlarinin cn iyisi sessiz bir hayattir.”

Yap1 ve davranis arasindaki baglama dayali paradigmayi belki en iyi su séz
tanimlar: “Bir endiistri veya piyasanin yapisi, yegane olmamasina ragmen en Onemli
firma davranisi belirleyicisidir; bu ylizden ckonomi analizcileri endistri yapisinin
baglamini gz Onilinde bulundurmaksizin bir firmanin davranigini tamamen anlayamaz

ve yeteri derecede tanimlayamaz.”'¥’

Davranis ve performans arasindaki baglantiya donersek, farkli yapilan ile
endiistride ¢ok ¢esitli performansa Onciliik yapan davranisin ¢esitli bigimlerini ele
alabiliriz. Bir endistrinin ekonomik performansi yapisal kurulugunda yatan firma
davranisiyla belirlenir; bu yiizden hem yap1 hem de davranig ¢alismasi yapmaksizin iyi

veya kotii performans kaynaklar: tanimlanamaz.

Firma davranist piyasadaki rakiplerin yaptigi harcketler ve piyasadaki iiretim
dogrultusunda bir firmamin politikalarindan meydana gelir. Firma, yalnizca kendi
stratejilerini belirlemez, ayni zamanda tiim piyasayi ele gecirmede istikrarli bir sonug
elde edene kadar rakiplerine tepki gosterir. Bu hareketler ve tepkiler firma davranisi

olarak nitelendirilir.*®

1.1.2. Piyasa yapisl, endiistri performansi iliskisinde kullamilan modeller

Cowling’in yaptigi ¢aligmanin temas: firma davramsi tizerindedir. Onun elde
aldign esitlikler tatmin edici degildir, endiistriyel organizasyonlarin doktrinlerini
anlatmasma ragmen bir belirginlik yoktur. Cowling’in yaklasiminin avantaji yapi-
performans iliski formiilasyonuna uygun oldugu i¢in olduk¢a kesin sonuglara Oncii

olmaktadir.

7 Aym., 5.110
148 Richard CAVES, American Industry: Structure, Conduct, Performance, Fifth Edition
Foundations, Modern Economic Serics, USA, 1982, 5.48
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Cowling, Kaleckinin endiistri talebinin fiyat esnekligi ile fiyat-maliyeti marjini

arasinda 1ligki kuran klasik bir formiilii baglangi¢ noktasi olarak ele almustir.

L _ (3.4)

Bu formiilde MC marjinal maliyeti, L Lerner’e gone monopol derecesini

gostermektedir.
Stigler 6nemli bir formiil degiskeni geligtirmistir.

P-MC F(H)
P M

(3.5)

F (H) firmalar arasindaki anlagmanin etkinliginin bir indeksidir. Bu anlagma
Cowling’e gore ve Waterson’a gore ¢esitli degiskenlerle iligkilendirilir. Xi, endiistri
talebiyle karsilayan i’nci firmamin anlagma yaptifi zaman X=2Xi ile gosterimi
sozkonusudur. P=f(X) endiistri talep fonksiyonunu verir. i’nci firma i¢in Ci seviyesinde
marjinal maliyeti sabit varsayalim, fakat belirgin olan her Ci ile endiistride anlagmanin

etkisinin dagilimi vardir.
IT= px; - cixi (3.6)

(3.1)’te yapi-performans esitliginin Ozelliklerinde ihmal edilen davrams fikri

simdi ele alinabilinir. Cournot-Nash ¢6ziimii bize bir takim fikirler vermcktedir.

Nash ¢6ziimii, birlikte hareket etmeyen firmalara uygulanabilir. Stratejik form
olarak adlandirilan bir oyunu belirtmek icin stratejileri, oyunculart kurarak
tanimlayabilmeye ihtiya¢ vardir. N sayida firma veya oligopolistlerin birlikte hareket
etmeyen firmalarin yer aldigt bir oyunda olduklar: tasarlanir. Bu durumda stratejiler

. . . . . . .. .- o 1
oligopolistleri tarafindan liretim seviyesinin segimini saglar. N

14 RAID, On. Ver., s. 17-18
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1.1.3. Piyasa yapisi firma davramsi iliskisinde kullanilan modeller

Piyasa giicline gerektigi sekilde gercek bir Onem verilirse piyasa giiciiniin
belirleyicisi veya piyasa gliciniin niteligini hesaplayan metotlar kati sonuglar
vermelidir. Kot firma davranisinin kanipi olarak piyasa glciinden yola ¢ikarak bir
temel ¢ikarsama yapilirsa niteligi hesaplayan metot iizerinde bir tehlike yaratabilir ve

arastirma istenilen sekilde olusmaz.

1.2. SCP Paradigmasina iliskin Alt Hipotezler

SCP paradigmasina iligkin alt-hipotezleri Smirlock’un smiflandirma yéntemine
gore anlatabiliriz. Bunlar SCP paradigmasini kabul etmislerdir, fakat farkli agiklamalar

getirerek yeni hipotezler olusturmuslardir.

1.2.1. Klasik SCP hipotezi

Bu hipotez daha oOnce agiklandifi i¢in tekrardan detaya girilmeyecektir. Bu

hipotezi kisaca soyle 6zetleyebiliriz; '

-Firma davraniginin ve performansinin en énemli belirleyicisi piyasa yapisidir,

-Yogunlasma derecesi yliksek piyasalarda firmalarin birbirleriyle anlagarak ortak

bir tavir sergilemeleri olasiligy yiiksektir,

-Firmalar bu anlagmay: gerceklestirerek maliyetlerinden ¢ok daha yiiksek bir

diizeyde fiyatlama politikast benimsemek suretiyle monopol ranti elde ederler.

1.2.2. Etkin yap: hipotezi

Etkin yap: hipotezi, klasik SCP hipotezinin savundugu varsayimlar elestirmig
olaya farkli bir agidan bakmugtir. Klasik SCP hipotezine Demsetz, McGee, Peltzman ve

Brozen adli ekonomistler kargi ¢ikmustir. Adi gegen ekonomistlere gore; yogunlasma

150 AYDINLI, On. Ver.,s. 6
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rastsal bir olgu olmayip piyasadaki Oncii firmalarm yiiksek etkinlikierinin bir

sonucudur.

Etkin yap1 hipotezi de klasik SCP hipotezi gibi yogunlagma ile karlilik arasinda
pozitif bir korelasyon oldugunu one siirer. Fakat, yogunlasma ile karlilik arasinda
pozitif bir korelasyon yaratan nedenler klasik SCP hipotezinin 6ngordiigii nedenlerden
farklidir. Etkin yapt hipotezi, yogunlasmanin firmalar arasi1 anlasmalara yol agmaksizin

rekabetgi bir sonug sonunda clde edildigini varsaymaktadir.

Klasik SCP hipotezi yogunlasmay1 digsal (exojen) bir faktor olarak cle alir ve bu
yogunlagmanin piyasadaki firmalari rckabetgi olmayan davraniglara ittigini, sonugta
firma karliligini arttirdigin ileri siirer. Etkin yap1 hipotezi ise etkinligi digsal bir faktor
olarak kabul eder ve bu etkinlifin piyasa da yogunlagsmaya yol agarak, karlihigi
arttirdifin1 varsayar. Etkin yap: hipotezinin 6z, piyasa yapisinin igsel (endojen) bir

faktor olarak ele almmmasidir. ™!

Demsetz, klasik SCP hipotezinin eksik oldugu goriigiinii 6ne siirmektedir. Daha
once yapilan analizlerdeki yogunlasma ile karlilik arasinda gozlemlenen iliski yaniltici
niteliktedir. Ciinkd, iliski su sekilde kurulursa dogrudur. Daha fazla etkinlik yiiksek
piyasa yapisina ve ylksek piyasa yapisi da yogunlasmaya yol acarak karliliga neden
olmaktadir. Bu durumda, piyasa yapisi ile karlilik arasinda bir iliski vardir ancak,
piyasadaki yogunlagma ile karlilik arasinda nedensel bir iligki bulunmamaktadir. Klasik
SCP hipotezi ve etkin yap1 hipotezi ckonometrik ¢alismalarda siirekli birbirinin rakibi

iki hipotez olarak degerlendirilir ve teste tabi tutulur.

1.2.3. Uriin farklilastirma hipotezi

Uriin  farklilastirma hipotezine gore yiiksek kar yiiksek fiyatlardan
kaynaklanabilir. Diger hipotezlerin One siirdligii gibi farkli etkinlikler yiliksek kar
yapmayabilir. Piyasa paymnin sahip bir firma yliksek kalitede iiriin iireterek bunlara daha
yiiksek diizeylerde fiyat uygulayabilir ve daha ¢ok kar elde edebilir. Smirlock

tarafindan iiriin farklilagtirimu hipotezi olarak adlandirilan bu hipotez yogunlagma ile

15! 7. VESELA, Testing For Competition In Banking: Behavioral Evidence From Finland, Helsinki:
Bank Df Finland Studies, 1994, S. 1, s. 56
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karalilik arasinda bir bag oldugunu kabul eder. Fakat, ni¢in yogunlagma ile karhlik

arasinda bir bag oldugu iizerinde farkli yorumlama getirmektedir.

1.3. SCP Yaklasiminda Modern Gelismeler

SCP yaklagimi iizerinde diger bir géris Baumol tarafindan gelistirilmistir.
Rekabetgi bir piyasay: ima eden fikirlerinde piyasa yapisinin performansi ile esit olmasi
gerekmemektedir. Piyasalar, firmalarin kolayca girebildigi durumda ve bir firmanin
maliyetleri artip zor durumda kaldig1 anda kolayca piyasay: terk ettigi zaman rekabetci
durumdadir. Bu durum giris ve cikig ig¢in hi¢ bir engel olmadigimni ima ettiginden
monopol kart olusturamaz. Giris tehlikeli firmalar1 Uriinlerini minimize etmeye ve
maliyetlerini dagitmaya zorlar, bu piyasa yapisi etkisiyle olusur. Yapiya aldirmaksizin
rekabetin otomatik bir gekilde meydana gelmesi iyi performans ile sonug¢lanan bir

durum yaratir.

Demsetz benzer sonuglar1 giindeme getirmistir. Yiiksek karin piyasa giictinde bir
belirtisi olmayabilecegini fakat ctkisinin olabilccegini belirtmigtir. Demsetz fikirlerinde
performansa daha genis yer verir. Firma en diisiik maliyetlerle 6lgegini arttirmaya ve
piyasa paylasimina niyetlenmesi, tiim firmalar lizerinde etkinlik yaratacaktir. Boylece,
Demsetz piyasa yapisinin en diigik maliyetler altinda dagilim ve iriiniin olusmasi
sonucu gelisecegini sdylemistir. Bu sonu¢ ayn: zamanda biiyiik firmalarin maliyetleri
azaltan organize yapist nedeniylemi daha etken olup olmadigi durumunu meydana

getirir.

Geleneksel ¢att iginde ¢aligan yeni endiistri ekonomistleri neo klasik teori ile daha
iliskili bir bigimde endiistriyel ekonomiyi biitiinlestirici olarak gorirler. (Cowling,
Waterson, Clarke, Davis) Onlar yapi lizerinde bir vurgudan uzaktirlar, tartigmalarinda
davranis anahtar ﬁnsurdur. Piyasa yogunlagsmasinda yapisal Ol¢ii merkezi bir roli

olusturur.

Yeni Endiistri Ekonomistler oligopolde neo-klasik modeller smiflandirarak
kullanir. Bu ekonomistler performans gorlisini olduk¢a dar olarak alirlar.
Calismalarinda geleneksel SCP yaklasimindan daha titizce zemine oturtulmug

ekonomik teorilere yer verirler. Fakat, sonu¢ olarak ¢ok dar bir goriiniiste alinur.
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Ornegin, yenilikler stkga firma sayist iizerinde giiglii varsayimlar yapilarak olusturulan

oyun teorilerinde kullanilarak mode}llenir.152

1.4. SCP Paradigmasi Baglaminda Piyasa Yapis: Test Metodolojisi

SCP yaklagimi ampirik gahigmalarda genig bir yer tutmaktadir. Testte kar ile iligkili

olan prensipler su sekilde gosterilebilinir;'>*
-Piyasa yogunlagmast
-Girig engelleri
-Karlilik diizeyi

SCP paradigmasinin varh@gma ve ozellikle hangi alt hipotezin gegerli olduguna
iligkin pek ¢ok ekonometrik model kurulmustur. Urtin farklilagtirimu hipotezi tizerinde
caligma yapilmamugtir. Fakat, klasik SCP hipotezi ve etkin yapi hipotezi test edilmigtir.

Weiss ilk defa bu iki hipotezi test eden bir galigmay1 imalat sanayiinde gerceklestirmigtir.

Smirlock ise bu iki hipotezi bankacilik alaninda uygulammgtir. Bizim burada

yapacagimz ¢aligma bu hipotezleri sigortacilik literatiriinde test etmektir.

Test metodolojisini olustururken firma piyasa payt ile piyasa yogunlagma oranini
bagimsiz degisken olarak kabul edecegiz. Bu iki bagimsiz degisken istatistiksel agidan

anlamlimdir degil midir bunu aragtiracagiz.

Denkleme su sekilde yazabiliriz;
IT = agta;MS+a;CR+a;MSCR+ )" aiZite
i=4

TI =Karhlik Orant

MS=Firma Piyasa Pay1

152 paul R. FERGUSON, Industrial Economics: Issucs and Perspectives, MacMillian, Hong Kong,
1992, s.12 .
193 FERGUSON, On. Ver., s. 15
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CR=Piyasa Yogunlagsma Oram
MSCR=Firma Piyasa Pay1 Ile Piyasa Yogunlagsma Orammn Carpim

Z=Sigorta Sirketinin Karliligiu Etkiledigi Diigiiniilen Diger Kontrol Degiskenler
Vektori.

¢ =Ekonometrik Hata Terimi

Smirlock’un benimsedigi yonteme gore yukanda verilen denklem kullanilarak 3

degisik sekilde regrasyon tahmini yapilmaktadir.

-Ilkinde a;=a;=0 oldugu varsayilarak denklem tahmin edilir. a;’nin sifirdan farkli

olmas: klastk SCP hipotezinin desteklendigi sonucunu verir.

-Ikincisinde; a;=a;=0 kabul edilir. a;’in stfirdan farkli olmas: etkin yap: hipotezi

ongoriilerinin gecerliligine igarettir.

-Ugiincissiinde ise sadece a;=0 varsayilarak piyasa payi ve yogunlasmann karlihk

iizerindeki etkisi birlikte tahmin edilir,***

Gorildugu gibi, performans olgutini karlilikla Olgebilmekteyiz. Karlilik bize

performansin nasil oldugunu gostermektedir.

Denklemde piyasa pay ve piyasa yogunlagmasi degiskenlgrinin alacaklan katsayilar
testin Oziinii olugturmaktadir. Bu iki degisken bagimsiz degiskenler olarak alinirken

karhlik ‘baglmh degisken olarak ahnmaktadir.

Klasik ve etkin yapi hipotezini test ederken iirin farkhlagtinm hipotezini de test
edebilmek igin performans dlgiitii olarak fiyat verilerini kullanmak iyi sonuglar verecektir.
Cuinkii, daha 6ncecie bahsettigimiz gibi iiriin farklilastinmu hipotezi yiiksek karin yiiksek
fiyatlardan  kaynaklanabilecegini savunmaktadir.  Yiksek fiyatn bir  girketin

uygulayabilmesi i¢inde yiiksek kalitede Griin veya hizmet tretebilmesi gerekmektedir.

154 AYDINLI, On. Ver., s. 9
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1.4.1. Kurulan regrasyon denklemleri ve kullanilan degiskenler

SCP hipotezini test ederken kuracagimiz ekonometrik denklemi genel olarak su

formda belirtmek uygundur.
PERF=ap+a;MS+a;CR+2 a;Zi+ €

" Denklemdeki degigkenleri iki ana grupta incelemek yararlidir. Bu iki ana grup

bagimli degisken ve bagimsiz degiskenlerdir.

1.4.1.1. Bagiml degisken

SCP hipotezini test ederken kullanilan performans 6l¢iitii olarak iki gériis 6ne

stirilmugtr. Biri fiyat digeri karliliktir.

Performans olgiitii olarak fiyatin kullanildig: ¢aligmalarda bazi sorunlar ortaya
¢ikmistir. Clinkd, fiyat verilerinin kullanilmas: bazi sorunlar tasimaktadir. Bu nedenle
performans olgiitli olarak karliligin almmast daha uygun olacaktir. Gilbert, Rhoades,
Evanoff ve Fortier bankacilik sektdriindeki performansi 6lgmek amaciyla karlilig
kullanmanin daha etkin olacag: gériisiinﬁ benimsemistir. Clnki, fiyatin bagiml
degisken alinmasi durumunda farkli fiyatlama stratejileri uygulanmast durumuyla
kargilagilabilinir. Uriinler arasinda ikame edilebilirlik olasiiginin varhg farkl
fiyatlamaya neden olabilir. Karlilik o6lgiitiniin kullanilmast bu sorunu ortadan
kaldirmaktadir. Karlilik 6lglitl, tlim Uriin ve hizmetlerin ve ¢iktisini bir araya

toparlayabilen bir 6l¢ii niteligindedir.

Fiyat ve karliligin performans Olgiitii olarak kullanilmasi haricinde Smirlock.
Gilligan ve Marshall tarafindan Tobin’in q rasyosu da kullaniimigtir. Ancak Shephard
bir alternatif olgitinde onu problemler tagidifini ve performans igin mucize bir

gosterge niteligi tasimadigin belirtmistir.'>

Biz sigorta sektoriindeki piyasa yapisimi inceledigimiz bu g¢aligmamizda

performans olgiitii olarak karliligi kullanacagiz. Karliligi 6lgerken sigorta sirketinin

155 Ayni., s. 11
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aktif getirisi, sigorta sirketlerine 6denen primler ve sigorta sirketlerinin 6dedigi

tazminatlar dikkate alinacaktir.

1.4.1.2. Bagimsiz degiskenler

Bagimsiz degiskenleri li¢ ayr1 grupta tanimlamak miimkiindiir. Bunlar;
-Anahtar degiskenler

-Kontrol degiskenler

-Kukla degiskenler

1.4.1.2.1. Anahtar degiskenler

SCP paradigmasint 6lgerken anahtar degisken olarak iki degiskeni kullanabiliriz.
Biri firmanin piyasa pay: digeri piyasa yogunlagma oranidir. Biz firmanin piyasa payini
olgerken ilgili sigorta sirketine yatirilan sigorta primlerinin sektérdeki yatirilmig toplam
prime oranina bakabiliriz. Yatirilan sigorta primleri sirketin geliri olmaktadir. Ikinci
olarak, sirketin sigorta talep eden kisilere verdigi tazminatlar1 dikkate alabiliriz. lgili
sigorta sirketinin verdigi tazminatin sektérde verilen toplam tazminatin oram bize bir
fikir verebilir. Son alarak da, ilgili sigorta sirketinin aktifinin sektordeki toplam aktife

oranina bakabiliriz.

1.4.1.2.2. Kontrol degiskenler

Kontrol degiskenlerle hem piyasanin hem de firmalarmm spesifik ozellikleri
dikkate almmis olur. Bu degiskenleri kullanmakla firmanm aldigi risk, maliyet ve

biytikliik gibi bazi kavramlar analize katilmis olur.

1.4.1.2.3. Kukla degiskenler

Sigorta sirketinin kendi binyesinden kaynaklanan bazi durumlar nicel olarak

analize sokmak miimkiin degilse bunlari kukla degiskenler kullanilmak surctiyle
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analize dahil edebiliriz. Ornegin, yerli sermayeli sigorta sirketi-yabanci sermayeli
sigorta sirketi ayirimi 6nemli oldugu diisiiniliyorsa, s6z konusu ozellik kukla degisken

kullanilarak analize dahil edilebilir.

1.5. Yogunlagsmanin Ol¢iimiinde Kullanilan Metotlar

Piyasa yogunlasma oranimi dlgerken bazi kriterler vardir. Bunlarin kullanimin o

piyasada yer alan firmalar hakkindaki varsayimlara dayanilarak yapilir. Bu kriterler;
-M-Firma Yogunlagma Orani
-Herfindahl-Hirchman Endeksi
-Entropy Endeksi
-Linda Endeksi

Farkli mal piyasalarinda gerc¢eklesen yogunlagsma diizeyinin hesaplanmasinda
kullanilabilecek ideal bir 6l¢l iizerinde anlagma saglanamamaktadir. Bununla birlikte
degisik yogunlagma Olgiitler: arasinda genis segme olanagi bulunmaktadir. Ancak bu

dlgiitlerin hicbiri tam ve bagimsiz degildir.'*
1.5.1 M-Firma Yogunlasma Oranlar:

M-firma yogunlagma orani biitlin yogunlagma arasinda en eski ve Ozellikle en
yaygin olarak kullanilanidir. M degeri gelencksel olarak dort, sekiz veya yirmi olarak
alinmaktadir. M-firma yogunlagma orani firmalarin sektdrdeki biiyilikliik dagilimini
dlgmeye yonelik bir orandir. Amaca bagh olarak belirli bir firma sayis1 ile dagilimi baz

alinacak bir biiylikligiin (aktif, gelirler, satiglar vb.) saptanmasi gerekir.

Yogunlagma oranini su formiille ifade edebiliriz;

X. (3.7
i

YO =—1—
X 1

M
i

I M8

YO,= M sayida firma i¢in yogunlagma orani
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X; = 1 firmast igin x degiskeninin, firmalar bu degiskene gore alt alta

siralandiginda aldigi deger

m
YOM = 3 Xi endistride yer alan firmalarin timi i¢in x degiskeninin aldig
i=1

toplam deger

Yogunlagsma oranmuin kullanilmasindaki neden, birkag biiyiikk firmanin
endiistrideki paymni yani oligopol derecesini 6lgmektir. Bu oran sayesinde firmanin

pazardaki pay1 bilinerek hakimiyetin ne 6l¢iide oldugu anlasiimaktadir.

Yogunlagsma orani, her firmay: almamakta yalnizca en biiylik firmalarin nisbi
buytikliikleri lizerinde durmaktadir. Yogunlasma oranmi arttik¢a firmanin oligopolistik
yapist artmaktadir. Ornegin Amerika’da yapilan bir arastirmada 1972 yilinda imalat
sektoriinde dort lider firmann satiglarin % 20 sini gerceklestirdigi endiistriler rekabetgi,
yogunlagma orani% 20-39 arasinda degisen endiistriler zayif oligopoller ve yogunlagma

oran1 % 60 ve iistii olanlar kuvvetli oligopoller olarak siniflandirilmugtir.”’

Yogunlagma orani piyasa yapist ile ilgili her seyi anlatmasa bile 6nemli bir

gostergedir.
1.5.2. Herfindahl-Hirschman endeksi

Literatiirde Herfindahl-Hirschman endeksi diye bilinen s6zkonusu yogunlasma
Olgiistinii A. O. Hirschman 1945 yilinda ve O.C. Herfindahl 1950 yilinda birbirinden
bagimsiz olarak gelistirmislerdir. Ancak endeks genelde Herfindahl endeksi diye
anilmaktadir. Bu endeks piyasalardaki tiim firmalarin, piyasa paylarimin karelerinin

toplanu olarak tanimlanmaktadir. Herfindahl endeksini §6yle formiille gosterebiliriz.

H-H=) S (3.8)

1% David NEEDHAM, The Economics of Industrial Structure, Conduct and Performance, (New
York: St. Martina, 1978), 5.124-131
157 U.S. Bureau of The Census, Special Report Series: “Concentration Ratios in Manufacturing”,1975,

5.6-49
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Bu endekste N piyasadaki firma sayisii, ,; i firmanin piyasa paym ve T de
piyasamn toplam biyiikliigini gostermektedir. Piyasa payr bulunurken herhangi bir

kriter (aktif, gelir, gider vb.) baz alinabilinir.

Endiistride tek firma piyasaya hakim oldugunda endeks en yiiksek degeri olan 1°e
ulagmaktadir. Eger firmalar esit biiyiikliikteyse en kiiciik degeri olan 1/n’e diigmektedir.
Endeksin degeri firma sayisindaki artiglarla azalmakta ve firma sayisindaki azahglarla
artmaktadir. Endeks 1’den 0’a dogru ilerledikge monopolcii ortamdan tam rékabetgzi
ortama dogru gelisim yasanmaktadir. H-H endeksi yogunlasma oramindan farkli olarak
tiim ﬁfma dagilimlarim g6z Oniine almaktadir. Hem analize elverigli olmasi hem de
hesaplanmasinin kolay olmas: nedeniyle ¢aligmalarda genelde Herfindahl endeksi tercih

edilmektedir.
1.5.3. Entropy Endeksi

Diger kabul goren bir endeks tiirii ise entropy endeksidir. Endekste endistrideki
firmalarin piyasa paylan tersinin logaritmasi agirlikli olarak kullanilmaktadir. Entropy

endeksini su sekilde formiile edebiliriz.
N 1
E=25,log, (1) (3.9)
i=1 i

Tam rekabet¢i bir ortam oldugunda endeks log, N degerini almaktadir. Eger
monopolistik bir yapi olusursa o zaman endeks O degerini almaktadir. Belli sayida firma
iizerinde yapilan analizde firma arasindaki piyasa paylarindaki esitsizlik azaldifinda

endeksin degeri yitkselmektedir.

Entropy endeksinde logaritmik birimler alinmast bazi giiglikler yaratmaktadir.
Entropy endeksi Herfindahl endeksi ile aym ozelliklere sahip olmaktadir. Dagilimimn
timini dikkate alir ve firmalarn sayisindaki ve biyiikliklerindeki degigsmeye kargi
duyarl olmaktadir. Endiistride rekabetgi bir ortam var midir yok mudur bununla ilgili iyi

bir gosterge vermektedir.
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1.5.4. Linda Endeksi

Bu endeks Linda adinda bir ekonomist tarafindan bir endiistri igindeki oligopolistik
yapiy1 saptamak icin gelistirildiginden endiistri icindeki biiytik firmalara ait bilgilere 6nem

verilmektedir. Linda endeksini agagidaki gibi formiile edebiliriz.

Z

~1

. Q; (3.10)

L= —0"
N(N-1);

1
P

Burada Q; ilk buyik i firmanin ortalama paylarimin kalan N-i firma paylarina
oramdir, Bu 6l¢it en biyik firmalarm dagilimmi esas almaktadir. L endeksinin alt ve tst
degerleri N ve sonsuz olarak gitmektedir. Endeks degeri N arttika belli bir noktaya
kadar diigme gostermektedir. N degeri belli bir buyiikliige ulagtiktan sonra L endeksi
artmaya baglamaktadir. Bu donim noktast endistri icin oligopolistik firmalarin artik

bittigini gostermektedir.'*®
1.5.5. Yogunlasma Oranmda Kullanmilan Diger Metotlar

Yogunlagma oram olgiminde yukarnida bahsettigimiz endekslerden bagka
kullanilan endeksler de vardir. Yukarida sozi edilen yogunlagsma olgutlen: Belli bir andaki
buyiklik dagihimlanim yansitmaktadir. Statik durumu yansittiklarindan dolays hakli
olarak elestirilere hedef olmaktadirlar. Lider firmalar zaman iginde degisebilmektedir. Bu
sakincay: gidermek igin statik dlgiitler yerine “siirekli yogunlagma” kavram geligtirilmeye

calisilmigsa da baganh olunamamugtir. Diger yogunlagma 6lgiitleri de sunlar olmaktadur;
1.5.5.1. Lerner endeksi

A. Lerner tarafindan onerilen endeks, monopol giiciniin diizeyini firma satig

verilerini kullanarak 6lgmeyi amaglamaktadir.
L =[(P-MC)/(P)] (G.11)

Burada P uriin fiyatim, MC ise tirliniin marjinal maliyetini gostermektedir.

Endeks O ile 1 arasinda deger almaktadir. Endeksin yiiksek olmasi monopol

158 Remo LINDA, Methodology of Concentration Analysis Applied To The Study of Industries and
Markets, 1976, s. 13.
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diizeyinin yliksekligine isaret etmektedir. Endeks ile asil olarak 6lgiilen sey ilgili

firmanun {irlin fiyatini marjinal maliyetten ne kadar farklilagtirabilecegidir.

1.5.5.2. Bain Endeksi

J.S. Bain’in analiz ettigi bu yogunlagma 0l¢iitii karlilik diizeyini esas alir.
Bain ekonomik kar1 (formiil) seklinde tanumlar. Formiildeki  ekonomik kari, R
toplam geliri, C toplam gideri, D amortismanlars, i alternatif getiri oranini ve V de

yatirimin degerini gostermektedir.
Bain endeksini su sekilde formiile edebiliriz.

B=m/V (3.12)

Bain endeksinin 0’a esit olmas: hali tam rekabet piyasasi géstermektedir.

Endeks 0°dan 1’e dogru biiylidiik¢e monopol diizeyini temsil etmektedir.
1.5.5.3. Tobin’in Q Rasyosu

Tobin tarafindan gelistirilen rasyo, firma piyasa degerinin firma aktif
degerine boliinmesi suretiyle hesaplanir. Rasyo 1 degerine yaklastik¢a rekabetgi
davranig tarzinin varlifina isaret etmektedir. Daha biiyiik degerler almakta ise,
firmanin normal Ustii kar ettiginin gdstergesi olmakta ve belli dlclilerde piyasa

giiciine sahip oldugunu géstermektedir

Literatiirde yukarida kisaca tanumlanan cndekslerden bagka Gini katsayisi,
Papandreou endeksi, Pietra rasyosu, Prais esitsizligi, Yule endeksi ve Pareto

endeksi gibi ¢cok degisik olgiimleme teknikleri daha yer almaktadir.

Yukarida bahsettigimiz olgiitlerden hangisinin iyi oldugu sorununa gelince
en uygun Ol¢lniin, davramigla yakindan ilgili olmast gerektigi sonucu
dogmaktadir. Yogunlagma Olgiisii is dinyas1 davramslarini etkiledigi siirece
onemlidir. En ideal yogunlagsma Ol¢iisi Herfindahl-Hirshman endeksi olarak
bilinmektedir. Fakat, is diinyasinin karmagsikhig1 nedeniyle pratikte hi¢bir 6lgii tek

basina listlin olmamaktadir.
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1.6. SCP Paradigmasi Baglaminda Sigorta Sirketleri Arasinda Rekabet
Isbirligi Test Metodolojisi

Bu test tekni§i Kwoka ve Ravenscraft ikilisi tarafindan gelistirilmigtir. SCP
paradigmasi ile birlikte degerlendirilmekte olan .bu teknik firmalar arasi davrams
bicimlerini test etmektedir. Bu testte saptanan olgiite gore sektordeki en biiyiik m
bankanin kendi aralarindaki davranig kaliplari ve bu davramig kaliplarinin sektor

karlilig1 {izerindeki olasi etkileri irdelenmektedir.'>

Kwoka ve Ravenscraft’in yontemine gore su sekilde bir denklem kurularak

regrasyon tahmini gergeklestirilir;
BJ’ = Zamsmj (3.13)

Kurulan bu denklemde « katsayisimin alacagi degerler testin sonucunu

belirlemektedir f;.>0 olursa, sektordeki onci firmalar arasinda is birligi oldufunu
gosterir. B,.<0 ise, bu sektordeki dncii firmalarin giigli birer rakip oldugunu ve is
birligi iginde olduklanm gosterecektir. f;.alacagi deer o gore yikselecek veya

diigecektir.

f,=0 Oldugunda firmanin énemli bir etkisi olmadigin gostermektedir.

Kwoka ve Rawenscraft’on yontemini sigorta sektoriine uyarlamadan Once ig
Anligi lzerine yapilmus 3 yaklasimi agiklamaya calisalim. Bunlardan biri Cowling-

Waterson modeli, digeri Clarke-Davies modeli ve bir digeri “aktif paylasim” modelidir.

Ilk olarak Cowling-Waterson modelini inceleyelim. Cowling-Waterson
yogunlagma sevi};esi ile pozitif iliskide olan beklenen endiistri karini 6lgmek igin teorik
bir mantik gelistirmistir. Oligopilistik davramsin basit bir cebirsel tanimina dayali
model fiyat-maliyet iligkisini agiklamigtir. Cowling-Waterson sabit sayida firma (Nj),
homojen olan bir iirlin fiyat1 (pj) ve sabit marjinal maliyet (cij) igeren bir j endistrisinde

fiyat belirleyicisine dayalt bir varsayim olusturmustur. Burada i belirleyicisi her

159 Aynl, s. 14
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firmanin farkli bir sabit maliyet egrisine sahip olmasina izin verir. Aslinda, marjinal
maliyetteki farkliliklar daha bilyiik firmalarin daha diisik marjinal maliyet igermesi

suretiyle firma bilyiikliiklerinde endiistrideki farkliligin tek nedenidir. Firma kart
Hij =P Xy —CyX;; (3.14)
olarak belirlenir.
(p, —cij)+p’xij(1+>26xkj/65ij =0 (3.15)
(3.14) nolu esitlikten Lerner endeksini elde edebiliriz.

L, =MS, (1+1,)m, (3.16)

ij
Burada MS firmanin piyasa paylasimini verir.

Ay = D 0x,/85

k#i

(3.17)

olur. Bir konjonktiirel degigimi verir. A; Endustrinin talep esnekligidir.

A.,c. yogunlasma olgiisinde artan bir fonksiyondur. Ozellikle linear bir

j7]
fonksiyon olarak varsaydigimizda (A; =vc;) Gergekte Ci=H; Herfindahl-Hirschman
endeksi tercih edilir. Ustelik, bu endeksi bilgilerini uzlastirmak igin endiistri

seviyesinde (3.16) esitligi birlestirilir. Daha dogru bir tanimla model su sekilde tahmin

edilir; '
L, = (MS; +yc,MS,); (3.18)

Anlasildigi gibi, bu model yogunlasma ve fiyat-maliyet iligkisini birlestirici bir
yapi igerir. Bu bize yogunlagma seviyesinde endistri i¢i farkliliklar: istatistik sonuglar

ile iligkili baz1 ilging karsilastirmalar saglar.

10 Tohn KWOKA and David RAVENSCRAFT, Price-Cost Margins by Line Of Business, Economica,
1986, S. 3, 5. 352
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Clarke-Davies, Cowling-Waterson modelini ozellikle konjonktiirel degisim

iligkisi bakimindan daha diisiik tamitir. Tam is birliginin oldugunu aciklarlar. Yani,

0x,;/88,, = X ;/x;  gibi. (3.16) nolu denkleme baktigimizda bu denklem L, =1/,

monopol  ¢oziimiini  tretmez. O, 0x,,/88; = a;x,/x; oldufu yerde ve a,

0<a;<loldugu durumda isbirli§inin olusmas: i¢in Cournot ¢oziimiindeki davranis

bigimini gosterir. Parametresi daha dogru bi¢imde gdsterirsek

A, = o, (1/MS, ~1) (3.19)

o, endiistrideki isbirligi derccesini gosterdifinden dolay1 (Cj) yogunlagmanin

artan bir fonksiyonunu temsil ettigini séylemek yanlis olmaz.

Tekrardan bu fonksiyonu Linear varsayarsak ve (3.18) nolu formiilde yerine

koyarsak;
Ly = {MS; +ve;(1-MS )}, (3.20)
elde ederiz.

Hem Cowling-Waterson modeli hem de Clarke-Davies modeli bazi giiglii
varsayimlar gelistirmemize neden olur. Ornegin, sabit sayida firma, homojen yapida bir
lirlin, degismeyen marjinal maliyet ve konjonktiirel degisimin digsal belirleyici oldugu
statik bir goriinlim varsayilir. Oligopolde fiyatlandirma da ¢ok geleneksel yaklasim
modeli olan “aktif paylasim” modeli, dogru bin fonksiyonel bi¢imde simflandirma
yapmanin zor oldugunu kabul eder ve daha dirck bir yol seger, fakat kati kurallar
icermez. Bu model, igbirligi sonucu yiiksek fiyatlardan tiim firmalarin kazangh ¢iktigini
varsayar. Bu ylizden, karlarin endiistride yogunlagmada pozitif bir fonksiyonu oldugu
varsayilir. Daha dnceki modellerde oldugu gibi fonksiyon lineer bi¢gimde alinir. Pazar
paylagimi aymi zamanda Olgek ekonomilerini ve Olgekle iliskili avantajlari igerir.

Boylece,j'nci endiistride i’nci firma igin Lerner indekst;
L; =BMS; +yc, (3.21)

olur.



115

Talep esnekliginin roli bu modelde ele alimrken, bu modelde higbir 6zel

aciklama katsayisinin tahminini vermez.

(3.18), (3. 20) ve (3. 21) nolu esitlikler oligopolistik fiyatlandirmada farkli olan 3

iliskiyi temsil eder. Bu esitlikler agagidaki formiilde oldugu gibi gosterilebilinir;

Ly =BMS; +B,c; +B,eMS, (3.22)

Bu ii¢ teori 3 ; pozitif oldugunu varsayar. Cowling-Waterson ve Clarke-Davies
modeli B | talep esnekliginin tersine esit olmasi gerekliligini gosterir. Her bir teori, f ;
ve B3 parametreleri ile iligkili igbirligi tahminde farkli goriise sahiptir. Cowling-
Waterson modeli $, =0 ve B3 >0 olarak tahmin eder. Clark-Davies modeli B,=§ 3
oldugunu veya iki yogunlasma teriminin B, C;(1-MSj;) esit bir bigimde azalttigini

tahmin eder. Aktif paylasim modeli 2 >0 ve B 3 =0 oldugunu hipotez eder.'®!

Kwoka ve Ravenscraft’in yontemine geri dondiigiimiizde, (3. 13) nolu esitlig1

hatirlayalim.

k
Bm = 2 0“jSmj (323)
m=]

Bu esitlikteki parametrelerin ne oldugunu daha oOnce belirtmigtik. 0 ile
sinirlandirlan o;’i bu genel formiilasyonda gerek olmadigini vurgulamaliyiz. Ashnda
yeteri derecede rekabet endistrisinin rekabete dayanan seviyesini asagi gekebilir.
Cournot dengesi oligopolistik bir yapida sonuglanan durumda ¢ogunlukla rekabete

dayanan bir 6zelligi gostermez.

Clarke-Davies bir endiistride tim firmalar igin belirlenmis a; hi¢ bir sey

saglamadigim gozlemlemistir. Kigiik firmalarin bilylik firmalarin onunla ortaya ¢ikan
{iretim degisikliklerini kolayca atlattigini sOylemistir. Kiigiik firmalarin degisimleri
Cournot veya rekabet ile iligkili olabilir. Farkli davranislarin deneysel sonuglari (3. 13)

nolu esitlik tarafindan agiklanir.

18! Roger CLARKE and Stcphian DAVIES, Market Structure and Price- Cost Margins, Economica,
1984, S. 49,5. 277



DORDUNCU BOLUM

TURK SIGORTACILIK SISTEMI PIYASA YAPISI

Bu bélimde, Tirk Sigorta sisteminin piyasa yapisi hakkinda bir uygulama
yapmak i¢in, M-firma yogunlagma oranlar1 baglaminda bir analiz yapacagiz.

Yogunlagsma endeksleri en eski sekliyle 1930’lu yillara kadar uzanmaktadir.
Piyasa yapisi incelenirken yogunlagma iizerinde 6nemle durulmaktadir. Yogunlasma
seviyesi genellikle firmalarmn faaliyet gosterdikleri gevre icindeki rekabetin en énemli
gostergesidir.

Yogunlasma, ckonomik kaynak ve faaliyetler toplaminin biiyiik bir yiizdesidir,
bu toplama sahip olan veya kontrol eden birimlerin kiiciik bir yiizdesi veya birkag tanesi
tarafindan kontrol edilmesi ve sahiplenmesidir. Basgka bir deyisle, bir yapinin
yogunlagma derecesi, o yapidaki birimlerin sayisma ve o yapiya ait ekonomik kaynak
ve faaliyetler toplaminin yapiy1 olusturan birimler arasindaki dagilimina baglidir.

1-) M-FIRMA YOGUNLASMA ORANLARI

Bir sonraki sayfadaki tablolarda sirasiyla aktif, prim ve tazminat bazinda 3 firma
(CR-3), 5 firma (CR-5) ve § firma (CR-8) yogunlagma oranlar1 topluca verilmistir.

TABLO 9 : Toplam Aktif Bazinda M Firma Yogunlasma Oranlari
(1993-1998)

YILLAR __ |CR-3(%) |CR-5(%) |CR- 8(%)
1993 13,08 18,86 26,6
1994 13,58 19,7 31,35
1995 13,3 20,3 31,49
1996 15,93 21,78 31,72
1997 13,98 18,92 28,79
1998 11,73 13,82 25,63




TABLO 10 : Toplam Prim Bazinda M-Firma Yogunlagsma Oranlar

(1993-1998)

YILLAR  |CR-3(%) |CR-5(%) |CR- 8(%)
1993 185 26,7 37,94
1994 18,81 27,85 44,65
1995 17,69 26,76 41,28
1996 16,89 24,68 37,98
1997 16,55 23,6 35,98
1998 14,68 22 30,22

TABLO 11 : Toplam Tazminat Bazinda M-Firma Yogunlasma Oranlari

(1993-1998)

YILLAR  |CR-3(%) |CR-5(%) |CR- 8(%)
1993 19,44 26,87 39,14
1994 21,21 31,75 46,94
1995 20,8 32,65 43,86
1996 19,18 27,56 45,26
1997 19,22 25,35 40,39
1998 18,17 25,32 34,31

Yogunlagma oranlarmin yillar itibariyle gelisimini daha iyi gézlemleyebilmek
amaciyla tablolarda verilen m-firma yogunlagma oranlarinin grafigi sonraki sayfalarda
Ozetlenmistir.
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GRAFIK : 5 Firma Yogunlasma Oranlarinin Gelisimi
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GRAFIK : 8 Firma Yogunlasma Oranlarimn Gelisimi
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Tablolar ve grafiklerden gorildiigii gibi, Tiirk Sigortacihk sektoriine ait m-firma
yogunlagma oranlan diisik diizeyde bulunmaktadir. 1993 yih itibariyle, sektordeki aktif
toplamin % 13.8 i, prim toplaminin % 18.5 i ve tazminat toplaminn % 19.44 i 3
sigorta girketi elinde yogunlagmg bulunmaktadir. 1998 sonunda bu oranlar (sirasiyla %
11.73, % 14.68 ve % 18.17) diismiistiir. Ayni olguyu 5 sigorta sirketi ve 8 sigorta sirketi
yogunlagma oranlarinda da gézlemlemekteyiz. 5 sigorta sirketi 1993 ten 1998 e aktif
bazda % 18.86 dan % 13.82 ye, prim bazinda % 26.70 ten % 22.00 a ve tazminat
bazinda % 26.87 den % 25.32 ye dusmiistiir. 8 sigorta sirketine baktigimizda, 1993 te
aktif bazda % 26. 60, prim bazinda % 37.92 ve tazminat bazinda % 39.14 iken, 1998 te
aktif bazda % 25.63 e, prim bazda % 30.22 ye ve tazminat bazinda % 34.31 e
digmistir. 1994 yihinda yogunlagma oranlart hafifce yiikselmistir. Daha sonraki
yillarda diigme egilimine girmistir.

2-) REGRASYON SONUCLARI

Turkiye’de sigorta sektoriinde piyasa yapist ile ekonomik performans arasindaki
iligkiyi agtklamak i¢in su sekilde bir yol izleyecegiz

Ik olarak, ekonomik basarmn olgiimiinde onemli bir kriter olan karlilik oram
ele almacaktir. Daha sonra bu karhilik oram sirasiyla toplam aktif bazdaki 8 firma
yogunlagma oranlari, toplam prim bazindaki 8 firma yogunlagma oranlart ve toplam
tazminat bazindaki 8 firma yogunlagma oranlaniyla iligkilendirilecektir.

Yogunlasma oranlart hesaplarurken kullamlan verilen IMKB’den ahnmustir. Bu
verilerden yararlanilarak regrasyon analizi yapilmustir. Ozellikle piyasa yapisimi temsil
eden bagimsiz degisken 8 firma yogunlagma oranmin, ekonomik bagari kriteri olan
karlilik oram uUzerindeki etkisini gostermek amaci ile iki degigken arasinda basit
regrasyon analizi yapilacaktir..

2.1. Karhhk Oranlar
Sektoriin karlihk duzeyi hakkinda bir fikir edinebilmek igin asagidaki tabloya
bakmak yeterli olacaktir. Genel olarak baktigimizda sektoriin karlihk diizeyinin yiiksek

oldugunu goniriiz.

TABLO 12 : Sigorta Sirketlerinin Karlan ve Karliik Oranlan

Yillar | Kar (milyar | Artig |Zarar (milyar| Artig
TL) (%) TL) (%)

1992 954,8 72,3

1993 2.413,30 | 152,76 22,5 105,43
1994 6.316,40 | 161,74 46,1 154,28
1995 11830,1 87,29 117.3 45312
1996 29219,2 146,99 649 360,21
1997 53492,6 83,07 2986,8 195,6
1998 85698 60,2 8828

Kaynak: Hazine Miistesarligi, 1998
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1993-1998 doneminde Tirk Sigorta Sisteminde faaliyet gosteren sirketlerin
karhliklari, gesitli Olglilere gore incelendiginde genel bir artig egilimi vardir. Bu kar
oranlarindaki artis bazi sebeplerle olugabilmektedir. Bunlardan biri, enflasyon karlilikta
nominal bir artis yaratmaktadir. Enflasyondaki artis kar oranlarinda da nominal bir artig
yaratarak aslinda reel anlamda karlilikta bir degisim olusturmamustir.

Sigorta sirketlerinin kar durumlar1 1993-1998 donemi i¢in incelendiginde, teknik
karhiligin bilango kari igindeki oraninin giderck azaldigi gorilmektedir. Sigorta
sirketlerinin performansint 6l¢gmede O6nemli bir kriter olan teknik karlilik pazardaki
kiran kirana olan rekabetin sonucunda azalma egilimine girmistir.

Tim bu agiklamalar bizi §dyle bir sonuca gotirmektedir. Sigorta scktdriiniin
performansi karlilik yapisiyla da iligkili goriinmektedir. Serbest tarife sonrast olugan
acimasiz rekabet ortami ve makro ckonomik dengelerdeki bozulma ve enflasyon teknik
anlamda karlilikta bir azalma yaratmaktadir. Kar da nominal bir artis olmasina ragmen
reel anlamda bu artigtan iyimser olarak bahsetmek miimkiin degildir.

2.2. Regresyon Analizi'

TABLO 13 : Aktif Bazl1 Basit Regresyon Sonuglari

Model Summary °

Std. Error
| Adjusted of the
Model R R Square | R Square | Estimate | Durbin-Watson
1 4832 .233 222 9.1099 .062

a. Predictors: (Constant), AKTIF
b. Dependent Variable:KARLILIK

R Square=R?, Adjusted R Square= Diizcltilmis R?, Standart Error of The Estimate= Standart Hata
Tahmini
Sum of Squares= Kareler Toplami, df= Serbestlik Derecesi, Mean Square= Kareler Ortalamasi
Regression= regrasyon, Residual= Kalan, Total=Toplam, Constant=Sabit,
Dependent Variable=Bagmmli Degisken, F=F Testi, t=t dedcri.



ANOVAP®

Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regression | 1764.761 11 1764.761 21.265 .000%
Residual 5809.286 70 82.990
Total 7574.046 71
a. Predictors: (Constant), AKTIF
b. Dependent Variable: KARLILIK
Coefficients 2
Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients ts
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 42.469 13.053 3.254 .002
AKTIF 2.062 447 483 4.611 .000

a. Dependent Variable: KARLILIK

Tablo 13’te modelle ilgili tahminler yer almakta, bir sonraki sayfada sekil ise iki
degisken arasindaki iliskiyi gostermektedir. Tabloda standart hata tahminine
baktigimizda iliski katsayisinin % 22.2 oldugunu goririiz. F’in sigma degeri 0.05 ten
kiiciik oldugu i¢in kurulan modelin istatistiksel olarak anlamli oldugunu goriiriiz.

Sabit katsayiya baktigimizda bu 42.469, aktifin katsayisi ise 2.062 olarak
kargimiza gikmaktadir. Denklemi kurdugumuzda su sekilde gosterebiliriz;

Karlilik= 42.469+2.062* Aktif

t testine gore sabit katsayr ve aktifin katsayist anlamlidir. Diger degiskenlere
baktifimizda anlamlilik diizeylerinin olduk¢a diigiik oldugunu anlariz. Bir sonraki
sayfadaki sekilde iki degisken arasinda pozitif iliski goriilmektedir.
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TABLO 14 : Prim Bazl: Basit Regresyon Analizi

Mode! Summary

Std. Error
Adjusted of the
Model R R Square | R Square | Estimate | Durbin-Watson
1 .8428 .709 .705 5.6084 .198
a. Predictors: (Constant), PRIM
b. Dependent Variable: KARLILIK
ANOVAP®
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regression | 5372.235 1 | 5372.235 170.794 .0002
Residual 2201.812 70 31.454
Total 7574.046 71
a. Predictors: (Constant), PRIM
b. Dependent Variable:KARLILIK
Coefficients 2
Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients ts
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 473 7.832 .060 .952
PRIM 2.678 .205 .842 13.069 .000

a. Dependent Variable: KARLILIK

Yukaridaki tablo 14’te prim ile karlilik arasindaki iligkiyi gérmekteyiz. Prim ile
karlilik arasindaki iliski katsayis: 0.70 gibi yiiksek bir diizeydedir. Standart hata tahmini

5.6084 olmaktadir. F testi anlamlilik icermektedir.

Sabit katsayr 0.473 ve prim katsayist 2.678 olarak bulunmustur. Denklemi
olusturdugumuzda sdyle olur;

Karhilik= 0.473+2.678*Prim

Sabit katsayr anlamli olarak bulunmamustir. Ciinkii, 0.05 ten bilyiktir. Prim
katsayis1 ise anlamli olarak bulunmustur. Bir sonraki sayfada prim ile karlilik arasindaki
iliskiyi gorebiliriz. Prim ile karlilik arasindaki iliskinin pozitif yonlii ve oldukga yiiksek

oldugunu tahmin edebiliriz.
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TABLO 15 : Tazminat Bazli Basit Regresyon Sonuglari

Model Summary °

Std. Error
Adjusted of the
Model R R Square | R Square | Estimate | Durbin-Watson
1 6078 .369 .360 8.2651 .080
a. Predictors: (Constant), TAZMINAT
b. Dependent Variable: KARLILIK
ANOVAP
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regression | 2792.214 1| 2792.214 40.874 .0007
Residual 4781.833 70 68.312
Total 7574.046 71
a. Predictors: (Constant), TAZMINAT
b. Dependent Variable: KARLILIK
Coefficients 2
Standardi
zed
Unstandardized Coefficien
Coefficients s
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 34.507 10.673 3.233 .002
TAZMINAT 1.637 .256 .607 6.393 .000

a. Dependent Variable: KARLILIK

Tazminat ile karlilik arasindaki iliskiyi gdsteren yukaridaki tablo15 iliskinin %
36 smu gostermektedir, Standart hata tahmini 8.2651 olmaktadir. F testine gore 0.05 ten
kiiglik oldugu i¢in yogunlagma orani anlamldir.

Sabit katsay1 34.507 ve tazminat katsayis: 1.637 olarak bulunmustur. t testine
gore hem sabit katsayi hem de karlilik katsayisi anlamli bulunmaktadir. Denklemi
diizenledigimizde §dyle olusturulur;

Karlilik= 34.507+1.637*Tazminat

Bir sonraki sayfada iki degisken arasindaki pozitif iliski goriilmektedir. Bu
iliskinin nasil bir y6n izledigi grafikte agik olarak verilmektedir.
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3-) HERFINDAHL ENDEKS DEGERLERI

129

Turk Sigortacilik Sektériine ait Herfindahl Endeks degerleri prim, aktif ve
tazminat bazl olmak lizere asagidaki tabloda verilmistir.

TABLO 16 : Herfindahl Endeks Degerleri (TSS, 1993-1998)

Yillar H prim H aktif H tazminat
1993 0,05068 0,06429 0,05345
1994 0,04943 0,07165 0,05234
1995 0,04544 0,07657 0,05094
1996 0,04444 0,08151 0,04958
1997 0,0413 0,07965 0,04369
1998 0,03694 0,07623 0,03984

Herfindahl endeksi, piyasadaki yogunlagmay1 6lgen bir katsayidir. Katsay1 1’e
yaklastikca yogunlagmanin arttigi, 0’a yaklastikca da yogunlagmanin dustligiini
gosterir. Hayat ve hayat dis1 branglarda galisan sirketlerin dikkate alindigi yukaridaki
rakamlardan yeni giren (ve piyasadan ¢ikan) ¢ok sayida sirket olmasindan ve daha da
onemlisi 1990 yilinda serbest tarifeye gecilmesiyle baglayan rekabet nedeniyle,
piyasadaki yogunlasmanin azaldigini gorebilmekteyiz.

Diger 6nemli bir gostergede piyasa payindaki gelismedir. 1993- 1998 donemi
icin ilk bes ve ilk on sirketin piyasa paylari soyle olmustur.

TABLO 17 : 11k Bes ve ilk On Sirketin Piyasa Paylar

1993 1994 1995 1996 1997 1998
ilk Bes | 10,49 | 10,79 | 11,03 | 10,76 | 13,57 | 11,47
ilkOn | 33,89 | 33,97 | 26,02 | 26,21 28,51 25,87

Tablo 17’de ilk bes sirketin piyasa paylar1 1995 yilina kadar artmakta 1995’ten sonra
azalmaktadir. Ilk on sirketin piyasa paylar isc 1994 yilindan sonra azalmaktadir.

Piyasamizda bu oranlarin rekabete oldukga agik bir yapi sergiledigini soyleyebiliriz.

Herfindahl endeks degerlerinin gelisimi bir sonraki sayfada gosterilmistir.
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1993-1998 yillar1 arasinda m- firma yogunlagsma oraninda yaganan goreceli
lyilesmeyi Herfindahl endeksi baglaminda da gézlemlemek miimkiindiir. 1993 sonunda
prim bazinda 0.05068, aktif bazda 0.06429 ve tazminat bazinda 0.05345 olan
herfindahl endeks degerleri 1998 sonunda sirasiyla prim bazinda 0.03694, aktif bazda
0.07623 ve tazminat bazinda 0.03984’e gerilemis bulunmaktadir. Oranlara baktigimizda
hem m-firma yogunlagma oranlart hem de Herfindahl endeksi 1994 yilinda olumsuz
gelismeler oldugunu gostermektedir. 1994 yilindan sonra ise olumlu gelismeler goze
carpmaktadir. Sadece aktif bazli oranlara baktigimizda parametre bazinda bazi
farkliliklar arz etmektedir.1994 yili ile 1996 yili arasinda aktif bazda yogunlagma
artmaktadir. Bunun sebebi 1994 yilindan sonra sigorta sirketlerinin bir rekabet ortamina
girmesidir. Bu rekabetin arkasinda serbest tarifelerin uygulanmaya baglamis olmasi
yatmaktadir.

Yasal alt yapidaki bosluklarin yani sira, serbeste tarife sistemine gecis sigorta
sektdriinde Pazar paymi arttirmak i¢in teminat-prim iliskilerini gbz ard1 eden sirketlerin
ortaya ¢ikmasina sebep olmustur. Bu girketler agir1 rekabet ortamina girmistir.

1994 yilindaki rekabet ortammin olugsmasinda ve sonugta yogunlasma
oranlarmin yiiksek ¢ikmasinda o yil yasanan kriz de etkili olmustur. 1994 krizi
nedeniyle sigorta girketleri kar yonlnden diisiise ugramigtir. Kar oranlart azalma
egilimine girmigtir. Bu ise sigorta sirketlerinde gelecek kaygisi olusturmus ve rekabete
girilmigtir.

Yogunlagma oranlarina baktigimizda, bu endeksler yardimiyla sektor hakkinda
bir 6n tanida bulunmak zor degildir. Sigorta sektorii bazi olumsuzluklara ragmen
gelismesini slirdirmiistiir. Tirkiye genclinde bilyiik bir sigorta potansiyelinin var
oldugu tahmin edilmektedir. Sirketler arasinda bir fiyat rekabetine girigilmis ve bu da
primleri ucuzlatacag: diistiniilmiis fakat bu beklenti ger¢eklesmemistir.

Tim bu olumsuzluklara ragmen Tiirk Sigorta sektorii sayisal agidan
degerlendirildiginde, son yillarda yaganan yiiksek enflasyon oranlarina karsin, énemli
gelismelerin saglandig: bir sektdr olma 6zelligini korumustur.



SONUC VE GENEL DEGERLENDIRME

Arastirmamizda Tiirkiye’nin gozde sektorlerinden biri olan sigorta sektoriiniin
piyasa yapisi incelenmigtir. Sigortacilik, diinyanin gelismis olan ekonomilerinde
lokomotif rol iistlenirken sanayilesmekte olan ekonomilerde de en dinamik sektorlerden
birisi olmaktadir. Geligmis lilkelerde, sigortacilik, kigilerin gelecekleri s6z konusu
oldugundan kurumsallagmis bir sektor olarak goriiliirken, iilkemizde son siralarda yer
almaktadir. 66 iilke arasinda 54 sirada bulunmaktadir.

Aslinda sigorta sektorii piyasa yapist ile ekonomimizde dinamik bir role sahiptir.
Sigortacilik faaliyetleri sayesinde biriken biiyiik hacimli fonlar iilkemizin
kalkinmasinda onemlidir. Kalkinma hizi ile sermaye birikimi arasinda dogrusal bir iligki
bulunmaktadir. Sermayedeki artig kalkinma hizini arttirmaktadir. Sermaye birikimi
biiylime yaratmakta, bu ise sonugta yatirimlari arttirmaktadir. Biiytimeyle birlikte mal
ve hizmet iiretimi artmaktadir. Harcamalari dengeleyen bu etkinin dogal ve en dnemli

sonucu; fiyatlar genel seviyesindeki artigin 6niiniin alinmasidir.

Sigorta sektoriimiiziin, son yillarda onemli bir gelisme icerisinde olmasina
ragmen, diinya iilkelerindeki uygulamalar dikkate alindiginda, gerek prim iiretimi ve
gerekse kisi bagina diigen prim bakimindan heniiz olmasi gereken yerin ¢ok gerisinde
kaldigr goriilmektedir. Bunun sebepleri ¢ok cesitlidir. Fakat, serbest tarifeye gecis,
serbest tarifeye gecigin yarattigi sorunlar, sigorta sirketi acente iligkisi ve yasal

diizenlemeler iizerinde yogunlagilan sebepler arasindadir.

Sigorta sektorii, biinyesinde barindirdigi cesitli 6zelliklerden dolayi belirsizligin

hakim oldugu bir piyasada bulunur. Belirsizligin hakim oldugu bir piyasada analiz
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yapmak piyasa dengesinin nasil olugacag: problemini beraberinde getirmektedir. Ciinki,
bilindi8i gibi belirsizlik riski dogurmaktadir. Her bireyin ise risk karsisinda tutumu
farkll olmaktadir. Kimi risk almayi severken, kimi riskten kacinmaktadir. Kimisi ise,
riske karsi duyarsizdir. Bu durum farkl farkls talep egrilerinin olugmasina yol agmakta

ve piyasa dengesinin olusumunu etkilemektedir.

Firma teorisine iligkin modeller hem alicilarin hem de saticilarin piyasada satilan
mallarin nitelikleri ve kalitesi hakkinda tam bilgiye sahip olduklarini varsaymaktadir.
Oysa sigorta piyasasinda belirsizlikten kaynaklanan bir bilgi eksikligi vardir. Bu bilgi

eksikligi de ters secim ve ahlaki tehlike sorununu ortaya cikarmaktadur.

. Ters secim ve ahlaki tehlike probleminin ortadan kaldiriimasi piyasa dengesinin
olusmasinda daha saglam adimlarin atilmasini giindeme getirmektedir. Ters secim
tamamen yok edilememesine ragimen kontrol altina alinabilir. Bu da sigorta yaptiracak
kisilerin simiflandiriimasi ile olur. Belirli standartlarda siniflandirma yapildigi zaman bu
standarda giren kisiler standart oranlarda sigortalanabilir. Bu standarda girmeyen kisiler

ise ekstra prim 0demek zorunda kalir.

Ahlaki tehlike problemini ortadan kaldirmak ise zordur. Bunun i¢in sigorta
endiistrisi sik sik sahtekarlik olugturan ahlaki tehlike durumunu azaltmak i¢in teknik

aragtirmalar ve bilgi paylagim geligtirmigtir.

Ahlaki tehlike ve ters secim problemini iceren sigorta sektoriiniin piyasa yapisi
da kendine 6zgii farkhliklar gosterecektir. En onemli fark, sigorta sirketlerinin
belirsizlik ortaminda gorevierini yerine getirdiginden rekabete dayali bir ortamda

caligmalandir.

Rekabetin Tiirk Sigorta sektoriinde ne kadar gerceklestigini gormek icin piyasa
yapisini incelemek gerekir. Finansal sisteme yonelik kamu politikalarinin
gerceklestirmek istedigi temel hedeflere ulagmak icin rekabet gereklidir. Sistemde
rekabet ne kadar artarsa, etkinlikte o derece artacaktir. Rekabet dis1 davraniglar

ekonomiyi daraltici bir siirece sokacaktir.

Tiirk Sigorta sektoriiniin piyasa yapist arastirihirken SCP paradigmasi ( piyasa
yapist, firma davranist, sektor performansi) kullandmigtir. Literatiirde yaygin kullanim
yeri olan SCP paradigmasi sektordeki firmalarin yogunlagma oranlaria cevap vermesi

acisindan uygun bir analiz yontemidir.
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Eldeki caligmada Tiirk Sigortacilik sektoriiniin 1993-1998 yillar1 arasinda nasil
bir piyasa modeline sahip oldugu irdelenmistir. Bu taniya varabilmek icin ¢aligmada
benimsenen yaklasim ise ekonometrik model c¢ercevesinde ampirik bir analiz
gercekiestirilmigtir.

Piyasa yapisi ekonomik basart cercevesinde yapilan arastirmalar piyasalarin
analizinde gecerli bir ara¢ olarak kabul edilmektedir. Piyasa yapisindan ekonomik
basariya dogru bir baglanti vardir. Bu etkilenme hangi yonde olmaktadir ve bunun
sonucunda nasil bir piyasa olugsmaktadir? Tiim bu sorular yapilan analiz cercevesinde bu
caligmada cevaplanmaya cahisiimistir. Bilindigi gibi piyasa yapisi, piyasada varolan
veya yeni girecek olan alict ve saticilarin sayisi ve bunlarin birbirleri tle goreli
iligkilerini yansitan bir kavramdir. Yogunlagma orani piyasalart birbirinden ayiran
yapisal bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Yogunlagma tiim ekonominin veya belli
bir endiistri dalinin az sayida ve belirli biiyiikliikte firmalar tarafindan kontrol derecesini

gosteren bir kavramdir.

Yogunlagsma zaman i¢inde artma ve azalma egilimine girebilmektedir. Fakat,
bunu dengeleyen gii¢ler vasitasiyla yogunlagmada herhangi bir artis yaratmayacagi

kabul edilmektedir. Nitekim bu sonucu destekleyen birkag aragtirma bulunmaktadir.

Piyasa yapist ile ekonomik basari arasindaki iliskiyi inceleyen calismamizda
sigorta sektoriinde onemli bir sorun olan ters se¢cim ve ahlaki tehlike konulari ele
alindiktan sonra SCP paradigmas: tanitilarak bu alanda yapilan caligmalara
deginilmistir. Daha sonra Tiirkiye’de Sigortacilik sektoriinde yogunlagsma diizeyi
aragtirtlmigtir. Tiirkiye’de Sigortacilik sektoriinde yogunlagmanin ulastig: diizey aktif,
prim ve tazminat bazli olarak ele alinmigtir. Ancak boyle bir incelemenin saglikli
olabilmesi icin ¢ok gerekli olan her sigorta sirketinin verilerine ulagiimada gii¢liik

cekilmisgtir.

Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birliginin verilerinden yola ¢ikarak 1993
ve 1998 yillart arasinda yogunlagma oranlari hesaplanmistir. Yogunlagma oranlarinin

cok yiiksek olmadigi dikkat cekmektedir.

Sigorta sektorii icin gerceklestirilen ortalama 3, 5, 8 firma yogunlagma orani

%50’ nin iizerine ¢citkmamustir. Uluslar arasi kriterler goz oniine alindiginda yogunlagma
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orani % 50’nin altinda gerceklesirse o endiistrinin tekelci rekabet piyasasinda oldugu
kabul edilmektedir.

Daha once acikladigimiz gibi, serbest tarifeye gegilmesi sonucu rekabet
ortaminin yaratilmasi sigorta sektoriinde tekelci rekabete dayali bir piyasanin
olusmasina yol acmustir. Ulkemizde sigorta sektdriiniin biiyiik bir piyasaya sahip
bulunmasi, dis rekabet kosullarina acik olmasi bu yapmin varhigini kaginilmaz
kilmaktadir. Sigortacilik sisteminde saglikli bir sekilde prim belirlenmesi veya fiyat
olusumu ekonomik yapidan soyutlanarak diigiiniiimemelidir. Makro ekonomik dengeler
ve alternatif ya da paralel piyasalardaki gelismeler yaninda, genel olarak ekonomideki
tekelci rekabet olusumlarinda on ayak olan egilimler bir arada degerlendirilmesi gereKkir.
Rekabet her ne kadar istenilen, amaclanan bir hedef gibi goriinse de bazi zamanlar
dizginlenmeye calisiimalidir. Clinkii, rekabet ekonomiye zarar verdigi durumda

vazgecilmesl gereken bir unsur haline doniisiir.

Sigortacilik sistemi piyasa yapist, Ozellikle iilkemizde, lizerinde Ozenle
durulmasi gereken bir konu niteligi tasimaktadir. Diger sektorlerin belirsizlik kargisinda
nasil davranmasi gerektigi ve udrayacagi zararlari tazmin etmesi konusunda sigorta
sektoriine baglanmast gerekmektedir. Ornegin, tarim sektoriinde calisanlarin kaybinin
dolu, sel ve benzeri tabi afetler kargisinda ugrayacagi zarart karsilamasi sigorta
sektoriinilin giiciine baghdir. Bunun diginda turizm sektoriinde de sigortaya ihtiyag
duyulmaktadir. Sigorta gerek seyahat planlari yapan turist icin, gerek turiste seyahat
paketini sunan seyahat acenteleri, ulagtirma firmalari, restoran ve otel yoneticileri i¢in

bazi durumlarda yasal zorunluluk da arz eden son derece dnemli bir konu olmaktadir.

Diger sektorlerle olan iligkisini de aldigimizda sigorta sektorii ihtiyac duyulan ve
kendisini gelistirmesi beklenen bir sektor olma niteligini korumaktadir. Fakat gerek
prim iiretimi, gerek kisi basina diisen prim, gerekse gayri safi milli hasiladan aldig1 pay
orant bakimindan Tiirkiye, diinya iilkeleri siralamasinda en sonlarda yer almaktadir. 100
yillik ge¢mise sahip Tirk Sigorta sektorii yeterli gelisme gosterememis ve mali
kurumlar arasinda fon giicti ile etkin yerini alamamigtir. Ancak 1985’ten sonra Tiirk
sigortaciliginin daha verimli ve etkin oldugu goriilmektedir. Prim artiglarinda
enflasyonun etkisinin kesin olmasina ragmen, reel artis oraninda diinya iilkelerine gore
bir atak icinde oldugu rakamlarla belirlenmektedir. Tiirkiye’de mevcut sigorta

potansiyelinin degerlendirilemedigi bilinmektedir.
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Sigorta sektoriintin yapis itibariyle tekelci rekabet piyasasinda bulunmasindan
otiirli hem iiretict hem de tiiketici fiyat olusumunda etkin olmaktadir. Sigorta piyasasi
dengesiz olma egiliminde olan bir piyasadir. Fiyat indirimi oldugunda otomatik olarak
yeniden bir denge olugmaz. Ciinkii, tekelci rekabetin bir ozelligi olan piyasaya giris
cikisin serbest olmast nedeniyle bazi saticilar piyasadan cekilir. Bir sigortacinin prim
diizeylerinin ¢cok diisiik oldugunu zarar yoluyla 6grenmesine kadar yillar gecebilir. Bir
sigortact piyasadan cekildiginde sigorta arzi azalmaz. Diger sigorta sirketieri toplam

talebi bir defada kargilayacak ve kullanacak durumdadir.

Sigorta piyasalari genellikle miikemmel olmayan bir piyasa 6zelligini gOsterir.
> o =] o

Tekelci rekabet goreceli olarak diisiik payr olan ¢ok sayida arz eden firma ve diigiik
piyasa seffaflig1 olan bir piyasa tiiriidiir. Bu ¢ogunlukla sigorta piyasalarina uygun

diisen bir piyasa tiiriidiir.

Sigorta sektoriinde kiiltiir, bilgi, egitim vb. eksiklikler sektoriin gelismesini
engellemistir. Sektoriin geligmesi icin bir caba sarfedilmemigtir. Sigorta konusunda
Tiirk toplumu bilinglendirilmeli ve giiven faktorii asilanmahidir. Bu bir egitim
sorunudur. Oncelikle iiniversitelerimiz dahil ¢ok az béliimiin programinda sigorta
konusuna yer verilmektedir. Geligmig iilkelerin okul ders programinda sigorta konusu
vardir. Sigorta sirketlerinin aracilarmin bilgi eksikliginden kaynaklanan ve sigorta
akdinin eksik ve yanhsg diizenlenmesinden dogan sorunlar hasar aninda ortaya ¢ikmakta
ve sigortaliyr magdur etmektedir. Bu da sigortaciya giiven unsurunu zedelemektedir.

Tiim bu olumsuzluklar iyi bir piyasa yapisi ile agilabilme olasiligina sahiptir.

Tiirk Sigorta Sektorii bir biitiin olarak degerlendirildiginde, gelismeye son
derece agiktir. Bununla birlikte, sektoriin gelisimi, milli gelirin artmasina baghdur.

Dolayisiyla sektor makro ekonomik geligmelere paralel bir seyir izleyecektir.
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Sigortacilik Sektorii Hakkinda Genel Bilgiler {30/9/1938)

1-TOPLAM SIRKET SAYISI 68

-SIGORTA SIRKETI 64

-REASURANS SIRKETI 4

2-SERMAYE YAPILARINA GORE

SIGORTA SIRKETLER| SAYISI

-KAMU 6

-OZEL 48

-TURKIYE'DE KURULU YABANCI 10

-YABANCI SIRKETLERIN SUBELERI [0

SIRKETLERI SAYIS!

-HAYAT 23

-HAYAT/HAYAT DISI (KARMA) 24

-HAYAT DISI 17

4-ACENTA SAYISI (*) () 14.010

5-PERSONEL SAYIiSI (*4) 8.239

6-SIGORTA SIRKETLERININ ONEMLI

BAZI BOYUKLOKLERI ( MILYAR TL)

TURK PAY!I (%) | YABANCI | PAYI(%) | ToOPLAM

DIREKT PRIMLER 507.121 922 42,616 7.8 549.737
PRIM ALACAKLARI 159.970 931  11.787 6.9 171.757
MENKUL DEGERLER CUZDANI 390.452 96,8 13.019 3.2 403.471
ISTIRAKLER 19.862 99,6] 84 0.4 19.946|
SABIT DEGERLER 70.291 93,8 4677 6,2 74.967
AKTIFLER 790.185 95,0 41,157 50 831.342
KAR 81.014 94,4 4683 55 85.698]
leARAR (5535) 62,7] (3293) 373 (8828)
iéZKAYNAKLAR 138.045 94,0 8.734 6.0 146.779

(*) Bankalar harig.

(**) 1997 Son ltibariyle.
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2/2

i 7ﬁlc:///A]/Sénilvay}:-yaplsl.hmr—-

Commer.Union Hayat Sigorta‘A.$. I 24} 198
. ’ ‘ 156 103,
§ R - 1 153
Nordstern Imta‘s’Hayat Slg A $ L 1989; o T2l 88 49
Magdeburge Sig.AS. oo : - 19891 C 130 152
Tirk Nippon Sig, A.S. | 1991 | 1.600 116 286
‘REASURANS SIRKETLERI - REINSURANCE COMPANIES (') o
CSIRKETLER - TURKISH COMPANIES [ . 3.250
Destek Re. A.S. 1944 350
Halk Re. A.S 1979 200
islanbul Re: A:s- e s R SR 1978 25 " Z(D .......
MiliRe. AS. o 25001 "
(’) 1997 sonu |t|bany|e _
(‘) As of December31 1607
jKaynak: HM
iSource: UT
- Igindekiler . : ‘Contents
" Boltm-) CBBItmAL ) BSlame - BalimAY Pari- Pait-{l - Part-it
Bolam-Vi 0 eBslim-VIL L Balim-ViL Part-v Par-Vi Part-Vil
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1918
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Magdeburger.élg.' A. 1989

Tirk Nippon Sig. A.S.

1991 |

116

586

{REASURANS SIRKE
TURK SIRKETLER-T|

3250

wor

Destek Re. A.S. ' o “1o44

62

Halk Re. A.§ 1979

200

14

] i 7
Istanbul Re, Ai§. il waii 7 i o .- 1978
L 1928

X D

24

iyle

()19 Iyle
(*) As of December 31, 1997

Kaynak: HM
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ANADOLU ANONIM TURK SIGORTA SIRKETI ANSGR
Bagimsiz Denetim'den

GENEL KUR!_JL'A SUNULACAK Gegmis Gegmis
AYRINTILI BILANCO (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
NAKIT DEGERLER 611.217 . 530.955
Kasa 13.694 7.461
Bankalar 597.523 523.494
MENKUL DEGERLER CUZDANI 28.453.258 13.993.055
Menkul Degerler Clzdani 28.460.974 13.997.082
Menkul Degerler Deger Azalis Karsiligi {-) {7.716} 14.027)
ALACAKLAR 12.151.237 7.876.253
Sigortallar 997.507 513.870
Sigortalilar 1.067.159 558.372
Sigortalilardan Prim Alacak Karsiigi (-) (69.652} {$4.502)
Acenteler 9.144.068 5.981.469
Acenteler 9.792.269 6.493.244
Acentelerden Prim Alacak Karsiligi (-) (643,201 (511.775)
Sigorta ve Reaslrans Sirketleri Cari Hesabi 515,789 373.353
Sig.ve Reasurans Sirketleri Nezdindeki Depolar 190.459 108.018
ikrazlar 862 797
Diger Alacaklar 1.302.552 898.746
iDARI VE KANUNI TAKIPTEKI ALACAKLAR 0 0
{dari ve Kanuni Takipteki Alacaklar 60.196 26.382
idari ve Kanuni Takipteki Alacak Karsilikiari (-) (80.196) {26.382)
ISTIRAKLER 1.969.407 530.997
istirakler 2.013.256 530.997
istirakler Deder Azalis Karsiligi (-) (43,84 0
Istirakler Sermaye Taahhatieri (-) 0 0
SABIT DEGERLER 1.978.297 1.107.248
Menkuller 271.861 149.626
Menkuller 645.232 372.441
Menkuller Birikmis Amortismani (-) {373.371) {222.815)
Gayrimenkuller 1.706.436 957.622
Gayrimenkuller 1.835.110 1.029.149
Gayrimenkulier Birikmis Amortismani (-) 128,674 {71527
DIGER AKTIFLER (Net) 511.202 87.299

AKTIF TOPLAMI 45.674.708 24.125.807



ANADOLU ANONIM TURK SIGORTA SIRKETI ANSGR

' Badimsiz Denetim'den
GENEL KURUL'A SUNULACAK Gegmis Gegmis
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
BORCLAR 9.115.658 5.658.485
Sigorta ve Reaslrans $Sirketleri Cari Hesabi 2.408.648 795.681
Sigorta ve Reasurans Sirketlerinin Depolarn 2,076.504 1.337.909
Odenecek Vergi ve Diger Yukamlalukler 3.676.520 21171457
Diger Borglar - 953.986 1.407.738
KARSILIKLAR 17.859.066 9.672.293
A-Teknik Karsiliklar 11.833.054 6.864.852
Cari Rizikolar Karsiligt 6.367.589 3.855.497
Cari Rizikolar Karsihigi 9.019.948 5.799.491
Reastrorler Payi (-) {2.652.359) (1.843.994)
Muallak Hasar Karsiligi 3917.282 2.217.084
Muallak Hasar Karsihgy 7.662.268 4.303.581
Reasurorler Payt (-) (3,744 286} (2.086,497}
Deprem Hasar Kargihg 1.548.183 792.271
Hayat Matematik Karsiligi 0 o]
Hayat Matematik Karsihigi o] o]
Reasurdrier Pay! (-) 0 0
Hayat Muallak Tazminat Karsilifi 0 o]
Hayat Muallak Tazminat Karsihgi 0 0
Reasurorier Payi (-) 0 0
Hayat Kar Payi Karsthgi 0 0
Hayat Kar Pay Karsilidi 0 o]
Reasurorier Payt (-) 0 0
Diger Teknik Karsiliklar o] 0
B-Serbest Karsiliklar 6.026.012 2.807.44
Kidem Tazminati Karsiligs 525.639 307.069
Diger Serbest Karsiliklar 5.500.373 2500372
DIGER PASIFLER 2.539.463 996,086
OZKAYNAKLAR 8.780.244 4.293.782
Odenmis Sermaye 6.000.000 3.000.000
Nominal Sermaye ] 6.000.000 3.000.000
Odenmemis Sermaye (-) 0 0
Kanuni Yedek Akgeler 949.260 435.636
Olaganustl Hasar Karsihdi 0 0
intiyari Yedek Akceler 0 0
Olagantsti Yedek Akgeler 607.983 172.373
Yeniden Dederleme Fonu 1.201.694 685.773
Ozel Fonlar 21.307 0
Zarar (-) 0 0
Dénem Zarari (-) 9] 0
Gegmis Yl Zararlan (-) 0 o]
KAR 7.380.277 3.505.161
Net Dénem Karl ’ 7.380.277 3.505.161

PASIF TOPLAMI 45,674,708 24.125.807



ANADOLU ANONIM TURK SIGORTA SIRKETI

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)
TEKNIK GELIRLER
Alinan Primler
Alinan Komisyonlar
Odenen Tazminatta Reastrorier Payi
Devreden Teknik Karsiliklar (Net)
Cari Rizikolar Karsliigs
Muallak Hasarlar Karsiligi
Hayat Matematik Karsilig
Hayat Muallak Tazminat Karstigt
Hayat Kar Payi Karsiligi
Diger Teknik Karsliklar
Ayrilan Teknik Kars. Reasurérler Pay
Cari Rizikolar Karsiliginda Reaslrorler Payi
Muallak Hasar Karsihginda Reasurorler Payi
Hayat Matematik Karsiliginda Reasurdrler Payl
Hayat Muallak Karsiliinda Reastrérier Payi
Hayat Kar Payi Karsiliginda Reasurorler Payi
Diger Teknik Karsiliklarda Reasirdrler Payi
Diger Gelirler
TEKNIK GIDERLER (-)
Reasurorlere Verilen Primler ()
Odenen Komisyonlar (-)
Odenen Tazminatiar (-)
Ayrilan Teknik Karsiliklar (-)
Cari Rizikolar Kargihdi (-)
Muallak Hasar Karsilids (-}
Deprem Hasar Kargihgi (-)
Hayat Matematik Karsiligi (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsihg (-)
Hayat Kar Pay! Karsthig (-)
Diger Teknik Kargtliklar (-)
Diger Giderler (-)
TEKNIK KAR/ZARAR
GENEL GIDERLER (-)
Personel Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)
Vergi ve Diger Yukumlidiukler (-}
Amortisman Giderleri (-)
Karstliklar (-)
Diger Giderler (-)
MALI GELIRLER
Faiz Gelirleri
Kar Payi Gelirleri
Satis Karlari
Kira Gelirleri
Kambiyo Karlan
Diger Gelirler
MALI GIDERLER (-)
Faiz Giderleri (-)
Satig Zararian (-)
Kambiyo Zararlari (-}
Kargiiklar (-y
Diger Giderler (-)
DONEM KAR/ZARARI
Vergi ve Yasal Yokamlitldkler Karsihgi (-)
NET DONEM KARI/ZARARI

ANSGR
Bagimsiz Denetim'den

Gegmig Gegmis
31.12.98 31.12.97
50.776.616 30.174.220
30.755.994 18.281.965
2817911 1.898.496
4.664.992 2.926.868
6.072.580 3.006.694
3.855.496 1.952.256
2.217.084 1.054.438
0 0

0 0

o] o]

o o]

6.397.345 4.030.491
2.652.359 1.943.994
3.744.986 2.086.497
0 0

0 0

o] 0

0] 0

67.794 20.706
(47988717} {20.168.581)
(9.330.248) (6.210.891}
(4.375.134 (2.681.012)
(18.295.133) (©.487.020)

(17.227.677 (10.381.424)
(6.019.948) (5.759.491)
(7.660.269) (4.308.581)

(545, 430) (286 352)
0 0

) 0

0 0

0 0
{748.525) (368.228)
2.787.899 1.005.639
(5.823.358) (2.900.718)
(2.331.775) (1 236.539)
(1.209.055) (541.264)
(78.156) 77.301)
(98.534) (54.524)
(2.105.825) (991 .360)
0 0

17.578.907 8.996.003

16.028.811 7.844.340
309,387 376.938
239.053 258.147
112527 50.990
789.483 148.774

9.646 307.814
(3722017 (1,851 088)
(152 (8.109)

0 0
(E96.924) {64.207)

(3.000.000; (1.500.000;
(123.041) (78.663)

10.821.331 5.440.835

(3.441.054) (1.944.674)

7.380.277 3.505.161



ANADOLU ANONIM TURK SIGORTA SIRKETI

i, Vvt o R 7 st e

GELIR TABLOSU {Milyon TL)

1983 1994 1985 1996 1897
TEKNIK GELIRLER 2,486,079 4,678,554 7,135,619 14,333,220 30,174,220
Afinan Primier 1.617.880 2679719 5.015.689 9.274.233 18.281.985
Alinan Komisyonlar 174.550 311873 436,956 1,005,238 1,898,496
Ggenen Tazminatta Reasuror Payl 194,174 408,069 528,358 900,829 2,926,868
Devreden Teknk Karsihiklar (Net) 231,871 579,900 994,600 1.720.231 3.006.894
Can Ruzikoiar Karsigl 151,428 352,520 601,375 1.077.671 1.852.256
Muailak Hasariar Karsihidi 20,443 227.380 393225 642,560 1.054.438
Hayat Matematk Karsiigi - - - -
Hayat Muatiax Tazmiriat Kars. - . -
Hayat Kar Payi Xarsihdi — . —
Ayrian Tekrk Kars Reas Payt 264,993 468,872 697 460 1.385 665 4,03C.491
Can Roko Krs Reas Pays - 322455 £23.828 931,485 1.943.994
TMuatiak Hasar Xrg Reas. Pay 85673 146,417 1735832 294,180 2,086,497
Hayal Matematik Krg Reas Pays - - - - -
Hayat Mualiak Tazm Kars Reas Pay - — - — o
Hayat Kar Pay: Krs Reas Payl 179,320 - - o~ -
Oiger Gelirier 2,501 30,121 22,046 47,014 29.706
TEKNIK GIDERLER 2,208,896 4,305,112 7,217,393 13,178,028 29,168,581
Reasuroriere Devredlen Primier 550,665 ©1.007.802 1,697,737 3,182,710 6.210.891
Odenen Komisyoniar 205584 440,279 816,470 1.390.478 2681012
Odenen Tazminatar - 573,078 ~1314.782 ~2,108.854 --3,756.779 --8,487.026
Ayrian Tekrik Karsiikiar 857,898 1.489.348 2,471,013 4,510,663 10.381.424
Can Rizkolar Kars. 531839 923,829 1.601.598 2943741 5,729,431
Mualiak Hasar Kars, 313,053 §39.643 816,082 1.448.613 4.303.581
Deprem Hasar Kars 13,006 25876 53,322 118.304 288 352
Hayat Malematik Karg. - - —
Hayat Mualiak Tazminat Karg — - -
+ayat Kar Payi Kars. - - - - -
Diger Giderer 21,671 52,901 129,313 327.399 388.228
TEKNIK KARIZARAR 277,183 373,442 528,226 1,155,191 1,005,639
GENEL GIDERLER 197,051 553,535 894,636 1,876,807 2,900,718
Fersonel Gderler 187.000 211.246 368.833 705.639 1236139
Genel Yonetm Gilerlert - 115926 247112 613,251 541,284
Vergi ve Diger Yukumiulukier 5.523 42,532 13,949 30.721 77.331
Armorisman Giderlen 4,247 6523 19,952 28628 54,624
Karsiik Gilerlen - 177.307 244729 487,562 291 260
Dider Gderier 281 - -
WMALI GELIRLER 279,401 735,712 1,703,189 4,344,770 8,986,003
Faiz Geirlen 1,126 511.243 1,344,458 3.930.895 7.844,.330
Kar Pays Geirien - 26779 92,667 94,206 376.938
Salis Karlan 267.187 90.206 73,403 107.622 258147
Kira Gelrlen 2932 6077 16,800 31,101 £9 800
Kamtayo Karlar - 98,317 116,075 122016 148.774
Diger Gelirler 8.156 3,090 59,695 £9.031 307.814
MALI GIDERLER 54,550 45,676 222,220 946,008 1,651,089
Fag Giderler - 1358 8.109
Sauis Zararian 733 10.219 97 5.823 .-
Kambiyo Zararlar - 24,099 26701 9719 64,297
Kargihk Guderier 34,472 - 132,000 867.000 1,500,000
Oiger Giderler 19,645 - 63.422 63.456 78683
DONEM KARIZARARI 304,983 509,943 1,114,558 2,677,146 5,449,835
Qrienecek Verg ve Dijer Yasal Yuktmiulukier 21 187,166 257.200 1,041,253 1944 674
NET DONEM KARI 233,262 322,777 757,358 1,635,888 3,505,161
FINANSAL ORANLAR
1993 1994 1985 1886 1997
FAALIVE
TOPLAM BCRCLAR/OZVARLIKLAR 2,08 1.83 198 215 02
CZVARLIKLARTOPLAM AKTIFLER (%) 3287 3536 33.53 3171 3233
OZVARLIKLAR/NET SARIT VARUKLAR (%) 4.16 3.97 555 6.23 704
HASAR FRIM ORANI 39.58 47.33 4294 4108 52.76
KARLILIK (%)
NET KARIAKTIF TOPLAMI 1518 15 1376 1394 14,53
MET KARIOZVARLIKLAR 46.48 32.52 4103 4396 44 94
TEKNIK KAR/ALINAN PRIMLER 17.13 1297 1053 1246 56
BORSA PERFORMANS!
KAR DAGITIM ORANI (%) 44 46,47 69,32 - -
TEMETTU VERIMI (%) - 5 8.25 729 -
FIYAT KAZAMC ORANI 13.4 926 381 55 8.06
FIYASA CEGERIDEFTER CEGERI 5.55 33 159 304 532
iSLEM GORME ORANI (%) 52.21 172.33 14302 70.64 878
PAY BASINA KAR (TL) 1866.1 860.74 1009 81 1090.59 1168.39
BUYUME ORANLARI (%)
ALINAK NET FPRIM BUYUME HIZI 112.39 7793 7417 249 9713
MET KAR BUYUME RIT) 4328 2838 134 64 116 11427

INCOME STATEMENT {TL Million) T

TECHNICAL INCOME
Premiums
Commissions
Reinsurers' Share in Clams Paid
Net Technical Reserves Carried Forward
Reserves for Current Assets
Reserves for Outstanding Claims
Mathematical Reserves Including Profit Share
Reserves for Life Quistanding Claims
Reserves for Lite Profit Share
Reinsurers’ Share in Technical Reserves
Reserves for Current Risks
Reserves for Outstanding Claims
Remsurers' Share in Mathematical Reserve inc Prof
Reinsurers'Shares in Reserves for Life Outst Claim
Reinsurers' Share in Resr. for Life Proft Share
Other Incomes
TECHNICAL QUTGO
Cede Premums
Commissions
Claims Paid
Technical Reserves
Reserves for Current Risks M
Reserves for Outstanding Claims
Reserves for Earthquake-related Claims
Mathematcal Reserve including Profit Share
reserves for Life Outstanding Claims
Reserves for Life profit Share
Other Expenses
TECHNICAL PROFIT
GENERAL EXPENSES
Payroll *
Operating Expenses
Taxes and Duties
Cepreciation Costs
Reserves
Other Expenses
FINANCIAL INCOME
Interest on Bark Deposits
Income From Stocks
Sales income
Real Estate Income
interest on Foreign Exchange
Other income
FINANCIAL EXPENSES
Interes! Expenses
Sale Losses
Foreign Exchange Losses
Reserves
GCiher Expenses
PROFIT BEFORE TAXES
Taxes and Duties
PROFIT AFTER TAXES

OPERATING
TOTAL LIABILITIES/SHAREHOLDERS' EQUITY
SHAREHCLDERS' EQUITY/TOTAL ASSETS (%)
SHAREHOLDERS' EQUITY/FIXED ASSETS (%)
LOSS RATIO

PROFITABILITY (%)

NET PROFIT / TOTAL ASSETS

NET PROFIT /SHAREHOLDERS' EQUITY
TECHNICAL PROFIT/PREMIUM

SHARE PERFORMANCE
DIVICEND PAYOUT RATIO (%)
DIVIDEND YIELD (%)
PRICE-EARNINGS RATIO
MARKET VALUE/BOOK VALUE
TURNOVER RATIC (%)
EARNINGS PER SHARE (T}

GROWTH (%)
NET PREMIUM GROWTH RATE

NET PROFIT GROWTH RATE R




ANADOLU ANONIM TURK SIGORTA SIRKETI

BILANGCO (Milyon TL)

NAKIT DEGERLER
Kasa
Bankalar
Diger Hazir Degerler
MENKUL DEGERLER CUZDAN!
Wienkul Degerler Cizdani
Menkul Deder Aza.Krg.(-)
ALACAKLAR
Sigortatilar
Sigortailar
Sigoria Prim Alac.Kars.(-)
Acenteler
Acenteler
Acentalar Pnm Alac. Krs:(-)
Sigorta ve Reas, $rk. CH,
Sigorta ve Reas.$rk Depo
tkraziar
Dijer Alacakiar
Alacakiar Reeskontu
IDARI VE KANUNI TAKIPT.ALAC.
idan Kanuni Takip. Alacak
tdan Kan, Takip Alac.Krs{-)
ISTIRAKLER
Istrakler
istirak Deger Azalig Krs
istirak Sermaye Taahhutu
sABIT DEGERLER
Menkulier
Menkulier
Menkutler Binkmis Amortisman
Gayrimenkuller
Gayrimenkulier
Gaynimenkuller Birikmig Amortismani
Devam Eden Yatinmiar
DIGER AKTIFLER (NET)
AKTIF TOPLAMI

1996

1983 1994 1985 1987
50,911 214,419 301,660 323,163 530,855
2425 283 924 2,018 ‘7,461
48,486 214,136 300,736 321,145 523.494
469,973 854,025 2,438,892 5,808,858 13,993,055
470,708 854,025 2,438,892 5,808,858 13,997,082
733 - L - - 4,027
881,143 1,426,363 2,370,876 4,880,727 '7.876,253
62,052 86,864 155,316 224,293 513,870
62,052 99.699 172,406 250,461 558,372
- 10,835 17.090 29,168 44,502
872277 1,104,806 1.468.977 2,260,886 5,981,469
£98,946 1,240,594 1,630,617 3,137,581 © 6.493,244
26,669 135,788 161,640 276,695 511,775
4588 18,160 34,330 44,490 373,353
13,834 42833 60.682 77514 108,018
418 459 550 824 797
137.974 181,241 714,443 1.812,597 898,746
- - 63.422 126,877 —
310 — - —
7812 8.990 25,850 29,312 26,382
7912 8,680 25,850 29,312 26,382
3,468 52,097 61,288 114,997 530,997
3.468 52,097 61.288 114,997 530,997
120,764 250,218 332,864 597,443 1,107,248
7.748 16,828 37,831 77.246 149,626
27.293 44,296 96,388 200,128 372.441
19,545 27,468 58,557 122,882 222,815
113,016 233,390 295,033 520,197 957,622
121.016 250,071 316,963 559,073 1,029,149
£.000 16.681 21,330 38876 71,527
1 1 — - 87,299
1,535,260 2,807,433 5,505,580 11,735,188 24,125,807

BALANCE SHEET (TL Million)

IN HAND
1IN BANKS
OTHER CASH
STOCK AND BONDS
Stock and Bonds
Reserves Againts Stock and Bonds Reduction
RECEIVABLES
Insured
Insured
Reserves Againts Recew Due From Insurance Premium
Agencies and Brokers
Agencies
Reserves Againts Recewvables Due From Agencies
Insurance and Remsurance Companies
Deposits Held by Ceding and Retroceding Companies,
Mortgage Loans
Other Recevables
Prowision For Discount of Notes
BAD DEBT RECEIVABLES
Bad Debth Receivables
Reserves Againts Bad Debts Receivables -
PARTICIPATIONS
Participations
Reserves Againts Reducton of Investments
Capral Commitment To Participation
FIXED ASSETS
Invesiments
Invesiments
Accumulated Depreciation
Real Estate
Real Estate
Accumuiated Depreciation
investrnent in Process
OTHER ASSETS (NET)
TOTAL ASSETS

Cpumeror RS



AKSIGORTA A.S.

GENEL KURUIT'A SUNULACAK
AYRINTIL! BILANGO {Milyon TL)
BORGLAR

Sigorta ve Reastrans Sirketleri Cari Hesabi
Sigorta ve Reastrans Sirketlerinin Depolan
Odenecek Vergi ve Diger Yukumiolukler

Dijer Borglar
KARSILIKLAR
A-Teknik Karsilikiar
-Cari Rizikolar Karsitigi
Cari Rizikolar Karsilig:
Reasurorler Pay! (-)
Muallak Hasar Karsilidi
Muallak Hasar Karsiligr
Reasurdrier Payl (-)
Deprem Hasar Karsiligi
Hayat Matematik Karsihg:
Hayat Matematik Karsihig
Reasurdrier Payi (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsiig
Hayat Muallak Tazminat Karsihg
Reasdrorler Payi (-)
Hayat Kar Payi Karsiligi
Hayat Kar Pay1 Karsihgi
Reasurorler Pay; (-)
Diger Teknik Karsiliklar
B-Serbest Karsiliklar
Kidem Tazminati Karsihg
Diger Serbest Karstliklar
DIGER PASIFLER
OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye
Nominal Sermaye
Odenmemis Sermaye (-)
Kanuni Yedek Akgeler
Olaganistu Hasar Karsilig
ihtiyari Yedek Akceler
Olaganistu Yedek Akgeler
Yeniden Degerleme Fonu
Maliyet Artis Fonu
Ozel Fonlar
Zarar (-)
Dénem Zarar (-)
Gegmis Yil Zararlan (-)
KAR ‘
Net Dénem Kar

"PASIF TOPLAMI

AKGRT
Bagimsiz Denetim'den

Gegmis Gegmis
31.12.98 31.12.97
6.270.336 6.713.636
1.212.621 802.739
2.172.472 1.847.745
1.840.010 1.408.190
1.045.233 2.654.962
13.833.173 7.957.820
13.511.886 7.800.209

5.092.577 3.916.421
10.190.091 6.445.850
(S.097.514) (2.528.429)
1.184.435 633.986
8.580.114 952.089
{7.395.679) {318,103}
90.771 503.664
2.659.742 2.733.412
2.659.742 2.733.412
o] 0

313.242 21.726
327.338 29.638
{14.006} {7912
4171119 0
4171.119 0
(0] 0

0 0

321.287 148.611
321.052 148.376
235 235

72 0]
17.746.055 9.061.107
5.625.000 5.625.000
5.625.000 5.625.000
0 0

694.087 296.285

0 0

0] : 0]
2.159.717 706.295
6.152.763 1.212.054
3.508 3.508
3.110.980 1.217.965
0 0]

o] 0

0 0
6.669.652 3.506.849
6.669.652 3.506.849
44.519.288 27.239.412



AKSIGORTA A.S.

GENEL KURUL'A SUNULACAK

AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)

TEKNIK GELIRLER

Alinan Primler

Alinan Komisyonlar

Odenen Tazminatta Reastirorler Pay

Devreden Teknik Karsiliklar (Net)
Cari Rizikolar Karsiid
Muallak Hasarlar Karsilig:
Hayat Matematik Karsthig:
Hayat Muallak Tazminat Karsthig:
Hayat Kar Payi Kargiligi
Diger Teknik Kargiliklar

Ayrilan Teknik Kars. Reasurérler Payi

Cari Rizikolar Karsiliginda Reasurérler Pay!
Mualiak Hasar Karsilijinda Reasurérler Pay!
Hayat Matematik Karsilifinda Reastrdrler Payi
Hayat Muallak Karsthidinda Reasurérler Payi
Hayat Kar Payi Karsiliginda Reastrdrler Pay!
Diger Teknik Karsiliklarda Reaslrorler Payt

Diger Gelirler
TEKNIK GIDERLER (-)
Reasurériere Verilen Primler (-)
Odenen Komisyonlar (-)
Odenen Tazminatiar (-)
Ayrilan Teknik Karstlikiar (-)
Cari Rizikolar Kargilidr (-)
Mualiak Hasar Karsihgi (-)
Deprem Hasar Karsiigi (-)
Hayat Matematik Karsihig (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsiligi (-)
Hayat Kar Payi Karsihidi (-}
Diger Teknik Karsiliklar {-)
Diger Giderler (-)
TEKNIK KAR/ZARAR
GENEL GIDERLER (-)
Personel Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)
Vergi ve Diger Yukdmilalukler (-)
Amortisman Giderleri (-)
Karstliklar (-)
Diger Giderler {-)
MALI GELIRLER
Faiz Gelirleri
Kar Pay: Gelirleri
Satis Karlart
Kira Gelirleri
Kambiyo Karlan
Diger Gelirler
MALI GIDERLER (-)
Faiz Giderleri {-)
Satis Zararlarn (-)
Kambiyo Zararlart (-)
Karstliklar (-)
Diger Giderler (-)
DONEM KAR/ZARARI

Vergi ve Yasal Yakumialtkler Kargiid: (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

AKGRT

Bagimsiz Denetim'den

Gecgmis Gegmis
31.12.98 31.12.97
83.157.565 35.684.941
37.002.124 21.618.743
4.666.211 2624917
17.658.297 4.325.713
7.305.545 3.167.576
3.916.421 1.693.560
633.986 258.477
2.733.412 1.212.347
21.726 3.192

0 0

0] 0]
12.451.718 2.855.444
5.097.514 2.529.429
7.340.108 318.103
0 0

14.096 7912

0 0

0 0
4.073.670 1.092.548

(79.457.117)
(18.550.442)
(4.951.004)
(29.151.727)
(26.284.921)
(10.190.001)
(8.580.114)
(3B8.517)
(2.650.742)
(327 338
(4171.119)
0
(117.023)
3.700.448
(2.898.381)
(956.469)
(8.874)
(274.084)
0
0
12.070.055
5.655520
5.932.860
0
72373
45561
363.741
(5.861.342)
(1,580,929
0
(150.718)
(4.103.2089)
(37,378}
7.010.780
(341.128)
6.669.652

(33.682.762)
(8.753.008;
(2.907.493)

{11.666 904}

(10.341.267)
(6.445 8503

(952.089)
{180.278}
(1.228.422%
(29.638)
(1 BO3.60)
0
{14.000)
2.002.179
(1.526.458;
(762.045)
{597.384)
85870
{(181.087)
0
0
7.603.639
4992432
2.553.407
0
20.202
31.630
5.968
(3.802.48%)
{2.475 463)
0
{42.208)
(1.250.254;
{23.503)
4.276.871
(770.022)
3.506.849



AKSIGORTA A.S. AKGRT
Bagimsiz Denetim'den

GENEL KURI_JL'A SUNULACAK Gecmis Gecmis
AYRINTIL! BILANGO {Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
NAKIT DEGERLER 1.753.506 841.791
Kasa 858.639 93.642
Bankalar 894.867 748.149
MENKUL DEGERLER CUZDANI 25.495.993 16.308.981
Menkul Degerler Clizdani 25.495.993 16.308.981
Menkul Degerler Deder Azalis Karsihgi {-) 0 o]
ALACAKLAR 11.369.858 7.332.901
Sigortalilar 10.787.892 6.949.216
Sigortallar 11.067.505 6.992.563
Sigortallardan Prim Alacak Karsiligi (-) {279.813; {43347
Acenteler 0 0
Acenteler o] o]
Acentelerden Prim Alacak Karsiligs (-) o] 0]
Sigorta ve Reaslrans Sirketleri Cari Hesabi 531.635 346.744
Sig.ve Reaslrans Sirketleri Nezdindeki Depolar 3.501 3.501
{krazlar 3.105 1.508
Diger Alacaklar 43,725 31.932
IDARI VE KANUNI TAKIPTEKI ALACAKLAR 31.025 28.691
idari ve Kanuni Takipteki Alacaklar 77.506 60.979
{dari ve Kanuni Takipteki Alacak Karstiklar (-) (48.431) {32.288;
ISTIRAKLER 857577 300.608
Istirakler 857.577 300.608
istirakler Deger Azalis Karsihgi (-) 0 0
Istirakler Sermaye Taahhiitleri (-) 0 0
SABIT DEGERLER 4098510 2.395.530
Menkuller 534.097 385.464
Menkuller 1.498.428 870.621
Menkuller Birikmis Amortismani (-) {864.331) {485.457)
Gayrimenkuller 3.564.413 2.010.066
Gayrimenkuller 3.728.755 2.096.736
Gayrimenkulier Birikmig Amortismani (-) {164.342; {36.670)
DIGER AKTIFLER (Net) 912.819 30910

AKTIiF TOPLAMI 44519.288 27.239.412




AKSIGORTA A.S.

SELIR TABLOSU (Milyon TL) INCOME STATEMENT (TL Million) T
1983 1994 1995 1996 1997
TEKNIK GELIRLER 2,334,489 4,111,832 7,798,198 14,927,454 35,684,941 ] TECHNICAL INCOME
Alinan Primiar 1,237,516 2,286.213 4572013 3,884,526 21,618,743 Premiums
Alnan Komigyoniar 201,152 287,153 536.422 972.870 2624917 | Commissions
Oagenen Tazminatla Reasurer Fay) 304,188 563.030 978,398 1.758,158 4.325,713 | Reinsurers’ Share in Clairs Paid
Devreden Teknik Karsiiklar {Net} 218,351 394,913 834,073 1541409 3.167.576 Net Technical Reserves Carried Forward
Can Rizikolar Kargiig 60,187 149,200 422513 843,479 1,693,560 Reserves for Currert Assets
Muaiiak Hasariar Karsiid 30,740 62,193 159,421 175,116 258,477 Reserves for Outstanding Claims
Hayat Matematik Kargili 127,456 183,127 351.645 522224 1212347 WMathematical Reserves Including Proft Share
Hayat Mualiak Tazminat Kars, 493 393 " 494 590 3.192 Reserves for Life Outstanding Claims
Hayal Kar Payl Karsitd .- - - - Reserves for Life Profit Share
Ayritan Teknk Kars Re2s.Payi 337,177 433,275 862,847 1,209.992 2,855,444 Reinsurers’ Share in Technical Reserves
Can Rizko Ki's Reas Payy 24,679 283371 £82.470 1,085.387 2.529.429 Reserves for Current Risks
Muallak Hasar Krs Reas.Pay 102,248 138,758 105.€07 121,000 318.1/03 Reserves for Outstanding Claims
Hayat Matematk Krs Reas Payi - - - -19 - Rensurers’ Share n Mathematical Reserve Inc.Prof
Heyal Muallak Tezm Kars Reas Payt - 1,146 1770 3624 7812 Remsurers'Shares in Reserves for Life Qutst Clam
Hayat Kar Payi Krg Reas Fayl B - e - Remnsurers’ Share in Resr. for Life Profit Share
Diger Gelrler 35,585 141.248 88,445 550.499 1.092,548 } Other Incomes’
TEKNIK GIDERLER 2,141,932 3,768,932 7,151,124 132,883,495 33,682,762 | TECHNICAL OUTGO
Reasuroriere Devredien Primier 739518 957.403 1.850,226 3,501,388 8.753.008 { Cede Premums
Cdenen Komisyoniar 168,240 306,186 676,024 1,267,605 2,907,493 Commissions
Ogenen Tazminatiar - 483,404 ~ 1,093.461 ~ 2361827 - 6.584 622 ~ 11,666,994 | Clams Paid
Ayrian Teknik Karsiiar 740974 1,384,742 2.267.189 4,473,632 10.341 267 | Technical Reserves
Can Ruiolar Kars. 384,079 715,884 1.431813 2.778.8456 6.445 850 Reserves for Current Risks
Wuatak Hasar Kars 163,880 288,179 280,731 379.471 952,089 Reserves for Outstanding Claims
Deprem Hasar Kars 8.683 17.393 35,926 102,071 180.278 Reserves for Earthquake-related Claims
Haval Matemalk Kars 183,127 207,142 323331 548,684 1,229 422 Mathematical Reserve Including Profit Share
Hayal Muatiak Tazmineg! Kars 1,005 1.640 2.359 6.816 29,638 reserves for Life Outstanding Claims
Haya! Kar Payl Kars - 144,504 193.022 683.744 1,503,290 Reserves for Life profit Share
Tiger Giderter 9,096 27,140 5.858 20,250 14,000 | Other Expenses
TEKNIK KARIZARAR 192,557 342,900 847,074 1,043,959 2,002,178 | TECHNICAL PROFIT
GENEL GIDERLER 95,966 189,740 385,782 800,155 1,526,458 | GENERAL EXPENSES
Fersenel Giderien 55309 91,126 184,946 369,185 762,045 Payroll
i Vonetim Giderlen 32321 + 81,672 158,594 339,499 §97.384 | Operating Expenses
e Diger Yukumiutukier 606 1.043 1.429 1,383 $972 | Taxes and Duties
mnortisman Giderien 7.730 15,299 41,823 90,073 161.057 Depreciation Costs
§ Karsik Giderlen - - Reserves
Diger Cerler - . Other Expenses
MALI GELIRLER 130,350 521,579 528,916 3,564,621 7,603,639 ] FINANCIAL INCOME
Faz Gelirten 64,815 105,877 293 666 2762312 4,992,432 inierest on Bank Deposds
Kar Pay: Gelrien 60,627 410,060 224,298 705.404 2.553,407 | Income From Stocks
3ats Kartarl 1,067 3,663 1,872 5.018 - Sales income
Kra Gelrler 578 £98 1.289 1,178 20,202 Reai Estate income
Kambiyo Karlar - 2,084 41,445 31630 | Interest on Foreign Exchange
iger Gelrler 3.263 1.081 5,709 49,464 5,968 | Other income
MALI GIDERLER 14,338 56,893 137,552 2,095,491 3,802,489 | FINANCIAL EXPENSES
Faz Gderlen - - 71,4862 1.415,208 2479463 | Interest Expenses
Saus Zarariarl - Sale Losses
wambryo Zarariar - 2390 1 7614 49,269 | Foreign Exchange Lesses
Karsik Giderien 12,855 29.344 $0.214 645,519 1.250,254 | Reserves
“ger Gelerler 1.433 25,158 15,875 27150 23.503 Other Expenses
DONEM KARIZARARI 212,603 617,846 651,648 1,713,134 4,276,871 | PROFIT BEFORE TAXES
Jigenecek Verg ve Dider Yasal Yukumiulukier 58,580 121.840 169,471 687,211 770,022 } Taxes and Duties
NET DONEM KAR} 154,023 495,906 482,175 1,025,923 3,506,849 { PROFIT AFTER TAXES
FINANSAL ORANLAR
1993 1994 1995 1996 1997
FAALIVET OPERATING
TOPLAM BORCLARIQIVARLIKLAR 15 102 145 136 117 | TOTAL LIABILITIES/SHAREHOLDERS' EQUITY
OIVARLIKLAR/TOPLAM AKTIFLER (%) 40.05 4953 4086 4231 46.14 | SHAREHOLDERS' EQUITY/TOTAL ASSETS (%)
OZVARLIKLAR/NET SABIT VARLIKLAR (%) 1119 65 265 541 5.25 | SHAREHOLDERS' EQUITY/FIXED ASSETS (%)
HASAR PRIM CRAN} 38.84 46.52 47 36 48.01 50.51 | LOSS RATIO
KARLILIK (%) PROFITABILITY (%)
NET KARIAKTIF TOPLAMI 1193 17.29 1096 607 12.87 | NET PROFIT / TOTAL ASSETS
T KARIOZVARLIKLAR 2978 3491 26.83 1435 279 } NET PROFIT /ISHAREHOLDERS' EQUITY
TEKNIK KAR/ALINAN PRIMLER 15.586 15 1415 11.74 926 | TECHNICAL PROFIT/IPREMIUM
.BORSA PERFORMANSI SHARE PERFORMANCE
ir(AR DAGITIM CRANI (%) - 70.58 4148 4935 2254 | DIVIDEND PAYOUT RATIO (%)
TEMETTU VERIMI (%) - 59 179 167 068 | DIVIDEND YIELD (%)
FIYAT KAZANG CRANI - 26.32 74 13.96 33 18 | PRICE-EARNINGS RATIO
#IYASA DEGERUDEFTER DEGERI o 491 209 €68 1043 | MARKET VALUE/BOOK VALUE
ISLEM GORME ORANI (%) ’ - 8.17 1257 21534 685 | TURNQVER RATIO (%)
PAY BASINA KAR (TL) .1026.82 99181 77148 27398 623.44 | EARNINGS PER SHARE (TL)
BUYUME ORANLARI (%) GROWTH (%)
ALINAN NET PRIM BUYUME HIZI 12391 84.74 9988 94 54 143 06 | NET PREMIUM GROWTH RATE
NET KAR BUYUME HIZH 912 20187 S2%7 11277 24182 | NET PROFIT GROWTH RATE




AKSIGORTA A.S.

BILANGO {Milyon TL) BALANCE SHEET (TL M'i-lﬁon)
1993 1994 1985 1996 1987
NAKIT DEGERLER 45,137 103,353 155,382 361,593 841,791 | CASH
Kasa 4,050 250 392 170,820 93.642 | INHAND
Bankalar 41,087 103.103 94.422 190,703 748,149 IN BANKS
Drjer Haztr Degerter - - 60,568 - OTHER CASH
MENKUL DEGERLER CUZDAN! 563,968 1,349,165 1,705,592 11,741,327 16,308,981 | STOCK AND BONDS
Menkui Degerler Cuzdani 563,968 1,349,165 1,705,592 11.741.327 16,308,981 Slock and Bonds
Menkut Deder Aza.Kr3.(-) - - - - - Reserves Againts Stock and Bonds Reduction
ALACAKLAR 641,062 1,099,572 1,768,450 3,151,983 7,332,901 | RECEIVABLES
Sigortaliiar 73,299 75,122 1.522,128 2,828,944 6,949,216 | Insured
Sigortaivar 73,299 75,722 1.522.128 2,853,355 6,992,563 Insured
Sigorta Prim Alac.Kars (-) - - -~ 244114 43,347 Reserves Againls Receiv Due From insurance Premium
Acenteler 534,691 951,954 2,063 - - Agencies and Brokers
Acenteler 553,616 983.417 31,571 - - Agencies
Acentalar Prim Alac.Krs.(-) 18,925 31,463 29,502 - e Reserves Againts Receivables Due From Agencies
Sigorta ve Reas $rk, CH. 5.437 33,749 179716 236,346 346,744 Insurance and Reinsurance Companies
Sigorta ve Reas,Srk.Depo 1,452 2232 2970 3.501 3.501 Deposits Held by Ceding and Retroceding Companies
Ikraziar 485 401 620 853 1,508 | Mortgage Loans
Diger Alacakiar 25,698 35514 60,847 82,339 31932 | Other Recevables
Alacakiar Reeskoniu - — - - - Provision For Discount of Notes
IDARI VE KANUNI TAKIPT.ALAC. 5,272 29,993 21,257 13,914 28,691 | BAD DEBT RECEIVABLES
|dari Kanuni Takip. Alacak - 43.961 60.209 44,401 60,979 Bad Debth Receivables
Idari Kan. Takip, Alac.Krs{-) 5272 13.968 38.952 30.487 32,288 Reserves Againts Bad Debts Receivables
ISTIRAKLER - - 48,907 300,634 300,608 | PARTICIPATIONS
Istrakier o~ - 48,907 300,634 300.608 Participations
Istrak Deger Azalis Krs. — - - - — Reserves Againts Reduction of investments
Istirak Sermaye Taahhutu - - - — - Capital Commitment To Participation
SABIT DEGERLER 46,247 218,502 678,775 1,319,937 2,395,530 | FIXED ASSETS
Menkuller - 23.092 84,535 238,731 385,464 | Investments
Menkulier —- 75.825 213,790 490,486 870,621 investments
Menkuller Birikmig Amortisman. - 52,733 129,195 251,785 485,157 Accumulated Depreciation
Gaynimenkuller 46,247 195,410 594,180 1,081,206 2,010,066 { RealEstate
Gayrimenkuller 74,359 202.496 613,926 1,123,166 2,096,736 Real Estate
Gayrimenkuller Birikmis Amortisman 28,112 7.088 19.746 41,960 86,670 Accumulated Depreciation
Devam Eden Yatrimiar - - - Investment in Process
DISER AKTIFLER (NET) 305 67,883 20,205 5,537 30,910 | OTHER ASSETS {NET)
AKTIF TOPLAMI 1,291,447 2,868,468 4,388,568 16,894,925 27,239,412 | TOTAL ASSETS




COMMERCIAL UNION SiGORTA AS. COMUN
Bagimsiz Denetim'den

. Gegmemis Gegmemis
AYRINTILI BILANCO (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
NAKIT DEGERLER 1.715.901 226.806
Kasa 11.423 1.392
Bankatar 1.704.478 225414
MENKUL DEGERLER CUZDANI 1.958.805 1.847.507
Menkul Degerler Cuzdani 1.923.805 1.847.507
Menkul Degerler Deger Azalis Karsihdi (-) o]
ALACAKLAR 3.278.950 1.868.621
Sigortallar 237.506 121.274
Sigortahiar 237.506 121.274
Sigortalilardan Prim Alacak Karsthdi (-) 0 0
Acenteler 3.327.861 1.995.123
Acenteler 3.354.582 2.016.067
Acentelerden Prim Alacak Karsihidi (-) (28721 (20544
Sigorta ve Reastrans Sirketleri Cari Hesabi 82.320 1.722
Sig.ve Reasurans Sirketleri Nezdindeki Depolar 89 103
ikrazlar (370519 {256.308)
Diger Alacaklar 1.693 6.707
IDARI VE KANUNI TAKIPTEKI ALACAKLAR 1.082 1.082
{dari ve Kanuni Takipteki Alacaklar 4.148 1,242
idari ve Kanuni Takipteki Alacak Karsiliklar {-) (3.086) 210
ISTIRAKLER 0 0
istirakler 0 0
Istirakler Deger Azalis Karstidi (-) 0 0
istirakler Sermaye Taahhtleri (-) 0 0
SABIT DEGERLER 266.225 169.274
Menkutler 218.220 142.192
Menkuller 397.093 232.877
Menkuller Birikmis Amortismani (-) (178.873) {90.685)
Gayrimenkuller 48.005 27.082
Gayrimenkuller 50.104 28.180
Gayrimenkuller Birikmis Amortismani (-) (2,656 {1.088)
DIGER AKTIFLER (Net) 131548 82927

AKTIF TOPLAM! 7.352511 4196217




COMMERCIAL UNION SIGORTA A.S.

AYRINTILI BiLANGO (Milyon TL)
BORCLAR

Sigorta ve Reastrans Sirketleri Cari Hesabi
Sigorta ve Reastrans Sirketlerinin Depolart
Odenecek Vergi ve Diger Yukumliltkler

Diger Borclar
KARSILIKLAR
A-Teknik Kargiliklar
Cari Rizikolar Karsiig
Cari Rizikolar Karsihigi
Reaslrorler Payt (-)
Muallak Hasar Karsiligi
Muallak Hasar Karsihg
Reasurérier Pay! (-)
Deprem Hasar Kargihg
Hayat Matematik Karsihig!
Hayat Matematik Karsilidi
Reasurorler Pay (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsihid
Hayat Muallak Tazminat Karsihgi
Reasuroérler Payi (-)
Hayat Kar Payi Karsihg:
Hayat Kar Pay! Karsihg
Reasurorler Payi (-)
Diger Teknik Karsiliklar
B-Serbest Kargiiklar
Kidem Tazminati Karsiligi
Diger Serbest Karslltklar
DIGER PASIFLER
OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye
Nominal Sermaye
Odenmemis Sermaye (-)
Kanuni Yedek Akgeler
Olaganustit Hasar Karsilig
intiyari Yedek Akgeler
Olaganistyu Yedek Akgeler
Yeniden Degerleme Fonu
Ozel Fonlar
Zarar (-)
Dénem Zarari (-)
Gegmis Yil Zararlar (-)
KAR
Net Donem Kar

PASIF TOPLAMI

COMUN
Bagimsiz Denetim'den
Gegmemis Gegmemis
31.12.98 31.12.97
909.433 687.151
323.681 350.707
347.712 330.943
624.622 261.661
(386.552) (256.160)
4.010.029 2.017.301
3.923.429 1.980.136
2.867.808 1.372.271
3.726.629 2.012.370
(858.821) {640.099)
706.091 426.198
1.066.066 619.582
(388.875) {193.384)
349.530 181.667
0 0
0 0
o} 0
0 0
o 0
o] 0
o o]
0 0
0 0
0 0
86.600 37.165
86.600 37.165
0 o}
35.783 7151
1.492.162 895.174
1.100.000 700.000
1.100.000 700.000
0 0
187.696 114.724
o} 0
75.363 28.267 -
[¢] 0
129.103 52.183
0 0
0 0]
o} ¢}
0 o}
905.104 589.440
905.104 589.440

7.352.511 4.196.217




COMMERCIAL UNION SIGORTA A.S. COMUN

Bagimsiz Denetim'den
. Gegmemis Gegmemis
AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
TEKNIK GELIRLER 19.017.631 12.756.628
Alinan Primler 12.953578 6.963.193
Alinan Komisyonlar 984.936 679,180
Odenen Tazminatta Reaslrorler Pay 2.061.853 337293
Devreden Teknik Karsiliklar (Net) 1.798.469 907.841
Cari Rizikolar Karsilig 1.372.271 708.674
Muallak Hasarlar Karsthgi 426.198 199.167
Hayat Matematik Kargihg 0 0
Hayat Muallak Tazminat Kargili§t o] 0
Hayat Kar Payi Karsilig 0 0
Diger Teknik Karsiliklar 0 0
Ayrilan Teknik Kars. Reastrorler Payl 1.218.795 833.483
Cari Rizikolar Karsiliginda Reastrorler Payi 858.821 640.099
Muallak Hasar Karsiiinda Reaslrorler Payt 359.974 193.384
Hayat Matematik Karsiliginda Reasurorier Pa 0 0
Hayat Muallak Karsiliinda Reasurérier Pay 0 0
Hayat Kar Pay! Karsilifinda Reasurérler Pay 0 0]
Diger Teknik Karsiliklarda Reas(rorler Payt ¢] 0
Diger Gelirler 0 0
TEKNIK GIDERLER (-) 17,360,927 12,214,455
Reasurdriere Verilen Primler (-) (3.733.938) (2.533.420)
Odenen Komisyonlar {-) {1.596.487) (1.063.472)
Odenen Tazminatlar (-) {6.743.889) (5 8565 650
Ayritan Teknik Karstiiklar (-) -4.960.55¢ -2.738.808
Cari Rizikolar Karsthgi (-) (3.726.630) (2.012.370)
Muallak Hasar Karsilig (-) {1.056.086) (E16.582)
Deprem Hasar Karsiligi (-) (167.8563) (108856}
Hayat Matematik Karsihig (-) 0 0
Hayat Muallak Tazminat Kargilig: (-) (o] o]
Hayat Kar Payi Karsiigi (-) 0 o]
Diger Teknik Karsibiklar (-) 0 6]
Diger Giderler (-) {21 034) (13.085)
TEKNIK KAR/ZARAR 1.656.704 542.193
GENEL GIDERLER (-) -1.678.253 831,681
Personel Giderleri {-) (803.829) {406.381)°
Genel Yonetim Giderleri (-) (663,782 (32332
Vergi ve Diger Yukimialakler (-} (54.411) {(22.010)
Amortisman Giderleri (-) (73.395) {39.924)
Karsiliklar (-) (38.149) {28.447)
Dider Giderler (-) {16.987) (11.837)
MALI GELIRLER 1.816.370 1.227.850
Faiz Gelirleri 749.826 332.493
Kar Pay! Gelirleri ) 1173 7.247
Satis Karlari 400.202 250.716
Kira Gelirleri 0 0
‘Kambiyo Karlar 646.506 500565
Diger Gelirler 9573 37.829
MALI GIDERLER (-) 55,2683 142,138
Faiz Giderleri (-) (114.243) {74.320)
Satis Zarartari (-) (172.402) (2.254)
Kambiyo Zararlari (-) (G1.712) {10.664)
Karsitiklar {-) (3.533) (5.544)
Diger Giderler (-} {3.380) {40.356)
DONEM KAR/ZARARI 1.439.438 796.224
Vergi ve Yasal Yaktimlalakler Karsiligi (-) (534.334) (206.784)

NET DONEM KARI/ZARARI o05.104 589.440



COMMERCIAL UNION SIGORTA A.S.

GELIR TABLOSU (Milyon TL) INCOME STATEMENT (TL Million) m———
1993 19894 1995 1996 1997 ¥
TEKNIK GELIRLER 566,773 1,353,388 3,028,580 5,111,300 12,756,628 | TECHNICAL INCOME i
Alnan Pnimier 327.304 802,842 1,601,355 3,480,836 €.963.193 | Premiums
Alinan Kemisyoniar 65.296 145,166 203.013 362,210 679,180 | Commissions 4
Odenen Tazminatta Reasurdr Payr 62,682 121,838 793,283 490231 3,372,931 | Rensurers’ Share in Claims Paid !
Devreden Teknik Kargitikiar (Net) 24,204 72922 156,249 365.818 907,841 Net Technical Reserves Casried Forward
Cari Rizikolar Karsihgi 17.301 46,411 110.005 287,530 708,674 Reserves for Current Assels b
Muallek Hasarlar Karsiid 6.803 26.511 48,244 78,288 199,167 Reserves for Outstanding Clams i
Hayat Matematk Karsmd - - - - - Mathematical Reserves inciuding Proftt Share A
Hayat Muallak Tazminal Kars. - - - - - Reserves for Lite Outstanding Claims ‘
Hayat Kar Payi Karsiid - - - - - Reserves for Life Proft Share é
Ayrilan Teknik Kers.Reas.Pay) 87,154 210620 274,690 411,707 833,483 | Remnsurers’ Share in Technical Reserves ‘
Car: Riziko Krg Reas. Pay! 56,669 125,008 187,696 320233 640,099 Reserves for Current Risks |
Muallak Hasar Krg.Reas.Pay! 30.485 ° 85.612 86,994 91474 193,384 Reserves for Outstanding Claims ";
Hayat Malematik Krg.Reas Payi - - - - — i s’ Share in Matt Reserve Inc.Prof ¥
Hayat Muallak Tazm Kars.Reas Pay - e - - Reinsurers'Shares in Reserves for Life Outst. Clam |
Hayat Kar Payi Krs.Reas Payl - - - - - Reinsurers' Share in Resr. for Lile Profit Share
Digler Gelirler 133 - - 438 - Other Incomes 2
TEKNIK GIDERLER 521,639 1,208,244 2,807,576 4,824,913 12,214,435 [ TECHNICAL OUTGO B
Reasuroriere Devredilen Primier 186,186 461,031 682,730 1.224.741 2538420 | Cede Premiums
QOdenen Komisyoniar 53,791 117,303 247,802 543,930 1.068.472 Commissions
Odenen Tazminatiar 117,750 —251.779 ~1.198,343 ~ 1,685,299 5,855,650 | Clams Pad
Ayrifan Teknik Kargiiklar 162,846 376.170 663,760 1,359,037 2738,808 | Techmcal Reserves N !
Can Rizkolar Kars. ' 103.081 235,013 475,226 1.028.907 2.012,370 Reserves for Current Risks i
Muallak Hasar Kars. 56,997 131.856 165.281 290,641 619,582 Reserves for Outstanding Claims °
Deprem Hasar Kars. 2,768 9,301 23.253 39,489 106,856 Reserves for Earthquake-retated Clams
Hayat Matematik Kars. — -_— - - — Mathematical Resefve including Profit Share
Haya! Mualiak Tazminat Kars, -~ - - - - reserves for Life Outstanding Clams H
Hayat Kar Payi Karg. - - - - - Reserves for Life profit Share .
Diger Giderler 1.066 1,961 4,941 11,208 13,085 | Other Expenses !
TEKNIK KARIZARAR 45,134 145,144 221,014 286,287 542,193 ] TECHNICAL PROFIT
GENEL GIDERLER 39,682 88,802 184,141 392,826 831,681 § GENERAL EXPENSES
Personel Giderien 16,997 35,755 76,129 169.454 408.351 Payrol
Genel Yoneam Giderleri . 14,008 28.706 86.649 177.976 323312 | Operating Expenses
Vergi ve Diger YukUmiutukier 1.587 1,200 7.381 13,885 22,010 | Taxes and Dulies K
Amorbsman Giderleri 2.052 2879 7.274 15.957 39,924 | Depreciation Costs !
Karsilik Giderieri 3,683 11,248 3.887 8,345 26,447 | Reserves -
Diger Giderler 1,355 8014 2821 7.109 11,637 Other Expenses
wmALl GELIRLER 47,652 157,295 485,226 823,253 1,227,850 } FINANCIAL INCOME
JFau Gelrlen 38,388 126,385 311474 492,352 332,493 § inlerest on Bank Depaosits
Kar Pay Getrieri - - - 7.247 | income From Stocks
Satts Karlan 9,124 24,001 66,406 232,474 259,716 Sales Income
Kira Geurleri - e - e - Real Estate Income
Kambiyo Karlari 126 6,520 14,054 30,113 590,565 | Inlerest on Foreign Exchange
Diger Gelirler 14 219 93.292 68,314 37.829 | Other Income
MALI GIDERLER 9,543 14,619 104,747 147,820 142,138 | FINANCIAL EXPENSES
Faiz Gerleri 8,130 2952 15,942 58,305 74,320 Interest Expenses
Satis Zararfart - 7.950 4 1,309 2.254 Sale Losses H
Kambryo Zarartan 1413 3,717 3233 13,650 19,664 Foreign Exchange Losses H
Kargii Giderleri - - 29,060 6.988 5544 | Reserves :
Dider Giderler - - 56.508 67.568 40,356 Other Expenses
DONEM KARIZARARI 43,561 198,018 417,352 568,994 786,224 | PROFIT BEFORE TAXES .
Odenecek Verg: ve Diger Yasal Yukumiulikier 7716 56,934 105.090 163,500 206,784 | Taxes and Duties )
NET DONEM KARI 35,845 142,084 312,262 405,484 589,440 | PROFIT AFTER TAXES ;
FINANSAL ORANLAR :
1993 1994 1995 1996 1997
FAALIVET ' OPERATING
TOPLAM BORGLAR/OZVARLIKLAR 247 206 138 164 . 1.83 | TOTAL UABILITIES/SHAREHOLDERS' EQUITY
OZVARLIKLARITOPLAM AKTIFLER (%) 28.85 3277 4209 3786 3538 | SHAREHOLDERS' EQUITY/TOTAL ASSETS (%) .
OZVARLIKLAR/NET SABIT VARLIKLAR (%) 27.35 213 19.46 12.02 8.77 } SHAREHOLDERS' EQUITY/FIXED ASSETS (%)
HASAR FRIM ORAN! 38.54 31.34 €917 46.29 72.75 | LOSS RATIO
KARLILIK (%) PROFITABILITY (%)
NET KARIAKTIF TOPLAMI i 15.68 224 25.82 1712 14.05 | NET PROF.T/TOTAL ASSETS
NET KARIOZVARLIKLAR 54,35 68.37 6134 4523 39.7 | NET PROFIT /SHAREHOLDERS' EQUITY
TEKNIK KAR/ALINAN PRIMLER 13.79 18.08 13.8 823 7.79 | TECHNICAL PRGFIT/PREMIUM |
BORSA PERFORMANSI SHARE PERFORMANCE
KAR DAGITIM ORANI (%) . - - 839 9.86 8.79 } DIVIDEND PAYOUT RATIO (%)
TEMETTU VERIM (%) - - 05 6.71 133 § DVIDEND YIELD (%)
FIYAT KAZANG ORANI - - 5.54 428 6.61 } PRICE-EARNINGS RATIO :
PIYASA DEGERIDEFTER DEGERI - B 19.76 334 3,36 | MARKET VALUE/BOOK VALUE i
ISLEM GORME ORANI (%) - 921 145.64 384.58 | TURNOVER RATIO (%) ;
PAY BASINA KAR {TL) 1433.8 2841.68 208175 101374 842,06 { EARNINGS PER SHARE (TL) ;
BUYUME ORANLAR! (%) GROWTH {%) i
ALINAN NET PRIM BUYUME HIZI 192.12 145.29 99.46 11737 100,04 | NET PREMIUM GROWTH RATE

NET KAR BUYUME HIZI 123.25 296 38 11977 29 86 4536 | NET PROFIT GROWTH RATE




COMMERCIAL UNION SIGORTA A.S.

BILANCO (Milyon TL}

1983 1984 1995 1986 1997
NAKIT DEGERLER 2,380 8,498 21,933 36,484 226,806
Kasa 31 47 957 1114 1392
Bankalar 2343 8.451 20.976 35,373 225414
Diger Hazir Cegerler - - - —
MENKUL DEGERLER CUZDANI 88,696 252470 430,156 925,403 1,847,507
Menkul Degerler Clizdan 83,696 252,470 430,156 926,628 1.847.507
Menkul Degerl. Aza Krs.(-) - - * - 1.225 -
ALACAKLAR 112,837 321,202 494,373 917,072 1,868,621
Sigertahlar 17.001 €5.093 87,500 63,657 121274
Sigortatilar 17,001 €5.099 97.500 63.657 121.274
Sigorta Prnim Alac.Kars.{-) - - - - -
Acenteler 95,743 255458 431.082 965.567 1,995,123
Acenteler 96,454 257,163 443.082 982,511 2,016,067
Acentalar Prim Alac Krs.(-) 7M1 1.704 12,000 16,944 20,944
Sigorta ve Reas.$rk. CH. 34 539 12.35% 1704 1.722
Sigorta ve Reas.$rk.Depo 59 24 1,767 146 103
tkraziar - - -120.000 -
Dider Alacakiar &1 4,669 5.998 8.707
Alacakiar Reeskontu - - 53,000 - 256.308
IDARI VE KANUNI TAKIPT.ALAC. - 2,541 834 789 1,082
tdan Kanuru Takip. Alacak 89 22876 967 999 1282
{dan Kan. Takip. Alac Krs(-} 89 335 133 210 210
iSTIRAKLER - -- — -— B
Istirakier - -— - - —
Istrak Deger Azalis Krs - - - -~
istrak Sermaye Taahhutii - - - -
SABIT DEGERLER 2,412 9,756 26,160 74,566 169,274
Menkuier 2412 9.756 24088 63.709 142,192
Menkuller 8,980 19,498 44,365 102,001 232877
Menkuller Birkmis Amortisman 6,568 2742 20.277 38.292 90,685
Gayrmenkuller - - 2072 10,857 27,082
Gaynmenkulier - - 2114 11,153 28,180
Gayrimenkulier Binkmig Amortismant - 42 296 1.008
Devam Eden Yatirimiar - - -
DIGER AKTIFLER (NET) 22,257 38,786 236,085 413,704 82,927
AKTIF TOPLAM! 228,582 634,253 1,209,541 2,368,018 4,196,217

BALANCE SHEET (TL Million)

CASH

IN HAND

iN BANKS

OTHER CASH
STOCK AND BONDS

Stack and Bonds

Reserves Againts Stock and Bonds Reduction
RECEIVABLES

Insured

Insured

Reserves Againts Receiv Due From Insurance Premium
Agencies and Brokers

Agencies .

Reserves Againts Receivables Due From Agencies
Insurance and Reinsurance Companies
Deposits Held by Ceding and Retroceding Companies
Mortgage Loans
Other Recevables
Prowision For Discount of Notes

BAD DEBT RECEIVABLES
Bad Detih Recewables
Reserves Againts Bad Debts Receivables
PARTICIPATIONS
Participations
Reserves Againts Reduction of investments
Capital Commitment To Participation
FIXED ASSETS
investments

Invesiments

Accumulated Depreciation
Real Estate

Real Eslate

Accumutaled Depreciation
Invesiment n Process

OTHER £SSETS (NET)
TOTAL ASSETS




EMEK SIGORTA A.S. EMEK
Bagimsiz Denetim'den

GENEL KUR_UL'A SUNULACAK Gecmis Gecmis
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
NAKIT DEGERLER 4297 14.689
Kasa 4.363 547
Bankalar 38.608 9.272
MENKUL DEGERLER CUZDANI 1.124.001 755.207
Menkul Degerler Ctzdani 1.124.001 755373
Menkul Degerler Deger Azalis Karsilidi (-) o] {166}
ALACAKLAR 5.447.394 1.850.862
Sigortahlar 426.439 230.825
Sigortahlar 426.439 239.825
Sigortahilardan Prim Alacak Karsihg! (-} 0 o
Acenteler 4.809.055 1.646.631
Acenteler 4.874.055 1.670.131
Acentelerden Prim Alacak Karsihgi (-) {65.000) {23.300)
Sigorta ve Reasurans Sirketleri Cari Hesabi 44,250 28.586
Sig.ve Reaslirans Sirketleri Nezdindeki Depolar 1.761 1.761
ikrazlar 0 0
Diger Alacaklar 165.880 (65.941)
iDAR| VE KANUNI TAKIPTEKI ALACAKLAR 21522 508
idari ve Kanuni Takipteki Alacaklar 33.009 4.860
idari ve Kanuni Takipteki Alacak Karsilikiari (-) (11.877) (4.262)
ISTIRAKLER 31.457 31.457
Istirakler 32590 31.457
istirakier Deder Azahig Karsiigi (-) 0 0
Istirakler Sermaye Taahhutleri (-) {1.133) 0
SABIT DEGERLER 2.208.060 2.430.103
Menkuller 363.522 90.610
Menkuller 519.423 142,358
Menkuller Birikmis Amortismant (-) (153.201) (B1.748)
Gayrimenkuller 1.844.538 2.348.493
Gayrimenkuller 1.884.972 2.473.415
Gayrimenkuller Birikmis Amortismani (-) {40.434) {124,922
DIGER AKTIFLER (Net) 0 o]

AKTIF TOPLAMI 8.875.405 5.001.916



EMEK SIGORTA A.S.

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL)
BORCLAR

Sigorta ve Reasurans Sirketleri Cari Hesabi
Sigorta ve ReasUlrans Sirketlerinin Depolan
Odenecek Vergi ve Diger Yukumlulikler

Diger Borglar
KARSILIKLAR
A-Teknik Karsilikiar
Cari Rizikolar Karsihigi
Cari Rizikolar Karsihgi
Reasurorier Payi (-)
Muallak Hasar Karsilig
Muallak Hasar Karsiligi
Reasurorler Payi (-)
Deprem Hasar Karsihigi
Hayat Matematik Karsilid
Hayat Matematik Karsiligi
Reasurorler Payt (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsiligi
Hayat Muallak Tazminat Karsiligt
Reasurorler Payi (-)
Hayat Kar Payi Kargihig!
Hayat Kar Pay! Karsihgi
Reasurérler Pay (-)
Diger Teknik Karsiliklar
B-Serbest Karsiliklar
Kidem Tazminati Karsiigi
Diger Serbest Karsiliklar
DIGER PASIFLER
OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye
Nominal Sermaye
Odenmemis Sermaye (-)
Kanuni Yedek Akgeler
Olaganustu Hasar Karsihd
intiyari Yedek Akgeler
Olaganlstt Yedek Akgeler
Yeniden Degerleme Fonu
Ozel Fonlar
Zarar (-)
Dénem Zaran (-)
Gegmis Yil Zararlar (-)
KAR
Net Dénem Kari

PASIF TOPLAMI

Badimsiz Denetim'den
Gegmis Gegmig
31.12.98 31.12.97
2.668.858 1.125.846
694.951 566.545
513.355 252.647
35.012 25.469
1.425.540 281.185
2.743.792 894.611
2.692.422 869.635
2.110.709 671.641
3.220.600 1.213.224
(1103801 (541583
467.274 129.020
894.457
{427.185)
114.439
0 0
0 0
0 0]
0 0
0 0
0 0
0 0
0] 0
9] 0
0 0
51.370 24976
51.370 24976
o} 0
1.713 0
3.347.195 2.867.132
2.639.446 1.702.869
2.639.445 1.702.869
0 0
47.498 31.225
0 0
144.865 '86.618
1.637 0
50.563 1.046.418
454.186 2
0 0
0 0
o 0
113.847 204.327
113.847 204.327
8.875.405 5.091.916

EMEK



EMEK SIGORTA A.S.

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTIL!I GELIR TABLOSU (Milyon TL)
TEKNIK GELIRLER
Alinan Primler
Alinan Komisyonlar
Odenen Tazminatta Reasurorler Payi
Devreden Teknik Karsihiklar (Net)
Cari Rizikclar Karsiligs
Muallak Hasarlar Karsiligi
Hayat Matematik Karsihd:
Hayat Muallak Tazminat Karsihigi
Hayat Kar Payt Karsihg!
Diger Teknik Karsiliklar
Ayrilan Teknik Kars. Reasurorler Payi
Cari Rizikolar Karsiliinda Reasurérler Payi
Muallak Hasar Karsihiginda Reastrérler Payi
Hayat Matematik Karsilifinda Reasurérler Payi
Hayat Muallak Karsthginda Reasurérler Payt
Hayat Kar Pay1 Karsihinda Reasurérler Pay
Diger Teknik Karsiliklarda ReasUrérier Pay!
Diger Gelirler
TEKNIK GIDERLER (-)
Reasurorlere Verilen Primier (-)
Odenen Komisyoniar ()
Odenen Tazminatiar (-)
Ayrilan Teknik Kargiliklar (-)
Cari Rizikotar Karsihig: (-)
Muallak Hasar Karsilhidi (-)
Deprem Hasar Karsiligi (-)
Hayat Matematik Karsihgi (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsiligt (-)
Hayat Kar Payi Kargihigi (-)
Diger Teknik Karsilikiar (-)
Diger Giderler (-}
TEKNIK KAR/ZARAR
GENEL GIDERLER (-)
Personel Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri {-)
Vergi ve Diger Yakamlulukler (-)
Amortisman Giderleri (-)
Karstliklar (-)
Diger Giderler {-)
MALI GELIRLER
Faiz Gelirleri
Kar Payi Gelirleri
Satis Karlan
Kira Gelirleri
" Kambiyo Karlari
Diger Gelirler
MALI GIDERLER (-)
Faiz Giderleri (-)
Satis Zararlarn {-)
Kambiyo Zarartari (-)
Karsihiklar (-)
Diger Giderler ()
DONEM KAR/ZARARI
Vergi ve Yasal Yukamialtkler Karsihgt (-)
NET DONEM KARVZARARI

Bagimsiz Denetim'den

Gegmis Gegmis
31.12.98 31.12.97
17.329.382 6.452.162
11.288.138 3.820.140
1.491.284 516.987
2.178.009 832.933
800.661 372,495
671.640 279.692
120.021 92.803

0 0

0 0

(0] 0

0 0
1.537.074 828.786
1.100.891 541583
427.183 287.203

0 0

0 0

0 0

0 0

34.216 10.821
{(15.933.677; (58400113
{4.0890. 760 (1.776.504)
{1.688.407) (545.790)

(G.873.550)
(4.160.563)
(3.226.600}
(B94.519)
(45.454)

0

0

0

0

(120.067)

1.395.705
(4.435.608)
[353,270)
(B38.068)
(3.348)
(136.310)
(78.169)
(21.763)
908.596
458.392
5
210517
54.940
4851
179.891
(719,544
(719.455)
(45)
4
0
0
148.859
(B5.012)
113,847

(1.725.646)
(1.874.100)
(1.213.224;
(416.223)
(44.653)
0
0
0
0
(117.971)
612.151
(658.268)
(274.220)
(316.135)
0
(26.585)
(26.820)
(12.508)
595.872
305536
3.238
34,066
36.162
5561
211.309
(319.959)
(141.514)
(703)
e
(166)
(177 560
229.796
(25, 450)
204.327



EMEK SIGORTA A.S.

e o gy

1
|

BILANGO (Milyon TL)

NAKIT DEGERLER
Kasa
Sankalar
Diger Hazir Degerler
MENKUL DEGERLER CUZDAN!
Menkul Dederler Cuzaant
Menkul Degerl Aza Kr's (-)
ALACAKLAR
Sgorialilar
Sigortaliar
Sigorta Prim Alac Kars (-)
Acenteler
Acenteler
Acentalar Prim Alac Krs (-)
Sgorta ve Reas Stk CH
Sigoria ve Reas Stk Depo
Irazlar
Diger Alacakiar
Alacakiar Reeskontu
IDARI VE KANUNI TAKIPT.ALAC.
lgan Kanurr Takip. Alacak
idari Kan Takip Alac Krs(-)
ISTIRAKLER
tstirakier
Istrak Deger Azals Krs
Istirak Sermaye Taahhutu
SABIT DEGERLER
Menkuiier
Menkuiler
Menkuller 8irikrmis Amortisran
Gaynmenkuiler
Gaynmenkuller
Gayrimenkuller Birkmis Amoriismani
Devam Eden Yatinmiar
DIGER AKTIFLER (NET)
AKTIF TOPLAMI

1993 1994 1995 1996 1997
3834 33,114 24,183 1633 14,689
1,981 3502 3ee7 804 5417
1852 40592 20,296 3833 9.272
66,032 79.418 235,234 299,922 755,207
£6.032 79.418 236 556 299,941 756 373
1322 19 166
110,546 255,770 393,228 567,596 1,850,862
20.650 52741 67,747 116,033 239,825
20.650 52741 67.747 116 033 239825
24,655 193641 256.645 401,725 1,646,631
$6.605 199,841 264,645 410,225 1,670.131
1,850 6.000 8,000 8.500 23.500
1,768 4710 10.439 23618 28586
1736 2,062 2219 758 1,761
1737 2416 85285 144,184
29107 210,125
289 818 581 598
15234 4.400 2748 4,260
1,245 2582 2167 4262
5,571 24,663 10,193 31,457
5571 24 663 10193 21.457
180,406 386.436 803,007 1,360,397 2,439,103
2107 20,795 40080 39,277 90610
£.006 24,33 54,955 €5 706 142,258
1899 3540 14875 26 429 51748
©76.289 265 641 762 927 1.321120 2,348,493
155,403 384907 £02.408 1380.482 2473415
9,129 19.266 39.481 69.363 124922
2,682 1,843 1,004 164
388,360 793.062 1,467,440 2,261,281 5,091,916

BALANCE SHEET (TL Million) ==,

CASH
IN HAND
IN BANKS
GTHER CASH
STOCK AND BONDS
Slock ard Bonds
Reserves Agants Stock and Bonds Reduction
RECEIVABLES
Insured
insured
Reserves Againts Recew Due From Iy K
Agencres and Brokers Surance Prm
Agencies ‘
Reserves Againts Receivables Due From A
Insurance and Reinsurance Comparues
Deposits Hetd by Ceding and Retrocedng Com
Mortgage Lears
Other Recewvacles
Provision For Discount of Notes
BAD DEBT RECEIVABLES
Bad Detith Recenvaties
Reserves Agants Bad Debts Recewvables
PARTICIPATIONS
Paricioations
Reserve 5 Againts Reduction of Investrnents
Capttat Commitment To Participation
FIXED ASSETS
Investments
Investments
Accumulated Depreciation
Real Estate
Real Estate
Accumulated Depreciation
invesiment in Process
OTHER ASSETS (NET)
TOTAL ASSETS

gencies

panes -




U

EMEK SIGORTA A.S.

GELIR TABLOSU (Wilyon TL)

INCOME STATEMENT (TL Miflion) ey

1993 1894 1895 1856 1997
TEKNIK GELIRLER 457,300 1,211,543 2,232,051 3,078,599 6,452,162 | TECHNICAL INCOME
Alinan Primier 250,274 622,142 1.001.623 1656.236 3,890,140 Prermums
Alinan Komisyonlar 57.581 113.215 157,187 213.322 516927 | Commssions
Odenen Tazminatta Reasurer Pay 42,843 204,646 521,453 64,747 32933 Rensurers' Share n Claims. Paid
Devreden Teknik Karsiikiar {Net) 18,379 38,306 103.906 217438 372495 Net Techricai Reserves Carried Forward
Can Ruzikoiar Karsihg 12.614 24 499 70,861 150.158 272.692 Reserves for Current Assets
Muallak Hasarlar Karsidi 5,565 13.807 33,045 B7.279 92,803 Reserves for Outstanding Claims
Hayat Matematk Karstiigi — - — Mathematcal Reserves Including Profit Share
Hayat Mualizk Tazminat Karsg, - - - Reserves for Life Outstanding Claims
Hayat Kar Payr Kargth@ - - Reserves for Life Profit Share
Ayrilan Teknik Karg Reas Pyl 87.306 228,707 65 417.890 828766 | Remsurers' Share in Technical Reserves
Can Riziko Kr Reas Payi 56,070 128.210 208 236,146 541,583 Reserves for Current Risks
Muailak Hasar Krs Reas Payl 31,236 100,497 271,567 187.744 287.203 Reserves for Qutstanding Claims
Hayat Matematik Krs Reas Fayi - - Rensurers' Share.in Mathematical Reserve ing Prof
Hayat Muailzk Tazm Kars Reas Pay - - Remnsurers'Shares in Reserves for Life Outsy Ciam
Hayal Kar Pay) Krs Reas Payi - Remsurers' Share In Resr for Life Profit Share
Diger Getirier 917 4.527 7.947 & 966 10.821 Other Incomes
TEKNIK GIDERLER 405,769 1,130,560 2,095,320 2,834,221 5,840,011 § TECHNICAL QUTGO i
Reasurcrlere Devredien Primier 172,002 396,572 525957 T88.712 1776504 | Cede Premums ,
Odenen Komisyoniar 30.619 77799 133,149 228062 545790 | Commussions
Odenen Tazminatiar » 70,597 - 306074 —730993 ~1.031.41% ~ 1.725646 | Clams Pad i
Ayrilan Teknik Karsiliklar 127.270 335593 664,008 503365 1674 100 Technical Reserves |
Can Rizkoler Kars. 80.569 199,071 318,457 509838 1.293.224 Reserves for Current Risks ¢
Muailak Hasar Kars 45,043 133.542 338,847 280,548 316 223 Reserves for Ouistanding Claims i
Deprem Hasar Kars, 1.658 2.980 6,704 12879 44 653 Reserves for Earthquake-related Clams \.’
Havat Matematk Kars - - - Mathematical Reserve Including Proft Share ¢
Hayat Muallak Tazminat Kars - - - - reserves for Life Outstanding Clams
Hayat Kar Pay: Kars . - - - Reserves for Life profit Share H
Diger Grderler 5,281 14,522 41213 &16€7 117 971 Ciher Expenses {
FEKNIK KARIZARAR 51,531 80,983 136,731 144,378 612,151 | TECHNICAL PROFIT
SENEL GIDERLER 51,273 100,992 164,246 307,050 658,268 | GENERAL EXPENSES 1
Personel Giderlen 22,686 32,033 64,269 135,064 274.22C | Payrol i
Genei Yonetim Giderien 23,077 49,570 77,266 144,204 318.13% Operating Expenses !
Verg ve Diger Yukumiulukier - - Taxes and Duties H
Amortisman Gigerien 2,183 2938 10,501 13.561 26,585 ] Depreciation Costs L
Larsitk Gideren 2,615 7742 7.663 6,344 26,820 § -Reserves
Dnger Gigerler 732 2709 3.907 4.887 12,508 § Cther Expenses
MALI GELIRLER 41,050 125,122 252,860 250,528 595,872 | FINANCIAL INCOME
Fae Gelrler 20,352 72,936 142,428 150,340 305 536 Interest on Bank Deposits
Kar Payr Gelrlen 53 171 959 319 3.238 § Income From Stocks
Satis Kariani 16.249 34,029 34511 58.453 34,066 { Sales Income
Krra Geirlent 3.640 5,893 11.197 20451 36.162 Real Estate income
Kambryo Karlari 193 7.713 2.487 3.274 5,561 | Interest on Foreign Exchange
Crier Gehrler 563 2.840 61,278 18691 211.309 Other Inccme
4ALI GIDERLER 3,049 3,840 48,735 26,561 319,959 i FINANCIAL EXPENSES
Faiz Gerteri 3,044 96 15029 21913 141,514 ¥ Interest Expenses
Saus Zararian - 2173 1762 160 703 § Sale Losses
Kambiyo Zararlan - 1671 2515 1011 16 § Foregn Exchange Losses
Karsiik Giderlen 5 1.322 19 166 Reseives
Diger Giderler 29107 3458 177.560 Other Expenses
DONEM KAR/ZARARI 38,259 101,173 175,610 61,295 229,796 y PROFIT SEFORE TAXES
Ocenecek Verg ve Diger Yasal Yukumiutkler 5529 30,963 30182 24,861 25469 § Taxes and Duties
NET DONEM KARI 32,730 70,210 145,428 36,434 204,327 [ PROFIT AFTER TAXES
FINANSAL ORANLAR
1993 1994 1595 1996 1997
FAALIYET '; OPERATIHG
TOPLAM BORCLAR/CZVARLIKLAR 064 066 [ 048 066 3 TOTAL LIASILITIES/SHAREHOLDERS' EQUITY
DZVARLIKLAR/TOPLAM AKTIFLER (%) 60.35 60 15 8474 6759 6022 | SHAREHO.DERS EQUITY/TOTAL ASSETS (%)
DZVARLIKLAR/NET SABIT VARLIKLAR (%) 125 123 718 112 126 | SHAREHOLDERS' EQUITY/FIXEC ASSETS (%)
-HASAR PRIM ORAN! 301 48 66 7079 €021 4114 | LOSS RAT'G
3
ARLILIK (%) ; PROFITABILITY (%)
VET KAIVAKTIF TOPLAMI 886 285 991 161 401 § NET PROF T/TGTAL ASSETS
JET KARICZVARLIKLAR 14.56 1472 1531 233 665 § NET ¥ ROFIT SSHAREHOLDERS' EQUITY
TEKNIK KAR/ALINAN PRIMLER 20.59 1302 1365 872 1574 § TECHNICAL PROFIT/PREMIUM
30RSA PERFORMANS! i SHARE PERFORMANCE
AR CASITIM ORANI (%) 47 4233 4743 - -~ DIVIGEND PAYOUT RATIO (%)
TEMETTU VERIMI (%) 18.32 327 §43 - ‘ DIVITEND YIELD (%)
AIYAT KAZANG ORAN? 13.18 72 336 S04 7066 ; PRICE-EARNINGS RATIO
MYASA DEGERVDEFTER DEGERI 201 202 074 ¢76 161 j MARKET VALUE/BOOK VALUE
SLEM GORME ORANI (%) 138.47 28982 91345 €208 35015 i TURNOVER RATIO (%)
“AY BASINA KAR (TL 427.84 524 .44 424 95 4333 11999 | EARMINGS PER SHARE (TL)
IUYUME ORANLAR! (%) P GROWTH (%)
ALINAN NET PRIM BUYUME HIZI 146 91 142 58 61061 134 88 ! NET PRENIJM GROWTH RATE
1ET KAR BUYUME HIZI 33528 114 51 107 13 480 31 | NET FROFIT GROWTH RATE e




GUNES SIGORTA A.S. GUSGR
Bagimsiz Denetim'den

GENEL'KURPL'A SUNULACAK Gegmis Gegmis
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
NAKIT DEGERLER 1.386.929 779.140
Kasa 416.394 134.781
Bankalar 970535 644.359
MENKUL DEGERLER CUZDANI 17.075.506 9.263.165
Menkul Degerler Cuzdani 17.075.506 9.263.165
Menkul Degerler Deger Azalis Karsiligi (-) 0 0
ALACAKLAR 9.316.445 5.260.530
Sigortalilar 506.561 252.756
Sigortalilar 506.561 252,756
Sigortalilardan Prim Alacak Karsilidi (-) o] o]
Acenteler 7.444.333 4.440.725
Acenteler 7.547.342 4.477.168
Acentelerden Prim Alacak Karsthgi (-) (103008} (36.443)
Sigorta ve Reaslrans Sirketleri Cari Hesabi 168.915 215.386
Sig.ve Reasurans Sirketleri Nezdindeki Depolar 1514 1.235
Ikrazlar 17.667 10.503
Diger Alacaklar 1.177.455 339.925
IDARI VE KANUNI TAKIPTEKI ALACAKLAR 0 0
idari ve Kanuni Takipteki Alacaklar 15.485 15.900
idari ve Kanuni Takipteki Alacak Karsihkian (-) (15.485) (15.909)
[STIRAKLER 1.930.186 1.053.940
istirakler 1.930.186 1.082.065
[stirakler Deger Azalis Karsiligi (-) 0 0
Istirakler Sermaye Taahhutleri (-) o (28125
SABIT DEGERLER 2810575 1.581.188
Menkuller 525,069 258.648
Menkuller 1.030.714 578.831
Menkuller Birikmis Amortismant (-) {505,645} (320.183)
Gayrimenkuller 2.285.506 1.322.540
Gayrimenkuller 2.368.742 1.365.321
Gayrimenkuller Birikmis Amortismani (-) {B3.236; (42 781}
DIGER AKTIFLER (Net) 4090 1115

AKTIF TOPLAMI 32.520.050 17.939.078



GUNES SiGORTA AS. GUSGR

Bagiimsiz Denetim'den

GENEL KURUL'A SUNULACAK Gegmis Gecmis
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
BORCLAR 5.798.414 3.584.507
Sigorta ve Reaslrans Sirketleri Cari Hesab 2.645.247 1.520.179
Sigorta ve Reaslrans Sirketlerinin Depolari 1583513 1.163.992
Odenecek Vergi ve Dider Yukimlaltkler 44,072 875.719
Diger Borglar 1.525.582 24617
KARSILIKLAR 15.015.454 7.437.234
A-Teknik Karsihiklar 14514.153 7.196.790
Cari Rizikolar Karsihig 5749513 2945117
Cari Rizikolar Kars!idi 8.537.552 4,708.559
Reasurorler Payi (-) {2.788.039) {1.764.942)
Muallak Hasar Karsiligy 2.435.647 1.128.563
Muallak Hasar Kargiligi 3.614.695 2.130.214
Reasurérler Pay! (-) (1.172.048) {1.601.6351}
Deprem Hasar Karsihgi 518.461 256.986
Hayat Matematik Karsilig 2.130.805 1.111.238
Hayat Matematik Karsilig 2.139.805 1.111.238
Reasurérier Payi (-) 0 0]

Hayat Muallak Tazminat Karsihig 40517 13.391
Hayat Muallak Tazminat Karsilig 41,397 13.456
Reasurérler Payi {-) (B&G) (65)

Hayat Kar Pay! Karsiligi 3.630.210 1.741.495
Hayat Kar Payi Karsiligt 3.630.210 1.741.495
Reasurérler Payi (-) 0 0]

Diger Teknik Karsiliklar 0 0
B-Serbest Karsilikiar 501.301 240.444
Kidem Tazminati Karsihgi 501.301 240.444
Diger Serbest Karsiliklar o] o]
DIGER PASIFLER 0 0
OZKAYNAKLAR 7419704 3630913
Odenmis Sermaye 5.000.000 2.500.000
Nominal Sermaye 5.000.000 2.500.000
Odenmemis Sermaye (-) 0 0
Kanuni Yedek Akgeler 7590.544 380.943
Olaganustt Hasar Karsilidi 0 0
intiyari Yedek Akgeler 1.022.593 410316
Olaganustlt Yedek Akgeler 0 2.880
Yeniden Degerleme Fonu 614.202 336.774
Ozel Fonlar 23.365 0
Zarar (-) o] (0]
Dénem Zarari (-) o] 0
Gecmis Yl Zararlari (-) -0 0]

KAR 4.286.478 3.286.424
Net Dénem Kari 4.286.478 3.286.424

PASIF TOPLAMI 32.520.050 17.939.078




GUNES SIGORTA A.S.

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)
TEKNIK GELIRLER
Alinan Primler
Alinan Komisyonlar
Odenen Tazminatta Reasutrdrler Payl
Devreden Teknik Karsiliklar (Net)
Cari Rizikolar Kargiligi
Muallak Hasarlar Karsiigi
Hayat Matematik Karsiligi
Hayat Muallak Tazminat Karsihig
Hayat Kar Payi Karsilig
Diger Teknik Karsiiklar
Ayrilan Teknik Kars. Reasurérler Pay
Cari Rizikolar Karsiliinda Reastrérier Pay
Muallak Hasar Kargiiginda Reasrérier Payi
Hayat Matematik Karsiliinda Reasurérler Pay
Hayat Muallak Karsiliginda Reastrérler Payi
Hayat Kar Payi Karsiifinda Reastrérler Payi
Diger Teknik Karsiliklarda Reastrdrler Payi
Diger Gelirler
TEKN|K GIDERLER (-)
Reasurérlere Verilen Primler (-)
Odenen Komisyoniar {-)
Odenen Tazminatlar (-)
Aynitan Teknik Kargiliklar (-)
Cari Rizikolar Karsgilidi ()
Muallak Hasar Karsiig: (-)
Deprem Hasar Karsihdi (-)
Hayat Matematik Karsihd: (-}
Hayat Muallak Tazminat Karsihd: (-)
Hayat Kar Payi Karsilig (-)
Diger Teknik Karsiliklar (-)
Diger Giderler (-)
TEKNIK KAR/ZARAR
GENEL GIDERLER (-)
Personel Giderleri (-)
Genel Yénetim Giderleri (-)
Vergi ve Diger Yukamilulukler (-)
Amortisman Giderleri {-)
Karsiliklar (-)
Diger Giderler (-)
MALI GELIRLER
Faiz Gelirleri
Kar Payi Gelirleri
Satis Karlari
Kira Gelirleri
Kambiyo Karlari
Diger Gelirler
MAL{ GIDERLER (-)
Faiz Giderleri ()
Satig Zararlar (-)
Kambiyo Zararlan (-)
Karsiliklar (-)
Diger Giderler (-)
DONEM KAR/ZARARI
Vergi ve Yasal Yuktumlitlikler Karsthdr (-)
NET DONEM KARI/ZARARI

GUSGR
Bagimsiz Denetim'den

Gegmis Gegmis
31.12.98 31.12.97
49.226.658 26.959.995
28.953.158 16.060.580
3.063.385 1.706.384
3.928.303 2.134.364
6.939.804 3.200.887
2945117 1.349.451
1.128.564 513.726
1.111.238 550.697
13.391 3975
1.741.494 783.038
0 0
3.967.967 2.766.159
2.788.039 1.764.443
1.179.048 1.001.651
0 0

880 65

0 0

0 0
2.374.041 1.091.621
{47.514.354) 25.678.418)
{10.203.695) {B.412.401)
(3.893.078) (2.205.160)
{14.655.266) {6.893.635)
{18.182.557) {8.824 557}
(8.537.552 (4.702.560)
(3.614.695) (2130.214)
(188.398) {118.504)
{2.139.805) {1.111.238)
(41.387) (13.456)
(3.630.210) {1.741.495)
0 0
(559.758) (343.665)
1.712.304 1.280.577
(B725901 . (1.728.600)
(2.162.411) (990.825;
(1.238.931) (603.474)
(38.956) (©.081)
{192.377) (80.777)

0 0
(73.318) (20.503)
7.911.391 4.620.202
7.478.655 4.190.568
382.136 303.918
100.042 88.216
4826 2.280
(64.782) 28.980
10514 6.240
{327.424) {127.926)

0 (0]

0 0]

(0] 0
(327.42%) {127.926}

0 0
5.570.280 4.044.193
(1.283.802) {757.760;
4.286.478 3.286.424



i

GUNES SIGORTA A.S.

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTIL! GELIR TABLOSU (Milyon TL)
TEKNIK GELIRLER
Alinan Primler
Alinan Komisyonlar
Odenen Tazminatta Reasurorler Payi
Devreden Teknik Karsiliklar (Net)
Cari Rizikolar Karsihigs
Muallak Hasarlar Karsilig:
Hayat Matematik Karsihig
Hayat Muallak Tazminat Karsihig
Hayat Kar Pay! Karsilig
Diger Teknik Karsilikiar
Ayrilan Teknik Kars. Reasurérler Pay
Cari Rizikolar Karstliginda ReasUrérier Payi
Muatlak Hasar Karsiliginda Reastrorler Payi
Hayat Matematik Karsihginda Reasurérler Payi
Hayat Muallak Karstliginda Reasurorier Payi
Hayat Kar Payi Karsiliinda Reasirérler Payi
Diger Teknik Karsiliklarda Reasurorler Payi
Diger Gelirler
TEKNIK GIDERLER (-)
Reasurérlere Verilen Primier (-)
Odenen Komisyonlar (-)
Odenen Tazminatiar (-)
Ayrilan Teknik Karsiliklar (-)
Cari Rizikolar Karsiligi (-)
Mualiak Hasar Karsthgr (-)
Deprem Hasar Karsthgt (-)
Hayat Matematik Karsigi (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsthgi (-)
Hayat Kar Pay1 Karsihgi (-)
Diger Teknik Karsiliklar (-)
Diger Giderler (-)
TEKNIK KAR/ZARAR
GENEL GIDERLER (-)
Personel Giderleri (-)
Genel! Yonetim Giderleri (-)
Vergi ve Diger Yukumiuiukler (-)
Amortisman Giderleri (-)
Karsiliklar (-)
Diger Giderler (-)
MALI GELIRLER
Faiz Gelirleri
Kar Payi Gelirleri
Satig Karlan
Kira Gelirleri
Kambiyo Karlan
Diger Gelirler
MALI GIDERLER {-)
Faiz Giderleri (-)
Satig Zararlan (-)
Kambiyo Zararlart (-)
Karsiiklar (-)
Diger Giderler (-)
DONEM KAR/ZARARI
Vergi ve Yasal Yukumlaltkler Karsiigi (-)
NET DONEM KARI/ZARARI

GUSGR

Bagimsiz Denetim'den
Gegmis Gegmis
31.12.98 31.12.97
40.226.658 26.959.995
28.953.158 16.060.580
3.063.385 1.706.384
3.928.303 2.134.364
6.939.804 3.200.887
2945117 1.349.451
1.128.564 513.726
1.111.238 550.697
13.391 3.975
1.741.494 783.038
0 0
3.967.967 2.766.139
2.788.039 1.764.443
1.179.048 1.001.651
0 0
880 65
0 0
0 0
2.374.041 1.091.621
{47.514.354) (25.675.418)
{10.203.695) {(6.412.401)
(3.693.078) {2.203.180)
{14 G55.266) {5.893.635)
{18.162.557 (9.824.557)
(B.537.552) {4.700.563)
(3.614.655) (2.130.214)
{198.598) (118.594;
(2.138.805) {1.111.228)
{41.397) (13.456)
(3.630.210; {1.741.495)
0 0
(560.758) (343.685)
1.712.304 1.280577
(3.725.991) (1.728.660)
(2.182.411} (S98.825)
(1.238.931) (603.4749)
{38.956) (8.081)
(192 377) (90.777)
0 0
(73316 (20.503)
7.911.391 4.620.202
7.478.655 4.190.568
382.136 303918
100.042 88.216
4826 2.280
{54.782) 28.980
10514 6.240
{327.424) {127.826)
0 0
0 0
0 0
(327.424 {127.926}
0 0
5.570.280 4.044.193
(1.263.802) {757.769)
4.286.478 3.286.424



_ GUNES SIGORTA AS.

BILANCO (Milyon TL)

BALANCE SHEET (TL Million)

1993 1884 1985 1996 1997
NAKIT DEGERLER 68,871 164,688 181,908 401,816 779,140 | CASH
Kasa 6.062 18,786 32917 69,313 124,781 IN HAND
Bankalar 2,809 145,313 147.291 342,503 644359 il BANKS
Diger Hazir Degerler - CTHER CASH
MENKUL DEGERLER CUZDANI 285,684 657,198 2,186,218 5,314,463 9,283,165 | STCCK AND BONDS
Menkul Degerler Cuzdan 285.624 657,129 2,186,219 5.314.463 ,283,165 Stock 2nd Bonds
enkul Degerl. Aza Krs.(-) - - Reserves Agants Stock and Bonds Reduction
ALACAKLAR 533,814 1,002,531 1,464,243 2,502,592 5,260,530 | RECEIVABLES
Sigortalilar 82,646 85,194 121,442 204,720 252756 insureg
Sigonalilar 82.646 85.184 121,442 204,720 252,758 Irsurec
Sigorta Prim Alac.Kars.(-) - - .- Feserves Againls Recew Due From Insurance Premium
Acenteler 425,080 840,526 1,142,892 1.856.657 4.440,725 Agencies and Brokers
Acenteler 440.897 869,136 1.191.922 2014276 4,477,168 Agencies
Acentalar Prim Alac Kis.(-) §817 28,610 49,030 27.619 36,443 Reserves Againts Recevables Due From Agencies
Sigorta ve Reas.$rk. CH 17.406 53,108 110.272 188,386 215386 | Insurance and Remnsurance Companies
Sigoria ve Reas $rk.Depo 1373 3436 4.638 2452 1.235 | Depesns Held by Ceding and Retroceding Companies
tkraziar 610 985 1.872 4,589 10503 | Mortgage Loars
Dider Alacaklar 6.699 19,251 83,126 118,788 339,925 Other Receivables
Atacaklar Reeskontu - - - Prowsion For Discount of Notes
IDAR! VE KANUNI TAKIPT.ALAC. — - - — { BAD DEBT RECEIVABLES .
idar Kanuri Takip. Alacak 7.876 17.294 31.321 17.500 15,909 8ad Debh Receivables !
idan Kan, Takip. Alac.Krs(-) 7876 17.294 31321 17.500 15.909 Reserves Againts Bad Debts Receivables
iSTIRAKLER 65,276 136,118 308,601 519,901 1,053,940 § PARTICIPATIONS -
Itirakier 65,276 136,118 309,601 519,901 1.082,065 Faricipations
Istrak Deger Azalis Krg - o Reserves Aganis Reduction of investments
istrak Sermaye Taahhutu - .- - - 26125 Capttal Comm:ment To Participation
SABIT DEGERLER 48,448 101,577 231,218 393,270 1,581,188 | FIX:ID ASSETS
Menkulter 11,892 24,485 61.825 107,996 258,648 | Imvesiments
Menkulter 41,144 85,812 180,588 313,944 578,821 Invesiments
Menkuller Birkmis Amortisman 29,452 61327 128,763 209,948 320,183 Accuruiated Depreciation
Gayrimenkuller 36.756 77.092 157.478 273.359 1322540 | Real Estote
Gayrimenkulier 39,875 83,605 170678 296,420 1,365,321 Real Estate
Gayrimenkutier Birikmis Amortismani 3.119 6513 13,200 23,061 42,781 Accumutated Depreciation
Oevam Eden Yatirimiar — - 11915 11.915 - invesiment in F “ocess
DIGER AKTIFLER (NET) 1173 492 194 1,391 1,115 | CTHER ASSETS (NET)
AKTIF TOPLAMI 1,003,276 2,062,616 4,373,283 9,133,433 17,939,078 | TOTAL ASSETS

Anadolu Univers:.

S8yl
FCrdel




GUNES SIGORTA A.S.

GELIR TABLOSU (Milyon TL) INCOME STATEMENT (TL Million)
. 1993 1994 1985 1996 1987 M
TEKNIK GELIRLER 1,876,513 4,967,895 8,406,016 14,022,345 26,958,995 [ TECHNICAL INCOME
Annan Primier 1,161 988 2.£48.196 4,736 694 8.328.633 16,060,580 Premiums
Ainar Kom:syonlar 141.475 288.241 434,336 955479 1.706.384 Commissions
Cdenen Tazminalia Reasuror Pay 121623 879272 1.217.682 1.110.123 2134 365 Reinsurers' Share iy Claims Faid
Devreden Texnik Karsiikiar (Net) 208,821 443982 31037 1.745.822 3.200.887 | NetTechnical Reserves Carned Forward
Lar Rokoar Kargingi 27 281 202502 400,802 823256 1.349.451 Reserves for Current Assets
Nuaiigr, hasartar Karsiigi 4 969 87614 189 51¢ 292937 513726 Reserves for Outstanding Clams
ayat Matematk Karsiigs 51860 104,135 155 962 280,998 §50.697 Mathematical Reserves Including Proft Share
Havat Myaiar TaIiminat Kars 725 829 1.291 1.343 3975 Reserves for Life Outstanding Clams.
mayat Ka “av Karsilg 11996 48.801 102,442 347,328 782.038 Reserves for Life Profit Share
A Teknm Xars Reas Fay 196718 1021076 832.247 1.366 784 2,766,158 | Remnsurers’ Share in Technical Reserves
Car Auee nog Reas Fayt 123534 370,169 571231 1.0%6.387 1764 442 Reserves for Current Risks
Modbar n2sal Krs Reds Pay 43,108 €50.872 280983 309983 1.001.651 Reserves for Quistanding Clams
y ~ate 45 eas Tay e - - - Remnsurers’ Share in Mathematicai Reserve Inc Frof
reyal Muaaen Tazm Kars Reas Sayl 75 KH] % 414 6% Reinsurers'Shares in Reserves for Life Outst Claim
Hayat war Fay Krs Reas Fay . - Reinsurers' Share in Resr 1or Lie Profit Share
Diger Gerer 4% 878 76,218 Je4000 515.349 1091621 Other incomes
TEKNIK GIDERLER 1,666,548 4,595,270 7.899,657 13,158,998 25,679,417 | TECHNICAL OUTGO
Reasyroriere Sevrednen Pramier 485,705 1,179 587 2.088.260 3.852437 '6.412401 | Cede Premiums
Trener Komrsyomiar 145,783 279.637 1083717 2.205.160 Commissions
Cuener: Tazmiatiar « 373158 ~1.263.160 A ~3404 486 ~ 6.392.63% | Clams Paid
Ayrtian Tekne Karsalar €45613 1.862.808 2.617.280 4621507 2824556 Technical Reserves
Car. Rizhoi2r Kars 356,027 776970 1.384 387 2.405 858 4.709.560 Reserves for Current Risks ~
Mualiak Hasar Kars 135,724 820.382 573978 82270y 2204 Reserves for Qutstanding Claims
Deprem Hasar Kars 4903 10,646 19221 53836 118.594 Reserves for Earthquake-related Clams
Hayar Malematik Kars 104,135 155,992 280,998 550695 1.111.238 Mathematical Reserve Inciuding Profit Share
mayai Mualiak Tazminat Kars 914 326 1.378 13.456 reserves for Lde Outstanding Claims
Hayai Kar Fayi Kars 48,900 103.442 347,328 1.741.444 Reserves for Life profit Share
Oiger Gutener . 11.291 20,018 101 111 342665 1 Other Expenses
TEKNIK KAR'ZARAR . 208,965 372,425 506,359 1,280,578 | TECHNICAL PRCOFIT
GENEL GIDERLER 132,751 229,745 484,366 857,500 1,728,660 | GENERAL EXPENSES
Persone! Siiener, 67.200 118023 226264 417 308 998625 | Payrol
Gener Vanzi™ Bwerent 22.229 55676 117 795 5424 608474 Operating Expenses
aramilukler 651 1605 4386 7322 2.081 Taxes and Dutes
3371 14.965 30163 47773 90,777 Depreciaton Costs
30,907 33.083 75.901 - - Reserves
Tiger Thiene” 2223 5383 9917 19.872 20503 | Cther Expenses
MAL! GELIRLER 79,355 327,038 896,610 2,567,265 4,620,201 | FINANCIAL INCOME
e €3.174 225.445 804.801 2371592 4,190 568 { Interest on Bank Deposits
8.400 19.563 58,872 101.743 303.917 { Income From Stocks
TS Katiar, 2237 36,153 8.301 24731 £8.216 | Sales Income
2 Gedriet: 285 428 g24 1,140 2280 | Real Estate income &
<d™Leyo Kanars 2662 43.749 25,526 47 037 28.980 | intereston Foreign Exchange i
2497 1627 2426 11025 6240 | Other Income ;
227 - - 30,713 127,926 | FINANCIAL EXPENSES |
t 207 - Interest Expenses ;
- - - Sale Losses ]
- - Foreign Exchange Losses
- 30.713 127.926 | Reserves g
- - Other Expenses é
JONEN KAR ZARARI 156,342 469,715 938,603 2,544,399 4,044,193 | PROFIT BEFORE TAXES '
L ety Vet ve Sder Yasa Yukumiuiukler 37 665 232105 £48,736 757.768 | Taxes and Duties 4‘,
NET DONEM KARI 118,677 469,715 706,498 1,995,603 . 3,286,424 PROFK.T AFTER TAXES .
FINANSAL ORANLAR ‘
1993 1994 1895 1996 1997
FAALIYET . OPERATING
TOPLAM BCRCLARIOZVARLIKLAR 254 175 206 156 159 | TOTAL LIABILITIES/SHAREHOLDERS' EQUITY
SIVARLUIKLAR/TOPLAM AKTIFLER (%) 2824 3638 3266 38 2856 | SHAREHOLDERS' EQUITY/TOTAL ASSETS (%) :
TIVARLIKLARINET SABIT VARLIKLAR (%) 585 739 618 906 437 | SHAREHOLDERS' EQUITY/FIXED ASSETS (%)
=HASAR FRIM ORANI . 2305 50.45 5071 4094 4253 } LOSS RATIO ]
KARLILIK (%) PROFITABILITY (%)
NET KARIAKTIF TOPLAMI 1183 22797 16,16 2185 18 32 § NET PROFIT / TOTAL ASSETS
ET KAR/CZVARLIKLAR 4189 €626 49 46 56 03 47.51 } NET PROFIT /SHAREHOLDERS EQUITY
"EXNIK KAR/ALINAN PRIMLER 1807 1521 1069 1039 7.97 } TECHNICAL PROFIT/PREMIUM
EORSA PERFORMANS SHARE PERFORMANCE
AR CAGITIV ORANI (%) - 42 63€9 2004 13.17 | DIVIDEND PAYOUT RATIO (%)
TEMETTU VERIM (%) o 276 98 357 235 | DIVIDEND YIELD (%)
EivAT KAZANG ORANE - 1008 578 439 5.6 1 PRICE-EARNINGS RATIO
PiYASA DEGERIDEFTER DEGERI - 64 292 392 4.77 | MARKET VALUE/BOOK VALUE
\3LEM GORME ORANI (%) . . 2234 114 39 96 13 4182 | TURNOVER RATIO (%)
FAY BASINA KAR (TL) 14£8.77 375772 1413 19856 131457 | EARNINGS PER SHARE (TL)
BUYUME ORANLAR! (%) GROWTH (%)
ALINAN NET FRIM BUYUME HIZI 106 1 11069 9348 7583 9283 | NET PREMIUM GROWTH RATE .
FET KAR BUYUME HIZ! 17576 20579 50 241 182 46 64 B8 | NET PROFIT GROWTH RATE




HALK SIGORTA T.A.S. HLKSG

Bagimsiz Denetim'den
. Gegmis Gecmis

AYRINTILI BILANGO {Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
NAKIT DEGERLER 1935549  1.978.507
Kasa 5.135 1.165
Bankalar 1.930.414 1.977.432
MENKUL DEGERLER CUZDANI 43623588  23.295513
Menkul Degerler Clzdani 43.663.770 23295513
Menkut Degerler Defer Azahs Karsiligh (-) (40.182) o]
ALACAKLAR 12.374.885 5.774.850
Sigortalitar 9.950.426 5.072.030
Sigortalilar 10.346.134 5.124.002
Sigortallardan Prim Alacak Karsihgi (-) (348.862) (32.975)
Reeskont Karsihgdr (-) {43.84G) (18.997)
Acenteler 0 0
Acenteler 206 206
Acentelerden Prim Alacak Karsthid () (206) (208)
Sigorta ve Reaslrans Sirketleri Cari Hesabi 176.793 77.021
Sig.ve Reastrans Sirketleri Nezdindeki Depolar 11.507 12212
Ikrazlar 23.627 5871
Dider Alacaklar 2412532 807.716
IDARI VE KANUNI TAKIPTEKI ALACAKLAR o] 0
idari ve Kanuni Takipteki Alacaklar 55,924 60.378
idari ve Kanuni Takipteki Alacak Karsiklari (-) (56.924) (6C.378)
[STIRAKLER 2.686.487 1.141.649
Istirakler ‘ 4.185.387 2140916
Istirakler Deger Azalis Karsihg (-) 0 0
istirakler Sermaye Taahhitleri (-) (11.498.900) (999.287)
SABIT DEGERLER 4871.726 2.700.176
Menkuller 369.156 210914
Menkuller 814.726 513.329
Menkuller Birikmis Amortismant (-) (445.570) (302.415)
Gayrimenkuller 4502570 2.489.262
Gayrimenkuller 4.710.796 2.595.360
Gayrimenkuller Birikmis Amortismani (-) (208.226) {105.098)
Devam Eden Yatinmiar 4] 0
DIGER AKTIFLER (Net) 34084 24.903

AKTIF TOPLAMI 65.726319  34.915.688




HALK SIGORTA T.A.S.

AYRINTILI BILANGO {Mityon TL)
BORGLAR

Sigorta ve Reaslrans Sirketleri Cari Hesabi
Sigorta ve Reastrans Sirketlerinin Depolar

Odenecek Vergi ve Diger Yikiamlititkler

Diger Borclar
KARSILIKLAR
A-Teknik Karsiliklar
Cari Rizikolar Karsilig
Cari Rizikolar Karsilidt
Reasurorler Payi (-)
Muallak Hasar Karsihg
Muallak Hasar Karsilig
Reasurérler Payi {-)
Deprem Hasar Karsiigi
Hayat Matematik Karsihg
Hayat Matematik Karsilig
Reaslrorler Pay! (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsihg:
Hayat Muallak Tazminat Karsihg
Reasurorier Payt (-)
Hayat Kar Pay! Karsiligi
Hayat Kar Pay1 Karsiligi
Reasurorler Payi (-)
Diger Teknik Karsiliklar
B-Serbest Karsiliklar
Kidem Tazminat Karsihd
Diger Serbest Karsiliklar
DIGER PASIFLER
OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye
Nominal Sermaye
Odenmemis Sermaye (-)
Kanuni Yedek Akgeler
Olaganistt Hasar Karsilid
intiyari Yedek Akceler
Olaganustl Yedek Akgeler
Yeniden Degerleme Fonu
Ozel Fonlar
Zarar (-)
Dénem Zarar (-)
Gegmis Yl Zararlar (-)
KAR
Net Dénem Kari

PASIiF TOPLAMI

HLKSG

Bagimsiz Denetim'den
Gegmis Gegmis
31.12.98 31.12.97

7.534.502 3.626.550
2.196.568 1121159

1.419.736 983.318
2.386.663 845.033
1.531.505 747.040

43689268 22731371
43320015 22534728
4,900,802 2918048
8.337.316 4417388
(BABId) (1.409.340)
2.462.686 1.465.665
3.645.787 2.015.628
(1183101} (540963
1.121.415 659.144
8.672.355 4.307.761
8.672.355 4307.761

0 0
205.932 77.484
208.432 78.484

(2.500) (1.00C)

25.956.825 13.106.626
25.956.825 13.106.626

0 0

0] 0
369.253 196.643
364.347 193.889
4.906 2754

10.426.048 4.593.678
7.200.000 3.200.000
7.200.000 3.200.000

0 0]
Q77547 416.824
0 0
0 0
181.326 96.729
2067173 880.125

0 ¢}

¢} 0

0 0

0 0

4.076.501 3.804.089
4.076.501 3.884.089

65.726.319 34.915.688



HALK SIGORTA T.AS.

AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL}
TEKNIK GELIRLER
Alinan Primler
Alinan Komisyonlar
Odenen Tazminatta ReasUrdrier Payl
Devreden Teknik Karsiliklar (Net)
Cari Rizikolar Karsihgi
Muallak Hasarlar Karsihdi
Hayat Matematik Karsihig
Hayat Muallak Tazminat Karsihig
Hayat Kar Payi Karsilidi
Diger Teknik Karsiliklar
Aynitan Teknik Kars. ReasUrérler Payi
Cari Rizikolar Karsihdinda Reastrorler Payi
Muallak Hasar Karsihginda Reastrérler Payi
Hayat Matematik Karsilidinda Reasurérier Payi
Hayat Muallak Karsiliinda Reasurérier Payt
Hayat Kar Payi Karsthiginda Reaslrérler Payi
Diger Teknik Karsiliklarda Reastrérler Payi
Diger Gelirler
TEKNIK GIDERLER ()
Reaslroriere Verilen Primler (-)
Odenen Komisyonlar (-)
Odenen Tazminatlar (-)
Ayrilan Teknik Karsiliklar (-)
Cari Rizikolar Karsthg: (-)
Muallak Hasar Karsitg: (-)
Deprem Hasar Karsihigi ()
Hayat Matematik Karsihdi (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsihgr (-)
Hayat Kar Payi Karsihig (-)
Diger Teknik Karsihikiar ()
Diger Giderler (-)
TEKNIK KAR/ZARAR
GENEL GIDERLER (-)
Personel Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)
Vergi ve Diger Yakamisliokler (-)
Amortisman Giderleri (-)
Karsihiklar (-)
Diger Giderler (-)
MALI GELIRLER
Faiz Gelirleri
Kar Payi Gelirleri
Satis Karlan
Kira Gelirleri
Kambiyo Karlarn
Diger Gelirler
MALI GIDERLER (-)
Faiz Giderleri (-)
Satis Zararlan (-)
Kambiyo Zararlar (-)
Karsiliklar (-)
Diger Giderler {-)
DONEM KAR/ZARARI
Vergi ve Yasal Yukumidlukler Karsihgi (-)
NET DONEM KARVZARARL

Badimsiz Denetim'den
Gegmig Gegmis
31.12.08 31.12.97
83.946.379 40.777.862
31.419.379 16.455.351
3.327.305 1.436.451
5.698.766 2362815
21.885.120 10.159.595
2.927.583 1.379.794
1.485.665 900.969
4.307.761 2.144.004
77.485 42.027
13.106.626 5.692.801
0 0
4.618.132 2.046.320
3.432.531 1.495.357
1.183.101 549.963
0 (¢}
2.500
0
0
15.897.677

B1.227.112)
(11.980.769)
(3.821.969)
(18.004.560)
{47 060.047)
(8.333.333)

(280.767)
2.719.267
5,343,251}
(2.207.327)
(1.921 510)
0
(142.044)
{47 874
(524,496
8.666.302
7015579
1.525.473
26.689
87.580

0

10.981

(219.491)

{4.422.940)
(2.015.628)
(150.800)
(£.307.761)
(78,454}
(12.108.626)

(752.228)
0
(102.343)
{(125.294)
(263.081)
5.823.356
4.726.061
617374
80.011
46.645
352012
1.223
{17

0

(70

0

0

o]
4.388.023
(503.934)
3.894.082

HLKEG




LK SIGORTA T.A.S.

e A Ak Wt Wk

\NGO {Milyon TL) ) BALANCE SHEET (TL Million)
1993 1994 1995 1996 1997
iT DEGERLER 27.193 276,818 1,079,469 4,616,356 1,978,597 | CASH
a 8.561 19,503 4.036 667 1,165 iN HAND
alar 18.632 257.315 1,075.433 4,615,689 1.977.432 IN BANKS
er Hazir Degerler - - — - - OTHER CASH
IKUL DEGERLER CUZDANI 1,059,967 2,289,570 4,457,317 7,007,041 23,295,513 | STOCK AND BONDS
nkul Dederler Cuzdant 1.059.967 2,289.570 4522839 7.007.041 23295513 | Stock and Bonds
nkul Dederl Aza Kss (-) - - 65.582 - -~ Reserves Againts Stock and Bonds Reduction
CAKLAR 542,444 1,028,129 1,384,998 2,496,998 5,774,850 { RECEIVABLES
ortalilar 67.392 108,316 1,260,195 2.376,630 5.091.027 Insured
gortaliar 67.392 108.316 1.288.628 2,421,240 5.124,002 insured
gorta Prim Alac.Kars.(-) - — 28433 44610 32,975 Reserves Againts Receiv Due From Insurance Premium
nteler 459,056 888.538 .- - - Agencies and Brokers
enteler 467,717 891,540 15,327 405 206 Agencies
-entalar Pom Alac Krs () 8661 3.002 15.327 405 206 Reserves Againts Recenables Due From Agencies
orta ve Reas Srk, CH. 1.828 8279 10.942 42,561 77.021 Insurance and Reinsurance Companies
orta ve Reas Srk.Depo 3.032 6.240 4,435 7,026 12,212 Deposits Held by Ceding and Retroceding Companies
Ziar 1,798 1810 1,780 2,938 5871 { Mortgage Loans
er Alacakiar 2338 14,946 107,646 67,843 607.716 { Other Recevables
caklar Reeskontu o~ - .- - 18,997 | Provision For Discount of Notes
A VE KANUN TAKIPT.ALAC., -12,089 — . - - BAD OEBT RECEIVABLES
1 Kanunt Takip Alacak 15.549 19,561 51,208 60.378 | Bad Debth Recewables
iKan Takip Alac Krs(-) 12.069 15 549 19.561 51,206 60.378 | Reserves Againts Bad Debts Recewables
RAKLER 981,632 302,650 282,984 518,945 1,141,648 | PARTICIPATIONS
akler 111,782 302.800 293,002 518,945 2.140916. | Partcipatons
ak Deger Azays Krs - Reserves Agants Reduction of Invesiments
ak Sermaye Taahhulu 20,150 150 - 18 999267 Capital Commutment To Participation
IT DEGERLER 111,223 231,646 686,795 1,495,264 2,700,176 1 FIXED ASSETS
kuller 16.207 26,388 43053 62,163 210914 Investments
2nkuller 80,093 137.541 197,857 263,285 513,329 investments
2nikulier Binkmis Amortisman 63.886 111153 154,804 201122 302.415 Accumulated Depreciation
mmenkuller 85016 205.258 616,323 1.120.145 24389.262 | Real Estate
rynmeniculler 101.338 220.431 642794 1,174,570 2595360 Real Estate
wyrimenkuller Binkmis Arnortisman) 6.322 15,173 26,471 54425 106,098 Accumulated Depreciation
am Eden Yaunmlar - 27,419 312958 o tnvestment in Process
'R AKTIFLER (NET) - - . 7,097 24,903 § OTHER ASSETS (NET)
F TOPLAMI 1,820,390 4,128,813 7,901,563 16,141,701 34,915,688 §{ TOTAL ASSETS




HALK SIGORTA T.A.S.

GELIR TABLOSU (Milyon TL)

INCOME STATEMENT (1L Mitlion)

1893 1594 1985 1996 1997
TEKNIK GELIRLER 2,593,629 5,323,452 10,049,331 19,999,469 40,777,862 | TECHNICAL INCOME
Alinan Primier 1,306,283 2.458,023 4,128,299 16,455.351 | Premums
Alinan Komisyonlar 138.098 280.100 386.948 1,436,451 Commissions
Odenen Tazminatta Reasuror Pay 132,117 238.765 652510 2362815 § Remnsurers' Share in Clams Paid
Devreden Teknik Kargilikiar {Net) 580.087 1.140.571 2.461,359 10.159.595 | Net Technical Reserves Carried Forward
Can Rizikolar Karshg 122.755 228,018 437,260 1.379.794 Reserves for Current Assets
Muallak Hasarlar Karsiigt 42,852 87.217 180.524 900,969 Reserves for Quistanding Claims
Hayat Matematik Karsiid: 273.387 808.882 1,822,043 2,144,604 Mathematcal Reserves Including Profit Share
Hayat Mualiak Tazmmat Karg 6.027 6.454 11.532 42027 Reserves for Life Outstanding Clams
Hayat Kar Payr Karsihg 135,066 - - 5.692.801 Reserves for Life Profit Share
Ayrilan Teknik Kars.Reas Payr 170.843 345,788 625,736 1447935 2046320 | Remnsurers' Sharein Technical Reserves
Can Ruziko Krs Reas Pay 126975 265,804 405,140 729961 1,495,357 Reserves for Current Risks
Muallak Hasar Krs.Reas.Payl 43,868 79.984 220,596 717974 549,963 Reserves for Outstanding Claims
#{ayal Matematik Krs Reas Pay — - - - - Reinsurers’ Share in Mathematical Reserve Inc Prof
Hayat Mualiak Tazm Kars Reas Payi - - - - 1.000 Reinsurers'Shares in Reserves for Life Outst Claim
Hayat Kar Payl Krs Reas Pay - — o - Rensurers’ Share n Resr. for Life Profit Share
Diger Gelirter 266.201 860,195 1.794.479 3583.289 8.317.330 { Other Incomes
TEKNIK GIDERLER 2,382,009 4,987,507 9,637,241 19,662,624 38,767,513 | TECHNICAL OUTGO
Reasuroriere Devredien Primler 393974 859.399 1.329.697 2507468 5338818 | Cede Premums
Oaenen Komisyontar 168,301 342,240 582,001 1090378 2,116,230 Commisstons
Odenen Tazminatiar —~ 485575 ~ 935595 - 2,168,826 ~4223.730 ~8,143,094 | Clams Pad
Ayridan Teknk Karsilikiar 1,320,966 2.826.208 5.435,048 11€79677 24082338 | Technical Reserves
Can Rizkolar Karg 354,995 703,062 1.156,538 2109754 4,422,940 Reserves for Current Risks
Muafiak Hasar Kars. 141,085 270507 483,454 1813943 2015628 Reserves for Qutstanding Claims
Deprem Hasar Kars 9.550 19.064 33.544 72148 150,899 Reserves for Earthquake-related Claims
Hayat Matematk Kars. 556,533 718,316 1,145,945 2144004 4.307,761 Mathernatcat Reserve including Proft Share
Hayat Muatlak Tazminat Kars 6.454 11.532 21.542 42027 78,484 reserves for Life Outstanding Clams
Hayat Kar Payr Kars. 252,349 1.103.727 2.594,025 5822801 13,106,626 Reserves for Life profit Share
Dier Giderler 13,193 24,065 121,669 61371 87.033 Other Expenses
TEKNIK KAR/ZARAR 211,620 335,945 412,090 336,845 1,010,349 | TECHNICAL PROFIT
GENEL GIDERLER 164,896 316,976 744,901 1,272,585 2,435,512 | GENERAL EXPENSES
Personel Giderteri 74156 148,355 282.797 579,073 1,152,568 Payroll
Genel Yonetim Giderien 65,658 133,132 281867 239,362 792226 | Operating Expenses
Verg ve Diger Yukumiitukier - - 1.152 11,106 s Taxes and Duties
Amortisman Giderler 14,682 23.981 23128 43,849 102,343 Depreciation Costs
Karsiik Giderteri 10.012 10.822 148 268 73,055 125,294 Reserves
Dider Giderter 387 686 7.692 166.140 263,084 Other Expenses
MAL| GELIRLER 179,756 585,649 1,400,045 3,001,203 5,823,356 | FINANCIAL INCOME
Faz Gelrlen 158,337 525,603 941,723 2211275 4,726,091 interest on Bank Deposits
Kar Pay Gelrlen 8.055 - 224675 221187 617.374 | income From Stocks
Saus Kartan 393 25,026 58.516 344,891 80.011 Sales Income
Kira Gelreri 2647 5,677 13,321 25170 46,645 | Real Estate income
Kambryo Karlari 3.595 17.582 5835 194,504 352,012 | Interest on Foreign Exchange
Dider Gelirter 6.729 11,762 155925 4176 223 | Other income
MALI GIDERLER 353 3,114 55,832 118,099 170 | FINANCIAL EXPENSES
Faiz Giderien 19 - .- - Interest Expenses
Saus Zararian 43 860 113 969 170 | Sale Losses
Kambiyo Zararian 160 3114 11972 4130 - Foreign Exchange Losses
Karstitk Giderten 174 - Reserves
Diger Guderter Other Expenses
DONEM KARIZARARI 226,127 601,504 1,011,402 1,947,364 4,398,023 | PROFIT BEFORE TAXES
Odenecek Verg ve DiJer Yasal Yukumiullkler 36783 140,426 160,206 413152 503.934 | Taxes and Dutes
NET DONEM KAR! 189,344 461,078 851,196 1.533,212 3.894,089 | PROFIT AFTER TAXES
FINANSAL ORANLAR
1993 1984 1995 1996 1997
FAALIYET . OPERATING
TOPLAM BORGLAR/OZVARLIKLAR 3 293 287 7 311 ] TOTAL LIABILITIES/SHAREHOLDERS EQUITY
OZVARLIKLAR/TOPLAM AKTIFLER (%) 2435 2544 2582 2 2631 | SHAREHOLDERS' EQUITY/TOTAL ASSETS (%)
QIVARLIKLAR/NET SABIT VARLIKLAR (%) 399 453 297 3 314 | SHAREHOLDERS' EQUITY/FIXED ASSETS (%)
HASAR PRIM ORANL 38.25 3858 50 56 57 48.39 [ LOSS RATIO
KARLILIK (%) PROFITABILITY (%} . R
NET KARIAKTIE TOPLAMI 104 1117 1077 95 11.15 | NET PROFIT/ TOTAL ASSETS
NET KAR/OZVARLIKLAR 4271 43.89 4172 4056 4588 | NET PROFIT /SHAREHOLOERS' EQUITY
TEKNIK KAR/ALINAN PRIMLER 162 13867 998 426 6 14 | TECHNICAL PROFIT/PREMIUM
BORSA PERFORMANSI SHARE PERFORMANCE
KAR DAGITIM ORANI (%) - 4691 5054 - — | IVIDEND PAYOUT RATIO (%)
TEMETTU VERIMI (%) - 342 2.88 - - DIVIDEND YIELD (%)
FIYAT KAZANG ORANI - 21.72 1134 1259 83 | PRICE-EARNINGS RATIO
PIYASA DEGERWDEFTER DEGERI - 8.04 714 8.59 6.26 | MARKET VALUE/BOOK VALUE
|SLEM GORME ORANI (%) - 5.87 1351 214 0.4 ] TURNOVERHATIO (%)
PAY BASINA KAR (TL} 1057.79 1317.37 113493 958 26 1216.9 | EARNINGS PER SHARE (TL)
BUYUME ORANLARIL (%) GROWTH (%)
ALINAN NET PRIM BUYUME HIZI 7434 8817 67 95 9164 108 | NET PREMIUM GROWTH RATE
MET KAR BUYUME HIZI 11776 14351 84 61 8012 15398 § NET PROFIT GROWTH RATE




RAY SiGORTA A.S.

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI BILANGO {Milyon TL)

NAKIT DEGERLER
Kasa
Bankalar
MENKUL DEGERLER CUZDANI
Menkul Degerler Ciizdani
Menkui Degerler Deger Azalis Karsilidi (-)
ALACAKLAR
Sigortalilar
Sigortalilar
Sigortalilardan Prim Alacak Karsiligt (-)
Acenteler
Acenteler
Acentelerden Prim Alacak Karsihg (-)
Sigorta ve Reaslrans Sirketleri Cari Hesabi
Sig.ve Reaslirans Sirketieri Nezdindeki Depolar
{kraziar
Diger Alacaklar
IDARI VE KANUNI TAKIPTEKI ALACAKLAR
{dari ve Kanuni Takipteki Alacaklar
idari ve Kanuni Takipteki Alacak Karsiiiklan (-)
ISTIRAKLER
istirakler
[stirakler Deger Azalis Karsihgi (-)
Istirakler Sermaye Taahhutleri (-)
SABIT DEGERLER
Menkuller
Menkuller
Menkuller Birikmis Amortismani (-)
Gayrimenkuiler
Gayrimenkuller
Gayrimenkuller Birikmis Amortisman (-)
DIGER AKTIFLER (Net)

AKTIF TOPLAMI

Bagimsiz Denetim'den
Gecmis Gecmis
31.12.98 31.12.97
1.388.045 295147
90.348 25977
1.288.697 269.170
1.799.000 2.690.597
1.799.000 2.690.597
0 0
3.555.302 2.083.924
206.296 134.031
213.357 149.181
{7.08%; {(15.150)
2970.775 1.787.919
3.124.306 1.846.197
{153,531} {58,278
51.344 19.071
0 16
0 0
326.887 142.887
0 0
125.110 15.630
(125510 (15830}
173.500 137.505
173.500 137.505
0 0
0 0
1.547.060 871.912
90.111 69.520
276.212 177.07
{185.101} {107 .851)
1.456.949 802.392
1.529.140 835.093
{72.18%) {32,701}
0 o)
8.462.907 6.079.085

RAYSG



RAY SIGORTA A.S. RAYSG

Bagmsiz Denetim'den

GENEL KURUL.‘A SUNULACAK Gegmis Gegmis
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL) 31.12.98 31.12.97
BORCLAR 1.887.905 1.383.485
Sigorta ve Reaslrans Sirketieri Cari Hesabi 856.191 671.071
Sigorta ve Reaslrans Sirketlerinin Depolari 477.488 364.626
Odenecek Vergi ve Diger Yukamiilikler 481.457 228.669
Diger Borglar 72.769 119.119
KARSILIKLAR 3.707.431 2.114.903
A-Teknik Karsiliklar 3.137.571 1.835.807
Cari Rizikolar Karsthg 1.880.649 1.044.460
Cari Rizikolar Karsiligi 4.450.974 2.693.389
Reastrérler Payi (-) {2.570.325) (1.848.0929)
Muallak Hasar Karsiligi 1.087.803 635.461
Muallak Hasar Karsihig: 3.433.568 2.350.092
Reasrérler Payi () {2.345.785) (1.714.6310)
Deprem Hasar Karsiligt 169.119 100915
Hayat Matematik Kargihig 0 54.881
Hayat Matematik Karsiligi 0 54.881
Reasurorler Payi (-) 0 o}

Hayat Muallak Tazminat Karsihd: o] 20
Hayat Muallak Tazminat Karsihigi 0 153
Reastrorier Payi (-) 0 (63;

Hayat Kar Payi Karsilig) o] 0
Hayat Kar Payi Karsihigs 0 0
Reasurorler Payi (-) 0 0

Diger Teknik Karsihklar 0] 0
B-Serbest Karstliklar 569.860 279,006
Kidem Tazminati Karsiigs 194.849 101.447
Diger Serbest Karstiiklar 375.011 177.649
DIGER PASIFLER o] 0
OZKAYNAKLAR 2867571 1.491.935
Odenmis Sermaye 2.161.530 1.149.750
Nominal Sermaye 2.161.530 1.149.750
Odenmemis Sermaye (-) 0 0
Kanuni Yedek Akgeler 270914 122550
Olaganisti Hasar Karsiligs 0 0
intiyari Yedek Akgeler 0 © 0
Olaganisti Yedek Akgeler 20.288 9.227
Yeniden Degerieme Fonu 659.003 110.854
Ozel Fonlar 99.554 90.554
Zarar (-) (343.718) 0]
Doénem Zarari (-) 343.718) 0
Gegmis Yil Zarariar (-) 0 0

KAR o] 1.088.762
Net Dénem Kan ’ 0 1.088.762

PASIF TOPLAMI 8.462.907 6.079.085

oot Unyers

g RTINITE




RAY SIGORTA A.S.

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI GELIR TABLOSU {Milyon TL)
TEKNIK GELIRLER
Alinan Primler
Alinan Komisyonlar
Odenen Tazminatta Reasurérier Payi
Devreden Teknik Karsiliklar (Net)
Cari Rizikolar Karsiligt
Muallak Hasarlar Karstig
Hayat Matematik Karsihgdl
Hayat Muallak Tazminat Karsiligs
Hayat Kar Pay! Karsih@i
Diger Teknik Karsiliklar
Ayrilan Teknik Kars. ReasUrorier Payi

Cari Rizikolar Karsihdinda Reasurérier Payt
Muallak Hasar Karsiliginda Reasurorler Payi

Hayat Matematik Karsiidinda Reasurérler Payi

Hayat Muallak Karsiiginda Reasurérler Payi
Hayat Kar Payi Karsihiinda Reastrorler Payi
Diger Teknik Karsilikiarda Reasurérler Pay

Diger Gelirler
TEKNIK GIDERLER (-)

Reasirorlere Verilen Primler (-)

Odenen Komisyonlar (-)

Odenen Tazminatlar (-)

Ayrilan Teknik Karsiliklar (-)
Cari Rizikolar Karsihdi (-)
Muallak Hasar Karsihd (-)
Deprem Hasar Karsihig {-)
Hayat Matematik Karsihdi (-)
Hayat Muallak Tazminat Karsihgi (-)
Hayat Kar Payi Karsthdi (-)
Diger Teknik Karsiliklar (-)

Diger Giderler (-)

TEKNIK KAR/ZARAR
GENEL GIDERLER (-)

Personel Giderleri (-)

Genel Yonetim Giderleri (-)

Vergi ve Diger Yukamititkler (-)

Amortisman Giderleri (-)

Karsliliklar (-)

Diger Giderler (-)

MALI GELIRLER

Faiz Gelirleri

Kar Payi Gelirleri

Satig Karlar

Kira Geiirteri

Kambiyo Karlari

Diger Gelirler

MALI GIDERLER (-)

Faiz Giderleri (-)

Satis Zararlarn (-)

Kambiyo Zararlan (-)

Karsiliklar (-)

Diger Giderler (-)

DONEM KAR/ZARARI
Vergi ve Yasal Yukimialakler Karsthdi (-)
NET DONEM KARI/ZARARI

RAYSG
Bagimsiz Denetim'den
Gegmis Gegmis
31.12.98 31.12.97
26.257.748 15.984.521
13.766.120 8.452.888
1.581.774 973.870
4.035.341 2234190
1.734.890 892.859
1.044.458 545.484
635.551 330.041
54.881 17.213
0 121
0 o
0 0
4916.721 3.363.623
2570.325 1.648.929
2.346.287 1.714.631
109 0
0 63
0 0
¢
222.902 67.091
{25.548.651) {(15522.727)
(B.012.633} (5.260.528)
{1.577.432) (918,456}
(7.788.054) (4.114.444

(5.123.328)

)

’
[SEICOATAN {2393 388)
oy a4 oy

(2.360.002)

(42.259) (24 815)
(95.909) (54.381)
(1123 (153)
0 0

0 )
(145.602) (105970
709.007 461,794
(2.101.843) {1.083.855)
(B44.253) C1425.872)
{903.286) (B24.567;
0

(59.422) (43.006)
(204.8682) {90.110)
0 0
1.424.039 1.888.472
925.626 1.432.231
35,252 10970
96.001 236.341
0 27
365.214 177.216
1.856 31.687

0 0

0 0

0 0

) 0

0 0

0 0
31.203 1.266.411
(BTE011) (177.649)

(343718) 1.088.762



RAY SIGORTA A S.

BILANGO (Milyon TL)

NAKIT DEGERLER
Kasa
Bankalar .
Der Hazir Degerler
MENKUL DEGERLER CUZDANI
Menkul Dederler Cuzdan
Menkul Degderl Aza Krs.(-)
ALACAKLAR
Sigortatiar
Sigortaliar
Sigorta Prim Alac Kars.(-)
Acenteler
Aqenteler
Acentalar Prim Alac Krs.(-)
Sigorta ve Reas $rk. CH.
Sigorta ve Reas.$rk.Depo
lrazlar
Diger Alacakiar
Alacakiar Reeskonty
IDAR! VE KANUNI TAKIPT.ALAC,
[dan Kanuni Takip. Alacak
{dan Kan. Takip. Alac Kr§(-)
ISTIRAKLER
Istrakier
Istrak Deger Azahg Krs.
Istrak Sermaye Taahhiti
SABIT DEGERLER
Menkiier
Menxufler
Menkuller Birkmis Amortisman
Gayrimenkuler
Gaynmenkulier
Gayrimenkutier Binkmis Amortismani
Devara Eden Yatiumlar
DIGER AKTIFLER {NET)
AKTIF TOPLAME

1993 1994 1995 1986 1997
, 41,008 265,238 298,891 285,147
- 7.045 9579 2,852 25977
- 33963 59,659 295,039 269,170
. 132,848 615909 1,893,555 2,690,587
. 132.84¢ §15.209 1,893,555 2,690,597
. 429,483 453,684 852,976 2,083,925
- 21221 21222 52,189 134,032
- 21,410 23,566 50.636 149,181
- 189 2,344 7.446 15,149
- 386,738 394,145 733,043 1787.919
- 365,687 418,559 762,681 1,846,197
- 8949 24414 29,638 58.278
- 8210 7.748 12993 19,071
- 7506 1,985 3,052 16
- 4,808 28,594 51,699 142,888
- 5571 6684 12,284 15,630
- 5571 6.684 12,284 15,630
- 636,114 11,255 11,255 137,505
- .. 636,114 11255 11,255 137,505
. 21,474 81,383 143,423 871,911
- 11,847 23011 35,107 63.520
- 27,089 60.713 101,433 177,071
- 15.242 37.702 66,326 107,551
- . 32627 68.372 108,316 802,391
. 35450 74,725 116578 835,092
- 2,832 6,353 8262 32.701
. 1,283,927 5,441,479 3,200,100 6,079,086

BALANCE SHEET (TL Mitlion)

CASH
IN HAND
IN BANKS
OTHER CASH
STOCK AND BONDS
Stock and Bonds
Reserves Againts Stock and Bonds Reduction
RECEIVABLES
$nsured
insured
Reserves Againts Receiv Due From Insurance Premium
Agencies and Brokers
Agencies
f Againts Due From Age
insurance and Reinsurance Comparies
Deposits Heid by Ceding and Retroceding Companies
Mortgage Loans
Other Receivables
Provision For Discount of Notes
BAD DEBT RECEIVABLES
Bad Debih Receivables
Reserves Againts Bad Deblts Receivables
PARTICIPATIONS
Participations
Reserves Againts Reduction of investments
Capital Commitment To Participation
FIXED ASSETS
Investments
investments .
Accurnulated Depreciation
Real Estate
Real Estate
Accurmilated Depreciation
investment in Process
OTHER ASSETS (NET)
TOTAL ASSETS




RAY SIGORTA A.S.

GELIR TABLOSU (Milyon TL)

e St ———————

INCOME STATEMENT (TL Million)

1993 1994 1985 1996 1997
TEKNIK GELIRLER - 2,635,860 4,465,196 7,645,655 15,984,521 | TECHNICAL INCOME
Alinan Primier - 1,454,273 2.5G0.456 4,381,976 8452888 | Premums
Alinan Komisyoniar - 133562 203636 361,284 973870 | Commissions
Odenen Tazminatta Reasurdr Pay - 237.211 418,010 673,028 2,234.190 | Reinsurers' Share in Claims Pad
Devreden Teknk Karsiiklar (Net) . 138.415 285.226 459,791 892853 { NetTechnical Reserves Carried Forward
Can Rizikolar Karsiids - 90,567 164.842 295,388 545484 § Reserves for Current Assets
Muatiak Hasarlar Karsiigy - 47,555 117.391 4157338 330,162 Reserves for Outsianding Claims
Hayat Matematik Kargilig - 1273 2993 7.065 17.213 Mathematcal Reserves including Profit Share
Hayat Mualiak Tazminat Karg. - - - - - Reserves for Life Outstanding Clams
Hayat Kar Payi Karsitg - - - - o Reserves for Life Proft Share
Ayrilan Teknik Kars Reas Payt - 657,710 1047221 1,748,659 3,363,623 | Reinsurers' Share in Technical Reserves
Cart Ruiko Krs Reas.Payr - 280683 482,129 825995 1,648,929 Reserves for Current Risks
Mualiak Hasar Krs Reas.Payi - 377,001 565073 920.664 1.714.694 Reserves for Outstanding Claims
Hayat Matematk Krs Reas Payi - 26 19 —_ - Reinsurers’ Share in Mathematicat Reserve Inc Prof
Hayat Mualiak Tazm Kars.Reas Payl - - - - - Reinsurers'Shares in Reserves {or Life Outst.Clam
Hayat Kar Pay Krs.Reas Pay . - - - - Reinsurers' Share in Resr. for Life Profit Share
Dider Gelirter - 13,699 10.647 23917 67.021 Other Incomes
TEKNIK GIDERLER - 2,537,843 4,277,702 7.437,816 15,522,727 | TECHNICAL OUTGO
Reasurortere Devredien Primler - 965,481 1,606,582 2,707,289 5260528 | Cede Fremiums
Odenen Komisyoniar - 120,225 223641 407,836 918456 | Commissions
Odenen Tazminatiar - . 501.088 - 917,569 ~ 1631524 - 4,114,445 } Claims Paid
Ayrilan Teknik Karsiiklar - 946,025 1512074 2,649,325 5,123,328 | Technical Reserves
Can Rizkolar Kars. - 445525 777517 1,371,479 2693.388 Reserves for Current Risks
Muallak Hasar Kars. . . 494,392 722412 1.250.827 2.350,244 Reserves for Outstanding Claims
Deprem Hasar Kars, - 3.088 5,062 8,806 24815 Reserves for Earthquake-refated Claims
Hayat Matematk Kars. - 3.020 7.083 17.213 ! 54,881 Mathematical Reserve Including Profit Share
Hayat Muallak Tazminat Kars, - - - - - reserves for Life Outstanding Claims
Hayat Kar Payi Karg. - - - — - Reserves for Life profit Share
Oider Giderter - 5,024 17.836 41,842 105970 | Other Expenses
TEKNIK KARIZARAR - 98,017 187,434 208,839 461,794 | TECHNICAL PROFIT
GENEL GIDERLER - 147,376 270,341 457,807 1,083,855 | GENERAL EXPENSES
Personel Giderlen - 47,039 107,909 203553 425871 | Payrolt
Genel Yonetim Giderleri - 60,296 111,769 201,504 524.867 | Operating Expenses
Verg ve Difer Yukumiuiukler - - - - - Taxes and Duties
Amortisman Giderleri - 5491 13.334 16.636 43,006 | Depreciation Costs
Kargiik Giderlen - 341 37.329 36,114 90,111 Reserves
Dider Giderler - 4,209 — —_ - Other Expenses
MALI GELIRLER - 134,563 365,232 977,185 1,888,472 | FINANCIAL INCOME
Far Gelrleri - 81,005 200 180 422555 82.504 | interest on Bank Deposits
Kar Pay Gelirters - - 67.612 368217 -— Income From Stocks
Salig Karlan - 24,587 34620 - 1,599.069 Sales Income
Kira Geliflen - 3,085 £2933 4,966 ris Real Estate income
Kambiyo Kartars - 24,799 53707 178,573 177.215 | Interest on Foreign Exchange
Dider Gelidter - 1,087 2130 1.884 42,657 | Other Income
MALI GIDERLER - - - - | FINANCIAL EXPENSES
Fag Giderlen . - - — - interest Expenses
Saus Zararlart . - . - -— Sale Losses
Kambiyo Zarariari - - - - - Foreign Exchange Losses
Karsilik Giderien - - - - - Reserves
Diger Gicerler . - -~ — - Other Expenses
DONEM KAR/ZARARI - 115,204 282,385 728,227 1,266,41‘1 PROFIT BEFORE TAXES
Odenecek Verg ve Dider Yasal Yokumiutukler . 34,638 74522 197.598 177,649 | Taxes and Dutes
NET DONEM KARI - 80,566 207,863 530,629 1,088,762 | PROFIT AFTER TAXES
FINANSAL ORANLAR
1993 1994 1985 1996 1997
FAALIYET OPERATING
TOPLAM BORGLAR/OZVARLIKLAR <5163 -5183 5163 <5183 1.36 ] TOTAL LIABILITIES/SHAREHOLDERS' EQUITY
OZVARLIKLAR/TOPLAM AKTIFLER (%) 136 138 136 136 42.45 | SHAREHOLDERS' EQUITY/TOTAL ASSETS (%)
OZVARLIKLAR/NET SABIT VARLIKLAR (%) 4245 4245 4245 4245 296 | SHAREHOLOERS' EQUITY/FIXED ASSETS (%)
HASAR PRIM ORANL 1851 1851 1851 18 51 49.37 | LOSS RATIO~ L e
-
KARLILIK (%) PROFITABILITY (%)
NET KAR/AKTIF TOPLAMI 2586 2586 25886 2586 1791 | NET PROFIT/ TOTAL ASSETS
NET KARIOZVARLIKLAR 1791 1791 1791 17 91 4219 | NET PROFIT /SHAREHOLDERS EQUITY
TEKN& KAR/ALINAN PRIMLER 1288 1288 1288 1288 546 | TECHNICAL PROFIT/PREMIUM
BORSA PERFORMANSI SHARE PERFORMANCE
KAR DAGITIM ORANI (%) 4837 43 37 4937 43 37 56 44 | DIVIDEND PAYOUT RATIO (%)
TEMETTU VERIMI (%) 56 44 5644 56 44 56 44 867 | DIVIDEND YIELD (%)
FIYAT KAZANG ORANI - o - - 651 | PRICE-EARNINGS RATIO
PIYASA DEGERIDEFTER DEGERI 651 651 651 651 277 | MARKET VALUE/BOOK VALUE
ISLEM GORME ORANI (%) 277 277 277 277 1002 f TURNOVER RATIO (%)
PAY BASINA KAR (TL) 100.2 100.2 1002 1002 946.96 | EARNINGS PER SHARE (TL)
BUYUME ORANLARI (%) GROWTH (%)
ALINAN NET PRIM BUYUME HIZI 946,96 946 96 946 96 946 96 929 | NET PREMIUM GROWTH RATE
NET KAR BMME HIZI 929 929 929 929 10518 | NET PROFIT GROWTH RATE
»
>
p.’ .




Rakamlarla Isvicre

Sigorta:

Son Bes Yillik degerlerimize ait rakamiar:

1993 1994 1995 1996 1997

Gayrimenkuller 16308 33721 126726 135.160 299.987

Sigorta Prin;leri 626.035 1.418.024 2.557.330 4.751.172 10.134.048

Rrasdeai

Muallak Has lar 160 606 336. 351

633.125

é}énel Glderier

* Tiim degerler milyon TL.olarak gosterilmigtir.



KARSILASTIRMALI URETIM TABLOSU

(MILYON TL
GENEL TOPLAM
SIRKET ALINAN ALINAN ARTIS ALINAN ARTIS
ADI PRIiM PRIM 92/91 PRIM 93/92
1991 1992 1993

ADRIATICA 5.173 8.272 59,91 5.456 (34,04)
AGF. GARANTI 54.928 111.719 103,39 305.643 173,58
AGF. GARANTI HAYAT 0 0 0,00 6.138 0,00
AKSIGORTA 275.225 552.694 100,82 1.237.512 123,91
AMERICAN HOME 28.841 65.895 128,48 158.814 141,01
AMERICAN LIFE 7.849 32.036| 308,15 93.369 191,45
ANADOLU 391.014 761.795 94,83 1.617.989 112,39
ANADOLU HAYAT 342.065 749514 119,11 1.125.765 50,20
ANKARA 78.144 135.330 73,18 301.047 122,45
ASSITALIA 6.969 17.163 146,28 39.008 127,28
BASAK 271.583 633.855 133,39 1.360.886 114,70
BATI 75.131 151.931 102,22 255.677 68,28
BAYINDIR 0 13.498 0,00 44.718 231,29
BAYINDIR HAYAT 0 0 0,00 5.212 0.00
BIRLIK 25.948 43.069 65,98 77.610]  80.20
CIGNA-SA 22.908 9.052 (60,49) 481 (94,69)
COMMERCIAL UNION 48.555 112.044 130,76 327.304 192,12
COMM UNION HAYAT o] [0] 0,00 1.673 0,00
DEMIR 11.600 28.965 149,70 101.088 249,00
DOGAN 2.965 521 (82,43) 3.942 656,62
EGE 28.121 39.273 39,66 76.187 93,99
EMEK 49.581 101.361 104,44 250.275 146,91
EMEK HAYAT 16.285 27.949 71,62 60.412 116,15
EMIN 2.780 13.780| 395,68 34.593 151,04
GENERALI 22.898 41.000 79,05 89.115 117,35
GUNES 325.050 563.788 73,45 1.161.988 106,10
GUNES HAYAT 0 40.269 0,00 116.681 189,75
GUVEN 95.646 188.717 97,31 451.833 139,42
HALK 465.814 749.438 60,89 1.306.280 74,30
HALK YASAM 53.168 195.500 267,70 400.547 104,88
HUR 46.458 114.743 | 146,98 266.155 131,96
IMTAS 132.196 200.571 51,72 285.308 42,25
IMTAS HAYAT 3.694 6.834 85,00 17.116 150,45
INAN 45.033 81.054 79,99 141.277 74,30
ISVICRE 124.975 270.030 116,07 626.036 131.84
MAGDEBURGER 67.097 129.976 93,71 275.793 112,19
MARMARA 0 90 0,00 19.372 [21.424,44
MERKEZ 83.094 213.690 157,17 410.873 92,28
MERKEZ HAYAT 0 0 0,00 14 0,00
NORDSTERN 16.478 37.905 130,03 76.011 100,53
OYAK 139.354 319.087 128,98 716.115 124,43
PFA 21.753 42.493 95,34 10.991 (74,13)
RAY 140.866 276.571 96,34 581.139 110,12
RUMELI 0 8.799 0,00 26.568 201,94
RUMELI HAYAT 301 2,962 884,05 4.884 64,89
SARK 400.220 684.235 70,96 1.301.654 90,23
SARK HAYAT 3.182 66.222 | 1.981,14 150,551 127.34
SCHWEIZ 360 0 0,00 0 0,00
SEKER 95.345 165.856 73,95 401.640 142,16
TAM 56.423 80.217 42,17 100.959 25,86
TICARET 11.819 57.021 382,45 152.973 168,27
T.GENEL 94.269 202.039 114,32 374.411 85,32
T.NIPPON 1,121 28.466 | 2.439,34 124,786 | 338,37
UNIVERSAL 9.202 35.358 284,24 82.673 133,82

TOPLAM 4.201.480 8.412.647 100,23 17.164.542 104,03
DESTEK REA 114.371 190.782 66,81 424.093 122,29
HALK REA 32.884 56.976 73,26 105.656 85,44
ISTANBUL REA 21.604 26.656 23,38 47.790 79,28
MILLI REA 818.992 1.522.898 85,95 2.899.883 90,42

0,00
TOPLAM 987.851 1.797.312 81,94 3.477.422 93,48
GTOPLAM 5.189.331 10.209.959 96,75 20.641.965 102,17




KARSILASTIRMALI URETIM TABLOSU

(MILYON TL)

) GENEL TOPLAM
SIRKET ALINAN ALINAN ARTIS ALINAN ARTIS
ADI PRIM PRIM 94/93 . PRIM 95/94
1993 1994 1995
ADRIATICA(*) 5,456 (22) (100.40) 0 (100.00)
AGF. GARANTI 305,643 666,753 118.15 1,435,608 115.31
AGF GARANTI HAYAT 6,138 23,271 279.13 80,083 244.13
AKSIGORTA 1,237,512 2,286,209 84.74 4,572,010 99.98
AMERICAN HOME 158,814 342,798 115.85 546,989 59 57
AMERICAN LIFE 93,369 210,123 125.05 448,747 113.56
ANADOLU 1,617,989 2,879,726 77.98 5,015,647 7417
ANADOLU HAYAT 1,125,765 1,615,551 4351 3,511,448 117.35
ANKARA 301,047 476,713 58.35 979,498 105.47
ASSITALIA 39,008 57,639 47.76 57,985 0.60
AXA OYAK HAYAT 0 0 0.00 61,392 0.00
BASAK 1,360,886 2,545,064 87.02 5,296,411 108.11
BATI 255,677 435,883 70.48 838,356 92.34
BAYINDIR 44,718 136,006 204.14 392,395 188.51
BAYINDIR HAYAT 5212 31,224 499.08 148,165 374.52
BIRLIK 77,610 135,939 75.16 219,413 61.41
CIGNA-SA 481 1,322 174.97 3,159 139.00
COMMERCIAL UNION 327,304 802,841 145.29 1,601,355 99.46
COMM UNION HAYAT 1,673 17,210 928.69 100,320 482.92
DEMIR 101,088 151,191 4956 409,515 170.86
DEMIR HAYAT 0 0 0.00 38,411 0.00
DOGAN 3,942 7.677 9475 1,655 (78.44)
EGE 76.187 195,579 156.71 404,314 106.73
EMEK 260,275 622,142 148.58 1,001,691 61.01
EMEK HAYAT 60,412 144,545 139.27 320,673 121.85
EMIN 34,593 85111 146.04 137,123 61.11
GENERALI 89,115 195,427 119.30 371,156 89.92
GUNES 1,161,988 2,448,194 110.69 4,736,693 93.48
GUNES HAYAT 116,681 192,768 65.21 655,813 240.21
GUVEN 451,833 778,229 72.24 1,368,455 75.84
HALK 1,306,280 2,458,039 88.17 4,128,299 67.95
HALK YASAM 400,547 832,303 107.79 1,971,183 136.83
HOR 266,155 315,539 18.55 589,331 86.77
{HLAS 0 0 0.00 327,881 0.00
IMTAS 285,308 493,594 73.00 918,317 86.05
iIMTAS HAYAT 17,116 43,289 152.92 113,410 161.98
INAN 141,277 270,317 91.34 585,543 116.61
ISVICRE 626,036 1,418,024 126.51 2,557,330 80.34
ISVICRE HAYAT 0 0 0.00 311,116 0.00
MAGDEBURGER 275,793 476.680 72.84 923,275 93.69
MARMARA(") 19,372 0 (100.00) 0 0.00
MERKEZ 410,873 698,712 70.06 817,000 16.93
NORDSTERN 76,011 176,150 131.74 407 567 131.37
OYAK 716,115 1,493,148 108.51 3,265,811 118.72
PFA 10,991 2,554 (76.76) 772 (69.77)
RAY 581,139 1,454,273 150.25 2.500,454 71.94
RUMELI 26,568 36,806 38.54 64,990 76.57
RUMELI HAYAT 4884 6,135 25 .61 14,625 138.39
SARK 1,301,654 2,401,641 84.51 4.518,748 88.15
SARK HAYAT 150,551 311,890 107.17 816,179 161.69
SEKER 401,640 669,728 66.75 1,316,517 96.57
TAM(Y) 100,959 134,679 33.40 0 (100.00)
TICARET 152,973 305,450 9968 659,579 115.94
T.GENEL 374,411 748,458 99.90 1,393,524 86.19
T.NIPPON - 124,786 219,277 75.72 323,867 47.70
UNIVERSAL 82,673 192,932 133.37 694,138 259.78
UNIVERSAL HAYAT 14 33,808 0.00 214,019 533.04
TOPLAM 17,164,542 32,678,539 90.38 64,187,954 96.42
DESTEK REA 424,093 860,107 102.81 1,575,488 83.17
HALK REA 105,656 230,853 118.49 273,154 18.32
ISTANBUL REA 47,790 93.429 9550 155,219 66.14
MILLI REA 2,899,883 5,260,360 81.40 8,965,955 70.44
TOPLAM 3,477,422 6,444,749 85.33 10,969,816 70.21
GTOPLAM 20,641,964 39,123,288 89.53 75,157,770 92.10




KARSILASTIRMALI

GENEL TOPLAM

URETIMTABLOSU

(MILYON TL)
ALINAN PRIM | ALINAN PRIM { ARTIS | ALINANPRIM |  ARTIS
SIRKET ADI 1994 1995 95/94 1996 96/95
ADRIATICA (*) -22 0] -100.00 0 0.00
AGF. GARANTI 666,753 1,435 608 115.31 3,019,495 110.33
AGF GARANTI HAYAT 23,271 80,083 24413 286,598 257.88
AKSIGORTA 2,286,209 4572010 99.98 8,894,578 94.54
AKHAYAT (%) 7,677 1,655 -78.44 404,413 24,335.83
AMERICAN HOME 342,798 546,989 59.57 1,293,592 136.49
AMERICAN LIFE 210,123 448 747 113.56 1,145,524 155.27
ANADOLU 2,879,726 5015,647 7417 9,237,015 84.16
ANADOLU-HAYAT 1,615,551 3,511,448 117.35 7,439,539 111.87
ANKARA 476,713 979,498 105.47 1,637,500 67.18
ASSITALIA (%) 57,639 57,985 0.60 0 -100.00
AXA OYAK HAYAT 0 61,392 0.00 478,946 680.14
BASAK 2545064 5296,411 10811 10,688,267 105.58
BATI 435 883 838,356 92.34 1,625,525 93.89
BAYINDIR 136,006 392,395 188,57 1,016,498 159,05
BAYINDIR HAYAT 31,224 148,165 374.52 485,016 227.35
BIRLIK 135,939 219,413 61.41 401,690 83.07
COMMERCIAL UNION 802,841 1,601,355 99.46 3,480,896 117.37
COMM UNION HAYAT 17,210 100,320 48209 263,097 162.26
DEMIR 157,197 409,515 170.86 1,005,465 14553
DEMIR HAYAT 0 38,411 0.00 383 592 898.65
EGE_ 195579 404,374 106.73 681,712 68.61
EGS () 0 0 0.00 191,141 0.00
EMEK 622,142 1,001,691 61.01 1,656,236 65.34
EMEK HAYAT 144 545 320,673 121.85 891,854 178.12
EMIN 85,111 137,123 61.11 245,802 79.26
GENERALI 195,427 371,156 89.92 7,300,939 250.51
GUNES 2,448,194 4,736,693 93.48 8,328,689 75.83
GUNES HAYAT 192,768 655813 240.21 1,651,677 151,85
GUVEN 778,229 1,368,455 75.84 2,709,574 98.00
HALK 2,458,039 4,128,299 67.95 7,911,409 91,64
HALK YASAM 832,303 1,971,183 136.83 4,450,049 127.78
HUR 315,539 583,331 86.77 791,478 34.30
SIK (1) 0 0 0.00 1,251,848 0.00
HLAS 0 327,881 0.00 1,358,046 314.46
HUAS HAYAT (1) 0 0 0.00 143,978 0.00
NAN 270,317 585,543 116.61 1,019,213 74.06
SVIGRE 1,418,024 2,557,330 80.34 4,751,172 85.79
ISVIGRE HAYAT 0 311,116 0.00 950,241 20543
KAPITAL (9 1,322 3,159 139.00 66,588 2,007.99
MAGDEBURGER 476,680 923,275 93.69 1,801,233 65.09
MERKEZ (*) 698,712 817,000 16.93 0 -100.00
NORDSTERN IMTAS (] 669,744 1,325 884 97.97 2,162,552 63.10
NORDSTERN IMTAS HAYAT () 43 289 113,410 161.98 423 987 273.85
OYAK 1,493,148 3,265,811 11872 6,231,032 90.80
PFA 2,554 772 69.77 2,236 189.64
RAY 1,454,273 2,500,454 71.94 4,381,912 75.24
RUMELI 36,806 64,990 76.57] 214,015 229.30
RUMELT HAYAT 6,135 14,625 138.39[ 48,054 234.73
SARK 2,401,641 4,518,748 88.15 9,127,703 102.00
SARK HAYAT 311,890 816,179 161.69 2,067,003 15325
SEKER 669,728 1,316,517 96.57 2,650,169 101,99
TAM (%) 134,679 0] -100.00 0 0.00
TICARET 305,450 659,579 115.94 946,735 43.54
TOPRAK (%) 0 0 0.00 357,396 0.00
T.GENEL 748 458 1,393 524 86.19 2,943,139 111.20
T.NIPPON 219,277 323,867 47.70 360,697 11.37
UNIVERSAL 192,932 694,138 259.78 1,000,548 4414
UNIVERSAL HAYAT 33,808 214,019 533.04 546,120 15517
TOPLAM 32,678,539 64,187,954 96.42| 129,054,173 101.06
DESTEK RE. 860,107 1.575.488 8317 2,934,803 85.28
HALK RE. 230,853 273,154 18,32 497,027 81.96
STANBUL RE. 93429 155,219 66.14 269,540 73.05
MILLT RE, 5,260,360 8,965 955 70.44 17,554 884 9579
TOPLAM 6,444,749 10,969,816 70.21 21,256,254 93.77
GENELTOPLAM 39,123,288 75,157,770 92.10| 150,310,427 99.99:

- (*) BKZ.DEGISIKLIKLER




Sirketlere ve Branslara Gore Prim Gelirleri

(Milyon. TL.) :
Premium Income by Company and by Branch illon TL)
Makina : Hukuksal | Hayat Dist Genel :
Sirket Adu Yangin Nakliyat Kaza Montaj Tanm Saghk Koruma Toplam Hayat Toplam ;
Name of Company Firc Transport Accident | Engincering | Agriculture Health Legal Non Life Life Total ;
Protection Total
AGF-Garanti 1.784.837 993.996 3.563.928 729546 0 0 0 7.072.307 48.554 7.120.861
AGF-Garanti Hayat 0 0 0 0 0 635315 0 635.315 326572 961.887
Akdeniz 60.396 39.442 697.935 12.618 0 0 0 810.391 0 810.391
Aksigorta 3.812.675 2.170.970 | 13.940.357 752837 0710 0 0} 20717549 901.196 | 21.618.745
Akhayat [y 0 270818 0 0 +43.8+ Q 716.662 383.350 1.100.012
American Home +58.869 261.092 90+4.385 324,030 0 0 0 1.948.376 0 1.948.376
American Life 0 [\ 0 0 0 121723 0 121.723 2.096.443 2.218.166
Anadolu 4700304 |- 2118472 | 10430019 988.945 36.808 0 1418 | 18.281.960 0| 18.281.966
Anadofu Hayat Q 0 0 0 Q 1.370.135 0 1.370.135 | 15.818.143 | 17.188.278 ,
Ankara 788.307 129.867 1.723.663 33+96+4 00 9.051 0 2.988.252 217487 3.205.739 ;
Assialia 0 0 0 0 \ 0 0 0 0 0 |
Axa Oyak Hayat 0 ¢ 781 Q 0 297.631 0 298412 884.698 1.183.110 5
Bagak 3338879 1.540.192 §.028.133 880.300 1.532.029 1.376.697 0 16896.230 +.121.689 | 21017919 |
Batt 661,340 276.029 2.419.592 193.795 0 80,681 0 3.637.437 47471 3.68+.908
Bayindir 290958 82157 1907591 134277 0 Q 0 2434983 [\ 2434983 %
Bavindir Hayat Q Q 6972 0 0 1.251518 0 1.238.490 313.759 1.572.249 !
Bulik 239.508 30,8680 +43.735 18.138 0 0 0 734321 181.565 915.856 y
Commercial Union 1.758.726 870633 3,740,987 586.827 Q 0 [\ 6.963.193 0 6.963.193 :
Comm. Union Hayat 0 \ 19.858 0 0 +79.105 0 498.903 218345 TI7.308 i
Demir 209,123 213.602 1.210.822 27040 0 0 \ 1.910.586 0 1.910.580
Demir Hayat . 0 [\ 4817 Q 0 U372 0 1.003.539 280.6++ 1.290.183
Ege 207,388 162,918 597.249 89.224 623 212875 0 1270277 [\ 1.270.277
EGS 278.898 98,914 63175 SuA00 [\ 7.896 0 1.097.86+4 0 1.097 .86+ ’
Emek ]10.474 +18.579 2.336.404 324.083 0 0 0 3.890.140 0 3.890.140 /
Emek Hayat 0 0 30.629 ¢ 0 L0212 0 1.638.741 510,610 2.169.351 ;
Generali 446,244 96,410 TOL318 L414.200 0 67.502 0 2725940 19.690 2.745.630 ;
Gines 3.103.768 1.720.758 9.478.685 1040205 136.017 0 0| 15479433 581.152 | 16.000.585 ’
Gunes Hayat ¢ 0 0 Q 0 1218541 0 1.218.541 2.907.870 +126.417 \
Guven 1.073.989 3+4.830 2774515 3HLA00 0 347391 0 5052.323 464,139 551640+ ;
Halk 297518 1.165.381 8.822.995 1.194.252 34914 21H8 0 142341079 2221172 | 16455.351 :
Halk Yagam 0 [\ 8.743 0 [y 4944450 [ 1.953.199 5.610.292 | 10.563.4%1 |
Hur 107.847 +3.076 993912 9.092 \ 23.980 0 1.182.907 31 1.182.938 |
Tsik 766,342 421.550 2928438 107,528 [\ 56.163 0 4.280.041 0 4.280.041 i
Ihias 5TLTY 115.864 2675199 93.603 02.740 a9 0 3522150 (W 3.522.150 ;
thias Hayat 0 Q 174935 0 0 200.838 0 219.333 2.379.103 2.398.436 i
Inan 200230 130.737 1.508.607 20106 [\ Q 0 1.943.770 0 1.945.770 |
lmzer 5+.267 33484 232,000 83347 \ 0 0 +23.764 0 423.76+4
Isvigre 1.739.537 1433810 6.49.070 +84.392 23921 33105 0| 1034051 0! 10134051
Isvigre Haval Q 0 Q [\ [y 1.943.460 0 1.943.466 189.976 2133442 i
Kapral 71000 EER 300032 9483 27.632 116,003 0 909,98+ 0 909.984 E
Magdehurger o308 235.673 2.300.000 07032 0 20189 0 3311408 0 3.311.468
Merkez H7.084 [RARGEN +3+4.000 330,400 1.850 0 0 1.O0L.676 191.275 1.192.951 !
Nordstern tmtas b 1ov.608 +45.483 2.440.157 89.999 0 470 [\ 4148723 0 4.148.723 {
Nordstern imtag Hayat 0 [\ 0 0 0 127199 0 427.199 705.175 1.132.374 ;
Ovak 19943515 1305530 | 12.633.779 513442 14445 6462 151413 | 16.619.386 274708 | 16.894.294 E
PFA 0 0 Q \ 0 0 0 0 2077 2077 ‘
Ray 735.286 1.351.370 5.95+.150 215.783 0 141.007 0 8.417.596 35.289 8.452.885 f
Rumeli 326.166 72817 118358 173401 0 0 Q 690.802 0 690.802
Rumeli Hayat 0 0 5.166 0 1 0 0 0 5.166 121.013 126179
Sanka 153,111 51874 256.953 33442 , 0 25.107 0 20487 | - 0 520.487 j
Sark 4328249 ¢ 2502309 | 10,112,023 1231640 | 143.239 0 01 18517466 0] 18.517.460 ;
Sark Hayat ; 0! 0 760,710 0! ol 362105 0 3098301 | 197376 | 5674077 |
Seker ‘ 728209 183.340 2.392.260 234398 i 113.190 281.699 0 +.158.296 23+.169 4.392.465 |
TEB ! 34.085 30477 52.688 3570 0 0 0 120.820 ! 0 120.820
Ticaret P331633 ¢ 84933 1401313 ; 78415 489 1.2+ 0 L89S.047 0 1.898.047
Toprak PooTLser 215235 | L1088 | 161435 | 0 5 01 2263430 0| 2263430
T. Genel PoLedd0 057317 2772574 335989 Q +33.016 | 0 3375036 620.820 5.995.856
Turk Nippon . 134012 | 9.663 329450 16328 | 0 2273 01 560326 0 562.326
Universal P 39889+ 129.226 1.418.293 101.969 | 1.068 2.3 0 ]. 2.052.009 0 2.052.009
Universal Havat i 0 0 10.802 0 01 1375538 01 1.386.360 111.760 1.498.120
Toplam/ Total | 43.449.662 22646745 | 134.769.946 | 14180927 1 219011 | 24.225.568 152831 | 241.615.789 | 45.001.959 | 286.617.748
Destek Re. 1.580.842 i 557.883 3.115.058 ¢ LTS | 12.597 215.580 0 5853033 - 5.600 5.858.635
Halk Re. 466,577 ! 117.997 389.535 | 68,960 4215 0 0 1 1.047.284 0 1.047.284
istanbul Re. 177083 1 4L148 157.216 23633 0 0 0] 404080 0 404.080
Milli Re. 7469000 | 3338228 | 19823435 1570177 313,529 2.840.066 0 1 36.360.433 676,838 | 37.037.293
Toplam / Total 9693522 | 4055256 | 23485.244 3.044.845 330.341 3.053.646 0 ’ 43.604.854 682.438 | 44.347.292
Genel Toplam /G, Towal @ 53.143.184 26702001 | 158.255.190 | 17.225.772 2320452 | 27.281.214 152.831 ! 285.280.643 | 45.684.397 | 330.963.040




Sirketlere ve Branslara Gore Prim Gelirleri

. (Milyon TL.)
Premium Income by Company and by Branch (Million TL)
T
Makina Hukuksal Ferdi | Hayat Digt Genel
Sirket Adi Yangin Nakliyat Kaza Montaj Tanm Koruma Saglik aza Toplam Hayat Toplam
Name of Company Fire Transport | Accident | Engineering | Agricultwre | Lega Health Personal { Non Life Life Total
] Protection Accident Total
AGE-Gatanti | 2878958 1722384, 64091T) 143342 0 0 o 267182 12751244 so.zssi 12.831.509
AGE-Garanti Hoyat | 0 0 0 0 0 0| 1402038 O L402038 1008174 2410212
Akdeniz 377240 168849 BIASTAE]  9LTH3 0 0 0 94553 $.869.831 0| 8869831
Aksigoria 68061561 35251380 209499781 1351357] 59786 0 0| 637773 35.330208] 1671912] 37.002.120
Akhayat | 0 0! 0 0 0 0! 1504905  326.857) 1831762 1070.680] 2902442
American Home boO700090) 37000, 792366) 711647 0 04 o 179795) 2753908 0| 275399
Awmerican Life ! 0 ol 0 0 0 00 243986 790 249.065] 4156973 4.406.038
Anadolu 8406900 26643750 17.067.751) 17901334 95648 875 0 629.11L1 30755994 0 30.755.994
Anadolu Hayat : 0 0; 0 0 0 0 4069921 20955 4090876 34051605 38142481
Ankara TOS96T9H] 180269 29227771 183713 1166 0 2097 SL378) 3957064  365306] 4.322.370
Assitalia | 0 0, 0 0 0 04 0 0 0 0 0
Axa Oyak Hayat : 0! 0, 0 0 0 ol 756507 12337 76884 2212744 2981583
Bagak 62812131 2230804 13488972 1609.823] 1.632.041 Of 27T 1L342378) 270080050 3385.766) 30.393.771
Bagak Hayat 0 ol 0 0 0 0; 2438577 3053 24416300 3902060 6.343.690
Bau 105675+ 416891 4433146 333279 0 ol 3lee! 10026 6639 39312 6703232
Bayindur T LT 3662652 714660 0 0, 0 136776 5403.998] 0l 5408998
Baywndir Hayat 0! 0 0 o 0] 0y 3474683 3667) 3518355 3048911 3913246
Birlik 6873331 61374 113727 13614«{ o 0, 0 2274 204485, 114221 2056276
Birlik Hayat ol 0, 0 0; 0 ol 0 of 0. 276082  276.082
Commercial Union 3059.651] 1354399, 6995.002] 1140959, 0; 0 ol . 373566) 12953578] 0] 12953578
Comm. Union Hayat 0! 0 0 o 01 0} 1057892 asoll Lol 110139 221502
Demic ST 2022 193022 313810, 0 0 ol 48363 308652 0+ 3.086.526
Demir Hayat ol 0 0 0, 0} 00 2693339 134) 2693773 706903 3460676
Dogan Hayat 0 0 0 i 0 0 870216 12.709] 882925, 184.503) 1067428
Ege 2619621 215525, 1309084 124, I\ O 5182631 43364 240237, 0 2492327
EGS 62095 1879771 1453145 200311 0] 0, 40230 59478 2563236 0 2563236
Emek LOSL2S,  SOT2IS T93NHH 650.951) 0! 0 0 215327 11288138, 0 11.288.138
Emck Hayal 0, 0 0 0 0! 0 2581687 89003 267069, 1.035574i 3.726.264
Genel Yasam o] o 0 o 0| h 163 681430 68308, BOTTI4 936012
Generali BIOTOG ] 175926 1255057) 940538, 0] 00 141039 03200 34027920 35857 3438640
Gunes 55123501 23490000 16774122) 2311651 325.500! 0! 0 551103 278246 L12ST12] 28953158
Gitnes Hayat 0! 0 0 0| 0! 0 2790558, 0] 2790535 6418263 0208821
Given LIS6SM | 6727971 4746114 243964 ol 0] 20787 121830, 72140160 333294 7.547310
Halk 55150550 1612286° 17.343.749 L579.517) 26,600/ 0] 34890 621181 20,701.836;‘ 4717493 31.419.379
Halk Yasam 0 0, 0 0 0l 0 12.309.377 344971 12343874 12.235.382) 24.579.256
Hir 1978051 o7 2006045 21626 521 0f  H0739 30688 2414513 100 2414523
ok LI076721 6000 4650201 183877 o of  1ssaesl 130793 6904148, 0 6904148
Thlas LOLITS. 150080 6283985 198638 179247 0 4712 164.775; 8.194.732] 0 8194732
thalas Hayat 0 0 0 0o o 0l 255368 ATI96, 30056+ 5201930) 5504494
fnan 39127 132258 3120135 39.4331 0] \ 0 765491 37133071 0 3713307
tter 6347570 IS 199 SE8LIY) 0, o O oHeH 3578813, 0] 3.578813
svigre 2913049 Ledtlel, 11386804 674280  75.106] 0| O] 356849, 17430309, 0 17.430.309
{svicre Hayat 0: 0O 0f o; 0 0 2838709 10.333; 2849042, 439101} 3288143
Kapital 209674 175010 LO2410L 1826201 40.878) of 523677 25071 2761340} 0] 2761340
Kog Allianz B201611 35TLTN. 17508304 26783031 207.693] ol O 55300 32931810 0, 32931810
Koe Altanz Hagat 0 0 ol o 0, 0 8809630 166397, 897607, 4229.431] 13205458
Magdeburger HRgSET 1T 32467 55030 ol 0, 483N 563901 4.042.965; 0] +042965
Merkez 04270, 166725 TN 29841 6.218 oy 0 18699 1445694, 330306] 1776000
Nordstern fmtas 2008289 OILIE 5063809, 276919 0] L: . 0 51,02(7)5 ?,311.1321‘ - 9}2 zzs;; mg
Noidstern fmias Hayat Q 0 0 O 0 0 1.038.780 © 1038780 342 381
Oyak o 3970581 $25.390.051 ssz,ws} $1590 et 19780 632279, 32951334 25111 32978823
Ray 1.320.355 10052752 578,532, 0 O LT 22462, I3THSBE 18540 13.766.124
Rumeli BT AT 2030 596,790 gi L: D 1? 1 ?é );,g 14;2?2 o 2091 1;;&23;)3
Rumieli Hayat O 0 0: o ; [\ 2 1903, Q. L2051 .
Sike BTSN LI0L3B 116804, o 00 992080 45708 2137994 0! 2137994
Seker 1406821 337709, 6511382 534.3131 303.105, L: 770.311\ 320&&3‘; 10‘234.13; o _3«3 10;;:1?1\
Seker Hayat 0 0, 0 0; 0, 0 0 ; .3 3
TEB 380600 19430 602863, 114.806; 0] 0, 0 39.zszf 1331631 0 1331631
Ticaret SIL50. ST 2013733, 135478) 501, 0 2,550 25348, 2746707, 0 27607
Toprak 799045 324465, 2762780 575.652! 0, 0 0F 93895 4553840 0 4535840
Toprak Hayat 0 0 0 N 0] o, 0 1392132 603950 61787
T. Genel 1207854 L0033, 5323655 6864871 0! 0F 10366191 259.250° 1059209+ 312688 10.904982
Tisrk Nippon WRLZL 008 94785 69.220 0 u: | 5Tew zﬁazg» 1 :2’, .32; g ;3;3;;;
tn}\vch;x{ . 7“.93; : 20"‘498* 3.610./03 m.ugj }632 ; s i ; ?é 3;:;:? ;L;;LF 33 I
niversal Haval | N 255787 151, 2.596.02 . .864.
_Toplam/Total 71720171 351960 257479536 257854390 3000463 3134001 56227185 10023153 363 706,048 94.199.16% 557.905.212
Dostek Re. 3475322, 943.126) 7.707615 smwsk‘ 4359 -l 566243 T207 1369617 194707 13689087
Halk Re. N30T WSEM THRSH 130.023) 4635 o - 190430 2018294, oi 2.01]8.29-%
istanbul Re. WSS | TI2HG 455083 73727 - - - S Lo o‘ 1.ot1%+2
Mili Re., 12686496 | 4285682, 29.161623] 4.380.308,  46+1ll - 5398.138]  602472) 356987.830 10119311 57.999.761
Toplam/ Total 7470215 5514656 38.066880| 5454936 512362 -1 59643811  693552] 73676983 1031401 74.708.384
Genel Toplam /G. Total 95.197.386 | 38.664.265' 205.546.416] 31240375 3512827 313490 62191566 10,716.706!537.333,031‘ 95.230.565| 632.613.596
Gopalioiy Ynmersn
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