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ARASTIRMA MAKALESI/RESEARCH ARTICLE

SIGORTA SIRKETLERINDE FINANSAL ANALIZ YONTEMLERI
VE SERMAYE YETERLILIGI iLE KARLILIK ILiSKiSi

HAVVA ARABACT!
MEHMET ARDA YILMAZ?

Ozet

Bu ¢alismanin amaci, sigorta sirketlerinde kullanilan finansal analiz yontemlerini
biitiinciil bir ¢ercevede ele almak ve sermaye yeterliligi ile karlilik gostergeleri arasindaki
iliskiyi ortaya koymaktir. Calismada dncelikle bilangolar, gelir tablosu ve nakit akim
tablolart temel alinarak dikey analiz, yatay analiz ve oran analizi teknikleri teorik olarak
agiklanmakta; ardindan varsayimsal bir sigorta sirketine ait iki yillik mali tablolar
tizerinden karliik oranlart ile sigortaciliga ozgii hasar orani, bilesik oran ve
prim/6zkaynak orani hesaplanmaktadwr. Elde edilen bulgular, sermaye yeterliligi
gostergeleri giiclii oldugunda 6zkaynak karlihgi (ROE) ve aktif kdarlihgimin (ROA)
yiikseldigini; hasar orani ve bilesik orandaki artisin ise kdarlilik iizerinde baski yarattigin
gostermektedir. Oncelikle bilango, gelir tablosu ve nakit akis tablosu ele alinmakta; dikey
analiz, yatay analiz ve oran analizi teknikleri kavramsal olarak agiklanmaktadir. Daha
sonra, varsayimsal bir hayat digi sigorta sirketine ait iki ardisik yila ait finansal tablolar
temel alinarak karlilik oranlari; hasar orami, birlesik oran ve prim/ozsermaye orani gibi
sigortaciliga o6zgii gostergelerle birlikte hesaplanmaktadir. Bulgular, daha gii¢lii sermaye
yeterliliginin 6zsermaye karliligi (ROE) ve aktif karliligi (ROA) ile iliskili oldugunu, buna
karsilik hasar orami ve birlesik ovandaki artislarin karlilik iizerinde agagr yonlii baski
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olusturdugunu gostermektedir. Sonug olarak ¢alisma, sigorta sirketlerinde finansal analiz
yontemleri ile sermaye yeterliligi-karlilik iliskisini birlikte ele alarak ydéneticiler,
yatrimcilar ve diizenleyici otoriteler i¢cin sermaye yapisimin izlenmesinde kullanilabilecek
temel finansal gostergelere iligkin uygulamal bir degerlendirme sunmaktadr.

Anahtar Kelimeler: Sigortacilik Sektori, Finansal Analiz, Oran Analizi, Sermaye
Yeterliligi, Hasar Orami, Karlilik.

FINANCIAL ANALYSIS METHODS IN INSURANCE COMPANIES
AND THE RELATIONSHIP BETWEEN CAPITAL ADEQUACY
AND PROFITABILITY

Abstract

The aim of this study is to examine the financial analysis methods used in
insurance companies within a comprehensive framework and to reveal the relationship
between capital adequacy and profitability indicators. The study first explains vertical
analysis, horizontal analysis and ratio analysis techniques theoretically, based on balance
sheets, income statements and cash flow statements. It then calculates profitability ratios
and insurance-specific loss ratio, combined ratio and premium/equity ratio using two years
of financial statements from a hypothetical insurance company. The findings show that
when capital adequacy indicators are strong, return on equity (ROE) and return on assets
(ROA) increase, while increases in the loss ratio and combined ratio put pressure on
profitability. First, the balance sheet, income statement and cash flow statement are
examined; vertical analysis, horizontal analysis and ratio analysis techniques are
explained conceptually. Subsequently, profitability ratios are calculated using financial
statements from two consecutive years of a hypothetical non-life insurance company,
together with insurance-specific indicators such as loss ratio, combined ratio, and
premium/equity ratio. The findings indicate that stronger capital adequacy is associated
with return on equity (ROE) and return on assets (ROA), whereas increases in the loss
ratio and combined ratio exert downward pressure on profitability. Consequently, the study
provides an applied assessment of key financial indicators that can be used by managers,
investors, and regulatory authorities to monitor capital structure, by jointly addressing the
capital adequacy-profitability relationship in insurance companies using financial analysis
methods.

Keywords: Insurance Industry, Financial Analysis, Ratio Analysis, Capital Adequacy, Loss
Ratio, Profitability.

GIRIS

Bireylerin ve isletmelerin karsilagabilecekleri cesitli risklere karsi
finansal gilivence saglayan sigortacilik sektorii, ayni zamanda ekonomik
istikrara da onemli Ol¢iide katkida bulunmaktadir. Giiglii ve siirdiiriilebilir
bir finansal yap1 sigorta sirketlerinin taahhiitlerini yerine getirebilmeleri i¢in
en Onemli Ozelliktir. Bu nedenle finansal analiz, sirketlerin finansal
saglamligmi degerlendirmek; karlilik, likidite ve sermaye yeterliligi
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diizeylerini 6lgmek agisindan kritik bir aragtir. Sigortacilik sektoriinde
finansal analiz genellikle dikey analiz, yatay analiz ve oran analizi
yontemleri kullanilarak gergeklestirilir. Bu yontemler araciligiyla sirketlerin
finansal performansi, risk yonetimi uygulamalarinin etkinligi ve finansal
sirdiiriilebilirligi  hakkinda kapsamli bilgi elde edilir (Akbulut &
Guimiiskaya, 2022; Efe, 2023; Ulu & Bozdemir, 2025).

Sigorta sirketleri, topladiklar1 primler karsiliginda sigortalilarin
karsilasabilecegi zararlar1 tazmin etmeyi taahhiit ederler. Bu nedenle, s6z
konusu yiikiimliiliklerin zamaninda ve eksiksiz bi¢cimde yerine
getirilebilmesi i¢in sirketlerin gii¢lii bir finansal yapiya sahip olmalar1 biiyiik
onem tasimaktadir (Ulu ve Bozdemir, 2025: 125). Sigorta sirketlerinin
finansal saglamlig1 yalnizca sigortalilarin hak ve menfaatlerini degil, ayni
zamanda finansal sistemin genel istikrarini da dogrudan etkilemektedir.
Gigclii bir mali yapiya sahip sirketler, olaganiistii ekonomik kosullar altinda
dahi tazminat yiikiimliiliikklerini yerine getirebilmekte ve bdylece sistemik
risklerin yayilmasini 6nleyebilmektedir (Kalayc1 & Yilmaz, 2011: 79).

Bu baglamda finansal analiz, sigorta sirketlerinin ge¢mis
performanslarinin  degerlendirilmesi, mevcut finansal durumlarinin
Olciilmesi ve gelecege yonelik stratejik kararlarin  saglikli  bigcimde
alinmasina olanak saglayan temel bir yOonetim aracidir. Finansal analiz
sayesinde sirketlerin likidite diizeyi, karliligi, sermaye yeterliligi ve risk
yonetimi etkinligi biitlinciil bicimde degerlendirilebilmektedir. Ayrica bu
analizler, diizenleyici otoriteler (Ornegin Sigortacilik ve Ozel Emeklilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu — SEDDK), yatirimcilar ve yoneticiler
acisindan da sermaye yapisimin siirdiiriilebilirligi ve finansal istikrarin
izlenmesi bakimindan stratejik 6nem tasimaktadir (Kaya, 2020; Dogan &
Erol, 2019; Uyar, 2019).

Sigorta  sirketlerinin  finansal  yeterliliginin  izlenmesinde;
yiikiimliiliiklerini yerine getirme kabiliyetleri, teknik karsiliklari, finansal
oranlar1 ve reasiirans koruma diizeyleri dikkate alinmalidir. Bu gostergelerin
diizenli bi¢imde izlenmesi hem sigorta sektoriiniin siirdiiriilebilirliginin hem
de finansal sistemin biitiinligliniin korunmasi agisindan kritik 6neme
sahiptir (Dogan ve Erol, 2019: 58).

Sigorta sektoriinlin finansal yapisinin degerlendirilmesine yonelik
caligmalar literatiirde 6nemli bir yer tutmaktadir (Cakmak & Hayirsever
Bastiirk, 2019; Akbulut & Glimiiskaya, 2022; Ayyildiz, 2024; Efe, 2023;
Ulu & Bozdemir, 2025). Bununla birlikte, Tiirkiye’deki sigorta sirketlerine
iligkin giincel donem karsilastirmalarinin ve sermaye yeterliligi ile karlilik
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arasindaki iligkinin sirket diizeyinde finansal oranlar kullanilarak analiz
edildigi c¢alismalarin hala siirli oldugu goriilmektedir. Bu baglamda,
sermaye yapisinin finansal performans {izerindeki etkisini ortaya koyan,
oran analizine dayali kapsamli ampirik arastirmalara ihtiya¢ duyulmaktadir.

Bu c¢alismanin amaci, sigorta sirketlerinin finansal performansini
yatay analiz ve oran analizi yontemleri araciliiyla incelemek ve sermaye
yeterliligi ile karlilik arasindaki iligkiyi ortaya koyarak mevcut literatiirdeki
bu boslugu doldurmaktir.

Calisma, giincel finansal gostergeler ile uygulamali bir 6rnek
tizerinden degerlendirme yapmasi nedeniyle hem sektor yoneticilerine hem
yatirimcilara hem de diizenleyici kurumlara karar destek niteliginde 6zgiin
katk1 sunmay1 hedeflemektedir.

1. SIGORTA SIRKETLERININ FINANSAL TABLOLARI

Sigorta sirketlerinin finansal tablolari, genel isletmelerin finansal
tablolarina benzer olmakla birlikte sigortacilik faaliyetlerinin dogas1 geregi
sektore 6zgili teknik kalemleri de igermektedir. Bu tablolar, hem Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) hem de Sigortacilik Hesap Plani ve
Finansal Tablolar Tebligi cercevesinde hazirlanmaktadir (SEDDK, 2024).

1.1. Temel Finansal Tablolar

Sigorta sirketlerinin finansal yapisini ve performansini analiz edebilmek
icin Oncelikle temel finansal tablolarin dogru bi¢imde okunmasi ve
yorumlanmasi gerekmektedir. Bu kapsamda bilangolar, gelir tablolar1 ve
nakit akim tablolari, sirketin varlik-ylkiimlilik yapisini, gelir-gider
dengesini ve nakit yaratma kapasitesini ortaya koyan ana bilgi
kaynaklaridir. Asagida bu finansal tablolarin yapisi ve sigorta sirketleri
acisindan tasidigi onem Gzetlenmistir.

1.1.1. Bilanco (Finansal Durum Tablosu)

Bilango, sigorta sirketinin belirli bir tarihteki finansal durumunu
gosteren temel finansal tablolardan biridir. Bu tablo, isletmenin sahip
oldugu varliklar ile bu varliklarin hangi kaynaklardan finanse edildigini
ortaya koymaktadir. Sigorta sirketlerinin bilangosu, aktifler (varliklar) ve
pasifler (yiikiimliliikler ve 6zkaynaklar) olmak iizere iki ana boliimden
olusmaktadir (SEDDK, 2024).

Aktifler; sirketin ekonomik fayda saglamasi beklenen kaynaklarini
ifade etmekte olup, sigorta sirketleri acisindan baslica aktif kalemleri nakit
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ve nakit benzerleri, finansal yatirimlar, reasiirans alacaklari, sigorta teknik
karsiliklarindan dogan alacaklar, maddi duran varliklar ve maddi olmayan
duran varliklar olusturmaktadir. Bu kalemler, sigorta sirketlerinin hem
likidite yonetimini hem de uzun vadeli faaliyet kapasitesini yansitmaktadir.

Pasifler ise sigorta sirketinin mevcut yiikiimliiliiklerini ve 6zkaynak
yapisin1 gostermektedir. Bu kapsamda pasifler; sigorta borglari, reasiirans
borglari, sigorta  teknik  karsiliklar1  vedzkaynaklar seklinde
siniflandirilmaktadir.  Ozellikle teknik karsiliklar, sigorta sirketlerinin
iistlendikleri riskler karsiliginda ayirmak zorunda olduklar yiikiimliiliikleri
ifade etmekte olup, bilangonun en ayirt edici unsurlarindan biridir.
Ozkaynaklar ise ortaklarmn sirkete koydugu sermaye ile gegmis dénem kar
veya zararlarinin birikimini géstermektedir (SEDDK, 2024).

Bu yoniiyle bilango, sigorta sirketlerinin finansal saglamliginin,
sermaye yeterliliginin ve risk tasima kapasitesinin degerlendirilmesinde
temel bir analiz aracidir.

1.1.2. Gelir Tablosu

Sigorta sirketleri, faaliyet konular1 geregi klasik iiretim veya ticaret
isletmelerinden farkli bir gelir ve gider yapisina sahiptir. Bu farklilik,
sigortacilik faaliyetinin risk transferi ve belirsizlik yonetimi iizerine kurulu
olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle sigorta sirketlerinin finansal
tablolar1, 6zellikle gelir tablosu, teknik (sigortacilik faaliyetinden dogan) ve
teknik olmayan (yatirnm ve diger faaliyetlerden dogan) olmak iizere iki ana
boliimde incelenmektedir (Akdogan & Tenker, 2010).

Sigorta sirketlerinin  gelir tablosu, sigortacilik  faaliyetinin
performansini dlgmeye yonelik olarak teknik gelir ve giderlerin ayrintili
bicimde raporlandig1 bir yapiya sahiptir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren sigorta
sirketleri icin bu yapi, Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (SEDDK) tarafindan yayimlanan Tekdiizen Hesap Plani
ve ilgili finansal raporlama ydnetmelikleri ¢ergevesinde diizenlenmektedir
(SEDDK, 2021a).

Gelir tablosunun temel amaci, belirli bir faaliyet doneminde sirketin
teknik karliligin1 ve toplam finansal performansini ortaya koymaktir. Bu
kapsamda teknik boliim, dogrudan sigorta sdzlesmelerinden kaynaklanan
gelir ve giderleri igerirken; teknik olmayan boliim, yatirim faaliyetlerinden
elde edilen gelirler ile genel yonetim giderlerini kapsamaktadir (Gengtiirk,
2016).
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1.1.2.1. Teknik Boliim Gelir ve Giderleri

Teknik boliim, sigorta sirketinin ana faaliyet konusu olan sigortacilik
islemlerinin sonucunu gostermesi bakimindan biiyiik 6nem tasimaktadir.
Teknik bolimde yer alan baslica kalemler; prim gelirleri, reasiirans
islemleri, hasar ve tazminat giderleri ile teknik giderlerdir.

Prim Gelirleri: Sigorta sirketinin sigortalilardan tahsil ettigi
bedelleri ifade etmektedir. Ancak gelir tablosunda yalnizca tahsil edilen
primler degil, kazanilmis primler dikkate alinmaktadir. Kazanilmis primler,
ilgili déneme isabet eden ve risk siiresi tamamlanan prim tutarlarini ifade
etmektedir (Kaya, 2014). Briit yazilan primlerden reasiiransa devredilen
primler diistildiikten sonra net yazilan primlere ulagilmakta, ardindan
donemsel kazanim diizeltmeleri yapilarak kazanilmis net primler
hesaplanmaktadir. Bu yaklasim, gelirlerin donemsellik ilkesine uygun
bicimde raporlanmasini saglamaktadir (Akdogan & Tenker, 2010).

Reasiirans Gelir ve Giderleri: Reasiirans, sigorta sirketlerinin
tistlendikleri risklerin bir kismini1 bagka sigorta veya reasiirans sirketlerine
devretmeleri anlamina gelmektedir. Bu uygulama, risk yogunlagmasini
azaltmak ve finansal istikrar1 saglamak amaciyla kullaniimaktadir
(Gengtiirk, 2016).

Gelir tablosunda reasiirans iglemleri hem gelir hem de gider kalemi
olarak yer almaktadir. Reasiiransa devredilen primler gider olarak
kaydedilirken, reasiirorlerden alinan komisyonlar ve hasar paylar1 gelir
olarak muhasebelestirilmektedir. Bu yoniiyle reasiirans islemleri, teknik
karin olusumunda ©6nemli bir denge unsuru olusturmaktadir (SEDDK,
2021b).

Hasar ve Tazminat Giderleri: Sigorta sozlesmeleri kapsaminda
meydana gelen rizikolar sonucunda sigortalilara yapilan veya yapilmasi
beklenen 6demeleri kapsamaktadir. Bu kalem, sigorta sirketlerinin en biiytik
gider kalemlerinden biri olup teknik karlilig1 dogrudan etkilemektedir (Unal,
2019).

Hasar giderleri yalnizca 6denmis hasarlart degil, ayn1 zamanda
muallak hasar karsiliklarin1 da igermektedir. Muallak hasar karsiliklar,
gerceklesmis ancak heniiz 6denmemis veya tutar1 kesinlesmemis hasarlar
i¢cin ayrilan karsiliklardir. Reastirans yoluyla devredilen hasar paylari ise bu
tutarlardan diisiilerek net hasar gideri hesaplanmaktadir (Kaya, 2014).
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Teknik Giderler: Sigortacilik faaliyetinin yiiriitiilmesi sirasinda
ortaya ¢ikan ve dogrudan iiretimle iliskili giderlerdir. Bu kapsamda acente
komisyonlari, polige diizenleme giderleri ve hasar yonetim giderleri teknik
giderler arasinda yer almaktadir (Gengtiirk, 2016).

Teknik giderlerin kontrolii, sigorta sirketlerinin rekabet giicii ve
siirdiiriilebilir karliig1 acisindan kritik dneme sahiptir. Ozellikle dagitim
kanallarina 6denen komisyonlar, prim gelirleriyle karsilastirmali olarak
analiz edilmektedir (Unal, 2019).

Teknik Kar Kavrami: Teknik kar, teknik gelirler ile teknik giderler
arasindaki farki ifade etmektedir. Sigorta sirketinin esas faaliyet alanindaki
basarisini 6lgen en onemli gostergelerden biri olan teknik kar, sirketin risk
fiyatlama ve hasar yonetimi performansini yansitmaktadir (Akdogan &
Tenker, 2010). Teknik karin negatif olmasi durumunda, sirket yatirim
gelirleri sayesinde donem kar1 elde edebilse dahi, uzun vadede finansal
siirdiiriilebilirlik acisindan risk olusmaktadir. Bu nedenle teknik karlilik,
sigorta sirketleri i¢in temel performans Olgiitlerinden biri olarak kabul
edilmektedir (Gengtiirk, 2016).

1.1.2.2. Teknik Olmayan Boéliim ve Yatirim Gelirleri

Sigorta sirketleri, topladiklar1 primleri ve ayirdiklar1 teknik
karsiliklart  finansal piyasalarda degerlendirmektedir. Bu faaliyetler
sonucunda elde edilen faiz, temettii ve sermaye kazanclar1 yatirim gelirlerini
olusturmaktadir. Teknik olmayan boliim, bu gelirler ile genel yonetim
giderlerini icermektedir (Kaya, 2014).

Yatirim gelirleri, 6zellikle teknik karin yetersiz kaldigi donemlerde
sigorta sirketlerinin toplam karliligini1 destekleyen 6nemli bir unsur olarak
one cikmaktadir. Ancak TFRS 17 ile birlikte, teknik sonuglarin yatirim
sonuclarindan daha net ayristirilmasi amaclanmistir (KGK, 2023).

1.1.3. Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosu, isletmenin belirli bir donemde gerceklestirdigi
nakit ve nakit benzeri giris ve ¢ikislarini sistematik bir bigimde gdsteren
temel finansal tablolardan biridir. Bu tablo, isletmenin likidite durumu, nakit
yaratma kapasitesi ve finansal esnekligi hakkinda kullanicilara 6nemli
bilgiler sunmaktadir. TMS 7 kapsaminda nakit akimlari; faaliyet, yatirim ve
finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlar1 olmak {izere {i¢ ana
grupta siniflandirilmaktadir (KGK, 2023).
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Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, isletmenin esas gelir
getirici faaliyetlerinden dogan nakit hareketlerini ifade etmekte olup,
isletmenin siirdiiriilebilir operasyonel performansinin degerlendirilmesinde
temel gosterge olarak kabul edilmektedir. Yatirim faaliyetlerine iligkin nakit
akimlari, uzun vadeli varliklarin edinimi ve elden ¢ikarilmasiyla ilgili nakit
hareketlerini kapsarken; finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akimlar1 ise isletmenin 6zkaynak ve bor¢ yapisinda meydana gelen
degisiklikleri yansitmaktadir (Akdogan & Tenker, 2010).

Sigorta sirketleri acisindan nakit akim tablosu, prim tahsilatlari,
hasar 6demeleri, reasiirans islemleri ve yatirim faaliyetlerinden dogan nakit
hareketlerinin analiz edilmesi bakimindan 6zel bir Ooneme sahiptir. Bu
baglamda nakit akim tablosu, gelir tablosu ve finansal durum tablosunu
tamamlayict nitelikte olup, sigorta sirketlerinin finansal saglamliginin
degerlendirilmesinde kritik bir rol oynamaktadir (Gengtiirk, 2016).

1.2. Sektére Ozgii Finansal Tablolar

Bu boliim Teknik Karsiliklar Tablosu, Reasiirans ile ilgili Tablolar
basliklar altinda incelenmistir.

1.2.1. Teknik Karsiliklar Tablosu

Sigorta sirketleri, listlendikleri riskler nedeniyle gelecekte ddemek
zorunda kalabilecekleri tazminat ve yiikiimliiliikleri karsilamak amaciyla
teknik karsiliklar ayirirlar. Bu tablo su kalemlerden olusmaktadir (SEDDK,
2024; Uyar, 2019):

Kazanilmamis Prim Karsihg1 (KPK): Polige siiresi devam eden
primlerin heniiz kazanilmamis kismi i¢in ayrilan karsiliktir.

Mualldk Tazminat Karsithgr (MTK): Raporlanmis veya
raporlanmamis ancak gerceklesmis hasarlar i¢in ayrilir.

Matematik Karsihklar: Ozellikle hayat sigortalarinda, police
sahiplerine gelecekte ddenecek tutarlarin bugiinkii degeri olarak hesaplanir.

1.2.2. Reasiirans ile ilgili Tablolar

Reasiirans, sigorta sirketlerinin risklerini bagka sigorta veya
reasiirans sirketlerine devretmesidir.

Reasiirans tablolari, reastirans s6zlesmelerinden kaynaklanan:
o Reasiirans alacaklari (varliklar)

o Reasiirans borglar (ylkiimliiliikler)
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gibi kalemlerin finansal durum tablosunda ve dipnotlarda ayrintili sekilde
gosterildigi tablolardir.

Bu tablolarin amaci; her bir reasiirans kaleminin donem i¢indeki
hareketini acik¢a gostermek ve finansal tablolardaki net durumunu
kullanicilara anlatmaktir.

2. FINANSAL ANALIZ

Sigorta sirketlerinin topladiklart primler karsiliginda tstlendikleri
yiikiimliiliikleri karsilayabilmeleri, saglam ve giiclii bir finansal yapiya sahip
olmalarin1 gerektirmektedir. Bu finansal giic ise kapsamli finansal analiz
stirecleri araciligiyla degerlendirilmektedir (Ulu ve Bozdemir, 2025:126).

Finansal analiz, sigorta sirketlerinin mali durumlarim1 izleme ve
stratejik kararlar alma siirecinde vazgecilmez bir aragtir. Dikey, yatay ve
oran analizleriyle sirketin finansal saglamligi, karlhilig, likiditesi ve sermaye
yeterliligi degerlendirilmektedir. Bu analizler, yatirimer gliveninin tesisinde,
regiilasyon siire¢lerinde ve uzun vadeli siirdiiriilebilirlikte temel bir rol
oynamaktadir.

Finansal analizin temel amaci, bir isletmenin finansal durumu,
faaliyet sonuglar1 ve genel finansal performansini degerlendirmek suretiyle
gelecege yonelik Ongoriilerde bulunmak ve finansal bilgi kullanicilarina
karar alma siireclerinde yararli bilgiler sunmaktir. Sigorta sirketlerinin
finansal durumlarin1 ve performanslarini degerlendirmek i¢in ise likidite,
faaliyet, sermaye yeterliligi ve karlilikk oranlarmma dayali analizler
gerceklestirilmektedir (Ulu ve Bozdemir, 2025:126).

Sigorta sektoriinde bu analizler ile amaclananlar asagida ifade
edilmektedir.

Sirketin mali saglamligini ve siirdiiriilebilirligini degerlendirmek,
Likidite, karlilik ve sermaye yeterliligini analiz etmek,

Risk yonetimi ve rezerv politikalarinin etkinligini 6lgmek,
Yatirimcilar, diizenleyici kurumlar (6rnegin: SEDDK) ve
yoneticiler i¢in karar destegi saglamaktir.

Bu analizler, yatirimcilar, diizenleyici otoriteler (6rnegin SEDDK)
ve sirket yonetimi agisindan stratejik dneme sahiptir.

2.1. Finansal Analiz Yontemleri
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Finansal analiz, isletmelerin mali tablolar1 iizerinden Kkarlilik,
likidite, borg¢luluk ve sermaye yeterliligi gibi gostergeleri inceleyerek,
finansal yapmin giiclii ve zayif yonlerini ortaya koymayir amaglamaktadir
(Fraser & Ormiston, 2016). Sigortacilik sektoriinde ise bu analizler
genellikle dikey analiz, yatay analiz ve oran analizi yontemleriyle
gerceklestirilmektedir (Rejda & McNamara, 2017).

2.1.1. Dikey (Yapisal) Analiz

Her bir bilango kalemi, toplam aktif veya pasif i¢indeki payina gore
degerlendirilmektedir. Bu yontem, finansal yapinin dengesini 6l¢mektedir.

2.1.2. Yatay (Karsilastirmali) Analiz

Yatay analiz, finansal tablolarin iki veya daha fazla dénemine ait
verilerin yanyana getirilerek karsilastirilmasi esasina dayanmaktadir. Bu
analizde her bir hesap kaleminin onceki donemle (bazen birkag donemle)
fark: tutar ve yiizde olarak hesaplanir; bdylece artis, azalislar saptanarak
analiz edilmektedir. Bir donem ile baska bir donem arasindaki biiylime veya
gerileme sigorta sirketinin performans egilimlerini gostermede etkilidir.

2.1.3. Oran Analizi

Oran, iki veri pargasi arasindaki iligkiyi kisisellestiren bir
gostergedir. Oran analizi, temel finansal tablolarda (bilanco ve gelir
tablolar1) bulunan c¢esitli veri pargalar1 arasindaki degisikliklerin
incelenmesi, yorumlanmas:t ve degerlendirilmesine dayanir. Hesaplanan
oranlar; yiizdeler, katlar (veya ¢arpimlar) olarak ifade edilir (Oztiirk vd.,
2022).

Oran analizi, bir sirketin bor¢ 6deme kapasitesi, varlik dagilimi, dig
kaynak kullanimi ve karlilik hedefi arasinda anlamli baglar kurulmasina
yardimci olur. Oranlardan elde edilen bulgularin tablo halinde sunulmasi
kadar, bu gostergelerin zaman i¢inde ve sektor ortalamalariyla
karsilastirmali olarak degerlendirilmesi ve dogru bigimde yorumlanmasi da
Oonem tasimaktadir (Aktas, 2008; Berkdemir & Altun, 2018; Uyar, 2019).

Sigorta sektoriinde oran analizi yapilirken, finansal sagligi
degerlendirmek, sirketin finansal durumu hakkinda bilgi edinmek ve
potansiyel riskleri belirlemek i¢in ¢esitli finansal oranlar kullanilir. Sigorta
sirketlerinin finansal durumunu degerlendirmede en sik kullanilan yontem
oran analizidir.

10
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2.1.3.1. Likidite ve Aktif Kalitesine iliskin Oranlar

Cari Oran: Cari oran, bir sirketin kisa vadeli 6deme taahhiitlerini
yerine getirme giiclinii gosteren temel likidite oranidir. Bu oran, sirketin
donen varliklarinin kisa vadeli yabanci kaynaklarina bdliinmesiyle
hesaplanmakta ve cari oranin 1,5-2 bandinda olmasi literatiirde genel olarak
“giivenli” aralik olarak kabul edilmektedir (Akgii¢, 2008; Cabuk & Lazol,
2016). Oranin 1’in altina gerilemesi kisa vadeli bor¢ 6deme giicline iliskin
riskleri artirirken, asir1 yiiksek degerler ise atil donen varlik tutarinin
yiikseldigi ve kaynaklarin etkin kullanilmadigi yoniinde yorumlanabilir
(Aktas, 2008; Uyar, 2019).

Nakit Oram:: Nakit orani, bir isletmenin kisa vadeli
yikiimliiliiklerini yalnizca hazir degerler ve benzerleri ile karsilama
kapasitesini gOsteren daha ihtiyath bir likidite gostergesidir. Bu oran, kasa
ve bankalar ile kolayca nakde ¢evrilebilir menkul kiymetlerin kisa vadeli
bor¢lara bdliinmesiyle hesaplanmaktadir. Mali analiz literatiiriinde,
faaliyetlerini siirdiiren isletmeler i¢in nakit oraninin yaklasik 0,20 diizeyinin
altina diismemesinin, kisa vadeli borglarin karsilanmasi ag¢isindan daha
giivenli bir yap1 sundugu ifade edilmektedir (Akgiig, 2008; Cabuk & Lazol,
2016). Oranin ¢ok diisik olmast kisa vadeli yiikiimliiliklerin
karsilanmasinda stres yaratabilecek bir yapiy1 gosterirken, asir1 yiiksek nakit
oranlar1 da fonlarin getirisi diisiik hesaplarda tutuldugu ve kaynaklarin
yeterince etkin kullanilmadigi riskine isaret etmektedir (Uyar, 2019). Nakit
Oraninin Hesaplanmasi;

Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar

Nakit Orant = — o Yakamlalakler

Likidite Orami: Likidite orani, isletmenin kisa vadeli borglarini
karsilama kapasitesini daha genis kapsamli bir bakis agisiyla degerlendiren
bir gostergedir. Sigorta sektoriinde, likidite oraninin 1 veya iizerinde olmasi
finansal istikrar gostergesi olarak kabul edilmektedir. Oranin 1’in altinda
olmasi, kisa vadeli borglarin karsilanmasinda yetersizlik riskine isaret
edebilir.

Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar + Finansal Varliklar
ile Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirimlar
(Riski Hayat Sigortasi Sahiplerine
Ait Finansal Yatirimlar Harig)

Likidite Oram = Kisa Vadeli Yukumliliikler

11
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seklinde hesaplanmaktadir (Umut, 2020:291).

2.1.3.2. Sermaye Yeterliligine iliskin Oranlar

Sirketlerin sermaye yapilarin1 gosteren sermaye yeterlilik oranlari,
varliklarla kaynaklarin kargilanma yetenegini gostermektedir. Bu oranlar,
Briit Yazili Primler/Ozsermaye, Briit Yazili Primler/Toplam Aktifler,
Ozsermaye orani (dzsermaye / toplam kaynaklar) ve Ozsermaye/Sigorta
kisa ve uzun vadeli teknik karsiliklardan olusmaktadir. Sermaye yeterlilik
orani yiiksek olan sigorta sirketleri, sermaye yapilarinin giiclii oldugunu
gostermektedir. Giiglii sermaye yapisina sahip sirketler, daha yiiksek
giivenilirlige sahip olduklar1 i¢in potansiyel sigortalilar i¢in daha g¢ekici
olabilmektedir. Ayrica bu oranin yiliksek olmasi bor¢clanma maliyetlerinin
diisiik olmasini saglamaktadir (Ulu ve Bozdemir, 2025: 134).

Alinan Primlerin Ozkaynaklara Oram: Alman primlerin
Ozkaynaklara orani, sigorta isletmesinin {rettigi prim hacminin mevcut
Ozsermaye tarafindan ne Sl¢iide desteklendigini gosteren 6nemli bir sermaye
yeterliligi gostergesidir. Bu oran, sigorta isletmesinin tistlendigi sigortacilik
riskleri karsiliginda sahip oldugu sermaye giiciinii ortaya koymakta ve
sitketin risk alma kapasitesinin degerlendirilmesinde kullanilmaktadir
(Umut, 2020: 294; Kaya, 2018: 176).

Almman primlerin 6zkaynaklara orani, yazilan prim tutariin
O0zkaynak toplamina boliinmesiyle elde edilmektedir. Literatiirde, soz
konusu oranin 4 degerini agsmamasi gerektigi belirtilmekte olup, bu esik
degerin lizerinde gergeklesmesi Ozkaynak yapismin prim {retimini
karsilamakta yetersiz kaldig1 ve finansal risk seviyesinin yiikseldigi seklinde
degerlendirilmektedir (Baspinar, 2005:14). Diisiik olmasi ise daha ihtiyath
bir mali yap1 benimsendigini ifade etmektedir.

Bu oranin sektdr ortalamalar1 ve dnceki donem verileriyle birlikte
degerlendirilmesi, sigorta sirketlerinin asir1 risk alip almadiklarinin ve
0zkaynak yapisinin yeterliliginin tespit edilmesine imkan saglamaktadir. Bu
yoniiyle oran, 6zellikle karsilastirmali finansal analiz ¢aligmalarinda 6nemli
bir gosterge olarak kullanilmaktadir (Umut, 2020: 295).

Ozkaynaklarin Aktif Toplami Oram: Isletmenin uzun vadeli borg
O0deme kapasitesini degerlendirmede kullanilan o6nemli bir finansal
gostergedir. Bu oran, isletmenin toplam varliklarinin hangi 6l¢lide ortaklar
veya sahipler tarafindan saglanan 6zkaynaklarla finanse edildigini ortaya
koymaktadir (Kalayct & Yilmaz, 2011:83). Literatiirde, s6z konusu oranin
0,50 seviyesinde olmasinin finansal yapi agisindan uygun ve yatirim
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yapilabilir nitelikte kabul edildigi belirtilmektedir. Bununla birlikte,
gelismekte olan ekonomilerde piyasa kosullarinin etkisiyle oranin yaklasik

0,40 seviyelerinde gerceklesmesi de olagan bir durum olarak
degerlendirilmektedir (Oniz & Aydin, 2019:75).

Ozkaynaklarin Teknik Karsiiklara (Briit) Oram: Sigorta
isletmelerinde teknik karsiliklarin ne Ol¢lide Ozkaynaklarla finanse
edilebildigini degerlendiren 6nemli bir mali yapisal gostergedir.

Sigorta sirketlerinde teknik karsiliklar, yiirtirlikteki sigorta
sO6zlesmelerinden dogan mevcut ve muhtemel yiikiimliiliikklerin kargilanmast
amaciyla ayrilan ve sigorta teknigine dayali olarak hesaplanan zorunlu
karsiliklardir. Teknik karsiliklar, sigorta isletmelerinin mali yapisinin
giivenilirligini saglamak ve sigortalilarin haklarini korumak agisindan temel
oneme sahiptir (Umut, 2020: 247; Kaya, 2018: 133). Tiirkiye’de teknik
karsiliklar, Sigortacilik Kanunu ve Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik
Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklarin = Yatirilacag:
Varliklara iliskin Yonetmelik ¢er¢evesinde diizenlenmektedir.

Teknik Karsilik Tiirleri; kazanilmamis primler karsiligi, devam eden
riskler karsiligi, muallak hasar karsiligi, dengeleme karsiligi, matematik
karsiliklar, ikramiye ve indirimler karsiligidir (hayat brans1).

Teknik karsiliklar, sigorta sirketlerinin temel yiikiimliiliik kalemleri
olup, sirketlerin mali yeterliligi, risk yonetimi ve finansal istikrar1 agisindan
kritik oneme sahiptir. Bu karsiliklarin dogru hesaplanmas: ve yeterli
diizeyde tutulmasi, hem diizenleyici otoriteler hem de sigortalilar agisindan
giliven unsuru olusturmaktadir.

Bu oran, sigorta sirketinin istlendigi sigortacilik risklerini
karsilamak amaciyla ayirdigi teknik karsiliklarin, sirketin i¢ kaynaklari
tarafindan hangi diizeyde desteklendigini ortaya koymaktadir. Baska bir
ifadeyle, teknik karsiliklarin i¢ kaynaklarla karsilanma giiciinlii ortaya
koymaktadir (Umut, 2020:290). Bu oran, 6zkaynaklarin sigortacilik teknik
karsiliklarina boliinmesi yoluyla hesaplanmaktadir.

Sigorta sirketlerinde 6zkaynak tutar1 ise su bilesenlerin toplam ve
farklarindan olusmaktadir:

Ozkaynaklar = [Odenmis Sermaye + Sermaye Yedekleri + Kar
Yedekleri+ Donem Net Kari+ Gegmis Yillar Karlari]- [Donem Net Zarar1 +
Gegmis Yillar Zararlari]
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Oranin yiiksek olmasi, sigorta isletmesinin mali yapisinin giiglii
oldugunu ve teknik yiikiimliliklerini 6zkaynaklariyla karsilama
kapasitesinin yiiksek bulundugunu gostermektedir. Buna karsilik, oranin
diisiik seviyelerde seyretmesi, teknik karsiliklarin finansmaninda dis
kaynaklara daha fazla bagimli olunduguna ve mali riskin arttiina isaret
etmektedir. Bu yoniiyle oran, sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligi ve
finansal dayanikliliginin degerlendirilmesinde onemli bir gosterge olarak
kabul edilmektedir.

2.1.3.3. Faaliyet ve Tahsil Kabiliyetine fliskin Oranlar

Sigorta sirketlerinin faaliyete ve tahsilat yeteneklerine iligkin
oranlarinin  hesaplanmasinda kullanilmaktadir. 1’in  altinda ¢ikmasi
beklenmektedir.

Tazminat Tediye Oram1 (Hasar Primi Orani): Tazminat tediye
orani, bir sigorta isletmesinin cari donemde 6demis oldugu tazminatlar ile
bir 6nceki donemden devredilen ve vadesi cari doneme yansiyan tazminat
yukiimliliklerini ne Olglide karsilayabildigini goOsteren Onemli bir
performans gostergesidir. Bu oran, gergeklesen net hasarin kazanilmis net
prime bdliinmesiyle hesaplanmaktadir ve genellikle 0,60 ile 0,80 araliginda
olmast beklenmektedir. Oranin diisiik seviyelerde gerceklesmesi, sigorta
isletmesinin hasar 6deme siirecinde gerekli 6zeni gostermedigi ve bu
durumun sigortali nezdinde giiven sorununa yol acabilecegi yOniinde
degerlendirilebilmektedir (Baspinar, 2005:16-20). Bu baglamda s6z konusu
oran, sirketin istlendigi tazminat yiikiimliliiklerinin ne kadarini fiilen
0dedigini yansitan temel bir gostergedir.

Konservasyon Orani: Konservasyon orani, sigorta sirketinin elde
ettigi net primlerin briit primlere oranini1 ifade eden ve sirketin tstlendigi
risklerin hangi Olgiide bilinyede tutuldugunu gdosteren bir risk yOnetimi
gostergesidir (Ayyildiz, 2024:27). Konservasyon kavrami, reasiirans yoluyla
devredilmeyen ve sirket tarafindan elde tutulmaya devam edilen riskleri
temsil etmektedir. Oran i¢in ideal kabul edilen tek bir standart deger
bulunmamakla birlikte, sektor ortalamasinin iizerinde gergeklesmesi giiclii
risk iistlenme kapasitesinin ve saglikli portféy yonetiminin bir gostergesi
olarak degerlendirilmektedir (Ulu & Bozdemir, 2025:132).

2.1.3.4. Karhhga iliskin Oranlar
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Varliklarin ve sermayenin ne kadar verimli kullanildigin1 gosteren
karlilik oranlart ig¢in genel kabul gormiis bir deger bulunmamakla birlikte,
bu oranlarin sektor ortalamasindan yiiksek olmasi arzu edilmektedir.

Net Kar Marji: Net Kar / Prim Geliri orani, her 1 TL primden elde
edilen kar belirleyebilmek i¢in hesaplanmaktadir.

Oz Sermaye Karhlign (ROE): Oz sermaye karliligi, isletmenin
ortaklar1 tarafindan saglanan 6z kaynaklarin ne Ol¢lide kara
donistiirtilebildigini ortaya koyan bir performans gostergesidir. Bu oran
donem net kdrinin 6zsermayeye boliinmesiyle hesaplanmakta ve 6zsermaye
verimliliginin degerlendirilmesinde kullanilmaktadir. ROE degerinin sektor
ortalamasinin iizerinde gergeklesmesi, sirketin 6zkaynaklarini etkin bicimde
degerlendirdigini gostermektedir (Ulu & Bozdemir, 2025:138).

Aktif Karhihgi (ROA): Aktif karliligi, isletmenin sahip oldugu
toplam varliklarin karhlik iiretme kapasitesini 6lgen bir finansal gdstergedir.
Bu oran, donem karmin aktif toplamina bdliinmesi yolu ile elde
edilmektedir. ROA degerinin yiiksek olmasi, isletmenin aktiflerini verimli
sekilde kullanarak karli bir bilanco yapisi olusturdugunu gostermektedir
(Umut, 2020:291).

Net Hasar/Prim Orami: Net hasar prim orani, sigorta sirketinin
karsilastigr net hasar yiikiimliiliklerinin ne kadarin1 karsilayabildigini
gosteren bir gostergedir. Bu oran, 6denen net hasarlar ile net muallak hasar
karsiliklart toplamindan net devreden muallak hasar karsiliklarinin
diisiilmesiyle elde edilen tutarin; cari yil alinan net primler ile devreden
kazanilmamis primler toplamindan net kazanilmamis prim karsiliklarinin
cikarilmasiyla elde edilen sonuca oranlanmasiyla hesaplanmaktadir
(Berkdemir & Altun, 2018:81).

Briit Hasar Prim Oram: Briit hasar prim orani, 6denen hasarlarin
alian briit primlere oranini ortaya koyan onemli bir karlilik gostergesidir
(Baspinar, 2005:15). Oran, briit 6denen tazminatlar ile briit muallak
tazminat karsiliklarindaki degisimin toplaminin, briit yazilan primler ile briit
kazanilmamis prim karsiliklarindaki degisimin farkina boliinmesiyle
hesaplanmaktadir (Umut, 2020:291). Bu oranin diisiik olmasi, sirketin hasar
maliyetlerini etkin sekilde kontrol edebildigini gostermekte ve sigorta sirketi
icin olumlu bir finansal performans gostergesi olarak degerlendirilmektedir
(Berkdemir & Altun, 2018:81-82). Oranin yiikselmesi ise sigorta
karliliginda azalma anlamma gelmektedir. Bu oran su sekilde
hesaplanmaktadir:
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Briit Odenen Tazminatlar + ]
Briit Muallak Tazminat Karsuliginda Degisim
Briit Yazilan Primler —
BriitKazanitlmamis Primler Karsiliginda Degisim ]

Brit Hasar Prim Orant =

(Umut, 2020: 291).

Faaliyet Giderleri / Briit Yazilan Primler Orami ve Faaliyet
Giderleri / Net Kazamilmis Primler Orani: Faaliyet giderleri / briit yazilan
primler orani, sirketin {rettigi primlerin ne kadarinin faaliyet giderlerine
ayrildigin1 gosteren bir gostergedir. Diger bir ilgili oran olan faaliyet
giderleri / net kazanilmis primler orani (gider orani) ise komisyon ve diger
toplam giderlerin net primlere oranlanmasiyla hesaplanmakta olup, sigorta
sirketlerinin irettikleri her bir liralik prim karsiliginda istlendikleri gider
yiikiinii degerlendirmede kullanilmaktadir (Ayyildiz, 2024:29).

Bilesik Oran (Net): Bilesik oran, sigorta sirketinin faaliyetlerinden
elde ettigi karlilig1 degerlendirmek amaciyla kullanilan temel gostergelerden
biridir. Bu oran, hasar/prim orami ile gider oraninin toplami seklinde
hesaplanmaktadir.

Bilesik Oran=Hasar Orant + Gider Orani
Hasar orani su seklinde hesaplanir:

[ Odenen Tazminatlar (Briit) + ]
Briit Muallak Tazminat Karsiliginda Degisim

Hasar Oram = Briut Yazilan Primler —

[Briit Kazanilmamis Primler Karsiliginda Degisim

Gider orani ise:

[Faaliyet Giderleri |
[Net Yazilan Primler]
Seklinde hesaplanmaktadir (Umut, 2020: 291). Mali durumu

kotiilesen sirketlerde bu oran yiiksek; iyi olan sirketlerde ise bu oran genelde
diisiik olarak ¢ikmaktadir.

3. UYGULAMA ORNEGIi: ORNEK SiGORTA A.S.

Bu caligmanin uygulama bdliimiinde, varsayimsal bir hayat disi
sigorta sirketine ait iki ardisik yila (2023-2024) iliskin mali tablolar esas
alinmistir.

Gider Orant =

Ornek Sigorta A.S. Finansal Gostergeleri

16



Sigorta Sirketlerinde Finansal... The Meri¢ Journal Cilt:10, Y11:2026

2023 2024
Gostergeler ®) ®)

Toplam Prim Geliri  3.600.000  4.320.000
Odenen Hasarlar 2.160.000  2.640.000
Faaliyet Giderleri 540.000 600.000

Donem Net Kar 180.000 225.000
Ozkaynak 1.260.000 1.410.000
Toplam Aktif 3.000.000  3.600.000

Kullanilan veriler gergcek bir sirket performansini yansitmamakta
olup, yalnizca finansal analiz yontemlerinin uygulamali olarak gosterilmesi
ve performans oranlarinin hesaplanma siireclerinin  6rneklendirilmesi
amaciyla diizenlenmistir.

3.1. Karsilastirmah Analiz

Omek Sigorta A.S.’nin bazi mali tablo kalemlerinin karsilastirmali
analizi Tablo 1.’de gosterilmistir.

Tablo 1. Ornek Sigorta A.S.’nin Karsilastirmah Analizi

2023 2024 Degisim Degisim
Gostergeler ®) ®) ®) (%)

Toplam Prim Geliri  3.600.000  4.320.000  (+) 720.000 (+) 20
Odenen Hasarlar 2.160.000  2.640.000  (+) 480.000 (+)22
Faaliyet Giderleri 540.000 600.000 (+) 60.000 (+) 11

Déonem Net Kar 180.000  225.000 (+) 45.000  (+)25
Ozkaynak 1.260.000 1.410.000 (+) 150.000  (+) 12
Toplam Aktif 3.000.000  3.600.000 (+) 600.000  (+)20

Ik yil olan 2023, baz yil olarak alinmus; 2024 yili ise inceleme
donemi olarak degerlendirilmistir. Inceleme doneminde baz yilina kiyasla
meydana gelen artig ve azaliglar asagida 6zetlenmistir.

Inceleme doneminde odenen hasarlarda %22 oraninda artis
gozlenirken, toplam prim gelirleri %20 oraninda artmistir. Bu durum,
inceleme doneminde hasar yiikiiniin sl Olglide arttig1  seklinde
yorumlanabilir.
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Toplam prim gelirlerinde %20 oraninda artis yasanmasina karsilik,
faaliyet giderlerinde %11 oraninda artis goriilmiistiir. Bu gelisme, inceleme
doneminde gider kontroliinde iyilesme saglanmis olabilece§ine isaret
etmektedir.

Inceleme doneminde prim gelirleri %20 artarken, faaliyet
giderlerinde %11 ve Odenen hasarlarda %22 oraninda artiy meydana
gelmistir. Buna ragmen donem net karinda %25 oraninda artis gézlenmesi,
teknik karliligin korundugu seklinde degerlendirilebilir.

Aktif toplam1 inceleme doneminde %20 oraninda artarken, donem
net kardaki %25°lik artis, sirketin aktif verimliligini (aktif karliligini)
artirabildigini géstermektedir.

Ayrica, 6zsermayede %12 oraninda artig yasanmasina karsin dénem
net karmin %25 oraninda artmasi, inceleme doneminde sermaye getirisinin
(6zsermaye karliliginin) yiikseldigi seklinde yorumlanabilir.

Toplam Prim Geliri inceleme doneminde %20 oraninda artis
gosterirken 6zkaynaklar %12 oraninda artis gostermistir. Prim gelirlerinin
0zkaynaklara gore daha hizli arttigin1 géstermektedir.

3.2. Oran Hesaplamalan

Sigorta sirketlerinin performans Ol¢limiinde kullanilan en Onemli
gostergeler arasinda hasar orani, gider orani, bilesik oran, 6z sermaye
karliligi (ROE) ve aktif karliligt (ROA) yer almaktadir. Bu oranlar,
sirketlerin operasyonel verimliligini, risk yonetimi kabiliyetini ve genel
finansal siirdiiriilebilirligini ortaya koymaktadir (Outreville, 2013; Tasdemir
& Alsu, 2024). Ayrica finansal analiz sonuglari, yonetimlerin stratejik karar
alma siireglerinde, yatirimeir giliveninin artirilmasinda ve diizenleyici
kurumlarin denetim faaliyetlerinde etkin bir bigimde kullanilmaktadir
(Cummins, 2017; SEDDK, 2024a).

Finansal analiz siirecinde, sigorta sirketlerinin mali yapilarinin
degerlendirilmesinde “Sigorta ve Reastirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali
Biinyelerine Iliskin Yénetmelik” 4. maddesinde yer alan oranlar ve tanimlar
esas alimmistir (Hazine Miistesarligi, 2007; Cakmak & Hayirsever Bastiirk,
2019; Bagpinar, 2005).

Ormek Sigorta A.S.’nin finansal performans oranlar1 karsilastirmasi
ve degerlendirme Tablo 2.’de gdsterilmistir.

Tablo 2. Finansal Performans Oranlar Karsilastirmasi

Oran 2023 2024 Degerlendirme
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Hasar Orani %60 %61  Hasar yiikii hafif artmigtir.
Gider Orani %15 %14  Gider kontrolii 1yilesmistir.
Bilesik Oran %75 %75  Teknik karlilik korunmustur.
ROA %6 %6  Aktif verimliligi sabittir.
ROE %14 %16  Sermaye getirisi artmistir.
Primler/6zkaynaklar

orant 2,86 3,06  Prim gelirleri artmistir.

Not: Tablo verileri, uygulama amaciyla kurgulanmis 6rnek bir sigorta sirketine
iliskin varsayimsal finansal gostergeler iizerinden hazirlanmigtir.

3.3. Yorum

Karsilagtirmali analiz sonuglart incelendiginde, sigorta sirketinin
Toplam Prim Geliri 2023 yilinda 3.600.000 lira iken 2024 yilinda 4.320.000
liradir. inceleme déneminde toplam prim gelirlerinde 720.000 lira ve %20
oraninda bir artis oldugu ve bu artisin toplam gelir tabanim giiclendirdigi
seklinde yorumlanabilir. Inceleme doneminde gider oranmnin %15’ten
%]14’e diismesi, sirketin faaliyet maliyetlerini daha etkin bir sekilde
yonetebildigini gostermektedir. Bu gelisme, literatiirde finansal performansi
etkileyen temel faktorler arasinda yer alan gider kontroliiniin (Berkdemir &
Altun, 2018) sirket lehine 1yilestigini ortaya koymaktadir.

Hasar oraninin %60’tan %61°e yiikselmesi risk ylkiinde artis
oldugunu gosterse de bilesik oranin %75 seviyesinde sabit kalmasi teknik
karliligin korunabilmesine olanak saglamistir. Bu sonug, giiglii reasiirans
politikalart ve dengeli risk iistlenme yaklasimlarinin mali yapiya olumlu
yansidig1 seklinde degerlendirilebilir (Ulu & Bozdemir, 2025).

ROE’nin %14’ten %16’ya yiikselmesi, 6zkaynaklarin daha verimli
kullanildigin1 ve yatirnmci perspektifinden sirketin cazibesinin arttigini
ortaya koymaktadir. ROA degerinin %6 seviyesinde sabit kalmasi ise aktif
kullanim verimliliginin korundugunu gostermektedir. Bu bulgular, sirketin
genel finansal siirdiiriilebilirliginin giiglii oldugunu ve biiytime ile risk
kontrolii arasinda dengeli bir yonetim yaklasimi  benimsedigini
gostermektedir.

Primler/6zkaynaklar oran1 2023 yilinda 2,86 olarak gerceklesmistir.
2024 yilinda ise 3,06 diizeyine yiikselmistir. Orani her iki yilda da
literatlirde kabul edilen (4) esik degerin altinda kalmis olup, isletmenin
O0zkaynak yapisinin  prim Uretimini karsilamakta yeterli oldugu
goriilmektedir. Bununla birlikte oraninin 2024 yilinda 2023 yilina kiyasla
artis gostermesi, prim Uretiminin 6zkaynaklara gére daha hizli biiytidiigiine
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isaret etmektedir. Bu egilimin devam etmesi durumunda, isletmenin finansal
risk seviyesinin kontrol altinda tutulabilmesi acisindan 6zkaynak artisinin
prim biiyiimesiyle uyumlu sekilde stirdiiriilmesi 6nem arz etmektedir.

SONUC

Sigorta sektorii, ekonomik sistemin istikrarimin saglanmasi ve
finansal risklerin yonetilmesi agisindan stratejik 6nem tasityan bir alandir.
Sigorta sirketlerinin temel amaci, sigortalilardan toplanan primler
karsiliginda ileride dogabilecek tazminat yiikiimliiliiklerini giivenilir bir
sekilde karsilayabilmektir. Bu nedenle sirketlerin finansal acidan giiglii ve
stirdiirtilebilir bir yapiya sahip olmalari, yalnizca bireysel sirketler agisindan
degil, finansal sistemin tamami i¢in kritik bir gereklilik olarak
degerlendirilmektedir.

Bu calismada, varsayimsal bir hayat dis1 sigorta sirketine ait iki
ardisik yila (2023-2024) iliskin temel mali tablolar esas alinarak finansal
analiz gerceklestirilmistir. Bilango ve gelir tablosu kalemleri ile ilgili
Karsilagtirmal1 yatay analiz ve oran analizi teknikleri uygulanmis; karlilik
oranlarinin yant sira sigortacilia 6zgii hasar orani, gider orani, bilesik oran
ve prim/0zkaynak orant hesaplanmigtir. Bdylece sigorta sirketlerinde
sermaye yeterliligi ile karlilik gostergeleri arasindaki iliski, biitiinciil bir
cercevede degerlendirilebilmistir.

Elde edilen bulgular, incelenen sigorta sirketinin prim {iretimini
artirarak gelir tabanini genislettigini, gider oramini diisiirerek maliyet
yonetiminde iyilesme sagladigini ve Ozkaynak karhihigini yikselttigini
ortaya koymaktadir. Hasar oranindaki sinirli artisa ragmen bilesik oranin
sabit kalmasi, etkin risk yonetimi politikalar1 sayesinde teknik karliligin
korundugunu gostermektedir.

Calismanin bulgulari, sigorta sektoriine iliskin 6nceki ¢aligmalarla da
genel olarak uyumludur. Ozellikle sermaye yeterliligi ile karlilik arasinda
pozitif yonlil iliskinin gozlenmesi, Tiirkiye’de sigorta sirketlerinin finansal
performansini oran analizi ve karsilastirmali yontemlerle inceleyen Ulu ve
Bozdemir (2025) ile Ayyildiz (2024) gibi calismalarin sonuglarini
desteklemektedir. Bilesik oranin teknik karlilik gostergesi olarak kritik rol
oynadigina iligkin bulgular ise Berkdemir ve Altun (2018) ile Bagpinar
(2005) tarafindan ulasilan sonuclarla paralellik gostermektedir. Bununla
birlikte, hasar oranindaki artisin karlhilik iizerinde nispeten sinirli bir etki
yarattigina iliskin bulgu, Cummins (2017) risk temelli diizenlemelerin
performans {iizerindeki roliinii vurgulayan c¢aligmasiyla kismi farklilik
gostermektedir. Bu dogrultuda calisma, literatiirde siirli sayida bulunan
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sermaye yeterliligi—karlilik iliskisini ele alan arastirmalara ampirik katk1
sunmaktadir.

Finansal analiz sonuglari uygulama agisindan ii¢ temel fayda
sunmaktadir: Birincisi, sirket yoOnetimleri agisindan prim politikalari,
reasiirans stratejileri, yatirnm planlamasi ve sermaye yonetimi gibi kritik
alanlarda veri temelli karar alma siireclerine katki saglamaktadir. Ikincisi,
finansal performansin seffaf bicimde ortaya konmasi, yatirimer giivenini
artirmakta ve sektore yonelik finansal istikrar algisini giiclendirmektedir.
Ugiinciisii, diizenleyici kurumlar agisindan finansal saghigm izlenmesi ve
sermaye yeterliligi kriterlerinin degerlendirilmesi i¢in 6nemli gostergeler
sunmaktadir.

Sonug olarak, finansal analiz sigorta sirketlerinin karlilik, risk ve
sermaye yoOnetimini biitliinciil bir perspektifle degerlendirmeyi saglayan
stratejik bir aractir. Bu analizlerin diizenli olarak yapilmasi, sigorta
sirketlerinin uzun vadeli siirdiiriilebilirligini desteklemekte ve sektoriin iilke
ekonomisine katkisini giiglendirmektedir. Gelecekte yapilacak ¢aligmalarin,
farkli branglar arasinda karsilastirmali analizlerin yapilmasi, panel veri veya
ekonometrik yontemlerle finansal oranlarin karlilik iizerindeki etkisinin test
edilmesi ve makroekonomik degiskenlerle iliskilerin incelenmesi yoniinde
genisletilmesi, literatiire daha kapsamli katkilar saglayacaktir.
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