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Oz

Islami bakimdan kurumsal yonetim faalivetleri, Islam hukuku ve hiikiimlerinin yonetim siire¢lerinde uygulanmasin esas
almaktadir. Bu yonetim sistemi icerisinde, Islam hukukuna uygun olarak kurumsal faaliyetlerin yiiriitiilmesini saglayan
damsma kurullart meveuttur. Danisma kurullari, Islami esaslara dair hizmet verildiginin gozetimini yapan ve giivence
mekanizmasi islevi géren kuruldur. Merkezi danisma kurullari ise fikhi konularda uyusmaziiklarm ¢oziimiinii
yapmaktadir. Bu bilgiler dogrultusunda, kurumsal yonetim esaslarimin belirlenmesi ve fikhi olarak uygun bir yonetim
sisteminin éneminin artmasi sebebiyle AAOIFI ve IFSB standartlar: gelistirilmigtir. Calismanin amaci, AAOIFI ve IFSB
standartlari ¢ercevesinde yiiriitiilen kurumsal yonetim faaliyetlerini incelemek ve karsilastirma yapmaktir. Ayrica, Islam
hukukuna uygun olarak gerceklestirilen kurumsal yonetim faaliyetlerinin referans iilkeler bazinda incelemesi yapilarak
Tiirkiye icin oneriler sunmak amaclanmistir. Bu ¢alisma, Islami kurumsal yonetim ile ilgili mevcut literatiir ve arastirma
eksikligine katkida bulunmaktadwr. Arastirma bir derleme ¢alismast olup herhangi bir yontem kullaniimamugtir.

Anahtar Kelimeler: Islami yonetim, Ser’i yonetim, Standartlar, Kurumsal yonetim

Jel Kodlar: G29

Corporate Governance within the Framework of International Standards (AAOIFI and
IFSB)

Abstract

From an Islamic point of view, corporate governance activities are based on the application of Islamic law and its
provisions in management processes. Within this management system, there are advisory boards that ensure the execution
of corporate activities in accordance with Islamic law. Advisory boards are the boards that supervise the provision of
services on Islamic principles and serve as a guarantee mechanism. The central advisory boards, on the other hand,
resolve disputes on figh issues. In accordance with this information, AAOIFI and IFSB standards have been developed
due to the determination of corporate governance principles and the increasing importance of a management system that
is appropriate in jurisprudence. The aim of the study is to examine and compare the corporate governance activities
carried out within the framework of AAOIFI and IFSB standards. In addition, it is aimed to provide recommendations
for Turkey by conducting a review of corporate governance activities carried out in accordance with Islamic law on the
basis of reference countries. This study contributes to the current lack of literature and research on Islamic corporate
governance. The research is a review study and no method was used.
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1.Giris

Islami agidan kurumsal yonetim, yapilan her tiirlii islemlerin islam hukukuna dayandirilmasi esasina
dayanmaktadir. Islami Finansal Hizmetler Kuruluna (IFSB) gére kurumsal yonetim, diiriistliigii, adaleti,
tutarliligl saglamaya yonelik olmalidir. Ayrica, kurumsal yonetim faaliyetlerinin sadece salt akilla
yiiriitiilmemesi gerektigi inanc1 vardir. Islami hiikiimlere ve hedeflere uygun hareket etmeyi de amag olarak
belirlemek gerekmektedir. Iyi yonetilmek istenen bir kurumsal ydnetim de, biitiin paydaslarin haklar1 ve
menfaatleri korunmak istenmektedir. Ayrica, gerceklesme olasiligi olan riskleri ortadan kaldirmak kurumsal
yonetim agisindan son derece onemlidir. Islami agidan kurumsal yénetim igerisindeki risk ise, fikhi ilke ve
esaslara uymamaktan dolayi ortaya ¢ikmaktadir. Bu risk ser’i risk olarak ifade edilmektedir.

Islami hassasiyetlerin artmasi, kurumsal faaliyetlerde Islam hukuku esaslarinin &neminin yayginlasmas,
Tiirkge agilimi “‘Islami Finansal Kuruluslar Muhasebe ve Denetim Kurumu’> olan AAOIFI ve ‘‘Islami
Finansal Hizmetler Kurulu’’ olan IFSB gibi uluslararasi standartlarin gelismesini saglamistir. Bu standartlar
cercevesinde kurumsal yoOnetim faaliyetleri ve organizasyon yapist aciklanmistir. AAOIFI, kurumsal
yonetimin islam hukukuna gore isleyisini standartlar cercevesinde yayinlamak igin kurulmustur. islami finans
kurumlari i¢in muhasebe, denetim, etik ilkeler ve yonetisim gibi standartlar olugturmak, yatirimcilar agisindan
giiven temelli yatirnmlar gergeklestirmek AAOIFI’nin amaglari arasinda yer almaktadir. Yayinladiklar: 117
standart mevcuttur. Bu standartlarin birgogu ser’i standart olmak {izere, muhasebe, denetim, yonetisim ve etik
standartlar1 da igermektedir. IFSB’de 36 standart ve yol gosterici ilke bulunmaktadir. Ser’i yonetim
meselelerini, yonetim ve idari siiregleri ele almaktadir. Birbirini tamamlayici nitelikte olan IFSB’de cesitli
standartlarla kurumsal yonetim faaliyetleri agiklanmistir. Bunlar; IFSB-3, IFSB-6, IFSB-8 ve IFSB-10 olarak
smiflandirilmaktadir. Bu standartlar islami finans kurumlarmin kurumsal yapisina iligkin yol gdsterici
niteliktedir.

Kurumsal yonetim faaliyetlerinin isleyisinde faaliyetlerin islam hukukuna uygun yiiriitiilmesini saglayan
danigma kurullar1 ise 6nemli bir role sahiptir. Danigma kurullarinin gérev tanimlart uluslararasi standartlar
olan AAOIFI ve IFSB’de benzer ifadelerle acgiklanmistir. Buna gore, islami finans kurumlarinin
gergeklestirdikleri faaliyetlerin yonetimi ve gdzetimine iligkin is ve islemlerde bulunmaktadir. Ayrica, danigsma
kurullart islami finans konularinda fetva verme yetkisine sahiptir.

Calismada; Islami kurumsal yonetimin tanimi ve 6zellikleri agiklanmis, yonetim yaklagimlar1 Islami agidan
degerlendirilmistir. Ayrica, Ser’i risk kavrami, ser’i danisma kurullart ve gorevi, lyeleri, yetkileri,
sorumluluklar1 incelenmistir. Islami kurumsal y&netim standartlari tanimlanarak, organizasyon yapilari
aciklanmigtir. Bunlarin yanmi sira, bazi iilkelerdeki kurumsal yonetimin isleyisi degerlendirilmistir.
Organizasyon yapisi igerisinde yer alan, Islami danisma kurullar1 ve merkezi danisma kurullarinin islevleri
tanimlanarak fonksiyonlarma yer verilmistir. Ozellikle Giineydogu Asya iilkelerinin Islam hukukuna uygun
gerceklestirdikleri yonetim faaliyetlerinin  Tiirkiye’ye referans olabilecegi hususunda Onerilerde
bulunulmustur. ICP-7 standardi sigorta sirketlerinin kurumsal yonetim ile ilgili ilkelerine yer veren standart
olmas1 bakimindan ¢alismada agiklanarak organizasyon yapilarina deginilmistir.

2. Literatiir Arastirmasi

Islami ilkelere ve Islam hukukuna uygun bir kurumsal yonetim faaliyetinin gerceklestirilmesi Islami Kurumsal
Yonetim modelinde biiyiikk 6nem tagimaktadir. Bu 6nemin artmasi standartlarin gelistirilmesini zorunlu hale
getirmistir. Standartlar ¢ercevesinde, referans iilkeler incelenerek ve Tiirkiye’ ye bir islam hukuku temelli
sirket yonetim sistemi sunularak literatiire katki1 saglanmak amaclanmistir. Bu ¢er¢evede oncelikle, uluslararasi
veri tabanlarinda literatiir arastirmasi yapilarak Islami kurumsal yonetim incelenmistir. Yapilan incelemelerde,
uluslararas1 standartlar cercevesinde Islami kurumsal yonetime iliskin az sayida calismaya rastlanmustir.
Ayrica, ICP-7 (Temel Sigortacilik Ilkeleri) standardma iliskin sigorta sektdriindeki kurumsal yapinin
caligmada yer almas1 IFSB ve AAOIFI standartlar ile kargilastirma olanagi sunmaktadir.
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Yilmaz ve Sencal (2022), calismasinda ulusal diizeyde insa edilmis merkezi danmisma kurullarinin ve
kurumsal olarak faaliyette bulunan damisma kurullarinin yapisimi inceleyerek, ele aldigi iilkelerde ki
kurumlarin temel 6zellikleri ortaya koymustur. Calismada; Banglades, Malezya, Endonezya, Birlesik Arap
Emirlikleri ve Tiirkiye iilkelerini incelemistir. Islami kurumsal y&netimin énemli bir par¢asi olan danisma
kurullarinin merkezi olarak yapilandirilmasi sirasinda Miisliiman iilkelerin birbirleri ile olan iliskilerinin
belirleyici bir rol oynadigi sonucuna varilmistir.

Giiclii ve Kilig (2020), calismasinda Islami finans alaninda diinyada yasanan gelismeleri ve Islami finansa
yon veren kuruluslar incelemistir. Bu ¢alismayla, AAOIFI ve IFSB standarlarina olan ihtiyaci ve dnemi
detaylandirmustir.

Giiney (2015), calismasinda diinyadaki Islami finansal kurumlarda uygulanan cesitli ser’i yonetim sistemlerini
ve bu konuyla ilgili AAOIFI ve IFSB standartlarim1 ortaya koymustur. Bulgulara gore ¢dziim Onerileri
sunmustur.

Hamza (2013), calismasinda ser’i uyum, ser’i denetim bigimi ve ser’i yonetimin etkinligi arasindaki baglantiy1
incelemistir. Ser’i kural ve ilkelerin denetim modelinin islami bankalardaki uygulamasi agisindan Malezya
g0z Oniinde bulundurularak ser’i yonetim ile ilgili literatiire katki saglanmak istenilmistir.

Hasan (2009), calismasinda iilkelerde uygulanan danisma kurulu sistemlerini merkezi otoritenin varligi ve
yetkisi bazinda siniflandirmustir. Ulkelerin damisma kurulu sistemlerini bes farkli yaklasimla agiklamustir.
Bunlar, Reaktif, Pasif, Minimalist, Proaktif ve Miidahaleci yaklasimdir.

Calisma, Islami agidan kurumsal yonetim faaliyetlerinin, Islam hukuku ve esaslarina gore incelenmesi
bakimindan o6nemlidir. Islami hassasiyetlerin artmasi sebebiyle gelistirilen uluslararasi standartlar
cergevesinde yoOnetimin isleyisi ele alinmistir. Literatiirden farkli olarak, AAOIFI, IFSB ve ICP-7
standartlarinin yonetim yapilarina calismada yer verilerek incelenmistir. Bu husus, standartlar arasindaki
yonetim faaliyetlerinin isleyis siirecini ortaya koymak bakimindan énem arz etmektedir. Tiirkiye’deki islami
kurumsal yonetimin isleyisi incelenerek, uluslararasi standartlarin seviyesine ¢ikarilmasi i¢in Oneriler de
bulunulmustur. Bu konuda siirli sayida ¢alismanin olmasi ve standartlarin karsilastirilarak islami yonetimin
incelenmesi literatiire katki saglayacaktir. Ayrica, Tablo 2’de iilkeler arasi islami kurumsal yonetimin
kargilagtirilmasi yapilarak ¢alismanin gergevesi olusturulmustur.

3. Islami A¢idan Kurumsal Yénetim
3.1. islami Acidan Kurumsal Yénetimin Tanimi ve Ozellikleri

Kurumsal yonetim kavraminin, herkes tarafindan genel kabul gérmiis ve tek bir tanimi bulunmamaktadir.
Sektor farkliliklarina, isletme amaglarina ve gesitli sebeplere bagli olarak genis tanimlar1 yer almaktadir. Buna
bagli olarak, literatiirde kurumsal yonetim kavrami farkli sekilde tanimlanmastir.

Kurumsal yonetim, ‘‘Bir isletmenin deger yaratma odakl1 olmasi; i¢ paydaslar, dis paydaslar ve yonetim kurulu
iiyeleri arasindaki etkilesimini siirdiirmesi’’ seklinde tanimlanmaktadir (Huse, 2005, s. 42). Ayrica kurumsal
yonetim, “Kurumlardaki tiim katilimcilar i¢in sorunsuz bir ¢alisma ortami yaratmak icin seffaflik, hesap
verebilirlik, giivenilirlik ve adalete dayali kurallara gore olusturulan bir yénetim sistemi” olarak da ifade
edilmektedir (Sonmez ve Yildirim, 2015, s.24).

Kurumsal yoOnetim, bir isletme igerisinde iyi organize edilmis yukaridan asagiya bir iletisim saglayan
yonetimdir. Iyi organize edilmis bir kurumsal ydnetim sirket basarisni ve buna bagli olarak finansal
piyasalardaki etkinligini artirmaktadir. Kurumsal yonetim; calisanlar arasinda daha iyi iliskileri ve etkilegimi,
daha fazla hesap verilebilirlik ve seffafligi, daha iyi bir izleme politikasini1 sunmaktadir (Sonmez ve Yildirim,
2015, 5.21).

Islami kurumsal yonetim; tiim ticari faaliyetlerin islami esaslara gére olmasmi gerektiren inang temelli bir
yaklagimi esas almaktadir. Fakat bu yaklasim, ticari olarak kar elde etme amacina aykir1 degildir. IFSB’ye
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gore kurumsal yonetimin amaci, diiriistliigli, adaleti, i¢ tutarliligt ve hesap verebilirligi saglamak olan
yonetimdir. Islami finansal kurumlarin temelde iki gérevi bulunmaktadir. Islam hukukunun ilkelerine uygun
olarak faaliyetlerin yiiriitiilmesini saglamak ve kurumsal yonetimde giivenirligi, etkin ve siirdiiriilebilir
biiyiimeyi garanti etmektir (Grais ve Pellegrini, 2006, s.2). islam, bilginin kaynag1 noktasinda akilc1 olmanin
yan1 sira tevhid inancini ve vahyi de bir bilgi kaynagi olarak kabul etmektedir. Dolayisiyla, Islami acidan
kurumsal yonetim anlayisinda Islami hiikiimlere uygunluk ve bunlarin gétiirdiigii hedeflere gore hareket etmek
esastir (Giiney, 2015, s.47).

Islami kurumsal ydnetime iliskin yol gosterici ilkeleri igeren tek resmi ydnerge olarak IFSB-3 standardi
bulunmaktadir. IFSB-3, paydas odakli yonetim modelini temel alan Islami agidan kurumsal yonetimin
cergevesini ortaya koymaktadir. Etik ilkeler ve Islam hukuku ilkelerine uygun hareket edilmesine yonelik
olarak sahip olunmasi gerekenler yer almaktadir. islami kurumsal y&netim, Islam hukukunun ve ticaret
ahlakinin temel ilkelerini esas aldigi igin, “ser’i yoOnetim” olarak bilinen ek yoOnetim unsurlarini da
icermektedir. Ser’i yonetim sistemi; Islami agidan finansal kurumlarmn, kurumsal ydnetim cercevelerine 6zgii
bir yonetim sistemidir. Islam hukukuyla ilgili hususlar1 denetleyen, ser’i kurul, i¢ ve dis ser’i denetim birimi
ve i¢ ser’i uyum birimi gibi ek birimler de mevcuttur (Giiney, 2015, s.47 ve 48).

3.2. islami Kurumsal Yénetim Yaklasimlar

Islami kurumsal y&netim yaklasimlari; Tevhid ve Sura yaklagimi ile islami paydas yaklasimi olarak iki sekilde
degerlendirilmektedir (Hasan, 2009, s.282).

3.2.1. Tevhid ve Siira Yaklasim

Biraraya gelme ve istisare meclisi anlamina gelen “‘stira’ kelimesi, Islami literatiirde yoneticilerin iizerinde
ortaklaga goriis bildirdikleri is olarak tanimlanmaktadir. Sura yaklasiminda, kararlarin adil bir sekilde alinmasi
temel esastir (Soysal, 2019, s.28 ve 29).

Islami kurumsal ydnetimin temeli Tevhid inancina dayanmaktadir. Tevhid, Islam inancinin temeli olup
Allah’tan bagka ilah olmadigina inanmakttir. Tevhid ve siira yaklasiminin esas alindigi kurumsal yonetim
modelinde karar almayla ilgili olarak iki temel yap1 s6z konusudur. Bunlardan birincisi fikhi konularda karar
verecek bir heyetin olmasi, ikincisi ise tiim paydaslarin katildig1 ve yonetim kararlarinin goriisiildiigii yapidir.
Heyet, fikhi ilke ve kurallara uygun davranma hususunda ¢ok 6nemli bir role sahiptir. Paydaslarin ele alindig1
yapida ise, kararlar biitiin paydaslarin ¢ikarlar1 gozetilerek alinmaktadir (Soysal, 2019, 5.30).

3.2.2. islami Paydas Yaklasim

Islami paydas yaklasiminda, kurumsal yénetim tiim paydaslar i¢in adalet ve esitlik ilkesini gdzeterek deger
odakl1 olmay1 tesvik etmesi gerekmektedir. Sadece hissedar ve sermaye sahiplerini degil, biitiin paydaslarin
¢ikarlarmi ve haklarmi korumay1 amaglamaktadir. islami paydas yaklasimi daha ¢ok ahlaki degerlerle ilgilidir
(Hasan, 2009, s.285).

4. Ser’i Risk Kavrami ve Yonetim Sistemi

Islami kurumsal ydnetim sistemi, Ser’i ydnetim sistemi olarak ifade edilmektedir. Ser’i yonetim sistemi,
“Islami Finansal Kurumlarin, fetva verilmesi, bilgi paylasimi ve i¢ ser’i uyum incelemesi konularinda, etkili
ve bagimsiz bir ser’i uyum gozetimini saglamak icin gergeklestirdikleri bir dizi kurumsal ve yonetimsel
diizenleme " olarak ifade edilmektedir (IFSB- 10, 2009, s.2).

Iyi yonetilmek istenen bir kurumsal ydnetim de, biitiin paydaslarin haklar1 ve menfaatleri korunmak
istenmektedir. Ayrica, muhtemel riskleri ortadan kaldirmak kurumsal yonetim agisindan onemlidir. Bu
bakimdan kurumsal ydnetim ve bunun bir pargasi olan ser’i yonetim, Islami alandaki en énemli konulardan
biridir. Riskleri yonetebilmek i¢in uygun bir kurumsal yonetim olusturmamak, kurumsal sikintilara sebep
olabilmektedir. Dolayistyla, kurumsal yonetim, tiim kurumlar i¢in 6nem tegkil etmektedir. Ser’i yonetimde
amag uygunlugunu saglamaktir. Ser’i yonetim sistemi, Islami Finansal Kurumlara &zel bir risk tiirii olan ser’i
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uyumsuzluk riskini de ortadan kaldirmay1 hedeflemektedir. Bu risk, Islam hukukunda ‘‘uyumsuzluk riski”
olarak da ifade edilebilmektedir (Giiney, 2015, s.46-48).

IFSB-4 ser’i uyumsuzluk riskini; “IFK’min ser’i kurulu veya hukuk sistemindeki ilgili birimi tarafindan
belirlenen Islam hukuku hiikiim ve ilkelerine uyma konusundaki basarisizligindan ortaya ¢ikan risk” seklinde
tanimlamistir (IFSB-4 2007, 22). Islami Finansal Kurumlara (IFK), 6zel olan ser’i risk kavramu, literatiirde
yoOnetim riski, operasyonel risk veya yasal diizenleme riski olarak da ifade edilebilmektedir (Giiney, 2015,
s.48).

IFSB, ‘‘Risk Yonetimine iliskin Yol Gésterici ilkeler’” basligi adi altinda ser’i riskini bir operasyonel risk
olarak tanimlamistir. Bu riskin kapsaminda, yetersiz veya basarisiz yonetim, ser’i kurullara uymama, Islam
hukukuna aykir1 olarak yapilan her tiirlii is ve islemler dahil edilmektedir (IFSB-1, 2002, 5.26).

5- Ser’i Damisma Kurullar:

Yapilacak faaliyetlerin Islam hukukuna uygun bir sekilde yiiriitiilmesini saglayan danisma kurullar1, kurumsal
yonetim igerisindeki en yetkili birimdir. Ser’i kurul, AAOIFI Yonetim Standarlarinda ve IFSB-10’da benzer
tamimlarla agiklanmustir. AAOIFI'ya gére, “Islam hukukuna uygunluk amacwla [FK’larin faaliyetlerini
yonetme, gozetleme ve nezaret etme ile Islami bankacilik ve finans konularinda fetva verme gorevi kendisine
verilmis bagimsiz bir organdir.” IFSB-10’a gore ise “Islam hukuku alaninda uzmanhiklarini sunan ve kuruma
ozel damismanhik gérevi ifa eden Islam hukukcusu bir heyetten olusan organdir”. IFSB ve AAOIFI standartlari,
bir ser’i kurul olusturulmasinini ve yonetim politikasi ¢ercevesinde idareyle ve denetim heyetiyle birlikte
caligmasini1 ongérmektedir (Giiney, 2015, s.55).

5.1. Ser’i Kurulun Gorevi

Ser’i kurulun goérevi, danisma ve denetleme olarak iki sekilde smiflandirilmaktadir. Islami kurumlarin
faaliyetlerinde danismanlikta bulunma ve Islam hukukuna uygunlugu denetlemeyi igeren gérevleri mevcuttur
(Giiney, 2015, s.55). Ayrica ser’i kurulun IFK’nmn biitiin paydaslarina karsi ahlaki sorumluluklar1 da
bulunmaktadir. Yiiriitiilen faaliyetlerin, etik temelli ve adil bir disiplin ile gerceklestirilmesi, islam hukukuna
uyumlu olmasi, liyakat unsurlarina dikkat edilmesi gibi gorevleri de yer almaktadir (Ayub, 2007, 5.466).

5.2. Uyeleri, Yetki ve Sorumluluklari

AAOIFI ve IFSB standartlarina gore, Islami finansal kurumlar (IFK) diizeyinde en az ii¢ iiye gerekli
goriilmektedir. Fiili uygulamada IFK’lar genellikle ser’i kurula ii¢ ila alt1 arasinda iiye tayin etmektedir. Ser’i
kurulun, kurul iiyesi olacak kimselerin Islam hukuku alaninda, uzmanlagmis kimseler olmas1 gerektigi dne
siiriilmiistiir. Eger Islam hukuku alaninda uzmanlagsmamus kisiler iiye olarak atanacak ise, ser’i kurulun finans
sektoriiniin faaliyetlerini ve mevzuat gercevesini iyi bilmesi gerekmektedir (Giiney, 2015, s.57).

Malezya’daki ser’i kurul iiyeleri Islam hukuku alaninda uzmanlasmamus kisilerinde iiye olma durumlarma
sicak bakmaktadir. Fakat bu kisilere oy hakki verilmemesi ve sayilarinin az olmasi gerektigi yaklagimini
savunmaktadirlar (Hasan, 2014, 5.30). Malezya’daki mevzuata gore, IFK’larn ser’i kurul toplantilarini en az
bir kez olmak {izere, her iki ayda bir yapmasi 6ngoriilmiistiir. Bunun yani sira, yabanci sube olarak faaliyette
bulunan finansal kurumlarm yilda iki kez toplanabilecegi belirtilmistir (SGF, 2010, s.9).
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Tablo 1. Islami Danisma Kurumlar: Yonetim Organlarinin Temel Gérev ve Sorumluluklar:

Yonetim Organi Gorev ve Sorumluluklar:
Yonetim kurulu o Genel strateji ve politikalar: belirleyerek onaylamak
o  Kurumsal hedefleri ama¢lamak
o  Ust yonetimin hesap verebilir olmasini saglamak
o  Ortaklarin ve yatirim sahiplerinin haklarint gézetmek
Ser’i Denetim Kurulu o Ser’i ilke ve kurallar: belirlemek

o Tiim diriinlerin Ser’i uygunlugunu agiklamak
o Ser’i kurallara uyumluluk agisindan giiven saglamak
icin gerekli denetimleri yapmak

I¢c Kontrol e  Riskleri belirlemek ve degerlendirmek
o  Problemleri algilamak ve diizeltmek

I¢ Denetim o  Kurul tarafindan belirlenen politikalarin yénetim
tarafindan uygulanmasini saglamak

Duis Denetim e Bilgilerin nitelik ve nicelik olarak dogrulugunu
saglamak

o Mali tablolarin standartlara uygunlugunu saglamak

o Ser’i ilkeler cercevesinde kar elde edilmesini
saglamak

Denetim Komitesi(Heyeti) e Finansal raporlamayr denetlemek
o I¢ ve dis denetcilerin gozetimini saglamak

Atama Komitesi o Yonetim kurulunun performansint degerlendirmek
o Kurul iiyelerini degistirmek

Tazminat Komitesi o Ust yonetim ve kilit personelin tazminat politikalarin
izlemek

Kaynak: (Sagbansua, 2016, s.86).
6. Ser’i Yonetim Standartlari ve Islami Kurumsal Yénetimin Isleyisi

6.1. AAOIFI (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions)
Standartlan

AAOIFI, Islami finans kuruluslar icin yapilmasi uygun goriilen, ser'i hiikiimler, muhasebe, denetim, etik
degerler ve kurumsal ydnetim alaninda Islami kurallara uygun standartlar yaymlamak icin kurulmus bir
kurumdur. AAOIFI, Tiirkceye " Islami Finansal Kuruluslar Muhasebe ve Denetim Kurumu " seklinde
cevrilmektedir (Agkan, 2018, 5.240). AAOIFI tarafindan yaymlanmis 59 ser'i standart, 33 muhasebe standardi,
8 denetim standardi, 14 yonetisim standardi, 3 etik standardi olmak iizere toplam 117 standart mevcuttur
(AAOQIFI, 2022).

Islami kurumsal yénetimin esaslarina iliskin olarak AAOIFI ser’i komitesi tarafindan yaymlanan ser’i
standartlar, Islami finans kuruluslarinin kullandig1 yontemlerin, fon toplama ve fon kullandirma araglarinin ve

verilen diger iiriin ve hizmetlerin Islam hukukuna uygunluk sartlarinin belirtilmesi ve kullaniminda islam
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hukukuna aykirilik teskil etmemesi igin dikkat edilmesi gereken hususlar belirtmek amaciyla yayinlanan ilgili
standartlardir (Agkan, 2018, s.241).

AAOIFI’nin amaglarini soyle siralamak miimkiindiir (Cetin, 2020, s.80).

e Ser’i standartlar1 hazirlayarak bu standartlar1 yayimlamak, incelemek ve gerekli diizenlemeleri
yapmak.

Islami finans kuruluslar1 icin muhasebe, denetim ve etik ilkeler ile ilgili standartlar olusturmak.

Uye iilkelerde egitimler, konferanslar diizenlemek, siireli yayinlar ve arastirmalar yapmak.
Yatirimcilarin finansal tablolara olan giivenini saglamak

6.1.1. AAOIFI Organizasyon Yapisi

1991 yilinda kurulan AAOIFI’nin 1995 yilina kadar organizasyon yapisi su sekilde olmustur (AAOIFIL, 2015,
s.24).

1. On yedi iiyeden olusan Denetleme Kurulu.

2. Yirmi bir tiyeden olusan Finansal Muhasebe Standartlart Kurulu.

3. Finansal Muhasebe Standartlart Kurulu iiyeleri arasindan tayin edilen Icra Kurulu.
4. Doért fikih¢idan olusan Fikih Komisyonu.

Daha sonra organizasyon yapisinda degisiklige gidilerek; Genel Kurul, Miitevelli Heyeti (Denetleme Kurulu
yerine), Finansal Muhasebe ve Denetleme Standartlari Kurulu, icra Kurulu, Fikih Komisyonu ve Genel
Sekreterin bagkanligimi yaptig1 bir Genel Sekreterlik olusturulmustur. Ayrica, AAOIF’nin finansman fonu
“Vakif ve Teberru Fonu’’ araciligiyla saglanmaktadir. AAOIFI’ye iiye olan her kurumun bir defaya mahsus
olmak tizere {iyelik bedeli 6deyerek bu fona katkida bulunmasi istenmektedir. AAOIFI’nin faaliyetleri i¢in
gerekli olan finansman ihtiyaci bu vakfin gelirleri, yillik iiyelik ticretleri, hibeler, bagislar, vasiyetler ve diger
finansman kaynaklar ile saglanmaktadir (AAOIFI, 2015, s.24).

Genel Sekreterlik; Bir genel sekreter ile teknik ve idari bir birimden olusmaktadir. Genel Kurul, Miitevelli
Heyeti, Standartlar Komisyonu, Fikih Kurulu, Icra Kurulu ve alt komisyonlarin ¢aligmalarmi organize etmek,
giinliik caligmalar1 diizenlemek ve birimler arasinda es giidiimii saglamak gibi gérevleri vardir (AAOIFI, 2015,
s.27).

Genel Kurul; Kurucu, ortak, destekleyici ve gézlemci iiyeler ile birlikte diizenleyici ve denetleyici iiyelerden
olusmaktadir (Agkan, 2018, s.241). Gozlemci iiyelerin Genel Kurul toplantilarina katilma hakki bulunmakla
birlikte oylamaya katilma haklar1 yoktur. Genel Kurul AAOIFI’de en yiiksek yetkiye sahip organdir ve yilda
en az bir kez toplanmaktadir (AAOIFI, 2015, 5.28).

Miitevelli Heyeti; genel kurul tarafindan her bes yilda bir segilecek iiyelerden olugmaktadir. Genel
sekreterinde oldugu iiye sayisi on dokuza kadar ¢ikabilmektedir. Yeni bir yonetim kurulu iiyeleri atanana kadar
gorevlerini  slirdiirmektedirler. Miitevelli Heyeti, AAOIFI faaliyetlerinin gdzetimini ve denetimini
saglamaktadir (Agkan, 2018, s.241).

Miitevelli Heyeti yilda en az bir kez toplanmaktadir. Katilimer iiyelerin oy coklugu ile alinan kararlar
yayinlanmaktadir. Oylarin esit olmasi hélinde Miitevelli Heyet Bagkaninin bulundugu taraf tercih
edilmektedir. Ancak Miitevelli Heyetinin ana sozlesmede bir degisiklik Onerisi olursa bu onerinin iiyelerin
dortte liglinlin onayiyla alinmasi gerekli olmaktadir (AAOIFIL, 2015, s.27).

Fikih Kurulu; Fikih Kurulu, miitevelli heyeti tarafindan dort yilligina atanan en fazla yirmi iyeden
olugsmaktadir. Genel Sekreter disinda kurulda atamayla yer alan iiyeler faizsiz finans kurumlariin ve merkez
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bankalarmin fikih/danigma kurullarinmi temsil eden fikih bilginleri arasindan seg¢ilmektedir (AAOIFI, 2015,
s.29).

Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Komisyonu; AAOIFI tarafindan yayinlanan Muhasebe standartlarini
belirleyen kuruldur. Islami finans alaninda faaliyette bulunan tiim kuruluslarm bilgi, birikim ve tecriibelerinden
yararlanilmasi hedeflenmektedir (Agkan, 2018, s.241).

Standartlar Komisyonu, yilda en az iki kez toplanir ve katilimci tiyelerin oy ¢oklugu ile karar alir. Oylarin esit
olmasi halinde komisyon baskaninin bulundugu taraf tercih edilmektedir (AAOIFI, 2015, s.30).

6.2. IFSB (Islamic Financial Services Board) Standartlar

2022 itibariyle, IFSB'in 57 yargi bolgesinde faaliyet gosteren 81 diizenleyici ve denetleyici otorite, 10
uluslararasi hiikiimetler aras1 kurulus ve 96 piyasa oyuncusundan (finansal kurumlar, profesyonel firmalar,
endiistri birlikleri ve borsalar) olusmak iizere 187 iiyesi bulunmaktadir. Ayrica, IFSB’nin 36 standart ve yol
gosterici ilkesi bulunmaktadir (IFSB, 2022).

IFSB (Islami Finansal Hizmetler Kurulu), ser’i yonetim meselelerini, yonetim, bilgilendirme ve idari denetim
stireci konulu dort standardiyla once dolayli olarak ele almistir. Ardindan IFSB-10 ile dogrudan
diizenlenmistir. Bu belirtilen standartlar, birbirlerini tamamlayici niteliktedir. IFSB-3, IFSB-6 ve IFSB-8 ise
sirastyla IFK’lar, islami Kolektif Yapilar (Islamic Collective Schemes) ve Tekafiil sirketleri igin kurumsal
yOnetim standartlarin1 ortaya koymaktadir. Bu yonergelerle, kurumsal yonetimin genel gergevesi ortaya
konulmustur. IFSB, IFK’lardaki ser’i yonetim sistemini &zel olarak IFSB-10’da (“Islami Finansal Servis
Sunan Kurumlarda Ser’i Yonetim Sistemi Temel Ilkeleri”) ortaya koymustur. Ayrica, IFSB-10 yiiksek
standartlara sahip olup, dort temel yonetim unsuru tizerine odaklanmaktadir (Giiney, 2015, s.51 ve 52):

a) Yetkinlik (Competence): Bir isin dogru ve tam olarak yapilabilmesi i¢in gerekli bilgi birikimine sahip
olmak yetkinlik olarak tanimlanmaktadir. Yetkinlik; Islami finans kuruluslari i¢in gerekli goriilen uygunluk
esaslarina sahip olabilmektir.

b) Bagimsizlik (Independence): Ser’i yonetim faaliyet birimlerinin bagimsiz ve tarafsiz kararlar verebilecek
uygun bir kapasiteye ulagtirilmasidir. Biitlin birimlere eksiksiz bilginin ulagtirilmasi esas alinmaktadir.

¢) Gizlilik (Confidentiality): Ser’i kurul iiyelerinin, gizli kalmas1 gereken kurum ile ilgili bilgilerini iigiincii
sahislarla paylasmamalari esasidir.

d) Tutarhlik (Consistency): Islam hukukuna ve diizenleyici ¢ergeveye eksiksiz olarak uyulmasi;
anlasmazliklarin 6nlenmesi ve standardizasyonu saglamak i¢in gerekli dnlemlerin alinmasidir. Ser’i yonetim
asamalarmin her sathasinda istikrarli ve tutarli olmasi amaglanmaktadir.

IFSB-10 standardi ser’i yonetisim sistemlerine iligskin kilavuz ilkelerin yer aldig1 standart olmasi sebebiyle
kurumsal yonetime iliskin prensipleri icermektedir. Buna bagli olarak, ser’i yonetim sisteminin tanimi ve
kapsami, yol gosterici ilkeler (yetkinlik,bagimsizlik,gizlilik, tutarlilik), ser’i yonetim sistemine iliskin genel
yaklasimlar, ser’i kurul i¢in temel referans sartlari, ser’i kurulun ¢alisma usulleri, ser’i kurul iiyeleri i¢in temel

mesleki etik ve davranislar, ser’i kurulu tiyeleri i¢in asgari yeterlilik sartlar1 basliklar standart gercevesinde
yer almaktadir (IFSB-10, 2022).

6.2.1. IFSB Organizasyon Yapisi
IFSB’nin organizasyon yapisi su sekilde agiklanmaktadir (IFSB, 2022):
Genel Kurul: IFSB'nin tiim iiyelerinin, yani Ortak Uyeler ve Gdzlemci Uyelerin bulundugu kuruldur.

Konsey: IFSB'nin {ist diizey yiirlitme ve politika yapma organidir.
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Yiiriitme Komitesi: [FSB ile ilgili operasyonel ve idari konularda konseye tavsiye vermekten sorumlu
organidir. Konsey tarafindan segilen Komite Baskani da dahil olmak iizere IFSB Konseyinin en az bes
iiyesinden olusacak ve iki yillik bir gorev siiresine sahip olacaktir.

Teknik Komite: Gorev tanimi dahilinde (gorev tanimi konsey tarafindan belirlenir) teknik konularda Konseye
tavsiye vermekten sorumlu komitedir. Konsey tarafindan segilmektedir ve en fazla otuz kisiden olugmaktadir.
Secilen kisiler ii¢ yillik bir gorev siiresine sahip olmaktadir.

Calisma Grubu: Standartlarin ve/veya kilavuzlarin hazirlanmasindan sorumlu olmak iizere kurulmus bir
komitedir.

Gorev Giicii: Gegici gorevleri listlenmekten sorumlu olmak iizere kurulmus bir komitedir.

Arapga Diizenleme Komitesi: IFSB belgelerinin Ingilizce'den Arapga'ya gevrilmesinden sorumlu olmak
tizere kurulmus bir komite.

Sekreterlik: IFSBmin daimi idari organidir. Konsey tarafindan belirlenen sartlar ve kosullarla Konsey
tarafindan atanan tam zamanli bir Genel Sekreter tarafindan yonetilmektedir. Sekreterlik, Malezya, Kuala
Lumpur'da bulunmaktadir.

6.3. Insurance Core Principles Standards-7 (ICP-7)

Sigorta sektoriinde uluslararast mevcut standart, Uluslararasi Sigorta Denetgileri Birligi (IAIS)’ nin agikladigt
Temel Sigortacilik ilkeleri (Insurance Core Principles — ICP) dir. Uluslararas: standartlara uyum saglanmasi
sigortacilik sektoriinlin adil ve giivenilir kurallarla ¢aligtigin1 gostermektedir. Ayrica standartlara uyum,
denetim siireclerinin daha etkin ve gii¢lii olmasini saglayacaktir (T.C. Hazine Miistesarligi, 2017, s.59).

ICP-7, kurumsal yonetime iligkin ilkelerin yer aldigi standarttir. Etkili bir kurumsal yonetim cergevesi,
sigortacinin esnek ve seffaf olmasi ayn1 zamanda kendisini etkileyen gelismelere duyarsiz kalmamas: ile
mimkiindiir. Sigorta sirketi, seffaf bir organizasyon yapist olusturarak stratejik ama¢ ve faaliyetlerini
gerceklestirmek istemektedir. Kurumsal yonetim organizasyonu icerisindeki Yonetim Kurulu ve Ust yonetim
sigorta sirketinin stratejik hedeflerini desteklerken, yapisini ve tagidigi riskleri de g6z 6niine almalidir. Sigorta
sirketinin, Orgiitlenme yapist degisiklik gostermektedir. Anonim sirket, karsilikli sigorta sirketleri(miitiiel
sigorta), kooperatifler ya da sube veya tiizel kisi olarak faaliyetlerini siirdiirebilmektedir. Bu orgiitlenme
yapisinin ¢esidine gore, kurumsal yonetim c¢ergevesinin hususlarinin belirlenmesi 6nemlidir (IAIS, 2019).

Organizasyon igerisinde yer alan Yonetim Kurulu, yonetim ve gdzetim rollerini {istlenmektedir. Yonetim
Kurulu, sigorta sirketinin iyi tanimlanmis bir yonetisime sahip olmasini saglamaktadir. Yonetimi saglamak
i¢cin Kurul'un, Kurul komitelerinin, {ist yonetimin ve denetgilerin rol ve sorumluluklarini net bir sekilde ortaya
koymaktadir. Rol ve sorumluluklarin dagilimi, yerine getirilmesine iligkin hususlar agik¢a tanimlanmalidir.
Sigorta sirketinin orgiitsel yapisi, Kurul ve Ust Yénetimin rollerini yeterli ve objektif bir sekilde yerine
getirmesini saglamali ve etkin karar vermeyi kolaylastirmalidir. Ust yonetimin bilgi ve uzmanligini saglamak,
kurumsal degerler ve kurum kiiltlirii saglamak da yonetim kurulunun gorevidir. Kurul, sigorta sirketinin
kurumsal yonetiminin g¢ergevesinin ve genel is hedeflerinin diizgiin bir sekilde uygulandigini denetlemek,
organizasyon yapisi, faaliyetler, strateji ve diger dis faktorlerdeki 6nemli degisikliklere ne olgiide uyum
sagladiklarinin gozetimini yapmak i¢in en az yilda bir kez toplanmaktadir. Bir sigorta sirketi, yeterli sayida
yonetim kurulu iiye sayisina sahip olmalidir. Uyeler, aktiieryal bilgiye sahip ve uzman kisilerden olugmalidir.
I¢ yonetisim ve bunlarm takip edilmesini, periyodik olarak yapilmasini saglamalidir. Ozetle, Kurumsal
yonetime iligkin ilkelerin yayinladigi ICP-7 standardina gore kurulun gorev ve yetkileri detayli olarak su
sekilde tanimlanmaktadir:

Sirketin iist yonetimini segmek ve ona talimat vermek

Sirketin yonetim organizasyon semasini olusturmak

Sirketin muhasebe ve mali denetim ilkelerini ortaya koymak

Sirketin Miidiirlerini ve yetkili temsilcilerini atamak gerektiginde gorevden almak
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e Sirketin defter ve kayitlariin tutulmasini saglamak

e Kurumsal yonetim ilkelerinin hazirlanmasi, genel kurul toplantilarinin diizenlenmesi ve genel kurul
kararlarinin yerine getirilmesi hususlarini gergeklestirmek

e (Ciddi bor¢ durumlarin1 mahkemeye bildirmek

Y 6netim kurulu baskani ise, Kurul'un diizgiin ve etkili bir sekilde islemesi i¢in liderlik saglama konusunda ¢ok
onemli bir role sahiptir. Yonetim Kurulu Bagkaninin rolii genel olarak Yoénetim Kurulunun giindemini
belirleme, giindem maddelerinin tartisilmasi i¢in yeterli zaman ayrilmasini saglama gibi sorumluluklar
kapsamalidir.

Denetci, Bireysel Yonetim Kurulu {iyesidir. Denetim otoritesi, her bir Yonetim Kurulu {iyesinin gorevlerinin
niteligini, kapsamimi ve iiyenin ilgili rollerini, sorumluluklarini incelemektedir. Sigorta sirketinin finansal
raporlarinin sigorta sirketinin faaliyetlerine ve genel mali durumuna, uygulanabilirligine iliskin dengeli ve
dogru bir degerlendirme sunmasini saglamak i¢in sigorta sirketinin sistemlerini ve kontrollerini denetlemekten
sorumludur (IAIS, 2019).

7. Bazi Ulkelerdeki Kurumsal Yénetimin Isleyisi

Bu boliimde, Islami kurumsal yonetimde lider iilkeler olan Malezya, Endonezya ve Pakistan iilkeleri
incelenecektir. Ayrica, Tiirkiye’deki islami kurumsal yonetim ele almacaktir. Ulkelerden, Malezya,
Endonezya ve Pakistan’in incelenme nedeni Islam hukukuna uygun gergeklestirdikleri ydnetim faaliyetleri
sebebiyle kurumsal yonetimde ileri diizeye sahip iilkeler olarak karsimiza ¢ikmalaridir. Bu iilkeler, yonetim
faaliyetlerini fikhi ilke ve standartlar c¢ergevesinde gerceklestirdikleri i¢in diger iilkeler referans kabul
etmektedir.

7.1. Malezya

Islami ilkelerin kurumsal yonetim igerisinde uygulanmasini ve diizenlenmesini esas alan oncii iilke
Malezya’dir. Fikhi uyumsuzluklarin ¢oziilememesi, ilgili diizenleme ve standartlara uyum saglanmamasi
durumunda para cezasi uygulamasi da yer almaktadir. Ayrica, hapis cezasinin bir yaptirim olarak goriilmesi
iilke olarak Malezya’ya 0zgii bir durumdur. Yine, fikhi uygunluk ¢ergevesinde yiiriitiilen yonetim sistemine
iligkin diizenlemelerde risk yonetim fonksiyonuna yer veren tek iilkenin Malezya oldugu bilinmektedir (Y1ldiz,
2022, 5.7 ve 8).

Malezya, 1983 yilinda Islami Bankacilik Kanunu’nun (IBA) ve 1989 yilinda Bankacilik ve Finans Kurumlari
Kanunu'nu (BAFIA) ortaya ¢ikarmistir. Bankacilik ve Finans Kurumlari Kanunu, 1993 yilinda yapilan
diizenleme ile geleneksel bankalara Islami finans alaninda faaliyette bulunmasina izin vermesi bakimmdan
onem teskil etmektedir. 1997 yilinda ilk merkezi danigma kurulu olusturulmustur. 2009 yilinda yayimlanan
Merkez Bankasi Kanununda ise Merkez Bankasi (BNM) biinyesinde Merkezi Danisma Kurulu (SAC)
kurulmustur. Bu merkezi danisma kurulu, islami finans sektdriinde ortaya c¢ikan Ser’i konularda Merkez
Bankasina (BNM) ve Islami finans kurumlara danismanlik ve tiim finansal uyusmazliklar hakkinda islam
hukukuna uygun kararlar vermekle gorevlendirilmisti. SAC’in kararlari Islami finans kurumlar ve
mahkemeler i¢in baglayicilik tesvil etmektedir. Islami finans kurumlarinin tiim is ve islemlerinde islam hukuku
kurallarina uygun davranmalari zorunludur. Ayrica, IFK bazli danisma kurulunun (Shari’ah committee-SC)
kurulmasi ilgili kanunda belirtilmektedir ve Ser’i Yonetim (Shari’ah Governance) dokiimani da yayimlamastir.
Bu dokiimanda kurum bazli danigma kurullarinin goérev ve sorumluluklart belirtilmigtir. Merkezi danigma
kurulunun iiyeleri, devlet baskani tarafindan atanmaktadir. Uye sayisi net olarak belirtilmemistir. Fakat giincel
durumda 8 iiyesi bulunmaktadir Uyelerin gorev siireleri hakkinda bir kural yoktur (Yilmaz ve Sencal, 2022,
s.54).

IFK’lar damisma kurullarmin gorev tanimlar1 ve is akislarini olusturmaktadir. Danisma kurullarinin gorevi,
kurumun faaliyet ve operasyonlarmin Islam hukukuna uygun olmasimni saglamaktir. Danisma kurullar1 karar
alirken bagimsiz ve tarafsiz davranmalar1 gerekmektedir. IFK danisma kurulu ayda en az iki defa toplanmak
zorundadir ve en az bes liyeden olusmaktadir. Uyeler toplantilarin %75’ine katilmakla sorumludur. Uyelerin
atamalar1 yonetim kurulu tarafindan yapilmakta ve merkez bankas1 onayi ile gergeklestirilmektedir. Danigma
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kurulunun iiyeleri Miisliman bireylerden olugsmaktadir. Malezya’da giiglii bir merkezi sistem bulunmaktadir.
Merkezi danigsma kurulunun kararlar1 baglayicidir. Kararlara uyulmamasit durumunda cezai yaptirim sz
konusudur (Yilmaz ve Sencal, 2022, s.55).

Malezya’da, Malezya Merkez Bankasi biinyesinde Fetva Danisma Kurulu da yer almaktadir. Bu kurul
faaliyetlerin Islam hukukuna uygunlugunu degerlendirmektedir. islami Finansal Hizmetler Kanunu
cercevesinde faaliyet gosteren Fetva Danisma Kurulu, standartlar olusturma, gézlem ve denetim faaliyetleri
yapmakla yiikiimlidiir (TKBB, 2021, s.14).

7.2. Endonezya

Endonezya’da Islam hukukuna uygunlugu esas alan Ulusal Fetva Heyeti (DSN) adinda diizenleyici bir kurum
yer almaktadir. Ulkedeki Islami bankalar, Endonezya Islami Bankalar Birligi (ASBISINDO)’ nin denetimi
altinda faaliyetlerine devam etmektedir (TKBB, 2021, s.15).

Endonezya’da Islami finansin Islam hukuku bakimindan en iistinde Endonezya Ulema Konseyi (MUI) yer
almaktadir. Ulema konseyi, Endonezya’da bulunan Miisliiman sivil toplum kurumlarinin temsilcilerinden
olusmaktadir. Endonezya’nin en yetkili dini otoritesi olmasinin yani sira kararlar1 baglayicidir. Ulema konseyi
tarafindan merkezi danisma kurulu (DSN) olusturulmustur. Islami finans kurumlarinin bulunduklar
organizasyonlarinin i¢inde bir danisma kurulu kurmalar1 mecburidir. Merkezi danigsma kurulunun temel gorevi
Islami finans ile ilgili uyusmazliklar1 ¢ézmek, fetvalar yayimlamak ve bu fetvalara uyumun olup olmadigimni
denetlemektir. Danigma kuruluna atanacak {iyeler, Ulema konseyinin tavsiyesi ve merkez bankasinin onayinin
sonrasinda genel kurul tarafindan atanmaktadir. Yo6netim kurulu kurum i¢indeki bilgi akisini dogru ve diizenli
bir sekilde aktarmakla gorevlidir. Ayrica, banka faaliyetlerini ve islemlerini belirli araliklarla inceleyerek islam
hukukuna ve Merkezi danisma kurulu fetvalarina uygunlugunu kontrol etmektedir. Endonezya, merkezi
danisma kurulu sistemini bagimsiz ve giiclii bir sekilde olusturmustur. Merkezi danigma kurulu finansal
otoritelere bagli olarak faaliyet gostermemektedir (Yilmaz ve Sencal, 2022, s.56 ve 57).

7.3. Pakistan

Pakistan’da 2018 yilinda, Ser’i Yonetim Diizenlemesi ve Ser’i Uyumluluk Sertifikasi yonergeleri
yaymlanmistir. Bu yonergeler; kapsamli tarama, i¢ ve dis denetim ile ilgili bilgileri icermektedir. Islami
prensiplere uyumlu olarak faaliyet gosteren kurumlarin operasyonlarini yiiriitmeden 6nce Pakistan Menkul
Kiymetler Komisyonu (SECP)’ndan onay almasi gerekliligi bu yonergelerde ifade edilmektedir. Diizenleyici
bir kurum olarak Pakistan Merkez Bankasi kurulmustur ve Pakistan Merkez Bankasi biinyesinde Ser’i
Damigma Komitesi yer almaktadir. Bu komitenin iiyeleri, Islam alimlerinden ve sektdr uzmanlarmdan
olusmaktadir. Islami bankacilik alaninda AAOIFI Ser’i Standartlar1 kullanilmaktadir (TKBB 2021, s.16).
Pakistan, Islami finans kurumlari biinyesinde {iriin gelistirme fonksiyonunun kurulmasini zorunlu kilan tek
iilkedir (Soysal, 2019, 5.176).

Ser’i komite, en az 5 iiyeden olugsmaktadir. Komitede yer alan tiim iiyelerin baslangi¢ gorev siiresi 2 yil olarak
tayin edilmistir ve tiim iiyeler yeniden atanabilmektedir. Komite baskan ve iiyeleri, yerine yeni iiyeler atanana
kadar gorevde kalmaktadir (Soysal, 2019, s.158).

7.4. Tiirkiye

Danisma komitelerine iligskin esaslar, 2021 yilinda “Katilim Esasli Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik
Faaliyetlerine Iliskin Genelge’’ bashg1 ad1 altinda yaymlanmustir. Bu esaslarda, sirket veya kurulus danigma
komitesi yapilanmasini organizasyon semasinda hiyerarsik bir iliski olmaksizin yonetim kurulu ile baglantili
sekilde gostermektedir. Yonetim kurulu danigma komitesine emir vererek herhangi bir talimatta bulunamaz.
Bu hususta danisma komitelerinde bagimsizlik esastir. Islami hiikiimlerin karar verme hususunda yetersiz
kalmasi durumunda, fikih usulii uygulama yapilmasina karar verilmektedir. Danisma komitesi, icerisindeki
sirket veya kurulus faaliyetlerinin katilim esaslarina uygun yapilip yapilmadigina dair degerlendirmelerin
oldugu bir rapor hazirlamakla ytikiimliidiir. Danigma komitesi iiyesi, gorev ve sorumluluklarini ihmal etmemek
kosulu ile bir diger sirketin veya kurulusun danisma komitesinde yer alabilmektedir. Genel miidiire bagh
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faaliyet gosteren katilim uyum birimi vardir. Katilim uyum birimi sorumlusu, birim faaliyetlerinin sorunsuz
bir sekilde yiiriitiilmesi amaciyla gerekli 6nlemleri almaktadir. Ayrica, goérev ve sorumluluklart dogrultusunda
yonetim kuruluna ve danigma komitesine asgari {i¢ ayda bir raporlama yapmaktadir (Resmi Gazete, 2021).

Tiirkiye’de merkezi danisma kurulu Tiirkiye Katilim Bankalarn Birligi (TKBB) biinyesinde kurulmustur.
TKBB, kanunla kurulmus, kamu kurumu niteliginde bir meslek kurulugsudur. Yonetim kurulu Tirkiye’deki
katilim bankalarinin genel miidiirlerinden olusmaktadir. Katilim bankalar1 kendi biinyelerinde yonetim
kuruluna bagli danigsma komitesi kurmakla sorumludurlar. Danisma komitelerinin en az ii¢ liyeden olugmast
ve liyelerin ticte ikisinin yurti¢inde yerlesik olmasi zorunludur (Yilmaz ve Sencal, 2022, 5.60-62).

8. Degerlendirme ve Oneriler

Islami finans kuruluglarimin sayilarmnin artmasi ve olgek olarak bilyiimesiyle birlikte kurumsal ydnetim
faaliyetleri artmistir. Zamanla da fikhi olarak uygun yonetim sistemleri gelistirmek zorunda kalinmustir.
Ayrica, Islami ilkelere uygun ydnetim sisteminin &neminin artmasi ve iilkelerin uygulama farkliliklari
standartlarin olusturmasini zorunlu hale getirmistir. Dolayisiyla, AAOFI ve IFSB gibi diinyada 6ne ¢ikan
uluslararasi kuruluslar ortaya ¢ikmigtir. AAOIFI bu kapsamda, “Fikhi Gézetim Kurullari: Atanmasi, Yapisi ve
Raporu”, “Fikhi Gézetim”, “Fikhi I¢ Gozetim”, “Denetim ve Y&netim Komitelerinin Kurulmasi”, “Fikhi
Gozetim Kurullarmin Bagimsizligi” gibi kurumsal yonetisim standartlarin1 yayimlamistir. Benzer sekilde,
IFSB, “Islami Bankalardaki Kurumsal Yonetisim Icin Rehber Ilkeler (Tekafiil ve Yatirnm Fonlar1 Harig)”,
“Islami Kolektif Yapilar (Islamic Collective Schemes) Yonetim Ilkeleri” isimli standartlar1 hazirlamigtir
(Yildiz, 2022).

Calismada, Islami agidan kurumsal yénetimin incelendigi Malezya, Pakistan, Endonezya ve Tiirkiye iilkelerine
deginilmistir. Endonezya da sivil toplum Islami konularda énemli bir role sahiptir. Pakistan da i¢ ve dis
denetim ile ilgili kurumsal yap1 olusturulmustur. Malezya ise, yonetim sistemi ile ilgili diizenlemelerde fikhi
risk yonetimi fonksiyonuna yer veren tek iilkedir. Bu iilkelerin yan1 sira, Islami finans sektérleri koklii dnemli
gecmise sahip olan iran, Suudi Arabistan ve Misir’da Islami bankacilik veya finansa iligkin hicbir diizenleme
yer almamaktadir. Diinyada merkez bankasi biinyesinde bir fikhi damisma kurulu olusturan ilk {ilke ise
Sudan’dir. (Yildiz, 2022).

Tiirkiye’ de Islami finans kuruluslarinin fikhi uygunluk yonetim sisteme iliskin uzun bir siire calisma
yapilmamistir. Fakat 2017 yilinda “Katilim Sigortaciligi Calisma Usul ve Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik” ile
katilim sigortacilig1 sektoriine iliskin diizenleme yapilarak dnemli gelismeler saglanmigtir (Soysal 2019, 182).
Bu yénetmelikteki Madde-9° gére, “‘Danisma komitesi iiyelerinin asgari iicte ikisinin, Islami ilimler veya
dengi alanlarda en az lisans diizeyinde 6grenim gérmiis olmasi, diger iiyelerin ise katilim finans alaninda
lisans ya da lisansiistii derecesine sahip olmanin yani sira, finans alaninda en az bes yil mesleki deneyime
sahip olmasi zorunludur.”” (Resmi Gazete, 2020). Bu madde, danigma komitesi iiyelerinin tamami i¢in ayni
kriter ve uzmanliklarin aranmadigini gdstermektedir. Islami kurumsal yonetim faaliyetlerinin uluslararasi
standartlar Olciisiinde gergeklestirilmesi i¢cin fikhi konularda uzmanhgin temel kriter olarak aranmasi
gerekmektedir. Buna iligkin egitimler, diizenlemeler saglanarak gelisim desteklenebilir.

Islami kurumsal yonetim faaliyetinde oncii iilke kabul edilen Malezya’da da islam hukuku alaninda
uzmanlagmamis kisiler danisma komitesinde yer almaktadir. Fakat buna bir sinirlandirma getirilmistir.
Pakistanda da komitenin iiyeleri, [slam alimlerinden ve sektér uzmanlarindan olusmaktadir.

Tiirkiye icin, AAOIFI ve IFSB’nin standart ydnergeleri esas alinarak, Islami yonetime iliskin temel yapinin
uluslararas1 finansal sisteme referans olacak seviyeye c¢ikarilmasi saglanabilir. Ayrica, fikhi risk yonetim
fonksiyonuna yer veren tek iilke olan Malezya gibi bir risk yonetim fonksiyonunun olugturulmasi kapasitesinin
genisletilmesi bakimindan dnemli olacaktir. Bu bilgiler 1s181nda, Tablo 2°de iilkelerin Islami kurumsal yénetim
yapilar1 tespit edilmis ve gosterilmistir.

Tablo 2. Ulkelerin Islami Kurumsal Yonetim Yapilar:
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Malezya Endonezya Pakistan Tiirkiye
Merkezi Danisma Var. Var. Var. Var.
Kurulu ve
Isimleri Shariah Advisory National Sharia Shariah Advisory TKBB Yonetim
Counsil (SAC) Board (DSN) Committee (SAC) | Kurulu tarafindan
gorevlendirilir.
Merkezi Danisma Say1 46 liyeden Say1 7 iiyeden
Kurulu Uye belirtilmemistir. olusmaktadir belirtilmemistir. olusmaktadir.
Say1s1
Merkezi Danisma Gorev siiresi Gorev siiresi Gorev siiresi 4 yillik siire igin
Kurulu Gorev belirtilmemistir. belirtilmemistir. belirtilmemistir. gorevlendirilir.
Siiresi
Fikhi Danisma Asgari 5 liyeden Asgari 3 liyeden Asgari 3 liyeden Asgari 3 liyeden
Kurulu Uye olusur. olusur. olusur. olusur.
Sayisi
Fikhi Danigma Yerlesik olma sart1 | Yerlesik olma sart1 | Yerlesik olma sart: | Uyelerinin yaridan
Kurulu Uyeligi bulunmamaktadir. | bulunmamaktadir. | bulunmamaktadir. fazlasinin yurt
I¢in Yerlesik icinde yerlesik
Olma Sart1 olmasi gerekir.
Fikhi Danigma Var. Var. Var. Var.
Kurulu Olusturma
Zorunlulugu
Fikhi Danigsma Islam hukuku Genel kurul onay1 Islam hukuku Fikhi egitimleri
Kurulu Uyelik alimi lyelerden ile atanir. alimi lyelerden almasi ya da
Sartlari olusur. Gorevlerini yerine olusur. deneyim sahibi
getirmesi i¢in olmasi kriterleri
yeterli bilgiye sahip aranir.
olmasi istenir.
Fikhi Danigsma Ayda en az 2 kez Ayda 1 kez Yilda en az 2 kez Yilda en az 1 kez
Kurulu Toplanma toplanir. toplanir. toplanir. toplanir.
Siklig1
Fikhi Uyum Var. Var. Var. Var.
Fonksiyonu
Fikhi Para cezas1 ve Herhangi bir Herhangi bir Herhangi bir
Uyumsuzluklarin hapis cezast yaptirim yoktur. yaptirim yoktur. yaptirim yoktur.
Giderilmemesi verilir.
Durumunda
Yaptirim
Fikhi D1g Dis denetim Fikhi dis denetim Fikhi dis denetim Fikhi dig denetim
Denetim fonksiyonu var fonksiyonu yoktur. | fonksiyonu vardir | fonksiyonu yoktur.
Fonksiyonu ama zorunlu ve zorunludur.

degildir.
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Fikhi I¢ Denetim Fikhi i¢ denetim Fikhi i¢ denetim Fikhi i¢ denetim Fikhi i¢ denetim

Fonksiyonu fonksiyonu vardir. | fonksiyonu vardir. | fonksiyonu vardir. | fonksiyonu vardir.
Fikhi Risk Sadece Bulunmamaktadir. | Bulunmamaktadir. | Bulunmamaktadir.
Yonetimi Malezya’da vardir.

Fonksiyonu

Uriin Gelistirme Bulunmamaktadir. | Bulunmamaktadir. Sadece Pakistan’da | Bulunmamaktadir.
Fonksiyonu vardir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.
9. Sonug¢

Islami ag¢idan kurumsal yonetim yiiriitiilen faaliyetlerin islam hukukuna uygun olmasini éngorerek, Islami
sartlara uygun hareket etmeyi esas almaktadir. Kurumsal ydnetimin Islami agidan iki temel gorevi
bulunmaktadir. Birincisi, yapilan faaliyetlerin islam hukuku ¢ergevesinde degerlendirilmesidir. ikincisi ise,
kurumsal yénetimde giivenirligi ve seffafligi saglamaktir. Etkin bir islami kurumsal yénetim ancak bu sekilde
miimkiin olabilmektedir.

Bir Islami finans kurulusunun varligin1 devam ettirebilmesi ve bilyiimesi i¢in giiven teskil etmesi dnem arz
etmektedir. Ayni zamanda, biitiin faaliyetlerinin fikhi ilke ve kurallara uygun olmasi, sosyal sorumluluk bilinci
ile yaklagilmasi gerekmektedir. Kurumsal ydnetimin unsurlari bakimindan Islami finans kurulusunun diger
finans kuruluslarindan temel farki fikhi danisma kurulunun olmasidir. Bu danisma kurullari, Islami finans
kuruluslarinin faaliyetlerinin fikhi kurallara uygunluklarinin goézetim ve denetimini yapmak amaciyla
olusturulmus yapilardir.

Merkezi damigma kurullari ise, islami finans ile ilgili uyusmazliklari ¢zmek, fetvalar yayimlamak ve bu
fetvalara uyumun olup olmadigini denetlemektedir. Islami kurumsal yénetim yaklasimlari; Islami paydas
yaklasimi ve Tevhid-Sura yaklagimi olarak agiklanmistir. Bu yaklasimlar yonetimin isleyisi, faaliyetlerin
siirdiiriilebilirligi agisindan temel yaklasim metodu olarak kabul edilmektedir. Islami paydas yaklasiminda,
kurumsal yonetimin deger odakli olmasi tegvik edilmektedir. Ayn1 zamanda, tiim paydaslar icin adalet ve
esitlik ilkesi esas alinmaktadir. Tevhid-Sura yaklasimi ise, kurumsal yonetimin temelini olugturmaktadir. Fikhi
ilke ve kurallara uygunluk yonetim faaliyetlerinde birincil kosuldur. Bu esaslar dogrultusunda kurumsal
yonetim ilkesi benimsenmekte ve yaklasimlar: bu dogrultuda olmaktadir. Islami acidan kurumsal yonetim,
Ser’i yonetim sistemi olarak da ifade edilmektedir. Ser’i yonetim, igerisinde ¢esitli riskleri barindirmaktadir.

Islami kurumsal yonetime iliskin yol gdsterici ilkeleri barindiran IFSB standardinda ser’i risk, operasyonel bir
risk olarak tantmlanmistir. Bu riskin kapsami, ser’i kurallara uymama ya da islam hukukuna aykir1 davranma
seklinde ifade edilmektedir. Ser’i danisma kurullari, yiiriitiilen faaliyetlerin Islam hukukuna uygun bir sekilde
yiriitiilmesini saglayan en yetkili birimdir. Danigsma kurullari, uluslararasi standartlar olan AAOIFI ve IFSB’
de benzer tanimlarla agiklanmistir. Sigorta sektoriindeki uluslararas1 mevcut standart ise, Uluslararas1 Sigorta
Denetgileri Birligi (IAIS)’ nin acikladigi Temel Sigortacilik Ilkeleri (Insurance Core Principles — ICP) dir.
Buna iliskin olarak ICP-7 standardi kurumsal yonetime iligkin ilkelerin yer aldigi standarttir. Sigorta
sektoriinlin kurumsal organizasyon yapisi bu standartta agiklanmustir.

Calismada, AAOIFI, IFSB, ICP-7 standartlar1 incenerek, iilkelerin islami agidan kurumsal yénetim faaliyetleri
degerlendirilmistir. Incelenen iilkelerin Tiirkiye ile karsilastirmasi yapilmis ve Tiirkiye’nin diger iilkeler ve
kurumlar nezdindeki durumu tespit edilmeye ¢alisilmistir. Giiglii ve Kilig (2020), yaptiklari ¢alismada islami
finans alanindaki gelismeleri inceleyerek AAOIFI ve IFSB standardinin énemini ve ihtiyacini vurgulamistir.
Benzer sekilde, Tiirkiye’de kurumsal yonetimin AAOIFI ve IFSB ‘nin standart yonergeleri esas alinarak bir
ist seviyeye cikarilmasi gerektigi sonucuna ulasilmigtir. Yilmaz ve Sencal (2022) yaptiklart ¢alismada,
danmisma kurullarmin merkezi olarak yapilandirilmasi sirasinda Miisliman iilkelerin birbirleriyle olan
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iligkilerinin belirleyici bir rol oynadigi sonucuna ulagsmiglardir. Caligmada, Malezya, Endonezya, Pakistan gibi
iilkelerin islami kurumsal yonetim sistemlerinin gelismis oldugu sonucuna varilmigtir. Hamza (2013) yaptigi
calismada, Malezya 6rnegini gbz 6niinde bulundurarak ger’i yonetim ile ilgili katkilar sunmustur. Malezya risk
yonetim fonksiyonuna yer veren tek iilkedir. Bu nedenle, Tiirkiye’deki model igin bir Islami risk yonetim
fonksiyonun olusturulmasi olasi sorunlara biiylik kolaylik saglayacaktir. Bu hususta risk yonetim fonksiyonu
ve gorevlerinin yer aldig1 miinhasiran bir mevzuat diizenlemesi yapilmasi elzem olarak goriilmektedir. Ayrica
referans kabul edilen AAOIFI ve IFSB standartlarinin Tiirkgeye ¢evrilerek uygulamada Oniiniin agilmasi
gerekmektedir. Sirkette kurumsal yonetimin etkin isleyebilmesi i¢in bu dnerilerin hayata gegirilmesi ile sektore
biiytik katki saglayacag diislintilmektedir.
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0z

Bircok ¢cagdas ekonomi gibi Tiirkiye'de de kredi kartlari odeme sisteminin ¢ok énemli bir pargasidir ve hanehalk: igin son
yillarda vazgegilmez bir 6deme aracina doniismiistiir. Bu kartlarin harcamalar: kredilendirme ozelligi nedeniyle, bireysel
banka kredilerinin de onemli bir pargast olduklar: soylenebilir. Bahsi gecen ozelliklerinden 6tiirii, kredi kartlariyla yapilan
harcamalarin analizi ve bu harcamalari etkileyen degiskenlerin belirlenmesi para politikalar: ve banka sistemi a¢isindan son
derece onemlidir. Calismamizda 2005 ve 2022 yillarnmi kapsayan ii¢ aylik ve aylik veriler kullanilarak, kredi karti
harcamalarmmin belirleyicileri arastirilmis, agiklayict degiskenlerdeki degisimlerin kart harcamalari iizerinde yol a¢tigi
degisimler saptanmaya c¢alisimistir. Analiz siirecinde gozlenebilen degiskenler yaminda dogrudan gozlenemeyen bazi
degiskenler de kullanmilmistir. Dogrudan gézlenemeyen degiskenler (6rnegin enflasyon beklentileri ve beklenti hatalar: gibi),
durum-uzay modelleri ile hesaplanmis ve bunlar diger analizlere girdi tegkil etmistir. Alternatif modellerin bazi sonug¢lari
celiskili olsa da kredi karti harcamalarmin enflasyon ve iicret artisi beklenti hatalart ile harcanabilir gelir diizeyindeki
degisimlere duyarli oldugu gorilmiistiir. Ayrica kredi karti harcamalarimin giiclii bir gecmise baghlik sergilemesi, kartla
yapilan toplam harcamalar iginde taksitli harcamalarin onemine baglanmistir.

Anahtar Kelimeler: Tiiketim harcamalari, kredi kartlari, durum-uzay modelleri, ¢ok degiskenli regresyon, ardisitk baglanimli
modeller.

JEL Kodlari: C22, C32, G21.

Determinants of Credit Card Expenditures in Turkey and The Effects of Inflation Expectations
on These Expenditures

Abstract

Like many contemporary economies, credit cards are a very important part of the payment system in Turkey and have become
an indispensable payment tool for households in recent years. It can be said that these cards are an important part of consumer
loans, due to their ability to credit expenditures. Because of these features, the analysis of expenditures made with credit
cards and the determination of the variables affecting these expenditures are extremely important in terms of monetary
policies and the banking system. In our study, using quarterly and monthly data covering the years 2005 and 2022, the
determinants of credit card expenditures were investigated, and the changes in card expenditures caused by the changes in
explanatory variables were tried to be determined. In the analysis process, besides the observable variables, some non-
observable variables were also used. Variables that are not directly observable (such as inflation expectations and expectation
errors) were calculated with state-space models and provided input for other analyses. Although some results of alternative
models are contradictory, it has been observed that credit card expenditures are sensitive to inflation and wage increase
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expectation errors and changes in disposable income level. In addition, the strong persistency of credit card expenditures is
attributed to the importance of installment expenditures in total card expenditures.

Keywords: Consumption expenditures, credit cards, state-space models, multivariate regression, autoregressive models.

JEL Codes: C22, C32, G21.

1. Giris

Cogu cagdas iilkede oldugu gibi, Tiirkiye’de de hanehalkinin kredi kart1 kullanimi son derece yaygindir. Giinlikk
harcamalarin ¢ok 6nemli bir boliimii kredi kartlariyla yapilmakta, birgok mal ve hizmet tek seferde veya taksitle,
hatta kredili olarak kredi kartlariyla satin alinmaktadir. Odeme sistemindeki bu dnemine karsin, Tiirkiye’de kredi
kart1 ile yapilan harcamalar belirleyen etkenler iizerine yapilan deneysel ¢alismalar son derece azdir. Mevcut
caligmalarin 6nemli bir kismi belirli il veya bolgelerde yapilan saha arastirmalarindan meydana gelmektedir.
Caligmalarin bu kadar az ve genellikle mikro 6lgekte uygulanmasinin baslica nedeni, kredi kart1 harcamalarina
iligkin halka agiklanan verilerin oldukc¢a kisitli olusudur. Zaman iginde kredi kartlar1 ile yapilan harcamalara
yonelik istatistikler artmis ve deneysel analiz yapmaya yetecek olgiilere ulagsmstir.

Son yillarda fiyat istikrarinin giderek bozulmasi ve enflasyon oranlarinin giderek artmasiyla, hanehalkinin kredi
karti harcamalarinin da yiikseldigi goézlenmektedir. Bunun nedeni, enflasyonun insanlarin satin alim gii¢lerini
erozyona ugratmasidir. Yiiksek enflasyon kosullarinda mal ve hizmet fiyatlar1 hizla gilincellenirken, maas ve
iicretler ayn1 hizda ve oranda giincellenmediginden alim giicii erimesi dramatik boyutlara ulagsmistir. Bu da
insanlar1 harcamalarini erteleyerek tasarruf yapmak yerine gelecekte planladiklari harcamalar1 6ne ¢gekmeye, hatta
hi¢ planlamadiklar1 bazi1 harcamalar1 yapmaya itmektedir. S6z konusu harcamalarin bir boliimii, insanlarin
servetlerini korumaya yonelik olarak portfdy tercihlerini degistirmelerinden ileri gelmektedir. Ornegin ulusal para
cinsinden tasarruflart terk etmek, doviz ve altin gibi degeri nispeten istikrarli varliklarin fiyatlar1 da
baskilandigindan, konut ve otomobil satin alarak korunmaya c¢aligmak gibi egilimler giiglenmistir. Ancak
toplumun biiyiik boliimiinii meydana getiren dar ve orta gelirli kesimlerin bu gibi yatirim tercihlerine yonelme
kabiliyetleri ¢ok sinirlidir. Bu kesimlerin korunmak i¢in daha ¢ok tiiketime doniik harcamalarini 6ne ¢ektikleri,
gelecekte mahrum kalacaklarina inandiklari kimi mal ve hizmetleri erkenden edinmeye veya tiiketmeye
yoneldikleri gozlenmektedir. Ozellikle gelir giincellemesi yapilan donemlerde bu davranis bigimi daha da
giiclenmektedir. Boyle bir egilimin ardinda olumsuz enflasyon beklentileri oldugu ¢ok agiktir.

Tiiketim harcamalarini etkileyen unsurlara dair literatiir incelendiginde, enflasyon beklentilerinin yaninda, kisi
basina harcanabilir gelir diizeyinin, iicretlerdeki degisimlerin, faiz oran1 ve igsizlik orani gibi gelir akig1 ve kaynak
maliyetlerini etkileyen bazi1 degiskenlerin etkili oldugu goriilmektedir. Diger yandan, yapilan ¢alismalarda yas,
cinsiyet, egitim durumu, gibi demografik faktorler de tiiketim harcamalari iizerinde etkili bulunmustur. Cagdas
toplumlarda tiiketim harcamalar1 ekseriyetle kredi kartlariyla yapildigindan, sozii edilen degiskenler kredi
kartlartyla yapilan harcamalar1 da biiyiik oranda yonlendirmektedir. Ancak enflasyon, dramatik etkileri nedeniyle
diger degiskenler veya etkenler arasinda 6ne ¢ikmaktadir. Hanehalki enflasyonist baskilardan korunmak igin
tilketimlerini 6ne ¢ekerken ddemelerini ertelemek istemekte ve bu da taksitle yapilan kredi kart1 harcamalarini
tesvik etmektedir. Daha agik deyisle, toplam kart harcamalari i¢inde taksitle yapilan harcamalar enflasyon
nedeniyle giderek yiikselmektedir. Diger yandan, igsiz kalarak gelir kaybina ugrayan kisiler de kartla yaptiklar1
harcamalar1 arttirmakta ve zamana yaymak istemektedir. Kartla yapilan harcamalarin hesap kesim déneminde
kismen veya tamamen ddenmemesi ise bilindigi gibi bu harcamalarin kredilendirilmesine neden olmaktadir.
Enflasyonun hizlandig1 ve/veya issizligin ylikseldigi donemlerde O6deme aksamalar1 arttigindan kredili
harcamalarin rotatif kredilere doniistiigii ve katlanan kart borg¢larinin sosyal bir sorun haline geldigi goriilmektedir.

Sayilan tiim bu nedenler kredi kartlariyla yapilan harcamalari ve bunlari yonlendiren etkenleri 6nemli bir aragtirma

konusu haline getirmektedir. Basta da ifade edildigi gibi, son zamanlarda kredi kart1 harcamalarina iligskin kapsamli

ve analiz etmeye elverisli veri setlerinin olusmasi, Tiirkiye 6zelinde bu konuyla ilgili daha ¢ok soruya cevap verme

imkanini dogurmustur. Ancak ayni degerlendirmeyi kartla yapilan harcamalar etkiledigine inanilan kimi

degiskenler i¢in sdylemek zordur. Bazi1 agiklayici degiskenlere iliskin yeterli kapsam ve zaman araliginda veriler
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mevcut degildir. Calismanin temel amaci, bu kisitlar1 da dikkate alarak, kartla yapilan harcamalara iligkin verileri
deneysel olarak analiz etmek ve basta enflasyon beklentileri olmak {izere literatiirde tiiketim harcamalarini
yonlendirdigine inanilan degiskenlerin Tirkiye i¢in gecerli olup olmadiklarini smamaktir. Bu baglamda iki
asamali bir analiz yaklasimi benimsenmistir. ilk asamada dogrudan gozlenemeyen degiskenler durum-uzay
modelleri ile hesaplanmis, ikinci asamada ise bunlarin da dahil oldugu bir degiskenler seti yardimiyla kartla
yapilan harcamalarin bilesenleri ve bunlardaki degisimlerin etkileri arastirilmustir. ikinci asamadaki analizler, cok
degiskenli regresyon modelleri ve ardigik baglanimli modellere dayanmaktadir. Analiz yaklasimi ve kullanilan
veri seti itibariyle, bu arasgtirma Tiirkiye iizerine yapilan bugiline kadar ki arastirmalardan farklilagmaktadir.
Calisma, giris ve sonug haricinde iki ana bélimden meydana gelmektedir. Ik béliimde uluslararasi ve ulusal
literatiirdeki calismalar ile baslica bulgular1 degerlendirilmektedir. Tkinci boliimde ise literatiir 15181nda gelistirilen
modeller agiklanmakta ve bunlar ekonometrik olarak analiz edilmektedir.

2. Literatiir

Cagdas ekonomik hayatta tiilketim harcamalarinin 6nemli bir boéliimii kredi kartlari ile yapilmaktadir. Bu nedenle,
kredi kart1 harcamalar ile enflasyon ve enflasyon beklentilerinin etkilesimleri ele alinmadan 6nce, enflasyon ve
enflasyon beklentilerinin tiiketim harcamalarina olan etkilerine deginmek yerinde olacaktir.

2.1. Enflasyon Beklentilerinin Hanehalkinin Tiiketim Harcamalarina Etkisi

Enflasyon beklentilerindeki degismelerin hanehalkinin tiikketim harcamalar1 iizerinde etkili olduguna dair
bulgulara ulagan bir¢ok deneysel ¢alisma vardir. Han ve Hung (2006), Duca vd. (2016), Li vd. (2017), Premik ve
Stanislawska (2017), Burke ve Ozdagl (2021), Duca-Radu vd. (2021), Agarwal vd. (2022), Ryngaert (2022) gibi
arastirmacilarin ¢aligmalar1 bunlardan bazilaridir. Han ve Hung (2006), Li vd. (2017) ¢alismalar1 teorik modellere
dayali analizlerdir. Digerleri ise bir veya birden fazla {ilkeden derlenen 6rneklemlerin deneysel olarak analiz
edildigi caligmalardir. S6zii edilen ¢aligmalarda, enflasyon oranlarinin gelecekte artacagi yoniindeki beklentilerin,
genellikle cari donemdeki tiiketim harcamalarinin artmasina yol agtigi sonucuna varilmigtir.

Han ve Hung (2006) ve Li vd. (2017) teorik analizleri, yatirimcilarin tiikketim ile yatirim arasidaki kararlarimi reel
faiz oranina gore olusturduklarini, enflasyonun artmasini beklediklerinde ve reel faiz orani yeterince yiiksek
olmadiginda yatirim yerine tiikketimi tercih edebileceklerini gostermistir.

Han ve Hung (2006), gelistirdikleri teorik bir model yardimiyla beklenen enflasyon orani ile tiiketim ve portfoy
tercihi kararlar1 arasindaki etkilesimleri analiz etmislerdir. Beklenen enflasyon orani yatirimeilar tarafindan tam
olarak gozlemlenemediginde, iki ana sonu¢ dogdugu saptanmigtir. Bunlarin ilki, finansal varliklarin portfoydeki
agirhiklart ve reel tiketime ayrilan fonlar, gozlemlenemeyen enflasyon oraninin tahmin hatasindan
etkilenmektedir. Daha acik deyisle, enflasyon beklentilerinde yanilma orani arttik¢a, hem fonlarin yatirnrm ve
tikketime tahsis oranlar1 degismektedir hem de yatirima tahsis edilen fonlarin farkli varliklar arasindaki oranlari
degismektedir. Ikincisi ise finansal piyasalarda yalnizca cari dénem igin risksiz nominal varlik oldugunda, nominal
fiyattaki degisiklikler halkin optimal reel tiiketim planini1 degistirmesine yol agacaktir. Bir baska deyisle,
enflasyonun yiikselecegi bekleniyorsa, insanlarin tiiketim kararlar1 sadece makul oranda faiz sunan hazine bonolari
gibi risksiz varliklar ile yoOnlendirilebilir. Enflasyon beklentileri yiikseldiginde, hanehalkinin tiikketim
harcamalarmi kisabilmek i¢in yeterince yiiksek ve risksiz bir reel faiz orami verilmesi gerekmektedir. Bu
yapilmadiginda, artan tiilketim harcamalar1 cari enflasyonun hizlanmasina ve beklentileri karsilayacak hatta
asabilecek oranlara tirmanmasina neden olabilir.

Mal ve hizmetlere dair harcama kaliplarinda ve fiyat artislarindaki farkliliklar, hanehalkinin farkli (esit olmayan)
enflasyon deneyimleri yagamasina yol agar. Enflasyon esitsizligi (inflation inequality), bu deneyim farkliliklari,
enflasyon beklentilerinde anlasmazliklara neden olmakta ve hanehalkinin varlik dagilimi ve tiiketim kararlari
tizerinde dnemli bir etkiye sahip olabilmektedir. Bu tespitlerden hareketle Li vd. (2017) bir varlik tahsis modeli
gelistirmis, uzun vadeli beklenen enflasyon, beklenen enflasyonun etki katsayisi ve beklenen enflasyon ile riskli
getiri arasindaki korelasyon ile dlgiilen enflasyon deneyimlerinin hanehalki yatirimlarini ve tiiketimini nasil
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etkiledigini agiklamaya calismistir. Cin verileriyle yaptiklari analizler sonucunda, enflasyon beklentisindeki
onemli farkliliklarin gelir farki, bolgesel esitsizlik, farkli enflasyon 6nlemleri ve sektorel harcama farkliliklarindan
kaynaklandigini saptamislardir. Elde ettikleri bulgular, kirsal alanlarda ve hammadde sektoriinde, hanehalkinin
enflasyona direnmek i¢in daha fazla finansmana ihtiya¢ duydugunu gostermistir. Diger bir deyisle, dar gelirli
halkin artan enflasyon oranlari karsisinda ilave kaynaga gereksinimi vardir.

Li vd. (2017) en 6nemli tespiti, enflasyon esitsizliginin hanehalkinin yatirim ve tiiketim kararlar1 {izerinde giiglii
etkileri oldugudur. Farkli gelir diizeylerindeki halk katmanlarinin, kaynaklarini yatirnm ve tiikketim arasindaki
tahsisi de degismektedir. Gelir diizeyi daha diisiik bireyler kaynaklarinin daha biiyiik bir kismini tiiketim
harcamalarina ayirmaktadir. Enflasyon beklentileri bu egilimi giiclendirmektedir.

Duca vd. (2016), Duca-Radu vd. (2021), Avrupa Birligine iiye {ilkelerde hanehalkina uygulanan iki ayr1 anketin
sonuglar1 tizerinden enflasyon beklentileri ile tiikketim harcamalar1 arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Elde
ettikleri bulgular, enflasyon beklentilerindeki artisin tiikketim harcamalarini uyardigmi gdstermektedir. Ozellikle,
reel faiz oranini diisiirecek 6l¢iide enflasyon oranlarinin artacagi yoniindeki beklentilerin artmasi, hanehalkinin
tiiketim harcamalarin yiikseltmesine neden olmaktadir. Bu bulgu, Han ve Hung (2006), Li vd. (2017) bulgulartyla
da tutarlidir. O halde hanehalkinin reel faiz oranlarini diisiiren enflasyonist kosullarda tiiketime yonelmesi, sadece
gelismekte olan iilkelerde degil gelismis iilkelerde de s6z konusudur. Diger yandan Duca-Radu vd. (2021), finansal
okur yazarligin yiiksek oldugu iilkelerde, halkin enflasyon beklentilerinin daha dogru oldugunu ve bunun da
tiiketim harcamalarmin enflasyona duyarliligimi yiikselttigini saptamistir. Bu sonug, parasal otoritelerin halkin
enflasyon beklentilerini dogru yonetmesinin dnemini agik¢a gostermektedir.

Geligsmis iilkelerde, halkin tiiketim davranigi tizerinde enflasyon beklentilerinin roliinii inceleyen bir bagka
arastirmaci da Ryngaert’tir (2022). Enflasyon oranlarinda asir1 artiglarin olacagina dair beklentilerin hanehalkinin
titketim kararlarina etkisini inceleyen Ryngaert (2022), ABD gibi gelismis bir ekonomide bile artan enflasyon
beklentilerinin tiiketim harcamalarini yiikselttigini belirlemistir. New York Merkez Bankasinin yaptirdig: tiiketici
beklentileri anketinin verilerini analiz eden Ryngaert (2022), enflasyondaki artigin reel faiz oranlarinda bir diisiise
neden olacagi endisesiyle halkin cari tiiketim harcamalarini arttiracagini gézlemlemistir. Bu baglamda halkin daha
¢ok dayanikli tiiketim mallarina, tagita ve konuta yonelik harcama yaptig1 goriilmektedir.

Ryngaert’e (2022) gore, enflasyon beklentileri ile beklenen tiiketim arasindaki iligki literatiirde iyi bilinen Fisher
iligkisinin de 6tesine ge¢mistir. Hanehalki enflasyonu yalnizca reel faiz oranlarinin bir bileseni olarak degil, ayni
zamanda diger finansal piyasa maliyetlerinin bir barometresi olarak da gérmektedir. Fiyat istikrarin1 saglamadaki
basarisizliklar, halkin giiveninin azalmasi ve faiz oranlarinin sabit kalacagina iliskin beklentilerin artmasi tiikketim
ve tasarruf planlarimi degistirecektir. Boylece insanlar tasarruflarini azaltmaya ve cari tiikketimlerini arttirmaya
yonelecektir.

Bir bagka ankete dayali saha aragtirmasi da Premik ve Stanislawska (2017) tarafindan Polonya’da yapilmistir. S6z
konusu anketin verilerini kullanan Premik ve Stanislawska (2017), tiiketicilerin enflasyon beklentileri ile harcama
ve tasarruf davraniglar arasindaki iligkiyi incelemiglerdir. Analiz sonuglari, 6zellikle finansal durumu ¢ok iyi olan
tiikketici grubunda, enflasyon beklentilerinin tasarruf tutumunu olumsuz etkiledigini géstermistir. Ancak bu anket
Polonya’da kiiresel krizin ardindan ekonominin daraldigi ve enflasyon oranlarinin diistigi bir dénemde
yapildigindan, enflasyon beklentileri ile tiikketim harcamalar arasindaki iliskinin umuldugu kadar giiglii olmadig,
hatta zayif negatif bir iliski oldugu belirlenmistir. Bununla beraber, hanehalki enflasyon oranlariin gelecek bir
yillik siliregte artacagina inandigindan, enflasyon beklentileriyle tasarruf oranlari arasindaki iligkinin negatif
oldugu da goriilmiistiir. Bulgular biraz ¢eliskili gibi goriinse de sorun anketin ekonominin daraldigi ve fiyatlarin
diisiis egilimi sergiledigi bir siirecte yapilmasindan kaynaklanmis olabilir.

Bunun gibi ¢eliskili sonuglar veren arastirmalar nedeniyle, Burke ve Ozdagli (2021) enflasyon beklentileri ile
tilketim harcamalar1 arasindaki iligkiyi farkli bir bakis agisiyla yeniden ele almiglardir. S6z konusu aragtirmacilar,
2009 ve 2012 yillar1 arasinda ABD'den derlenen veriler ve hanehalki heterojenligini kontrol etmeye olanak taniyan
reel harcamalara dair bir anketten sagladiklar: veri setini analizlerinde kullanmislardir. Uyguladiklar1 panel veri
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analizleri sonucunda, dayanikli tiiketim harcamalarinin yalnizca belirli hanehalki gruplar i¢in beklenen
enflasyonla birlikte arttigini, dayaniksiz tiiketim harcamalarinin ise beklenen enflasyona yanit vermedigini ortaya
koymustur. Ayrica, beklenen issizlikle birlikte hanehalki harcamalari da azalmaktadir. Bu sonuglar, enflasyon ve
igsizlik beklentilerinin birlikte hareket etmesi durumunda, (etkisini kismen yitiren) enflasyon beklentilerinin
toplam tiiketim iizerinde sinirli bir uyarict etkisi olduguna isaret etmektedir. Dolayisiyla, bu sonuglari
stagflasyonist kosullar altinda enflasyon beklentilerinin toplam tiiketimi fazla uyarmayacagi seklinde yorumlamak
da miimkiindiir.

Agarwal vd. (2022) yaptiklar1 bir bagka anket ¢aligmasi da tiiketim mallarinin kalitesinin enflasyon beklentileri ile
tilkketim harcamalari iligkisine etkisine 151k tutmasi bakimindan 6nemlidir. Hanehalkinin zaman i¢inde daha yiiksek
kaliteli mallar1 satin alma egiliminde olduklarina iligkin bulgulardan hareketle Agarwal vd. (2022), kalite odakl
tiiketim artisi ile hanehalkinin enflasyon hakkindaki inanglar1 arasindaki iliskiyi incelemistir. Singapur’da yapilan
bu anket, tiiketicilere daha kaliteli iirlinler hakkinda fiyat bilgisi verilmesinin daha yiiksek enflasyon beklentilerine
yol actigin1 gostermistir. Diger yandan, tiiketicilere hem daha yiiksek hem de daha diisiik kaliteli iirlinlere iliskin
fiyat bilgisi birlikte sunuldugunda, enflasyon beklentileri tizerindeki etkilerin daha kiiciik oldugu gézlemlenmistir.
Bu da iiriin ikamesinin enflasyon beklentilerini artirdigim diisiindiirmektedir. Ilave testler sonucunda, beklentilerin
mallarin kalite veya miktar ile fiyatlarinin karistirilmasiyla yonlendirilmedigi saptanmistir. Agarwal vd. (2022)
bulgular, iirlin degisimi, lirlin ¢esitliligi ve enflasyon beklentileri arasindaki iligkinin énemini vurgulamaktadir.

2.2. Enflasyon, Enflasyon Beklentileri ve Kredi Karti Harcamalan Iliskisi

Enflasyon ile kredi kart1 harcamalar1 arasinda karsilikli olarak nitelenebilecek gii¢lii iliskiler vardir. Bir yandan,
enflasyon beklentilerinin kredi kartlariyla yapilan harcamalar arttirdigina inanilirken, diger yandan kredi
kartlarinin kullaniminin enflasyonu uyarict etkileri oldugu da savunulmaktadir. Cagdas ekonomiler ve banka
sistemleri bakimindan ¢ok 6nemli olmasia karsin, bu konulardaki ¢aligmalarin sayist pek de fazla degildir.
Geanakoplos ve Dubey (2010), Raj (2010), Yilmazkuday (2011), Bertran ve Echevery (2021) gibi arastirmacilarin
caligmalari, bunlarin belli baglilarindandir. Asagida sirasiyla bu ¢aligmalarin bulgularina deginilecektir.

Kredi kartlarinin kullanimi1 ve yayginlagmasi ticaret hayatindaki verimliligi artirmakta, ancak parasal miidahalenin
olmadig1 durumlarda paranin dolasim hizini1 da artirarak enflasyona neden olmaktadir. Para otoritesi, para arzini
azaltarak kredi kartt kullaniminin olumsuz etkilerini tersine gevirecek sekilde fiyat seviyelerini diizeltmeye
caligirsa, etkinlik kazanimlarimi feda etmek zorunda kalabilir. Geanakoplos ve Dubey (2010), teorik bir model
iizerinden bu ikilemi ele almislardir. Bu model yardimiyla, fiyat artiglarini kredi kart1 kullanimi1 6ncesi doneme
geri getirmek i¢in neler yapilabilecegi tartisilmaktadir. Para otoriteleri, kredi kart1 kullanimin1 serbest biraktiginda
artan harcamalar nedeniyle meydana gelecek fiyat artiglar1 kadar kart miisterilerinin temerriide diisme olasiliklar
da artacaktir. Kart miisterilerinin temerriide diismesi, enflasyon oranini daha da yiikseltecek, buna mukabil
verimlilikte beklenen Olgiide bir artis saglanamayacaktir. Fiyatlarin kredi karti kullanimi Oncesi seviyelere
gerilemesini saglamak igin otoritelerce belirli oranda bir ticari verimlilik diisligiiniin kabul edilmesi gerekmektedir.
Ticari verimliligin azalmasi istenmiyorsa, enflasyon oranlarindaki artis sineye ¢ekilmelidir. Geanakoplos ve
Dubey (2010) gore, bu ikilem, bir stagflasyon dinamigi veya kaynagi haline gelebilir.

Geanakoplos ve Dubey’in (2010) 6nerdikleri ¢6ziim, para otoritesinin banka parasi stokunu azaltmasidir. Modelde
merkez bankasinin senyoraj karinin, digsal para stokuna esit oldugu zimni varsayimi altinda, banka sistemi igindeki
para stokundaki azalmalarin denge faiz oranini monoton olarak arttiracagi kabul edilmektedir. Eger bunun yerine,
para otoritesinin banka parasi stokunu azaltmasi saglanirsa, faiz oranini sabit tutabilmesi olasidir. Belki senyoraj
karim kaybedebilir, ancak bunu nakit olarak ddenecek gotiirli vergilerle telafi edilmesi olasidir. Boylece kredi
kartlariin verimlilik kazanimlarindan 6diin vermeden enflasyonist etkinin geri ¢evrilmesi miimkiin olacaktir. Bu
yontemin basarisi, salinacak vergilerin sadece ticarete degil tlim alanlara uygulanmasidir. Sadece ticarete vergi
uygulanmasi halinde, kredi kartlarina dayali harcamalarin enflasyonist etkisi siirecektir.

Kredi kartlari, ¢agdas bankacilik sektoriiniin kismi rezerv bankaciligi (fractional reserve banking) uygulamasinin
araclarindan birisidir. Raj (2010), kismi rezerv bankacilig1 c¢ercevesinde kredi karti kullanimmin etkilerini
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incelemis, bu aracin enflasyonu, toplumda bor¢glanma egilimini ve ekonomik esitsizlikleri nasil arttirdigini ele
almistir. Raj (2010), bankalarin kredi karti kullanimini tesvik ederek toplumsal yapiya zarar verdigini
savunmaktadir. ABD &rnegini ele alan Raj’a gore, artan kredi kart1 kullanimi borglanma oranimi arttirmakta,
insanlar arasindaki ekonomik esitsizlikleri belirginlestirmektedir. Artan karta dayali harcamalar toplam talebi
uyararak enflasyonu da yiikseltmektedir.

Yilmazkuday (2011) kiiglik disa agik bir ekonomi olan Tiirkiye’de, para politikast aktariminda kredi kartlarinin
roliinii ele almistir. Yilmazkuday’a gore, 2007 kiiresel krizi doneminde Tiirkiye para politikasi ile ¢ikt1 oynakligini
azaltmaya, kisa vade faiz oranlar1 yardimi ile piyasa faizlerini yonlendirilmeye ¢alismis, enflasyon oranlari ise
doviz kurlarindan etkilenmistir. Analiz bulgulari, kredi kart1 kullaniminin enflasyon iizerindeki etkisinin arttigi
yoniindedir. Bu nedenle kredi kartlar1 ile isleyen kredi kanalimin politika kararlarinda dikkate alinmasi
gerekmektedir. Y1lmazkuday’in bulgulari, gerek Geanakoplos ve Dubey’in (2010) gerekse Raj’n (2010) tespitleri
ile biliylik oranda tutarlidir. Kredi kartlartyla yapilan tiiketim harcamalarinin artmasi, enflasyonist baskilari
giiclendirmektedir. Enflasyon beklentilerinin giiclendigi donemlerde, hanehalk: tiiketim harcamalarini (6zellikle
dayanikli tiiketim mallarina yonelik harcamalar1) 6ne ¢ekmekte ve bu amacla kredi kartlarin1 yogun olarak
kullanmaktadir.

Bertran ve Echevery (2021), zaman zaman yiiksek enflasyonist baskilar yasanan bir Latin Amerika iilkesi olan
Brezilya’da enflasyon, hanehalki borglanmasi ve kredi karti harcamalari arasindaki iligkileri incelemistir.
Hanehalkinin bor¢lulugu ile ekonomik krizler arasinda giiglii bir iligki vardir. Hem 2008’deki ABD krizi hem de
2014°deki Brezilya krizi bu iligkinin tipik drneklerindendir. Ancak ABD gibi Brezilya'da da niifusun biiyiik bir
béliimiiniin kredi kart: varken, ABD’nin aksine ¢ok azinin ipotekli konut kredisi vardir. Ote yandan, Brezilya’da
kredi karti borglular1 arasinda aslan payini en yoksul aileler almaktadir. Ozetle iki iilkenin sosyoekonomik
farkliliklar1, hanehalkinin bor¢lanma tiiriine ve oranina da yansimaktadir.

2014'teki ciddi durgunluktan once Brezilya’da, hanehalki bor¢lanmasinda biiyiik bir artis goriilmiistiir. Bu
donemde banka kanalli bor¢lanmalar inceleyen Bertran ve Echevery (2021), banka raporlamasindaki esikler ve
kredi sicil verilerine isleme sirasindaki diger metodolojik tercihlerin degistirilmesiyle kredi karti borcunun
biiyiikliigliniin gizlendigini belirlemislerdir. Daha ac¢ik bir deyisle, raporlama esikleri nedeniyle kredi karti
borcunun biiyiikliigii Merkez Bankasi'nin gbziinden kagmistir. Onlara gore; bu durum tiiketici kredi riskini
azaltmay1 amaglayan o donemin kamu politikalarinin bagarisina iliskin hatali algilara neden olmustur. Bertran ve
Echevery (2021), 18.000 haneden saglanan anket verilerini kullanarak, kredi karti borcunun yaygin, yiiksek
maliyetli ve gecikmeye meyilli oldugunu saptamislardir. Bu bulgu, kredi kartlarinin kredi arzindaki boyutunu ve
faiz oraninin 6nemini gostermektedir. Bu g¢evre kosullarinda, enflasyon beklentileri kredi karti kullanimim
arttirirken, kredi kartt kullaniminin fazlaligi da fiyat artislarini hizlandiracaktir. Ayrica temerriide diisme
oranlariin fazlaligi, Geanakoplos ve Dubey’in (2010) isaret ettikleri gibi kart harcamalarinin enflasyonu
hizlandirici etkisini pekistirecektir.

Kredi kart1 borglularinin temerriide diismesi, sadece kronik ekonomik problemleri olan gelismekte olan iilkeler
icin degil, gelismis iilkelerde de 6nemli bir sorundur. Wadud vd. (2020), ABD’de konut ve otomobil kredileri ile
kredi kartlariin temerriide diismesinde etkili olan faktorleri teorik ve deneysel olarak analiz etmistir. Bulgular,
tilketici duyarliliginin artmasinin s6z konusu kredilerin temerriide diisme olasiliklarin1 6nemli oranda azalttigini
gostermektedir. Buna mukabil, tiiketici iyimserliginin artmasi, tiiketici kredilerinin asir1 geniglemesine neden
olmakta ve olas1 bir finansal kriz veya durgunluk karsisinda temerriide diisme oranlar1 hizla yiikselmektedir.
Issizlik oranlar1 temerriide diisme oranlarini arttirmakta, kisi basina gelir diizeyi ise konut ve otomobil kredilerinin
temerriit oranlarin1 azaltmaktadir. Dolayisiyla gelismis tiilkelerde, tiiketici kredileri ve kredi kartlar1 {izerinde
istihdam en az enflasyon kadar hatta daha fazla etkili olmaktadir.

2.3. Tiirkiye’de Kredi Kart1 Harcamalar1 Uzerine Yapilan Calismalar

Tiirkiye’de kredi kartlar1 iizerine oldukga fazla galisma yapilmistir. Bunlarin bir boliimii bireylerin kredi karti
kullanimin1 etkileyen faktorlerin belirlenmesine yonelik anket ¢alismalaridir. Basaran vd. (2012), Kendirli vd.
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(2017), Ayla vd. (2020), Bugday vd. (2020) bu ¢alismalardan bazilaridir. Yapilan ¢aligmalarin 6nemli bir boliimii
de kredi kart1 harcamalarmin tiiketim harcamalar ile iliskisi iizerinedir. Oriicii (2003), Cavus (2006), Ozkul ve
Tapsin (2010), Merdan ve Okuroglu (2016) baslica 6rneklerdendir.

Basaran vd. (2012), bireysel kredi kartlarinin rasyonel kullanimim etkileyen faktorleri incelemistir. Devlet
memurlarina uygulanan anket verileriyle yaptiklari analizler sonucunda, kredi kartlarina paraya oranla daha fazla
giiven duyulmasmin kart kullanimini tesvik ettigi belirlenmistir. Kredi kartlarina uygulanan taksit ve
promosyonlarin, harcama limitlerinin gelire oranla yiiksek tutulmasinin kart kullanimini tegvik eden diger unsurlar
oldugu goriilmiistiir. Ayni unsurlar, bireylerin kart bor¢larint 6deme yiikiimliiliiklerini aksatmalarina ve borgluluk
oranlarmin yiikselmesine de neden olabilmektedir.

Kendirli vd. (2017), iki Orta Anadolu ilinde uygulanan anketler iizerinden bireysel tiiketicilerin kredi karti
kullaniminda etkili olan faktorleri ele almiglardir. Bulgulara gore, kredi kartlar1 6deme veya taksitlendirme aract
olmasinin yaninda fon saglama araci olarak da yaygin olarak kullanilmaktadir. Bireyler genelde galistiklari
bankalarin kredi kartlarini kullanmakta, faiz orani, kart limiti, kart aidati olup olmamasi gibi unsurlar kart
tercihlerinde rol oynamaktadir.

Ayla vd. (2020), Dogu Karadeniz bolgesinde yasayan halkin kredi karti sahiplik oranlarini ve kredi karti
kullanimlarini etkileyen unsurlari incelemistir. Bu bolgedeki alt1 ilde uygulanan anketler sonucunda, katilimeilarin
%76’smin kart kullandigi belirlenmistir. Sonuglar, taksitli alig-veris ve 6deme kolayliklarmin kredi karti
kullanimini en fazla etkileyen faktorler oldugunu gostermistir. Kredi karti kullanmayanlara bu davranislarinin
nedenleri soruldugunda, faiz konusundaki duyarliliklart ve kart kullaniminin harcamalar1 arttirmasinin baslica
gerekeeler oldugu saptanmistir.

Bugday vd. (2020), Tiirkiye’de sosyo-ekonomik ve demografik degiskenlerin tiiketici kredilerine etkilerini
incelemis ve bu cergevede kredi kart1 kullanimini da ele almiglardir. Tiirkiye genelinde 26 ilde yasayan 18 yas ve
lizeri 2242 katilimciya yapilan bir anket sonucunda, kredi karti kullaniminin bireylerin cinsiyet ve egitim
durumuna gore farklilastigi saptanmistir. Bireysel kredi kart1 sahiplerinin borglarini diizenli bir sekilde 6dedikleri,
bu egilimin egitim ve gelir diizeyleri arttik¢a daha da gii¢lendigi belirlenmistir.

Literatiirde birgok caligma, kredi kart1 kullanimi ile tiikketim harcamalar1 arasindaki iligkinin yapisina dair tespitler
yapilmasina yardimci olabilir. Bunlar genel olarak, kredi kartlarinin giinlik alig-verislerde, orta ve dar gelirli
toplum kesimlerince yaygin olarak kullanildigini ve tiiketim harcamalan iizerinde ciddi etkileri oldugunu
gostermektedir. Hayat pahaliliginin artmasi dar gelirli toplum kesimlerini daha ¢ok kredi kart1 kullanmaya ve temel
harcama kalemlerinde bile bor¢glanmaya itmektedir. Borglanma dongiisii veya sarmalinin artmasi, bir kredi karti
krizi potansiyeli tagimaktadir.

Oriicii (2003), kredi karti kullaniminin tiiketim harcamalarma olan etkilerini incelemistir. Kamu ¢alisanlar
arasinda, egitim diizeyi ve/veya mesleki statiisii yiiksek olan calisanlarda kredi kart1 kullaniminin daha yiiksek
oldugu goriilmiistiir. Kredi kart1 kullaniminda, uygulanan faiz oranlari, kartla 6demenin sagladigi avantajlar, nakit
para kullanmaktan kagiilmasi gibi faktorler etkili olmaktadir. Yapilan anket caligmasinin bulgularina gore, kartlar
en ¢ok giinliik alig-verislerde kullanilmaktadir.

Cavus (2006), Tirkiye genelini temsil eden bir 6rneklem {izerinden bireysel kredi karti miisterilerine anket
uygulamis, sosyo-ekonomik ve demografik unsurlar ile kart sahipligi ve kullanim1 arasindaki iliskileri incelemistir.
Bulgular, kredi karti miisterilerinin agirliklt olarak orta gelir grubundaki erkeklerden meydana geldigini
gostermektedir. Kart harcamalari, agirlikli olarak kisa vadeli ve temel ihtiyaglarin karsilanmasina yonelik {iriin ve
hizmetlere yonelik olarak yapilmaktadir. Diger yandan, kartli 6demelerde taksitlerle vadelerin uzamasi kart
kullanimini tesvik etmektedir. Yiiksek harcama limitleri, hesap kesim tarihi, hizmet kalitesi, {icretin alindig1
bankanin kart1 olmast gibi faktorler bireylerin kart tercihinde rol oynamaktadir. Cavus (2006), bireysel kredi
kartlarinin toplumda yayginlagmasi, karttan para gekme, asirt harcama gibi yanlis uygulamalarin gézlenmesi gibi
nedenlerle kredi kart1 krizi olasiliginin yiikseldigine isaret etmektedir.
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Ozkul ve Tapsin (2010), kullanilabilir gelir ve kredi kart: kullanimindaki artislarin tiikketim harcamalarina etkilerini
incelemislerdir. Bu aragtirmacilar 1998-2009 donemini kapsayan tiger aylik verilerle tam logaritmik ¢ok degiskenli
regresyon analizi yapmiglardir. Uyguladiklar1 ekonometrik analizler sonucunda, her iki degiskendeki artiglarin da
tiiketim harcamalarini uyardigini, ancak harcanabilir gelir artisinin kart kullanimina oranla tiikketimi ¢ok daha fazla
arttirdigini saptamislardir.

Merdan ve Okuroglu (2016), kredi kartlarina getirilen taksit sinirlandirmasinin tiiketim harcamalarma etkisini
analiz etmislerdir. U¢ Dogu Karadeniz bolgesi ilinde yaptiklar1 anketin sonucuna gore, kredi kartlarina getirilen
smirlandirmalar tiiketicilerin gegimlerini saglamak igin yaygin olarak bor¢lanmasi nedeniyle etkili olmamaktadir.
Zaruri ve siirekli tiiketim harcamalari {izerinde bu gibi sinirlandirmalar pek etkili olmayacak, daha ¢ok bunlar
haricindeki tiikketim harcamalarini azaltacaktir.

Katilmcilarin %62,3°1 kartla yaptiklar1 harcamalarin tamamin1 6demektedir. En fazla kartli harcama mutfak
giderleri i¢in yapilmaktadir. Bunu taksitle yapilan dayanikli tiiketim mali harcamalari izlemektedir. Gelir diizeyi
ile kartla yapilan harcamalar arasinda anlamli bir iligki oldugu goriilmiistiir. Dar gelirli kesimin, hayat pahaliligi
nedeniyle temel gecim iiriinlerinde kartla harcama egilimlerinin yiiksek oldugu belirlenmistir. Dar gelirlilerin
bor¢lanma dongiisiine girdikleri ve giinliik ihtiyaglarda bile krediye bagimli olduklar1 gézlemlenmistir.

3. Ekonometrik Analiz
3.1. Analiz Edilecek Modeller

Duca vd. (2016), Duca-Radu vd. (2021), Burke ve Ozdagli (2021), Ryngaert (2022) gibi arastirmacilarin deneysel
caligmalar1 incelendiginde; analiz edilen 6rneklemlerden dolay: farkli tahmin stratejileri kullanilmis olsa bile,
enflasyonist beklentilerin hanehalk: tiikketim harcamalar1 iizerindeki etkilerinin belirlenmesinde ana hatlariyla
asagidaki modelin benimsenmis oldugu goriilecektir:

Ct=a’+B7Tg+th+gt (1)

(1) numarali esitlikte; ¢, cari donemdeki tiiketim harcamalarini, { cari donemde sekillenen tiiketicilerin bir
donem sonraki enflasyona dair beklentilerini, yani m{ = E;(m41), X; kontrol degiskenleri vektorinii ve &, hata
terimini simgeler. Kontrol degiskenleri vektorii; hanehalkinin tiiketim diizeyi {izerinde etkili oldugu varsayilan
iicret artis1 (Aw,), issizlik orani (u,), faiz orani (i, ), konut fiyatlar1 artis orani (Ap[), tiiketicilerin enflasyon ngérii
hatasi (m, — mf_, veya my — E;_;(m;)), licret artig1 ongorii hatast (Aw, — Awf_; veya Aw; — E._; (AwY)), gelir
diizeyi degisimi (Ay,) ile egitim diizeyi, cinsiyet, yas gibi demografik faktérlerden meydana gelir.

Daha 6nce deginildigi gibi, Bagaran vd. (2012), Kendirli vd. (2017), Ayla vd. (2020), Bugday vd. (2020) gibi
aragtirmacilarin ¢aligmalari Tiirkiye’de kredi kart1 kullanimi {izerinde etkili olan faktorlerin belirlenmesine yonelik
saha caligmalaridir ve iilkemiz i¢in kontrol degiskenleri vektdriinde yer almasi gereken ilave degiskenler
konusunda 6nemli ipuglari sunarlar. Ancak bunlar incelendiginde, zaten yukarida tanimlanmis olan cari faiz orani,
yas, cinsiyet, egitim diizeyi gibi nicel ve nitel degiskenler yaninda, taksitli alig-veris imkani, kart limitleri, kart
aidatlar1 gibi modele dogrudan yansitilmasi gii¢ baz1 degiskenleri de igerdikleri goriilmektedir.

Geanakoplos ve Dubey (2010), Raj (2010), Yilmazkuday (2011), Bertran ve Echevery (2021) gibi arastirmacilarin
caligmalari, dogrudan veya dolayli olarak artan tiiketim harcamalarinin bireysel kredi kartt kullanimini tegvik
ettigini gostermektedir. Oriicii (2003), Cavus (2006), Ozkul ve Tapsin (2010), Merdan ve Okuroglu (2016) gibi
arastirmacilarin Tirkiye {izerine yaptiklar1 ¢aligmalar da ayn1 olguya isaret etmektedir. Kredi kartlarinin yaygin
olarak kullanildig1 bir ekonomide, hanehalki tiiketim harcamalarinin 6nemli bir boliimiinii kredi kartlariyla
yapmaktadir. Ozellikle yiiksek enflasyon kosullarinda, toplumun dar gelirli kesimlerinde bu egilim ¢ok daha giiglii
bir sekilde gbzlenmektedir. Bu tespitler 15181nda, (1) numarali esitlikte tiiketimi agiklamakta kullanilan fonksiyonel
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iligkinin kredi kart1 harcamalar1 i¢in de biiylik oranda gecerli oldugu varsayilabilir. Dolayisiyla bu esitlik, kredi
kart1 (ile yapilan tiiketim) harcamalarina (cf*) asagidaki gibi uyarlanabilir:

cé‘k =a+fnf+yX + & )

(2) numarali esitlik tahmin siirecinde dikkate alinacak tiim degiskenleri yansitacak sekilde daha kapsamli olarak
da ifade edilebilir:

et = a + BE(T41) + V1iBwe + vou,
+y3ie + Vo (e — mf_g) + vs(Awy — Awg_ 1) + YAy, + & (3)

(3) numarali esitlikte, konut fiyatlar1 ile kart harcamalarini etkileyen yas, cinsiyet ve egitim durumu gibi
demografik faktorlere yer verilmemistir. Konut fiyatlarinin goz ardi edilmesinin nedeni, tilketim harcamalari
iizerinde etkili olan bu degiskenin bireysel kredi kart1 harcamalarinda hig etkili olmamasindan veya ¢ok az etkili
olmasindan otiiriidiir. Diger yandan, siirli gézleme sahip bir 6rneklem analiz edilecegi i¢in tahmin edilecek
parametrelerin sayisin diistirmek ve serbestlik derecesini makul seviyelerde tutabilmek amaciyla kartla yapilan
harcamalar1 etkileyen demografik degiskenler modele dahil edilmemistir. Bu degiskenlerin goz ardi edilmesinin
bir nedeni de kredi kart1 harcamasi yapanlarin yas, cinsiyet, egitim diizeyi gibi degiskenlere iligkin saglikli verilere
ulagilamamig olmasidir.

(3) numarali esitligin tahmininde karsilasilabilecek baslica sorun, tiiketicilerin cari donemde olusturduklari
gelecek doneme iligkin enflasyon beklentileri (mf = E;(m;41)) ile enflasyon (m; — m{_; veya m; — E;_1 (7)) ve
ticret ongori (Aw, — Awf_; veya Aw; — E;_; (Awf)) hatalarinin nasil hesaplanacagidir. Bu sorunun tstesinden
gelinebilirse, (3) numarali esitligin parametreleri siradan en kii¢iik kareler (SEK) tahmincisi ile tahmin edilebilir.

Ulkemizde kredi karti harcamalarmin 6nemli bir boliimii taksitli aligverislerden olusmaktadir. S6z konusu
taksitler, ya aligveris yapilan magazalar ve/veya internet sitelerince ya kredi kartlarinca ya da her ikisince de
yapilmaktadir. Bu nedenle taksitli kart harcamalarinin, toplam kart harcamalar {izerinde zamana yayinlan bir etkisi
olmas1 muhtemeldir. Daha teknik bir deyisle, kartla yapilan harcamalar taksitli aligverisler nedeniyle gecmise
baghlik gosterirler ve bu yiizden dinamik bir formda modellenmeleri gerekir. Ote yandan (3) numaral esitlikte
yer alan ticret degisimi, gelir diizeyi gibi baz1 degiskenler ticer aylik donemlerde iiretildiklerinden aylik bazdaki
taksitlerin etkilerini yansitamaz. Ayrica bu durum zaten sinirli olan goézlem sayisinin daha da diismesine yol acar.
Bahsedilen nedenlerle, taksitli harcamalarin etkisini yansitan dinamik bir modelin yeterli gézlem sayisina
ulagabilmesi i¢in daha sinirli yapida tasarlanmasi ve tahmin edilmesi gerekir. Bu ¢ergevede, ilave bir model olarak
bagimli degiskenin gecikmeleri ile aylik frekansta veri elde edilebilen enflasyon ve faiz orami serilerini igeren
asagidaki esitlik kullanilacaktir:

ek = a + BE(m41) +vie + Xq @i i + 0, “4)

(4) numarali esitlik sinirli formda bir ARDL modelidir ve parametreleri SEK tahmincisi ile kolayca tahmin
edilebilir.

Duca vd. (2016), Duca ve Radu (2021) gibi bazi arastirmacilar enflasyon beklentileri yerine beklenen
enflasyondaki degismeleri (Am;) dikkate almis ve enflasyon beklentilerinin giiclenmesinin harcamalar tizerindeki
etkilerine odaklanmiglardir. Li vd. (2017) ise dinamik yapidaki modellerinde hem gelir diizeyi hem de enflasyon
oranindaki degismeleri (Ay;, Ar;) bagimli olarak dikkate almislardir. Diger yandan Ryngaert (2022), reel tiiketim
artisint (Ac;) 6ngoérmek i¢in bir model gelistirmistir. Boylece aciklayici degiskenlerdeki degismelerin tiiketim
diizeyini nasil ve ne oranda arttirdigini belirlemeye ¢alismistir. (3) ve (4) numarali esitlikler literatiirdeki bu
caligmalar 1s18inda farklar1 alinarak asagidaki gibi iki alternatif sekilde daha ifade edilmistir. Aciklayici
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degiskenlerdeki degisimlerin kredi karti harcamalarindaki degisimi nasil ydnlendirdigi gozlemlenmeye
calisilmustir.

Act* = a + BE,(Amyyq) + y1 02w, + yoAu,

+y38i; + Y A(m — o) + vsA(Aw, — AwE_y) + ys A%y, + &, (%)
Act = a + PE(Ampsr) +yAie + iy ¢ Acy + 3, (©6)
(5) ve (6) numarali esitliklerin parametreleri de sirasiyla SEK ve EYO tahmincileri kullanilarak tahmin edilebilir.
Yukarida belirtildigi gibi, dogrudan gézlenemeyen, yani varliklari bilinen ama degerleri bilinmeyen degiskenlerin
(nf, e — mwf_1, Aw, — Awf_;) hesaplanmasinda, beklentilerle genisletilmis bir Phillips Egrisi fonksiyonu
yardimei olabilir. Bu baglamda, enflasyon beklentileri gelecege bakan (forward-looking) yapida tanimlanirsa, bir

durum uzay (state-space) modelinin pargasi olarak agagidaki Phillips Egrisi fonksiyonu bu amagla kullanilabilir
(Guerrero ve Million, 2004; Tunay, 2010: 124):

w =g + §(uy —ul) + v (7)

(7) numarali esitligin hesaplanabilmesi i¢in beklenen enflasyon oraninin (mf) ve ekonominin dogal issizlik
oraninin (uf') bilinmesi gerekmektedir. A = 1/ § oldugu varsayilarak (7) numaral esitligi asagidaki gibi yeniden
tanimlamak da mimkiindiir (Tunay, 2010: 125):

u —up = A(my — mf) + w; (8

Dogrudan gozlenemeyen enflasyon beklentilerinin, gézlenen enflasyon oranlarinin bir fonksiyonu oldugu dikkate
almirsa beklentilerin mekanizmasi tanimlanabilir. Buna gore enflasyon oranindaki degisim (Am,), cari enflasyon
orani ile gegmiste enflasyon oranlarinda gézlenen degisimlerin bir bilesimi olmalidir (Tunay, 2010: 125):

Ay =p+ (p— D + Xy @idme + 0w, )

Boylece (7), (8) ve (9) numarali esitlikler ¢ergevesinde durum-uzay modelinin gézlem veya 6l¢liim denklemleri
asagidaki gibi ifade edilebilir:

e —nf =a+ b(m_, —mi_q) + 0", (10)
uy —up = Amy — ) + otw; (11)

(10) numarali esitlikte, @ model sabitini, b rejimlere gore degisen ardisik baglanim katsayisini simgeler. Bu
denklem sisteminin durum veya gecis denklemleri ise asagidaki gibi tanimlanabilir:

nf =u+kni_ + o9 (12)
ul = ul , +o¥'¢ (13)
Denklem sistemindeki tiim hatalar; yani v;, w;, 9 ve  standart beyaz giiriiltii siiregleridir. Yani sifir ortalama ve
sabit varyansla bagimsiz ve tamamen rastsal olarak davrandiklari varsayilir. Enflasyonun siireklilik gosterdigi

varsayimi altinda, (10)’dan (13)’e kadar esitliklerden olusan denklem sisteminin matris gosterimi asagidaki gibi
yazilabilir (Guerrero ve Million, 2004; Tunay, 2010: 126):
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Ucretlerin belirlenmesi konusundaki literatiir incelendiginde, iicret diizeyi iizerinde ¢ok sayida degiskenin etkili
oldugu goriilecektir. Bunlar arasinda yas, cinsiyet, egitim, mesleki beceri ve deneyim gibi kisisel ozellikler, is
kolu, isletme biiyiikliigii gibi sektorel 6zellikler yaninda enflasyon orani, igsizlik orani, gelir diizeyi gibi ekonomik
degiskenler yer almaktadir. Bu baglamda Delteil (2004), Gallet (2004), Goschin (2014), Hossain vd. (2015), Kiss
ve Van Gerck (2019), Mittag (2019), Alcantara-Ortega vd. (2020) gibi arastirmacilarin ¢alismalari incelenebilir.
Calismamizin kapsami geregi, kisisel ve sektorel 6zellikler goz ardi edilmis, Goschin (2014), Kiss ve Van Gerck
(2019), gibi arastirmacilarin yaklasimi izlenerek ficretler iizerinde etkili olan makro ekonomik degiskenlere
odaklanilmastir.

Ucret diizeyi, alim giiciiniin korunmasi kaygisiyla genelde enflasyon oranina bagli olarak artmaktadir. Calisanlar
ve ig¢i sendikalar, isverenlere ve hiikiimete bu yonde baski yapmaktadir. Diger yandan, issizlik oranlaridaki
diisiis veya artislar iicret diizeyini etkilemektedir. Issizlik oranlari diistiikge, yani istihdam arttikca iicret diizeyi
artarken, issizlik arttik¢a iicretler daha az artmakta veya hi¢ artmamaktadir. Issiz kalmaktan endise eden ¢alisanlar
ticret taleplerini ya ertelemekte ya da oran olarak diisiirmektedir. Ekonominin biiylime hizinin artmasi, isgiicii
talebini uyararak istihdami da arttiracagindan iicretlerin yilikselmesine neden olacaktir. Tersine biiyiime hizi
diistiikce, yani ekonomi daraldik¢a isgiicii talebi ve iicretler de azalacaktir. Bu baglamda, beklenen iicret
degisimlerinin cari licret degisimlerinden sapmasinin, cari enflasyon oranina, issizlik oranindaki degisime ve genel
ekonomik faaliyeti yansitan reel gelir diizeyindeki degisime (biliyliime hizina) bagli olacag: varsayilabilir. O halde
iicret degisimlerini yansitan bir gézlem denklemi su sekilde tanimlanmalidir:

Aw, — Awf_; = c+dm, + eAu, + fAy, + 02V, (16)
Bununla iligkili durum denklemi de asagidaki gibi tanimlanabilir:
Aw_, = g + hAwf_, + o2’¢, (17)

Bu esitliklerdeki hatalarin da (g, ve ¢;) beyaz giiriiltii olduklar1 varsayilmistir. (16) ve (17) numaral esitliklerden
olusan denklem sisteminin matris gosterimi asagidaki gibi olacaktir:

[t =Tl + 1 01 [y ]+ Fellbu] + [F1Lad + [0**]led 18)
AwE. Awe e
Aﬁﬁe_ﬂ=[§]+[ﬁ q [AK}_§]+[0AO g (19)

(14) ve (15) ile (18) ve (19) numaral1 esitliklerden meydana gelen iki ayr1 denklem sisteminin parametreleri
Kalman Filtresine dayanan bir EYO tahmincisi ile hesaplanabilir. Ardindan dogrudan gézlenemeyen degiskenler
elde edilebilir ve bunlar gézlenen degiskenler setine dahil edilerek; (3), (4), (5) ve (6) numaral esitlikler tahmin
edilebilir.
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3.2. Veri Seti

Calismamizda kullanilan veriler, TUIK ve TCMB’nin resmi internet sitelerinden derlenmistir. Bu baglamda,
issizlik orami ve iicretler TUIK’den, enflasyon ve iicret artis beklentileri haricindeki tiim diger degiskenler
TCMB’nin Elektronik Veri Dagitim Sisteminden temin edilmistir. Dogrudan gézlenemeyen enflasyon ve iicret
artis beklentileri, teorik detaylari 3.1 numarali alt bolimde agilandigi gibi durum-uzay modelleri ile tahmin
edilmis, ardindan bunlar kullanilarak enflasyon beklenti hatasi ve iicret artisi beklenti hatasi degiskenleri
hesaplanmistir. S6z konusu tahminlere iliskin sonuglar, 3.3 numarali alt béliimde aciklanacaktir. Ucretleri
temsilen, briit {icret ve maas endeksi verileri kullanilmistir. Diger veriler, derlendikleri kaynaktaki halleriyle
dikkate alinmastir.

Daha 6nce de deginildigi gibi, kredi karti harcamalarinin farkli boyutlarinin analiz edilebilmesi i¢in ii¢ aylik ve
aylik frekansh iki ayr1 veri seti olusturulmustur. Ug aylik veriler 2005:4 ile 2022:4 (4. ¢eyrek verileri 11. ay
itibariyle alinmistir), aylik veriler ise 2005:12 ile 2022:11 donemlerini kapsamaktadir. Analizlerde kullanilan tim
degiskenler logaritmiktir.

Degiskenlere iliskin tanimsal istatistikler, Tablo 1’de sunulmustur. Tiim degiskenler saga carpik bir dagilim
gostermektedir. Ancak kredi kart1 harcamalar1 ve issizlik oran1 normale en yakin carpiklik degerlerini verirken,
enflasyon oran1 ve enflasyon beklenti hatasi en fazla saga ¢arpik olanlardir. Basiklik degerleri, tim degiskenlerin
normale oranla dik olduklarimi gostermektedir. Bununla beraber, enflasyon orani, iicret artisi, enflasyon beklenti
hatas1 ve iicret artig1 beklenti hatas1 diger degiskenlere oranla daha dik bir dagilima sahiptir. Jarque-Bera istatistigi
incelendiginde, kredi kart1 harcamalari, fiyat ve ticret diizeyleri, issizlik orani, faiz orani ve gelir diizeyindeki
degisimin normal dagilim gosterdikleri, bunlarin haricindeki degiskenlerinse normal dagilmadiklari
anlagilmaktadir.

Tablo 1. Tammsal Istatistikler

cf* Pt Ty We Aw, Ug it Ay, m —miq Aw, —Aw/
Ortalama 7.8688 2.3991 0.0134 8.1648 0.0186 1.0244 1.2710 8.6722 6.1118 0.7260
Medyan 7.9268 2.3712 0.0111 8.1512 0.0191 1.0253 1.2577 8.6395 6.1007 0.7252
Maksimum 8.6172 2.9723 0.1082 8.8893 0.1151 1.1761 1.5579 9.4848 6.2676 0.8123
Minimum  7.2535 2.0855 -0.0016 7.6427 -0.0398 0.8751 1.0715 8.1495 6.0832 0.6743
Std. Hata 0.3295 0.2101 0.0158 0.3306 0.0212 0.0758 0.1106 0.3144 0.0357 0.0214
Carpiklik 0.0064 0.5933 4.0681 0.2386 1.1898 0.0183 0.2726 0.4755 3.1944 0.9862
Basiklik 2.3317 2.6942  23.0225 1.9844 8.6314 2.0994 2.5135 2.4681 13.1774 6.1929
Jarque-Bera 1.2286 4.1918 1284.5150 3.5151 102.7803 2.2340 1.4681 3.2650 415.1399 40.4931
p Degeri 0.5410 0.1230 0.0000 0.1725 0.0000 0.3273 0.4800 0.1954 0.0000 0.0000

3.3. Bulgular ve Degerlendirmeler

Calismamizda temel olarak kredi kart1 ile yapilan harcamalarin belirleyicileri ve bunlardaki degisimde hangi
degiskenlerin etkili oldugu aragtirildigindan; 3.1 numarali alt boliimde agiklanan (3), (4), ve (5) ve (6) numarali
esitlikler tahmin edilecektir. Ancak s6z konusu esitliklerde yer almasina karsin dogrudan gézlenemeyen enflasyon
beklentileri (r7), enflasyon beklenti hatas1 (7, — f_;) ve licret artis1 beklenti hatasi (Aw; — Awf_,) gibi bazi
degiskenlerin hesaplanmasi i¢in Once yine aymi alt boliimde agiklanan (14) ve (15) ile (18) ve (19) numarali
esitliklerden olusan iki denklem sistemi tahmin edilmelidir.

Tahmin siirecinin bir 6n adimi olarak analizlerde kullanilan degiskenlerin duraganliklari arastirilmig, tim
degiskenlere genisletilmis Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Kwitkowski-Phillips-Schmidt-Shin
(KPSS) birim kok testleri uygulanmistir. Bilindigi gibi ADF testi bu tiir sinamalarda yaygin olarak kullanilmakta,
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ama kimi zaman egilimli sonuglar verebilmektedir. PP testi ise hatalarda seri korelasyon ve degisen varyans gibi
sorunlar karsisinda ADF’den daha basarilidir ve bu nedenle ADF sonuglarini teyit etmekte kullanilabilir. Incelenen
degiskenin izledigi slire¢ duragan, bununla beraber duragan olmayan siira yakin oldugunda ADF ve PP’nin
sinama giigleri diiser. KPSS testi, bu gibi sorunlardan etkilenmediginden ADF ve PP ile beraber kullanilmasi
yararli goriilmiistiir. Test sonuglart oldukga detayli oldugundan metnin i¢inde degil, Ek Tablo 1’de sunulmustur.
So6zii edilen tablo incelendiginde, enflasyon beklenti hatasi (7, — mf_;) ve ticret artig1 beklenti hatasinin (Aw, —
Aw§_,) diizeyde duragan (yani 1(0)), diger tim degiskenlerin ise birinci farklarinin duragan (yani I(1)) olduklari
belirlenmistir. ADF testi sonuglarina gore, iicret diizeyi (w;) ve harcanabilir gelir diizeyi (y;) I(2) olarak
saptanmiglarsa da, diger sinamalar bu degiskenlerin aslinda I(1) olduklarini gostermektedir ve buna itibar
edilmistir.

Analizlerin ikinci agsamasinda, dogrudan gozlenemeyen enflasyon beklentileri (7f), enflasyon beklenti hatasi
(my — m§_,) ve Ucret artigt beklenti hatasi (Aw; — Awf_;) durum-uzay modelleri ile dogrudan veya dolayli olarak
hesaplanmiglardir. Bu baglamda, Kalman filtresine dayanan en yiiksek olabilirlik (EYO) tahmincisi ile yapilan
hesaplamalar Tablo 2’de sunulmaktadir. Analizlerimiz, daha 6nce de agiklandig1 gibi hem ii¢ aylik hem de aylik
frekansl verilere dayali modellerden meydana gelmektedir. Enflasyon beklentileri, farkli frekanslardaki
modellerde girdi teskil ettiginden, (14) ve (15) numaral esitliklerden olusan denklem sistemi her iki veri seti igin
de ayr ayr1 tahmin edilmistir. Bu sonuglar Tablo 2°de yan yana raporlanmistir. Buna karsilik, gecikmeli iicret
artig1 beklentisi (Aw¢_,), yani (18) ve (19) numaral esitlikler sadece ii¢ aylik verilerle tahmin edilmistir ve yine
ayni tabloda sunulmustur. Ciinkii bu degiskenin hesaplanmasina temel teskil eden {icret istatistikleri ii¢ aylik
frekansta liretilmektedir.

Tablo 2’deki sonuglar incelendiginde, tahmin edilen denklem sistemlerinin ¢ogu parametresinin istatistiki agindan
anlamli oldugu goriilmektedir. Modellerin yapisi geregi, parametre degerleri anlamsiz bulunan degiskenlerin
modelden c¢ikartilamamas: ve karmasik hesaplama siirecinin alternatif ¢dziim segeneklerine kapali olmasi
nedenleriyle mevcut tahminlere itibar edilmistir. Yani tahmin sonuglarimi tiim parametrelerini anlaml kilacak
sekilde rafine etmek igin bir ¢aba sarf edilememistir. Boylece enflasyon (rf) ve gecikmeli iicret artis (Awf_;)
beklentileri, ¢o6ziilen denklem sistemlerinin hesaplanmak istenen degiskenle iliskili durum degiskenleri
kullanilarak tanimlanmistir. Ardindan, enflasyon beklenti hatasi (m, — m{_;) ve ticret artisi beklenti hatasi
(Aw; — Aw{_,); enflasyon beklentilerinin cari enflasyon oranindan ve ticret artig1 beklentilerinin de cari icret
artisindan farklar1 alinarak elde edilmistir. Hesaplanan bu degiskenlerin yap1 ve 6zelliklerini gosteren tanimsal
istatistikler, Tablo 1’de diger degiskenlerin tanimsal istatistikleriyle birlikte raporlanmistir.
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Tablo 2. Durum-Uzay Modellerinin Kalman Filtresine Dayali EYO Tahmini Sonuglart

(14) ve (15) numaral esitliklerden olusan denklem sistemi (18) ve (19) nu. esit. ol. denk. sis.
Ug Aylik Sonuglar Aylik Sonuglar Ug Aylik Sonuglar
Katsay1 z Testi Katsay1 z Testi Katsay1 z Testi
a 7.2006 0.0333 0.0595 4.5044 *** c 0.7121 3.3891 ***
b 0.8689 45012 *** -0.4672  -3.6617 *** d 0.2582 7.0588 ***
—b 0.1869 1.5810 * 0.6609 8.0952 Hk* e -0.0906  -2.5939 H**
Aa -1.6401 -0.0207 23315  33.6067 *** f 0.0113 1.9026 *
A 0.4059 1.8182 * -0.7896  -1.0669 g -1.0149  -4.1083 ***
—-b -0.4366  -0.8911 0.8099 1.0813 h -0.4373  -3.3247 ***
0] -2.5022  -0.0327 -0.0121 -4.7940 *** obw’ -8.1787  -3.6431 ***
K 0.5870 2.6303 *** 0.5348 52799 ***
o™ -8.8391  -13.932] *** -8.8314  -24.6970 ***
ot" -6.0170  -30.2002 *** -7.1323  -35.3100 ***
e -6.0589  -503.232 H** -0.0127  -1.0485 Awf_;  -0.7000  -41.7895  ***
mi_q -6.0590  20.1212 *** -0.0010 4.323] *** Awg 5, -0.7200 8.7164 ***
up -0.0120  -0.2436 -0.1486  -5.2587 ***
Log Olab. Or. 311.4331 1041.7140 184.1511
Akaike B.K. -8.8363 -10.1548 -5.1348
Schwarz BK.  -8.4772 -9.9753 -4.9082
H-Q BK. -8.6940 -10.0822 -5.0449

(**%), (**), (*) sembolleri, z testlerinin sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Analizlerin son agsamasinda, (3), (4), ve (5) ve (6) numarali esitliklerin tahmini yer almaktadir. Baz1 degiskenlerin
sadece ii¢ aylik olarak elde edilebilmesi nedeniyle (3) ve (5) numarali esitlikler bu frekansta ve SEK tahmincisi
kullanilarak tahmin edilmistir. Yani bu modeller ¢cok degiskenli regresyon yontemiyle tahmin edilmislerdir.
Bunlara iliskin sonuglar, sirasiyla Tablo 3 ve Tablo 4’de sunulmustur. Her iki modelin de tahmin siirecinde, 6nce
referans modellerin parametreleri tahmin edilmis, ardindan parametreleri istatistiki olarak anlamli bulunmayan
degiskenler ilgili modelden sirasiyla ¢ikartilarak tahminler yinelenmis ve sadece anlamli parametreleri iceren en
rafine sonuglara ulagilmigtir. Her iki bulgu da kolay incelenmesi i¢in bu tablolarda yan yana sunulmustur. Bu
yaklasim takip eden tahminlerde de benimsenmistir.

Tablo 3. (3) Numarali Esitligin SEK Tahmini Sonuglar

et = a + BE(Tr41) + v1hwe + Vou,

+y3ie + Vo — mf_q) + vs(Awp — Awg_ 1) + YAy, + &

Katsay1 t Testi Katsay1 t Testi
a -20.0486  -0.5855 -29.1134  -4.3950 ***
p 1.7991 0.3835
V1 -4.4040  -0.1249
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Y2 2.0185 4.7838 *** 1.9346 4.6234 ***
Y3 -0.9231  -0.3091 ***  -0.8909  -3.0110 ***
Va 5.3928 3.8169 *** 5.5827 4.5412 ***
Vs 6.9530 1.8259 * 2.7652 1.6921 *
Ve 1.4148 2.2590 ** 1.5118 24274 **
R? 0.6514 0.6390
R? 0.6107 0.6099
F Testi 16.0175  (0.0000) 21.9507  (0.0000)
D.W. 0.2691 0.3446

(***), (**), (*) sembolleri, z testlerinin sirastyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamli oldugunu géstermektedir.

Tablo 3 ve Tablo 4’deki sonuglar incelendiginde; R? degerleri baglaminda modellerin agiklama giiglerinin (Tablo
4’de raporlananlar biraz diisik olsa bile) kabul edilebilir smmirlarda ve F istatistiklerine gore de genel
anlamliliklarinin makul diizeylerde oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte, Durbin-Watson (D.W.) istatistikleri,
tahmin kalintilarinda bir otokorelasyon sorununun varligina isaret etmektedir. Tahmin gecerliligini zedeleyen bu
durum ulagilan sonuglara daha ihtiyatla yaklagsmayi1 gerektirmektedir. Yine de literatlir 1s1ginda segilen
degiskenlerin, kredi kart1 harcamalarii belirli bir aciklama giicleri oldugu varsayilabilir. (3) numarali esitlik
cercevesinde (Tablo 3), beklenen enflasyon ve iicret artisi ile kredi kartlar1 arasinda anlamli bir iliski
saptanamanmustir. Issizlik oraninin, enflasyon ve iicret artis1 beklenti hatalarinin, harcanabilir gelir artisinin kartla
yapilan harcamalar pozitif, faiz oranlarinin ise negatif etkiledigi goriilmektedir. Bunlar uluslararasi literatiirdeki
benzer ¢alismalarin bulgulariyla tutarli sonuglardir.

Tablo 4. (5) Numarali Esitligin SEK Tahmini Sonug¢lar

AckF = a + BE (Amtyyq) + V1 A%W, + y,Au,

+y30i + Vo A(me — wE_y) + vsA(Aw, — Awe ) + YAy, + @y

Katsay1 t Testi Katsay1 t Testi
a 0.0203 8.8008 *** 0.0200 8.5659 ***
B 0.8282 2.3478 ** 0.8377 2.5002 **
V1 0.2716 1.4340
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Y2 -0.0983  -1.3940
Y3 0.0622  1.3913
Ya 0.6127 32069 *** 07355  4.1296 **x
¥s 05074 21117 ** 01702 -1.6682 *
Ye 0.0818 15900 * 0.1304  3.8708 %
R? 0.3745 0.3261
R? 0.3003 0.2826
F Testi 5.0461  (0.0002) 7.5008  (0.0001)
D.W. 1.1943 1.2938

(*¥*%), (**), (*) sembolleri, z testlerinin sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

(5) numaral1 esitlige dayali tahminler (Tablo 4), bagimsiz degiskenlerdeki degismelerin kredi kartlarindaki
degisimi ne oranda yansittigini géstermektedir. Buna gore, licret artisi, issizlik orani ve faiz oran1 degismeleri kredi
kartt harcamalarindaki degismeleri agiklamamaktadir. Kart harcamalarindaki degismeler; enflasyon
beklentilerindeki, enflasyon beklenti hatalarindaki ve harcanabilir gelir artisindaki degismelerden pozitif, ticret
beklenti hatalarindaki degismelerdense negatif etkilenmektedir. Goriilmektedir ki hem kredi kart1 harcamalari hem
de bunlardaki degisim {iizerinde etkili olan degiskenler beklenti hatalar1 ve harcanabilir gelir diizeyindeki
degismelerdir. Diger degiskenlerin etkileri modelden modele farklilasmaktadir.

3.1 numarali alt boliimde agiklandig1 gibi, (4) ve (6) numarali esitlikler kredi karti harcamalarmin ve bu
harcamalardaki degisimin gecmige bagliligini saptamak i¢in gelistirilmistir. Boylece taksitle yapilan harcamalarin
Oonemi aragtirilabilir. Bu modellerde, ayrica, literatiir 15181nda kart harcamalar {izerinde daha baskin etkileri
olduguna inanilan ve verileri aylik olarak temin edilebilen enflasyon beklentileri ve faiz oranlarina da yer
verilmistir. (4) ve (6) numarali esitliklerin aylik verilerle tahmin edilmesinin nedeni, taksitli kart harcamalarinin
cari kart harcamalar tizerindeki etkilerinin dogru bir sekilde gézlemlenebilmesini saglamaktir. Dolayisiyla, aylik
olarak verilerine ulagilamayan degiskenler bu modellerde dikkate alinmamustir. Bu tiir ardisgtk baglanimh
modellerde daha etkin parametre tahminleri yapmaya imkan verdiginden tahmin siirecinde EYO tahmincisi tercih
edilmistir.

Elde edilen bulgular, (4) numarali esitlik i¢in Tablo 5’de ve (6) numarali esitlik i¢in de Tablo 6’da sunulmustur.
Kartla yapilan taksitli aligverisler ekseriyetle 3 ila 6 taksitten olustugundan, modellerde gecikme veya ardisik
baglanim derecesi olarak da bu degerler benimsenmistir. Her iki tabloda da sunulan tahmin sonuglari istatistiki
acidan oldukga anlamli ve gegerlidir. Bununla beraber, (4) numarali esitlik i¢in (Tablo 5) artan gecikmelerde
parametre anlamliliklarinin diistiigii goriilmiistiir. Bu nedenle, bulgular degerlendirilirken sadece ii¢ gecikmeli
(n=3) modelin sonuglarina itibar edilecektir. (6) numarali esitlik i¢in yapilan tahminlerde (Tablo 6) ise neredeyse
tiim parametreler anlamli bulunmustur. Sadece ii¢ gecikmeli degerleri iceren modelde kiiciik bir farkla beklenen
enflasyonun parametre degeri anlamsizdir.

Bu sonuglara gore; hem kredi kart1 ile yapilan harcamalar hem de bu harcamalardaki degisim, kendi ge¢cmis
degerlerine giiglii bir baglilik gostermektedir. Ayrica her iki degisken de enflasyon beklentilerinden ve faiz
oranlarindan etkilenmektedir. Ancak enflasyon beklentileri ve faiz oranlarinin etkileri, literatiirle oldugu kadar (3)
ve (4) numarali esitliklerin tahmininden elde edilen sonuglarla da ¢elismektedir. Enflasyonun artacagi yoniindeki
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beklentilerin giiclenmesi halinde insanlar harcamalarini1 6ne ¢ektiklerinden kart harcamalarinin artmasi beklenir.
Oysa sonuglar bunlarin azaldig1 yoniindedir. Hanehalkinin gelir diizeyindeki diislislerin harcamalara yansimasi ya
da kart borglarinin takibe diismesi nedeniyle kart kapamalar1 veya iptalleri gibi nedenler bdyle bir tabloya yol
acmis olabilir. Ancak bu hususlarin yeni deneysel ¢alismalarla incelenmesi ve teyit edilmesi gerekir.

Tablo 5. (4) Esitliklerin EYO Tahmini Sonuglart

n
ek = a + BE,(mp41) +vie + z Pi Cz’r(fi + U,

i=1
n=3 n=6
Katsay1  z Testi Katsay1  z Testi
a 18.0603  3.3763 *** 18.1672 11.3385 ***
B -0.3120 -1.6703 * -0.3570  -1.6780 *
y 0.0482  3.1085 *** 0.0754  4.4957 ***
01 1.3795 93.3926 *** 1.2242  21.9303 ***
Q, -0.0803 -1.1704 -0.0661  -0.6151
Q3 -0.2996  -5.0103 *** 0.0122  0.1047
N -0.0265 -0.2025
s 0.0117  0.0962
o2 0.0005  9.9582 *** -0.1560  -2.1439 **
Log Olab. Or. 487.7444 498.2558
Akaike B.K. -4.7132 -4.7868
Schwarz B.K. -4.5993 -4.6242
H-Q B.K. -4.6671 -4.7210

(**%), (**), (*) sembolleri, z testlerinin sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamli oldugunu géstermektedir.

Diger yandan, faiz oranlarinin artmasi da kredi kartlariyla yapilan harcamalari prensip itibariyle azaltmalidir. Eger
ekonomik birimler, kredi kartlarin1 sadece bir 6deme araci olarak kullamiyor ve yaptiklart harcamalari
kredilendirmiyorlarsa, kart harcamalarinin faiz oranlarina ve bunlardaki degisime duyarlilig1 da haliyle degisebilir.
Boylece beklenenin aksine, bu degiskenler arasinda pozitif bir etkilesim gozlenebilir. Fakat bu istisnai bir
durumdur ve enflasyonist baskilarin son yillarda arttigi, gelir diizeyinin ve alim giicliniin azaldig1 Tiirkiye’de
bunun gecerli oldugunu sdylemek zordur. Ciinkii kredi kartlarinin takibe diisme oranlar1 yukarida da belirtildigi
gibi son yillarda artmustir.
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Toparlanacak olursa, yaptigimiz analizler sonucunda ulastigimiz bulgular, Tiirkiye’de kredi kartlariyla yapilan
harcamalarin hangi degiskenlerden etkilendigi konusunda bazi ipuglari sunsa bile alternatif tahminler arasindaki
celigkiler ve tahmin siirecindeki sorunlar kesin yargilarda bulunmay1 giiclestirmektedir. Bu ¢eliskili sonuglar,
frekanslar1 farkli iki ayr1 veri seti kullanilmasinin bir sonucudur. Bazi degiskenlerin aylik frekansta elde
edilememesi, iki veri setinden elde edilen sonuglarda gozlenen farklilagsmanin baglica nedenidir. Goriildiigi
kadariyla, literatiiriin de isaret ettigi gibi; enflasyon beklentileri, iicret diizeyi, issizlik orani, faiz oranlari,
harcanabilir gelir diizeyi gibi degiskenler kartla yapilan harcamalari etkilemektedir. Ancak bunlarin etkileri
modelden modele degismekte ve hatta kimi tahminlerde kaybolmaktadir. Kredi kartlariyla yapilan aylik
harcamalarin giiglii bir sekilde gegmise bagli olmasindan hareketle, taksitli harcamalarin cari kart harcamalar1
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tizerinde belirleyici olabilecegi kanaatine varilmisgtir.

Tablo 6. (6) Esitliklerin EYO Tahmini Sonuglart

n
Ack¥ = a + BE,(Amtyyq) + YAi, + Z @; Ackk, + 9,

i=1
n=3 n=6
Katsay1  z Testi Katsay1  z Testi

a 0.0154  4.5776 *** 0.0167  3.1581 ***
B -0.2789  -1.3919 -0.3724  -1.8212 *
y 0.0604  3.7110 *** 0.0779  4.5519 ***
01 0.2299  3.8926 *** 0.1701  2.7655 ***
Q, 0.1518  2.4430 ** 0.1111  1.5380 *
Q3 0.1626  2.6055 *** 0.1187  1.6273 *
N 0.1010  1.4677 *
s 0.1170  1.5690 *
o2 0.0004 11.1722 *** 0.0004 10.4336 ***

Log Olab. Or. 501.4751 505.1265

Akaike B.K. -4.8717 -4.8781

Schwarz B.K. -4.7574 -4.7149

H-Q B.K. -4.8255 -4.8121

(**%), (**), (*) sembolleri, z testlerinin sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamli oldugunu géstermektedir.
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4. Sonug

Bu c¢alismada, Tiirkiye’de kredi karti harcamalarini belirleyen degiskenler ve bunlardaki degismelerin
harcamalardaki degisime etkileri arastirtlmistir. Uluslararasi ve ulusal literatiirdeki deneysel ¢aligsmalarin bulgulari
1s181inda belirlenen bir degiskenler seti kullanilmistir. Bu veri setinde dogrudan gozlenen degiskenler yaninda,
enflasyon beklentileri, enflasyon ve {icret beklenti hatalar1 gibi dogrudan goézlenemeyen degiskenler de yer
almaktadir. Tki asamali bir analiz yaklasimi benimsenmis ve ilk asamada dogrudan gozlenemeyen degiskenler
durum-uzay modelleri yardimiyla hesaplanmistir. Ikinci agamada ise hesaplanan bu degiskenleri de igeren iig aylik
ve aylik iki farkli veri seti lizerinden, kredi kart1 harcamalariin belirleyicileri alternatif modeller yardimiyla
tahmin edilmistir. Baz1 degiskenlere iliskin aylik veriler temin edilemediginden, aylik modellerin yapisi daha
siirlidir. Bununla birlikte, nispeten yliksek frekansli bu modellere bagimli degiskenin gecikmeleri eklenerek, kart
harcamalart iizerinde ¢ok etkili olduguna inanilan taksitli harcamalarin olasi etkileri aragtirllmistir. Nispeten diisiik
frekansli verileri igeren modeller, kullanilan degisken seti agisindan daha kapsamlidir. Ama bunlarin tahmin
kalintilarinda gdzlenen otokorelasyon sorunu nedeniyle giivenilirlikleri beklendigi oranda yiiksek degildir. Yine
de ilgili literatiirle tutarli sonuglara ulagilmagtir.

Diisiik ve yiiksek frekansli modellerin bazi tahmin sonuglar1 da birbirleriyle tutarli degildir. Ornegin enflasyon
beklentileri ve faiz oranlari, diisiik ve yiiksek frekansli modellerde farkli farkli sonuglar vermektedir. Bu
modellerin yegane tutarli yani, enflasyon beklentilerinin ve faiz oranlarinin kart harcamalarn iizerinde anlamli
etkileri oldugudur. Ornegin, diisiik frekansl (ii¢ aylik verilere dayanan) modellerde enflasyon beklentileri kartla
yapilan harcamalari pozitif, faiz oranlar1 ise negatif etkilerken, yliksek frekansli modellerde sonuglar bunlarin tam
tersidir. Bu ¢eliskiler bir yana birakilacak olursa, diisiik frekansli model tahminleri; kredi karti harcamalarinin ve
bunlarin degisiminin enflasyon ve iicret artis1 beklenti hatalari ile harcanabilir gelir diizeyindeki degisimlerden
etkilendigini, bunlar digindaki degiskenlerin modelden modele farkli sonug¢ verdigini gostermektedir. Yiiksek
frekansl (aylik verilere dayanan) modeller ise taksitli harcamalarin kartla yapilan harcamalar i¢cinde 6nemli ve
giiclii etkileri olduguna isaret etmektedir. Bu baglamda, enflasyonun hiz kazandigi dénemlerde tiiketimi zaruri
olmayan bazi mal gruplarinda taksit sayisinin azaltilmasi fiyat istikrarina hizmet edebilir.

Cagdas ekonomilerde kredi kartlar1 yaygin olarak kullanildigindan, bunlar kredi kanalinin nemli bir unsuru haline
gelmistir. Yiiksek enflasyon donemlerinde artan kredi kart1 harcamalari, toplam talebi uyararak enflasyonist siireci
hizlandirmaktadir. Dolayistyla, para otoriteleri kartla yapilan harcamalar1 yonlendirmek istediginde, politika faizi
kadar enflasyon beklentilerini de dikkate almalidir. Bu ¢ergevede, atilabilecek en somut adim merkez bankasina
olan giiveni sarsmamak olacaktir. Hanehalki merkez bankasina ve politikalarina giivendiginde, enflasyon
konusunda daha iyimser beklentiler olusturacaktir. Diger yandan, piyasa faizinin politika faizine duyarliligini
korumak da 6nemli bir konudur. Bu duyarlilik zedelendiginde, kredi kart1 harcamalari {izerinde énemli bir etkisi
olan faiz oranlarin1 yonlendirmek, para otoriteleri i¢in zorlasacak hatta imkansiz hale gelecektir.

Bu ¢aligmada yapilan analizlerin sonuglari, kredi karti harcamalarinin belirleyicileri ve bunlardaki degisimlerin
olasi etkileri konusunda bazi 6nemli ipuglar1 sunsa bile; kimi tahminlerin giivenilirliginin diisiik olmasi ve farkli
modellerin tahminleri arasindaki g¢eliskiler, daha ileri calismalarla bu bulgularin yeniden ele alinmasimni
gerektirmektedir. Kredi kartlarinin 6deme sistemindeki islevleri ve bir kredi araci olarak bankalarin bireysel
krediler igindeki yiiksek paylari, konuyu para otoriteleri ve bankacilik ¢evreleri acisindan dnemli bir arastirma
alan1 haline getirmektedir. Ancak kredi kartlariyla yapilan harcamalara iliskin makul bir zaman araligini kapsayan
toplu verilere ulasilsa bile, bunlarin alt kirilimlarina ve bazi potansiyel agiklayici degiskenlere iligkin verilere
ulasilamamuistir. Analizlerimizi sinirlandiran bu kisitlar, gelecekte daha kapsamli veri setleri yardimiyla asilirsa,
kuskusuz daha saglikli ve kapsamli analizlerin yapilmas: da miimkiin olacaktir.ii
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EK Tablo 1. Birim Kok Testlerinin Sonuglart

CZLC k Tt We Uy
t Testi p Degeri Gecikme* t Testi p Degeri Gecikme* t Testi p Degeri Gecikme* t Testi p Degeri Gecikme*
I?D Diizey 1.1666  0.9977 1 22159 0.9999 1 22966  0.9999 0 -2.0336 02721 9
1. Fark -4.7363  0.0002 0 -3.7199  0.0058 0 0.0493  0.9591 3 -3.9798  0.0030 10
2. Fark -12.3059  0.0000 2
1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%
Krt. Deg. ** -3.5316  -2.9055 -2.5903 -3.5316  -2.9055 -2.5903 -3.5402  -2.9092 -2.5922 -3.5550  -2.9155 -2.5956
Uy. t Uy. t Uy. t Uy. t
Testi p Degeri Band Gen.*** Testi p Degeri Band Gen.*** Testi p Degeri Band Gen.*** Testi p Degeri Band Gen.***
PP  Diizey 1.2623  0.9983 5 4.0247  1.0000 2 2.4767  1.0000 6 -3.4992  0.0110 3
1. Fark -4.7363  0.0002 0 -3.7027  0.0061 6 -8.3330  0.0000 0 -17.7314  0.0000 49
1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%
Krt. Deg. ** -3.5300  -2.9048 -2.5899 -3.5300  -2.9048 -2.5899 -3.5349  -2.9069 -2.5910 -3.5349  -2.9069 -2.5910
LM Testi Band Gen.*** LM Testi Band Gen.*** LM Testi Band Gen.*** LM Testi Band Gen.***
KPS
S 1.0727 6 1.0664 6 1.0731 6 0.4818 5
0.2855 5 0.5685 5 0.5252 1 0.3310 39
1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%
g:g**** 0.739 0.463 0.347 0.739 0.463 0.347 0.739 0.463 0.347 0.739 0.463 0.347

(*) Optimum gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore hesaplanmistir.
(**) MacKinnon (1996) tarafindan hesaplanan tek yanli p degerleridir.

(***) Spektral tahmin Bartlett, band genisligi Newey-West yontemine gére saptanmustir.
(****) Asimptotik kritik degerler.
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Ek Tablo 1. (Devamzi)

ADF i Ve Ty — {4 Aw; — Awf_;
t Testi p Degeri Gecikme* t Testi p Degeri Gecikme* t Testi p Degeri Gecikme* t Testi p Degeri Gecikme*
Diizey -2.5909  0.0999 1 1.9621  0.9998 4 -7.7090  0.0000 0 -0.1043  0.9439 3
1. Fark -5.9976  0.0000 0 1.3036  0.9984 3 -10.2064  0.0000 2 -10.9453  0.0000 2
2. Fark -24.7489  0.0001 2
1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%
Krt. Deg. ** -3.5316  -2.9055 -2.5903 -3.5402  -2.9092 -2.5922 -3.5366  -2.9077 -2.5914

Uy. t Testi p Degeri Band Gen. *** Uy. t Testi p Degeri Band Gen. *** Uy. t Testi p Degeri Band Gen.*** Uy. t Testi p Degeri Band Gen.***

PP Diizey -2.04291  0.2437 2 3.4544  1.0000 15 -7.6982  0.0000 6 -6.6285  0.0000 0
1. Fark -5.997661 0 0 -8.3117 _ 0.0000 39 -33.0719  0.0001 22 -19.5077 _ 0.0000 20

1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%

Krt. Deg. ** -3.5316  -2.9055 -2.5903 -3.5349  -2.9069 -2.5910 -3.5332  -2.9062 -2.5906 -3.5365  -2.9077 -2.5914

LM Testi Band Gen.*** LM Testi Band Gen.*** LM Testi Band Gen.*** LM Testi Band Gen.***

KPSS 0.279246 5 1.0640 6 0.4287 5 0.5621 2
0.124461 1 0.3825 25 0.1308 16 0.1370 16

1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%

Krt. Deg. *##* 0.739 0.463 0.347 0.739 0.463 0.347 0.739 0.463 0.347 0.739 0.463 0.347
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Sigortacilik, Diinya’da 6nemli yere sahip bir sektordiir. Bu sektoriin icin de var olan Katilim Sigortaciligi 2009 yilinda
Tiirkiye 'de yerini almis ve tercih edilmeye baslanmigtir. Muhasebe kayit islemleri, finansal raporlama gibi konularda
katilim sigorta sirketlerinin, konvansiyonel sigortada kullanilan tek diizen hesap plami dikkate alinmakta ve finansal
raporlama da kapsaml sekilde olusturulmaktadr. Katilim sigorta iiriinlerinin sunuldugu sirketlerle ilgili olarak, etkinlik
durumlarmin ne dlgiide oldugu onemli bir sorudur. Etkinlik 6l¢iimii, sirket hakkinda kaynaklarmmin verimli kullanimi ve
faaliyetlerinin etkin sekilde yiiriitiip yiiriitemedigini analiz ve etkin olmadigi durumlar igin nasil bir iyilestirme
yapabilecegi seceneklerini tespit etmektedir. Calismadaki amag Veri Zarflama Yontemi ile 2019 2021 yillart arasinda
katilim sigorta dtiriinleri sunan sirketlerin etkinliklerini, ilgili girdi ve ¢ikti degiskenleriyle olcerek degerlendirmek,
degerlendirmeler sonucu etkinlik skorlarina bakilarak, iyilestirmeler hakkinda bilgi vermektir. Etkin sirketlerin etkin
olmayan sirketlere referans olma oranlart yazilarak referans gruplart olusturulmugstur. Elde edilen sonuglar, sirketlerin
ortalama etkinlik skorlarinin, yildan yila arttigini gostermis ve ilgili oneriler yapilmistir.

Jel Kodlar: G22, M40

Anahtar Kelimeler: Katilim Sigortasi, Katilim Sigortaciligi Sirketi, Veri Zarflama Analizi, Etkinlik.

Measuring of the Efficiency of Participation Insurance Companies in Turkey with Data
Envelopment Analysis Method Between 2019-2021

Abstract

The insurance sector has an important place in the World. Participation insurance has involved in this sector in Turkey
at 2009 and has started to prefer. An accounting and financial reporting, like conventional insurance company. Both of
uses gaap and forms comprehensive financial reporting. An important question, how efficient of participation insurance
companies. Efficiency measurement analyzes company about available use resources efficiently and carry out business
effectively. The purpose of this study assessment and evaluation in participation insurance companies about efficiency
from 2019 to 2021. Analyzed due to inputs and outputs with method of Data Envelopment Analysis. According to result
was found efficiency score for insurance companies and was constituted referance groups for inefficiency companies by
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efficiency ones. Informed about course of recovery. As a result was found increase of average efficiency scores about
participation companies from year to year and give suggestions.

Jel Cods: G22, M40

Keywords: Participation Insurance, Participation Insurance Company, Data Envelopment Analysis, Efficiency.
1. Giris

Sigortacilik Diinya’da 6nemli bir yeri olan sektorlerden birisidir. Ayni sekilde katilim sigortaciligi da glinden
giine daha fazla tercih edilen, Islami kurallar ¢ergevesinde iiriinler sunan bir sigortacilik tiiriidiir. Tiirkiye’de
2009 yilindan bu yana faaliyet gosteren katilim sigorta sirketleri mevcuttur. Tekafiil olarak da adlandirilan bu
sigorta tiirti, Tiirkiye’de tercih edilebilirlik agisindan, yildan yila artig géstermistir. Faizsiz sigortaciligi tercih
eden bireylerin veya kurumlarin bu isteklerini karsilayan katilim sigortaciligi, sigortacilifa da ydnelimi
arttirmaktadir.

1977 tarihinde Mekke’de sigorta ile ilgili olarak Islam Konferans1 Teskilat: (The Organization of the Islamic
Conference)’na bagli bir sempozyum diizenlenmistir. Bu sempozyumda 12 kisilik fikih heyeti 1 kisi haricinde
ortak bir karar ile sigortanin caiz olmadigi kararma varmistir. Sigorta sozlesmelerinde belirsizlik oldugu
vurgulanmistir. Islami sigorta lehine de Fetva yaymlanmistir.

Ik katilim sigortas1 uygulamasi 1979 yilinda Sudan’da baslamis ve bu tarihten itibaren farkli iilkelerde de
tercih edilmistir. Tiirkiye’de katilim sigortaciligr ile ilgili ilk police Neova Katilim Sigorta Sirketi tarafindan
diizenlenmistir. Ilk Yonetmelik ise, 2017 yilinda ‘Katilim Sigortacilig1 Calisma Usul ve Esaslar1 Hakkinda
Yonetmelik® adi altinda Resmi Gazete’de yayimlanmistir (R.G. 20 Eylil 2017, Say1 30186). Bu tarihten
itibaren katilim sigortas1 prim iiretimleri verilerine bakildiginda, her yil bu saymin arttig1 goriilmiisttir. 2017
yilinda 1.315.855.322 TL olan toplam prim iretimi, 2021 yili sonunda 5.468.861.939. TL olarak
hesaplanmigtir (TSB, Tiirkiye Sigorta Birligi, 2017-2021). Bdyle bir artig, hem sigortacilik sektorii adina, hem
de katilim sigortacilig1 adina 6nemli bir etki gostermektedir. Bu bilgilerin yer aldig1 ve sirketlerin sunduklar
IFRS Raporlari basit ve net raporlar olup, sirketin finansal durumu hakkinda gosterge olarak sunulmaktadir.
Bu raporlar dogrultusunda, girketin mali durumu ile ilgili kapsamli gelir, 6z kaynak degisim ve nakit akis
tablolar1 goriilmektedir (Dogan ve Ertugay, 2010).

Finansal raporlar dogrultusunda, sirketlerin etkinlikleri hakkinda bilgilere sahip olunabilmektedir. Etkinlik
kavramini etkileyen, gilinlimiizde 6nemli yer sahibi olan siirdiiriilebilirlikte, katilim sigorta sirketlerinin
faaliyetleri arasinda yerini almaktadir. Siirdiiriilebilirlik kavrami, sosyal, ekonomik ve ¢evresel oldugu gibi,
bir sirketin etkin olabilmesinde de onemli rol oynamaktadir. Siirdiiriilebilir bir sirket olabilmek igin,
dijitallesme ve teknolojinin {iriin portfoyii ve istihdamda yerini almasi, bunun i¢in de sigorta bilincinin bireyler
arasinda etkisini arttirarak, sigorta okuryazarligi yaratmak gerekmektedir. Sigorta bilincinin arttirildig bir
tilkede, sektor bazinda tercih edilme ve pazar paymnin yiliksek olmasi, bir sirketin siirdiiriilebilirligini
saglayarak, etkinligini de arttirmaktadir.

Bu ¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin 2019, 2020 ve 2021 yillarindaki etkinlik analizi
yapilmistir. Bu analiz sonucunda, sirketlerin etkinlik skorlarina bakilarak, etkin olmayan sigorta sirketlerinin
etkin olabilmeleri i¢in Oneriler ve iyilestirmeler belirtilmistir. Veri zarflama analizi yontemi ile finansal
etkinlik analizi gergeklestirilmis ve bu dogrultuda gerekli girdi ve ¢ikt1 degiskenleri kullanilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Kilickaplan ve Bagtiirk (2004), Veri Zarflama Analizi’ni, Tiirkiye’de 2022 yilinda faaliyet gosteren 30 adet
hayat dis1 sigorta sirketine uygulamistir. 5 girdi; personel sayisi, likit aktifler, sabit varliklar, teknik karsiliklar,
0z sermaye ve 3 ¢ikti1 degiskeni alinan prim, teknik kar/zarar, mali gelir kullanilarak, teknik etkinlik diger bir
deyis ile ¢ikt1 yonlii CCR Model tercih edilmistir. Etkin olmayan 17 sigorta sirketi tespit edilmis, neticede g1kt
arttirimi ile etkin bulunan karar verme birimi sayisinin arttig1 bulunmustur.
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Barros, Barroso ve Borges (2005), ‘Evaluating the Effiency and Productivity of Insurance Companies
with a Malmquist Index: A Case Study for Portugal’ baslikli makalede, 1995-2001 yillar1 arasinda
Portekiz’de bulunan 27 adet sigorta sirketinin etkinlik 6l¢limiinii Veri Zarflama Analizi ile yapmis, yillar arasi
etkinlik degisimini Malmquist Toplam Faktdr Verimlilik Endeksi ile dlgmiistiir. Cikti odakli bir model
kullanilmistir. 4 farkli kombinasyon yaparak, her bir kombinasyon i¢in teknik etkinlik degisim skorlar
bulunmustur.

Biilbiil ve Akhisar (2005), Veri Zarflama Analizi’ni, Tiirkiye’de faaliyette bulunan otuz adet sigorta sirketinin
1999-2003 yillar arasinda, etkinliklerini, sigorta sektdriiniin genel durumunu 6lgmek i¢in uygulamigtir. 5 girdi
ve 4 ¢ikt1 degiskeni kullanilarak ¢iktr odakli analiz yapilmistir. Analiz sonucuna gore, ¢ogu sirketin etkinlik
sinirina ulagmadigi tespit edilmistir.

Kader, Adams ve Hardwick (2010), ‘The Cost Efficiency of Tekaful Insurance Companies’ baslikli
makalede, Veri Zarflama Analizi yaparak 10 Islam iilkesinde bulunan, 26 adet hayat dis1 tekafiil sirketinin
2004-2006 yillar1 arasinda 3 yillik bir maliyet etkinligini 6lgmiistiir. Bunun yaninda iki asamali bir regresyon
modeli ile sirketin kurumsal 6zellikleri tizerinde bu etkinliklerin etkileri test edilmistir. Sonug olarak, firma
bliytikliigii, yonetim kurulu vb. durumlarin, sigorta maliyet etkinligi iizerinde olumlu etkisi oldugu
bulunmustur.

Salimi Altan (2010), 2005-2007 yillar1 arasinda, Tirkiye’de bulunan 25 adet hayat dist sigorta girketinin, 6
girdi ve 2 ¢ikt1 degiskeni kullanarak, Veri Zarflama Analizi yapmistir. Sonug olarak ¢ogu sirketin etkinlik
sinirina ulagmadigi tespiti yapilmistir.

Oziidogru (2018), Swot Analizi ile katilim sigortacihig1 ile ilgili, giiglii, zayif yonler, firsat ve tehditler
incelenmistir. Biiyiime potansiyeli ve ilgi gérmesi, katilim sigortacilig1 sektoriiniin siirdiiriilebilirligine katki
sagladigi, konvansiyonel sigorta iirlinlerine alternatif olarak sunulan iiriinlerin, pazar paymi arttirdigi ve
teknolojik yeniliklere uyum saglanmasinin da, énemli noktalar oldugu vurgulanmistir.

Sharew ve Fentie (2018), ‘Data Envelopment Analysis of Efficiency of Insurance Companies in Ethiopia’
baslikli makalede 10 yillik bir zaman dilimi i¢in, 2006- 2015 yillar1 arasinda, Etiyopya’da bulunan 9 adet
sigorta sirketinin, 2 ¢ikti; toplam harcamalar ve toplam aktif ile 2 girdi; vergi sonrasi net kar ile toplam prim
degiskenlerini kullanarak Veri Zarflama Analizi yapilmistir. Sonug olarak, 9 sirketin hi¢ biri %100 etkin
olamamustir. Her bir sirket kiigiilmeye gitmeli ve brans arttirimu ile etkinlik skorlarini yiikseltmeli tavsiyesinde
bulunulmustur.

Tezergil (2018), Veri Zarflama Analizi yaparak 2014 yil1 igin 29, 2015 yil1 igin 27 ve 2016 yil1 i¢in de 26 adet
sigorta sirketinin etkinligini, DEA Solver Programi kullanarak, olgege gore degisken getiri varsayimina
dayanan girdi yonlii BCC (Banker, Charnes, Cooper) Siiper Etkinlik Modeli’nde analiz etmistir. Analiz sonucu
2014 yilinda 12, 2015 yilinda 13 ve 2016 yilinda ise 5 sirketin etkin oldugu goriilmiistiir.

Demirel ve Hazar (2020), Tiirkiye’de faaliyet gosteren 18 adet bankanin, 2014-2018 yillar1 arasindaki yillarin
yilsonlaridaki goreli etkinliklerini Veri Zarflama Analizi Yontemini kullanarak 6lgmdstiir. 6 bagimli ve 6
bagimsiz degisken kullanarak analiz yapmig ve etkinlik ortalamalarinda 2015 yilinda baslayan artig trendinin
sonrasinda diismeye bagladigi ve 2014, 2015 ve 2016 ve 2018 yillari i¢in 2 bankanin, 2017 yili i¢in ise 3
bankanin etkin oldugu goérilmistiir.

Duramaz (2021), Veri Zarflama Analizi kullandig1 makalesinde, 2016-2019 yillar1 arasinda, prim {iretimine
gore pazar pay1 siralamasinda en iist sirada yer alan Tiirkiye’deki 14 adet sigorta sirketini, 2 girdi ve 2 ¢ikt1
degiskeniyle, CCR modelinde girdi yonlii etkinlik analizi gergeklestirmistir. 2016 yilinda 6 sirket etkin iken,
diger yillarda 1 er adet azalarak 2019 yilinda etkin sirket sayis1 3 olarak 6l¢iilmistiir.

Isseveroglu (2021), Nitel arastirma yontemi olan Icerik Analizi ile 2014-2020 yillar1 arasinda BIST’te pay
senetleri igslem goren 6 adet sigorta sirketinin Kiiresel Raporlama Girigimi (GRI) ilkelerine uygunlugu sosyal
ve ¢evresel stirdiiriilebilirlik dogrultusunda analiz edilmistir. Yapilan analiz sonucunda bir sirketlerden birinin
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2018-2020 yillarinda GRI ilkelerine uygun siirdiiriilebilirlik raporu yaymladig, diger sirketlerin ise, sunduklar
faaliyet raporlarinda siirdiiriilebilirlik ile ilgili gostergelere ayrintili olarak yer verdikleri tespit edilmistir.

Sonbas, Kaya ve Kaya (2022), Veri Zarflama Analizi yontemini Kuzey Kibris’ta bulunan 25 hayat dis1 sigorta
sirketinin etkinligini 6lgmek i¢in kullanmigtir. 3 girdi ve 2 ¢ikt1 degiskeni ile Olgege gore sabit getiri, CCR
model kullanilmistir. 2019 ve 2020 yillar1 i¢in yapilan analiz sonucu, her iki y1l i¢inde 6 adet hayat dis1 sigorta
sirketinin etkin oldugu hesaplanmustir.

3. Katilim Sigortacihig1
3.1. Tamim

Islami finans literatiiriinde Tekafiil olarak bilinen katilim sigortaciligi, birden fazla isimle de anilmakta olup
bunlar; islami sigortacilik ve faizsiz sigortaciliktir. Katilim sigortacilig: katilim finans ilkeleri gergevesinde,
konvansiyonel sigortacilik iiriinlerinin faiz, kumar ve garar icermesinden dolay1 ortaya ¢cikmistir (Kaya,
Yardimcioglu, Aslan, 2017, s.11). Dayanisma esaslt olan bu sigorta tiiriinde, sigorta yaptirmak isteyen kisi
katilimci1 olarak adlandirilmakta ve 6dedigi katki, ileride meydana gelebilecek risklerden korunma amaglh
olarak Tekafiil fonuna aktarilmaktadir. Odenen katki konvansiyonel sigortacilikta prim ve katilimcilar da
sigortal1 olarak adlandirilmaktadir. Katilimer olan kisiler tarafindan 6denen katki paylar1 islami kurallara
uygun faizsiz yatirnmlara, ilgili sirket tarafindan yonlendirilmektedir. Faiz hassasiyeti olan bireyler, hem
Miisliiman hem de Miisliiman olmayan iilkelerde, bu sigorta tiiriinii tercih etmektedirler. Islam Literatiirii’ne
gore Riba olarak adlandirilan faiz; Tiirk Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi’ne gore; alisveris ve &diing
islemlerinde karsilig1i bulunmayan hakiki veya hiikmi fazlalik olarak tanimlanmig olup, kesin bir sekilde
yasaklanmigtir. Hz. Muhammed’e 23 yilda indirilen Kur’an-1 Kerim’in baz1 surelerinde de faiz ile ilgili
Ayet’ler bulunmaktadir. Bu ayetler Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Kur’'an-1 Kerim'de Yer Alan Faiz ile Ilgili Ayetler

Sira Sure Ayet
2 Bakara Suresi 275
2 Bakara Suresi 276
2 Bakara Suresi 278
2 Bakara Suresi 279
2 Bakara Suresi 281
3 Al-i Imran Suresi 130
4 Nisa Suresi 29
4 Nisa Suresi 30
4 Nisa Suresi 160-161
30 Rum Suresi 39

Kaynak: Kur’an Yolu Meali, Diyanet Isleri Baskanlig
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Tablo 1’deki ayetler, faiz ile ilgili olarak, ni¢in tercih edilmemesi gerektigini, haram, haksiz kazang ve yasak
oldugunu sdylemektedir (Karaman, Cagrici, Dénmez ve Giimiis, 2019) Bu yiizden Islami kurallara uygun
olarak ortaya ¢ikan katilim sigortacilig1 tercih edilmeye baslanmaistir.

3.2. Genel ilkeler

Katilim sigortaciligimin en 6nemli ilkesi, yardimlagma unsurunun veya amacinin bulunmasidir. Katilimcilar
her bir katilimcmnin kaybinda, zarar1 6demeyi iistlenmektedir (Ez-Zerka, En-Neccar, 2009, s.215). Ikinci
onemli ilke ise katki primlerinin toplandig1 risk havuzunun katilimeilara yani polige sahiplerine ait olmasidir.
Sigorta sirketinin higbir sahipligi bulunmamaktadir. Sigorta sirketi katilimcilar adma sadece sigorta
faaliyetlerini yiiriitmektedir (Tiirkiye Sigorta, 2020). Ugiincii ilke ise Fikih (islam hukuku) alaninda egitim
almig veya uzmanlagsmig Danigma Komitesi’nden sigorta sirketinin hizmet almasidir. Danigma Komitesi,
‘Sigortacilik ve bireysel emeklilik faaliyetlerinin katilim esaslari ¢ergevesinde icrasini teminde gorev alan
komiteyi ifade eder’ tanimi1 Katilim Esaslar1 Cergevesinde Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyetlerine
Iliskin Yénetmeligin 4. Madde’sinde agiklamistir (R.G. 19 Aralik 2020, Say1 31339). Dérdiincii ilke ise
katilimcilarin primleri ve sermayedarlara ait varliklarla ilgili olup, toplanan bu prim ve varliklarin kisaca
fonlarin veya paralarin, sigorta sirketinin Danigsma Komitesi tarafindan onay verilen yatirnm araglarinda
degerlendirilmesidir. Bu yatirim araglar1 faizsiz enstriimanlar olarak adlandirilmaktadir. Islami kurallara uygun
olan bu yatirim araglarindan bazilar1 sunlardir: Katilm endeksine uygun hisse senetleri, altin ve kiymetli
madenler, doviz ve faizsiz menkul kiymet yatirim fonlar1 (Kaya, 2017, s. 234).

Katilim sigortacilig1 sisteminin son ilkesi ise, katilim finans sistemi prensipleri ile dayanigsma ve ortak risk
esaslarina uygunlugu takip ve kontrol eden Danigsma Komitesi ile ilgilidir. Danisma Komitesi tarafindan
prensip ve esaslara uygun goriilmeyerek onay verilmeyen yani dinen mesru olmayan sigorta menfaatlerine
katilim sigortast teminati verilmemesi ilkesidir. Bu bes ilke katilim sigortaciliginin temelini olusturmakla
birlikte, bir sigorta iiriinii satarken Islami kurallarin 6nemli oldugu goriilmektedir. Dini kurallar ¢er¢evesinde
sigorta yaptirmak isteyenler i¢in katilim sigortaciligi onemli bir firsat olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu sigorta
tiiriiniin tercih edilmesi sigortacilik sektoriine olumlu yansimasinin yaninda, sigorta {irlinii sunan sigorta
sirketinin de etkinligini arttirmaktadir. Tercih edilen bir girket, miisteri memnuniyeti i¢in, genel ihtiyaglara
dogru cevaplar verip, dogru iiriinler sunan bir girket olmaktadir. Bu dogrultuda sirket siirdiiriilebilir bir
konumda faaliyetlerine devam etmektedir. Siirdiiriilebilir bir sirket ise etkin veya etkin olmaya en yakin
sirkettir. Stirdiiriilebilirlige en ¢ok katki saglayan sey ise bir sirketin sundugu faaliyet raporlaridir. Her sirketin
olusturmakla yiikiimlii oldugu finansal raporlama, seffaf agik ve giivenilir muhasebe kayitlari ile yapilmakta
ve bir sirketin diger sirketler ile karsilagtirilabilmesine ve ilerlereyen yillarda nasil bir yol ¢izmesi gerektigine
imkan saglamaktadir.

3.3. Katilm Sigortacihiginda Uygulanan Modeller

Diinya da tekafiil uygulamalar1 agisindan dért model bulunmaktadir. Bu modeller; Mudarebe, Vekalet, Karma
(Hibrit) ve Vekalet-Vakif’tir. Bu dort modelden ii¢ tanesi yaygin olarak kullanilmaktadir (Aslan, 2015, s.103).
Tablo 2’de 20.12.2017 tarihinde yiiriirliige giren Tiirkiye’de Katilim Sigortaciligi Caligma Usul ve Esaslari
Hakkinda Yonetmelik’te de yaygin olarak kullanilan {i¢ modelin tanimlart MADDE-3 verilmistir (R. G 20
Eyliil 2017, Say1 30186)

127



Tanilyan, Sirer, T. & Catikkas, 0. (2023). 10/2, 123-142

Tablo 2. Katilim Sigortaciliginda Uygulanan Modeller

MUDAREBE YONETIM VEKALET VEKALET MUDAREBE
MODELI YONETIM KARMASI (HiBRIT)
MODELI
Sirketin risk Sirketin, risk fonu ydnetimi ile

Sirketin, risk fonunun yonetimi

fonunun yonetimi

sigortayla ilgili diger teknik ve

ile sigortayla ilgili diger teknik | . X asal iglemler

MADDE 3 tie sigortayla Ul ¢ig y 3

ve yasal islemleri karsiliginda %le. S 1g0rtay}a karsiliginda vekalet licreti aldigi,

L ilgili diger teknik .
aldig1 yonetim iicretinin, emek- . . | teknik karin tamaminin
< . ve yasal islemleri o g
sermaye ortaklig1 cercevesinde Karsthginda katilmcilara dagitildigr  fakat
kar' pay'lva.slml' esasma  gore | 5%, dereti yatirim keirmln kat111m01 ile §1rk§t
belirlendigi  sirket  yOnetim aldis1 ket arasinda onceden belirlenmis bir
modeli 6n§tim mogeli oran lzerinden paylasildig:
M modeli

Kaynak: 30186 Sayili 20 Eyliil 2017 tarihli Resmi Gazete

Katilim sigorta sirketlerinin uyguladigi modeller dogrultusunda, sirketin faaliyetleri degerlendirilirken, hem
faaliyet alani, hem muhasebe kayitlar1 hem de bunlar sonucu olusturulan faaliyet raporlari, finansal
raporlamanin temelini olusturmaktadir. Hem konvansiyonel sirketler hem de katilim sirketleri her yil igin
diizenli finansal raporlar hazirlamakta ve bu finansal raporlar agik, seffaf ve anlasilir olmalidir. Téim Diinya’da
uygulanan uluslararasi finansal raporlama standartlari, farkli {ilkelerde bulunan sirketler arasi
karsilagtirilabilirligi saglamaktadir.

4. Katilm Sigorta Muhasebesi ve Finansal Raporlama

Katilim sigorta sirketlerinde Tek Diizen Hesap Plani kullanilmaktadir. Ayni sekilde konvansiyonel sigorta
triinleri satan sirketlerde de bu Hesap Plami kullanilmaktadir. Hazine Miistesarlig1 finansal raporlamaya
yonelik olarak ilk diizenlemesi 1992 yilinda sigorta sirketleri i¢in hazirlanan Tek Diizen Hesap Plani olmustur
(Senyigit, 2011, s.23) AAOIFI (islami Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetim Kuruluslar1) tarafindan
onerilen bir sekil olan, iki ayr1 hesap modelidir. Diger bir deyis ile katilim sigorta sirketleri iki ayr1 hesap
tutarak, bireylere tekafiil fonu ve kendi hesaplari ile ilgili bilgi saglamaktadir.

IFRS olarak kisaltilan uluslararasi finansal raporlama standartlari, ayri iilkelerde bulunan sirketlerin finansal
raporlarinin karsilikli olarak birbirleri ile karsilagtirilabilmesini saglayan muhasebe standardidir. 2005 yilinda
AB (Avrupa Birligi) tarafindan zorunlu hale getirilen bu uygulama, kullanilan her sirket tarafindan, sirketin
kendi finansal raporlarini, ayn1 muhasebe standartlarimi uygulayan kurumlar tarafindan anlasilir hale
getirmektedir. IFRS kiiresel standartlara sahip olup, bu standartlar ¢evresinde hazirlanir. Tarafsiz bir bigimde
olusturulan raporlar sunulur. Seffaflik, uygunluk, giivenilirlik ve karsilastirilabilirlik s6z konusudur. IFRS
Raporlart mali durum raporu, kapsamli gelir tablosu, 6z kaynak degisim tablosu, nakit akis tablosu ve énemli
olan muhasebe notlar1 ve politikalarindan (finansal tablo agiklamalari) olugsmaktadir (SPK, Sermaye Piyasasi
Kurulu) Bir 6nceki doneme ait raporda bu rapor ile birlikte verilir ise, karsilagtirma kolay bir bi¢cimde
yapilabilir. Finansal tablolar, okunakli ve anlasilir olmalidir. Sirketin finansal durumu, finansal performansi,
nakit akis tablosunun ger¢ege uygun olmasi dnemlidir. Basit ve net raporlar olmalidir (TFRS Teblig, R.G. 15
Haziran 2007, Say1 26553)

Bu standartlar katilim sigorta sirketleri igin farklilik gdstermektedir. islami kurallara gére faiz, garar ve kumar
haram oldugu icin, sunulan iiriin ve yapilan sozlesmeler Islam hukukuna uygun olarak, ayri muhasebe
standartlar1 ¢ergevesinde olusturulmalidir. Bu yiizden bu sirketlerin olusturacagi finansal raporlarda bir takim
ilave bilgiler bulunmalidir. Katilim sigorta sirketlerinin, yasaklanan kazang ve harcamalarinin kayitlari, yatirnm
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riskleri, yeterli likiditeye sahip olup olmadig1 gibi, aym sekilde faizsiz finans kuruluglarinin uymas: gereken
hususlarin agiklanmasi gerekmektedir (Cetin, 2020, s.4). Faizsiz finans kuruluslari i¢in yayinlanan Faizsiz
Finans Muhasebe Standartlar1 (FFMS) yami sira Finansal Raporlama Standardi Sigorta Sozlesmeleri
Standardi’na goére muhasebe islemleri gerceklesmektedir. Fakat katilim sigortaciligi i¢in 6zel olarak
yaymlanan bir FFMS bulunmamaktadir (Kisacik, 2021, s.279). Bunun yaymlanmasi katilim sigorta
sirketlerinin siirdiiriilebilirligi agisindan da onemli bir yer tutmaktadir. Her yil sunulan finansal raporlar,
stirdiiriilebilirlik ile ilgili sirketlerin nasil adimlar atip ne kadar yol kat ettiklerini de gostermektedir.
Stirdiirtilebilirlik hem finansal varliklarin dogru kullanilmasi1 hem de bireylerin o sirketi tercih etmesiyle
paralel olarak saglanmaktadir. Sirketlerin sundugu iiriinler, bireylerin ihtiyaglar1 ve kisisel diisiinceleri ile ne
kadar ¢ok ortiisiir ise, o sirketten tercih edilen {irlin sayisinda artig olmaktadir. Bir sirketin dogru bir sekilde
uyguladigi reklam vb kampanyalar, sigorta bilincinin gelismesine, bu dogrultuda tercih edilebilirliginin
artmasina ve bunun sonucunda da etkili finansal raporlar sunmasina neden olmaktadir. Sigorta bilincinin
arttirilmasi, tercih edilebilirlik, iirlin ¢esitliligi, ticret politikalar1 ve kisisel tercihlere uyum, bir sirketin
stirdiiriilebilirligine yon veren onemli etmenler olup, pozitif bir sekilde finansal raporlara da yansimakta ve
sirket etkinligi de artmaktadir. Tiim bu olumlu gelismeler i¢in, katilim sigorta sirketlerine 6zel bir finansal
raporlama standartlar1 getirilmelidir. Bunun sonucu sirket etkinliklerinde de artig olacaktir.

Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu 140’tan fazla iilkede IFRS kullanilmaktadir. Bu iilkeler arasinda Avrupa
Birligi iiyeleri iilkeler haricinde bir¢ok iilke bulunmaktadir. Bu iilkelerden bazilarim, islami finansin yaygin
oldugu, Malezya, Iran, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Katar vb iilkeler olarak sayilabilir. Tiirkiye’de de
IFRS halka agik sirketler i¢in zorunludur. IFRS Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na gore uyarlanmis ve borsaya
kayith sirketlerde, finansal kuruluglarda ve kamu kuruluglarinda zorunlu hale getirilmistir.

5. Veri Zarflama Analizi ile Tirkiye’deki Katilim Sigorta Sirketlerinin Etkinlik Analizi

Bu ¢alismada 2019, 2020 ve 2021 yillarinda katilim sigorta Uriinleri sunan sirketlerin etkinliklerini 6lgmek
amaciyla VZA yontemi kullanmilmistir. Analizde girdi ve ¢iktilar degiskenleri kullanilarak etkinlik skorlar
hesaplanmaktadir. Analiz sonucunda etkin olan sirketleri i¢in etkinlik skorunun 1 olmasi aranmaktadir.
Sirketler analiz i¢inde Karar Verme Birimi olarak adlandirilmakta ve bu KVB’lerden etkinlik skoru 1’e esit
olan sirketler hem etkin, hem de etkin olmayan KVB’lere referans olmaktadirlar. Etkin olmayan sirketlerin
etkinlik skorlar1 0 ile 1 arasinda ¢ikmaktadir. Analiz i¢in DEAP2.1 programi kullanilmis olup, analizde
etkinligi 6lgmek adina ¢iktiya yonelik, 6l¢ege gore sabit getiri varsayimina dayanan CCR (Charnes, Cooper,
Rhodes) Model tercih edilmistir.

5.1 Karar Verme Birimlerinin Secimi

Veri Zarflama Analizi (VZA), parametrik olmayan ve dogrusal programlama modeline dayanan bir analiz
yontemidir. Benzer girdileri kullanarak, ayni tiir ¢iktilart {ireten karar verme birimlerinin goreli etkinliklerinin
Ol¢iilmesini amaglamaktadir (Okursoy, Tezsiiriicii, 2014). Karar verme birimleri; goreli etkinlikleri analiz
edilen birgok kurum gibi, sigorta sirketi ve bankalar1 da ifade etmektedir. Secilen karar verme birimleri faaliyet
konular1 agisindan birbirine benzeyen kurum veya isletmeler olmalidir. Bu da goreli etkinligi 6lgerek, etkinlik
diizeylerinin belirlenerek karsilastirilmasini saglamaktadir (Akgobek, Nisanci, Kaya ve Eren, 2015, s.4)

Bu c¢aligsmada 3 girdi ve 3 ¢ikt1 degiskeni kullanilmis, 2019 yilinda 12, 2020 ve 2021 yillarinda da 10 katihm

sigorta sirketi KVB olarak se¢ilmis ve etkinlikleri 6l¢lilmiistiir. Secilen KVB’ler Tiirkiye’de faaliyet gdsteren
katilim sigorta iiriinii sunan girketlerdir.

129



Tanilyan, Sirer, T. & Catikkas, 0. (2023). 10/2, 123-142

Tablo 3. Analizde Kullanilan Karar Verme Birimleri

2019 YILI 2020-2021 YILLARI
_SIGORTA SIGORTA SIRKET ADI SIGORTA SIRKET SIGORTA SIRKET ADI
SIRKET KODU KODU

KVB 1 NEOVA KVB 1 NEOVA

KVB 2 BEREKET KVB 2 BEREKET

KVB 3 DOGA KVB 3 DOGA

KVB 4 BEREKET EMEKLILIK KVB 4 BEREKET EMEKLILIK

KVB 5 KATILIM EMEKLILIK KVB 5 KATILIM EMEKLILIK

KVB 6 ZIRAAT SIGORTA KVB 6 TURKIYE SIGORTA

KVB 7 VAKIF EMEKLILIK KVB 7 TURKIYE HAYAT VE

EMEKLILIK
KVB 8 ZIRAAT HAYAT VE KVB 8 UNICO
EMEKLILIK

KVB 9 UNICO KVB 9 HDI

KVB 10 HDI KVB 10 GROUPAMA HAYAT

KVB 11 GROUPAMA HAYAT

KVB 12 GUNES SIGORTA

5.2. Girdi ve Cikt1 Degiskenlerinin Belirlenmesi

Yapilan etkinlik analizinde, secilen girdiyi kullanarak, maksimum ¢iktiy1 tiretmek hedeflenmektedir.
Girdilerin ve c¢iktilarin birbirleri igerisinde benzerlik gostermesi, karar verme biriminin etkinliginin
incelenmesinde katkida bulunmaktadir. Diger bir deyis ile, birbiriyle neden-sonug iliskisi olan girdi ve ¢ikt1
degiskenleri, analize dahil edilmelidir. Yapilacak Ol¢limiin dogru ve anlamli sonuglar verebilmesi i¢in
kullanilan girdi ve ¢ikt1 degiskenlerinin benzer yapida ve tiirdes olmast 6énemli bir etkendir. (Kilickaplan ve
Karpat, 2004, s. 7)

Girdi ve ¢ikt1 degiskenleri secilirken literatiirde kabul gérmiis yaklagimlar géz 6niinde bulundurulmus ve bu
dogrultuda minimum KVB (Karar Verme Birimi)’nin sayisi belirlenmistir. Bu calismada secgilen girdi
degiskenleri; toplam aktifler, 6z kaynaklar ve calisan sayisi, ¢ikti degiskenleri ise toplam prim {iiretimi ile
teknik kar/zarardir. KVB’ler i¢in ise girdi ile ¢ikt1 sayilar1 dnemli bir yol gosterici olmaktadir. Ornegin; Golany
ve Roll’a (1989) gére minimum KVB sayisinin en az girdi ve ¢ikti toplaminin 2 kat1 kadar, Boussofiane, Dyson
ve Thanassoulis’e (1991) gore girdi ve ¢ikti degisken sayisinin ¢arpimi kadar, ayrica Boussofiane’nin de
(1991) girdi ve ¢ikt1 toplaminin 1 fazlasi kadar olmasi1 yoniinde goriisleri vardir.
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Analizde kullanilan tiim ¢ikt1 ve girdi degiskenleri ilgili sirketlerin 2019, 2020 ve 2021 yillan1 yaymlanan
Finansal Rapolart ile Tiirkiye Sigorta Birligi’nin (TSB) yayimladigi tablolardan elde edilmistir.

Tablo 4. Analizde Kullanilan Girdi ve Cikti Degiskenleri

GIiRDi DEGISKENLERI CIKTI DEGISKENLERI

Gl Toplam Aktifler C1 Toplam Prim Uretimi
G2 Oz Kaynaklar c2 Teknik Kar/Zarar

G3 Calisan Sayisi

5.3. Bulgular

Analiz’de ¢ikt1 yonlii CCR Model’i uygulanarak, katilim sigorta sirketlerinin 2019, 2020 ve 2021 yillari i¢in
etkinlikleri analiz edilerek, etkinlik skorlar tespit edilmis, analiz sonucu etkin olmayan sirketler i¢in referans
olan etkin sirketler belirtilmis ve etkin olmayan sirketlerin girdilerinde yapmalar gereken azaltmalar ile
ciktilarinda yapmalari gereken artirimlar belirtilmistir.

5.3.1. 2019 Yih Analiz Sonuclar:

Tablo 5. 2019 Yili Etkinlik Skorlari, Referans Gruplari, Lambda Agirliklar: ve Referans Olma Sayilar

Sirket Ismi Etkinlik Referans Gruplar1 ve Lambda Agirhklar Referans Olma Sayisi
Skoru

NEOVA 0,665 Bereket Sigorta (0,863), Ziraat Sigorta (0,546) | 0

BEREKET 1 Bereket (1,00) 4

DOGA 0,728 Bereket Sigorta (1,250), Ziraat Sigorta (0,265) | 0

BEREKET 0,740 Unico Sigorta (0,370), Ziraat Sigorta (0,546) 0

EMEKLILIK

KATILIM 0,384 Unico Sigorta (0,753), Ziraat Sigorta (0,064) 0

EMEKLILIK

ZIRAAT 1 Ziraat Sigorta (1,00) 9

SIGORTA

VAKIF 0,628 Unico Sigorta (4,254), Ziraat Sigorta (0,746) 0

EMEKLILIK

ZIRAAT 0,725 Unico Sigorta (2,890), Ziraat Sigorta (1,401) 0

HAYAT VE

EMEKLILIK

UNICO 1 Unico Sigorta (1,00) 4
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HDI 0,501 Bereket Sigorta (3,047), Ziraat Sigorta (0,582) | 0
GROUPAMA 0,134 Ziraat Sigorta (0,138) 0
HAYAT

GUNES 0,442 Bereket Sigorta (0,416), Ziraat Sigorta (1,680) | 0
SIGORTA

2019 yilinda Bereket, Ziraat ve Unico Sigortanin etkin oldugu analiz sonucu goriilmiistiir. Etkin olan bu
sirketler geriye kalan 9 sirkete referans olmusglardir. Referans Gruplarina bakildiginda, en yiiksek referans olma
say1s1 9’a sahip olan Ziraat Sigorta ve en diisiik referans olma sayis1 4’e sahip olan sirketler Bereket ve Unico
Sigorta’dir. Etkin olmayan sirketler i¢in, lambda agirliklarina gore referans oranlari belirtilmistir.

Neova Sigorta Sirketi 0, 665 etkinlik skoruna sahiptir. Etkin duruma gelebilmesi igin, Bereket Sigorta’y1 %86,3
ve Ziraat Sigorta’y1 da %54,6 oraninda, ayni sekilde Doga, HDI ve Giines Sigorta sirketleri de bu iki sirketi
referans olarak almalidir. En disiik etkinlik skoruna sahip Groupama Hayat Sigorta ise Ziraat Sigorta’y1 %13,8
oraninda referans olarak almalidir. Etkin olmaya en yakin orana sahip Bereket Emeklilik Sigorta sirketi de,
%37 oraninda Unico Sigorta’y1 ve %54,6 oraninda Ziraat Sigorta’y1 ve ayni sekilde Katilim Emeklilik, Vakif
Emeklilik, Ziraat Hayat ve Emeklilik sirketleri de bu iki sigorta sirketini referans olarak almalidir.

Referans gruplar1 ve oranlar1 belirlendikten sonra, Tablo 6°de, girdi ve ¢ikt1 degiskenlerinde yapilacak olan
degisimler belirtilmistir. Bu degisimler etkin olmayan sirketlerin etkin duruma getirilmesi i¢in yapilan

iyilestirmelerdir.

Tablo 6. 2019 Yili Icin Girdi ve Cikti Degiskenlerinde Yapilacak Degisiklikler

Sirket Ismi Toplam Ozkaynak Calisan Toplam  Prim | Teknik  Kar

Aktifler (-) Sayis1 Uretimi (+) Zarar (+)

)
O]

NEOVA 634.100.282 0 0 824.393.392 120.974.867
BEREKET 0 0 0 0 0
DOGA 193.711.384 0 0 572.581.514 117.198.068
BEREKET 351.743.486 0 0 168.342.157 10.726.597
EMEKLILIK
KATILIM 1.959.820.492 | 0 0 498.439.048 38.032.064
EMEKLILIK
ZIRAAT 0 0 0 0 0
SIGORTA
VAKIF 8.284.201.246 | 0 0 3.126.393.022 190.018.122
EMEKLILIK
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ZIRAAT HAYAT | 6.465.829.001 | 0 0 3.412.873.816 199.088.737
VE EMEKLILIK

UNICO 0 0 0 0 0

HDI 578.499.867 0 0 2.471.043.009 160.577.181
GROUPAMA 0 24.263.887 2 354.249.729 50.552.879
HAYAT

GUNES 0 0 244 2.863.041.657 564.355.281
SIGORTA

Tablo 6’da 2019 yili etkin olan Bereket, Ziraat ve Unico Sigorta sirketleri haricinde, etkin olmayan tim
sirketler i¢in analizde kullanilan her iki ¢ikt1 degiskenleri i¢in de artirim yapmalar1 gerektigi goriilmiistiir. Prim
tretim ¢iktisinda en yiiksek artirimi 3.412.873.816 tutarinda Ziraat Hayat ve Emeklilik Sigorta Sirketi
yapmalidir. Teknik kar tutarinda ise, en yiiksek artirim olan 564.355.281 tutarmi Giines Sigorta Sirketi
yapmalidir. Girdi degiskenlerinde ise, Groupama Hayat Sigorta 6z kaynaklarinda 24.263.887 tutarinda ve
caligsan sayisinda 2 birim azaltim yapmalidir. Giines Sigorta ise sadece ¢alisan sayisinda 244 birim azaltim
yapmalidir. Geriye kalan ve etkin olmayan 7 sigorta sirketi ise, toplam aktiflerinde azaltima gitmelidir. En az
toplam aktif tutar azaltimi 193.711.384 tutarinda Doga Sigorta Sirketi ve en ¢ok ise 8.284.201.246 tutarinda
Vakif Emeklilik Sigorta Sirketi tarafindan yapilmalidir.

5.3.2. 2020 Y1l Analiz Sonuclari

Tablo 7. 2020 Yili Etkinlik Skorlari, Referans Gruplar:, Lambda Agirliklar: ve Referans Olma Sayilar

Sirket Ismi Etkinlik Referans Gruplari ve Lambda Agirhiklar Referans Olma
Skoru Sayisi

NEOVA 0,877 Bereket Sigorta (0,698), Tiirkiye Sigorta | 0
(0,132)

BEREKET 1 Bereket (1,00) 6

DOGA 0,774 Bereket Sigorta (1,351), Tiirkiye Sigorta | O
(0,043)

BEREKET 0,719 Bereket Sigorta (0,378) 0

EMEKLILIK

KATILIM 0,825 Bereket Sigorta (0,658) 0

EMEKLILIK

TURKIYE 1 Tiirkiye Sigorta (1,00) 5

SIGORTA

TURKIYE 1 Tiirkiye Hayat ve Emeklilik (1,00) 1

HAYAT VE

EMEKLILIK
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UNICO 0,611 Bereket Sigorta (0,808), Tiirkiye Sigorta | 0
(0,008)

HDI 0,860 Bereket Sigorta (3,100), Tiirkiye Sigorta | O
(0,104), Tiirkiye Hayat ve Emeklilik (0,008)

GROUPAMA 0,257 Tiirkiye Sigorta (0,014) 0

HAYAT

Tablo 7°de 2020 yilinda 3 katilim sigorta sirketinin; Bereket, Tiirkiye ve Tiirkiye Hayat ve Emeklilik Sigorta
etkin oldugu ortaya ¢ikmistir. Buna ek olarak Bereket Sigorta 6 kere, Tiirkiye Sigorta 5 kere, Tiirkiye Hayat
ve Emeklilik ise 1 kere referans olmus ve etkin olmayan sirketler i¢in, lambda agirliklarina gore referans
oranlar belirtilmistir.

Neova Sigorta Sirketi 0, 877 etkinlik skoruna sahiptir. Etkin duruma gelebilmesi igin, Bereket Sigorta’y1 %69,8
ve Tiirkiye Sigorta’y1 da %13,2 oraninda referans olarak almalidir. En diisiik etkinlik skoruna sahip Groupama
Hayat Sigorta ise Tiirkiye Sigorta’y1 %1,4 oraninda referans olarak almalidir. Etkin olan 2020 y1linda 3 sigorta
sitketinin (Vakif Emeklilik ve Hayat, Ziraat Hayat ve Emeklilik ve Halk Hayat ve Emeklilik) birlesimi ile
sektorde yerini alan Tiirkiye Hayat ve Emeklilik Sigorta Sirketi HDI Sigortaya %1 (0,008) oraninda referans
olmaktadir. Ayni1 sekilde etkin olan ve 2020 yilinda 3 sigorta sirketinin (Ziraat, Halk ve Giines) birlesimi ile
sektorde yerini alan Tirkiye Sigorta Sirketi 5 etkin olmayan sigorta sirketine referans olmaktadir.

Referans gruplar1 ve oranlan belirlendikten sonra, Tablo 8’de, girdi ve ¢ikt1 degiskenlerinde yapilacak olan
degisimler belirtilmistir. Bu degisimler etkin olmayan sirketlerin etkin duruma getirilmesi i¢in yapilan

tyilestirmelerdir.

Tablo 8. 2020 Yil: Icin Girdi ve Cikti Degiskenlerinde Yapilacak Degisiklikler

Sirket Ismi Toplam Ozkaynak Calisan | Toplam Prim | Teknik  Kar

Aktifler (-) Sayisi (- | Uretimi (+) Zarar (1)
) )

NEOVA 850.620.716 0 0 265.613.227 40.726.035

BEREKET 0 0 0 0 0

DOGA 101.351.164 0 0 521.013.915 65.177.380

BEREKET 504.664.319 0 1 356.247.684 8.903.366

EMEKLILIK

KATILIM 3.321.837.200 | 0 44 786.912.888 9.630.342

EMEKLILIK

TURKIYE 0 0 0 0 0

SIGORTA

TURKIYE 0 0 0 0 0

HAYAT VE

EMEKLILIK
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UNICO 104.324.034 0 0 475.091.063 63.937.331
HDI 0 0 0 1.883.225.570 57.199.919
GROUPAMA 145.527.377 50.179.996 0 94.652.515 3

HAYAT

Tablo 8’de 2020 yili etkin olmayan 7 katilim sigorta sirketinin tamami etkin olabilmek ig¢in, ¢ikti
degiskenlerinin her ikisinde de artinm yapmalidir. Cikt1 degiskenlerinden, prim iiretim tutarinda en yiiksek
artirimi yapacak olan sigorta sirketi 1.883.225.570 ile HDI Sigorta, en diisiik artirim1 yapacak olan sigorta
sirketi ise, 94.652.515 ile Groupama Hayat Sigorta’dir. Teknik kar tutarinda ise en yiiksek artirimi1 Unico, en
diisiik artirrm1 ise Groupama Hayat Sigorta yapmalidir. Etkin olmayan 7 sirketten 6’s1 etkin olabilmek igin,
Toplam Aktif tutarlarinda azaltim yapmali, sadece HDI Sigorta’nm bu azaltimi yapmasina gerek yoktur.
Calisan sayisinda ise Bereket Emeklilik 1 birim, Katilim Emeklilik ise 44 birim azaltim yapmalidir. Oz kaynak
tutarinda azaltima gitmesi gereken tek sirkette Groupama Hayat Sigorta’dir.

5.3.3. 2021 Y1l Analiz Sonuclari

Tablo 9. 2021 Yili Etkinlik Skorlari,

Referans Gruplari, Lambda Agirliklar: ve Referans Olma Sayilart

(0,009)

Sirket Ismi Etkinlik Referans Gruplari ve Lambda Agirhiklar Referans Olma
Skoru Sayis1

NEOVA 0,815 Bereket Sigorta (1,407), Tirkiye Sigorta | O
(0,027)

BEREKET 1 Bereket (1,00) 6

DOGA 0,891 Bereket Sigorta (0,801), Tiirkiye Sigorta | O
(0,061), Groupama Hayat (1,123)

BEREKET 1 Bereket Emeklilik (1,00) 2

EMEKLILIK

KATILIM 0,395 Bereket Sigorta (0,013), Bereket Emeklilik | O

EMEKLILIK (1,300)

TURKIYE 1 Tiirkiye Sigorta (1,00) 4

SIGORTA

TURKIYE 0,532 Bereket Sigorta (2,936), Bereket Emeklilik | 0

HAYAT VE (1,710), Groupama Hayat (33,175)

EMEKLILIK

UNICO 0,732 Bereket Sigorta (0,777), Tiirkiye Sigorta | O
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HDI 0,921 Bereket Sigorta (2,194), Tirkiye Sigorta
(0,043), Groupama Hayat (6,274)

GROUPAMA 1 Groupama Hayat (1,00)

HAYAT

Tablo 9°da 2021 yilinda katilim sigorta sirketleri analiz sonuglarina bakildiginda, 10 sirketten 4 sirketin etkin
oldugu, geriye kalan 6 sirketin ise etkin olmadig1 goriilmiistiir. Bereket Sigorta 6, Tiirkiye Sigorta 4, Groupama
Hayat 3 ve Bereket Emeklilik Sigorta da 2 defa referans olmustur.

Katilim Emeklilik Sigorta Sirketi 0,395 etkinlik skoruyla en diisiik etkinlik oranina sahip olan sigorta sirketidir.
Etkin duruma gelebilmesi i¢in, Bereket Sigorta’y1 %1,3 ve Bereket Emeklilik Sigorta’y1 da %130 oraninda
referans olarak almalidir. Etkin olmaya en yakin olan sigorta sirketi HDI Sigorta’dir ve etkinlik skoru
0,921°dir. Etkin olabilmek i¢in, Bereket Sigorta’y1 %219,4, Tiirkiye Sigorta’y1 %4,3 ve Groupama Hayat
Sigorta’y1 da %627,4 oraninda referans olarak almalidir.

Referans gruplari ve oranlari belirlendikten sonra, Tablo 10°da, girdi ve ¢ikt1 degiskenlerinde yapilacak olan
degisimler belirtilmistir. Bu degisimler etkin olmayan sirketlerin etkin duruma getirilmesi i¢in yapilan

iyilestirmelerdir.

Tablo 10. 2021 Yil: I¢in Girdi ve Cikti Degiskenlerinde Yapilacak Degisiklikler

Sirket Ismi Toplam Ozkaynak Calisan | Toplam Prim | Teknik Kar

Aktifler (-) Sayisi (- | Uretimi (+) Zarar (+)

) )

NEOVA 1.521.092.390 | 489.446.709 0 600.465.572 6.546.312
BEREKET 0 0 0 0 0
DOGA 0 0 31 261.343.932 16.158.051
BEREKET 0 0 0 0 0
EMEKLILIK
KATILIM 4.327.877.772 | 0 37 254.191.304 63.027.968
EMEKLILIK
TURKIYE 0 0 0 0 0
SIGORTA
TURKIYE 0 0 0 3.473.740.588 1.034.614.564
HAYAT VE
EMEKLILIK
UNICO 91.807.482 201.833.431 0 463.528.985 3.283.872
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HDI 0

0

109

412.909.293

35.430.384

GROUPAMA 0
HAYAT

Tablo 10’da 4 etkin katilim sigorta sirketi disinda, 6 sirketin etkin olmak igin, ¢ikt1 degiskenlerinde artirim
yapmasi gerektigi goriilmiistiir. Yapilan analiz sonucu, etkin olabilmek i¢in Prim iiretim tutarinda en yiiksek
artirimi Tirkiye Hayat ve Emeklilik Sigorta Sirketi’nin yapmasi gerektigi ortaya ¢ikmigtir. Teknik kar
tutarinda ise en yiiksek artirim Katilim Emeklilik tarafindan yapilmalidir. Girdi degiskenlerinde ise, sadece
calisan sayisinda HDI Sigorta 109, Doga Sigorta 31 birimlik bir azalim yapmalidir. Diger girdi
degiskenlerinde azaltim yapmalarina gerek yoktur. Neova ve Unico Sigorta sirketleri ise hem Toplam aktif
hem de 6z kaynak tutarlarinda azaltim yapmalidir.

5.3.4. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Yorumlanmasi

Tablo 11. Katilim Sigorta Sirketlerinin Yillara Gore CCR ve BCC ikt Yonlii Etkinlik Skorlar:

SIRKET iSMi 2021 2020 2019

CCR BCC CCR BCC CCR BCC
NEOVA 0,815 0,844 0,877 0,882 0,665 0,769
BEREKET 1 1 1 1 1 1
DOGA 0,891 0,915 0,774 0,908 0,728 0,910
BEREKET 1 1 0,719 1 0,740 1
EMEKLILIK
KATILIM 0,395 0,438 0,825 0,906 0,384 0,407
EMEKLILIK
ZIRAAT SIGORTA | - - - - 1 1
VAKIF EMEKLILIK | - - - - 0,628 0,792
ZIRAAT HAYAT VE | - - - - 0,725 1
EMEKLILIK
UNICO 0,732 0,736 0,611 0,618 1 1
HDI 0,921 1 0,860 1 0,501 0,892
GROUPAMA 1 1 0,257 1 0,134 1
HAYAT
GUNES SIGORTA - - - - 0,442 0,814
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TURKIYE 1 1 1 1 - -
SIGORTA

TURKIYE HAYAT | 0,532 0,975 1 1 - -
VE EMEKLILIK

Ortalama 0,829 0,891 0,792 0,931 0,662 0,882
Etkin Sirket Sayisi 4 5 3 6 3 6

Tablo 11 CCR model ile BCC modeldeki etkinlik skorlarini gdstermektedir. BCC modelde etkinlik skorlari,
CCR modele gore daha yiiksek ger¢eklesmistir. Bu dogrultuda etkin olan katilim sigorta sirketi sayisi da daha
fazla olmustur. En belirgin fark 2019 ile 2020 yillarinda olmustur. Her iki y1lda da CCR modelde 3 sirket etkin
olurken, BCC modelde 6 sirket etkin olmustur.

CCR modelde etkin olan sirketlerin tamami1 BCC modelde de etkin olarak ¢ikmistir. Yillara bakildiginda, 2019
yilinda ise CCR Model’de etkin olmayan Bereket Emeklilik, Ziraat Hayat ve Emeklilik ve Groupama Hayat,
BCC model’de etkin, 2020 ve 2021 yillarinda HDI Sigorta sirketi her iki y1lda da CCR model’de etkin olmayip,
BCC model’de etkin olmustur. Bereket Emeklilik ve Groupama Hayat Sigorta sirketleri ise 2020 yi1linda CCR
model de etkin olmayip, BCC model’de etkin olmustur.

Etkinlik ortalamalarinda ise BCC modelde, CCR modele gore hep daha yiiksek bir ortalama oldugu
goriilmektedir. En diisiik fark 2021 yilinda gergeklesirken, en yiiksek fark 2019 yilinda gergeklesmistir. Cikan
bu tablo BCC modelin etkinlik skorlarinin, CCR modele gore daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Cilinki
BCC model daha esnek bir yapiya sahiptir. Burada degisken getiri varsayimi kullanilmaktadir. Bu kullanilan
varsayim da etkinlik diizeylerinin daha fazla ¢ikmasini saglamaktadir. VRS ¢ergevesinde yapilan etkinlik
analizi BCC Model, CRS ¢ergevesinde yapilan etkinlik analizi ise CCR model olarak adlandirilmaktadir. VRS;
Olgege gore degisken getiri, diger bir deyis ile dlgege gore azalan veya artan getiri, teknik etkinlik sonucunu
vermekte, CRS; Ol¢ege gore sabit getiri, yani tiim girdi degiskenlerindeki ayni orandaki artig, ¢ikti
degiskenlerindeki ayni oranda artisa neden olmakta ve bu da toplam etkinlik sonucunu vermektedir. Sonug
olarak BCC model teknik, CCR model ise toplam etkinligi agiklamaktadir.

Toplam etkinlik, teknik etkinlik ve 6l¢ek etkinliginin ¢arpimindan olusmaktadir. Eldeki girdi bilesimini uygun
bir sekilde kullanarak azami ¢ikti iiretilmesi teknik etkinlik olarak adlandirilirken, uygun olgekte iiretim
yapmadaki basar1 6lgek etkinligi olarak adlandirilmaktadir. Her ikisinin ¢arpimi da toplam etkinligi meydana
getirmektedir (Cingi ve Tarim, 2000, s.4) Toplam etkinlik, CCR model ile agiklandigindan ve etkinligi, teknik
ve Ol¢ek etkinliginin ¢arpimi oldugundan, BCC Model’de etkin olan bazi karar verme birimleri CCR Model’de
etkin olamamistir. BCC Model’de etkin olarak goriilen katilim sigorta sirketleri, dl¢ek etkinligine sahip
olamadig1 i¢in, CCR Model’de etkin olarak ¢ikamamistir. Tablo 11°de 2021 yilinda HDI Sigorta, 2020 yilinda
Bereket Emeklilik, HDI ve Groupama Hayat, 2019 yilinda Bereket Emeklilik, Ziraat Hayat ve Emeklilik ve
Groupama Hayat Sigorta Sirketleri CCR Model’de (toplam etkinlik) etkin olamamig fakat BCC Model’de
(teknik etkinlik) etkin olmustur. Bu sirketler teknik olarak etkin fakat toplama bakildiginda etkinlik skoru olan
1’e ulagamamus, diger bir deyis ile toplam etkinlige sahip olamamustir.

Yapilan bu analizler sonucu, sirketlerin kaynaklarinin dogru sekilde kullanmasinin, her agidan etkinliginin
artmasina olanak sagladig1 goriilmektedir. Ortalama etkinlik skorlarmin 2019 yilinda en diisiik oldugu, 2020
yilinda yiikselerek 2021 yilinda daha yiikseldigi saptanmistir. Karar verme birimlerine bakildiginda ise; yillar
arasinda girketlerin etkinlik skorlarinda azalig veya ylikselis degisimleri goriilmiistiir.

Sigorta sektorii Diinya’da ve Tiirkiye’de dnemli bir sektor olarak yer aldigindan, bu sektdrde faaliyet gosteren
sigorta sirketlerinin etkin olmalar1 6nem tagimaktadir. Aym sekilde katilim sigorta {irlinii sunan sirketler de
etkin olmalidir. Sigortacilikta hayat ve hayat dis1 tiim branglardan toplanan primler biiyilk miktarlara
ulagmaktadir. Bu miktarlar ekonomi igin fon yaratmaktadir. (Acian, 2005) Bu fon saglama, etkin sigorta

138



Tanilyan, Sirer, T. & Catikkas, 0. (2023). 10/2, 123-142

sirketleri sayesinde gergeklesmektedir. Etkin olmayan sirketlerin ise, sektorde faaliyet gostermeleri
zorlagmakta oldugundan, girdileri dogrultusunda sunduklar1 hizmet ¢iktilar1 arttirllmalidir. Kaynaklarin etkin
kullanilmasi sigorta sirketinin mali agidan siirdiiriilebilir olmasini saglamaktadir. Siirdiiriilebilirlik giiniimiizde
her sektorde 6nemli bir yer tutmaktadir. Mali agidan siirdiiriilebilirlik, hem hizmet hem de teknolojik agidan
da destek saglamaktadir. Tiim bunlarda etkin bir sirketin olusturacagi politika olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Etkin olan bir sirket, iyi bir hizmet sunarak, memnuniyeti de saglar.

Sigorta tercih edilebilirligi agisindan giinden giine artmus, katilim sigortaciligi ise Islami Kurallara uygun
oldugu i¢in, son yillarda daha ¢ok tercih edilmeye baglanmistir. Hayatin her kisminda var olan sigorta 6nemli
oldugu igin, alternatif olarak ¢ikan Katilim sigorta iiriinleri bireyler tarafindan sigortaciliga yonelimi
arttirmistir. Bu artigin siirdiiriilebilir olmasi i¢in de sigorta sirketinin etkin ve verimli bir sekilde faaliyetlerine
devam etmesi 6nemlidir.

6. Sonuc¢

Veri Zarflama Analizi yontemi kullanilarak hazirlanan bu ¢aligsma, literatiir taramasi kapsaminda 2019, 2020
ve 2021 yillart i¢in, katilim sigorta iiriinleri sunan sigorta sirketlerinin, etkinlik analizi i¢in yapilmistir. Analiz
sonucunda, ilgili sirketler i¢in, iyilestirmeler, girdilerinde azaltim ve ¢iktilarinda artirim yapilma durumu s6z
konusu olmustur.

Analizde ¢iktiya yonelik CCR Model ile etkinlik 6l¢iimii yapilmis, ayrica ¢iktiya yonelik BBC Model etkinlik
skorlar1 da bulunup ¢alismaya eklenmistir. Ciktiya yonelik CCR Model analiz sonuglarina bakildigi zaman,
2019 yilinda 12 sirket i¢cinden 3 sirket, 2020 yilinda 10 sirket arasindan 3 sirket ve 2021 yilinda ise 4 sirket
etkin olmustur. BCC Model’de ise, 2019 ve 2020 yillarinda 6, 2021 yilinda ise 5 sirket etkin olmustur. 2020
yilinda sirket sayisinin azalmasi bazi birlesimlerden dolay1 gerceklesmistir. 2019 yillarinda etkin olan Ziraat
Sigorta, 2020 yilinda 2 sigorta sirketi ile (Giines Sigorta Halk Sigorta) birleserek, Tiirkiye Sigorta ismini
almistir. Tiirkiye Sigorta’da birlesme sonrasi bakildiginda, 2020 ve 2021 yillarinda etkin olmustur. 2020
yilinda aym sekilde Ziraat Hayat ve Emeklilik, Vakif Emeklilik ve Hayat ve Halk Hayat ve Emeklilik ile
birleserek, Tiirkiye Hayat ve Emeklilik ismini almistir. Tiirkiye Hayat ve Emeklilik ise 2020 yilinda etkin
olmustur. Unico Sigorta 2019 yilinda, Groupama Hayat Sigorta ise, 2021 yilinda her iki modelde de etkin olup,
ayrica 2019 ve 2020 yillarinda BCC Model’de etkin olmustur. HDI Sigorta ise 2020 ve 2021 yillarinda BCC
Model’de etkin olan bir diger sirket olarak analiz edilmistir. Bereket Hayat ve Emeklilik ise BCC Model’de
her y1l, CCR Model’de ise sadece 2021 yilinda etkin olarak goriilmiistiir. Hem her y1l hem de her iki modelde
tek etkin olan sirket ise Bereket Sigorta’dir. Etkinlik ortalamalarinin BCC Model’de daha yiiksek sonuglar
vermesi, bu modelin teknik etkinligi 6lgmesi olmustur. CCR Model teknik ve 6l¢ek etkinliginin ¢arpimi olan
toplam etkinligi verdiginden, daha az etkin sirket analizine ulasilmasi olasi olmustur.

Arastirmada elde edilen sonuglar dogrultusunda, ilgili sirketlerin, etkinlik ortalamalarinin, en diisiik etkinlik
skoru 2019 yilinda 0,662, en yiiksek etkinlik skoru ise 2021 yilinda 0,829’dur. Aradaki 2020 yilinda ise 0,792
etkinlik ortalamasi kaydedilmis, yildan yila artig gdzlemlenmistir.

Bu calisma ilgili sirketlere etkinlikleri acisindan, bir yol gosterici niteligi tagimakta, fayda ve katkida
bulunabilecektir. Yapilan analiz sonucu, girdi ve ¢iktilarla ilgili olarak, ¢ikt1 sayilarindaki yetersizlik ve girdi
sayilarindaki fazlalik ile ilgili bilgiler elde edinilerek gerekli mali planlama dogru bir sekilde yapilabilecektir.
Yapilan bu planlama gelecek yillar igin, sirketin zayif ve giiclii taraflarinin dogru tespit edilmesi, kaynaklarin
bosa gitmesinin énlenmesi ve bunun igin de bir kilavuz olacaktir.

Katilim sigorta iirlinleri sunan sirketlerin etkinlik diizeylerinin artmasi i¢in, prim iiretim sayilarini artmasi
gerekmektedir. Prim iiretim sayisinin artmasi da sirketin kestigi policede verilen teminatlar ile paralellik
gostermektedir. Kesilen polige sayisinin artigi veya kesilen policeye gore belirlenen licret artigi, teknik kar
ciktisin da etkileyerek arttirmaktadir. Bunun saglanmasi sigorta yaptirmak isteyen bireylerin, sigortay1 tercih
etmelerinin artmasi ile gergeklesebilmektedir. Bunun sonucunda ise sirketin etkinlik skoru yiikselmektedir.
Baz1 sirketlerde ise c¢ikt1 artislarinin yani sira girdi degiskenlerinde de bazi azaltimlara gidilmesi
gerekmektedir. Ornegin sirketlerin calisan sayilarinda azaltim, etkinligi olumlu etkileyecektir. Bir sirket,
sigorta sektoriinde gelecek donemlerde de var olmak, diger bir deyis ile siirdiiriilebilir bir sirket olarak
faaliyetlerine devam etmek ister. Bunu etkileyen en onemli faktdrlerden biri de etkinlik diizeyidir. Veri
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Zarflama Analizi Yontemi sirketlere bu etkinligi 6lgmek igin firsat verir. Etkinlik diizeyinin ol¢limii
yapildiktan sonra, bir sirket etkin ise bu etkinligini korumasi, etkin degil ise de bu etkinligi nasil saglayacagi
onem tagir. Daha tercih edilebilir olmak i¢in, yeni iiriinler, yeni teminatlar uygulayabilir. Sadece belirli bir
kesime degil, genel olarak sigorta yaptirmak isteyen daha fazla kisiye ulagmak i¢in, dogru tanitimlarn yaparak,
genis kitlelere ulasabilir. Sigorta bilincinin arttirilmasi, sigortali sayisini arttiran ve bu dogrultuda da prim
iretimi ve teknik kari1 da arttiran, en 6nemli unsurdur. Sigorta bilincinin arttirilmast ve bu bilincin
yayginlastirilmasi, ilk olarak aile i¢inde olup, devaminda okullar ile birlikte pekistirilmelidir. Unal ve Serdar
(2020) tarafindan yapilan ¢alisma sonucu, bireysel finansal okuryazarlik artiginin, sigorta sektdriiniin geligimi
icin gerekli oldugu belirtilmistir. Sigorta okuryazarligi kavraminin finansal okuryazarlik i¢inde yer aldigini ve
bu kavram anlatilirken sigorta ile ilgili detayl bilgilerin dgretilmesi olarak agiklanmustir.

Sigorta bilinci aktarilirken, 6gretilmesi gereken en 6nemli sorular, bu kavramin ne oldugu, ne i¢in ise yaradigi,
nicin tercih edilebilecegi gibi temel sorular olmalidir. Yetiskinler tarafindan dogru bir bigimde algilanan
sigorta okuryazarlig1, kiigiiklere aktarilmasi agisindan 6nem tagimaktadir. Sigortaciligin bir kolu olan katilim
sigortacilig1 i¢in de ayn1 seyler gecerli olup, bu bilincin genel olarak nesilden nesile aktarilmasi gerekmektedir.
Sigorta okuryazarliginin artisi, sigorta yaptirma ve sigorta tercih etmeye katkida bulunur. Bu da prim {iretimi
ve teknik kar artis1 olarak sirketlere geri doner ve etkinlik artis1 da gergeklesmis olur. Islami kurallara uygun
olarak isleyen katilim sigortaciligi da ayni1 konvansiyonel sigortaciliktaki gibi tercih edilme artig1 yasar. Faiz
hassasiyeti olan bireylere de sigorta okuryazarligi seviyelerini arttirirken, katilim sigorta {irlinlerinin neler
icerdigi, teminatlari, avantajlar1 vb. detaylar anlatilarak, daha fazla sigortay1 talep etmeleri saglanmalidir. Tiim
bunlar sektordeki sirket etkinliklerini arttirir. Etkin girketlerin artmasi, hem sektorel hem de ekonomik agidan
ilgili iilkeye fayda saglar. Siirdiiriilebilir olan bir sektor ve siirdiiriilebilir olan bir sirket, bir iilke i¢in dnemli
yer tutar.

Katilim sigorta iirtinleri tercih eden bireyler, bu tarz stirdiiriilebilir bir sektor ile karsilastiginda, bu iiriinii sunan
sirkete giiven duyarak, o sirketteki sigorta iiriinlinii seger ve sigorta yaptirmis olur. Sectigi katilim sigorta
sirketi de tercih edilebilirligini ve etkinlik diizeyini arttirmis olur. Finansal agidan etkin duruma gelen sirket
veya sirketler, katilim sigortaciliginin, sigortacilik i¢indeki paymna katkida bulunarak, iilkenin genel
ekonomisini de olumlu etkiler. Bir sigorta sirketinin etkin olmasi, mevcut kaynaklari ile azami ¢ikt1 {iretebilme
kapasitesinin, asgari maliyetle ger¢ceklesmesi olarak tanimlanmaktadir. Bunu gergeklestirebilen sigorta sirketi
etkin olur ve mali siirdiiriilebilirlik saglar. Tam tersi gerceklestiremeyen sirket ise etkinligini kaybetmeye
dogru ilerler. Katilim sigorta iiriinlerinin tercih edilmesi de, {irlinii sunan sirketlerin etkinligini arttirarak, {ilke
ekonomisine ve sektorel payin artmasina katkida bulunur.

Literatiir incelemesinde, katilim sigorta sistemi ile ilgili finansal raporlar iizerinden yapilan analizlerlerin
sinirl sayida oldugu tespit edilmistir. Bu ¢alismanin literatiire katki sunmasi hedeflenmekte, hem sigorta
sektorii hem de katilim sigortaciligi i¢in, burada yer alan sigorta sirketlerinin etkinliginin arttirilmasina katki
saglayacag diisliniilmektedir.
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1. Giris

Sigorta, pek ¢cok gelismis ve baz1 gelismekte olan ekonomilerde finans sektdriiniin dnemli ve bilyliyen bir
pargasidir (Simpson ve Damoah, 2008). Temel islevi risk transferi olmakla birlikte, sigorta sirketleri ayni
zamanda ekonomideki en biiyiik yatirnmcilardan biridir (Haiss ve Siimegi, 2008, s. 410). Sigorta sirketlerinin
iyi bir finansal saglik ve saglam bir finansal performans sergilemesi olduk¢a 6nemlidir (Ghimire ve Kumar,
2014). Sigorta sektoriinde finansal istikrarin ve saglamligin degerlendirilmesi, bir sigorta sirketinin genel
finansal durumunun bir¢ok faktore bagli olmasi ve bu faktérlerden yonetim kalitesi, organizasyon yapisi ve
sistem kontrolii gibi bazilarinin sayisal olarak belirlenmesinin gii¢ olmasi nedeniyle, kapsamli ve zor bir
siirectir (Simpson ve Damoah, 2008; Surya ve Sudha, 2020, s. 1234). Finansal sistem kirilganligimin bir
kaynag1 olarak sigorta sektoriinii arastiran Das, Davies ve Podpiera (2003), Uluslararasi Para Fonu (IMF)
Caligma Tebligi olarak yayimlanan ¢aligmalarinda sigorta sektoriiniin karsi karsiya oldugu riskleri ve sistemik
etkileri olan baz1 sigorta sirketi finansal basarisizliklarini incelemislerdir. Daha sonra ise sigorta sirketlerinin
ve bir biitiin olarak sigorta sektoriiniin finansal saglamliginin gdzetimi igin derlenmesi ve kullanilmasi gereken
baz1 gostergeler onermiglerdir. Das vd. (2003) tarafindan sigorta sirketlerinin ve sigorta sektdrlerinin finansal
saglamliginin degerlendirilmesi i¢in Onerilen sigorta finansal saglamlik gdstergeleri, bankalar i¢in yaygin
olarak kullanilan CAMELS yoOntemine “reasiirans” ve “aktiieryal denge” unsurlarini ekleyen CARAMELS
gergevesi icinde sunulmugstur (Das vd. 2003, s. 26). CARAMELS ¢ercevesi, sigorta sirketlerinin ve bir biitiin
olarak sigorta sektoriiniin finansal istikrarii ve saglamligim1 degerlendirmek i¢in onerilen oran tabanlh bir
modeldir (Chakraborty ve Sengupta, 2015, s. 5; Chakraborty, 2016, s. 178).

Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi (TSB)’nin 2022 yilina iligkin yayimladig: 12 aylik
mali tablo ve istatistiklere gore, 2022 yili sonu itibariyla Tiirkiye’de 44 hayat dis1, 5 hayat, 15 hayat ve
emeklilik ve 3 reasiirans olmak {izere toplam 67 sigorta, reasiirans ve emeklilik sirketi faaliyet gostermektedir
(TSB, 2023). Tiirkiye’de 2022 yili sonu itibariyla yaklasik olarak hayat disi prim tiretimi 204 milyar TL
(toplam prim iiretiminin yaklasik %87’si), hayat prim tiretimi 31 milyar TL (toplam prim iiretiminin yaklagik
%13’1) ve sigorta sektoriinlin toplam prim tiretimi 235 milyar TL olarak gergeklesmistir. 2022 yilinda toplam
prim iiretimi bir 6nceki yila gore %123 oraninda artmistir. Prim tiretimindeki reel degisim ise yaklasik %36
oraninda gergeklesmistir (TSB, 2023).

Swiss Re Institute tarafindan 2023 yilinda yayimlanan World Insurance (Diinya Sigortaciligi) Raporu’nda yer
alan verilere gore, 2022 yili sonu itibartyla kiiresel sigorta sektoriinde toplam prim hacmi 6.782.235 milyon
ABD dolari olarak gerceklesmistir. Bu rakamin %41,5°1 (2.813.032 milyon ABD dolar1) hayat sigortalarinda,
%58,5°1(3.969.203 milyon ABD dolar1) ise hayat dis1 sigortalarda iiretilen primlerden olugmaktadir (Swiss Re
Institute, 2023, s. 38). %0,2 oranindaki payi ile Tiirkiye, 2022 yili diinya prim liretimi siralamasimda 37°nci
sirada yer almaktadir (Swiss Re Institute, 2023). Ulusal ekonomilerde sigortanin goreceli 6nemini gostermek
icin geleneksel olarak iki 6l¢ii kullanilmaktadir (Outreville, 2013, s. 74). Bunlardan biri sigorta yogunlugu
olup kisi basina diisen prim tutarii gdstermektedir. Kisi basma prim iiretimi, diinya genelinde 2022 yilinda
853 ABD dolaridir. Tiirkiye, kisi basina 154 ABD dolar1 prim iiretimiyle, 2022 yili itibariyla sigorta yogunlugu
bakimindan 65’inci sirada yer almaktadir (Swiss Re Institute, 2023). Bir digeri ise prim {iretiminin gayri safi
yurt i¢i hasila (GSYH)’ya oranini gosteren sigorta penetrasyonudur. 2022 yilinda diinya genelinde %6,8 olan
sigorta penetrasyonu, Tiirkiye’de %1,5 olarak gergeklesmistir (Swiss Re Institute, 2023).

Bu calismada, Tiirkiye’de hayat disi sigorta sirketlerinin finansal saglamliginin CARAMELS finansal
saglamlik gostergeleri kullanilarak analiz edilmesi amaglanmaktadir. Tiirkiye’de sigorta sirketlerinin finansal
saglamligimi CARAMELS gostergeleri ile inceleyen calismalarin oldukg¢a simirli olmasi nedeniyle bu
calismanin ilgili literatiire katki saglamasi beklenmektedir. Calisma, bes kisimdan olusmaktadir. Giris
boliimiiniin ardindan, ikinci kissmda CARAMELS gostergeleri kullanilarak sigorta sirketlerinin finansal
saglamliginin analiz edildigi onceki ¢aligmalar incelenmektedir. Yontem kisminda, analizde kullanilan veri
setine ve CARAMELS finansal saglamlik gostergelerine yer verilmektedir. Hayat disi sigorta sirketlerine
iligkin analiz sonuglar1 bulgular kisminda ele alinmakta ve sonu¢ kisminda yer alan degerlendirmeler ile
¢aligsma sonlandirilmaktadir.
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2. Literatiir Taramasi

Bankacilik sektoriinde bankalarin finansal saglamligini 6lgmek amaciyla ¢esitli analiz yontemleri
kullanilmaktadir. 1980°li yillarda ABD’de uygulanmaya baslanan CAMELS analizi de bu ydntemlerden
biridir. Bankalarin finansal durumlarim tespit ve analiz etmek amaciyla uygulanan CAMELS yo6ntemi, bag
harflerini olusturan 6 adet unsuru igermektedir. C, sermaye yeterliligini (capital adequacy); A, varlik kalitesini
(asset quality); M, yonetim kalitesini (management quality); E, karlilik durumunu (earnings); L, likiditeyi ve
S, piyasa riskine duyarlilig1 (sensitivity to market risk) ifade etmektedir. Bu alti unsurun her biri, ¢esitli finansal
oranlar kullanilarak bankalarin finansal durumunun ayrintili bir sekilde incelenmesini amaglamaktadir.
CAMELS yontemi, bankalarin finansal saglamliginin 6lgiilebilmesi bakimindan bankacilik sektoriinde dnemli
bir yere sahiptir.

Diinyada ve Tiirkiye’de CAMEL(S) yontemi ile bankalarin finansal saglamligimi analiz eden ¢ok sayida
caligma mevcuttur (6rnegin Thomson, 1991; Gilbert, Meyer ve Vaughan, 2000; Tiirker Kaya, 2001; Canbas,
Cabuk ve Kilig, 2005; Cinko ve Avci, 2008; O’Keefe ve Wilcox, 2009; Dash ve Das, 2009; Sakarya, 2010;
Christopoulos, Mylonakis ve Diktapanidis, 2011; Dang, 2011; Prasad ve Ravinder, 2012; Kandemir ve
Demirel Arici, 2013; Cagil ve Mukhtarov, 2014; Ferrouhi, 2014; Giimiis ve Nalbantoglu, 2015; Ege, Topaloglu
ve Karakozak, 2015; Oztiirk Karagor, Mangir, Kodaz ve Kartal, 2017; Cizgici Akyiiz ve Emir, 2018; Karaca,
Altemur ve Cevik, 2019; Akyiiz, Soba ve Yesil, 2020). Bu ¢alismalarin bir kisminda, CAMELS ydnteminin
bankalarin finansal performanslar ile risk diizeylerini 6lgmede ve finansal basarisizliklarini 6ngérmede ne
kadar etkili oldugu incelenmekte, bir kisminda ise CAMELS yontemi ile bankalarin finansal performanslari
oOlgiilerek bankalar arasinda karsilagtirma yapilmasi amaglanmaktadir.

Bankacilik sektdriinde oldugu gibi sigorta sektoriinde de finansal saglamligin degerlendirilmesi i¢in kullanilan
birgok yontem mevcuttur. CARAMELS finansal saglamlik gostergeleri de sigorta sektoriinde finansal
saglamligin analizi i¢in kullanilmaktadir. CAMELS yo6ntemi hem diinyada hem de Tiirkiye’de bankalarin
finansal saglamliginin analizinde yaygin bir sekilde kullanilirken, sigorta sirketlerinin finansal saglamliginin
CARAMELS c¢ercevesinde analiz edildigi ¢aligmalarin sayisinin 6zellikle Tiirkiye’de oldukea sinirli oldugunu
ifade etmek miimkiindiir.

Das vd. (2003) tarafindan 6nerilen sigorta finansal saglamlik gostergeleri, hayat ve hayat dis1 sigorta sirketleri
icin ayrn setler halinde sunulmustur. Bununla birlikte, sigorta finansal saglamlik gdstergelerinin énemli bir
kisminin, hem hayat hem de hayat dis1 sigorta sirketleri igin ortak oldugu goriilmektedir (Bkz. Tablo 1 ve
Tablo 2). Sigorta sektoriinde finansal istikrarin ve saglamligin CARAMEL(S) ¢ergevesinde analiz edildigi
caligmalar incelendiginde, mevcut ¢aligmalarin bir kisminda sadece hayat sigortasi sirketlerine, bir kisminda
sadece hayat dis1 sigorta sirketlerine, bir kisminda ise hem hayat hem de hayat dis1 sigorta sirketlerine
odaklanildigi tespit edilmistir.

Sadece hayat sigortaciligi alaninda faaliyet gdsteren sigorta sirketlerinin incelendigi ¢aligmalardan biri
Ghimire ve Kumar (2014) tarafindan gerceklestirilmis olup s6z konusu c¢alismada 2007-08’den 2011-12ye
kadar olan bes yillik donemde CARAMEL parametreleri temelinde Nepal’deki hayat sigortasi sirketlerinin
finansal performansi ve saglamligi degerlendirilmistir. Caligmada her bir sirketin 2011-12 finansal performansi
ayrmtil bir sekilde ele alinmis, analiz edilen bes yillik doneme iligkin ise genel bir bakis sunulmustur. Ayrica
analiz edilen parametreler yani sira nitel faktorlerin de finansal saglamlik tizerinde hayati bir 6neme sahip
oldugu ifade edilmistir. Sadece hayat sigortasi sirketlerinin ele alindig1 ¢alismalardan bir digerinde Ansari ve
Fola (2014), Hindistan’daki hayat sigortas1 sirketlerinin finansal saglamligin1 ve performansini CARAMEL
modeli ile incelemistir. Yedi hayat sigortas1 sirketinin 2008-09 ile 2012-13 arasindaki bes yillik verilerinin
kullanildig1 ¢alismada, 6zel ve kamu hayat sigortasi girketleri arasinda sermaye yeterliligi, varlik kalitesi,
yonetim etkinligi, kazang ve karlilik ile likidite durumu bakimindan istatistiksel olarak anlamli bir fark oldugu
tespit edilmistir. Hindistan hayat sigortasi sirketlerinin ele alindigi bir baska ¢alismada Chakraborty ve
Sengupta (2015), Hindistan’1n 6nde gelen dort hayat sigortasi sirketinin 2010-11°den 2012-13’e kadar olan ii¢
finansal doneme iligkin verilerini kullanarak finansal saglamlik gdstergelerine dayali CARAMELS modelini
uygulamistir. Chakraborty ve Sengupta (2015) tarafindan yapilan analizlerde de gerekli bilgilerin
bulunmamasi nedeniyle piyasa riskine duyarlilik (S) kategorisi i¢in gdstergeler hesaplanamamistir. Caligmada
sermaye yeterlilik orani analizi ve piyasa yogunlagma analizi de gerceklestirilmis olup CARAMELS
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cergevesinde kullanilan gostergelere gore analize dahil edilen hayat sigortasi sirketlerinin siralamasi
yapilmustir.

CARAMELS c¢ergevesinde sadece hayat dis1 sigorta sirketlerinin finansal saglamlik gostergelerinin analiz
edildigi caligmalar da bulunmaktadir. Simpson ve Damoah (2008), Gana’daki hayat dis1 sigorta sirketlerinin
finansal sagligini belirlemede diizenleyici ve denetleyici kurum tarafindan mevcut durumda kullanilan
degerlendirme araglarini incelemis ve bu araglari CARAMELS ve diger degerlendirme cergeveleriyle
kargilagtirmigtir. Caligmadan elde edilen sonuglar, Gana’daki hayat dis1 sigorta sirketlerinin finansal sagligini
degerlendirmek icin CARAMELS modelinin uygun oldugunu gdstermistir. Hayat dig1 sigorta sirketlerinin
incelendigi bir baska calismada Chakraborty (2016), 2008-09’dan 2014-15’e¢ kadar olan donemde
Hindistan’daki dort kamu sektorii genel sigorta sirketinin finansal etkinliklerini Das vd. (2003) tarafindan
genel sigorta sirketleri igin 6nerilen finansal saglamlik gostergeleri dogrultusunda CARAMELS gergevesini
kullanarak analiz etmis ve en iyi performansi gosteren sirketi belirlemistir. Calismada CARAMEL kategorileri
icin yedi finansal saglamlik gostergesi (alt1 gosterge temel setten ve bir gdsterge tesvik edilen setten olmak
iizere) kullanilmis, piyasa riskine duyarlilik kategorisi (S) i¢in ise veri eksikligi nedeniyle herhangi bir gosterge
hesaplanamamigtir. Ghauri, Ali, Chanar ve Obaid (2019) ise 2007-2016 yillar1 arasindaki donemde Pakistan’da
faaliyet gdsteren 22 hayat dis1 sigorta sirketinden olusan bir panel veri setini kullanarak hayat dis1 sigorta
sektorii icin makroekonomik faktorlerin CARAMELS ¢ergevesinin finansal saglamlik gostergeleri tizerindeki
etkisini arastirmigtir. Analizler neticesinde, degiskenler arasindaki en yiiksek iligski sayisina bagli olarak,
makroekonomik faktorler (enflasyon ve ekonomik biiyiime) ile se¢ilmis CARAMELS finansal saglamlik
gostergeleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki olmadig1 tespit edilmistir.

Hirvatistan’da faaliyet gdsteren sigorta sirketlerinin finansal saglamligint CARAMELS modeli ile analiz eden
Smajla (2014), calismasinda sadece hayat sigortaciligi, sadece hayat dis1 sigortacilik ve hem hayat sigortaciligi
hem de hayat dis1 sigortacilik alanlarinda faaliyet gosteren (kompozit) sirketlerin finansal durumlarmi 2011
yil1 verilerini kullanarak incelemistir. Calismada finansal saglamlik gostergeleri, hayat ve hayat dis1 sirketler
arasindaki farklar dikkate alinarak Das vd. (2003)’nin CARAMELS metodolojisine gore hesaplanmustir.
Ancak kompozit sigorta sirketleri hem hayat hem de hayat dis1 sigortacilik alaninda faaliyet gosterdikleri igin,
sadece hayat dis1 sirketler i¢in olan ya da sadece hayat sigortasi sirketleri i¢in olan finansal saglamlik
gostergeleri, bu sirketler icin de hesaplanmistir. Ayrica Smajla (2014), piyasa riskine duyarlilik (S)
kategorisindeki gostergelerin bilgi eksikligi nedeniyle hesaplanamadigimi ifade etmistir. Adejare ve Aliu
(2020), 2012-2018 déneminde Nijerya borsasinda islem goren ve sz konusu doneme iliskin siirekli veriye
sahip olan 22 sigorta sirketinin verilerini kullanarak yonetim kurulu iiyelerine iliskin dinamiklerin sigorta
sirketlerinin finansal performansi iizerindeki etkisini incelemistir. Calismada finansal performanst 6lgmek
tizere bagiml degisken olarak CARAMELS bilesenleri kullanilmistir. Analiz neticesinde, yonetim kuruluna
iligkin degiskenlerin, CARAMELS bilesenlerinin en azindan biri ile istatistiksel olarak anlamli bir iligkiye
sahip oldugu tespit edilmistir. Surya ve Sudha (2020) ise CARAMELS c¢ergevesinin temel setini ayritili
olarak incelemis ve CARAMELS cercevesini olusturan her bir kategorideki finansal saglamlik gostergelerini
tek tek ele almustir.

Tiirkiye’de, yazarlarin bilgisi dahilinde, CARAMELS modeli ile sigorta sirketlerinin finansal
performanslarinin analiz edildigi tek ¢calisma Geng, Akgiil ve Geng (2021) tarafindan gergeklestirilmistir. S6z
konusu ¢alismada Tiirkiye’de kurulan ve 2017 yilina kadar faaliyetlerine kooperatif sigorta sirketi olarak
devam eden Koru ve Doga sigorta sirketlerinin finansal performanslari analiz edilmistir. Caligmada,
CARAMELS yo6nteminin uygulanmasi siirecinde kategoriler ayni kalmakla birlikte finansal saglamlik
gostergeleri belirlenirken Tiirkiye sigorta piyasasi sartlarina uygunluk géz éniinde bulundurulmustur. Ornegin,
aktiieryal denge (A) kategorisinde finansal saglamlik gostergesi olarak teknik karsiliklarin cari varliklara orani;
piyasa riskine duyarlilik (S) kategorisinde finansal saglamlik gostergesi olarak ise trafik sigortasi ile kasko
sigortas1 primi toplaminin toplam prime oranm kullanilmistir.
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3. Yontem

Calismanin bu kisminda, CARAMELS c¢ercevesinde hayat disi sigorta sirketlerinin finansal saglamliginin
analizinde kullanilan finansal saglamlik gdstergelerine, bu gostergelerin hesaplanmasinda kullanilan verilere
ve verilerin temin edildigi kaynaklara yer verilmektedir.

3.1. Veri Seti

Caligmada Tirkiye’de faaliyet gosteren hayat digi sigorta sirketlerinin 2018-2022 dénemine ait bes yillik
verileri kullanilmaktadir. S6z konusu yillik veriler, Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi
(TSB)’nin yayimladig1 mali tablo ve istatistiklerden temin edilmis olup ikincil veri niteligindedir (TSB, 2023).

TSB’nin 2022 yilina iligkin yayimladigi 12 aylik mali tablo ve istatistiklerde, 2022 yil1 sonu itibariyla
Tiirkiye’de faaliyet gosteren 44 adet hayat dis1 sigorta sirketi oldugu gortilmektedir (TSB, 2023). Calismada
analiz kapsamina, 2018-2022 doéneminin tamaminda faaliyet gosteren ve eksik verisi bulunmayan hayat dis1
sigorta sirketleri dahil edilmistir. Ayrica Tiirkiye’de yurt disinda kurulu bulunan bir sigorta sirketinin subesi
olarak faaliyet gosteren hayat dis1 sigorta sirketlerine de analiz kapsaminda yer verilmemistir. Bu ¢ercevede,
Tiirkiye’de faaliyet gosteren 32 hayat dis1 sigorta sirketi analiz kapsamina alinmistir. 2022 yili sonu itibariyla
analize dahil edilen sirketlerin prim {iretimi, Tiirkiye’de faaliyet gosteren hayat dis1 sigorta sirketlerinin toplam
prim iiretiminin yaklasik %84 iinii olusturmaktadir.

Caligmada yillar itibartyla hesaplanan finansal saglamlik gostergeleri, analize dahil edilen sigorta sirketlerinin
adlar1 S1, S2, S3, ..., S32 seklinde kodlanarak sunulmaktadir.

3.2. CARAMELS Finansal Saglamhik Gostergeleri

Sigorta sirketlerinin ve sigorta sektdrlerinin finansal sagliginin ve saglamliginin periyodik olarak izlenmesi
icin Das vd. (2003), temel finansal saglamlik gostergelerini i¢eren bir ¢ekirdek set ve daha spesifik giivenlik
aciklariin izlenmesi i¢in faydali ek gostergeler iceren tesvik edilen bir set olmak iizere iki gdsterge seti
Onermistir. Sigorta riskleri ve basarisizlik nedenleri, her iki finansal saglamlik gosterge setinin gelistirilmesi
siirecinin de baslangi¢ noktasini olusturmus ve gostergelerin belirlenmesi siirecinde analitik anlamlilik, sinirh
sayida gostergeyle onemli bilgi igerigi elde etme, mevcudiyet ile cogu durumda uygunluk (belirli bir iilke veya
is koluna 6zgii olmama) kriterleri dikkate alinmigtir (Das vd., 2003, s. 25).

Das vd. (2003) tarafindan segilen temel finansal saglamlik gostergeleri, bankalar i¢in rutin olarak kullanilan
CAMELS (sermaye yeterliligi, varlik kalitesi, yonetim saglamligi, karlilik, likidite ve piyasa riskine duyarlilik)
metodolojisine reasiirans ve aktiieryal konular1 ekleyen CARAMELS gergevesi i¢inde sunulmaktadir (Bkz.
Tablo 1).

Tablo 1. Sigorta Finansal Saglamlik Gostergeleri Seti (Temel Set)

. .. Hayat
Kategori Gosterge Disy Hayat

Net prim / Sermaye X

C Sermaye Yeterliligi Sermaye / Toplam varliklar X X
Sermaye / Teknik karsiliklar X
(Tasmmazlar + Kote edilmemis paylar + Alacaklar) / Toplam X X
varliklar

A Varlik Kalitesi Alacaklar / (Briit prim + Reasiirans geri 6demeleri) X X
Pay senedi yatirimlari / Toplam varliklar X X
Takipteki krediler / Toplam briit krediler X

R Reasiirans Konservasyon orani (net prim / briit prim) X X

ve Net teknik karsiliklar / Son ii¢ yilda 6denen net hasarlarin X
A Aktiieryal Konular ortalamasi
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=

Net teknik karsiliklar / Son ii¢ y1lda alinan net prim ortalamasi

=

Briit prim / Calisan sayis1
M | Yonetimin Saglamlig1 | Calisan basina diisen toplam varlik (Toplam varlik / Calisan
sayis1)

Hasar prim orani (Net hasar / Net prim)

Masraf orani (Gider / Net prim)

RO | X | X

Bilesik oran = Hasar prim orani + Masraf orani
E Teknik karsiliklarda degisim / Teknik karsiliklar
Kazang ve Karlilik Yatirim geliri / Net prim

e

e

Yatirim geliri / Yatirim varliklari
Oz kaynak karlihig (ROE) X
L Likidite Likit varliklar / Cari yiikiimliilikler X

Piyasa Riskine Net agik doviz pozisyonu / Sermaye X

S

|| | | S

Duyarlilik Varliklarin ve yiikiimliiliiklerin siiresi
Kaynak: Das vd., 2003, s. 28

Das vd. (2003)’nin sigorta sektoriiniin gelismislik diizeyinin ve bilgi mevcudiyetinin izin verdigi 6l¢iide
derlenmesini ve kullanilmasini 6nerdigi tesvik edilen finansal saglamlik gostergeleri de, temel gostergelerde
oldugu gibi, piyasa bazli gostergeler ve grup riskleriyle ilgili gostergeler i¢in ek kategorilerle birlikte
CARAMEL ¢ergevesinde sunulmaktadir (Bkz. Tablo 2).

Tablo 2. Sigorta Finansal Saglamlik Gostergeleri Seti (Tesvik Edilen Set)

Kategori Gosterge Hayat Dis1 Hayat
| Odeme giicii marjinmn kapsami X X
C Sermaye Yeterliligi - —
Risk bazli sermaye yeterlilik oranlar1 X X
Finansal tiirevlerdeki varlik/yiikiimliiliik % X
pozisyonunun toplam sermayeye orani
A Varlik Kalitesi Yatirimlar: cografi dagilim X X
Yatirimlar: sektor dagilimi X X
R Yazilan poligeler: cografi dagilim X X
Reastirans ve . . 1
A Aktiieryal Konular Yazilan poligeler: sektdr dagilimi X X
Yazilan poligeler: ana is kollarina gore dagilim X X
M Yoénetimin Yonetim giderleri / Briit prim X X
Saglamhg Personel giderleri / Briit prim X X
Caligan basma kazang (Net kar / Calisan sayist) X X
E Kazang ve Karlilik | Aktif karhiligi (ROA) X X
Net gelir / Toplam gelir X
L Likit varliklar / Toplam varliklar X X
L Likidite —
Likit yiikiimliiliikler / Toplam yiikiimliiliikler X
Piyasa degeri / Defter degeri X X
Piyasa Bazh Gostergeler Fiyat / Kazang (F/K) orant X X
Fiyat / Briit prim X X
Grup alacaklari / Toplam varliklar X X
Grup Riskleri - -
Grup (prim + hasar) / Toplam (prim + hasar) X X

Kaynak: Das vd., 2003, s. 37.
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Sigorta sirketlerinin finansal saglamlik ve istikrarinin degerlendirilmesi amaciyla Das vd. (2003) tarafindan
onerilen CARAMELS c¢ercevesindeki (hem temel gostergeler seti hem de tesvik edilen gostergeler seti)
finansal saglamlik gostergeleri i¢in ulasilmasi veya siirdiiriilmesi gereken herhangi bir hedef deger
belirtilmemistir. Finansal saglamlik gostergelerinin faydali olabilmesi igin, sigorta sirketlerinin s6z konusu
gostergeleri zaman i¢inde ve emsalleri ile karsilastirmasi dnerilmistir (Chakraborty, 2016, s. 179).

Caligmada kullanilan sigorta finansal saglamlik gostergeleri CARAMELS c¢ercevesinde Tablo 3’te
sunulmaktadir.

Tablo 3. Analizde Kullanilan Hayat Dis1 Sigorta Finansal Saglamlik Gostergeleri

Kategori Gosterge
| Net yazilan primler / Oz kaynaklar

C Sermaye Yeterliligi "

Oz kaynaklar / Toplam varliklar

o Cari olmayan varliklar / Toplam varliklar

A Varlik Kalitesi -

Esas faaliyetlerden alacaklar / Toplam varliklar
R Reasiirans Konservasyon orani (Net yazilan primler / Briit yazilan primler)
A Aktiieryal Denge Net teknik karsiliklar / Cari varliklar

Briit yazilan primler / Calisan sayisi
M Yonetimin Saglamligi | Yonetim giderleri / Briit yazilan primler

Personele iliskin giderler / Briit yazilan primler

Hasar prim oran1 [Gergeklesen hasar (net) / Kazanilmis prim (net)]
E Kazang ve Karlilik Masraf orani [Faaliyet giderleri / Yazilan prim (net)]

Bilesik oran = Hasar prim orani + Masraf orani

o Likit varliklar / Cari yiikiimliilikler

L Likidite —

Likit varliklar / Toplam varliklar
S Piyasa Riskine (Briit yazilan primler kara Araglan T Briit yazilan primler kara Araglan Sorumlutuk) /

Duyarlilik Briit yazilan primler

Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sirketlerinin finansal saglamliginin analiz edilmesi amaciyla bu caligmada 15
adet finansal saglamlik gostergesinin kullanilmasi tercih edilmistir. Finansal saglamlik gostergelerinin
seciminde, Das vd. (2003) tarafindan Onerilen temel gostergeler seti ile tesvik edilen gostergeler seti goz
onlinde bulundurulmustur. Ayrica Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektoriiniin sartlarini daha iyi yansitmasi
bakimindan Geng, Akgiil ve Geng (2021, s. 106) tarafindan kullanilan gdstergeler ile bu gdstergelerin
degerlendirilmesinde kullanilan 6lgiitlerden de yararlanilmistir.

4. Bulgular

Finansal saglamligin CARAMELS gostergeleri ile analizi siirecinde incelenen ilk kategori sermaye
yeterliligidir. Sigorta sirketleri i¢in sigortalilara kars1 ylikiimliiliiklerini yerine getirebilecek finansal giice sahip
olmak ¢ok onemli olup sermaye yeterliligi bir sigorta sirketinin finansal giiciinii degerlendirme siirecinde
onemli bir kriterdir (Oner Kaya, 2016, s. 281). Hayat dis1 sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligi analizi igin
bu ¢alismada net yazilan primlerin 6z kaynaklara oran1 ve 6z kaynaklarin toplam varliklara orani olmak {izere
iki gosterge kullanilmistir. Analize dahil edilen hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2018-2022 dénemi igin
hesaplanan sermaye yeterliligine iliskin finansal saglamlik gdstergeleri Tablo 4’te sunulmaktadir. Tablo 4’te
ayrica her bir yil i¢in Tiirkiye’de faaliyet gdsteren biitiin hayat disi1 sigorta sirketlerinin toplam verileri
kullanilarak hesaplanan hayat dis1 sigorta sektoriiniin sermaye yeterliligi gostergelerine de yer verilmektedir.
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Tablo 4. Sermaye Yeterliligi (C) 'ne Iliskin Finansal Saglamlik Géstergeleri, 2022-2018

Net yazilan primler / Oz kaynaklar Oz kaynaklar / Toplam varhklar

2022 2021 2020 2019 2018 2022 2021 2020 2019 2018
Sektor 2,62 1,87 1,72 1,92 2,10 0,21 0,23 0,25 0,24 0,23
S1 3,52 3,57 2,64 2,90 2,79 0,15 0,14 0,20 0,19 0,20
S2 1,99 1,92 1,82 1,71 1,79 0,31 0,27 0,28 0,30 0,29
S3 2,90 2,26 1,93 2,10 2,32 0,20 0,19 0,23 0,22 0,21
S4 7,78 3,19 2,26 2,70 2,28 0,10 0,17 0,21 0,23 0,28
S5 3,16 2,84 3,13 10,01 47,10 0,22 0,23 0,15 0,05 0,01
S6 1,81 1,46 1,59 1,80 2,45 0,27 0,25 0,24 0,22 0,16
S7 2,59 1,56 1,29 1,20 0,92 0,26 0,36 0,40 0,41 0,42
S8 1,00 0,91 0,90 1,11 1,65 0,34 0,36 0,37 0,34 0,26
S9 2,10 2,16 2,68 6,07 10,00 0,23 0,20 0,20 0,10 0,08
S10 0,64 0,85 1,22 0,76 1,87 0,26 0,20 0,20 0,22 0,20
S11 0,74 0,35 0,34 0,18 0,29 0,34 0,41 0,40 0,44 0,42
S12 1,72 1,09 1,14 1,07 1,21 0,28 0,29 0,35 0,35 0,34
S13 1,65 1,02 0,76 0,92 1,55 0,22 0,26 0,31 0,36 0,26
S14 14,08 2,85 2,35 1,72 1,45 0,05 0,17 0,20 0,25 0,29
S15 4,68 2,79 2,41 1,94 1,88 0,14 0,17 0,19 0,18 0,23
S16 6,03 5,45 3,32 4,60 5,37 0,08 0,09 0,16 0,13 0,11
S17 - - 5,72 6,04 2,39 --- --- 0,13 0,12 0,22
S18 9,93 2,51 1,96 2,75 2,79 0,06 0,18 0,23 0,20 0,19
S19 4,95 2,24 2,15 2,47 2,50 0,11 0,19 0,19 0,21 0,22
$20 1,72 0,77 0,71 1,39 3,76 0,30 0,35 0,33 0,28 0,15
S21 3,07 2,10 2,03 2,09 1,98 0,16 0,19 0,19 0,21 0,23
S22 1,49 1,48 1,52 2,25 1,95 0,26 0,21 0,21 0,20 0,22
$23 2,64 0,90 0,99 1,36 1,34 0,20 0,28 0,34 0,31 0,29
S24 5,49 2,32 2,58 2,48 3,03 0,11 0,19 0,18 0,19 0,18
$25 9,63 2,91 3,59 8,25 12,29 0,07 0,18 0,20 0,10 0,08
S26 1,49 1,35 1,00 1,17 1,76 0,36 0,32 0,38 0,37 0,32
$27 13,81 23,90 3,92 4,17 4,37 0,06 0,03 0,16 0,17 0,17
$28 3,96 2,33 3,23 2,42 2,05 0,19 0,27 0,25 0,32 0,34
$29 1,39 0,91 0,89 1,43 1,52 0,29 0,29 0,36 0,26 0,25
$30 7,54 3,74 2,81 3,71 3,95 0,09 0,15 0,20 0,13 0,15
S31 1,57 1,85 2,43 4,56 8,63 0,27 0,20 0,21 0,14 0,09

$32 7,23 5,50 7,15 65,42 - 0,16 0,19 0,15 0,02 ---

Not: “---” isareti, sirketin yiikiimliiliiklerinin varliklarini agtigini, 6z kaynak agiginin bulundugunu, yani negatif 6z kaynak
olustugunu gostermektedir. Negatif 6z kaynak olusan yillarda ilgili hayat dis1 sigorta girketlerinin sermaye yeterliligine
iliskin finansal saglamlik gostergeleri hesaplanamamuistir.

Kaynak: TSB’nin yaymmladigi mali tablo ve istatistiklerden temin edilen veriler kullanilarak yazarlar tarafindan
hesaplanmuistir.

Net yazilan primlerin 6z kaynaklara orani hayat dis1 sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligine iliskin 6nemli
bir gosterge olup (Oner Kaya, 2023, s. 864) bu oranin 4 kattan biiyiik olmamasi gerektigi ifade edilmektedir
(Bagpinar, 2005, s.14; Geng, Akgiil ve Geng, 2021, s. 106). Tablo 4 incelendiginde, net yazilan primlerin 6z
kaynaklara oraninin 4’iin {izerinde oldugu sirket sayisinin 2020 yilinda 2 ve 2021 yilinda 3 oldugu, 2022
yilinda ise bu sayisinmn 11°¢ yiikseldigi goriilmektedir. Incelenen bes yillik donemde, bir biitiin olarak hayat
dis1 sigorta sektoriinde net yazilan primlerin 6z kaynaklara oranina bakildiginda da, en diisiik yilin 2020 en
yiiksek yilin ise 2022 yili oldugu dikkat ¢cekmektedir. Hayat dis1 sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligine
iligkin bir diger 6nemli gdsterge 6z kaynaklarin toplam varliklara orani olup bu oranin sektor ortalamasindan
biiylik olmasi istenmektedir (Baspimnar, 2005, s. 14). Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektdriiniin toplam
varliklarinin 6z kaynaklar ile finanse edilen kisminin incelenen bes yillik donemde en diisiik oldugu yilin da
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2022 yil1 oldugu goriilmektedir. Sermaye yeterliliginin analizine iligskin hesaplanan sdz konusu gostergeler

dogrultusunda, Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektoriiniin sermaye yeterliliginin 2020 yilindan sonra, 6zellikle
de 2022 yilinda, bir gerileme egilimi gosterdigini ifade etmek miimkiindiir.

Tablo 5. Varlik Kalitesi (A) 'ne Iliskin Finansal Saglamlik Gostergeleri

Cari olmayan varhklar / Toplam varhklar Esas faaliyetlerden alacaklar / Toplam varhklar
2022 2021 2020 2019 2018 2022 2021 2020 2019 2018
Sektor 0,095 0,076 0,065 0,063 0,067 0,19 0,20 0,17 0,16 0,17

S1 0,039 0,027 0,021 0,029 0,027 0,22 0,21 0,20 0,16 0,17
S2 0,149 0,067 0,076 0,085 0,097 0,22 0,18 0,16 0,17 0,16
S3 0,093 0,089 0,087 0,094 0,095 0,22 0,22 0,19 0,19 0,19

S4 0,070 0,034 0,037 0,022 0,018 0,09 0,10 0,12 0,08 0,16
S5 0,338 0,381 0,385 0,129 0,055 0,09 0,15 0,15 0,15 0,25
S6 0,029 0,030 0,028 0,025 0,032 0,19 0,18 0,13 0,12 0,12
S7 0,316 0,285 0,254 0,162 0,191 0,10 0,06 0,09 0,05 0,04
S8 0,120 0,138 0,086 0,048 0,060 0,41 0,37 0,34 0,42 0,40
S9 0,127 0,120 0,009 0,035 0,005 0,13 0,18 0,14 0,25 0,13
S10 0,020 0,015 0,021 0,018 0,006 0,27 0,38 0,36 0,36 0,38
S11 0,030 0,024 0,038 0,041 0,039 0,41 0,33 0,26 0,38 0,32
S12 0,085 0,067 0,079 0,077 0,080 0,30 0,31 0,23 0,24 0,26
S13 0,041 0,044 0,046 0,067 0,058 0,13 0,12 0,10 0,11 0,16
S14 0,035 0,031 0,028 0,056 0,082 0,29 0,19 0,15 0,14 0,14
S15 0,059 0,069 0,040 0,044 0,030 0,27 0,25 0,20 0,19 0,19
S16 0,015 0,034 0,030 0,035 0,024 0,20 0,18 0,13 0,14 0,13
S17 0,060 0,033 0,040 0,028 0,034 0,19 0,23 0,11 0,08 0,05
S18 0,085 0,072 0,078 0,075 0,076 0,31 0,28 0,24 0,24 0,28
S19 0,026 0,021 0,011 0,015 0,011 0,09 0,13 0,13 0,08 0,12
S20 0,030 0,043 0,050 0,068 0,074 0,27 0,16 0,16 0,12 0,21
S21 0,086 0,071 0,063 0,066 0,083 0,34 0,35 0,33 0,28 0,24
S22 0,194 0,131 0,131 0,044 0,058 0,07 0,07 0,06 0,06 0,07
$23 0,044 0,058 0,033 0,035 0,016 0,17 0,14 0,09 0,09 0,10
S24 0,017 0,018 0,018 0,018 0,011 0,15 0,14 0,14 0,10 0,16
$25 0,117 0,016 0,102 0,032 0,022 0,09 0,05 0,05 0,06 0,11
S26 0,010 0,011 0,017 0,027 0,038 0,11 0,14 0,12 0,13 0,19
S$27 0,050 0,041 0,015 0,019 0,013 0,19 0,12 0,11 0,11 0,15
$28 0,018 0,023 0,022 0,024 0,015 0,44 0,41 0,39 0,41 0,41
$29 0,116 0,201 0,052 0,062 0,044 0,17 0,13 0,19 0,15 0,11
$30 0,034 0,020 0,012 0,011 0,008 0,05 0,08 0,07 0,05 0,07
S31 0,217 0,214 0,053 0,075 0,108 0,02 0,06 0,07 0,08 0,11
$32 0,013 0,030 0,037 0,015 0,009 0,37 0,32 0,49 0,59 0,64

Kaynak: TSB’nin yayimladigi mali tablo ve istatistiklerden temin edilen veriler kullanilarak yazarlar tarafindan
hesaplanmustir.

Varlik kalitesi, bir sigorta sirketinin genel finansal sagliginin belirlenmesinde en kritik alanlardan biridir
(Chakraborty ve Sengupta, 2015, s. 9). Hayat dis1 sigorta sirketlerinin varlik kalitesinin analizi i¢in bu
caligmada cari olmayan varliklarin toplam varliklara orani ve esas faaliyetlerden alacaklarin toplam varliklara
orani olmak {izere iki gosterge hesaplanmistir. 2018-2022 doéneminde Tiirkiye’de faaliyet gdsteren 32 hayat
dis1 sigorta sirketinin ve s6z konusu yillarda Tiirkiye’de faaliyet gosteren biitiin hayat dis1 sigorta sirketlerinin
toplam verileri kullanilarak hesaplanan hayat dis1 sigorta sektoriiniin varlik kalitesine iliskin gostergeleri Tablo
5’te gosterilmektedir.
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Toplam varliklar i¢inde cari olmayan varliklarin payinin yiiksek olmasi tercih edilen bir durum degildir. Geng,
Akgiil ve Geng (2021, s. 106), hayat dis1 sigorta sirketleri i¢in bu oranin sektdr ortalamasini %20’den daha
fazla asmamas1 gerektigini ifade etmistir. Tablo 5’te yer alan veriler, toplam varliklar i¢ginde cari olmayan
varliklarin payinin 2021 ve 2022 yillarinda, 6ncesindeki ii¢ yillik doneme gore belirgin bir sekilde arttigini
gostermektedir. Varlik kalitesinin analizi i¢in bu ¢alismada hesaplanan bir diger gosterge esas faaliyetlerden
alacaklarin toplam wvarliklara oramidir. Alacaklar, sigorta sirketini onemli bir kredi riskine maruz
birakabileceginden (Das vd., 2003, s. 29), bu oranin sektor ortalamasindan kiiciik olmasi istenmektedir
(Baspinar, 2005, s. 15). Alacaklarm, varliklari nispeten biiyiik bir boliimiinii olusturmasi, sigorta sirketinin
kredi politikasinin zayif olduguna isaret etmekte ve bu durumda hem karsi taraflarin kredi degerliliginin hem
de kredi riskinin yogunlagmasinin incelenmesi gerekmektedir (Das vd., 2003, s. 29). Tablo 5, Tiirkiye’de hayat
dis1 sigorta sektoriiniin toplam varliklari iginde esas faaliyetlerden alacaklarin payinin, 2021 ve 2022 yillarinda,
onceki li¢ yillik doneme kiyasla daha yiiksek oldugunu gostermektedir. 2022 yili sonunda hayat dig1 sigorta
sektoriinde esas faaliyetlerden alacaklarin toplam varliklara oram1 %19 olarak gergeklesmistir. Ayni yil
itibartyla, 11 hayat dig1 sigorta sirketinde esas faaliyetlerden alacaklarin toplam varliklar igindeki paymin
sektoriin oldukga iizerinde oldugu tespit edilmistir.

Reasiirans ve aktiieryal konular, CARAMELS cergevesinde analiz edilen bir diger kategoridir. Calismada,
reasiiransa iligskin finansal saglamlik gostergesi olarak kullanilan konservasyon orani, riskin ne kadarinin
sigorta sirketi {izerinde kaldigimi ve ne kadarmin reasiirans sirketlerine aktarildigini gostermesi bakimindan
sigorta sirketinin genel sigortalama stratejisini yansitmaktadir (Das vd., 2003, s. 31). Hayat dis1 sigorta
sirketlerinin uygun bir konservasyon seviyesi belirlemesi ve boylelikle riski azaltmak ile potansiyel karliligi
azaltmak arasinda denge kurmaya calismasi 6nemlidir (Shiu, 2004, s. 1084). Aktiieryal konulara iligkin
finansal saglamlik gostergesi olarak ise bu ¢alismada Geng, Akgiil ve Geng (2021) tarafindan kullanilan teknik
karsiliklarin cari varliklara orami hesaplanmistir. 2018-2022 doneminde Tiirkiye’de hayat disi sigorta
sektorlinlin ve analize dahil edilen hayat dis1 sigorta sirketlerinin reasiirans ve aktlieryal konulara iliskin
hesaplanan finansal saglamlik gostergeleri Tablo 6’da sunulmaktadir.

Tablo 6. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Reasiirans (R) ve Aktiieryal Konulara (4) Iliskin Finansal Saglamlik
Gostergeleri

Net yazilan primler / Briit yazilan primler Net teknik karsiliklar / Cari varhklar

2022 2021 2020 2019 2018 2022 2021 2020 2019 2018

Sektor 0,68 0,62 0,64 0,65 0,64 0,67 0,62 0,63 0,63 0,65
S1 0,51 0,54 0,56 0,58 0,59 0,55 0,57 0,56 0,57 0,56
S2 0,89 0,82 0,83 0,80 0,77 0,71 0,66 0,66 0,65 0,68
S3 0,74 0,67 0,68 0,68 0,67 0,72 0,68 0,68 0,68 0,70
S4 0,77 0,72 0,70 0,81 0,79 0,83 0,72 0,69 0,70 0,62
S5 0,86 0,80 0,73 0,72 0,66 0,91 0,88 0,93 0,86 0,77
S6 0,78 0,74 0,77 0,78 0,78 0,60 0,61 0,68 0,69 0,77
S7 1,00 0,99 0,99 0,99 0,98 0,21 0,16 0,18 0,21 0,17
S8 0,50 0,50 0,50 0,49 0,49 0,29 0,19 0,25 0,26 0,35
S9 0,74 0,79 0,79 0,65 0,82 0,71 0,76 0,70 0,76 0,82
S10 0,22 0,21 0,25 0,19 0,38 0,34 0,34 0,40 0,33 0,38
S11 0,31 0,21 0,17 0,09 0,14 0,33 0,27 0,30 0,28 0,29
S12 0,53 0,43 0,53 0,55 0,52 0,53 0,42 0,50 0,49 0,47
S13 0,68 0,64 0,61 0,67 0,62 0,55 0,55 0,54 0,55 0,58
S14 0,83 0,80 0,82 0,80 0,57 0,83 0,71 0,71 0,67 0,69
S15 0,71 0,65 0,65 0,59 0,58 0,72 0,67 0,63 0,62 0,59
S16 0,32 0,39 0,42 0,44 0,73 0,50 0,72 0,68 0,72 0,75
S17 0,84 0,82 0,82 0,87 1,00 1,17 0,91 0,83 0,83 0,80
S18 0,72 0,66 0,69 0,73 0,72 0,73 0,61 0,63 0,67 0,65
S19 0,71 0,69 0,66 0,75 0,77 0,77 0,66 0,70 0,72 0,69
S20 0,77 0,70 0,67 0,70 0,65 0,52 0,49 0,52 0,63 0,70
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S21 0,44 0,42 0,40 0,44 0,46 0,46 0,44 0,42 0,46 0,53
S22 0,59 0,54 0,52 0,64 0,56 0,78 0,79 0,75 0,73 0,71
$23 0,63 0,54 0,61 0,66 0,61 0,68 0,51 0,57 0,59 0,59
S24 0,57 0,52 0,57 0,53 0,45 0,66 0,65 0,66 0,62 0,61
$25 0,75 0,71 0,79 0,79 0,84 0,95 0,74 0,81 0,82 0,86

S26 0,75 0,66 0,61 0,63 0,66 0,34 0,44 0,43 0,45 0,52
S$27 0,78 0,79 0,77 0,77 0,74 0,90 0,92 0,78 0,75 0,73

S28 0,76 0,80 0,74 0,66 0,55 0,70 0,59 0,64 0,55 0,47
$29 0,67 0,64 0,69 0,68 0,68 0,62 0,64 0,50 0,59 0,50
S30 0,84 0,79 0,69 0,53 0,53 0,82 0,75 0,63 0,56 0,56
S31 0,77 0,68 0,78 0,71 0,73 0,81 0,94 0,76 0,82 0,89
$32 0,94 0,90 0,91 0,89 0,82 0,72 0,65 0,72 0,83 0,90

Kaynak: TSB’nin yaymmladigi mali tablo ve istatistiklerden temin edilen veriler kullanilarak yazarlar tarafindan
hesaplanmustir.

Das vd. (2003, s. 31), genel olarak bir sigorta sirketinin sermayesi ile reasiirans teminatinin makul ciddi bir
risk senaryosunu karsilayabilecek kapasitede olmasi gerektigini ve sigorta sirketinin 6nemli 6l¢iide reasiiransa
giivenmesi durumunda, sirketin reasiirérlerinin finansal saglamliginin da incelenmesinin 6nemli oldugunu
ifade etmektedir. Tablo 6 incelendiginde, analiz donemi i¢inde hayat dis1 sigorta sektoriiniin konservasyon
oraninin en yiiksek oldugu yilin 2022 yili oldugu goériilmektedir. 2022 yilinda, analize dahil edilen sirketler
icinde en diisiik konservasyon oraninin %22 ($10), en yiiksek konservasyon oraninin ise %100 (S7) oldugu
tespit edilmistir. Tablo 6, analiz edilen bes yillik donemde, hayat dis1 sigorta sektorii i¢in net teknik
karsiliklarin cari varliklara oraninin en yliksek diizeye ulagtigi yilin da 2022 yili oldugunu gostermektedir.

Sigorta sirketlerinin finansal istikrar i¢in saglam bir yonetimin varlig1 ¢ok dnemli olmakla birlikte, saglam
yonetimin varligini 6lgmeye yonelik dogrudan nicel bir 6l¢iiniin belirlenmesi olduk¢a zordur (Das vd., 2003,
s. 33). Bu ¢alismada Das vd. (2003) tarafindan 6nerilen temel gostergeler setinde yer alan ¢alisan sayisi bagina
briit yazilan prim tutar1 ile tesvik edilen gostergeler setinde yer alan briit yazilan primler iginde yOnetim
giderlerinin pay1 ve yine briit yazilan primler i¢cinde personel giderlerinin pay1 gostergeleri kullanilarak
yonetimin saglamlig1 analiz edilmeye g¢alisilmistir. Tiirkiye’de hayat disi sigorta sektoriinde ve g¢alisma
kapsaminda yer alan hayat dis1 sigorta girketlerinde yonetimin saglamligini 6l¢gmek igin hesaplanan finansal
saglamlik gostergelerine iligskin degerlere Tablo 7°de yer verilmektedir.

Tablo 7. Yénetimin Saglamhigi (M) 'na Iliskin Finansal Saglamlik Gostergeleri

Briit yazilan primler / Calisan Yonetim giderleri / Briit yazilan Personele iliskin giderler / Briit
sayis1 (milyon TL) primler yazilan primler

2022 2021 2020 2019 2018 | 2022 2021 2020 2019 2018 | 2022 2021 2020 2019 2018

Sektor | 148 69 57 50 41 | 0011 0014 0,014 0,015 0,017 | 0,029 0,037 0,038 0,039 0,037
S1 191 105 80 68 53 |0011 0011 0012 0013 0,017 | 0,020 0021 0024 0,025 0,027
S2 142 64 50 43 37 |0,015 0020 0019 0020 0,024 | 0,030 0042 0043 0,043 0,046
S3 144 72 58 50 44 |0018 0017 0016 0019 0024|0029 0031 0,033 0,035 0033
S4 | 202 66 47 51 48 |0017 0026 0023 0024 0025|0018 0033 0033 0,025 0,023
S5 | 156 76 51 33 33 |0011 0012 0012 0018 0017 | 0026 0033 0,047 0,057 0,052
S6 | 181 82 65 59 50 |00l 0015 0018 0019 0016 | 0026 0033 0034 0035 0,036
S7 | 411 484 40,1 264 84 | 0015 0010 0012 0,022 0028 | 0022 0034 0044 0,050 0,070
S8 87 42 30 27 22 |0008 0,008 0010 0021 0021 [ 0,063 0,063 0,087 0085 0,097
S9 | 388 11,0 99 81 38 |0014 0036 0025 0025 0035|0011 0025 0019 0022 0,036
S10 | 94 60 45 32 30 |0018 0019 0,024 0027 0020|0070 0062 0070 0,081 0,063
S11 | 51 34 22 19 19 | 0143 0091 0,043 0063 0046 | 0,078 0,089 0,119 0,114 0,096
S12 | 70 37 26 22 25 | 0011 0010 0013 0015 0012|0066 0081 0081 0084 0,063
S13 | 39 17 12 14 1,5 | 0029 0033 0,038 0033 0039|0113 0,148 0163 0,134 0,123
S14 | 119 46 36 32 33 [0020 0024 0029 0033 0029|0037 0057 0,059 0062 0,041

153



Emircan, M. & Oner Kaya, E. (2023). 10/2, 143-160

S15 | 176 70 54 39 38 | 0001 0002 0003 0004 0008|0024 0,039 0043 0,049 0,044
S16 | 269 103 83 62 24 | 0004 0008 0,008 0007 0024|0013 0020 0024 0,021 0,058
S17 | 61 36 44 41 13 | 0038 0047 0,039 0026 0048|0052 0,052 0039 0,036 0,038
S18 | 1001 52 39 46 33 | 0015 0018 0018 0014 0014 | 0,046 0,054 0059 0,057 0,044
S19 | 153 83 74 65 58 | 0015 0010 0,013 0013 0013|0026 0,028 0031 0,028 0,024
$20 | 52 20 1,7 26 23 |0026 0030 0027 0023 0028|005 0,08 0078 0,057 0,049
S$21 | 196 73 59 44 35 |0004 0,007 0,007 0012 0013 | 0,021 0,038 0040 0038 0,037
$22 | 107 67 59 53 39 |0018 0016 0014 0020 0016 [ 0,038 0,042 0,038 0037 0,042
$23 | 139 51 51 52 41 |0007 0014 0012 0011 0012|0036 0052 0043 0037 0,033
S24 | 160 75 65 57 65 |0012 0012 0012 0019 0019 | 0,015 0,020 0019 0020 0,014
S25 | 7.6 40 43 31 29 |0022 0019 0012 0016 0019 | 0,048 0,048 0041 0,047 0,045
$26 | 84 36 23 21 21 |0012 0021 0,028 0031 0034|0063 008 0098 0,107 0,080
$27 | 146 93 74 73 63 | 0020 0024 0,018 0019 0021|0022 0,02 0023 0020 0,021
S28 | 196 98 67 40 27 | 0008 0008 0,007 0014 0031|0035 0051 0052 0072 0,104
$29 | 83 38 35 29 25 | 0003 0003 0,004 0004 0004|0061 008 0073 0075 0,069
S30 | 462 259 240 198 16,7 | 0,005 0,005 0,004 0004 0,006 | 0,016 0,019 0015 0012 0,012
S31 | 71,5 214 335 285 228 | 0,006 0,024 0,021 0012 0010 | 0,008 0,017 0009 0,09 0,007
$32 | 45 1,5 12 1,1 09 | 0022 0033 0,040 0049 0,054 | 0,057 0,105 0080 0,079 0,094

Kaynak: TSB’nin yayimladigi mali tablo ve istatistiklerden temin edilen veriler kullanilarak yazarlar tarafindan
hesaplanmustir.

Y o6netimin saglamligini analiz etmek amaciyla hesaplanan ilk gosterge ¢alisan sayisi bagina yazilan briit prim
tutaridir. Tablo 7, incelenen dénemde, hayat dis1 sigorta sektdriinde ¢alisan sayis1 bagina briit yazilan prim
tutarinin yillar itibariyla arttigini gostermektedir. Ancak 2022 yilinda, hem bireysel olarak hayat dis1 sigorta
sirketlerinin hem de bir biitiin olarak hayat dig1 sigorta sektoriiniin ¢alisan sayis1 basina briit yazilan prim
tutarlarinin bir 6nceki yila gore sert bir sekilde yiikseldigi dikkat ¢ekmektedir. Bu durum ytiksek enflasyon
ortaminin sigorta piyasasi iizerindeki etkisinin de bir gostergesi niteligindedir.

Yonetimin saglamligini 6lgmeye yonelik diger iki gosterge gider oranlari olup biri briit yazilan primler iginde
yonetim giderlerinin payi, digeri ise briit yazilan primler iginde personel giderlerinin payidir. Tablo 7
incelendiginde, 2018-2022 doneminde hayat dis1 sigorta sektorii igin her iki gostergenin de azalma egiliminde
oldugu goriilmektedir. 2022 yilinda hayat dis1 sigorta sektoriinde yonetim giderlerinin briit yazilan primlere
orani %]1,1, personele iligskin giderlerin briit yazilan primlere orani ise %2,9 olarak gerceklesmistir. Sirketler
bazinda incelendiginde, S13, S17, S20, $S32 ve 6zellikle $11 kodlu sirketlerin yonetim giderlerinin briit yazilan
primlere orani, analiz edilen donemin tamaminda, sektore iliskin degerlerin oldukga {izerinde gergeklesmistir.
12 hayat dis1 sigorta sirketinin ise personele iligskin giderlerinin briit yazilan primlerine orani, incelenen tim
yillarda, sektore iligkin degerlerden ¢ok daha yiiksektir.

Kazang ve karlilik, CARAMELS cergevesinde incelenen bir diger kategoridir. Diisiik karhilik, bir sigorta
sirketinin 6deme giicii sorunlarina iligkin 6ncii bir isaret olarak kabul edilebileceginden, Das vd. (2003) temel
gostergeler setinin kazang ve karlilik kategorisinde hayat dist sigorta sirketleri i¢in bes finansal saglamlik
gostergesine yer vermistir (Das vd., 2003, s. 28). Bu calismada, hayat dis1 sigorta sirketlerinin karlilik analizi
icin kazang ve karliliga iligkin s6z konusu gostergelerden ti¢ii kullanilmaktadir. Bunlar, net ger¢eklesen hasarin
net kazanilmis prime boliinmesi ile hesaplanan hasar prim orani, faaliyet giderlerinin net yazilan prime
boliinmesi ile hesaplanan masraf oran1 ve son olarak hasar prim orani ile masraf oraninin toplanmasi sonucunda
elde edilen bilesik orandir. Das vd. (2003, s. 34), yaygin olarak kullanilan bir karlilik 6l¢iisii olan bilesik oranin
hesaplanisinin farkl paydalar nedeniyle matematiksel olarak simetrik olmadigina dikkat edilmesi gerektigini
ifade etmistir. Tablo 8’de, 2018-2022 doneminde analiz kapsaminda yer alan hayat dis1 sigorta sirketlerinin ve
bir biitiin olarak hayat dis1 sigorta sektoriiniin karliliginin analizi i¢in hesaplanan finansal saglamlik
gostergelerine yer verilmektedir.
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Tablo 8. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin Kazang ve Karlihgi (E) 'na Iliskin Finansal Saglamlik Gostergeleri

Hasar prim oram Masraf oram Bilesik oran

2022 2021 2020 2019 2018 | 2022 2021 2020 2019 2018 | 2022 2021 2020 2019 2018

Sektér | 1,01 0,90 072 0,78 0,83 | 0,17 023 024 023 023 | 1,18 1,13 096 1,01 1,06
S1 1,07 093 065 069 073|015 018 022 021 022 | 123 1,10 087 090 096
S2 |09 08 074 077 080|014 021 021 020 023|106 103 095 098 1,03
S3 1,01 1,01 082 084 087|017 020 021 022 022 1,18 121 103 106 1,09
S4 | 091 083 077 085 088|015 029 027 024 018 | 1,06 1,12 1,04 109 1,06
S5 | 073 066 082 08 105|025 040 024 036 033|098 106 1,06 125 139
S6 | 091 081 075 077 087|017 023 025 025 025|107 105 1,01 102 112
S7 | o016 021 027 032 039|038 036 048 054 057|054 057 075 086 0096
S8 | 039 007 024 026 059|037 037 047 038 054|076 044 0,71 064 1,12
S9 1,50 1,09 0,76 094 091 | 0,11 022 0,16 017 022 | 1,61 131 092 1,11 112

S10 | 1,69 1,07 09 082 085|037 035 039 065 029|207 142 135 147 1,14
S11 | 032 054 05 036 079|044 051 057 123 059 | 076 105 1,03 1,58 138
S12 | 076 077 061 067 078|027 042 039 036 030 | 1,03 1,18 1,00 103 1,08
S13 | 125 097 082 09 078|032 041 053 039 039 | 1,57 137 134 131 1,17
S14 | 095 08 08 08 083|019 027 028 030 029 | 1,13 1,16 1,00 1,17 1,12
S15 | 096 086 0,68 075 090 | 0,15 024 025 025 024 | 1,11 1,09 09 100 1,14
S16 | 098 1,06 0,79 088 098 | 0,15 0,17 020 017 022 | 1,13 133 099 104 1720
S17 | 1,60 145 075 1,08 127 | 023 027 024 012 009 | 1,82 1,73 099 120 1,36
S18 | 1,13 098 0,73 088 093|021 025 028 024 021 | 134 123 101 1,12 1,13
S19 | 146 095 081 08 079 | 0,15 0,15 017 016 015 | 1,61 1,00 098 102 0,94
S20 | 083 1,2 082 1,00 1,02 | 0,19 034 034 022 024|102 146 1,17 131 1736
S21 | 068 0,78 0,66 068 079 | 0,14 025 024 025 019 | 08 104 09 092 0098
$22 | 1,12 1,08 085 092 102|015 014 019 018 020 | 127 122 1,03 1,10 1722
$23 | 1,05 088 073 075 080 | 0,14 026 024 019 021 | 1,19 1,014 097 094 1,01
S24 | 1,I0 1,03 083 084 086 | 0,16 026 028 027 026 | 126 129 1,11 1,11 1,12
$25 | 134 091 069 080 079 | 0,18 020 018 019 017 | 1,52 1,12 087 099 0,96
$26 | 033 060 051 058 070|032 029 036 040 033 | 064 08 087 098 1,03
$27 |09 123 083 08 079|019 017 018 018 017 | 1,14 140 1,01 102 0,96
S28 | 1,00 086 0,68 034 042|021 023 024 026 038 | 121 1,09 092 061 0,80
$29 | 1,02 1,03 053 061 053|027 038 036 043 042 | 130 142 088 104 0,94
S30 | 122 1,12 076 080 083|019 018 015 021 016 | 1,41 130 091 101 0,99
S31 | 1.8 126 08 079 082|009 024 019 016 012 | 197 150 1,04 095 0,95
$32 | 059 060 069 060 094 | 0,18 028 027 027 027|078 08 09 087 121

Kaynak: TSB’nin yaymmladigi mali tablo ve istatistiklerden temin edilen veriler kullanilarak yazarlar tarafindan
hesaplanmustir.

Hasar prim orani, sigorta sirketlerinin yazim faaliyetlerinin etkinligini gostermektedir (Oner Kaya, 2015, s.
517). Hayat dis1 sigorta sirketleri i¢in hasar prim orani fiyatlama politikalarinin dogru olup olmadiginin 6nemli
bir gostergesi iken, masraf oram faaliyet giderleri boyutunu analize dahil etmektedir (Das vd., 2003, s. 33).
Hayat dis1 sigorta sirketlerinde hem hasar prim oraninin hem de masraf oraninin sektor ortalamasindan diisiik
olmasi istenmektedir (Bagpinar, 2005, s. 15-16). Sirketlerin faaliyetleri sonucu olusan karliligin1 6l¢gmede
kullanilan bilesik oranin ise, finansal durumu kotiilesen sirketlerde yiiksek, iyi olan sirketlerde ise genellikle
I’in altinda ¢ikmasi beklenmektedir (Umut, 2020, s. 291). Tablo 8’de sunulan degerler incelendiginde, analiz
edilen bes yillik donemde, Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektoriiniin net hasar prim oraninin en diisiik oldugu
yilin 2020 yili oldugu, sonraki yillarda ise artarak 2022 yilinda en yiiksek seviyesine ulastig1 goriilmektedir.
Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektdriiniin 2018-2021 doneminde yaklasik olarak %23 seviyesinde olan masraf
oraninin, 2022 yilinda %17’ye diismiis olmas1 dikkat ¢ekici niteliktedir. Analiz edilen donemde, 1’in altinda
olmasi istenen hayat dig1 sigorta sektoriiniin bilesik oraninin ise, 2020 yili diginda hep 1’in {izerinde oldugu ve
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en yuksek diizeye 2022 yilinda ulagtigi goriilmektedir. Sirketler bazinda ele alindiginda, 2020 yilinda bilesik
orani 1’in lizerinde olan sirket sayisinin 15 oldugu, 2022 yilinda ise bu saymin 25’¢e yiikseldigi tespit edilmistir.
CARAMELS ¢ergevesinin ilk kategorisi olan sermaye yeterliligi analizinde oldugu gibi, karlilik analizinde de,
karliliga iligskin hesaplanan gostergeler (6zellikle hasar prim orani ve dolayistyla bilesik oran) dogrultusunda,
hayat dis1 sigorta sektoriinde 2020 yilindan sonra, 6zellikle de 2022 yilinda, bir gerileme egilimi oldugunu
ifade etmek miimkiindiir.

CARAMELS finansal saglamlik gostergeleri ¢ercevesinde incelenen bir sonraki kategori likiditedir. Hasar
Odemelerinin siklig1, siddeti ve zamanlamasi belirsiz oldugundan, hayat dis1 sigorta sirketlerinin likiditelerini
dikkatli bir sekilde planlamasi gerekmektedir (Das vd., 2003, s.35). Hayat dis1 sigorta sirketlerinin likidite
analizi i¢in bu ¢alismada iki gosterge hesaplanmustir. Bu gostergelerden biri, Das vd. (2003) tarafindan 6nerilen
temel gostergeler setinde yer alan likit varliklarin cari yiikiimliliklere orani, digeri ise tesvik edilen gostergeler
setinde yer alan likit varliklarin toplam varliklara oranidir. Analize dahil edilen hayat dis1 sigorta sirketlerinin
ve bir biitiin olarak hayat dis1 sigorta sektoriiniin 2018-2022 dénemi igin hesaplanan likiditeye iligskin finansal
saglamlik gostergeleri Tablo 9°da yer almaktadir.

Tablo 9. Hayat Dus1 Sigorta Sirketlerinin Likiditesi (L) ne Iliskin Finansal Saglamhik Gostergeleri

Likit varhklar / Cari yiikiimliiliikler Likit varhklar / Toplam varhklar
2022 2021 2020 2019 2018 2022 2021 2020 2019 2018
Sektor 0,83 0,89 0,98 0,99 0,94 0,64 0,67 0,70 0,72 0,70

S1 0,80 0,83 0,91 0,94 0,93 0,66 0,70 0,71 0,73 0,72
S2 0,86 0,99 1,02 1,04 1,00 0,58 0,71 0,71 0,70 0,70
S3 0,81 0,81 0,89 0,89 0,84 0,63 0,63 0,66 0,67 0,65
S4 0,82 0,90 0,96 1,06 1,04 0,73 0,74 0,74 0,80 0,74
S5 0,69 0,57 0,54 0,67 0,66 0,49 0,37 0,37 0,57 0,59
S6 1,01 1,04 1,09 1,08 0,99 0,71 0,75 0,80 0,81 0,80
S$7 2,06 2,86 3,13 2,95 3,79 0,50 0,58 0,60 0,70 0,72
S8 0,84 1,06 1,18 1,05 0,82 0,40 0,41 0,50 0,45 0,43
S9 0,90 0,78 0,97 0,70 0,86 0,68 0,60 0,77 0,62 0,79
S10 0,92 0,73 0,73 0,72 0,67 0,64 0,56 0,55 0,53 0,51
S11 0,88 1,11 1,24 1,07 1,07 0,51 0,58 0,64 0,52 0,54
S12 0,78 0,82 1,00 1,01 0,95 0,53 0,56 0,62 0,63 0,59
S13 1,03 1,11 1,23 1,25 0,99 0,78 0,79 0,82 0,77 0,71
S14 0,63 0,91 0,99 1,05 1,06 0,57 0,71 0,75 0,74 0,72

S15 0,68 0,78 0,85 0,87 0,94 0,56 0,60 0,66 0,67 0,69
S16 0,61 0,70 0,74 0,84 0,87 0,55 0,62 0,61 0,70 0,74
S17 0,55 0,61 0,89 0,90 1,12 0,66 0,65 0,77 0,80 0,88
S18 0,58 0,73 0,85 0,80 0,74 0,53 0,58 0,63 0,62 0,58
S19 0,92 0,99 1,04 1,09 1,05 0,81 0,79 0,81 0,85 0,81

S20 0,89 1,17 1,14 1,11 0,77 0,62 0,75 0,75 0,78 0,65
S21 0,60 0,66 0,69 0,76 0,80 0,48 0,51 0,53 0,58 0,58
S22 0,97 1,00 1,00 1,09 1,09 0,70 0,77 0,77 0,85 0,83
$23 0,88 1,07 1,21 1,20 1,18 0,69 0,76 0,79 0,82 0,83

S24 0,80 0,97 0,96 1,00 0,90 0,71 0,78 0,78 0,80 0,74
$25 0,79 0,95 0,97 0,94 0,86 0,73 0,78 0,78 0,84 0,79
S26 1,58 1,34 1,59 1,49 1,24 0,65 0,71 0,81 0,78 0,70
S$27 0,61 0,77 0,95 0,93 0,89 0,57 0,75 0,80 0,77 0,73
$28 0,57 0,67 0,70 0,70 0,67 0,45 0,48 0,52 0,46 0,44

$29 0,96 0,96 1,22 1,08 1,12 0,66 0,63 0,71 0,73 0,78
S30 0,94 1,00 1,08 1,00 0,98 0,85 0,84 0,85 0,86 0,83
S31 0,99 0,86 1,07 0,93 0,79 0,72 0,68 0,84 0,80 0,71

S32 0,59 0,67 0,41 0,22 0,21 0,49 0,53 0,34 0,22 0,23
Kaynak: TSB’nin yayimladigi mali tablo ve istatistiklerden temin edilen veriler kullanilarak yazarlar tarafindan
hesaplanmustir.
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Likidite orani olarak da ifade edilen likit varliklarin cari yiikiimliiliklere oraninin sektor ortalamasinin altina
diismemesi istenmektedir. Tablo 9°da sunulan Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta sektoriiniin ve analize dahil edilen
hayat dis1 sigorta girketlerinin likidite oranina iligkin degerler incelendiginde, 2020 yilindan sonra 6zellikle de
2022 yilinda bir diisiis yasandigi goriilmektedir. Sirket bazinda incelendiginde, bu oranin 1 ve iizerinde oldugu
sirket sayisinin 2020 yilinda 15, 2021 yilinda 10 ve 2022 yilinda ise yalnizca 4 oldugu tespit edilmistir. Hayat
dis1 sigorta sirketlerinin likiditesini 6lgmeye yonelik olarak kullanilan bir diger gosterge, likit varliklarin varlik
toplamina oranidir. S6z konusu oran, bu ¢aligmada cari varliklar i¢inde yer alan nakit ve nakit benzeri varliklar
ile finansal varliklar ile riski sigortalilara ait finansal yatirimlar toplaminin aktif toplamina béliinmesi ile
hesaplanmaktadir. Varlik toplami i¢inde likit varliklarin paymin artmasinin, sigorta sirketinin maruz kaldigi
likidite riskinin azalmasina katki saglamas1 beklenmektedir (Oner Kaya, 2023, s. 866). Dolayisiyla, varlik
toplamu i¢inde likit varliklarin paymin sektor ortalamasindan biiyiik olmasi istenmektedir (Bagpinar, 2005,
s.14). Tablo 9’da, 2018-2022 déneminde hayat dis1 sigorta sektdriiniin varlik toplami iginde likit varliklarin
payinin en diisiik oldugu yilin da 2022 yil1 oldugu goriilmektedir. Hayat dis1 sigorta sirketlerinin likiditesine
iligkin incelenen finansal saglamlik gostergeleri dogrultusunda, Tiirkiye’de hayat disi sigorta sektoriiniin
likidite diizeyinin 2020 y1lindan sonra, 6zellikle de 2022 yilinda, bir gerileme egilimi gdsterdigi ifade edilebilir.

Varliklarin piyasa fiyatlarinin seviyesinden veya oynakligindan kaynaklanan piyasa riski, pay fiyatlari, faiz
oranlari, doviz kurlar1 veya emtia fiyatlar1 gibi finansal degiskenlerin seviyesindeki hareketlere maruz kalmay1
icermektedir (IAA, 2004, s. 31). Piyasa riski, gerek hayat gerekse hayat dis1 sigorta sirketleri agisindan 6nemli
olmakla birlikte, 6zellikle hayat sigortasi sirketlerinin piyasa riskine karsi olan hassasiyetinin daha yiiksek
oldugunu ifade etmek miimkiindiir. Das vd. (2003)’nin temel gostergeler setinde, hayat dis1 sigorta sirketlerinin
piyasa riskine duyarliliginin analizi amaciyla Snerilen gosterge, net acgik doviz pozisyonunun sermayeye
oranidir. Ancak sigorta sirketlerinin finansal saglamliginin CARAMELS c¢ercevesinde analiz edildigi
caligmalarim 6nemli bir kisminda (6rnegin Smajla, 2014; Chakraborty ve Sengupta, 2015; Chakraborty, 2016)
gerekli bilgilere ulagilamamasi nedeniyle piyasa riskine duyarlilik (S) kategorisi i¢in herhangi bir gosterge
hesaplanamadig1 ifade edilmistir. Geng, Akgiil ve Gen¢ (2021, s. 106) tarafindan Tiirkiye’de sigorta
kooperatiflerinin finansal performansinin CARAMELS yontemi ile analiz edildigi ¢alismada ise piyasa riskine
duyarlilik kategorisi i¢in finansal saglamlik gdstergesi olarak trafik sigortasi ile kasko sigortasi primi
toplaminin toplam prime orani kullanilmistir. Bu c¢alismada da verinin ulasilabilirligi géz Oniinde
bulundurularak Geng, Akgiil ve Geng (2021) tarafindan kullanilan s6z konusu gostergenin hesaplanmasi tercih
edilmistir. 2018-2022 doneminde hayat dis1 sigorta sirketlerinin ve bir biitiin olarak hayat dis1 sigorta
sektorlinlin prim liretimi i¢cinde motorlu arag sigortalarinin payimna Tablo 10°da yer verilmektedir.

Tablo 10. Hayat Dis: Sigorta Sirketlerinin Prim Uretimi Icinde Motorlu Arag Sigortalarinin Payt

Motorlu Arac Sigortalarinin Pay1

Yillar 2022 2021 2020 2019 2018 Yillar 2022 2021 2020 2019 2018

Sektor 0,52 0,45 0,48 0,51 0,52
S1 0,49 0,50 0,53 0,54 0,54 S17 0,77 0,89 0,94 0,96 0,98
S2 0,38 0,35 0,35 0,35 0,40 S18 0,34 0,29 0,33 0,45 0,48
S3 0,53 0,45 0,48 0,47 0,46 S19 0,74 0,74 0,77 0,71 0,71
S4 0,80 0,69 0,77 0,78 0,79 S20 0,74 0,61 0,63 0,79 0,73
S5 0,73 0,45 0,54 0,60 0,66 S21 0,51 0,43 0,44 0,50 0,50
S6 0,53 0,44 0,51 0,56 0,58 S22 0,69 0,74 0,75 0,71 0,64
S7 0 0 0 0 0 S23 0,70 0,61 0,70 0,77 0,72
S8 0 0 0 0 0 S24 0,70 0,72 0,74 0,78 0,82
S9 0,64 0,47 0,71 0,60 0,87 S25 0,83 0,88 0,86 0,89 0,89
S10 0 0 0 0 0,29 S26 0,02 0,05 0,07 0,12 0,16
S11 0 0 0 0 0 $27 0,51 0,59 0,73 0,70 0,71
S12 0,37 0,21 0,24 0,29 0,27 S28 0 0 0 0 0
S13 0,62 0,57 0,55 0,63 0,57 S29 0,44 0,29 0,37 0,29 0,27
S14 0,59 0,51 0,54 0,55 0,36 S30 0,92 0,88 0,87 0,87 0,88
S15 0,69 0,59 0,61 0,62 0,61 S$31 0,86 0,84 0,92 0,94 0,95
S16 0,35 0,36 0,40 0,39 0,74 S32 0,86 0,75 0,75 0,83 0,82

Kaynak: TSB’nin yayimladigi mali tablo ve istatistiklerden temin edilen veriler kullanilarak yazarlar tarafindan
hesaplanmustir.
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Tablo 10’da yer alan veriler dogrultusunda, kara araglar1 ve kara araglari sorumluluk branslarinda yazilan briit
primlerin toplaminin toplam prim iiretimine bdliinmesi ile hesaplanan motorlu arag sigortalarinin payimnin, Tiirk
sigorta sektoriiniin hayat dig1 prim portfoyiinde 6nemli bir agirliga sahip oldugunu ifade etmek miimkiindiir.
2022 yil1 sonu itibariyla hayat dis1 sigorta sektoriiniin prim iiretimi i¢inde motorlu arag¢ sigortalarinin payimin
%52 oldugu goriilmektedir. Sigorta sirketlerinin prim iiretimi iginde motorlu arag sigortalarinin payinin yiiksek
olmasi, rekabetin yogun olarak yasandigi ve sigorta sirketlerinin kar elde etmekte zorlandig1 branslar olmalari
(Ozer, 2010, s. 8) nedeniyle tercih edilen bir durum degildir. Ayrica prim tutarlarinin baslangicta belirlendigi
hayat dis1 sigorta sektoriinde, yiliksek enflasyon daha yiliksek hasar maliyetleri (yani hasar enflasyonu)
anlamina gelmekte ve motorlu ara¢ sigortalari da bu durumdan en ¢ok etkilenen branglar arasinda yer
almaktadir (Swiss Re Institute, 2022, s. 21). Bu ¢ergevede, Geng, Akgiil ve Geng (2021, s. 106), hayat dis1
sigorta sirketleri icin motorlu ara¢ sigortalarinin toplam prim iiretimi i¢indeki paymnin sektdr ortalamasini
%20’den daha fazla asmamas1 gerektigini ifade etmistir. 2022 yil1 6zelinde sirket bazinda incelendiginde,
analize dahil edilen 32 sirketin 14’iinde bu 6lgiitiin asildig1 goriilmektedir.

5. Sonuc¢

Sigorta sirketlerinin finansal durumunun degerlendirilmesi, diizenleyici ve denetleyici otoritelerin,
yatirimcilarin ve sigorta girketi yonetiminin birincil dnceligidir (Simpson ve Damoah, 2008). 2003 yilinda Das,
Davies ve Podpiera (2003) tarafindan 6nerilen finansal oran tabanli CARAMELS modeli, sigorta sirketlerinin
finansal saglamligini ve istikrarini1 degerlendirmek icin kullanilmaktadir. Bu ¢alismada da Tiirkiye’de faaliyet
gosteren 32 hayat dis1 sigorta sirketinin finansal saglamligr 2018-2022 doneminde CARAMELS modeli ile
analiz edilmistir. Hayat dis1 sigorta sirketlerinin yillik verileri kullanilarak CARAMELS ¢ergevesinde sermaye
yeterliligi (C), varlik kalitesi (A), reasiirans (R) ve aktiieryal denge (A), yonetimin saglamligi (M), kazang ve
karlilik (E), likidite (L) ve piyasa riskine duyarlilik (S) kategorilerine iliskin 15 finansal saglamlik gdstergesi
hesaplanmustir.

Hayat dis1 sigorta sirketleri i¢in hesaplanan finansal saglamlik gdstergeleri yanm sira Tiirkiye’de hayat disi
sigorta sektoriinde faaliyet gdsteren tiim hayat dis1 sigorta sirketlerinin toplam verileri kullanilarak hayat dis1
sigorta sektoriiniin de finansal saglamlik gostergeleri hesaplanmistir. 2018-2022 doneminde hayat dis1 sigorta
sektorll i¢in hesaplanan finansal saglamlik gostergeleri dikkate alindiginda performansin en yiiksek oldugu
yillarm 2019 ve 6zellikle 2020 yillar1 oldugu dikkat ¢ekmektedir. 2020 yilindan sonraki donemde (6zellikle
2022 yilinda) ise sektore iliskin finansal saglamlik gostergelerinde, basta sermaye yeterliliginin, kazang ile
karliligin ve likiditenin analizi i¢in hesaplanan finansal saglamlik gostergeleri olmak iizere bir gerileme egilimi
oldugu goriilmektedir.

Hayat dis1 sigorta sirketlerinin ve hayat dis1 sigorta sektoriiniin finansal saglamligina iliskin elde edilen
bulgular, CARAMELS modelinin uygulanmasinda kullanilan finansal saglamlik gdstergeleri, finansal
saglamlik gostergelerinin hesaplanmasinda kullanilan veri seti ve analizin kapsadigi donem ile simirlilik
gostermektedir. Gelecek calismalarda, CARAMELS modeli gergevesinde hesaplanan finansal saglamlik
gostergeleri ile sirkete 0zgii, sektore 6zgii ve makroekonomik faktdrler arasindaki iligkilerin arastirilmasinin
ilgili literatiire katki saglamasi beklenmektedir.
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