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Ozet: Bu rapor, sigorta endistrisinin operasyonel ve finansal mekanizmalarini derinlemesine
analiz etmektedir. Sektorin temel is mantigi, girdileri (sermaye, veri, risk) nihai ¢iktilara (risk
transferi, hasar 6demeleri) ve nakde donustirme sureci tzerine kuruludur. Rapor, deger
zincirinin her bir halkasini, maliyet yapisini olusturan temel etkenleri, benzersiz nakit akis
dinamiklerini ve verimliligi belirleyen mekanizmalari nedensel ve nicel bir yaklagimla
incelemektedir. Analiz, firmalarin sermaye, isglcu ve teknolojiyi nasil organize ettigini,
operasyonel gucu veya kirilganligi ortaya koyan metrikleri ve sektérdeki en Ust ¢eyrek
performans gosteren isletmecileri ortalamadan ayiran temel faktorleri ortaya koymaktadir.
Temel bulgular, sigorta is modelinin, operasyonel risk yonetimi (teknik karlilik) ile finansal varlik
yonetiminin (yatirim geliri) simbiyotik bir iliskisine dayandigini ve bu iliskinin merkezinde,
sektorun benzersiz negatif nakit dontsim dongisunden dogan "sigorta float"inin yer aldigini
gostermektedir. Teknolojik donusum, bu temel dinamigi yeniden sekillendirerek verimlilik, risk
secimi ve rekabet avantaji icin yeni paradigmalar yaratmaktadir.

1. Deger Zinciri ve Mal veya Veri Akisi

Sigorta endustrisinin deger zinciri, fiziksel bir Grtndn tretim hattindan ziyade, soyut bir Grin
olan "finansal glivence"nin yaratildigi bir bilgi ve risk isleme hattidir." Bu zincir, mUsteri
ihtiyacinin tespitinden riskin nihai olarak yonetilmesine kadar uzanan bir dizi adimdan olusur.
Girdiler sermaye, veri ve insan kaynagi iken, ciktilar risk transferi, hasar 6demeleri ve yatirim
geliridir.



1.1. Deger Zincirinin Temel Asamalari

Sigorta Urununun yasam dongusu, birbiriyle siki sikiya bagli alti temel operasyonel asamadan
gecer .

1.

Uriin Gelistirme ve Fiyatlandirma: Bu asama, pazar talebi ve miisteri icgérlerinin
aktueryal bilimle birlestigi noktadir. Sigorta sirketleri, potansiyel riskleri (6rnegin, dogal
afetler, hastaliklar, kazalar) analiz ederek ve bu risklerin gerceklesme olasiligini ve
potansiyel maliyetini modelleyerek sigorta triinleri tasarlar.® Fiyatlandirma (prim
belirleme), beklenen hasar maliyetlerini (net prim) ve sirketin operasyonel giderleri ile kar
marjini (yUkleme) kapsayacak sekilde yaplilir. Bu asamadaki katma deger, pazarin ihtiyag
duydugu risk transferi céztimlerini, sirketin risk istahi ve sermaye yeterliligi dahilinde karli
bir sekilde sunabilmektir.

Pazarlama ve Satis (Dagitim): Tasarlanan urlnlerin potansiyel musterilere ulastirildigi
asamadir. Bu, zincirin en c¢esitli ve genellikle en maliyetli halkalarindan biridir. Kanallar
arasinda sirkete bagli acenteler, bagimsiz acenteler, brokerler, banka subeleri
(bankasurans), dogrudan online satis platformlari ve cagri merkezleri bulunur.* Bu
asamadaki katma deger, dogru musteriye dogru Urlnle ve en verimli kanalla ulagmaktir.
Zaman gecikmeleri, musteri adayinin policeyi satin alma karari verme suresine bagli olarak
degiskenlik gosterir.

Risk Degerlendirme (Underwriting): Police basvurusunda bulunan birey veya kurumun
risk profilinin detayl olarak incelendigi kritik bir filtreleme surecidir. Underwriter'lar,
basvuru sahibinin sagladigi bilgileri (saglik gecmisi, strus kayitlari, malkiin durumu vb.) ve
dis veri kaynaklarini kullanarak riski degerlendirir ve poligenin hangi sartlarda ve hangi
primle kabul edilecegine veya reddedilecegine karar verir.! Bu asama, sirketin gelecekteki
hasar oranini ve dolayisiyla teknik karliigini dogrudan belirleyen en dnemli kapidir.

Police Yonetimi ve Musteri Hizmetleri: Policenin kabul edilmesinin ardindan, policenin
dizenlenmesi, prim tahsilatinin takibi, police yenilemeleri ve musteri taleplerinin (bilgi
glncelleme, teminat degisikligi vb.) yonetildigi idari strecleri kapsar.® Bu asamadaki
verimlilik, mUsteri memnuniyetini ve elde tutma oranini dogrudan etkiler.

Hasar Yonetimi: Bu, sigortacinin musterisine verdigi s6zu yerine getirdigi "gercek an”
olarak kabul edilir.” Sureg, hasar ihbarinin alinmasiyla (First Notice of Loss - FNOL) baslar,
hasarin nedeninin ve boyutunun tespiti (ekspertiz), police kosullarina uygunlugunun
degerlendirilmesi ve onaylanan tazminatin 6denmesiyle son bulur. Bu surecin hizi,
dogrulugu ve seffafligi, musteri sadakati ve sirketin itibari icin hayati Gnem tasir.

Yatirim Yonetimi: Toplanan primlerin, hasar olarak 6denene kadar gegen surede finansal
piyasalarda degerlendirilmesidir. Bu, operasyonel bir destek fonksiyonu olmanin 6tesinde,
sektorin temel kar merkezlerinden biridir ve sirketin genel finansal saghgini belirler.



1.2. Baslica Aktorler ve Rolleri

Deger zinciri, farkl uzmanliklara sahip cesitli aktorlerin etkilesimiyle igler ©:

Sigorta Sirketleri (Tastyicilar): Riski nihai olarak Ustlenen ve bilanc¢olarinda taslyan ana
kuruluslardir. De@er zincirinin tim asamalarini ya kendi bunyelerinde yonetirler ya da
belirli fonksiyonlar icin dig kaynak kullanirlar.®

Reasurorler: Sigorta sirketlerinin sigortacilaridir. Sigorta sirketlerinin tek baslarina

taslyamayacaklari kadar blyuk (6rnegin, bir fabrika yangini) veya katastrofik (6rnegin, bir

deprem) riskleri devralarak riskin kiiresel sermaye piyasalarina dagitiimasini saglarlar. Bu,
sigorta sirketlerinin bilancolarini korur ve onlara daha fazla police yazma (risk Gstlenme)
kapasitesi sadlar.’

Aracilar (Dagitim Kanallar):

o Acenteler: Sigorta sirketlerini temsil ederek onlarin Grunlerini satarlar. Musteri iligkileri
kurma ve yerel pazar bilgisi saglama konusunda kritik bir rol oynarlar.*

o Brokerler: Musteriyi temsil ederler ve piyasadaki birden fazla sigorta sirketinden en
uygun teminat ve fiyati bulmak icin calisirlar. Ozellikle karmasik kurumsal risklerde
uzmanlasmislardir. Marsh ve Aon gibi kuresel brokerler, yonettikleri devasa prim hacmi
sayesinde piyasada 6énemli bir pazarlik giclne sahiptirler.

o Yonetici Genel Acenteler (Managing General Agents - MGA'lar): Sigorta
sirketlerinden risk degerlendirme (underwriting) ve police duzenleme yetkisi alan
uzmanlasmis aracilardir. Genellikle standart disi, nis veya 6zel uzmanlik gerektiren
risklerde (6rnegin, siber riskler) faaliyet gosterirler. Sigorta sirketlerinin yeni pazarlara
kendi altyapilarini kurmadan girmelerini saglayarak deger zincirini daha verimli hale
getirirler.'

Teknoloji ve Veri Saglayicilari (Insurtech): Deder zincirinin her halkasinda verimlilik

artisi saglayan teknoloji ¢ozimleri sunarlar. Bunlar arasinda veri analitigi firmalari, yapay

zeka tabanli hasar tespit platformlari, dijital dagitim kanallari ve otomasyon yazilimlari
bulunmaktadir."

1.3. Malzeme, Bilgi ve Nakit Akisinin Haritalanmasi

Sigorta deger zincirinde fiziksel bir "malzeme" akisi olmasa da, bilgi, nakit ve risk akisi kritik
oneme sahiptir:

Nakit Akisi: MUsteriden araciya (komisyon) ve sigorta sirketine (prim) dogru tek yonlu bir



akisla baslar. Sigorta sirketi bu fonlari reastrore (reastrans primi) ve hasar aninda
musteriye veya U¢lncu sahislara (hasar 6demesi) aktarir. Reasiror de blyuk hasarlar
gerceklestiginde sigorta sirketine dogru bir nakit akisi saglar.

e Bilgi Akisi: MUsteriden (risk profili, hasar detaylari) sigorta sirketine dogru akar. Sigorta
sirketi, bu veriyi risk fiyatlandirmasi, hasar yonetimi ve Urin gelistirme icin isler. Pazar
verileri ve hasar istatistikleri, aktUeryal ve pazarlama departmanlarina geri besleme olarak
doner.

e Risk Akisi: Risk, police araciligiyla misteriden sigorta sirketine transfer edilir. Sigorta
sirketi de bu riskin bir kismini reaslrans anlagsmalari yoluyla reastrore devreder. Bu
mekanizma, riskin tek bir bilangcoda yogunlagsmasini 6nleyerek sistemik dayaniklihgr artirir.

1.4. Entegrasyon Trendleri ve Deger Zincirinin Par¢calanmasi

Geleneksel olarak, sigorta sirketleri deger zincirinin buyuk bir kismini dikey olarak entegre bir
yapida kontrol etme egilimindeydi. Ancak dijitallesme, bu yapiyi temelden degistirmekte ve
zincirin "parcalanmasina” (fragmentation) yol agmaktadir.™

Bu donusimun arkasindaki temel itici gug, teknolojinin modulerlesmeyi mimkun kilmasidir.
APl'ler (Uygulama Programlama Araytzleri) ve bulut bilisim gibi teknolojiler, farkli uzmanliklara
sahip sirketlerin (6rnegin, bir Insurtech firmasinin yapay zeka tabanli hasar analiz araci) sigorta
sirketinin ana sistemlerine kolayca entegre olmasina olanak tanir." Bu durum, sigorta
sirketlerinin deger zincirinin her halkasinda en iyi olma zorunlulugunu ortadan kaldirir. Bunun
yerine, sirketler artik belirli alanlarda uzmanlasmayi (6rnegin, "Uriin gelistirme uzmanlari” veya
sadece riski taslyan "bilango uzmanlari") ve diger fonksiyonlari ekosistemdeki en iyi
ortaklardan temin etmeyi (dis kaynak kullanimi veya igbirligi) tercih edebilmektedir.'®

Bu "ayristirma" (unbundling) trendi, rekabetin dogasini da degistirmektedir. Rekabet artik
sadece sigorta sirketleri arasinda degil, ayni zamanda deger zincirinin belirli halkalarr icin en
verimli ve yenilikgi cdzumleri sunan teknoloji firmalari, MGA'lar ve diger uzmanlasmis oyuncular
arasinda da yasanmaktadir. Bu yeni paradigmada, en basaril sigortacilar, bu moduler
ekosistemi en etkin sekilde yoneten, en iyi “parcalar” bir araya getirerek musteriye en Ustun
degeri sunan orkestratorler olacaktir.

Tablo 1: Sigorta Deger Zinciri ve Aktor Haritasi

Deger Sigorta Reastlror Acente/Bro | Yonetici Insurtech
Zinciri Sirketi ker Genel Saglayicisi
Asamasi (Tasiyici) Acente

(MGA)




Uriin Uriin Fiyatlandir Pazar geri Nis Urunler Veri
Gelistirme tasarimi, ma bildirimi icin analitigi,
& aktueryal danismanhg | saglama. uzmanlhk ve | risk
Fiyatlandir | analiz, risk I, yeni tasarim. modelleme
ma istahi urdnler icin araglari.
belirleme. kapasite
saglama.
Pazarlama Marka - Mdusteri Uzmanlk Dijital
& Satig yonetimi, bulma, alaninda karsilastirm
(Dagitim) dogrudan danismanlk | dagitim agi a
satis , police yonetimi platformlari,
kanallari. satigl (Komisyon online satis
(Komisyon). [ + Kar Payi). araclari.
Risk Nihai risk Buyuk veya Mdasteri Sigortaci Otomatik
Degerlendi | kabuli, karmasik bilgilerini adina risk risk
rme police riskler igin toplama ve degerlendir | degerlendir
(Underwrit onay!. ikinci bir sunma. me ve me
ing) gorus ve police algoritmalar
kapasite. dizenleme I, Veri
yetkisi. zenginlestir
me.
Police Police - Musteri Police Musteri
Yonetimi basimi, adina yonetimi self-servis
prim police hizmetleri. portallari,
tahsilati, takibi. otomasyon
yenileme yazilimlari.
yonetimi.
Hasar Hasar Belirli bir Musteriye Belirli Yapay zeka
Yonetimi tespiti, limiti asan hasar limitler tabanli
degerlendir | hasarlarin surecinde dahilinde hasar
me, 6deme odemesine danismanlk | hasar tespiti,
onayl ve katilma. yonetimive | otomatik
yapilmasi. odeme hasar
yetkisi. isleme

platformlari.




Yatirim "Float" Kendi - - Varlk
Yonetimi fonlarinin "“float" yonetimi
yonetimi, fonlarinin icin analitik
varlik yonetimi. araclar,
tahsisi. robo-danis
manlik.

2. isletme Modelleri ve Gelir Mantig

Sigorta sirketlerinin gelir mantigy, iki temel ve birbiriyle iligkili akis Uzerine kuruludur: sigortacilik
faaliyetlerinden elde edilen teknik gelir ve toplanan primlerin yatirma yonlendiriimesiyle elde
edilen finansal gelir. Bu iki motorun verimli calismasi, sektérdeki strdurulebilir karlihgin
anahtaridir.

2.1. Gelir Uretim Mekanizmalari

Bir sigorta sirketinin kar ve zarar tablosu iki ana gelir kaynagini yansitir:

1. Teknik Gelir (Underwriting Income): Bu, sigortaciligin temel faaliyetinden elde edilen
kardir. Basitce, belirli bir donemde kazanilan primlerden, o doneme ait 6denen hasarlar ve
hasar karsiliklari ile operasyonel giderlerin (komisyonlar, maaslar vb.) dustlmesiyle
hesaplanir."” Bu gelirin pozitif olmasi, sirketin riskleri dogru fiyatlandirdigini ve
operasyonlarini verimli bir sekilde yiruttugunu gosterir. Teknik karliligin en temel dlgutu
"Birlesik Rasyo"dur."

2. Yatinm Geliri (Investment Income): Sigorta sirketleri, primleri mUsterilerden pesin
olarak toplar ancak hasarlari gelecekte, belirli bir zaman sonra 6der. Bu arada gecen
surede sirketin elinde biriken ve teknik olarak police sahiplerine ait olan bu fona "sigorta
float"1 denir.?° Sirketler, bu devasa fon havuzunu cesitli finansal varliklara (tahviller, hisse
senetleri vb.) yatirarak dnemli miktarda faiz, temetti ve sermaye kazanci elde ederler.?
Cogu zaman, yatirim geliri, sirketin nihai net karinin en buyuk bilesenini olusturur.

Bu iki gelir akisi arasindaki iligki, sigorta is modelinin 6zunu olusturur. Bir sigorta sirketi, esasen
police sahiplerinden topladigi "float" kullanarak kaldirach bir yatirim faaliyeti yuratdr. Bu
"kaldiracin" veya "fonlama'nin maliyeti, sirketin teknik performansiyla belirlenir. Eger birlesik
rasyo 100'ln altindaysa (teknik kar), sirket bu fonlari kullanmak icin Gizerine para alir; yani
fonlama maliyeti negatiftir. Bu, diinyadaki en avantajli finansal yapilardan biridir. Eger birlesik



rasyo 100'Un Uzerindeyse (teknik zarar), bu zarar, "float" kullanmanin maliyeti olarak kabul
edilir. Bu durumda sirketin amaci, yatirim gelirlerinin bu teknik zarari fazlasiyla telafi etmesidir.

2.2. Fiyatlandirma ve So6zlesme Mekanizmalari

Sigorta primleri, riskin fiyatidir ve iki ana bilesenden olusur:

e Net Prim (Pure Premium): Gelecekteki olasi hasar 6demelerini karsilamak icin ayrilan
kisimdir. Bu, gecmis istatistiksel veriler, olasilik hesaplari ve aktteryal modeller kullanilarak
belirlenir. Ornegin, hayat sigortasinda mortalite tablolari (beklenen yasam siiresi) bu
hesabin temelini olusturur."”

e Yiikleme (Loading): Net prime eklenen ve sirketin tim operasyonel maliyetlerini (acente
komisyonlari, pazarlama giderleri, personel maaslari, idari masraflar) ve hedeflenen kar
marjini karsilayan kisimdir."’

Fiyatlandirma, her misteri icin riskin kisisellestirilmesine dayanir. Ornegin, hayat sigortasinda
bir basvuru sahibinin yasi, cinsiyeti, saglik durumu, sigara kullanimi ve meslegi gibi faktorler,
beklenen riski ve dolayisiyla primi dogrudan etkiler.?* Benzer sekilde, kasko sigortasinda aracin
modeli, siricunun yasi ve kaza gecmisi belirleyici olur.

2.3. Kapasite Kullanimi ve Reasurans Modelleri

Bir sigorta sirketinin belirli bir ddnemde Ustlenebilecedi toplam risk miktari ("kapasite"),
Ozsermayesinin bayuklugu ile sinirlidir. Dizenleyici otoriteler, sirketlerin 6deme gugclerini
korumak icin belirli bir sermaye yeterlilik seviyesini zorunlu kilar. Reasurans, bu kapasiteyi
ybénetmek ve artirmak icin kullanilan temel bir aractir.®

Reasurans is modelleri temel olarak ikiye ayrilir:

e Oransal Reasurans (Proportional Reinsurance): Bu modelde, sigorta sirketi (sedan) ve
reasuror, yazilan her policedeki primi ve hasari dnceden belirlenmis bir oranda (6rnegin,
%40'a %60) paylasir. Bu, sigorta sirketinin daha fazla police yazmasina olanak tanir ve
prim gelirini istikrarli hale getirir.®

e Oransal Olmayan Reasiirans (Non-proportional Reinsurance): Bu modelde reastiror,
hasarlarin sigorta sirketinin dnceden belirledigi bir saklama payini (retention) agsmasi
durumunda devreye girer. Ozellikle tek bir bilyiik olaydan kaynaklanan (katastrofik)
hasarlara karsi bir koruma kalkani gérevi gériir. Ornegin, bir deprem sonrasi toplam hasar
500 milyon TL ise ve sigorta sirketinin saklama pay1 100 milyon TL ise, reastror 400



milyon TL'lik kismi 6der.?

2.4. Piyasa Dongiileri ve Talep Yonetimi

Sigorta endustrisi, sermaye arzina bagli olarak déngusel bir yapi sergiler.” Bu donguler "sert
piyasa" ve "yumusak piyasa" olarak adlandirilir:

e Sert Piyasa (Hard Market): Genellikle bliyUk katastrofik hasarlar veya yatirim
piyasalarindaki kayiplar sonrasi sigorta sektortiniin sermayesinin azaldigi donemlerdir. Bu
doénemde:

o Risk Ustlenme kapasitesi daralir.

o Primler 6nemli 6lcude artar.

o Underwriting standartlari sikilasir ve daha az riskli musteriler tercih edilir.
o Police kosullari ve teminat kapsamlari daraltilir.

e Yumusak Piyasa (Soft Market): Sektorde sermayenin bol ve rekabetin yogun oldugu

donemlerdir. Bu donemde:

o Kapasite fazlasi vardir.

o Primler duser.

o Underwriting daha esnek hale gelir.
o Daha genis teminatlar sunulur.

En Ust ceyrekteki operatorler, bu donguleri proaktif bir sekilde yonetme becerileriyle 6ne
cikarlar. Yumusak piyasada pazar payini korumak icin disiplini elden birakmazken, sert
piyasada fiyatlama gucunl kullanarak karliliklarini maksimize ederler.

3. Maliyet Yapisi ve Marj Etkenleri

Sigorta sektortnin maliyet yapisi, "satilan malin maliyeti'nin (hasarlar) belirsiz ve gelecege
donlk olmasi nedeniyle diger sektorlerden ayrisir. Karlilik, bu belirsiz maliyetin dogru tahmin
edilmesi (risk degerlendirme) ve operasyonel giderlerin verimli bir sekilde yonetilmesine
baghdir.

3.1. Operasyonel Giderlerin Kirilimi



Bir sigorta sirketinin toplam maliyetleri Gi¢ ana kategoride incelenebilir:

1.

Hasarlar ve Hasar Diizeltme Giderleri (Losses and Loss Adjustment Expenses -
LAE): Bu, en buyuk ve en degisken maliyet kalemidir. Police sahiplerine 6denen
tazminatlari ("losses") ve bu hasarlarin yonetimi igin yapilan masraflari ("LAE") icerir. LAE,
eksper Ucretleri, avukatlik masraflari, hasar departmani personel giderleri gibi maliyetleri
kapsar. Bu kalemin primlere orani Hasar Orani (Loss Ratio) olarak adlandirilir ve sirketin
risk secim ve fiyatlandirma kalitesinin birincil gostergesidir."”

Satin Alma Giderleri (Acquisition Costs): Yeni is Uretmek veya mevcut poligeleri
yenilemek i¢in katlanilan maliyetlerdir. Bu kategorinin en buyUk bileseni, acentelere ve
brokerlere 6denen komisyonlardir. Pazarlama, reklam ve satis personelinin maaslari da bu
kaleme dahildir. Bu giderler, genellikle yazilan primin bir ylzdesi olarak ifade edilir ve
sirketin dagitim stratejisinin verimliligini yansitir.”®

Genel ve idari Giderler (General & Administrative Expenses): Yukaridaki iki kategoriye
girmeyen diger tim operasyonel maliyetlerdir. Bunlar arasinda risk degerlendirme
(underwriting) personelinin maaslari, teknoloji (IT) altyapi ve bakim maliyetleri, ofis
kiralari, yasal uyum ve denetim masraflari ve (st yénetim giderleri bulunur.?

Bu maliyetlerin kazaniimig primlere bolinmesiyle elde edilen oran, Gider Orani (Expense
Ratio) olarak bilinir. Gider Oran, sirketin operasyonel verimliliginin bir élctsudir.

3.2. Birlesik Rasyo: Operasyonel Verimliligin Nihai Olcitii

Birlesik Rasyo (Combined Ratio), bir sigorta sirketinin ana sigortacilik faaliyetlerinden kar edip
etmedigini gdsteren en énemli performans metrigidir.”

$$\text{Birlesik Rasyo} = \frac{(\text{Hasarlar} + \text{LAE}) + (\text{Tum Diger
Giderler})H\text{Kazanilmis Primler}}$$
Veya daha basit bir ifadeyle:

$3$\text{Birlesik Rasyo} = \text{Hasar Orani} + \text{Gider Orani}$$

Birlesik Rasyo < 100%: Sirket, sigortacilik faaliyetlerinden (underwriting) teknik kar elde
etmektedir. Bu, operasyonel olarak saglikli ve surdurulebilir bir is modeline isaret eder.
Ornegin, %95'lik bir birlesik rasyo, kazanilan her 100 TL prim igin sirketin 95 TL hasar ve
masraf 6dedigini ve 5 TL teknik kar elde ettigini gosterir.”

Birlesik Rasyo > 100%: Sirket, sigortacilik faaliyetlerinden teknik zarar etmektedir. Bu
durumda, sirketin genel karlihgr tamamen yatirim gelirlerine baglhdir. Surekli olarak 100'Un
uzerinde bir birlesik rasyo, zayif risk secimi, yetersiz fiyatlandirma veya verimsiz
operasyonlarin bir isareti olabilir.”



Birlesik rasyonun iki bileseni, sirketin operasyonel performansinin farkli yonlerini aydinlatir.
Gider Orani, blyuk 6lcude sirketin i¢ sureglerinin verimliligi, otomasyon seviyesi ve dagitim
kanali stratejisi gibi yonetimin dogrudan kontrol edebilecedi faktorlere baghdir.®> Hasar Orani
ise, sirketin ne kadar "akilli" risk sectiginin, fiyatlandirmayi ne kadar dogru yaptiginin ve
sahtekarli§i ne kadar etkin bir sekilde dnlediginin bir sonucudur.’' En Ust ceyrekteki
operatorler, bu iki metrik arasindaki hassas dengeyi kurma becerisiyle ayrisir. Sadece
maliyetleri distrmeye odaklanmak (dustk gider orani), kalitesiz risklerin kabul edilmesine ve
hasar oraninin firlamasina neden olabilir. Tersine, sadece en guvenli riskleri segcmek (dusuk
hasar orani), misteri edinme maliyetlerini ve dolayisiyla gider oranini artirabilir. Liderler, veri
analitigi ve yapay zeka gibi teknolojileri kullanarak hem dogru riskleri seger (dustk hasar orani
potansiyeli) hem de bu riskleri verimli bir sekilde poligelestirirler (dlslk gider orani).

3.3. Olcek, Kapsam ve Yogunluk Ekonomileri

Teorik olarak, sigorta sektortinde olgcek ekonomileri mevcuttur. Daha buyuk sigorta sirketleri, IT
altyapisi, genel merkez giderleri ve marka yatirimlari gibi sabit maliyetlerini daha genis bir prim
tabanina yayarak birim maliyetlerini dusurebilirler.*> Ancak, ampirik calismalar bu etkinin sinirli
oldugunu ve belirli bir biykligiin 6tesinde azaldigini géstermektedir. Ornegin, ABD hayat
sigortasi pazarinda, 1.5 milyar dolarin Uzerinde prim Ureten sirketlerin maliyet avantajlarinin
belirginlestigi, ancak bu seviyenin ¢cok Uzerine ¢ikildiginda ek bir avantaj saglanamadigi
gbzlemlenmistir.®

Bunun temel nedeni, buyUkligin getirdigi karmasikliktir. Birlesme ve satin almalar sonrasi farkli
teknoloji platformlarini entegre etmenin zorlugu, artan bilrokrasi ve karar alma streclerinin
yavaslamasi gibi faktorler, 6lcegin getirecegi potansiyel verimlilikleri eritebilir. Dolayisiyla,
sektorde maliyet liderligi sadece buyUklUkle degil, ayni zamanda operasyonel sadelik, strec
standardizasyonu ve teknoloji entegrasyonu ile saglanir.®®

Tablo 2: Sektorel Maliyet Yapisi Kirilimi ve Birlesik Rasyo Kiyaslamasi (Tahmini Degerler)

Metrik Hayat Disi Hayat Disi Hayat & Hayat &
(P&C) - (P&C) - Ust Emeklilik - Emeklilik -
Medyan Ceyrek Medyan Ust Ceyrek

Hasar Orani 70% - 75% 60% - 65% Degisken Degisken

(Mortalite/Mor (Daha iyi risk
bideteye bagl)) | secgimi)




Gider Orani

25% - 30%

20% - 25%

15% - 20%

10% - 15%

Komisyonlar 10% - 15% 8% - 12% 8% - 12% (ilk 5% - 10%
yil yuksek)
Idari Giderler 12% - 15% 10% - 13% 7% - 10% 5% - 8%
Birlesik Rasyo | 98% - 105% 85% - 95% Uygulanmaz Uygulanmaz
(Uzun vadeli) (Uzun vadeli)
Temel Katastrofik Ustiin risk Faiz oranlari, Verimli
Etkenler olaylar, sec¢imi, hasar uzun omurlalik | dagitim, disuk
enflasyon, yonetimi (longevity) police iptal
dagitim kanali verimliligi, riski, yatirim oranlari, olcek
verimliligi otomasyon performansi ekonomileri

Not: Hayat sigortasi icin birlesik rasyo, isin uzun vadeli dogasi ve yatirim bileseni nedeniyle
standart bir metrik degildir. Karllik daha cok MCEV (Piyasa Uyumlu GOmUll Deger) gibi

metriklerle dlculir.”

4. isletme Sermayesi ve Nakit Déniistiimii

Sigorta sektérinun operasyonel modeli, isletme sermayesi ve nakit akisi dinamikleri agisindan
neredeyse tim diger sektorlerden temelden ayrilir. Cogu isletme buyimek icin isletme
sermayesine ihtiyac duyarken, sigorta sirketleri faaliyetleri araciligiyla devasa miktarda
sermaye yaratir. Bu durumun merkezinde, sektoriin dogasi geregi sahip oldugu negatif nakit
dénusum dongusu yer alir.

4.1. Negatif Nakit Dénlisiim Dénglisu (CCC)

Nakit Dontustim Donglsu (Cash Conversion Cycle - CCC), bir sirketin envantere ve diger
kaynaklara yaptig yatirimin satiglardan nakit akisina déniismesi icin gecen giin sayisini dlcer.>*

Formulu soyledir:




$$CCC = DIO + DSO - DPO$$
Burada:

e 3$DIO$ (Days Inventory Outstanding): Stoklarin ortalama satis siresi.
$DSO0$ (Days Sales Outstanding): Alacaklarin ortalama tahsilat suresi.
$DPO$ (Days Payable Outstanding): Borglarin ortalama édeme siresi.

Tipik bir Gretim veya perakende sirketinde bu dongu pozitiftir: Sirket 5nce hammadde satin alir
(borglanir), onu stokta tutar ($DIO$), Uriinu satar ve musteriden parasini tahsil etmek igin
bekler ($DS0O$). Bu siire¢ boyunca nakit digaridadir.®

Sigorta sektorunde ise bu dongl tamamen terstir:

e DIO (Stok Giinleri): Sigorta Urtini soyut oldugu icin fiziksel bir envanter yoktur. Bu
nedenle $DIO$ pratikte sifirdir.®’

e DSO (Alacak Gunleri): Primler genellikle policenin basinda pesin olarak veya ¢ok kisa
vadeli taksitlerle tahsil edilir. Bu nedenle $DSO$ cok diistiktr.

e DPO (Borg Giinleri): Sirketin en blyuk "borcu”, gelecekte ddeyecegi potansiyel
hasarlardir. Prim tahsil edildikten sonra hasarin gerceklesmesi ve 6denmesi aylar, hatta
sorumluluk sigortalari gibi "uzun kuyruklu" (long-tail) branslarda yillar sirebilir. Bu
nedenle $DPO$ olaganiisti yiksektir.

Sonug olarak, sigorta sirketinin nakit dontsim dongusu formuli CCC = (=0) + (Dusuk) - (Cok
Yiiksek) seklinde olup, sonug derin bir negatif degerdir. Bu, sigorta sirketinin, hizmetinin
maliyetini (hasar 6demesi) karsilamadan ¢ok 6nce musterilerinden nakit topladigi anlamina
gelir.

4.2. Sigorta "Float"i: Sektorun Nakit Motoru

Bu benzersiz negatif nakit dongusinin dogrudan bir sonucu olarak ortaya ¢ikan ve sigorta
sirketinin elinde tuttugu, ancak nihai olarak police sahiplerine ait olan fon havuzuna "sigorta
float"1 denir.?° By, sigortacilik is modelinin en gucli finansal 6zelligidir. "Float", sirket icin
neredeyse maliyetsiz bir sermaye kaynagidir. Eger sirket teknik olarak karliysa (birlesik rasyo <
100%), bu sermayeyi kullanmak icin Uzerine para bile alir. Sirket, bu devasa ve surekli yenilenen
fonu, hasar demeleri yapilana kadar gecen surede yatirima yonlendirerek dnemli bir finansal
gelir elde eder.”? "Float"un blyGkIiga, istikrari ve maliyeti (birlesik rasyo ile dlcilen), bir sigorta
sirketinin uzun vadeli finansal glclinin ve deger yaratma potansiyelinin en temel
gostergelerindendir.



4.3. Nakit Akisini Etkileyen Faktorler ve Stres Noktalari

Bu guiclu nakit yaratma modeline ragmen, sigorta sirketlerinin nakit akislar belirli faktorlere
karsi hassastir:

e Mevsimsel Dalgalanmalar: Bazi sigorta branslari belirgin mevsimsel nakit akisi kaliplari
sergiler. Ornegin, P&C sigortacilarinda firtina ve kasirga mevsimleri, hasar édemelerinde
ani artislara neden olabilir.*” Saglik sigortaciliginda ise, police muafiyetlerinin
(deductibles) yil basinda sifirlanmasiyla, ilk aylarda hastalarin cepten 6demeleri artar ve
sigortacilarin hasar 6demeleri yilin ilerleyen dénemlerinde yodunlasir.*’

e Katastrofik Olaylar: Blyuk bir deprem, sel veya kasirga gibi olaylar, ¢ok kisa bir siire
icinde devasa miktarda hasar 6demesi gerektirerek sirketin likiditesi tzerinde asiri bir
baski yaratabilir. Bu, sektordeki en blyuk nakit akisi stres noktasidir. Reaslrans korumasi,
bu tur olaylarin etkisini hafifletmek icin hayati bir mekanizmadir, ancak reastrérden
tahsilat siiresi de likidite planlamasinda dikkate alinmalidir.*?

e Faiz Orani ve Piyasa Soklari: Ozellikle hayat ve emeklilik sigortacili§inda, faiz
oranlarindaki ani ve buyuk artislar, police sahiplerini daha ylksek getirili alternatiflere
yonelmek igin nakit degeri olan poligelerini bozdurmaya (surrender/lapse) tesvik edebilir.
Beklenenden yuksek bir "lapse" orani, ani ve buyuk nakit cikislarina neden olarak likidite
krizini tetikleyebilir.**

"Float" yonetimi, sadece operasyonel bir sonug degil, ayni zamanda stratejik bir varlik tahsisi
kararidir. Bir sirketin hangi sigorta branslarinda faaliyet gosterdigi (underwriting stratejisi),
"float"un yapisini, yani ne kadar sureyle elde tutulabilecegini belirler. "Uzun kuyruklu" igler
(6rnegdin, mesleki sorumluluk, genel sorumluluk), hasar 6demelerinin yillara yayllmasi nedeniyle
uzun vadeli bir "float" yaratir. Bu da sirkete, daha az likit ancak potansiyel olarak daha yuksek
getirili varliklara (6rnegin, 6zel sermaye fonlari, altyapi projeleri) yatirim yapma esnekligi tanir.
"Kisa kuyruklu" isler (6rnegin, kasko, yangin) ise hasarlarin daha hizli 6dendigi, dolayisiyla
daha kisa vadeli ve daha likit bir "float" yaratir. Bu durum, sirketin yatirim portféyini daha ¢ok
yUksek likiditeye sahip, kisa vadeli enstrimanlarda (6rnegin, devlet tahvilleri, para piyasasi
fonlari) tutmasini gerektirir. Dolayisiyla, bilangonun yikumlilik tarafindaki (yazilan poligeler)
kararlar, varlik tarafindaki (yatirim portféyt) stratejiyi dogrudan sekillendirir. En Ust diizey
operatorler, bu iki tarafi birbiriyle uyumlu bir sekilde yoneterek hem "float"in miktarini hem de
kalitesini (suresini) optimize eder ve bu sayede yatirim getirisini maksimize ederler.

5. Varlik Tabani ve Sermaye Harcamalari Ekonomisi

Sigorta sirketlerinin bilangosu, varliklarinin niteligi agisindan endistriyel veya teknoloji



sirketlerinden kokten farklidir. Varlik tabaninin ezici cogunlugu, fiziksel mulk veya ekipmandan
ziyade finansal enstrimanlardan olusur. Bu nedenle, sermaye harcamalari (CapEx) da
geleneksel anlamda fabrika veya makine alimina degil, verimliligi ve gelecekteki buyime
potansiyelini destekleyen teknoloji ve altyapi yatirimlarina odaklanir.

5.1. Sabit Varliklarin Bilesimi

Bir sigorta sirketinin bilangosunun varlik tarafi incelendiginde asagidaki kompozisyon goralur:

e Yatinmlar: Bu, bilangcodaki en blyuk varlik kalemidir ve genellikle toplam varliklarin
%80-90'In1 veya daha fazlasini olusturur. Portfoylin kompozisyonu, sirketin faaliyet
gosterdigi bransa (hayat veya hayat disi) ve risk istahina gore degisir. ABD sigorta
endUstrisi genelinde, varliklarin yaklasik %61'i tahvillerden (devlet ve kurumsal), %14'G
hisse senetlerinden, %9'u ipotege dayali kredilerden ve geri kalani diger uzun vadeli
yatirnimlar, nakit ve gayrimenkulden olusmaktadir.*® Hayat sigortacilari, uzun vadeli
yUkudmlalUklerini karsilamak igin daha ¢ok uzun vadeli tahvillere ve ipotege dayali menkul
kiymetlere ydnelirken, P&C sigortacilari daha kisa vadeli ve likit varliklari tercih eder.’

e Maddi Duran Varliklar (Tesis, Makine ve Ekipman - PP&E): Diger sektorlere kiyasla
oldukca dUsik bir paya sahiptir. Genellikle sirketin sahip oldugu ofis binalari, bilgisayar
donanimlari, sunucular ve diger ofis ekipmanlarini icerir.*’

e Maddi Olmayan Varliklar: Bunlar arasinda yazilim lisanslari, gelistirilen teknoloji
platformlari, satin almalar yoluyla elde edilen serefiye (goodwill) ve markalagsmis acente
aglari gibi fiziksel olmayan ancak deger tasiyan varliklar bulunur.*®

e Diger Varliklar: Prim alacaklari, reasurans sirketlerinden alacaklar ve ertelenmis satin
alma maliyetleri (Deferred Acquisition Costs - DAC) gibi kalemleri icerir.”'

5.2. Sermaye Harcamalari (CapEx) Ekonomisi

Sigorta sektériinde CapEx, blyilk élcide teknoloji ve altyapi yatirimlarini ifade eder.*® Bu
harcamalar iki ana kategoriye ayrilabilir:

e idame Sermaye Harcamalari (Maintenance CapEx): Mevcut operasyonel seviyeyi
korumak i¢in yapilan zorunlu harcamalardir. Bunlar arasinda eskiyen sunucularin
yenilenmesi, mevcut yazilim sistemlerinin gincellenmesi, siber guvenlik altyapisinin
glclendiriimesi ve diizenleyici uyum icin gerekli teknolojik degisiklikler yer alir.>?

e Biyume Sermaye Harcamalari (Growth CapEx): Sirketin gelecekteki gelirlerini ve
verimliligini artirmayi hedefleyen stratejik yatirimlardir. Ornekler arasinda yeni bir dijital



musteri portali olusturmak, yapay zeka ve makine 6grenmesi tabanli bir risk
degerlendirme veya hasar isleme sistemi gelistirmek, yeni bir is koluna girmek icin gerekli
teknoloji altyapisini kurmak veya teknolojik yetenekleri nedeniyle baska bir sirketi satin
almak sayilabilir.>?

Sektor dijitallestikge, buyume CapEx'inin toplam CapEx icindeki payi artmaktadir. Lider
firmalar, teknoloji harcamalarini sadece bir maliyet kalemi olarak degil, rekabet avantaiji
yaratacak ve gelecekteki karliligi artiracak bir yatirim olarak gérmektedir.>*

Bu teknoloji yatirimlarinin geri donist, sadece buglinki operasyonel maliyetleri (OpEx)
distrmekle kalmaz, ayni zamanda sirkete gelecekte stratejik esneklik, yani "se¢cenek degeri*
(option value) kazandirir. Ornegin, modiiler, bulut tabanli ve API odakli bir teknoloji altyapisina
yatirim yapan bir sigorta sirketi, gelecekte ortaya ¢ikacak yeni bir is firsatina (6rnegin, bir
e-ticaret platformu Gzerinden "gomuli sigorta" sunmak) hizla adapte olabilir veya yenilik¢i bir
Insurtech ortagiyla kolayca entegre olabilir. Buna karsilik, eski (legacy) ve monolitik sistemlere
sahip bir sirket, bu tar firsatlari ya tamamen kacirir ya da yakalamak icin ¢cok ylksek maliyetlere
katlanmak ve yavas hareket etmek zorunda kalir. Dolayisiyla, sigorta sektorundeki teknoloji
CapEx'i, sadece bugunku verimliligi degil, ayni zamanda yarinin cevikligini ve buyime
potansiyelini de satin alan bir harcamadir.

5.3. isletme Kaldiraci ve Basabas Noktasi Dinamikleri

isletme kaldiraci, bir sirketin maliyet yapisindaki sabit maliyetlerin oranini dlcer.®® Sigorta
sektorinde, personel maaslari, IT altyapisinin amortismani ve bakimi, ofis kiralari gibi nemli
sabit maliyetler bulunur. Degisken maliyetler ise buyuk 6l¢cide acente komisyonlari ve
hasarlarla iligkilidir.

Yiksek isletme kaldiracina sahip bir sigorta sirketi, prim gelirleri arttiginda karini cok daha hizli
artirma potansiyeline sahiptir. Clinku her ek poligenin getirdigi gelir, blylk ol¢ctide sabit
maliyetleri asarak dogrudan kara katkida bulunur. Ancak bu kaldirag iki yonlu ¢alisir: Prim
gelirlerinde bir dusus yasandiginda, sabit maliyetlerin yiku devam ettidi icin karllik ayni hizla
dlser, hatta zarara dénusebilir.>’

Sigortacilikta basabas noktasi, toplam gelirlerin (primler + yatirim geliri) toplam maliyetlere
(hasarlar + tim giderler) esit oldugu noktadir.® Operasyonel olarak bu, genellikle birlesik
rasyonun 100'e esit oldugu ve yatirim gelirlerinin sifir oldugu teorik bir duruma karsilik gelir.
Sirketler, fiyatlandirma ve gider yonetimi stratejilerini bu basabas noktasinin tzerinde karl bir
operasyon surdurecek sekilde tasarlarlar.



6. isgiicii ve Verimlilik

Sigorta, temelinde insan uzmanligina, iliskilerine ve kararlarina dayanan bir hizmet sektoradur.
Teknolojinin artan roltne ragmen, isgucu hala deger zincirinin merkezinde yer almakta ve
onemli bir maliyet unsuru olusturmaktadir. Ancak, verimliligin tanimi ve bunu saglayan beceriler
koklu bir degisim gecirmektedir.

6.1. isglicli Payi ve Beceri Bilesimi

Isglicti maliyetleri, 6zellikle genel ve idari giderler ile satin alma giderleri icinde 6nemli bir paya
sahiptir. Sektor bazinda yapilan arastirmalar, sigorta sektoriinde bordro maliyetlerinin toplam
gelirin yaklasik %9'u civarinda olabildigini géstermektedir.® Ancak bu oran, sirketin dagitim
modeline (6rnegin, ylksek komisyonlu acente modeline karsi daha duslk maliyetli dogrudan
satis modeli) ve otomasyon seviyesine gore 6nemli élclide degisir.

Geleneksel sigortacilik rolleri — acenteler, brokerler, hasar uzmanlari ve risk degerlendirme
uzmanlari (underwriter'lar) — 6nemini korumakla birlikte, gereken beceri seti hizla
donusmektedir. Sektordeki en blyik zorluklardan biri, emekliye ayrilan deneyimli bir neslin
yerini dolduracak yeni yetenekleri cekmektir.®’ Ayni zamanda, dijitallesme ve veri devrimi, yeni
uzmanlik alanlarina olan talebi patlatmistir:

e Veri Bilimcileri ve Analistler: Misteri davranislarini modellemek, fiyatlandirmayi optimize
etmek ve sahtekarligi tespit etmek icin blyuk veri setlerini analiz ederler.

e Yapay Zeka ve Makine Ogrenmesi Uzmanlari: Otomatik risk degerlendirme ve hasar
isleme algoritmalari gelistirirler.
Siber Guvenlik Uzmanlari: Sirketin ve musterilerin hassas verilerini korurlar.
Dijital Pazarlama ve Musteri Deneyimi (CX) Tasarimcilari: Online kanallarda musteri
etkilesimini ve satiglari artirirlar.

Bu yeni yeteneklere olan talep, sigorta sektorini teknoloji ve finans gibi diger sektorlerle
dogrudan rekabete sokmakta, bu da yetenek maliyetlerini ve elde tutma zorluklarini
artirmaktadir.®?

6.2. Verimlilik Olciitleri



Sigorta operasyonlarinda verimlilik, cesitli nicel metriklerle él¢alar:

e Calisan Basina Gelir (veya Prim): Sirketin genel personel verimliligini 6lgcen en temel
gostergedir. Bu metrik, sirketin insan sermayesinden ne kadar etkin bir sekilde deger
urettigini gosterir. Sektorler arasi genel bir kiyaslamada, medyan bir sirketin ¢alisan basina
yaklasik 310.000 dolar gelir drettidi belirtimektedir.>* Bu oranin zaman icindeki degisimi,
verimlilik trendleri hakkinda énemli ipuclari verir.®®

e Acente/Satis Temsilcisi Basina Yeni Polige Sayisi: Dagitim kanalinin uretkenligini ve
satis glcinin etkinligini 6lcer.®’

e Hasar Uzmani Basina Kapatilan Dosya Sayisi: Hasar yonetim surecinin operasyonel
verimliligini ve is yUku kapasitesini gosterir.

¢ Risk Degerlendirme Uzmani Basina incelenen Bagvuru/Police Sayisi: Underwriting
departmaninin islem hacmi kapasitesini ve verimliligini yansitir.

6.3. Otomasyonun Etkisi ve Yetenek Yonetimi

Otomasyon ve yapay zeka, isgicu verimliligi paradigmasini yeniden tanimlamaktadir. Veri girisi,
standart policelerin dizenlenmesi, basit ve diisuk maliyetli hasar dosyalarinin islenmesi gibi
rutin ve kurala dayali gorevler hizla otomatize edilmektedir.®® Bu durum, calisanlarin zamanini
serbest birakarak onlari daha karmasik, deger katan ve insan etkilesimi gerektiren gorevlere
yonlendirmektedir °:

e Hasar Uzmanlari: Standart hasarlari islemek yerine, karmasik ve blyuk hasarlarin
muzakeresine, misteriyle empati kurarak zorlu strecleri ydonetmeye odaklanabilirler.

e Underwriter'lar: Basit riskleri otomatik sistemlere birakarak, karmasik kurumsal risklerin
veya yeni ortaya ¢ikan risklerin (6rnegin, iklim degisikligiyle ilgili riskler) analizine daha
fazla zaman ayirabilirler.

e Acenteler ve Musteri Temsilcileri: Police satmaktan ¢ok, musterilere butunsel bir risk
danismanlidi sunan guvenilir danismanlar haline gelebilirler.

Bu donusim, sigorta sirketleri icin bir “insan-makine isbirligi" modeli olusturma zorunlulugunu
beraberinde getirir. Artik verimlilik, sadece bir calisanin ne kadar ¢ok islem yaptigiyla degil, bir
calisanin teknolojiyle birlikte ne kadar “akilli" ve "etkili* sonuclar Urettigiyle 6lgulmektedir. Bu
yeni paradigma, yetenek yonetimi stratejilerini de kdkten degistirmektedir. Sirketler, mevcut
isglcUnl yeni becerilerle donatmak (reskilling) ve teknoloji okuryazarhigi yiksek, problem
cozme ve elestirel disunme yeteneklerine sahip yeni nesil yetenekleri cekmek icin kapsamli
egitim ve gelisim programlarina yatinm yapmak zorundadir.6? En verimli sigorta sirketi, en az
calisani olan degil, calisanlarini en degerli gérevlerde en etkin sekilde kullanan sirkettir.



7. Teknoloji ve Suire¢ Tasarimi

Teknoloji, sigorta sektortinde artik bir destek fonksiyonu degil, stratejinin ve operasyonel
verimliligin merkezinde yer alan temel bir itici glgtir. Yapay zeka (Al), buy(k veri analitigi ve
otomasyon, geleneksel suregleri temelden donusturerek maliyetleri disirmekte, hizi
artirmakta ve karlilik Gzerinde dogrudan etki yaratmaktadir.

7.1. Verimliligi Saglayan Temel Teknolojiler

Sigorta deger zincirinin her halkasi, belirli teknolojiler tarafindan yeniden sekillendiriimektedir:

e Yapay Zeka (Al) ve Makine Ogrenmesi (ML): Bu teknolojiler, sektdrdeki en dénustiiriici
etkiye sahiptir.

o Risk Degerlendirme (Underwriting): Al algoritmalari, binlerce veri noktasini (mUsteri
bilgileri, demografik veriler, telematik verileri, sosyal medya verileri vb.) analiz ederek
insanlardan daha hizli ve potansiyel olarak daha dogru risk degerlendirmeleri
yapabilir. Bu, daha isabetli fiyatlandirma, daha dustk hasar orani ve "diiz gegis"
(straight-through processing) oranlarinin artmasini saglar.®’

o Hasar Yonetimi: Al, hasar fotograflarini veya videolarini analiz ederek hasarin
boyutunu ve onarim maliyetini saniyeler icinde tahmin edebilir. Ayrica, sahte hasar
beyanlarini tespit etmek icin anormallikleri ve kaliplari belirleyebilir. Bu, hasar surecini
haftalardan dakikalara indirgeyebilir ve hasar maliyetlerini dnemli dlctide azaltabilir.™

e Robotik Siire¢ Otomasyonu (RPA): Veri girisi, police dliizenleme, prim hatirlatmalari
gonderme gibi kurala dayali ve tekrarlayan idari gorevleri otomatiklestirmek icin kullanilir.
RPA, insan hatasini azaltir ve ¢alisanlari daha katma degerli islere odaklar.™

e Biiyiik Veri ve ileri Analitik: Miisteri segmentasyonu, kisisellestirilmis Griin 6nerileri,
musteri kayip (churn) tahmini ve daha etkili pazarlama kampanyalari icin kullanilir.
Telematik (kullanima dayali sigorta) gibi yeni is modellerinin temelini olusturur.

e Bulut Bilisim ve API'ler: Sigorta sirketlerine esneklik, 6lceklenebilirlik ve daha disuk
altyapi maliyetleri sunar. API'ler (Uygulama Programlama Araytzleri), sirketin Insurtech
ortaklari ve diger dijital ekosistemlerle sorunsuz bir sekilde entegre olmasini saglayarak
inovasyon déngilerini hizlandirir.”

7.2. Teknoloji Harcamalari ve Yatirim Oncelikleri



Sigorta sektorundeki teknoloji harcamalari istikrarli bir sekilde artmaktadir. Sektordeki CIO'larin
teknolojiye ayirdigi bitgenin, prim gelirlerinin bir ylzdesi olarak 2021'de %3.7 seviyesinden
2024'te %5'e ylkselmesi beklenmektedir.* Bu yatirimlar birkac kilit alanda yogunlagmaktadir:

Temel Sistemlerin Modernizasyonu: Bircok sigortaci hala eski (legacy) ve verimsiz
sistemlerle galismaktadir. Bu sistemlerin bulut tabanli, moduler platformlarla degistirilmesi
en blyUk énceliklerden biridir.™

Miisteri Deneyimi (CX) Platformlari: Musterilere self-servis portallar, mobil uygulamalar
ve kisisellestiriimis iletisim sunan dijital araclara yapilan yatirimlar artmaktadir.>*

Veri ve Analitik Yetenekleri: Veri altyapisini gliclendirmek ve ileri analitik araglarini
benimsemek, daha iyi kararlar almak icin kritik gérilmektedir.™

Siber Gilivenlik: Artan dijitallesme ve veri hacmi, siber glvenlik yatirimlarini zorunlu
kilmaktadir.>

7.3. Kar Marijlarini Degistiren Siire¢ Yeniden Tasarim Ornekleri

Teknolojinin uygulanmasi, somut operasyonel ve finansal sonuglar dogurmaktadir:

e Vaka Calismasi 1: Otomatik Hasar isleme: Polonyall sigorta sirketi Compensa, Al tabanli

bir self-servis hasar yonetim ¢6zim uyguladi. Bu sistem, hasar ihbarindan 6demeye
kadar olan sureci otomatiklestirerek hasar islem maliyetlerinde %73'e varan bir verimlilik
artisi sagladi ve hasar dogrulugunu %10 iyilestirdi. Bu, hem gider oranini hem de hasar
oranini dogrudan olumlu etkiledi.”

Vaka Calismasi 2: Dijitallestirilmis Police Yonetimi: BlyUk bir sigorta sirketi, manuel ve
kagida dayal police paketleme ve gonderim slrecini tamamen dis kaynak kullanarak
otomatiklestirdi. Bu sure¢ yeniden tasarimi, sirketin operasyon butcesinde %15'lik bir
maliyet tasarrufu, posta ve bilesen maliyetlerinde 100.000 dolarlik bir azalma ve
acentelerin basili kopya yerine PDF teslimatina gegmesiyle yillik 1.2 milyon dolarlik baski
tasarrufu saglad..”’

Vaka Galismasi 3: Cevik Proje Yonetimi ile Dongli Suresinin Kisaltilmasi: Bir sigorta
sirketi, cevik (agile) proje yonetimi metodolojilerini benimseyerek ve sireclerini yeniden
tasarlayarak uriin gelistirme déngu slresini %20 azaltti ve yaklasik 5 milyon dolar tasarruf
etti. Ayrica, zamaninda ve bitcesinde tamamlanan proje oranini %40 artirdi.”

Vaka Calismasi 4: Otomobil Hasar Siirecinin Yeniden insasi: Misteri
memnuniyetsizligi ve ylksek maliyetlerle bogusan bir P&C sigortacisi, otomobil hasar
surecini bastan sona yeniden tasarladi. Dijital hasar bildirimi, fotograf tabanl ekspertiz ve
arka ug sistemlerinin entegrasyonu gibi yenilikler sayesinde, tam hasar (total loss)
taleplerinin dongl suresinde 3 gunlik bir azalma saglandi ve operasyonel giderlerde 40



milyon dolarlik bir dists elde edildi.”

Bu ornekler, teknolojinin sadece mevcut suregleri hizlandirmakla kalmayip, ayni zamanda is
yapis sekillerini temelden degistirerek maliyet yapisini ve kar marjlarini yeniden tanimladigini
gostermektedir. Basarili donusumler, teknolojiyi uygulamadan once sureclerin kendisini
sorgulayan ve musteri odakli bir sekilde yeniden tasarlayan bir yaklagimla mimkun
olmaktadir.®

8. Mevzuat ve Operasyonel Kisitlamalar

Sigorta sektoru, dogasi geregdi en siki denetlenen sektorlerden biridir. Bu duzenleyici cerceve,
tuketicileri korumak ve finansal sistemin istikrarini saglamak icin tasarlanmistir. Ancak ayni
zamanda, sigorta sirketlerinin operasyonlari Uzerinde 6nemli kisitlamalar yaratir, maliyetleri
artinir ve stratejik kararlari sekillendirir.

8.1. Zorunlu Uyum Surecleri ve Maliyetleri

Sigorta sirketleri, faaliyet gosterdikleri her yargi alaninda karmasik ve strekli degisen bir dizi
kurala uymak zorundadir. Bu uyum yukumlulUkleri, operasyonlarin her agsamasini etkiler:

e Sermaye Yeterliligi (Solvency): En temel duzenleyici kisitlamadir. Avrupa'‘daki Solvency
Il gibi rejimler, sigorta sirketlerinin tGstlendikleri risklerle orantili olarak belirli bir seviyede
sermaye tutmalarini zorunlu kilar.®" Bu rejim, sigorta sirketlerinin varlik-yikimlGlik
yonetimini ve yatinm stratejilerini dogrudan etkiler. Ornegin, Solvency I, hisse senetleri
gibi daha riskli varliklar icin daha yUksek sermaye gereksinimi getirerek sirketleri daha
muhafazakar yatirim portfoylerine (6rnegin, yiksek kredi notuna sahip devlet tahvilleri)
yonlendirebilir.®® Bu durum, potansiyel yatirm getirilerini sinirlar.

e Veri Gizliligi ve Guvenligi: Genel Veri Koruma Yonetmeligi (GDPR) gibi dizenlemeler,
sigorta sirketlerinin musteri verilerini nasil topladigini, isledigini, sakladigini ve paylastigini
siki kurallara baglar.2* Bu diizenlemelere uyum, giicli siber glvenlik altyapilari, veri
yonetisim politikalari ve 6zel personel (Veri Koruma Gorevlisi gibi) gerektirir. Uyumsuzluk
durumunda uygulanacak cezalar (GDPR igin kuresel cironun %4'line veya 20 milyon
Euro'ya kadar) operasyonel riski 6nemli élciide artirir.5® Uyum maliyetleri, sirketin
bayuklugune ve mevcut IT altyapisina bagli olarak on binlerce dolardan milyonlarca dolara
kadar degisebilir.%

e Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG): Diizenleyiciler ve paydaslar, sigorta sirketlerinden



iklim degisikligi gibi ESG risklerini hem sigortacilik (underwriting) hem de yatirm
portfoylerinde dikkate almalarini giderek daha fazla talep etmektedir.?’ Bu, sigorta
sirketlerinin belirli sektorlere (6rnegin, kdmur madenciligi) teminat vermeyi veya yatirim
yapmayi durdurmasi gibi operasyonel kararlar almasini gerektirebilir. Ayrica, SEC'in iklimle
ilgili finansal risklerin zorunlu olarak raporlanmasina yonelik kurallari gibi yeni
dizenlemeler, ek raporlama ve analiz yikimlGlikleri getirmektedir.®’

Piyasa Davranigi (Market Conduct): Bu dlizenlemeler, sigorta sirketlerinin Grinlerini adil
bir sekilde pazarlamasini, musterilere yaniltici bilgi vermemesini ve hasarlari adil ve
zamaninda 6édemesini saglar.”® Bu kurallara uyum, calisanlarin stirekli egitimi, satis
sureclerinin denetlenmesi ve sikayet yonetimi mekanizmalari gibi operasyonel surecler
gerektirir.

Uyum maliyetleri, bir firmanin toplam Ucret bordrosunun ortalama %71.34'lnu olusturabilen
énemli bir gider kalemidir ve bu maliyetler zamanla artma egilimindedir.”

8.2. Verim, Maliyet ve Olceklenebilirlik Uzerindeki Etki

Duzenleyici yikumlGlUkler, operasyonel verimlilik ve lceklenebilirlik Gzerinde dogrudan etkilere
sahiptir:

Maliyet Artisi: Uyum, 6zel yazilimlar, danigsmanlik hizmetleri, yasal tcretler ve uyum
departmanlarinda ¢alisan personel gerektirir. Bu, dogrudan idari giderleri ve dolayisiyla
gider oranini artirir.”?

Stire¢ Karmasikhgi: Her yeni dizenleme, mevcut is akislarina yeni adimlar, kontroller ve
onay mekanizmalari ekler. Bu, police duzenleme veya hasar 6deme gibi sureglerin
yavaslamasina ve verimin dusmesine neden olabilir.

Olceklenebilirlik Engelleri: Ozellikle farkli yargi alanlarinda farkl diizenlemelere tabi olan
kuresel sigorta sirketleri icin 6lceklenebilirlik zorlagir. Her yeni pazara giris, o pazarin
kendine 6zgu yasal cercevesine uyum saglamak icin dnemli bir n yatirm ve operasyonel
adaptasyon gerektirir. Bu durum, standart sureclerin tim cografyalarda uygulanmasini
engelleyerek dlcek ekonomilerinden tam olarak yararlanilmasini zorlastirir.

Lisanslama ve Sertifika Darbogazlari: Sigorta Urlnleri satmak ve belirli fonksiyonlari
yerine getirmek icin gereken lisanslar, pazara giris icin bir engel teskil edebilir. Yeni bir
Urinin veya dijital platformun piyasaya surilmesi, dizenleyici onayi gerektirebilir ve bu
surec aylar surebilir, bu da inovasyon hizini yavaslatir.

Politikadan kaynaklanan bélgesel operasyonel farkliliklar da énemlidir. Ornegin, bir iilkede
serbest fiyatlandirmaya izin verilirken, baska bir tilkede primlerin devlet tarafindan belirlendigi
tavan fiyat rejimleri olabilir. Bu durum, sirketin kiresel bir fiyatlandirma stratejisi uygulamasini



imkansiz hale getirir ve operasyonel modellerin yerel kosullara gore uyarlanmasini zorunlu kilar.

9. Risk ve Dayaniklihk Mekanizmalari

Sigorta isi, dogasi geregi risk yonetimidir. Ancak sigorta sirketleri, musterilerinin risklerini
ustlenirken, kendi operasyonlarini ve finansal istikrarlarini tehdit eden bir dizi i¢sel ve digsal
riskle de karsi karsiyadir. Bu risklere karsi dayaniklilik olusturmak, sirketin uzun vadeli bekasi
icin hayati 6nem tasir.

9.1. Operasyonel ve Tedarik Zinciri Riski

e Tedarik Zinciri Riski: Ozellikle hayat disi (P&C) sigortacilar icin, hasar maliyetleri kiiresel
tedarik zincirlerindeki aksamalara karsi oldukga hassastir. Ornegin, otomobil
sigortalarinda, kuresel yari iletken kithgi veya lojistik sorunlar nedeniyle yedek parca
maliyetlerinin ve onarim surelerinin artmasi, hasar maliyetlerini ve dolayisiyla hasar oranini
dogrudan yUkseltir.>* Benzer sekilde, insaat sigortalarinda, emtia fiyatlarindaki (celik,
kereste vb.) dalgalanmalar, yeniden inga maliyetlerini etkiler.

e Eneriji Riski: Enerji fiyatlarindaki artislar, hem sigorta sirketinin kendi operasyonel
maliyetlerini (ofislerin isitiimasi, veri merkezlerinin sogutulmasi) artirir hem de dolayli
olarak hasar maliyetlerini etkiler (6rnegin, enerji yogun Uretim yapan sigortali bir
fabrikanin is durmasi tazminati).

e Tek Ariza Noktasi (Single Point of Failure): Dijitallesmenin artmasiyla birlikte, sigorta
sirketleri belirli teknoloji saglayicilarina (6rnegin, bulut hizmeti saglayicilari, temel police
yonetim sistemi yazilimi) giderek daha bagimli hale gelmektedir. Bu saglayicilardan birinde
yasanacak buyUk bir kesinti veya iflas, cok sayida sigorta sirketinin operasyonlarini ayni
anda durdurma potansiyeli tasiyan sistemik bir risk olusturur.'

9.2. Makro Degiskenlere Duyarlilik

Sigorta sirketlerinin finansal performansi, makroekonomik degiskenlerdeki dalgalanmalara
karsi oldukca hassastir:

e Faiz Orani Riski: Bu, 6zellikle uzun vadeli yikimlulUkleri olan hayat ve emeklilik
sigortacilariicin en 6nemli makro risktir.



o Dusen Faiz Oranlari: Sirketin varlik portfoyUnin getirisini dusUrerek, gelecekteki
police yukumlUlUklerini karsilama yetenegini zayiflatir. Bu durum, 6zellikle garantili
getiri sunan Grlnlerde kar marjlarini ciddi sekilde agindirir.”

o Yukselen Faiz Oranlari: Genellikle uzun vadede sigortacilar i¢in olumludur ¢inkl
yeni primleri daha yiiksek getirili varliklara yatirma imkani sunar.** Ancak, ani ve hizli
bir artis, mevcut sabit getirili menkul kiymet portféyunin (tahviller) piyasa degerinde
buylk dusUslere (gerceklesmemis zararlar) neden olabilir. Ayrica, police sahiplerini
nakit degeri olan poligelerini bozdurmaya tesvik ederek likidite riski yaratabilir.*®

Enflasyon Riski: Yiksek enflasyon, ozellikle P&C sigortacilari icin ciddi bir tehdittir.

Enflasyon, onarim maliyetlerini, yedek parca fiyatlarini, tibbi masraflari ve insaat

maliyetlerini artirarak hasar maliyetlerini dogrudan yukseltir. Primler ge¢mis verilere gore

belirlendigi icin, ani bir enflasyon artisi, primlerin hasar maliyetlerini karsilamada yetersiz
kalmasina ve birlesik rasyonun hizla bozulmasina neden olur. Bu durum, 6zellikle
hasarlarin 6denmesinin yillar strebilecegi uzun kuyruklu branslarda rezervlerin yetersiz
kalmasi riskini dogurur.”®

Kur Riski: Kiiresel operasyonlari veya yabanci para cinsinden yatirimlari olan sigorta

sirketleri ve reasurorler igin kur dalgalanmalari, prim gelirlerinin, hasar maliyetlerinin ve

yatirim getirilerinin degerini etkileyerek karlilikta dalgalanmalara neden olabilir.””

Politik Risk: Ozellikle gelismekte olan pazarlarda faaliyet gdsteren sigortacilar icin,

kamulastirma, para biriminin konvertibilitesinin kisitlanmasi, politik siddet veya

huktumetlerin s6zlesme sartlarini ihlal etmesi gibi riskler operasyonlari ve yatirimlar tehdit
edebilir. Bu tir risklere karsi korunmak icin politik risk sigortasi gibi 6zel Griinler kullanilir.”®

9.3. Dayanikhlik Mekanizmalari

Sigorta sirketleri bu risklere karsi koymak icin cok katmanli bir savunma stratejisi uygular:

Reasiirans: Katastrofik olaylarin ve buyuk tekil hasarlarin finansal etkisini hafifletmek icin
kullanilan birincil mekanizmadir. Risk, kuresel reasirans piyasasina dagitilarak sirketin
bilancosu korunur.”

Varlik-Yikimlulik Yonetimi (Asset-Liability Management - ALM): Sirketin varliklarinin
(yatinmlar) nakit akisi ve vade yapisinin, yikiamlultklerinin (gelecekteki hasar ddemeleri)
nakit akisi ve vade yapisiyla uyumlu hale getirilmesidir. Etkin bir ALM, faiz orani riskinin
etkilerini en aza indirmeyi hedefler.**

Cesitlendirme: Hem yatirim portfoytnde (farkli varlik siniflari, cografyalar ve sektorler
arasinda) hem de sigortacilik portféytnde (farkli is kollari ve cografyalarda police yazarak)
riskleri dagitmak, tek bir olayin veya ekonomik sokun yikici etkisini azaltir.

Siber Dayaniklilik: Guglu siber givenlik dnlemleri, sizma testleri, calisan egitimleri ve bir
siber saldiri durumunda devreye girecek kapsamli bir olay midahale plani, sirketin en



degerli varligi olan veriyi ve itibarini korur.'*?

e Stres Testleri ve Senaryo Analizi: Diizenleyici otoriteler tarafindan zorunlu kilinan ve
sirketlerin kendi i¢ risk yonetimi cercevelerinin bir parcasi olan bu analizler, sirketin asiri
ancak olasi piyasa ve sigortacilik soklarina (6rnegin, buyuUk bir borsa ¢okust, 200 yilda bir
gorulen bir kasirga) karsi ne kadar dayanikl oldugunu dlger ve sermaye yeterliligini test
eder.”®

10. Performans Metrikleri ve Olciitleri

Sigorta sektortunun operasyonel ve finansal performansini degerlendirmek, hem i¢ yonetim
hem de dig yatinmcilar igin bir dizi 6zel metrik ve oranin analizini gerektirir. Bu metrikler, sirketin
karlihgini, verimliligini, risk yonetim kalitesini ve finansal gliciini nicel olarak ortaya koyar.

10.1. Temel Performans Gostergeleri (KPI'lar)

Asagida, bir sigorta sirketinin saghgini dlcmek icin kullanilan en kritik KPI'lar ve bu KPI'larin ne
anlama geldigi agiklanmaktadir:

e Karhlik Metrikleri:

o Birlesik Rasyo (Combined Ratio): Sektoriin en dnemli operasyonel karlilik
gostergesidir. 100'Un altindaki bir deger, sigortacilik faaliyetlerinden teknik kar elde
edildigini gosterir. Bu rasyo, iki ana bilesene ayrilir '":

m Hasar Orani (Loss Ratio): (Odenen Hasarlar + Hasar Dizeltme Giderleri) /
Kazanilmig Primler. Sirketin risk segcme ve fiyatlandirma (underwriting) disiplinini
dlcer.'®

m Gider Orani (Expense Ratio): (Satin Alma Giderleri + Genel ve idari Giderler) /
Yazilmis Primler. Sirketin operasyonel verimliligini gésterir.?’

o Ozsermaye Karlihg (Return on Equity - ROE): Net Kar / Ortalama Ozsermaye.
Sirketin hissedar sermayesini ne kadar verimli kullandigini gésteren nihai karhlik
olgcutudur. Sektérde ylksek buytime oranlari genellikle daha yuksek ROE ile
iliskilidir.'®

o Yatirim Getirisi (Investment Yield): Yatirnm Geliri / Ortalama Yatirim Varliklari.
Sirketin "float" ve diger yatirim varliklarindan ne kadar getiri sagladigini dlcer.

e Verimlilik ve Faaliyet Metrikleri:

o Galisan Basina Gelir/Prim (Revenue per Employee): isgiicii verimliliginin bir

olgusudur. Sektordeki benzer sirketlerle karsilastirildiginda, sirketin personel yapisinin



ne kadar verimli oldugu hakkinda fikir verir.®*

o Varlik Devir Hizi (Asset Turnover): Toplam Gelirler / Ortalama Toplam Varliklar.

Sirketin varliklarini ne kadar etkin bir sekilde gelir yaratmak icin kullandigini gosterir.
Sigorta sektoriinde bu oran, varliklarin biyik kisminin finansal yatirimlar olmasi
nedeniyle genellikle dusuktur.

Ortalama Hasar Kapatma Siiresi (Average Claim Settlement Time): Hasar
surecinin hizini ve verimliligini 6lger. Daha kisa sureler, daha yuksek musteri
memnuniyeti ve daha diisik idari maliyetler anlamina gelir.'%

e Miisteri ve Bliyiime Metrikleri:

o

Police Yenileme Orani (Policy Renewal/Retention Rate): Mevcut musterilerin ne
kadarinin policelerini yeniledigini gosterir. Yuksek bir oran, musteri sadakatinin ve
memnuniyetinin guglu bir isaretidir. Yeni musteri kazanmanin maliyeti mevcut
musteriyi elde tutmaktan daha yUksek oldugu icin bu metrik karhlik i¢in kritiktir.
Miisteri Kayip Orani (Churn Rate): Yenileme oraninin tersidir ve ne kadar musterinin
kaybedildigini gosterir.

Briit Yazilan Prim Bliylimesi (Gross Written Premium Growth): Sirketin pazar payi
kazanip kazanmadigini ve ne kadar hizli blyaduguni gosteren temel bir buytime
metrigidir.'*
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e Finansal Gui¢ Metrikleri:

@)

o

Sermaye Yeterlilik Orani (Solvency Ratio): Sirketin mevcut sermayesinin,
duzenleyici otoritelerin (6rnegin, Solvency Il) gerektirdigi minimum sermaye
seviyesine oranini gosterir. Bu, sirketin finansal dayanikliiginin ve blyuk soklari
karsilama kapasitesinin bir 6lctsudar."”

Borg/Ozsermaye Orani (Debt-to-Equity Ratio): Sirketin finansal kaldiracini élger.

10.2. Ortanca ve En Ust Ceyrek Degerler

Bir sirket

in performansini dogru bir sekilde degerlendirmek icin, metriklerini sektordeki diger

oyuncularla, 6zellikle de en iyi performans gosterenlerle (en Ust ¢eyrek) karsilastirmak gerekir.
Asagidaki tablo, bu karsilastirmay 6zetlemektedir.

Tablo 3:
Tahmini

Temel Performans Metrikleri Kiyaslama Tablosu (Hayat Disi P&C Sektérii icin
Degerler)

Metrik

Ortanca (Median) | En Ust Ceyrek Liderleri Farkh
Operator (Top Quartile) Kilan Nedir?
Operator




Birlesik Rasyo

98% - 105%

< 95%

Disiplinli
underwriting ve
operasyonel
verimliligin
birlesimi. Teknik
karhhg
surduarilebilir kilma.

Hasar Orani

70% - 75%

< 65%

ileri diizey veri
analitigi ile risk
segimi, proaktif
hasar yonetimi,
etkin sahtekarlik
tespiti.

Gider Orani

25% - 30%

< 25%

Yiksek otomasyon,
verimli dagitim
kanallari, yalin
operasyonel
surecler, teknoloji
kaldira¢ gucu.

Ozsermaye
Karhhigi (ROE)

8% - 12%

> 15%

Guclu teknik karhlik
ve ustun yatirm
performansinin bir
araya gelmesi.

Police Yenileme
Orani

80% - 85%

>90%

Ustiin misteri
hizmetleri, hizli ve
adil hasar slreci,
kisisellestirilmis
aranler.

Calisan Basina
Prim

$350,000 -
$500,000

>$750,000

YUksek otomasyon
seviyesi,
calisanlarin katma
degeri yuksek
gorevlere
odaklanmasi,
verimli strecler.




Ort. Hasar 30 -45gun <20 gun Dijital hasar bildirim
Kapatma Siiresi sistemleri, Al

tabanli hasar
tespiti, diz gegis
(STP) suregleri.

Bu tablo, "iyi" ile "mikemmel" arasindaki operasyonel ve finansal farki nicel olarak ortaya
koymaktadir. En Ust ceyrekteki bir operatori medyandan ayiran temel ozellik, tek bir metrikte
iyi olmak degil, birbiriyle iliskili bu metrikler batinund dengeli ve surekli bir sekilde iyilestirme
yetenegidir. Uzun vadeli deger yaratimiyla en ¢ok iligkili olan metrikler, strdurulebilir bir sekilde
100'Un altinda tutulan birlesik rasyo ve bunun sonucunda elde edilen glclu ve istikrarli
6zsermaye karlihgidir.

11. Operasyonel En lyi Uygulamalar

Sigorta sektortunde en Ust ceyrekte yer alan firmalar, surdurilebilir rekabet avantajlarini
tesadufen degil, maliyet, kalite ve hizi ayni anda optimize eden bir dizi operasyonel en iyi
uygulamay sistematik olarak uygulayarak elde ederler. Bu uygulamalar, deger zincirinin her
halkasina nifuz eder ve teknoloji, sureg disiplini ve stratejik odaklanmanin bir birlesimini temsil
eder.

11.1. Liderlerin Surekli Kullandigi Yontemler

Veri Odakl ve Disiplinli Risk Degerlendirme (Underwriting): Liderler, underwriting
surecini bir sanat olmaktan ¢ikarip bir bilime donustururler. Geleneksel demografik
verilerin 6tesine gecerek, telematik, 10T cihazlari, davranigsal veriler ve tGguincu taraf veri
kaynaklarindan gelen zengin veri setlerini kullanirlar. Gelismis analitik ve yapay zeka
modelleriyle bu verileri isleyerek riski daha graniler bir seviyede fiyatlandirirlar.®” By,
sadece "kotu" riskleri reddetmek degil, ayni zamanda "iyi" risklere daha rekabetci fiyatlar
sunarak pazar payl kazanmalarini saglar. Bu disiplin, dogrudan daha dusik ve daha
istikrarl bir hasar oranina yansir.

Uctan Uca Sure¢ Otomasyonu ve Yalin Operasyonlar: En iyi operatorler, manuel ve
tekrarlayan gorevleri ortadan kaldirmak igin otomasyona agresif bir sekilde yatirm
yaparlar. Robotik Stre¢ Otomasyonu (RPA) police yonetimi ve basit idari islerde
kullanilirken, Al tabanli "diiz gegis" (Straight-Through Processing - STP) sistemleri, insan




mudahalesi olmadan basvurularin alinmasindan policenin dizenlenmesine veya basit

hasarlarin 6denmesine kadar olan siirecleri yonetir.”” Bu, sadece personel maliyetlerini

dusurmekle kalmaz, ayni zamanda islem hizini radikal bir sekilde artirir ve insan hatasi
riskini azaltir. Bu uygulamalar, gider oraninda dogrudan 2-5 puanlik bir iyilesme
saglayabilir.

e Akilli Hasar Yonetimi: Hasar yonetimi, maliyet kontrolG ve musteri memnuniyeti icin en
kritik alandir. Liderler bu alanda birkac stratejiyi bir arada kullanir:

o Dijital ilk ihbar (FNOL): Misterilerin hasarlarini mobil uygulamalar veya web
portallari Gzerinden kolayca bildirmelerini saglarlar. Bu, sureci hizlandirir ve veri
toplama dogrulugunu artirir.

o Al Destekli Hasar Tespiti: MUsterilerin yUkledigi fotograflari analiz eden Al
algoritmalari, onarim maliyetlerini saniyeler icinde tahmin ederek streci hizlandirir ve
eksper maliyetlerini dustrar.”

o Optimize Edilmis Tedarikgi Aglari: Anlagsmali servisler, onarim atélyeleri ve saglk
kuruluslarindan olusan tercihli aglar etkin bir sekilde yonetirler. Veri analitigi
kullanarak en iyi kaliteyi en uygun maliyetle sunan tedarikgileri belirler ve hasarlari bu
aglara yonlendirerek hem maliyetleri kontrol eder hem de hizmet kalitesini
standardize ederler.”'

e Cok Kanalli Dagitim ve Verimli Kanal Yonetimi: Liderler, tek bir dagitim kanalina bagimli
kalmak yerine, musterilerin tercih ettigi tim kanallarda (acenteler, dijital, banka) tutarl bir
deneyim sunan ¢ok kanalli (omnichannel) bir strateji izlerler.* Daha da énemlisi, her bir
kanalin maliyetini ve karlihgini (Urettigi isin kalitesi dahil) surekli olarak analiz ederler.
Verimsiz acenteleri veya dusuk karliliga sahip kanallari desteklemek yerine, kaynaklarini en
verimli ve karli kanallara yonlendirirler. Bu, satin alma maliyetlerini optimize ederek gider
oranini disurar.'’

e Dinamik ve Kisisellestirilmis Fiyatlandirma: Yillik sabit primler yerine, musteri
davraniglarina gore primleri dinamik olarak ayarlayan modeller giderek yayginlasmaktadir.
Kullanima dayali sigorta (Usage-Based Insurance - UBI), telematik cihazlari araciligiyla
surus aliskanliklarini izleyerek guvenli surtculeri daha dusuk primlerle 6dullendirir. Bu,
hem daha adil bir fiyatlandirma sunar hem de riskli davranislari caydirarak potansiyel
hasarlari azaltir.”

11.2. Marj ve ROCE Uzerindeki Nicel Etkiler

Bu en iyi uygulamalarin birlesik etkisi, sirketin temel finansal metriklerinde somut ve 6lgulebilir
iyilesmeler yaratir:

e Marj Artisi: Disiplinli underwriting ve akill hasar yonetimi, hasar oranini 5 ila 10 puan
arasinda dusurebilir. Yalin operasyonlar ve verimli dagitim kanali ydnetimi ise gider oranini
3ila 7 puan arasinda iyilestirebilir. Bu iki etkinin birlesimi, birlesik rasyoda %8 ila %17'lik bir



iyilesme anlamina gelebilir. %102 birlesik rasyo ile ¢alisan ortalama bir sirketin, bu
uygulamalarla rasyosunu %90'a ¢cekmesi, teknik karlilikta %12'lik bir marj artisi demektir.

e ROCE (Kullanilan Sermaye Getirisi) Artisi: Daha dusuk bir birlesik rasyo, daha yuksek
bir teknik kar anlamina gelir. Bu, sirketin net gelirini ve dolayisiyla 6zsermayesini artirir.
Ayrica, daha verimli operasyonlar ve daha iyi risk secimi, sirketin ayni miktarda isi daha az
dlzenleyici sermaye ile desteklemesine olanak taniyabilir (Solvency Il gibi rejimlerde
operasyonel risk sermayesi gereksinimi dusebilir). Daha yuksek karin daha verimli bir
sermaye tabaniyla birlesimi, ROCE'yi dnemli 6lciide artirir. Ornegin, birlesik rasyodaki 10
puanlik bir iyilesme, diger tim faktorler sabitken ROE veya ROCE'de birkag ylzde puanlik
bir artisa donusebilir.

Sonug olarak, operasyonel mikemmellik, sadece maliyetleri kesmek degil, ayni zamanda daha
akilli risk almayi, strecleri hizlandirmayi ve musteri degerini artirmayi iceren butinsel bir
yaklasimdir. Liderler, bu alanlara yaptiklari strekli ve tutarl yatirimlarla rakiplerinden ayrisir ve
surdurulebilir Ustlin finansal sonuclar elde ederler.

12. Yatirimci Etkileri

Sigorta sirketlerinin operasyonel performansi, finansal sonuclari ve dolayisiyla hisse senedi
degerlemeleri Uzerinde dogrudan ve gugclu bir etkiye sahiptir. Yatinmcilar icin, bir sigorta
sirketinin operasyonel sagligini ve verimliligini dogru bir sekilde analiz etmek, potansiyel riskleri
ve firsatlari 6nceden tespit etmek anlamina gelir. Operasyonel metrikler, genellikle finansal
raporlarda gorulecek sonuglarin dncl gostergeleridir.

12.1. Operasyonel Verimlilik veya Stresin Oncii Géstergeleri

Yatinmcilarin, sirketin G¢ aylik veya yillik finansal sonuclarini beklemeden operasyonel gidisati
anlamak icin takip etmesi gereken bazi 6ncu gostergeler sunlardir:

e Hasar Oranindaki (Loss Ratio) Ceyreklik Artislar: Ozellikle katastrofik olaylarin
olmadigi bir donemde hasar oraninda gozlenen istikrarli bir artis, underwriting disiplininin
gevsedigine, fiyatlandirmanin yetersiz kaldigina veya sirketin daha riskli segmentlere
girdigine isaret edebilir. Bu, gelecekteki kar uyarilarinin en énemli dnculerinden biridir.

e Gider Oranindaki (Expense Ratio) Yiikselis: Prim blyUmesiyle orantisiz bir sekilde
artan gider orani, operasyonel verimsizliklerin veya kontrolsuz maliyet artiglarinin bir
gostergesidir. Ozellikle teknoloji yatirimlarinin verimlilige déniismedigini veya dagitim
kanali maliyetlerinin kontrolden ¢iktigini gosterebilir.



Police Yenileme Oranlarindaki (Retention Rate) Duisus: Musteri memnuniyetsizliginin
veya rekabetci baskinin bir isaretidir. Musterilerini kaybeden bir sirket, pazar payini
korumak igin ya fiyatlar disurmek (karlliktan feragat etmek) ya da pazarlama
harcamalarini artirmak (gider oranini yikseltmek) zorunda kalacaktir. Her iki senaryo da
gelecekteki karlilik igin olumsuzdur.

Rezerv Gelisimi (Reserve Development): Sirketin gecmis yillardaki hasarlar icin ayirdigi
karsiliklarin yeterli olup olmadigini gosterir. Strekli olarak "olumsuz rezerv gelisimi* (yani,
gecmis hasarlar icin ek karsilik ayirma ihtiyaci), sirketin ge¢cmiste hasar maliyetlerini hafife
aldigini ve mevcut karlihginin aslinda oldugundan daha zayif oldugunu gosterir. Bu,
yonetimin aktueryal yetkinligi hakkinda ciddi sipheler uyandirir.

Bu metriklerdeki olumsuz trendler, genellikle net karin dismesinden veya bir kar uyarisi
yayinlanmasindan bir veya iki ceyrek dnce belirginlesmeye baslar.

12.2. isletme Kaldiracinin Degerleme Dalgalanmalarina Etkisi

Sigorta sirketleri, ylksek sabit maliyetleri (personel, IT, ofisler) nedeniyle 6nemli bir isletme
kaldiracina sahiptir. Bu kaldirag, sirketin degerlemesi Gizerindeki dalgalanmalari buyutur:

Yiikselis Piyasasinda (Soft Market Bitisi / Hard Market Baslangici): Prim fiyatlar
artmaya basladiginda, bu ek prim gelirinin buyuk bir kismi, sabit maliyetler degismedigi
icin dogrudan kara donusur. Karliliktaki bu hizli artis, hisse senedi fiyatlarinda ve
degerleme ¢arpanlarinda (Fiyat/Kazang orani gibi) orantisiz bir sekilde daha buytuk bir
artisa yol acar.

Duslis Piyasasinda (Rekabetin Artmasi): Prim gelirleri distligiinde veya sabit
kaldiginda, sabit maliyetlerin yiku devam ettigi icin kar marjlari hizla daralir. Karhliktaki bu
disUs, yatinmci glivenini sarsar ve hisse senedi fiyatlarinda yine orantisiz bir sekilde daha
sert bir dustse neden olur.

Bu nedenle, yuksek isletme kaldiracina sahip bir sigorta sirketinin hissesi, prim dongusinun
hangi asamasinda olduguna bagli olarak daha volatil olabilir.

12.3. Sigorta Operatorlerini Degerlendirme Kontrol Listesi

Bir sigorta sirketinin operasyonel gliciinu ve uzun vadeli deger yaratma potansiyelini
degerlendirmek icin yatirnmcilarin sormasi gereken temel sorular sunlardir:

1.

Teknik Karlilik ve Disiplin:



Sirketin birlesik rasyosu son 5-10 yilda istikrarl bir sekilde 100'Un altinda mi?
Sektordeki benzerlerine gore performansi nasil?

Hasar orani ne kadar istikrarli? Blyuk katastroflar hari¢ tutuldugunda, oranda endise
verici bir artis trendi var mi? Bu, underwriting kalitesini gosterir.

Sirket, gecmis yillar icin ayirdigi hasar karsiliklarini stirekli olarak artirmak zorunda
kaliyor mu (olumsuz rezerv gelisimi)?

Operasyonel Verimlilik:

@)

o

o

Gider orani sektor ortalamasinin altinda mi ve zamanla dusus egiliminde mi?
Sirket, teknolojiye ve otomasyona yatirim yapiyor mu? Bu yatirimlarin gider orani
uzerindeki olumlu etkisi goraltyor mu?

Calisan basina prim uretimi, benzer dlgekteki rakiplerine kiyasla ne durumda?

Bilango Giicii ve "Float" Yonetimi:

o

Sirketin sermaye yeterlilik orani, diizenleyici minimumlarin ne kadar Gzerinde? Bu,
sirkete soklara karsi bir tampon sagliyor mu?

"Float" hacmi zaman iginde istikrarl bir sekilde buytyor mu?

Yatirim portféylnun yapisi, sirketin sigortacilik yikimltltklerinin (uzun kuyruklu vs.
kisa kuyruklu) yapisiyla uyumlu mu? Yatirim stratejisi, asiri risk almadan makul bir
getiri saghyor mu?

Bliyime ve Musteri Sadakati:

@)

@)

Prim buyumesi, sektor ortalamasinin tzerinde mi? Bu blylime karliliktan odin
verilerek mi saglaniyor (yani, birlesik rasyo bozulurken mi bayuyor)?

Police yenileme oranlari yuksek ve istikrarli mi? Bu, sirketin hizmet kalitesi ve rekabetgi
konumu hakkinda ne soyltyor?

Bu kontrol listesi, bir sigorta sirketinin sadece ge¢mis finansal sonuclarina degil, ayni zamanda
bu sonuclari Ureten temel operasyonel motorun sagligina odaklanarak daha derin ve ileriye
donuk bir analiz yapilmasina olanak tanir. En iyi yatirm firsatlari, genellikle glicli operasyonel
temellere sahip ancak piyasa tarafindan gegici olarak yanlis anlasilan veya goz ardi edilen
sirketlerde bulunur.
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