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OZET
Yuksek Lisans Tezi
Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Turkiye'deki Sigorta Endustrisi Agisindan
Yeri Ve Onemi
Mehmet Fatih MARANKI

Dokuz Eylul Universitesi
Sosyal Bilimler Enstittsu
isletme Anabilim Dali
Uluslararasi isletmecilik Programi

Gelismekte olan Ulkeler arasinda son yillarda liberallesen ekonomi ile
birlikte yabanci sermaye yatirimlari alaninda buyik bir rekabet gortlmektedir.
Ozellikle sermaye cekebilmek icin Ulkeler yatirimcilara buyik kolayliklar
saglamaktadirlar. Fakat Ulkeler arasinda devamlihgi arzulanan sermaye cesidi
genellikle dogrudan ve kalici olan sermaye yatirimlari olmaktadir ve bu
dogrudan yabanci sermaye yatirimlaridir. Bu cercevede yabanci sermaye
yatirimcilari gidecekleri evsahibi Ulkeyi secerken oncelikle kendi ¢ikarlarina
gore hareket edip daha sonra dolayli olarak tlke ¢ikarlarina hizmet etmektedir.
Bu ylzden yabanci sermaye yatirimlari genellikle yeni agilan bakir sektorlere
ve daha az yatirim gerektiren hizmet sektérine yani Ulkemizde oldugu gibi
finans sektorune kaymaktadir.

Ulkemizde sigorta sektérii yukarida bahsi gecen durum igin ¢ok iyi bir
ornektir. Kendine 6zel bir yasasi ve hentz bakir durumda olan pazari ile
birlikte az sayidaki ufak ¢apli sigorta sirketleri ile yabanci sermaye yatirimlari
icin ideal bir yatirim ortami yaratmakta ve endustri diger endustrilere oranla
cok daha fazla yabanci sermaye yatirimi cekmektedir.

Bu calisma cercevesinde yabanci sermaye vyatirimlari ve sigorta
endustrisinin  karakteristik  0zellikleri incelendikten sonra Turkiye ve
Dunyadaki yatirim egilimleri ve sigorta endustrisinin durumuna kisaca g6z
atilmistir. Daha sonra yabanci sermayeli sirketlerin Turkiye’deki sigorta
sektorundeki yeri ve onemini kavrayabilmek igin Dinya sigorta endustrisi
verileri ve Turkiye’deki Yabanci Sermayeye ve endustriye iliskin iliskin sigorta
verileri incelenmistir.

Anahtar Kelimler: Yabanci Sermaye, Sigorta Endistrisi, Dogrudan Yatirimlar,
Finans Sektort



ABSTRACT
Master Thesis
The importance and Place of Foreign Investment in Insurance Industry of
Turkey
Mehmet Fatih MARANKI

Dokuz Eylul University
Institute of Social Sciences
Department of Business Administration
International Business Management Program

With the help of liberalizing economy, developing countries started a big
competition for catching foreign investment. Countries announced lots of
facilities and incentives for attracting foreign direct investment. Investment
which is desired by the countries is direct and permanent ones are called foreign
direct investment not portfolio investment. In this context foreign direct
investors generally highlights their own benefit instead of home countries
benefits after that investors may intercept the home countries’ benefits. Because
of this, foreign direct investment generally flows to the markets with untouched
sectors or to the service sector which needs less capital then the others espicially
to the finance sector.

The insurance industry in Turkey is a good example for the subject
which is expressed above. With a special law, its untouched market, and little
number small companies insurance industry in Turkey is a good investment
industry and it attracts much more foreign direct investment than other sectors.

This study states the characteristic features of the insurance industry and
foreign investment. After that it highlights the investment trends and position
of the Insurance Industry. At last for comprehending the importance of foreign
investors in Turkey’s Insurance Industry, we analyzed the World’s insurance
Data and Insurance Data in Turkey for foreign investment.

Keywords: Foreign Investment, Insurance Industry, Direct investments, Finance
Sector.
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GiRiS

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari dzellikle son yillarda diinyada yabanci
sermaye hareketlerinin serbestlesmesiyle birlikte, Ulkeler icin gerek ulusal
yatirimlarda tasarruf eksikligini gerekse teknolojik yetersizligi tamamlayan ve dis
aciklan kapatmanin yolu olarak oldukga 6nemli bir konu halini almistir. Dinyada
yabanci sermaye yatirimlari 1800’10 yillarda sanayi devrimi ile baslamis, ¢cok uluslu
sirketlerin ortaya ¢ikmasi ile de ¢ok buytk bir ivme kazanmistir. Yabanci sermaye
yatirimlarina daha cok tlkemiz gibi gelismekte olan Ulkeler tarafindan gereksinim
duyulmakla birlikte, gelismis Ulkelerin de yabanci sermaye yatirimi ¢ekmek igin

birbirleri ile yaris icinde oldugu gérulmektedir.

Diger taraftan dlnyada en buyik ve onemli sektorlerden olan &zellikle
Amerika Birlesik Devletleri (A.B.D.) Calisma Bakanli§i’na gére Amerika’da calisan
her 10 kisiden ikisinin calisti§i sigorta endUstrisi Glkemizde son yillarda ¢ok buylk
asama kaydetmis, hi¢ bir sektdrde olmayan hareketlilige sahip olmus ve ylksek
bilyime rakamlarina ulasmistir. Ozellikle 2005 yilinda baslayan sektordeki satin
almalar ve birlesmelerle birlikte sektore yabanci aktorler girmeye baslamis, yerli
aktorler ise cekilme egilimi icerisinde olmuglardir.

Ozellikle yapilan satin almalarin ve bunlarin sonucu olarak endiistrinin
cektigi sermayenin boyutu Ulkemizdeki diger endustrilerden ¢ok fazla olmasi bu
konun izlenmesi gerekliligini olusturmustur. Bu nedenle yabanci sermayenin
Turkiye’deki Sigorta Endustrisi icin yeri ve 6nemini agikliga kavusturmak amaciyla
calismada; birinci bolimde teorik agidan yabanci sermaye ve sigorta endustrisi
kavramlar acikhga kavusturulmaya calisilmis, ikinci bolimde Turkiye’de ve
Diinyada Yabanci Sermaye ve Sigorta Endustrisinin gelisimleri incelenmis, Ugline
bélimde ise yatirimlarin dinyadaki egilimler dogrultusunda Turkiye’deki sigorta

endustrisindeki rolu cesitli veriler dogrultusunda sunulmustur.



BIRINCI BOLUM
YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE SIGORTA ENDUSTRISI

Dinya ekonomisi inisli ¢ikish dénemler gecirip 1980'li yillara gelindiginde
yeni olgularla karsilasmistir. Bunlarin basinda dinya ekonomisinde serbestlesme ve

klresellesme gelmektedir.

Kiresellesmeden; birgok unsurun bir araya gelmesi ile olusan, degisimin esas
konu oldugu ticareti dizenleyen kurumlar ve cok uluslu isletmelerin basini cektigi

dinamik bir siire¢ olarak bahsedilebilir.

Kiresellesme yada diger adiyla globallesmenin teorik yonu ile ilgili bilim
adamlari arasinda kesin bir gorls birligi yoktur. Bu yiizden birden ¢ok kiresellesme
tanimi ve gorisu ortaya ¢cikmaktadir. Bazi bilim insanlari cografik ve sosyal yoniyle

incelerken bazilar ekonomik siyasal ve finansal olarak konuyu ele almaktadirlar.

En kisa anlatimiyla kiresellesme, ulusal boyutta yapilanlarin bitin dinya
kiiresine tasinmasi olarak distnilebilir (Mutlu, 1999; 132). Ornegin, eskiden yerel
olarak kabul edilen cesitli hareketlerin sistem cercevesinde uluslararasi boyut
kazanmasi da bir cesit kuresellesmedir. Kuresellesmenin en énemli ve popiler
aktorlerinde biri olan IMF (Uluslararasi Para Fonu) 'nin World Economic Outlook
Raporuna (1997) gore globallesme; (lkeler arasinda mal, hizmet, uluslararasi
sermaye akimlari ve teknolojik gelisimin hizli bir sekilde artmasini ve
serbestlesmesini ve bunlar sonucu ortaya ¢ikan ekonomik gelismeyi ifade etmektedir.
Birbirleriyle mal islemleri, gesitliligi, deger artislari, hizmetler, uluslararasi sermaye
akimlari, teknolojinin ¢ok hizli ve yaygin bir sekilde yiikselmesi ve bu sayilanlarin
ulkeler arasinda giderek serbestlesmesi sayesinde olusan ekonomik gelismeyi

aciklamaktadir.

Kdresellesmenin bir 6zelligi ise bir anda ortaya ¢ikan bir olgu olmadigidir.
Kiresellesmenin bugin bitun dinyayi ilgilendiren boyutlara gelmesinde zaman

icinde gordugi gelismenin etkisi biyiiktiir. Ozellikle 1945 yilinda ikinci Diinya



Savasi'ndan sonra bu olgu kesinlikle hissedilmistir. Kiresellesme tarihin akisi igcinde
ortaya ¢ikan bir olgu oldugu kadar; uluslararasi ticaretin yayginlasmasi, emek ve
sermaye hareketlerinin artmasi, tlkeler arasindaki ideolojik kutuplagmalarin sona
ermesi, teknolojideki hizli degisim sonucunda Ulkelerin gerek ekonomik, gerekse
siyasal ve sosyo-kilturel agidan birbirlerine yakinlasmalari olarak da tanimlanabilir
(Aktan ve Sen, 1999; 2).

Kisaca kiresellesme, ekonomik, siyasi, sosyal ve kiltiirel alanlarda bazi ortak
degerlerin yerel ve ulusal sinirlari asarak diinya ¢apinda yayilmasini ifade etmektedir.
Diinyada uygulanan ekonomik sistem ve ekonomi politikalari giderek birbirine
yakinlasmaktadir. Kisaca, kiresel ekonominin daha yogun olarak glindeme
gelmesiyle birlikte serbestlesme daha fazla 6nem kazanmaktadir. Siyasi alanda ise
demokrasi kiresel bir deder olarak daha fazla 6n plana ¢ikmaktadir. Ekonomik
alanda liberal ekonomik duzen, siyasi alanda ise demokrasiye dayali bir siyasal
sistem bitiin dinyada kabul gérmektedir. Liberal Demokrasi adi verilen yeni bir

siyasi ve ekonomik diizen diinyada hizla yayilmaktadir (DPT, 2000; 3).

Bu sirec icerisinde piyasalar daha dinamik ve sik sik kontrolsiiz bicimde
degisen klasik politika araclarinin en az seviyede yer aldigi yeni bir sekle
donlsmustlr. Zamanla sermaye giicl ve blyuk uluslararasi oyuncular Uluslararasi
arenada daha ¢ok s6z sahibi olmaya baslamislardir. Kiresellesmede genellikle
mallarin ve hizmetlerin fikirlerin insanlarin sinir 6tesine akisindan gok sermayenin
hareketliligi s6z konusu olmaktadir. Sermaye gucuniin serbestlestigi kadar
kirsellesmeye dahil olan diger unsurlar da sisteme dahil olmasi ile bahsedilen
kiirsellesme ortaya cikabilecektir. Ozellikle Stiglitz gibi belli bash yazarlar
kiresellesmenin zararlarinda sikga bahsetmektedir. Kdiresellesmenin en sik
bahsedilen zarari olarak, karsimiza sermaye hareketlerinin tutarsiz ve biyak bir hizla
serbestce dolasmasi, karsimiza cikmaktadir. Ancak bu calismada bu tirde
sermayelerden ¢ok dlkelerin strekli ve istikrarll bir kalkinma sireci i¢in mutlaka
sahip olunmasi gereken ve diinyada her gecen sene daha sik adi duyulan dogrudan

yabanci sermaye hareketleri olacaktir.



1.1. YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Yabanci sermaye hareketlerinin  bugunki  6nemine sahip olmasini
kiresellesme ile ortaya ciktigini sdyleyebiliriz. Bu nedenle yabanci sermayeyi
oncelikle yabanci sermayeyi tanimlamak gerekmektedir.

1.1.1. Yabanci Sermayenin Tanimi

Genel bir tanimlama ile yabanci sermaye yatirimlari (YSY), bir (lkede
yerlesik olan bireylerin yada kurumlarin o tlke disindaki degerleri satin almasi veya

bunlara ortak olmasi olarak nitelendirilebilir.

Yabanci sermaye, bir Glkenin karsihigini degisik bigimde ileride édemek
Uzere, baska tlkelerden kisa siirede ekonomik giiciine ekleyebilece@i, mali veya
teknolojik kaynaklardir (Uras, 1979; 27)

Uluslararasi ekonomi literatiiriinde, “yabanci sermaye yatirimi” veya “dzel
yabanci sermaye yatirimi” olarak kullanilan kavramlar arasinda énemli derecede bir
anlam farki yoktur. Kavramlarda gegen “yabanci” kelimesi, bir tlkenin milli sinirlari
disinda olmak anlamindadir. “Yabanci sermaye” ise, bir llkedeki mevcut sermaye
stokuna, baska ulkenin sahipligini ifade etmektedir. “Ozel” kelimesi, iilkeye gelen
yabanci sermayenin o Ulkenin devletine degil, vatandaslarina ait oldugunu
goOstermektedir. “Dogrudan” kelimesi ise, sermaye ile birlikte degisen o6lclde
teknoloji, know-how, isletmecilik bilgisinin de Ulkeye geldigini aciklamaktadir.
Boylece, uluslararasi ekonomi teorisinde dogrudan yatirimlar, bir yabanci Ulkede
cikarilan hisse senedi ve tahvillerin uluslararasi sermaye piyasalarindan satin
alinmasi yoluyla yapilan “portfoy” yatirimlardan ayrilmaktadir. Dogrudan yatirimlar,
sermaye ile birlikte teknoloji ve isletmecilik bilgisini de beraberinde getirdigi igin,
Ozellikle 1. Dunya Savasi’ndan sonra daha ¢ok Onem kazanmaya baslamistir
(Karluk, 2001; 100).



1.1.2. Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sekilleri

Yabanci sermaye yatirimi, direkt olacagi gibi, yani bizzat kurulus ve Kkisi
tarafindan baska bir Glkede yapilacagi, gerceklestirilecegi gibi, tasindigi tlkede
kurulu bulunan bir sirketin yatirnmina istirak seklinde de gerceklestirilir. Bunlar
disinda ise finansal piyasalarda bulunan tiirev enstriimanlari almak suretiyle yabanci
piyasalarda yatirimda bulunabilirler.

1.1.2.1. Portfdy Yatirimlari

Tasarruf sahiplerinin uluslararasi sermaye piyasalarinda uluslararasi politik
risk, doviz riski, bilgi edinebilme riski gibi ek riskler tstlenerek gelir elde etmek
amaciyla hisse senedi tahvil ve difer sermaye piyasasi araclarina yaptiklari yatirim
portfoy yatirimlarini olusturmaktadir. Portfoy yatirimlari da kendi iginde uluslararasi
portfdy yatirimlari ve piyasalar arasi portfoy yatirimlari olarak ikiye ayrilmaktadir:
Bir ulkenin ihrag¢ ettigi tahvillerin ve hisse senetlerinin yabanci yatirimcilar
tarafindan o ulkenin sermaye piyasasinda alinip satilmasi uluslararasi portfoy
yatirimi olarak nitelendirilmektedir. Ayni islem (lke disinda bir merkezde

gerceklesmesi ise piyasalar arasi portfoy yatirimi isaretidir (Dogukanli, 2001; 219).

Gecen yillar icinde portfoy yatirimlari bilgi teknolojileri ve kiresellesmenin
getirdigi serbestlesme ile beraber yabanci yatirmlarda énemli bir paya sahip
olmustur. Son vyillarda ise dogrudan yatirimlarin 6nine de gectigi gortlmastr.
Portfoy yatirnmlarinin popdlerlik kazanmasindaki en biylk sebep bu tip sermaye
yatirimlarinin  dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina goére daha kolay el
degistirebilmesi ve riskin disiik olmasidir. Ayrica portfdy yatirimlarini sahislarinda
yapabilir olmasi sebebiyle dolaysiz yatinmlara gére daha yaygin olarak
gorulmektedir. Ozellikle gelismekte olan piyasalarda gegen yillar igin bilyiik oranda

portfoy yatirimlari gérilmektedir.



1.1.2.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari (foreign direct investment) bir ilkede
bir firmayr satin almak veya yeni kurulan bir firma igin kurulus sermayesini
saglamak veya mevcut bir firmanin sermayesini arttirmak yoluyla o llkede bulunan
firmalar tarafindan diger bir Glkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte
teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirnmcinin kontrol yetkisini de beraberinde getiren
yatinimdir. Tanimindan da anlasilacagi gibi, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
ulkeler arasinda sermaye transferlerinin bir piyasa islemi olmadan bir Ulkeden
digerine aktarilmasi seklinde olmaktadir(Karluk,1995; 324).

Dolaysiz yabanci sermaye yatirimlari (DYSY)) bir blyuk firmanin (¢ok uluslu
sirket) ana merkezinin bulundugu ulke disindaki yorelerde, yeni bir sirket kurmasi
veya var olan bir yerli firmayi satin alarak ya da sermayesini arttirarak kendine bagh
bir duruma getirmesi biciminde de tanimlanabilir. Burada yatirimi yapan asil sirkete
“ana sirket” (parent company), yabanci Ulkede edinilen sirkete de “yavru sirket”

(subsidiary), yabanci sermaye sirketi veya sube denmektedir (Seyidoglu, 1996; 645).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini 6zel bir sermaye transferi olarak ele
alip degerlendirmek mumkindir. Fakat bu 6zel sermaye transferinin iki 6zelligi

vardir. Bunlar;

e Dogrudan yatirim bir sermaye transferi olmakla birlikte, ayni zamanda
tesebbus, teknoloji, risk tasima ve organizasyon aktarimi da saglamakta ve bu
sebeple isletmelerin sadece kurulus ve techizatinin finansmani olarak
degerlendirilmektedir. Dogrudan yatirim bu roliinden dolayi, isletmecilik
ustahigr ve know-how’i da beraberinde getirmekte, ayrica rekabet faktoriini
ulkeye sokmaktadir.

e Genellikle dogrudan yatirimlar, sanayi sektoriine yoneliktir ve daha ¢ok A
ulkesinden B ulkesine sermaye transferi seklinde degil, A tlkesinin X sanayi

dalindan, B tlkesinin X sanayi dalina akis seklindedir. Ozellikle dogrudan



yatirimlar, iki sanayi kesimi arasinda bir sermaye akisi 6zelligi tasimaktadir.

Bu sermaye akisli, yatay ve dikey yatirimlar seklinde meydana gelmektedir.

Yatay yatirimlar, bir firmanin yatirnm yaptigi ulkelerde, kendi tlkesi ile ayni
uretimi gerceklestirdigi zaman ortaya cikar. Dikey yatirimlar ise, yatirim yapilan
ulkede esas Ulkedeki drtinlerin islenmesi ve bu driinlerin satisi ile ilgili olarak ileriye
ve geriye donuk sekilde yapildigr zaman gorulir (Karluk, 1987;418). Bu konu ileriki

bolimlerde detayl olarak incelenecektir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimi bir Ulkeye girerken bircok cesitli yolu
deneyebilmektedir; asagida yabanci sermayenin bir Ulkeye giris sekilleri

aciklanmistir.

1.1.2.2.1. Sube A¢ma Yeni Tesisler Kurma

Yabanci sermaye yatirimcilari bircok faktoriin de etkisiyle beraber yabanci
yatirima yonelmektedir. Bu yonelmeyle beraber pazara girip kaynaklara ulasip bazi
avantajlar elde etse de giris sekli bu noktada firma icin énemli bir dénemec haline
gelmektedir.

Bu noktada en riskli ama yatirimcilar acisindan en ideal olani yeni bir tesis
veya satis agi (fully owned subsdiaries) yada benzeri yatirimlar yapmaktir. Bu tlr
yatirimlarda risk blyuk olsa da kontrol tamamen yabanci yatirimci da kalacak ve

ortaklik olmadigi icin kar paylasilamayacaktir.

1.1.2.2.2.Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalar

Sirket birlesmeleri veya satin alimlarinda firmalar, yabanci bir tlkede yeni
bir tesis veya sube agma yerine mevcut bir firma ile birlesme yoluna gidebilmekte
veya firmanin tamamini satin alabilmektedirler. Sirket birlesmelerinde iki sirketin
yeni bir sirkete donusmesi olayr s6z konusudur. Bu tir olusumlarda taraflar

birbirlerinde bagimsiz hareket edememektedir. Calismalari da istikrarli ve basit



diizeydedir. Birlesen sirketlerin ayrilmasi da uzun bir siire¢ almaktadir (Ozkan, 2005;
14).

Bu yontemin bazi dezavantajlari oldugu gibi pazara yeni giren bir firma igin
de elverisli bir yoldur. Bu sekilde yatirimci i¢ piyasa kosullarinin etkisini daha az

hissederek yerli ortagin ya da personelin desteg@iyle hareket edecektir.

1.1.2.2.3. Joint VVenture

Ortak mdlkiyet veya daha yaygin kullanimi ile Joint Venture, iki veya daha
fazla isletmenin ortak bir sekilde yeni bir isletme kurup, sahip olmalariyla
gerceklesmektedir. Kurulan yeni isletmeye de, Joint Venture denmektedir.
Cogunlukla yabanci bir isletmenin yerli bir isletmenin yerli bir isletmeyle ortakhk

kurmasi sonucu uluslararasi Joint Venture kurulmus olmaktadir (Mutlu, 1999; 117).

CGok uluslu sirketler sinir 6tesi bir tlkeye yatirim yaparken genellikle Gretim
teknolojisini de birlikte getirmislerdir. Dolayisiyla bu tir yatirimlarin, dlkenin ihtiyag
duydugu alanlara yapilmasi ve tercihen yerli 6zel veya kamu isletmeleriyle ortak
girisim seklinde (Joint Venture) olmasi halinde (lkenin teknolojik dlzeyinin ve

sermaye stokunun yikselmesine katki saglayabilmektedir (Seyidoglu, 1996; 674).

Ortak girisimler genellikle sirket birlesmeleri ile karistiriimaktadir. Ortak
girisimler 6zel bir sirket evliligi tiradur. Ortak girisimlerde genellikle yari yariya
katihim ile ve bir yerli ortak ile beraber hareket edilir. iki tarafin da ortaklik devami

icin iradesi sart olmaktadir.

1.1.2.2.4. Ozellestirme

Yabanci sermaye yatirimlarinin arttirilmasinda yaygin olan bir uygulama da
ozellestirmedir. Ozellestirme, devletin asli gorevi olan ve 6zel sektor tarafindan
yiklenilmeyecek saglik, egitim savunma ve altyapr yapi yatirimlarina yonelmesi

ekonominin ise, pazar mekanizmasi tarafindan yonlendirilmesi amacini tasiyan bir



uygulamadir. KiT'lerin ortaya cikmasinin en oénemli nedenleri kaynaklarin
yetersizligi, girisimci yetersizligi ve devletciliktir. Ozellikle yiksek miktarda
sermaye gerektiren yatirimlari 6zel sektoriin yapma imkanin olmamasi ve yatirimlari
devletin gerceklestirmesi halinde KiT'lerin ortaya c¢ikmasi diger bir nedendir.
(YYorulmaz, 2006, 15)

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari yaninda 6zellestirme de 1980'li yillarin
basindan itibaren 6nem kazanmistir. Piyasa ekonomisine gegis surecinde bulunan
ulkelerin genis kapsamli 6zellestirmeye yonelmesiyle birlikte 1990 yilindan itibaren
Ozellestirmenin 6nemi daha da artmistir. Devlet milkiyetinde bulunan girisimlerin
Ozellestirilmesi ile ekonomide kaynak dagiliminin piyasa ekonomisi kurallarina
uygun olarak gerceklestirilmesi ve bu yolla ekonomik gelismeye katkida bulunulmasi
hedeflenmistir. Bu degerler hiukimetlerin bir yandan ekonomik yapilanmalarinin
yonunl degistirirken diger taraftan 6zellestirme ile goz ardi edilemeyecek gelirler
elde ettiklerini ortaya koymaktadir ( Ozkan, 2005; 23)

Bunun yaninda genellikle verimlilikten uzak ve teknolojik agidan yetersiz
yatirimlar dzellestirme yoluyla piyasa ekonomisi sartlarina adapte edilip teknolojik
ve idari acidan yeterli kurumlar haline getirilebilmektedir. Ozellikle belli bagh
Ozellestirmelerde yatirim sarti devlet tarafindan yatinmci firmaya zorunlu
kilinmaktadir. Bu yolla yabanci yatirimci da kritik sektorlere direk olarak girebilme
imkanina kavusmaktadir. Ge¢gmis donemlerde Basak Sigorta, Giiven Sigorta gibi

bircok sirkette 6zellestirme kapsamina alinmis ve dzellestirlmistir.

1.1.2.2.5. Stratejik Birlesmeler

Sinir 6tesi stratejik birlesmenin en kolay yolu, iki sirketin hisse senetlerinin
belirli bir boélimunt birbirleriyle degistirmeleridir.  Sirketlerin amaci, hisse
senetlerinin givenilir ellere ge¢cmesini saglamaktir. Bu durum portfoy yatirimi
niteligi tagimaktadir. Stratejik birlesmeler daha genis kapsamli bir sekilde ele
alindiginda ise, taraflar hem hisse senetlerini degistirir hem de mal ve hizmet

uretmek amaclyla ortak girisim kurarlarsa bu dogrudan yatirim niteligi tasir. Bu tur



birlesmeler otomobil, elektronik, telekominikasyon ve ucak sanayii alanlarinda sik¢a
gortlmektedir. Stratejik birlesmeler, 6zellikle arastirma ve gelistirme masraflarinin
yiksek oldugu ve piyasaya giriste zamanlamanin énem tasidigi ileri teknoloji

urunleri icin daha ideal bir yaklagimdir (Giines, 2006; 41).

1.1.2.2.6. Ozel Yabanci Sermaye Yatirimlari

Dogrudan yabanci sermaye sekillerini kisaca gordiikten sonra yerel anlamda
onem tastyan iki degisik sistemden sz etmemekte fayda vardir. Bunlar montaj

sanayii ve Yap-islet-devret olarak karsimiza c¢ikacaktir.

1.1.2.2.6.1. Montaj Sanayii

Montaj (kurgu, takma sanayisi) 6zel bir dogrudan yabanci sermaye yatirimi
yontemidir. Sdyle ki disaridaki ana firmadan saglanan temel nitelikteki ara mallari,
ev sahibi lkede yapilan bazi basit parcalarla birlestirerek Gretimin son asamasi ana
merkezin disinda gergeklestirilir. Ornedin otomobil sanayisi ele alinirsa; yabanci
firma tarafindan ana merkezde getirilen motor, sanziman ve diferansiyel gibi
parcalarin, ucuz yerel iscileri kullanilarak yerli kaporta Uzerine takilmasi (monte
edilmesi) bir montaj faaliyetidir ( Seyidoglu, 1996; 653).

Bu stratejide, parcalar avantajli olan cesitli tlkelerde imal edilir. Ozel dikkat
gerektiren parcalar gelismis Ulkelerde Uretilebilir. Hassas iscilik isteyen montajlar
isciligin bol ve Ucretin ucuz oldugu yerlerde yapilabilir. Bu pazara giris stratejisi
elektronik malzeme dretiminde yaygindir. Ornedin Atari, video oyunlari ve ev

bilgisayarlarinin montajini Hong Kong ve Tayvan'a tasimistir ( Mutlu, 1999; 117)
1.1.2.2.6.2. Yap- islet- Devret
Yap, islet, devret tipi bir finansman, ileri teknoloji ve yiksek finansman

ihtiyaci sebebiyle yatirnm programina alinamamis 6nemli altyapi projelerinin, ilgili

kamu kurulusu ve yabanci sermaye katilimi ile gerceklestirilmesine yonelik bir
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modeldir. 1984 yilinda ortaya atilmis, ilk ¢alismalar 1985 yilinda baslamistir. Genel
olarak kamu kurumlarinca dretilen bir malin ya da hizmetin ilgili kamu kurulusuna
ve/veya dogrudan tiketiciye satilmasi amacina yoneliktir. Modelde kurulan bir ortak
girisim sirketinin finansmanini da kendisi saglayarak tim yatirimi yapmasi, isletme
ve bakim giderleri tstlenmesi, varsa aldigi kredileri geri 6demesi, belirli bir program
cercevesinde sermayesini geri almasi ve onceden anlasilmis olan isletme suresi
sonunda yatirimi bedelsiz olarak ilgili kamu kurulusuna devretmesi esastir. (Karluk,
1995; 333)

Adi gecen proje turde blyuk projelerin gergeklesmesi igin uluslararasi yatirim
bankalari ve oteki finansman kuruluslarinin katilimiyla bir mali konsorsiyum
olusmaktadir. Konsorsiyum yalniz finansman saglamakla kalmamakta, ayni zamanda
projenin hazirlanmasi, yatirimin gercgeklestirilmesi ve tesisin isletilmesi gibi

faaliyetleri de kendisi yerine getirmektedir (Mutlu, 1999, 121).

1.1.3.Yeni Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Teorisi

Yeni DYSY teorisi, yatirimlari yatirim kararinda belirleyici olan etkenlere
gore iki ana gruba ayirarak bu yatirimlarin yatirimci tlke ve ev sahibi tlkenin dis
ticaretine etkilerini arastirmaktadir. Bu teoriye gore DYSY, dis ticaret igin
Heckscher-Ohlin-Mundell yaklasiminin aksine yalnizca ikame edici degil ayni
zamanda tamamlayici 6zellije de sahiptir. DYSY ve ticaret arasindaki iliskinin
tamamlayici olmasi DYSY’nin yapilmasindan sonra yatirimci ve ev sahibi Ulkeler
arasinda yapilmakta olan ticaretin miktar ve/veya de§er olarak artmasi olarak
tanimlanabilmektedir. iki Glke arasindaki ticaret DYSY sonucunda artmakta ancak,
ithalat ve ihracat arasindaki denge ve dis ticaretin kompozisyonu DY SY’nin turine
gore degismektedir (Gover, 2005; 7)

Yatay Entegrasyon Yatirimlari’nda (YEY) genel olarak birgok uluslu
sirketlerin ayni Urlinu birkag tlkede Uretmek igin yaptigi yatirimlari ifade etmektedir.
Cok uluslu sirketler DYSY ile ticaret yapmak arasinda tercih yaparken tek bir

fabrikada Gretim yaparak 6lcek ekonomilerinden faydalanmanin getirecegi Uretim
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maliyeti avantaji ile pazara yakin olmanin ve ticaret nedeniyle karsilasilan tasima,
gimrik tarifesi gibi maliyetleri azaltmanin avantaji arasinda bir karsilastirma
yapmaktadir. Eger bu karsilastirma sonucunda c¢ok uluslu sirketler yatirim yapmaya
karar verirse yapilan yatirrm YEY olarak adlandirilir. Yatirimci ulke ve ev sahibi
ulke arasinda ticaret engelleri ve tasima maliyetleri ne kadar yuksek ve yatirim
onundeki engeller ne kadar azsa, dogrudan yabanci yatirim ticarete o kadar ¢ok
tercih edilecek ve YEY yapilacaktir. Cok uluslu Sirket, YEY yapma karari ile hem
ticaret maliyetlerinden kurtulmakta, hem de yerel pazarda daha aktif olarak faaliyet
gosterebilmekte ve degisen pazar kosullari ve tiiketici tercihlerine daha kolay ve hizl
uyum saglayabilmektedir. Bunun yaninda YEY, cok uluslu sirket ev sahibi tlkede
uretmedigi diger Urlnlerinin bu Ulkede daha ¢ok talep edilmesine yol acti§i bunun da
cok uluslu sirketin toplam satislarina olumlu etki yaptigi da bilinmektedir (Gover,
2005; 8).

Dikey Entegrasyon Yatirimlarinda (DEY), ¢ok uluslu sirket (CUS) tarafindan
uretilen nihai malin Gretim surecinin birkag asamaya bolinmesi sonucunda bir malin
uretilmesi igin birkac tlkede yapilan yatirmlardir. CUS” un DEY seklinde yatirnm
yapmasinda dogal kaynaklarin zenginligi, hammadde bollugu, ucuz is gucu gibi
faktor fiyatlarinin farkli olmasindan kaynaklanan avantajlar 6nemli rol oynamaktadir.
Bu faktorlerin yaninda, ev sahibi Ulke ve yatinmci Ulke arasinda tasima
maliyetlerinin disuk olmasi ve dis ticaretin serbestce yapilabilmesi de DEY icin
belirleyici olmaktadir. ABD pazarina sunulan bir elektronik esyanin bilesenlerinin
ABD’de dretilmesi ancak Grinin montajinin maliyet avantajlari nedeniyle bir
Guneydogu Asya Ulkesinde yapilmasi DEY’e érnek olarak verilebilmektedir.(Gover,
2005; 9).

Bilgi Sermayesi Modelinde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini
aclklamaya calisan son teori yukarida aciklanan YEY ve DEY'in birlikte
degerlendirilmesi ile olusan BSM'dir. BSM teorisi de YEY ve DEY'de oldugu gibi
iki Olke, iki mal ve iki faktor (nitelikli ve niteliksiz isglcl) varsayimina dayanir.
Ancak bu teorinin ayirt edici 6zelligi ikisi yerli, ikisi YEY yapmis cokuluslu isletme,

ikisi DEY yapmis ¢ok uluslu isletme olmak tzere alti farkli isletme turini modele
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dahil edilmis olmasidir. Teoriye gore ticaret maliyetlerinin marjinal Gretim
maliyetlerinin marjinal Gretim maliyetinin %20'sini olusturdugu varsayimi altinda,
yavru isletmelerin Uretimi yatirimci ve evsahibi ulkelerin ekonomik ve demografik
blydklikler ve faktor donatimi acisindan benzesmeleri halinde en yuksek diizeyde
gerceklesmektedir. Benzer ulkeler soz konusu oldugunda ¢okuluslu isletmeler YEY'i
tercih etmektedir. Yukarida belirtilen marjinal maliyet varsayimi korunarak, YEY
yapan c¢ok uluslu isletmelerle DEY yapan c¢ok uluslu isletmelerin toplam sabit
maliyetlerinin birbirine esit olmasi varsayimi modele eklendiginde ekonomik
blyuklikler ve faktor donatimi agisindan birbirine benzer (lkeler arasinda ¢okuluslu
isletmelerin YEY yapmaya yoneldigi gozlenmistir. Ticaret maliyetlerinin duisuk
oldugu ve YEY vyapan cokuluslu isletmelerin yerli isletmelere gore iki kat toplam
sabit maliyete katlandigi varsayildiginda, farkl faktor fiyatlarina, sahip ulkeler
arasinda ¢okuluslu isletmelerin DEY yaptigi sonucuna ulasiimistir (Candemir, 2006;
29)

1.2. SIGORTA ENDUSTRISI

Ulkemizde beklenen yabanci sermaye akimini en cok gerceklestigi
sektdrlerden biri de finans sektérudur. Bankalar ve diger finans kurumlari disinda bu
alandaki en 6nemli yabanci yatirimi sigorta endustrisi almaktadir. Clink{ insanoglu
gerek doganin gerekse modern dunyanin getirmis oldugu belirsizlikler ve riskler
altinda yasamaktadir, tarih boyunca oldugu gibi firtinalar, depremler ve seller
ginimizde de insanhdi ve maddi degerlerini tehdit etmektedir. Bu noktada
karsimiza sigorta kavrami ¢ikmis, 6denen kiclk primler sayesinde buyik zararlar
telafi edebilecek bir dizen ortaya ¢ikarilmistir. Sigorta Endistrisini anlamak igin

sigorta aciklija kavusturmak gerekmektedir

1.2.1.Sigortanin Tanimi

Sigorta Latince kokenli bir kavram olup, Turkge karsihgr emniyet ve gliven

anlamina gelmektedir. Sigorta bugiinden, gelecekte karsilasabilecek olumsuzluklara
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karsi tedbir alma mekanizmasidir (Ozer, 2005; 1). Sigortaciligin tanimi birden gok
sekilde karsimiza ¢ikabilmektedir ( Givel, 2002, 26);

Sigortanin genis bir tanimi ise soyle yapilabilir:

e Belirli bir prim karsiliginda,

e Kisi hayatinin ya da 6lglebilir organlarinin veya Kisi ve kuruluslarin para ile
olculebilir degerlerini,

e Sigorta kural, kanun ve yonetmeliklerince belirlenmis rassal (tesadifi)
rizikolarin gerceklesmesinden dogacak maddi hasarlarini,

e Ayni rizikonun tehdidi altinda bulunan kisileri ya da kuruluslari bir araya
getirerek,

e Olciilen deger lizerinden ve gerceklesen hasar oraninda karsilayarak,

e Sosyo-ekonomik ¢okuntileri dagitan ve 6nleyen,

e Yatinmlara aktarilan fonlari ve ikazlari ile ekonomiye kaynak yaratan

islemler buttnddar.

Bireylerin hayatta bazi sartlar altinda karsilasacaklari zarar ve masrafa neden
olan olaylarin ekonomik sonuglarindan kendilerini korumak i¢in énceden tedbir alma
ihtiyaci dogurmustur. Gercekten bireyler bir takim tehlikelerle karsi Kkarsiya
kalabilmektedirler. Evleri yanip, esyalari calinabilmektedir. Kendileri bir kazaya
ugrayabilmekte, hastalanabilmekte veya hayatlarinda biyik masraflar yapmalarini
gerektirecek bir takim olaylara maruz kalabilmektedirler. iste bu gibi durumlarda
onceden 6nlem alindig takdirde bu karsilastiriimasi mimkin olan olumsuz olaylar
ortadan kaldirllamasa bile verece@i zararlar en az bir kayipla karsilanabilmektedir.

Bu tedbir mekanizmasi sigortadir. (Rayegen, 2001; 12)

Sigorta en basit anlamda ileride meydana gelme olasihgi bulunan tehlikeden
dogacak zararin giderilmesinin, 6nceden yapilan ddemeler (prim) karsiliginda
givence altina alinmasidir. Sigorta her seyden 6nce hukuksal bir kurumdur olasi
zararlarin karsilanmasi amaci ile taraflar arasinda yapilan 6zel bir sozlesmedir
(Guvel, 2002; 24)
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1.2.2. Sigortanin Amaci ve islevleri

Sigorta endustrisini iyi kavramak sigortanin var olus sebebini kavramak igin

islevleri ve amaci g6z atmak gerekmektedir.

1.2.2.1. Sigortanin Amaci

Toplum iginde yasayan insanlarin mallari ve yasami sayilmayacak kadar
cesitli tehlikelerle karsi karsiyadir. insanlar kazanglarinin bir béluminii tasarruf
ederek bu gibi olaylarin zararlarini gidermeye calisabilirler. Ancak mevcut tasarruf
her zaman zarari karsilayamayabilir. insanlar zararlari tek basina karsilamak yerine
birleserek aralarinda boltsebilirler. Boylece toplumda olusan zararin paylasiimasi

yoluna gidilmis olur.

Sigorta isletmelerinin geleneksel islevi, ekonomik zarari dnleme ve telafi
etme islevidir. insanlar, 6lum, hastalik, kaza, issizlik gibi rizikolarla karsi karsiya
kalmaktadir. Sirketler de yangin, hirsizlik, patlama, Kisilere zarar verme, yanhs
pazarlama ve Uretim politikalari izleme gibi rizikolarla karsi karsiya kalmaktadir. Ote
yandan ¢agimizda yurtigi ve yurtdisi ekonomik faaliyetin son derece karmasik bir
nitelige sahip olmasi riziko olasithgini arttirmaktadir. Bu noktada sigorta, bir riziko
yonetimi araci olarak devreye girmekte ve bir dizi islev tstlenmektedir (Guvel, 2002;
28).

Sigorta, ayrica kapsam olarak ekonomik faaliyet alanina da girmekte ve
burada bircok parametreyi etkilemektedir. Sigorta, 6nemli bir tasarruf birikimi
yaratmak suretiyle Sosyo-ekonomik kayiplari azaltmakta, vergiye kaynak
olusturmakta, genel refah diizeyini yukseltmekte ve uluslararasi ekonomik iliskilerde
refah diizeyini arttirmaktadir ( Ozer, 2005; 3)
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1.2.2.2. Sigortanin islevleri

Sigortanin temel islevi, rizikoyu bolerek ve zarari parcalayarak sigortacilik
acisindan 6nemsiz hale getirmektir. Sigorta sosyal islevi yaninda ekonomik isleviyle
birlikte sigortaliya ve ulusal ekonomiye faydalar saglamaktadir. Sigortali agisindan
bakildiinda sigortanin  gliven vyaratan tasarruf araci niteliginde oldugu
gorilmektedir. Ulusal agidan bakildiginda ise sigortanin sermaye birikimine olanak
sagladi§i, ©6demeler dengesine olumlu katkilar sagladigi ve gelir dagihmini

iyilestirici yonde islevleri oldugu goriilmektedir. (Ozer, 2005; 18)

Sigortacilik islevlerini temel olarak iki bolumde incelenebilir. Bunlar
ekonomik islevler ve riziko yonetimi agisindan islevlerdir. Zira ekonomiye katkilari
acilarindan islevler makro diizeyde etkinlikler gostermektedir. Riziko yonetimi ve
girisimler agisinda islevler ise, bireyleri, kucuk topluluk ve kuruluslari
ilgilendirmektedir. Birincisinde alan, ilke ve diinya ekonomisi olup amag, biylme,
gelisme ve kalkinmaya yéneliktir. ikincisinde ise alan bireyler, isletmeler gibi

birimlerdir. Amag ekonomi igindeki birimlerle ilgilidir (Duman, 1990, 17)

Sigortanin temel islevleri soyle siralanabilir ( Alpay, 2001; 35);

e Beklenmeyen kotl sonuclara karsi guivence saglar.

e Sigortalilardan toplanan primlerin yarattigi fonlar ile o Ulkenin sermaye
piyasalarini gelistirmesine yardimci olur.

e Kredi olanaklarinin gelistirilmesinde 6nemli bir aragtir. Bir bankadan ipotek
ile kredi alinmasi isleminde: ipotek gosterilen degerlerin sigortali olmasi
durumunda kredi alma islemlerini kolaylastirmaktadir.

e Risk yonetimi ve risk analizi sayesinde; ticari ve endustriyel tesislerde
hasarin meydana gelme riski en aza indirgenir. BOylece hasara bagl olarak
her tlrlu is ve kar kaybi engellenmis olur.

e Ozellikle deprem ve yangin gibi katastrofik hasarlarda zarar géren ekonomik
kaynaklar sigortacilar -yurtici ve yurtdisi- tarafindan tazmin edilerek

ekonominin yara almasi engellenir.
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1.2.3. Sigorta isletmelerinin Organlari

Sigorta alicilart direk sigortacilar ile gortsebilecekleri gibi onlarin
yetkilendirdikleri aracilar ile de gorusiup sozlesme yapabilirler. Aracilar sigorta
isletmelerinin dis organlari gibidir. Sigorta aracilar sigortalilara takip ederek onlarla
ilgili cozumler sunmalidir. Sigorta isletmelerinin dis organlari olarak nitelen aracilar
sunlardir;

1.2.3.1. Acente

5684 numarali Sigortacilik Kanunun 2. maddesine gdre ticart mimessil, ticari
vekil, satis memuru veya mustahdem gibi tabi bir sifati olmaksizin bir sozlesmeye
dayanarak muayyen bir yer veya bolge icinde daimi bir surette sigorta sirketlerinin
nam ve hesabina sigorta sozlesmelerine aracilik etmeyi veya bunlari sigorta sirketleri
adina yapmayi meslek edinen, sozlesmenin akdinden 6nce hazirlik ¢alismalarini
yuriten ve sozlesmenin uygulanmasi ile tazminatin ddenmesinde yardimci olan

Kisiyi, sigorta acentesi olarak tanimlamaktadir.

Sigorta acenteleri genellikle sigortaciya bir sozlesme ile bagl olup en genis
saticl teskilatini olusturmaktadir. Sozlesmeleri “vekalet” sdzlesmeleri olup, sirketi
temsil yetkisi verildigi icin aracilik yapilmaktadir. Bu yetki sadece bilgi verip
teklifname almak ile sinirli olabilecegi gibi, police tanzim etme, prim tahsil etme gibi
genis bir yetki de olabilir. Hizmetin karsiligi sirket tarafindan 6denen komisyondur
(Sergici, 2001; 19)

1.2.3.2. Broker

Bir baska sigorta aracisi tipi de brokerlerdir. Bunlar hem sigorta hem de
reasilirans piyasasinin 6zel ve bagimsiz profesyonel aracilaridir. Broker, esas olarak,
sigorta teminati satin almak isteyen kisinin danismani ve temsilcisidir. En uygun
teminat bicimi ve sigortacinin seciminde yardimci olur; ayrica hasarin

belirlenmesinde sigortali adina hareket eder. Sigorta sOzlesmesinin taraflari,
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brokerden ylksek dizeyde mesleki bilgi ve deneyim bekleme hakkina sahiptir.
Brokerin bu konuda standardini distirmesi sonucunda mdasterisinin ugrayacagi
zararlar, brokerin sorumlulugunu gerektirir. Bu nedenle, brokerler, temsil ettikleri
sigortalilara ve sigorta sirketlerine karsi olan sorumluluklarini, genellikle bir mesleki

sorumluluk sigortasi ile teminat altina alirlar (Eke, 2006; 5)

1.2.3.3. Reasuror

Reasirans yapan kuruma reasuror denir. Reasirans sigorta edilmis riskin,
belli bir kisminin veya tamaminin yeniden sigorta edilmesidir. Sigorta sirketleri,
teminat verdikleri rizikolarda blyik hasarlarin ayni zaman gelme ihtimaline Kkarsi,
hasar ©6demelerinde zorlanmamak igin reasiirans (mukerrer sigorta) yaptirir.
Reaslrans, sigorta sirketlerine, tek bagslarina yuklenmesi kendi sermayeleri,
ihtiyatlari, 6z varliklari bakimindan kisaca mali yonden mimkiin olmayan riskleri,
sigortalayabilme imkani vermektedir. Bir takim mali olcller esas alinarak, brang
esastyla tespit edilen saklama paylari, sedan sirketin risk Gzerindeki sorumluluk
miktarini  gostermekte, asan kisimlar ise cesitli reastrans  sirketlerine
devredilmektedir. Reasirans islemlerinde riski bu sekilde devreden sirkete sedan,
devir alan sirkete reasurér denmektedir. Sedan sirket, sigortalindan toplamis oldugu
primlerin sigortaliya 6demis oldugu hasarlarin belli bir kismini, degisik tekniklere
gore yapilmis reasurans anlasmalari vasitasiyla, reastirans sirketine yansitir. Ancak
sedan sirket ile reasuror arasindaki risk transferi islemi, yillik anlasmalar olmaksizin
da yapilabilmekte; sedan sirket, her bir risk igin ihtiyari olarak, reasurére miracaat
edebilmektedir (TSRSB, 2007,
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Reas%C3%BCrans, 26.07.2007).

Boéllsmeli Reasirans; sigorta sirketi acisindan zorunlu devri, reasirans sirketi
acisindan ise zorunlu kabuli 6ngdren reasiirans anlasmalaridir. Sigorta sirketi,
reasiirans anlasmasi kapsaminda devretmeyi kabul ettigi her rizikoyu, 6nceden tespit
edilmis bir orana gore devretmekte ve taraflar arasindaki prim ve hasar paylasimi bu

oran Uzerinden yapilmaktadir. (Eygi, 2006; 14)
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Bolusmesiz Reaslrans; Bir risk veya olay itibariyle meydana gelmesi
muhtemel hasarin belli bir béliminun sigorta sirketi tarafindan yuklenildigi
reastrans anlagmasidir. Bu tip reasurans anlasmalarinda, riskin ve riske karsilik gelen

risk priminin paylasimi s6z konusu degildir.

Reasuror, hasar miktari daha énceden belirlenmis limitini (deductible veya
underlying limit) astigi takdirde hasar 6demesinden sorumlu olmaktadir (TSRSB,
2007, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Reas%C3%BCrans, 26.07.2007)

Koasurans; birden fazla sigorta isletmesinin tek bir riski (zerlerine
almalarina, koastirans (musterek sigorta) denir. Koastransta genel olarak biyuk bir
risk, cesitli sigorta isletmelerince esit kosullarda paylasiimaktadir. Fakat reasuransin
aksine, koaslransa giren bir sigorta isletmesi koaslransa dahil olan diger

isletmeleriyle ayri ayri muhatap olmaktadir.

1.2.4. Sigortanin Temel Prensipleri

Sigorta endustrisinde temel yapi taslari olan prensipler vardir. Bu prensipleri

su sekilde siralanabilir.

1.2.4.1. Mutlak lyi niyet Prensibi

Bu prensip sonucu sigorta akdinin bitun asamalarinda ve bu akitten dogan
tim iliskilerde taraflarin birbirlerine karsi iyi niyetle hareket etmeleri zorunludur.
Sigorta policelerinin genel sartlarinda mevcut olan sigortalinin “beyan yukumlalugi”
bu prensipten hareket edilerek konulmus ve yanlis beyan yaptirimlara baglanmistir
(Alpay, 2001; 44)

Bu prensip kapsaminda iki taraf da birbirlerinin verdikleri bilgilere glivenmek
durumundadir. Hasar aninda sigortali sigorta sirketine her turli kolayhgi gosterip
zararl azaltma yoluna giderken sirkette minimum sirede hasari tazmin eder ve

poligelestirme aninda musterisine yine bu prensiple giivenmelidir.
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1.2.4.2. Sigortalanabilir Menfaat iliskisi

Sigortanin en ©Onemli prensibi sigorta sozlesmelerinin de en o6nemli
dayanaklarindandir. Sigorta konusu olan seyin kismen veya tamamen hasar gérmesi,
sigorta konusu bir yasam oldugu takdirde 6lim, yaralanma ve sakat kalma durumu
nedeniyle sigorta s6zlesmesinden yararlanan kisinin para ile 6lculebilen bir kayba
ugramasi s6z konusu oldugu takdirde “sigorta edilebilir menfaat” in varliindan stz
edilebilir. Ayrica kisinin ¢tincu sahislara karsi sorumlu duruma dismesinden ileri
gelebilecek parasal bir kayip durumunda da sigorta sozlesmesine dayanak olan

“sigorta edilebilir menfaat” mevcuttur (Cuhaci, 2001; 21)

1.2.4.3. Hasara istirak veya Cifte Sigorta Prensibi

Sigortalinin ayni riziko ile ilgili gecerli olan birden fazla sigortasi varsa, cifte
sigorta s6z konusu olmaktadir. Hasar meydana geldiginde 6denecek tazminatin
sigorta sirketleri tarafindan boltstlerek karsilanmasi gerekmektedir. Sigortalinin,
sigortasinin bulundugu tum sirketlerden ayri ayri hasar tazminine gitmesi haksiz
kazang elde etmesine neden olmaktadir. Bu durumu 6nlemek igin hasara istirak
prensibi uygulanmaktadir (Nomer, 1997, 47).

1.2.4.4. Yakin Neden Prensibi

Ortaya ¢ikan bir hasar sonucunda bir sigorta poligesine tazminat Gdemesi
yapilmasi, ancak o polige ile teminat altina alinan rizikolardan (tehlikelerden) birinin
gerceklesmesi ile mimkindlr. Eger policede yer alan bir rizikonun tahakkuku
nedeniyle bir hasar meydana gelmisse hasarin nedeni o rizikonun gergeklesmesidir.
Baska bir ifade ile tek sebep ve yakin sebep baslangicta teminat altina alinan
rizikonun gerceklesmesidir. Eger policede yer almayan bir riziko tahakkuk etmisse
yakin sebep diistiniilmez ve tahmin edilmez (Ozer, 2005; 11).
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1.2.4.5. Tazmin Prensibi

Tazmin kurali sigortali mali hasardan hemen bir giin ©nceki degerine
getirecek meblagin hesaplanarak 6denmesini gerektirir. Diger bir deyisle sigorta
sOzlesmesinin amaci zarar gorenin ekonomik durumunu zarardan daha onceki
dizeyine getirmektir (Alpay, 2001; 46). Tazminat siniri sigortalinin parasal olarak

Olculebilen ve yasal olarak taninmis, sigorta edilebilir menfaatti kadar olmalidir.

1.2.4.6.Ricu Prensibi

Sigortalinin Uglincu sahislar nezdindeki tlm yasal haklarinin sigortaciya
gecmesidir. Sigorta stzlesmesine taraf olan sigortaci ile sigortali arasindaki bu
iliskide, halefiyet hakki agisindan goz oOntine alinmasi gereken en 6nemli husus,
sigortalinin tguncl sahislarda saglayacagi parasal menfaatleri tizerinde sigortacinin
hak talep edebilmesinin tek yasal dayanaginin dogrudan dogruya sigorta sézlesmesi
olmasidir (Cuhaci, 2001; 21)

1.2.5. Sigorta Turleri

Sigorta tirleri sigortanin yapildigi yere, zamana, amaca ve ilkeye gore bircok
farkhilhk gostermektedir. Sigortalari siniflandirirken de bu unsurlara goére bir
siniflandirma yapilir.

1.2.5.1. Ozel ve Sosyal Sigortalar

Sigorta, saglanan guvenligin icerigi bakimindan, 6zel sigorta ve sosyal
sigorta bigiminde iki ana kola ayrilir. Ozel sigorta isletmeciliginin anlasilabilmesi
icin bu iki sigorta kolu arasindaki farkin bilinmesi zorunludur. Bu farklar soyle

siralanabilir ( Guvel, 2002; 27):

e Ozel sigorta kendi kendine yardim fikrine dayanir. Amaci 6zel gikarlarin

korunmasidir. Sosyal sigortanin amaci ise genel ¢ikarin korunmasidir. Ozel
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sigortanin konusu olan ¢ikar ekonomik nitelikte ve para ile 6lculebilen bir
cikardir. Manevi ya da psikolojik bir ¢ikar sigorta edilemez

e Ozel sigorta istege baghdir; sozlesme esasina dayanir. Sosyal sigorta
zorunludur ve yasaya dayanir.

e Ozel sigorta herkese agiktir. Sosyal sigorta isse belirli meslek gruplariyla ve
ekonomik agidan zayif olanlarla sinirlidir.

e Ozel sigortada prim orani tehlike derecesine gore belirlenir. Sosyal sigortada

sigortalinin meslegine ve gelirine gore belirlenir.

Toplumun timini yada bir bolumun rizikolar karsilamak igin Devlet eliyle
kurulmus ve tekel olarak isletilen ve toplumun timini ilgilendiren bir sigortacilik
alanidir. Olum, yaslilik, stirekli sakatlik, issizlik sigortasi, genel tedavi ve acil tedavi

gibi her tirli teminati kapsayan sosyal sigortalardir.

Ulkemizde sosyal givenlik bu gine kadar @¢ kurum tarafindan
saglanmaktaydi. Bunlar Bag-Kur, Emekli Sandigi, SSK olarak isimlendiriliyordu
ancak 2007 yilindaki Sosyal Giivenlik Reformu ile kurumlar bir cati altinda toplanip
Sosyal Guvenlik Kurumu adini almistir.

Ozel sigorta, gercek ve tiizel kisilerin karsilastiklari riskleri karsilamak icin
kurulmus ve istege bagli sigorta sdzlesmesi esasina gore calisan ve prensip olarak
kendi kendine yardim ilkesiyle hareket eden sigorta cesididir (Ozer, 2005; 17).

1.2.5.2. Hayat-Hayat Disi Sigortaciligi

Sigorta sektorii branglara gore incelenirse en belirgin ayrim hayat sigortalari

ve hayat disi sigortacilik (elementer sigorta) olarak karsimiza cikar.
1.2.5.2.1. Hayat Sigortalari
Hayat sigortalarinin ortaya cikisi, sigortalinin vefati halinde geride kalan

yakinlarinin yasamlarini surddrebilmeleri icin belirli bir meblaginin bu yakinlarina
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6denmesi seklinde olmustur. Ancak bireylerin ihtiyaclari her gecen gin farklilastigi
icin hayat sigortalari bugiin cok degisik bicimlerde kullanilabilmektedir. Ornegin
birikimli hayat, streli hayat, vefat sigortalari kisilerin ihtiyaglarini karsilamak igin
ortaya cikmis hayat sigortasi tdrlerindendir. Sigortacilik fon biriktirmek ve
gelistirmek icin ortaya ¢cikmistir. Su an diinyada sigortacilik faaliyetlerinden toplanan
primlerden meydana gelen fonlarin yarisindan ¢ogu hayat sigortalari sonucunda
toplanan primlerden olusmaktadir (Eygi, 2006; 12)

Hayat sigortalari gesitli amaclar gutmektedir; issizlik, tedavi, bakim, vb gibi
hizmetleri vardir. Olum riski vb riskler kazang saglama potansiyelini tamamen
ortadan kaldirdigi gibi, cenaze giderlerine neden olur. Bitlin bu risklerin doguracagi
zararlari azaltmak karstlanabilir duruma getirmek hayat sigortalarinin ana amacidir.
Gelecegin ne getireceginin bilinmemesi (belirsizlik) ve risk olasiligi da bdtin

sigortalarin temel nedenleridir (Ozdemir, 1980; 12).

1.2.5.2.2. Hayat DisI (Elementer) Sigortalar

Sigorta sektorimuzin buydk bir kismini olusturmakta olan hayat disi
sigortalar, yangin, kaza, nakliyat, muhendislik ve ziraat sigorta branslarindan
olusmaktadir. Ulkemizde gelismis tilkelerin sahip oldugu sigorta sektérlerinin aksine
hayat disi branslar 6nemli bir fonksiyona sahiptirler. Ulkemizde sigortacilik bu
branslarin olusmasi ile ortaya ¢ikmis ve bu branslar sektor Gzerindeki Onemini
korumustur. Ozellikle kaza sigortalari sektérde lokomotif gérevini gérmekte ve prim
Uretiminin yaklasik olarak %65’ini olusturmaktadir. Gelismis sigorta sektoriine sahip
olan Ulkelerde ise hayat sigortaciliyi daha 6n plana ¢ikmis ve sektdr bu yonde
biiyiime egilimi gostermistir ( inang, 2006; 5). Hayat disi sigorta dallari genel olarak
5 ana bashktan olusur. Bunlar yangin, kaza, nakliyat, mihendislik ve tarim

branslaridir.

Yangin sigortasi yangin sonucu veya dogal afetler sonucu meydana gelen

hasarlari glivence altina alan bir sigorta gesididir. Yangin sigortasi ile sadece yangin
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degil yildirim infilak ve duman buhar hararetin sigortali mallarda dogrudan neden

olacag maddi zararlar, sigorta bedeli kapsaminda sigorta edilebilir.

Kaza sigortalari, genelde motorlu araclara ait sigortalar, hirsizlik sigortasi ve
cam kirllmasi sigortalarini icermektedir. Ayni zamanda ferdi kaza, sorumluluk
sigortalari ve zorunlu sigortalarda bu brans altindadir. Turkiye'de en aktif olarak

calisan brans olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

insaat ve Montaj islerinde meydana gelecek maddi zararlari ve de Makine/
Elektronik ekipmanlarinda yasanacak ariza, bozulma hasarlarini temin eder.
Muhendislik sigortalari; elektronik cihaz sigortalari, Montaj sigortalarini, Makine
Kirillmas! Sigortasi, ingsaat All Risks Sigortasi gibi basliklari kapsamaktadir. Son
yillarda sana devriminden sonra yeni risklerle yizlesmeye baslayinca ortaya

citkmustir.

Nakliyat Sigortalari, kullanim bakimindan en c¢ok police Uretilen ve
uluslararasi isleve sahip sigorta tirlerindendir. Nakliyat sigortalari genel olarak yik,
navlun, tekne ve tekne insaati sigortalari seklinde kullanilmaktadir (Eygi,2006; 14).
Mal ve vyararlar firtina, koti hava kosulari, karaya oturma, catisma, yangin, el

konulma ve benzersiz deniz rizikolarina karsi temin edilirler.

Tarim sigortalari dolu sigortalari ve sera sigortalari olmak tzere iki ana baslk
altinda incelenir. Ozellikle dolunun tarla ve seralardaki Griinde yol agacag zararlari
teminat altina almaktadir. Teminat seraya dolu tarafindan verilen maddi zarari da
kapsami icine alabilmektedir. Ulkemiz de siklikla kullanilan bir polige tiirii degildir
ancak son yillarda iklim dalgalanmalari sebebiyle ciftcinin zararinin artmasina
paralel olarak sigortaya olan ilgi de artmistir. Ayrica Tarim Sigortalari Havuzu'nun da
kurulmus olmasi ve devletin ciftciyi sigorta icin desteklemesinin dnemli katkilari

olmustur.
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IKINCI BOLUM
DUNYA'DA VE TURKIYE'DE YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE
SIGORTA ENDUSTRISI

2.1.DUNYA'DA YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE SiGORTA
ENDUSTRISI

Teorik agidan incelenen yabanci sermaye vyatirimlart ve sigortalar

incelendikten sonra bu bélimde Diinya’da ve Tirkiye’deki durumu incelenecektir.

2.1.1.Dunya'da Yabanci Sermaye Yatirimlari

Yabanci sermaye, bir¢ok tlkenin girisini saglayabilmek icin rekabet ettikleri
onemli bir kalkinma enstrimanidir. Yabanci Sermaye Diinya'da serbest piyasa
kosullari altinda sermayeye ulasilabilirligin artmasi ile tlkeler icin daha énemli bir
rol oynamaya baglamistir. Yabanci sermaye yatirimlari 6zellikle gelismekte olan
ulkeler icin hayati 6nem tasisa da gelismis ulkeler agisindan da 6nem arz etmektedir.
Bunun sonucu olarak gelismekte olan ulkelerin ¢ektigi yabanci yatirim miktari ile
gelismis olan ulkelerin yabanci sermaye girisleri arasinda biyuk farkliliklar
bulunmaktadir. Gec¢misten beri genellikle yabanci sermayenin belirli piyasalara

dogru hareketinden s6z etmek mumkdand(r.

2.1.1.1. Ge¢misten Gunumuze Yabanci Sermayenin Gegirdigi Streg

1800" lii yillarin ilk yarisinda ingiltere'nin sémiirgelerinde anavatanda gelisen
sanayinin ihtiyac duydugu ham maddelerin ve 0Ozellikle madenlerin ve petroliin
cikarilmasi icin  bu Ulkelerdeki girisimleri, yabanci sermaye yatirimlarinin
baglangicini teskil etmektedir. Yabanci sermaye ingiliz sermayesi kolonilerinden
olan Giney Amerika'ya yonelmistir. Mevcut bilgilere goére Guney Amerika
iilkelerindeki ilk yabanci sermaye yatirimlari 1820 yillarinda ingilizlerin Buones
Aires'de maden ve tarim alaninda yaptiklari yatirimlardir. ingiliz sermayesi daha

sonra Sili, Kolombiya, Peru, ve diger Amerika Ulkeleriyle ilgilenirken, Fransiz
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sermayesi de 1827 yilinda Haiti' ye sigramistir, daha sonra ise 1934 yilinda Ekvator
ve Venezuela'ya ge¢cmistir. (Uras, 1979, 30).

19. yizyila kadar yabanci sermaye olarak Bati Avrupa Sermayesinden s6z
edilirken, 1914 yilindan sonra A.B.D. devreye girmistir. Birinci Diinya Savasini
izleyen yillarda A.B.D. , yabanci sermaye yatirimlarinda 6n sirayr almistir. Ancak
1929-1930 Dunya Ekonomik Krizi yabanci sermaye yatirimlari icin yeni dénemin
baslangici olmustur. Daha Once yabanci sermaye yatirimi yapan Glkeler bu yatirimi
tasviye etmeye yonelmislerdir (Akdis, 1988, 66)

ikinci Diinya savasinin patlak vermesiyle yabanci sermaye yatirnmlarinda
yeni bir déneme girilmistir. ikinci diinya savasindan énceki yillarda yabanci sermaye
yatirnmlari daha c¢ok portfdy yatirimlari seklindedir. Savastan sonraki donemde
dolaysiz yatirim seklindeki ve yabanci 6zel sermaye yatirim seklindeki dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari daha ¢ok onem kazanmaya baslamistir. Siiphesiz bu
gelismede, 1950'li yillardan sonra diinya ekonomisinde giderek énemli bir gug teskil
etmeye baslayan dogrudan yabanci sermaye yatirimi niteliginde olan ¢ok uluslu
sirketlerin roll buyik olmustur (Karluk, 1983, 13).

1950'den 1973 Petrol Buhrani'na kadar yeni bir bolim olarak
incelenebilmektedir. Bu donemde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda hizh bir
artis gortlmastir. Artisin biylk kaynagr A.B.D.'de kaynaklanmistir. Bu donemde
A.B.D. kaynakli dolaysiz uluslararasi yatirimlarin toplam dinya yatirimlari icindeki
pay! yaklasik yizde 60'lari bulmustur. Oysa ingiltere, Fransa ve Almanya gibi
ulkeler dogrudan yatirimlardan ¢ok portfélyo yatirmlarina ilgi duymuslardir. Az
gelismis Ulkelere yonelen yatirimlar daha ¢ok, petrol veya benzeri bir madene sahip
bulunan, ya da genis bir i¢ piyasasi olan az sayidaki tlkeye (Gliney Kore, Arjantin,

Brezilya ve Meksika gibi) yonelmistir (Seyidoglu, 1996, 655).
Sonraki donemlerde kalkinma teorilerinin 6ngorileri gerceklesmemis ve

cogunluk icin daha zor glnlerin baslayacagl kiresellesme donemi etkisini

gOstermeye baslamistir. Bu etkinin de baslangici olan 1973 yilinda ortaya cikan
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Petrol krizi, 1I. Dunya Savasi’ndan sonra hizli bir artis gosteren DYSY’lerin
yavaslamasina neden olmustur. Bunun ilk nedeni petrol alanindaki yabanci
sirketlerin ulusallastiriimasi, ikinci nedeni gelismekte olan ulkelerde yabanci
sermayeye karsi izlenilen olumsuz tutum ve Ggtinct olarak gelismekte olan tlkelerin
uluslararasi bankalardan temin ettikleri 6nemli hacimdeki krediler karsisinda bu tur
yatirnmlarin goélgede kalmasidir. Petrol krizi, fiyatlarin ylksek olmasi nedeniyle
petrol Ureten Ulkelerin kisa dénemde 6nemli miktarda gelir elde etmelerine neden
olarak, aslinda petrol tiketen tlkeler agisindan bir kriz olmustur. Ancak petrol Greten
ulkeler, kendi Ulkelerinde etkin bir finans ve bankacilik sistemine sahip olmamalari
nedeniyle, elde edilen bu fazla paralar Batili Gilkelerin bankalarina yatirilmistir. iste
Ucuincl nedenin kaynagi olan batih finans gevrelerinden petrol Ureten tlkeler de dahil
gelismekte olan ulkelere verilen buyik hacimli krediler aslinda yuksek petrol
fiyatlari nedeniyle elde edilen paralardir (Gorgtin, 2004, 22)

1981 sonrasinda donemde ise A.B.D. en ¢ok yabanci sermaye alan (lke
olmustur. 1980'lerin ilk yarisinda bazi az gelismis Ulkelerin icine distigu borg
sikintist ve petrol fiyatlarindaki disusler az gelismis ulkelere giden yatirimlar
Uzerinde olumsuz etkilere neden olmustur. Ancak bu soklarin atlatiimasi ile birlikte
ozellikle gelismis Ulkelere yapilan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda artislar
ortaya ¢ikmistir. En énemli DYSY sekli birlesme ve satin almalardir. Son yillarda
Cin dogrudan yabanci sermaye yatirim alan gelismekte olan Glkeler arasinda 6n
plana ¢cikmaya baslamistir (Candemir, 2006, 31)

1990'lara gelindiginde Sosyalist ekonomilerin dénisiim sirecine girmeleri ve
piyasa ekonomisine yonelik reformlar baslatmalari ile birlikte yeni piyasalarda
yatirrm yapma imkanlari artmistir. Her ne kadar 1991-1993 arasi A.B.D. ve
Avrupa’daki ekonomik durgunluktan dolayr bu yillarda 6nemli artis olmasa da,
1995'ten sonra dogrudan yabanci sermaye yatirimlari hizla artmaya baslamistir. 1980
sonrasinda gorulen dogrudan yabanci sermaye yatirim miktarinda ve cokuluslu
isletmelerin sayisinda gorilen 6nemli artislar, blylk Ol¢ude dinyadaki derin
bittinlesme ve kiresellesme egilimi ile karsilikli etkilesim igindedir (Kumral, 2001,
10-14)
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2.1.1.2 GUnUimuzde Dunyadaki Durum

Diinyada yabanci sermaye, yine Turkiye'de oldugu gibi dikkatle incelenen ve
ilgi ceken bir konudur. Ozellikle son yillarda ekonomik gostergelerin de yardimi ile
yabanci yatirimlar konusunda olumlu sonuclar elde edilmektedir ve birgok yonden

artan bir yatirim egilimine girilmistir.

Son yillarda icinde bulundugu artisa bagl olarak 2005 yilinda dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari arda arda ikinci defa diinya c¢apinda biyumustar.
UNCTAD'In 2006 yili “Diinya Yatirnim Raporu”na gore 2004'te %29 artan dogrudan
yabanci yatirim girisleri 2005°te de %29 seviyesinde artis gostermistir. Bu artislara
ragmen DYSY seviyesi 2000 yilindaki 1,4 trilyon dolarlik zirveden uzakta kalmistir.
Daha 6nceden 19901 yillarda gorilen, 2005 yilindaki bu artislarin en biytk sebebi
Ozellikle gelismis ulkelerin aralarinda yaptiklari sinir otesi birlesme ve satin
almalardaki artislardir. Gelismis lkelere girisler 2004 yilinin %37 Uzerine gikarak
542 milyar dolara; gelismekte olan ulkelere girisler ise bu gune kadar kaydedilen en
yiiksek rakam olan 334 milyar dolara yikselmistir. ingiltere'ye DYSY girisleri 108
milyar dolardan 165 milyar dolara ¢ikmis ve bu da ingiltere'yi 2005 yilinin en ¢ok
yatirim ¢eken Glkesi konumuna getirmistir. ingiltere'de 165 milyar dolar ile ikinci en
blyuk DYSY girisine sahip olmustur. Bunun en blyuk sebepleri arasinda Shell
Transport ve Trading (ingiltere) ve Royal Dutch Petroleum (Hollanda) sirketlerinin

74 milyar dolarlik evliligi gelmektedir.

Ingiltere'yi ufak bir disiise ragmen Amerika Birlesik Devletleri izlemistir.
Gelismekte olan Ulkeler arasinda ise gec¢mis yilin girisler tarafinda degisiklik
olmamis, Cin ve Hong Kong (Cin) ile birlikte lider konumunu devam ettirmistir.
Cin'i; Singapur Meksika ve Brezilya izlemistir. Bolgesel olarak; 25 Uyeli Avrupa
Birligi en favori yatirim bolgesi olarak karsimiza ¢ikmistir ve 422 milyar dolarhik
DYSY qgirisi ile dinya toplaminin yarisini gekmistir. Guney, Dogu ve Giiney Dogu
Asya 165 milyar dolarlik bir yatinm almistir. Kuzey Amerika 133 milyar dolar,
Guney ve Orta Amerika 65 milyar dolar DYSY ¢ekebilmistir. Bati Asya ise % 85'lik

rekor artisla 34 milyar dolar yabanci sermaye ¢ekmistir.
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Dinyadaki DYSY cikislarl ise 779 milyar dolar olarak gerceklesmistir.
Gelismis ulkeler bu cikislar yine ana kaynagi olarak karsimiza gelmistir. 2005'te
Hollanda 119 milyar DYSY cikisi gerceklestirmistir. Hollanda'y ingiltere ve Fransa
takip etmektedirler. Ayni zamanda gelismekte olan (lkelerin gerceklestirdikleri
DYSY cikislarinda da kayda deger artislar yasanmistir. Bu da gelismekte olan
ulkelerin DYSY kaynagi olarak dinya ekonomisindeki oOnemlerinin giderek
artacaginin bir isareti olarak ortaya cikmistir. Gelismekte olan tlkelerden DYSY
¢ikisi 133 milyar dolar seviyesinde olmustur bu da diinya toplaminin %17'sine denk

gelmektedir.

2005 yilinda dikkat ¢eken bir diger konu yukarda belirtildigi gibi birlesme ve
satin almalardaki 2000 yilina en yakin rakamlara ulasiimasidir. Diinyadaki DYY
seviyesini tetikleyen de yine bu satin almalar ve birlesmeler olmustur. UNCTAD'In
2006 yili “Dunya Yatirim Raporu”na gore Sinir 6tesi birlesme ve satin almalar 2004
yilina gore %88 artisla 716 milyar dolar olmustur. Ayni zamanda yapilan
anlasmalarin sayisi da %20 artisla 6134'e ¢ikmistir. Bu ylkselmenin sebebi olarak
2005 yilinda hisse senedi piyasasini toparlanmasi sonucu ortaya ¢ikan birkac esas
isleme baglanabilir. Degeri 1 milyar dolarin (izerinde olan 141 dev anlasma yapilmis
olup 2000 yili rekoruna en cok yaklasilan yil olmustur. Dev anlasmalarin toplam
degeri 454 milyar dolar ile 2004 yilinin iki katindan daha ¢ok olmustur ve toplam

birlesme ve satin almalarin %63'Unt olusturmustur.

Diinyada genellikle DYSY girisleri belirli sekttrlere olmus, son yillardaki
egilimlerden de beklenecegi gibi hizmetler kalemine yapilmistir., UNCTAD'In 2006
yili “Dinya Yatirim Raporu”na gore hizmetler kalemi ve onlarin iginde finans
telekomiinikasyon ve emlak sektori en ¢ok yabanci yatirim girisi olan sektorlerdir.
Hizmetler kaleminin yukselisi 6nceki yillarda da karsimiza ¢ikan bir durumdur fakat
burada 6nemli olan tretim sektdriindeki keskin dusis ve petrol gibi birincil mallarda

yasanan artistir.
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Diger 6nemli bir nokta da Bati Asya'daki ulkelerin DYSY girislerindeki daha
onceden gorilmemis artis olmustur. Yukarida da belirtildigi gibi bélgede artis 2005
yilinin yaklasik %85'i gibi rekor bir artisla 34 milyar dolara yikselmistir. Bu
yukseliste yiksek petrol fiyatlari sonucu petrol Ulkelerinin artan gayri safi milli
hasilalarinin etkisi blyik olmustur. Ayni zamanda 0Ozellestirmeye olan yabanci
sermaye talebini arttirmak icin daha liberal duzenlemelerin yapilmasinin da etkisi
olmustur. Yine 2005 yilinda Turkiye'deki Telekom 6zellestirmesi yiikselisi saglayan
Ozellestirmelerden birisi olmustur. Birlesik Arap Emirlikleri 12 milyar dolar ile en
blyuk sermaye girisi olan Ulke iken dev sinir Otesi birlesme ve satin almalarin
gorildugu Turkiye onu takip etmistir. Ozellikle Finansal alanda ¢ok biiyiik hacimli

satin almalar goralmdastar.

Sonug olarak 2005 yilinda dinyada artan bir DYSY egilimi gorilmastir.
Ozellikle Sirket birlesme ve satin almalarindan olusan hareketlilik bu artisi
tetiklemistir. Ayrica gelismekte olan tlkelerin de DY c¢ikislarinda artislar olmustur.
Hizmetler kaleminde, finans ve telekominikasyon bunun yaninda dogal kaynaklar
dedigimiz birinci kalem mallarin oldugu sektdrlerde 6nemli artislar olmustur. Benzer
etkilerin egilimde devam etmesi ile beraber 2006 yilinda da benzer artislar

ongorulmustar.

2006 yilinda ise yabanci yatirimlarin yine canlihgini korudugu gérilmektedir.
Buylk ekonomilerin saghkli gelismesi, sirketlerin yiksek karlihgi, genelde gorilen
disuk faiz oranlari; ylksek hisse senedi fiyatlari ve yuksek emlak fiyatlari

piyasalarin bu kadar hareketli bir noktaya gelmesi igin baslica sebeplerdendir.

Kiresel olarak DYSY girisleri 2006 yilinda arda dglinct yilda buylyerek
UNCTAD’a gore 1,306 milyar dolar civarinda gergeklesmistir. Bu da 2005 yilina
gore yaklasik %38'luk bir artisa karsilik gelmektedir. Gelismis Ulkelerdeki DYSY
girisleri 2006'da %45 artarak 857 milyar dolar civarina yikselmistir. Avrupa Birligi
ise yine en buyik evsahibi bolge olarak karsimiza cikip tim diinyadaki tim DYSY
girislerinin %45 ini almistir (UNCTAD,
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2007, http://www.unctad.org/Templates/Webflyer.asp?doclD=7993&intltemID=2068
&lang=1, 03.09.2007)

Sirketler piyasa sartlari bu sekilde olunca, uluslararasi yatirim kabiliyetlerini
mimkin oldukca cok kullanarak ve genellikle satin almalara giderek karsimiza
citkmuglardir. 2005 yilindan farkh olarak 2006 yilinda gorilen farkl bir unsur da
Amerikan dolarinin distik degeridir. Bu da 6zellikle A.B.D.'de yabanci firmalari ve
diger dolar eksenli ekonomilerin aktif yatirim stratejileri belirlemelerine neden oldu.
2006 yilinda Dinya yatirimlarini artmasini saglayan bir diger 6nemli faktor de
gelismekte olan ve yiikselen ekonomilerin DYSY cikislarindaki kayda deger artistir.
Birka¢ yildan beri sure gelen yikselen ekonomilerdeki birkag gokuluslu sirket
(Brezilya ve Hindistan) sinir 6tesi sirket alimlari sayesinde bole bir artis olusmustur.
Yine benzer gelismislikteki Cin gibi tlkeler de globallesme stratejileri gergevesinde
ulusal firmalarini yatirimlarini yurtdisinda yapmalari konusunda
cesaretlendirmektedirler. (OECD, 2007, 1-2)

2006 yilinda karsilasilan diger bir gelisme de hareketliligi giderek yikselen
yeni cesit bir yatirnmci Kitlesinin kiresel yatirim stratejileri olarak karsimiza ¢ikan
hedge fonlari ve girisim sermayesi sirketleri olmustur. 2006 ve 2007 yilinda
meydana gelen sirket evliliklerinin de blyuk bolimu bu tip sirketlerin global yatirim
arayislari sonucunda gerceklesmistir. Ayni zamanda degisen uluslararasi cevre ile
beraber politikacilar, bazi tlkelerde globallesmenin sonuglari ile ilgili kuskulari da
hesaba katmak zorunda kalmislardir. Ozellikle ulusal sirketlerin satiimasi konusunda
toplumda bazi tepkilerin de goruldigu asikardir. Hatta bazi tlkeler ulusal guvenlik
icin DYSY girisleri ile ilgili uygulamalarini sikilastirmaya baslamistir. Sonug olarak
bu tarz olumsuz politik akimlara ragmen DYSY hareketlerinde herhangi bir
yavaslama gortilmemektedir hatta 2006 yilli verileri blyik bir canlilik gostergesi
olmustur. (OECD, 2007, 2).

DYSY cikislari ise A.B.D. ' nin 2005 yilindaki dustsu atlatmasi ile tekrar

yikselise gecmistir. Bu donemde A.B.D.'nin yaptigi DYSY cikislarinin 216 milyar

dolar civarinda olmustur.
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Tablo 1 DYY Hareketler, bolge ve ekonomiye gore, 2004—2006

(Milyon dolar)

DYY Girisg DYY Cikig
Bolge/Ekonomi 2.004 2.005 2.006 2.007 2004 2.005 2.006 2.007
DUnya 742.143 958.697 1.411.018 1.833.324 877.301 880.808 1.323.150 1.996.514
Gelismis Ulkeler 418.855 611.283 940.861 1.247.635  745.970 748.885 1.087.186 1.692.141
Avrupa 209.203 505.473 599.327 848.527  394.468 689.788 736.861 1.216.491
Avrupa Birligi 204.245 498.400 562.444 804.290  359.920 609.267 640.542 1.142.229
- Diger
Gelismis Ulkeler 4957  7.073 36.882 44.237 34.547 80.521 96.320 74.262
Kuzey
Amerika 135.462 131.740 299.466 341.494  301.657 44988 260.781 367.605
Diger Gelismis
Ekonomiler 74191 -25.930 42.069 57.615 49 846 14.109 89.544 108.045
Gelismekte olan
ekonomiler 283 030 316.444 412.990 499.747 117336 117.579 212.258 253.145
GuUney Dogu
Avrupa ve BDT 40258 30.791 57.167 85.942 13995 14.345 23.706 53.210

Kaynak:UNCTAD,
http://www.unctad.org/Templates/\Webflyer.asp?doclD=7993&intltem|D=2068&lan
g=1, 2009

A.B.D yine 2005 yilinda DYSY cikislarinda yasadigi disuslerden sonra hem
DYSY qgirislerinde hem de DYSY cikislarinda 2006 yilinda birinci olmus ve en
yakin rakibi Fransa'dan iki kat daha fazla ¢ikis gergeklestirmistir. A.B.D'nin girisleri
ise 184 milyar dolar civarinda olmustur ve 2005 yilinda ingiltere'ye giden liderligi
tekrar ele gecirmistir (OECD,2007,4). ingiltere ise satin alma ve evliliklerden en gok
etkilenen (lke olarak karsimiza c¢ikmaktadir ve 140 milyar dolar DYSY girisi
yasamistir.

Bu surede Bati Asya'da ise DYSY akimlari hem giris hem c¢ikis olarak artis
egilimini srdirmistir. Tirkiye ve petrol zengini olan Koérfez devletleri DYSY
girislerini cekmeye devam etmis ve jeopolitik belirsizliklere ragmen rekor seviyeye
ulasmistir. Enerji Gretimi alanlari ve hizmetler kalemi yatirnmcilar tarafindan en gok

hedeflenen sektorler olmustur. Bolgeden olan DYSY cikislari ise korfez Glkeleri
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Ozellikle  Birlesik Arap  Emirlikleri  sayesinde  6nemli  élgiide  artis
gostermistir.(UNCTAD,2007,
http://www.unctad.org/Templates/Webflyer.asp?docID=7993&intltemID=2068&Ian
g=1, 03.09.2007).

Son yillarda karsilasilan en énemli gelismelerden biri de dogal kaynaklar ve
bunlara iliskin endistrilerdir. Bircok olumsuz gelismeye ragmen bu sektordeki
yabanci ilgisi azalmadan strmektedir. Bu sektordeki gelismeler arttikca buradaki

yatirimcilar igin firsatlar artacak ve yeni endustriler olusacaktir.

2007 yilina gelindiginde ise UNCTAD'In 2008 yili yatirim raporuna gére 4
yildir devam eden yiikselme egilimi devam etmis ve yabanci sermaye girisleri diinya
capinda yiizde 30 artisla 1,833 milyar dolar seviyesine ¢ikmistir. 2007 yilindaki bu
yatirim girisleri ayni zamanda tim zamanlarin rekoru olmustur. 2007 yilinin ikinci
yarisinda ortaya ¢ikan finansal krize ragmen artis egilimi devam etmistir ve tum Ulke
gruplarinda artis olmustur. Gelismis Ulkelere olan yabanci sermaye girisleri 1,248
milyar dolar seviyesine ¢ikmistir. Amerika Birlesik Devletlerinin en buylk yabanci

sermaye ceken Ulke konumu degismemis onu; ingiltere, Fransa ve Kanada izlemistir.

Gelismekte olan ulkelerde ise dogrudan yabanci sermaye yatirimi girisleri,
2006 yilina gore yuzde 21 artisla simdiye kadarki en yuksek seviyesi olan 500 milyar
dolar seviyesine ¢ikmistir. Gelismekte olan tlkeler arasinda en ¢ok yabanci yatirim
ceken dlkeler Cin, Hong Kong (Cin) ve Rusya Federasyonu olmustur. Devam eden

sinir Otesi sirket evlilikleri 2007 yilindaki artislarin yine en biyuk sebebi olmustur.

Amerika Birlesik Devletleri'nde 2007 yilinin ikinci yarisinda ortaya gikan
mortgage krizi ile birlikte birgok tilkede likitide sorunlari ortaya ¢ikmis, bu da kredi
maliyetlerinin artmasina sebep olmustur. 2007 yilinda tam olarak uluslar arasi
sirketler tarafindan hissedilmese bile 2008 yili ile birlikte sirketlerin yatinm
yapmalarinda ve mevcut vyatirimlarin finansmaninda sikintilarin  yasanacagi
gorllmektedir. Bundan dolayr makro seviyede dogrudan yabanci sermaye

yatirimlarinda bir yavaslama gorllebilecektir. Ayni zamanda dolarin hizli deger
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kaybiyla beraber Amerika Birlesik Devleteri' ne yonelik yatirimlarda da keskin bir
dists kaginilamaz olacaktir (UNCTAD, 2008,7).

Dinya ekonomisindeki yavaslama ve bu calkantili stire¢ gelismis lkelerdeki
finansal piyasalarda ve borglanma sartlarinda likidite krizleri olusmasina sebep
olmustur. Sonug olarak sirket birlesmeleri yavaslamaya baslamis ve 2008'in ilk
yarisinda 2007 yihnin ikinci yilina gore ylizde 29 azalmistir. UNCTAD'In
tahminlerine gore 2008 yilinda %10 kayipla 1,600 milyar dolar civarinda olacagi

tahmin edilmektedir.

Sekil 1 Dinya ve Ekonomi Gruplarina Goére Dogrudan Yabanci Sermaye
Girigleri, 1980 - 2007 (milyar dolar)
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Kaynak: UNCTAD, WIR, 2008, s.3

2.1.1.3 Cok uluslu Sirketler ve Kiresellesme

Cok uluslu sirketler (CUS), ana ulkenin yani sira baska ulkelerde subeleri
bulunan, subeleri Uzerinde sahip oldugu sermaye, ayni ve gayri maddi haklar
Olcislinde denetim gerceklestiren ve cesitli uyruklarda profesyonel yonetici ve
uzman  istihdam eden  sirketler  olarak  tanimlanmaktadir.  CUS'lar
uluslararasilastirilmis bir yonetimi olan, dinyada en ylksek kazancin oldugu yerlere

yerlesen ve ulusal bir kimligi olmayan kuruluslardir (Giines, 2006, 14-15)

Ticaretin serbestlesmesi ve sinirlarin kalkmasi, firmalar icin cografi pazari

diinya pazari haline getirmistir. Cografi pazar dinya pazari olunca, rekabet kiresel
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dizeyde gerceklesmektedir. Kiresellesme rekabeti artirdikca sirketler yeni Grlnler
gelistirip ayakta kalabilmek igin konularinda uzmanlasmis diger sirketlerle
birlesmeyi tercih etmektedirler. Daha buylk sermaye, daha biyik borglanabilme
kapasitesini ve daha fazla yatirimi beraberinde getirmekte bu da yeni sirketin kiresel
arenadaki rekabet glictint artirmaktadir. Bir baska deyisle, kiresel rekabetin gelisimi,
pazar beklentilerinin gerceklesmemesi ve kar marjlarinin dismesi firmalari
uluslararasi isbirligine, baska firmalarla birlesmeye veya ortak girisimler kurmaya
itmektedir. Firmalar; birlesmeden, teknolojik gelisim saglamayi, ortaklik yapilarini
glclendirmeyi, kurumsallasma yolunda gelisim saglamayi, asiri kapasite ve
durgunlugu asmay!1 beklemektedirler (DPT, 2000, 12).

CUS'larin mulkiyet yapilart da farklilik gosterebilmektedir. Genellikle
yabanci tlkedeki sube mulkiyetinin yizde 100'lne sahip olmayi arzu etmektedirler.
Ancak, ¢cogu durumda ev sahibi ulkenin koyduklari kisitlamalar nedeniyle yerli 6zel
veya resmi sirketlerle ortakhk (joint ventures) kurmak zorunda kalabilmektedirler.
Bu ortak girisimiler icinden yabanci sermayenin payi ise ylzde 1’den yiizde 99’a
kadar degisebilmektedir. (Seyidoglu, 1996, 661)

Bu noktada da kiresellesme surecinin dikkati ¢eken bir baska yonu ise,
Uretim faaliyetlerini btun bir diinya cografyasina yayan uluslar Ustl (supranational
ya da transnational) ya da ¢ok-uluslu dev firmalarin, bu stirecin bir dinya sistemi
olarak yerlesmesinde oynadiklari belirleyici roldur. Tuzel kisiligi olsun, olmasin ana
sirketleri ve onlarin yabanci istiraklerini kapsayan sirketlere uluslar Usti sirket
denmektedir (UNCTAD, 2008, 249). Ek 1’deki tabloda varliklarina gore ilk 40
sirkete iliskin tablodan gérilebilir. Onemli olan husus, bilim ve teknolojiye egemen
ulke kokenli bu firmalarin giinimuz teknolojisinin -dinya teknolojisinin- fiili
sahipleri olmalaridir. S6z konusu firmalarca sahiplenilmis olan dinya teknolojisi
Uzerindeki haklar, uluslararasi bir diizenleme ile de guvence altina alinmistir. Bitun
bunlar, Turkiye gibi tGlkeler agisindan dnemle kaydedilmesi gereken noktalardir. Zira
teknoloji transferi bu tarz ¢ok uluslu dev firmalar tarafindan gergeklestirilecektir. Bu
tar firmalarin, ileri sanayi tlkeleri disinda AR-GE birimi kurduklari da zaman zaman

gortlmektedir; ancak bodyle bir egilimin gerceklesmesi, her seyden 6énce, o ulkenin
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hem belli bir gelismislik diizeyine ulasmis olmasi, hem de o Ulkedeki beyin gucin(n
onemli 6l¢ude ucuz olmasina baglidir. Bu durumda bile, kurulan ARGE birimindeki
faaliyet, genellikle ana firmanin belirledigi hedefler dogrultusunda &rgutlenmistir.
Yapilan is butlnin kendisi de@il, bir parcasidir ve bir tir arastirma taseronlugu
olarak tanimlanabilir. Ancak, gercek anlamda arastirma ve gelistirme yeteneginin
olusmasi bu yoéntemle mimkin olmayabilir. Gumrlk duvarlarinin ve geleneksel
korumacihgin giderek kalktigi bir diinyada rekabet edebilmek icin asil belirleyici
olan, yeni Griin ve Uretim yontemleri, yeni yonetim teknikleri ve yeni teknolojiler
gelistirmeye yonelik, bitiinsel bir yetenedin kazanilmis olmasidir. Uretici firmalarin,
kisaca innovasyon yetenedi olarak anilan yetenedi kazanabilmeleri ise, ancak,
kendilerinin de somut bir yeni Urln ya da tretim yontemi, yeni bir sistem gelistirmek
ya da mevcutlarini iyilestirmek tizere AR-GE’ ye baslamalariyla miimkunddr. Bunun
on kosulu ise, mensup olduklari tlkenin, ulusal inovasyon sistemini kurmasidir
(DPT, 2000, 3-4).

Kiresellesme surecinde CUS' lar acisindan sirket birlesmeleri ve sirketlerin el
degistirmesi gibi faaliyetler de yogunlasmaktadir. Sirketler, yeni piyasalara erisme,
piyasada gl¢ ve ustinlik saglama, olusan gic¢ birligi yoluyla verimliliklerini
arttirma, ortaya ¢ikan riskleri yayma ve yeni firsatlari degerlendirme amaciyla bu
faaliyetleri gerceklestirmektedirler. Birlesme ve satin alma anlasmalarinin ¢gogu mal
ve hizmetler, telekomiinikasyon, finans, sigorta ve medya alanlarinda gerceklesmistir
(Aktan ve Sen, 1999, 114). Ek 2’ de sekttrlere gore sirket evlilikleri tablosunda 2007
yilindaki toplam sirket evlilikleri izlenebilmektedir. Ek 3’de diinyada 3 milyar

dolarin tizerindeki sirket evlilikleri bulunmaktadir.

Kdiresellesmenin en biyuk temsilcilerinin basinda CUS$’lar gelmektedir.
Kiresellesme ve CUS ' larin populerlesmesi arasinda yakin bir bag vardir ve bu bag
yerelde genellik dogrudan ve portfdy yabanci sermaye yatirimlari olarak karsimzia

gelmektedir.
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2.1.1.4 Yabanci Sermayenin Ulke Ekonomisine Etkileri

DYSY ' nin yapildigi tlke ekonomisinin belirli unsurlari zerine etkileri
vardir. Bunlar olumlu etkiler olabildikleri gibi olumsuz sonuclar da olabilmektedir.
Bunlari birkag baslik altinda izlemek mimkuindr:

2.1.1.4.1 Milli Gelir Etkisi

DYSY’nin temel etkisi, ev sahibi tlkenin milli gelirine olan net katkisidir.
Milli gelir etkisiyle ¢ok yakindan ilgili olarak, dogrudan yatirimlarin ev sahibi
ulkenin 6demeler dengesi (zerinde yaratmis oldugu etkide oldukca ©nem
tasimaktadir. Clinkii yabanci sermaye tlke iginde tretimde bulunmaktadir. Bu tiretim
miktari suphesiz tlkenin gayrisafi milli hasilasina dahildir. Burada dikkat edilecek
nokta, yabanci sermayenin Uretimde kullandigi tim girdileri kendisinin Uretip
Uretmedigidir. Bu girdilerden bir kismi {lke disindan getiriliyorsa, yabanci
sermayenin disaridan ithal etmis oldugu girdilerin GSMH’ dan dustlmesi
gerekecektir (Ozkan, 2005, 53).

Yabanci sermaye yatirimlarinin gergeklesmesi durumunda Ulke icinde
uretimin gerceklesmesi ile birlikte tlke ekonomisine katkida bulunacaktir. Ancak
yabanci sermayeli yatirimin Ulke ekonomisine net katkisi, dogrudan yatirimin
ciktisindan, girdilerin distlmesi ile bulunmaktadir. Yalniz burada dikkat edilmesi
gereken husus yerli UGretim faktorlerinin (isglcl gibi firsat maliyetlerinin) de dikkate
alinmasi gerekmektedir. Bu durumda yabanci sermayeli yatirimlarin net katkisi bir
sekilde tespit edilebilmektedir (Yorulmaz, 2006, 76) .

2.1.1.4.2 Odemeler Bilangosu Etkisi
Oncelikle, fabrika kurmak icin tlkeye gelen ilk kurucu yatirim sermayesi bir
defaya mahsus olmak tzere ev sahibi tlkenin 6demeler bilangosuna olumlu katkida

bulunmaktadir. Dogrudan yatirim Uretime basladigi zaman gerek ihracat yoluyla

gerekse ithal ikamesi seklinde 6demeler bilangosuna katkida bulunmaya devam

37



etmektedir. Diger taraftan dogrudan yatirim gerceklestiren sirket tretime devam
edebilmek icin bazi girdilerini ithal etmek zorundadir. Bu da 6demeler dengesi

uzerinde olumsuz etki yaratmaktadir (Karluk,1987, 423).

DYSY llkeye girisi 0zellikle Tirkiye gibi 6demeler dengesi agik veren,
tasarruf ve ddviz acgigi bulunan Ulkelerin ekonomilerinde 6nemli bir rol
oynamaktadir. Bu dogrultuda yabanci sermayenin katkilari Tirkiye'nin ddemeler
dengesi (izerinde olumlu katki yapmaktadir. Ozellikle finans alanindaki girisler ve
yabanci bankalarin verdikleri proje finansman kredileri fon ihtiyacinin karsilanasi

acisindan avantaj saglayabilmektedir (Altun,2006, 73) .

Ayni sekilde yabanci sermayeli firmalarin karlarini yurt disina transfer
etmesiyle beraber 6demeler dengesi (zerinde uzun vadede olumsuz bir etki de
gorulebilmektedir. Ayrica kriz doneminde yabanci sermaye yine ddemeler dengesine

negatif etkide bulunabilir.

2.1.1.4.3. Istihdam Etkisi

Yabanci yatirimlarinin ev sahibi lkedeki istihdam diizeyine etkileri tlkenin
gelismislik seviyesine gore farklilik gostermektedir. Gelismis ulkelerde yatirimlarin
gerceklesme tarzi onem tasirken, gelismekte olan ulkelerde (GOU) yabanci
sermayenin beraberinde getirdigi Uretim ve yonetim teknikleri 6nem kazanmaktadir.
Gelismis ulkelerde yeni isyerleri acilmasi dolayisiyla yeni istihdam olanaklari
saglamasi, mevcut isyerlerinin CUS ' lar tarafindan devralinmasina tercih edilirken,
GOU'lerde emek yigin uretim tekniklerinin kullanilmasi istihdam sorununun ¢éziim
bakimindan tercih edilmektedir (Efe, 2002, 23) .

Bircok Ulkede gayri safi milli hasila (GSMH) blytmesi ve issizlige iliskin
veriler, istihdamin sirekli ekonomik bilyimenin gerisine kaldigini gostermektedir.
Issizlik iginde bilyime olarak adlandirilan bu durum, hem sanayilesmis hem de
gelismekte olan dlkelerin 6nemli sorunlari durumundadir. Butin udlkeler bu

sorunlarla bas etmeye calisirken isguct verimliligi gelismekte olan tlkelerde oldukga
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disuk kalmaktadir (Kovancilar 2003, 10). Bu durum igin birgok sebep sayilabilirken
bu durumda DYSY buyUk etkisi olacaktir ve verimliligi arttirabilecektir.

Yabanci yatirrmin drettigi  mallarin  yerli endustrilerde girdi olarak
kullaniimasi ve diger girdilerin yerli endustrilerden saglanmasinin yaninda piyasaya
yabanci sirketlerin girisinin ayni endistride bulunan yerli firmalar agisindan yarattig
rekabet, istihdama dolayh katki saglayabilir (Alpar, 1980, 126) .

2.1.1.4.4 Teknoloji ve Yonetim Bilgilerine Etkisi

DYSY getirecegi en 6nemli katki teknoloji etkisidir. 1960’1 yillarda Japonya,
yabanci sermayenin bir tlkeye sundugu sermaye, teknoloji ve yOnetim becerisini
iceren paketten yalnizca teknolojiyi alarak ekonomisini hizla gelistirmistir. Blyuk
maliyetlere varan teknoloji Uretimi gelismis Ulkelerce imal edilmekte ve diger
ulkelere gerek kiralama gerekse satis suretiyle transfer edilmektedir. Ancak
bilinmeyen bir seyin satin alinmasindaki zorluklar, engelleyici hikiimet politikalari,
pazarin kiguk olmasi ve bunun sonucu sanayi altyapisinin bulunmayisi teknoloji
transferini zorlastirmaktadir (Yilmaz, 1988, 53).

Bilgi ve iletisim teknolojilerinin gelismesi, kiresellesme slrecinde Uretimin
hizla artmasinda anahtar faktordiir. iletisim maliyetlerindeki keskin diisusler yaninda,
ulasim maliyetlerindeki paralel disusler, Gretim sisteminin disik maliyetli bolgelere
yeniden kaymasi yoluyla Uretim maliyetlerinin asgariye inmesini muimkin
kilmaktadir (Kovancilar, 2003,11).

Yatirimi yapan yabanci sermayeli kuruluslar yabanci sermaye ve teknik bilgi
ile birlikte cogunlukla ydnetici ve st seviyede teknisyen niteligindeki personeli de
yatirnm yapilan (lkeye getirmektedir. Gelismekte olan Ulkelerdeki girisimciler,
yapmay! bilmedikleri bazi seyleri onlarla beraber is yaparak onlardan 6grenmektedir.
Yabanci sermaye bankacilik, ihracat, Uretim ve teknoloji konusundaki yonetim ve
isletmecilik bilgisini de yayginlastirmaktadir (Candemir, 2006,58).
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Az gelismis ve gelismekte olan Ulkeler mevcut mallarini rekabet sartlarina
uygun olarak dretmesi igin yeni teknolojiye ihtiya¢ duymaktadir. Fakat gerekli
yatirim yapilamadigi icin teknolojik alan da gelismelere rastlanmaz. Bu noktada
DYSY devreye girerek Ulkelerin teknoloji acigini yapaca§l teknoloji altyapi
calismalari ile yenileyecektir. Boylece kendi imkanlari ile teknolojiye ulasma imkani

olmayan ev sahibi Ulke teknolojiye ulasmis olacaktir.

2.1.1.4.5 Tasarruf ve Yatirim Etkisi

Ulkerlerin refaha ulasmalarinin 6lgiitii olarak fert basina diisen milli gelir
kullaniimaktadir. Fert basina diisen milli gelir, reel olarak arttikga tilke refahinin da
arttigr  kabul edilir. Fert basina milli gelirin arttirilmasi (retim kapasitesinin
genisletilmesiyle, bu da her yil bir dncekine oranla yatirimlarin arttirilmasi ile
mumkin olmaktadir. Bunun anlami ekonomide her yil yaratilan toplam kaynaklarin
belli bir kisminin tiketilmeyerek yatirimlara ayrilmasi demektir. Bu yatirimlara

ayrilan kisim ekonominin gergek tasarruflarini olusturur (Akdis, 1988, 70).

Az gelismis olan bir tlkenin en belirgin ézelligi, sermaye birikiminin yetersiz
olmasidir. Sermaye birikiminin yetersiz olmasindan dolayl yabanci sermayeye
yonelen Ulkeler, ekonominin durumuna gore kabul edecekleri sermaye miktarini
saptarlar. Bu miktar genellikle yiksek bir seviyede saptanir ancak yatirimcinin bazi
pazar risklerini tasimasindan dolayi genellikle saptanan sermaye miktarlarinin altinda

bir sermaye girisi gergeklesir (Tekin, 1988, 233).

Gelismekte olan dlkeler geri kalmislik kisir dongusini kurabilmek icin
yatirimlarini arttirmak zorundadirlar. Yatirnmlarini arttirmak igin gerekli tasarruf
birikiminden ise yoksundurlar. Bu ulkelerin kalkinma streclerinde karsi karsiya
kaldiklari bu tasarruf — yatirnm darbodazi veya sermaye yetersizligi bir olcude
disaridan Ulkeye yapilacak tasarruflar ile ortadan kaldirilabilir. Diger bir deyisle
yabanci sermaye i¢ tasarruf darbogazini genisletmek icin kullanilabilecek énemli bir
kaynaktir. Bu sermaye yetersizligini hibe veya dis bor¢ temini ile gidermek

disundlebilir. Ancak ulke bakimindan, hibenin politik, dis bor¢larin da ekonomik
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sonuglarl bu tur sermaye transferlerini yabanci sermayeye gore daha az cekici
yapmaktadir (Akdis, 1988, 71).

2.1.1.4.6 Uluslararasi iliskiler Etkisi

Yatinmlar ile tlkenin dis alemle munasebetlerinin iktisadi ve siyasi boyutu
giderek genisleyecektir. Ulkelerin siyasi sosyal durumlarina, ulusal giiciine bagli
olarak yabanci sermayenin etkisi de farkli olabilmektedir. Gelismis ya da belirli bir
diizeyin Ustlinde gelisme kaydedebilmis ulkelerde DYSY etkileri farkli olmaktadir.
Yatirimlar bu tarz tlkelerde sermayeci devletlere canlilik kazandirir. Yunanistan,
Portekiz, ispanya gibi tlkelerin AB'ye katilimlarinda bu tilkedeki AB ulkeleri orijinli
yatirimlarin etkisi unutulmamalidir (Ulger, 1988, 267).

Gelismekte olan Ulkelere yatirimci konumdaki devletler siyasal iliskiler
dizenli oldugu surece etki gostermektedir. Diger taraftan sermaye glclni elinde
bulunduran Ulkeler evsahibi Ulkelerdeki yatirimlarini gdzetebilmek icin uluslararasi
siyasi alanda, uluslararasi kuruluslarda toplantilarda evsahibi tlkeyi daha aktif ve

yakin iliskiler icerisinde gorebilmektedir.

2.2.2. Dunya'da Sigorta Endustrisi

Diinya'da finansal agidan oldukga biylk fon gruplarinin basinda sigorta
sirketleri gelmektedir. Sigorta sektoriintin dinyada bugunki yapisina gelmesi uzun
yillar almistir. Bu bélimde diinyadaki sigorta sektdriine deginilecektir.

2.2.2.1. Dunya'da Gelisimi

Ilkcag’da, eski Yunan ve Roma’da, Kisilerin bir araya gelerek olusturduklari
ve aralarindan olenlerin cenaze masraflarini karsilamayi amaglayan birlikler ya da

deniz ticaretinde “musterek avarya” nin ilkel bigimleri, ilk sigortacilik 6rnekleri
olarak nitelendirilebilir (Arslanalp, 2006, 8).
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Sigorta talebinin toplumda yayilmasinin ve dolayisiyla gelisiminin blyuk
felaketlerin yasanmasi sonrasina kaldigi goriilmektedir. Bugunki anlamiyla
sigortacihik fikrinin gelisimi, 1666°da ortaya ¢ikan bir yanginda Londra’nin kiile
dontsmesi ile mumkin olmustur. 17.-19. ylzyillar modern anlamda sigorta
sirketlerinin olusmaya basladigr donemdir. Lloyd’s kurumu da gelisimini yine bu
donemde gergeklestirmistir (Gengcosmanoglu, 2003, 100).

17. yuzyilda Yangin ve Hayat sigortacihgr gelisirken, 19. yizyilda ise
yogunluk kazanan sanayi devrimi, sigorta talebini arttirmis ve Tekne, Ferdi Kaza,
Mihendislik, Sorumluluk gibi sigorta dallari i¢cin uygun gelisme ortami yaratmistir.
Teknolojik gelismeye paralel olarak, 1920’lerden baslayarak Kara Tasitlari ve
Havacilik sigortalari ortaya ¢ikmistir (Nomer, 1997, 30).

2.2.2.2 Gunumuzde Sigortaciligin Gegirdigi Stireg

2007 yih pirim buydklGgu ve karhiligin yiksek oldugu bir yil olmustur.
Toplam dogrudan prim blyukligl yizde 3,3 buylmdis, hayat sigortasi primleri
yuzde 5,4, hayat disi branslardaki primler yuzde 0,7 artmistir. Dinya sigorta
endustrisini prim gelirleri 4.061 milyar dolara yikselmistir. Bu primin 2.393 milyar
Dolarlik boéliml hayat sigortasi, 1.668 milyar dolarlik bolumi ise hayat disi
sigortalardan gelmistir (Swiss Re, 2008, 3). Makroekonomik etkenler olarak yavas
blyltme yikselen enerji ve vyiyecek fiyatlari son olarak da hisse senedi
piyasalarindaki 2008 sonundaki buylik dalgalanmalar ve ayrica global ekonomik kriz
neticesinde 2008 ve 2009 yilindaki biytmelerin etkilenecegi disuntlmektedir.
Ancak global krizin etkilerinin sinirli olacagi ve genellikle daha az yatirrma neden
olacagi gortlmektedir. Diger bir 6nemli konu da artan global enflasyon sonucunda
sorumluluk sigortalarindaki  maliyet artmasidir  (Insurance Journal, 2008,

http://www.insurancejournal.com/news/international/2008/06/25/91307.htm)
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2.2.2.3 Sigorta Isletmelerinde Pazarlama

Sigorta, bir hizmet pazarlamasidir. Sigorta endustrisinde pazarlamaya donik
bir anlayistan ziyade satisa dontk bir anlayis s6z konusudur. Bu nedenle sigorta
pazarlamasi, sigorta poligelerinin misteriye akisini yonlendiren ve polige satisl
sonucunda kar elde edilmesini saglayan bir faaliyet olarak gortlmektedir
(Arslanalp,2006, 46).

Modern pazarlama anlayisi, satis anlayisinin mantigini gegersiz kilmakta ve
onun yerine gecmektedir. Bu anlayisi benimseyen isletmeler hem kendilerine hem
topluma yarar saglamaktadir. Sigorta sektdrinde hizli yasanan rekabet ortami
isletmeleri nasil satarim dlsiincesinden, ne Uretirsem satarim dislincesine getirmeye
baslamistir. Musterinin sigorta ihtiyaclarini daha iyi cevap verilebilecek olan trunler
arastirllmaya baslanmistir. Bu durum sigorta sektoruniin satis anlayisindan,

pazarlama anlayisina dogru gecisinin bir isaretidir.
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Ulkemizde uygulanmakta olan zorunlu sigortalar tiir agisindan dinya
uygulamalarina yakin bir seyir izlemekle birlikte, nicel anlamda olmasi gereken
seviyenin altinda gorunmektedir. Zorunlu sigortalarin sayisi artirilarak hem kamu
yararinin sigorta mekanizmasi araciligi ile korunmasi amaci daha etkin olarak
gerceklestirilebilir, hem de sigorta kavraminin toplumun geneline yayilmasi
saglanabilir. Fransa'da sadece mesleki sorumluluk sigortalari i¢in 60’dan fazla olan

zorunlu sigorta sayisi, Ulkemizde sadece 6°dir (Cipil, 2003, 9).

Sigorta drinleriyle ilgili basit, ama g6z ardi edilen énemli bir husus da
poligelerin gorlnusi ve icerigidir. Police Uzerinde hasar prosedurt ile ilgili ikaz ve
bilgilerin sigortaliya net olarak verilmesinin yani sira, policeler goriiniim olarak da
daha yiiksek standartlarda olabilir. Bir sigorta tlketicisi agisindan, hasar durumuna
kadar, somut anlamda elde bulunan tek objenin police oldugu dustnulirse sirketlerin
police dizaynina ve kalitesine ¢ok daha fazla dnem gostermeleri gerektigi sonucuna

varilabilir.

Rekabet kavrami, hi¢ kuskusuz ki, glinimiz dinya sistematiginin en
kacinilmaz unsurlarindan bir tanesidir. Ancak, Turk sigorta sektoriinde yasanan
rekabetin biyuk oranda fiyata dayali bir seyir izlemesi rekabet sinirlarini asarak
dogrudan sektore zarar veren bir hale gelmistir. Bu noktada, sadece fiyata dayall
rekabet mantiginin sektdrii hak ettigi noktaya tasilyamayaca§i ortadir. Sigorta
sirketleri, hizmet rekabetine odaklanarak, fiyat farklilastirmasinin yani sira drin
farklilastirmasi (product differentiation) ile hem sektori zenginlestirebilir, hem de

rekabeti farkl boyutlara tasiyabilecektir.

Sigortaciligin tabana yayilmasi igin standart tiketici-musterilere yonelik
uygun bir pazarlama programi gereklidir. Acentelerin yeterli kalifikasyona sahip
olmamasi, toplumunda biling eksikligi sigortacihdin gelismesine engel teskil
etmektedir. Bu olumsuz durumun giderilmesi igin, stratejik pazarlama programinin
hazirlanip, uygulanmasi ve denetlenmesi bu ¢abalarin bir pazarlama ydnetim sureci
icinde ele alinmasi gerekmektedir. Pazarlama ydnetim sureci icin, pazarlama bilgi

sistemine ve pazarlama arastirmalarina ihtiya¢ vardir. Gerekli bilgiler ve istatistiki
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veriler toplanip, arastirmalar yapilmali, bunlar bir sistem icinde muhafaza edilip,
gelistirilmeli ve gerektigi zaman kullanilmahdir. Pazarlama arastirmasi, basarili bir
sekilde yuratilmusse, pazarlama faaliyetlerine yol gostermede 6nemli katki saglar.
(Arslanalp, 2006, 50). Bunun icin sigorta sirketlerinin énemli kurumsal kaynak
planlamasi yatirimlarina gitmesi 6zellikle bilisime 6énem vermesi gerekmektedir.
Pazarlama faaliyetlerine en biylk destek unsurlarindan biri bilisim sistemlerinin
etkisidir.

Sigorta sektdrinin toplum (zerindeki olumsuz izlenimlerini ortadan
kaldirmak icin halkla iliskiler calismalari 2 temel amaca dayandirilabilir. Birincisi,
sigorta sirketlerinin hasar durumlarinda mutlak musteri memnuniyeti ilkesi ile
tlketicinin yaninda oldugu imajinin saglam bir sekilde sunulmasidir. Yillardan beri
stregelen “sigorta sirketleri hasar 6demelerinden kaginmak icin kurnazca poligeler
diizenler, hasar 6demeyi goze alsalar bile tazminat miktarini azaltmak ve mimkin
oldugunca ge¢ 6demek icin hareket ederler” seklindeki inanislar curutilmeye
calisilmalidir. Guven tzerine kurulu olan sigorta mekanizmasi, hasar durumu ortaya
ciktiktan sonra yasanilacak olumsuzluklarla son derece agir yaralar alabilmektedir.
Bu konuda yasanilan olumlu gelismeler de halkla iliskiler faaliyetleri vasitasi ile
genis Kitlelere duyurulabilecektir. Boylelikle, reklama gére hem daha fazla etki
yaratilabilecek, hem de reklam ¢alismalarinin agir maliyetlerinden kacinilabilecektir.
insanlarin  hasar odemelerinde yasadi§i iyi niyet gdstergelerinin medya
kuruluslarinda daha sik yer almasi icin sirketlerin halkla iliskiler departmanlarinda
medya sektorind yakindan taniyan uzmanlara yer vermeleri faydali olabilir
(Arslanalp, 2006, 16).

Sigorta yaptirmanin tek sebebi, ugranilacak zararin telafisini Umit etmektir.
Hasar olmadigi surece sigortacinin hizmet kalitesi, sigortalisina gosterecegi ilgi ile
sinirli olup, sozlesmenin asil yukimluluginden bagimsiz sirectir. Ugranilan zararin
giderilmesinde kullanilacak olan tazminatin siratle alinmasi sigortalinin, acentenin
ve sigortacinin gorevlerini bilmesi ve yerine getirilmesi ile saglanacaktir (Sergici,
2001, 98). Bu noktada sigorta sirketlerinin genellikle belli miktari asmayan hasarlar

icin resim ve fatura ile hasari 6derken belli miktarin Gzerindeki hasarlarda bagimsiz
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bir temsilci olan eksperleri gondermektedir. Ancak misteri fatura sistemi ile de olsa
eksper gibi bagimsiz bir unsur ile de olsa siireci bir bitun olarak algilayip bu yonde
sirketlerin performansi hakkinda goriis edinememektedirler. Bu noktada sirketler de
uygulayacaklari hasar yonetim sistemleri ile misterilerini en ok memnun edecek ve
sirketi zarara ugratmayacak yontemi gelistirmelidir. Diinyada bununla ilgili birgok

uygulama ve standart vardir.

Halkla iliskilerde bir diger unsurda sigortaya karsi genel bir olumsuz alginin
kaldirilmasi ile ilgili durumdur, gerek sigortaciliin Ulkemizde ge¢ baslamasi,
gerekse de yeterince gelisememesinde "Kadere inanma", "Tevekkil" gibi distince
yapilari dnemli bir paya sahiptir (Arslanlp, 2006, 16). Bu 6nyargilar ise ancak dogru
egitim ver reklam stratejileri ile ¢ozllebilme ihtimaline sahiptir. Bu noktada iyi
halkla iliskiler teknikleri 6ne ¢ikmaktadir. Yabanci sermayenin getirdigi altyapi
olanaklari ile guclenen sigorta endistrisinin kullanabilecegi halkla iliskiler teknikleri
de gelisecektir. Sosyal faaliyetlerde bulunmak sponsorluk vb. faaliyetler bu konuda
olumlu etkiler yaratacaktir. Ancak bu noktada sirketlerin bireysel fazla kaynak
ayrilmasi gibi cahismalari tek basina sonu¢ getirmemektedir. Ozellikle toplumda
sigorta algisini gelistirebilmek icin devlet ve sektdr organizasyonlarinin ortak
stratejiler belirlemesi gerekmektedir. Bu noktada yabanci sermayenin olumlu katkisi

olacagi aciktir.

Oniimiizdeki yillarda 6zellikle sektore yeni giren sirketlerinde getirdigi bilgi
birikimi ile birlikte endlstride yukarida belirtilen alanlarda ¢ok énemli gelismeler
gorulmesi muhtemeldir. Ozellikle sigortaciligin en biylk sorunlarindan olan fiyat
bazli pazarlama ve rekabet hareketleri yeni sure¢ igerisine daha ¢ok iriin bazli ve
bilgi odakli olarak mdisteriye donik bir uygulamaya donusebilecektir. Boylece
sektorlin sirtindaki en bllyuk kamburlardan olan prim yetersizliginin azaltilmasina da

bu yolla katkida bulunulmus olacaktir.
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2.2.2.4. Sigorta Isletmelerine Devletin Etkileri

Toplumsal ve ekonomik acisindan c¢ok Onemli islevlere sahip sigorta
sistemine devlet de ilgi gostermistir. Serbest ekonomi diizenini benimsemis Ulkelerde
bile, devletin sigorta sektorlyle ilgilendigi ve denetim altinda tuttugu goértlmektedir
(Arslanalp, 2006, 33).

Devletin sigorta sektorine ilgi ve miudahalesi cesitli bigimlerde olabilir
(Nomer, 1997, 22):
® Devletin bizzat kendisi sigortacilik faaliyetinde bulunabilir.
® Devlet, sigortaciligi 6zel kuruluslara birakir ve kendisi sadece denetim
faaliyetinde bulunur.
® Devlet yukarida belirtilmis iki maddeyi bir arada yurttebilir.

Sigortacilikta devlet faaliyetleri birka¢ sekilde olabilir. Devlet piyasada
dogrudan oyuncu olabilecegi gibi belli branslarda kendi organlarina sigorta
yaptirmasini zorunlu tutabilir. Ancak devletin piyasada faaliyet gostermesinin gesitli
avantajlari ve dezavantajlarindan s6z etmek mimkundir. Sigorta endistrisinde
dogrudan oyuncu olarak devletin piyasada istikrar saglama ve fonlarin givenli
ellerde bulunmasini saglama tekrar ekonomiye nakledilmesini saglamak gibi olumlu
faydalar1 goriinse de pratik olarak devlet sigortaciliginin beklenen diizeyde sonug
vermedigi  gorilmistir.  Ozellikle serbest piyasa sartlarimin  tim  diinyada
yayginlastigi bir ortamda devletin endustride faaliyet gostermesi pek olumlu olarak
gorilmezken Avrupa Birligi yukumliliklerine de uymamaktadir. Ayrica devlet bu
sirketlerden elde edecegi vergi gelirlerinden de bu sekilde mahrum kalmaktadir.
Gecmis yillarda sigorta sektoriniin gelisme surecinde devletin elinde bulunan
sirketler benzer sebepler ve sigorta sektorinun dunya ile uyumlastirilmasi ¢alismalari

cercevesinde 6zellestirilme yada devredilme gibi yontemlerle satiimistir.

Tum bu gorislerin 1s1ginda, bircok Ulkede devlet, sadece belirli dallarda

sigortacih@ ustlenmekte olup; faaliyetini, daha cok sigorta sektdriniin denetiminde
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yogunlastirmaktadir. Zorunlu sigortalar ve biyik captaki islemler disinda gelismis

ulkelerde sigorta endustrisinde devlet katilimini gérememekteyiz.

Sigorta endustrisinin gelismesi, onun hukuksal dizenlenmesi ile de yakindan
ilgilidir. Ekonomik kurumlar icinde hukuka en yakin ve onunla i¢ ice olani
sigortadir. Clnku sigorta bir mukaveledir. Sigortaci ile sigortali arasindaki hukuksal
iliski ne denli uygun ve taraflara zarar vermeyecek, tersine onlara guven verecek
sekilde diizenlenirse, sigorta fikri toplumda o denli yerlesir ve gelisir (Duman, 1990,
40). Bu noktada sirketlerin vaatlerini gerceklestirip sektére olan giiveni sarsmamasi

ve misterileri magdur etmemesi icin slrekli bir devlet denetimi gerceklesmektedir.

Sigorta yayginlastikca kisi ve kuruluslarin varliklar sigorta giivencesi altinda
korundugu gibi, sigortada biriken fonlar yatirimlara aktarilarak tlke ekonomisine
kalkinmaya katkida bulunurlar (Duman, 1990, 41). Dinyada da sigortacilik
faaliyetlerini bu boyutlara gelmesinde devlet tarafindan yapilan iyi denetim

faaliyetlerinin katkisi cok énemlidir.

Devletin sigorta sirketleri Gizerinde denetimi, sigorta sirketinin faaliyetlerinin
cesitli asamalari ve yonleri itibariyle olabilir. Oncelikle, sirketin kurulus asamasinda
izin kosulu, sirketin sekli ve sermaye yapisinin belirlenmesi, teminat yatiriimasi ve
calisma ruhsati alinmasi geregi, bircok Ulkede yaygin olarak gorilen bir
uygulamadir. Devlet denetimi, sirketin kurulup calismaya baslamasindan sonra da
devam eder. Sirket yoneticilerinin belirli niteliklere sahip olmasi, sigorta
sozlesmesine iliskin yukumlultkleri ile ilgili olarak teknik karsilik ayirma usulleri
devletce  belirlenmektedir.  Ancak sigorta sirketinin  faaliyet slresince
yukimlultklerini karstlayabilir bir mali yapiya sahip olup bunu korumasi en 6nemli
noktadir. Bu konu ile ilgili olarak son yillarda “Yukimlilik Karsilama Yeterliligi *’
(Solvency) kavrami 6nem kazanmistir. Bazi Ulkelerde sigorta fiyatlari ve polige
kosullar devlet tarafindan belirlenmektedir. Devlet denetimi, bircok Ulkede, sigorta
sirketinin tasfiye evresini de kapsamaktadir. Devlet denetiminin, sadece sigorta

sirketlerini  degil, reaslrans sirketlerini ve sigorta aracilarini da kapsadigi
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bilinmektedir. Ayrica devlet zorunlu sigortalarin yaptiriimasi gibi noktalarda yine

diizenleyici rol stlenmektedir (Arslanalp, 2006, 36).

Gunlimuzde Tirkiye'de Devlet denetim isini Sigortacilik Kanunu
cercevesindeki bir yetki ile sigortacilikla ilgili AB muktesebatina uyum saglanmasi
ve Ozel Sigortacihk Sektoriinii diizenleme ve denetleme gorevini Ustlenen
Sigortacilik Genel Mudirligu ile Sigorta Denetleme Kurulu’nun idari yapilari

giclenmistir.

2.2.2.5. Sigorta isletmelerinde Bilisim Enduistrisinin Etkileri

Riskin dogasindaki belirsizlik bilgisizlik diizeyinde bir belirsizlik ise bu
belirsizligin yonetilmesi de mimkin degildir. Bilgi yonetimi sayesinde, risklerin
yonetimi kolaylasmaktadir. Sigortacilik faaliyetleri ok yonli faaliyetlerdir. Bir risk
yonetimi olarak isletme disiplini i¢inde, bir finans kurumu olarak ekonomi iginde ve
bir akit olarak yasal diizenlemeler iginde oldukga ayricalikli bir 6nem tasirken, ayni
zamanda bir hizmet sektoriinde yer almaktadir. Uretimde olasilik hesaplari basta
olmak Uzere istatistik ve matematik bilimini neredeyse hammadde ve yardimci
madde olarak kullaniimaktadir. Sigortacihgin teknik islemleri, kurumsal yonetim
sistemi iginde, is kabull, fiyatlandirma, satis, pazarlama ve (retim yonetimi,
reastirans yonetimi, tahsilat ve teminatlarin yonetimi ve toplam kalite yonetimi vb.
islemlerdir. Mali islemleri ise daha ¢ok fon yonetim kapsaminda yatirimlar ve
yatirim gelirlerinin yonetimi ile ilgili islemlerdir. Sigortada branslar da cok
degisiktir. Turk sigorta sektdrinde geleneksel birka¢ bransta Gretim yapilmasina
ragmen sigorta Urunleri pek az da degildir. Her Ulkede Uretimde onlarca gelismis
ulkelerde yuzlerce tur sigorta guvencesi Uretimi yapilmaktadir. Bilginin yonetimi
konusunda sigorta sirketlerinin Kkarsilastigi en énemli glcliklerden birisi de ¢ok
sayida Urinan tretimini yuklenmis olmalaridir. Urtinlerin gesitliligi misteri sadakati
acisindan énemli oldugu gibi, sigorta sirketlerinin kendi risklerini yonetmelerine de
yardimci olabilir. Cok sayida is kolu i¢in ¢ok sayida veritabani ve ¢ok sayida ayri
sisteme ihtiya¢ vardir. Sistemler arasinda entegrasyon zor ve masraflidir (Citftci,
2006, 51-52).
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Sigorta sirketleri  bilgi yonetimi ile aracilarin en yiksek hizmeti
saglayabileceklerini, bdylece, aracilarin da misterilerine en yiksek diizeyde hizmet
verebileceklerini dusiinerek gereken alt yapinin yiksek maliyetine katlanirlar
(Citftci, 2006, 58). Bilgi yonetimini suratle kabullenen ve yuksek maliyetine
katlanarak hayata geciren, is kollarinin basinda sigorta sektort gelmekle birlikte, on-
line Oretimle sanal ortamda mdsteriye, kendi poligesini dizenleyerek, sirket ya da

aracl ile iliskiye gegcmeden polige satabilmeyi henliz yayginlastiramamistir.

Turkiye'de arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin yok denecek kadar az
olmasi ve bu faaliyetlerin kisa vadede getirisinin olmamasi nedeniyle maliyetinden
kaginilmasi bilgi toplumu olma stirecinde gelisimi en dnemli etkenlerden birisidir
(Citftci, 2006, 69). Yabanci sermaye yatirimlarinin enddstriye girisi ile birlikte bu

alandaki agik zamanla giderilmeye baslanacaktir.

2.2.TURKIYE'DE YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE SIGORTA
ENDUSTRISI

Yilkselen piyasalar arasinda gosterilen Tirkiye'de yabanci sermaye
yatirimlarinin 6nemi biyuktiir. Ulkemizdeki dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
genelde finans sektort agirlikh olarak gerceklesmektedir. Bu alanda da en ¢ok ragbet

goren kollardan biri de sigorta endustrisidir.

2.2.1 Turkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari

Ulkemiz yabanci sermayenin kalkinma asamasindaki biyiik etkine ragmen
Oonemini gec¢ fark etmistir. Fakat son vyillarda artan cari agikla beraber ve

strdardlebilir blyime icin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin énemi giderek

artmistir.
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2.2.1.1. Turkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Tarihi Gelisimi

Turkiye ekonomisinde 6zel dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin gegmisi
elli yil bile yoktur. Aslinda bu sure, fazla uzun bir zaman dilimini ifade etmemekle
beraber, Osmanli Devleti zamanindaki tecribelerde dikkate alindiginda, Turkiye'de
yabanci sermayeli dogrudan yatirimlarin diger bir deyisle yabanci sermaye
uygulamasinin yaklasik bir bucuk asirlik bir mazisi vardir. Gegmisin tecriibelerin
Turk toplumu Uzerinde yarattigi etkileri ortaya koymadan, uygulamalar konusunda

saglikli distinme imkéani bulunmamaktadir (Karluk, 1995, 325).

2.2.1.1.1 Cumhuriyet Oncesi Donem

19. yiizyilin sonlarinda Osmanh imparatorlugu’nun ekonomik olarak
cokmeye baslamasi ve i¢ kaynaklarinin artik sistemi ¢cevirmede yetersiz kalmasi ile
dis kaynak gereksiniminin énemi ortaya ¢ikmistir. Osmanli’nin dis kaynaklari dis
borclar ve DYSY’ler olmustur. Bu donemde yabanci yatirimlar, cok biylk 6l¢ide
bankacilik, sigortacilik ve hizmet kesimleriyle, demiryollari, elektrik ve su gibi
altyapi alanlarinda yogunlasmistir. Yabanci yatirimlarin belirtilen faaliyet alanlarini
secmeleri, kisa donem karlarinin yuksekligi ve o dénemde yabanci yatirim saglayan
sirketlerin stratejik tercihlerinden kaynaklanmistir. Bu dénemde DYSY’lerin yiizde
68 gibi blyuk orani demiryollarina yapilmis; demiryollarindan sonra gelen ikinci
onemli alan ise bankacilik ve sigortacilik olmustur. Bu durum Osmanli’da para
ticaretinin ¢ok karh oldugunu ve bu cercevede de yabanci yatirimlarin giliven

aradigini gostermektedir (Gorglin, 2004, 30).

Bu giinkli anlamda yabanci sermaye akisi, 1850'li yillardaki bor¢lanmalarla
baslamistir. Gerci Osmanli imparatorlugunun ilk borglanma tarihi 1840 yillarinda
¢ikarilan hazine tahvillerinin Londra'da bulunan bir bankaya satiimasi tarihidir. Bu
dénemde Osmanli imparatorlugu ile Rusya arasinda uzun bir dénemi kapsayan
gerginlikler baslamistir. Ancak imparatorlugun gerginlige karsi duracak gicu
bulunmamaktadir. Yine bir dénemde Ingiltere'de “Anti-Rusya” politikast milli bir

politika haline dénusmiistir. Bu dénemde ingiltere'den borg Osmanli tahvilleri
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satilarak borg¢ saglanmistir. Daha sonra bu borclanma egilimi bankerler araciligi ile
de devam etmistir (Uludag, 1991, 37).

1875 yilinda Sadrazam Mahmut Nedim Pasa, Osmanli Devleti'nin iginde
bulundugu guclukler nedeniyle tahvillere iliskin faizlerinin yarisinin édenebilecegini
kalan yarisinin da faizle ilerde ddenecegini acgiklamistir. Bu agiklama borg veren
iilkelerde ozellikle ingiltere ve Fransa'da tepki ile karsilanmistir. Bu dénem ic ve dis
siyaset bakimindan da Osmanli Hukimetlerinin buyik sorunlarla karsi karsiya
oldugu yillardir. Mahmut Nedim Pasa’nin borclarla iliskili agiklamalarindan hemen
sonra Sirplar tecaviize gecmis ve Karadag'da isyan cikmistir. Abdulhamit tahta
citkmistir. Mesrutiyet ilan edilmistir. Artan baskilar sonucunda 1881 yilinda “Duyunu
Umumiye” bir kararname ile kurulmustur. Duyunu Umumiye Meclisi'nin gorevi
borclara karsi gosterilen gelirleri toplamak ve alacakhlara dagitmak olmustur (Uras,
1979, 97).

Diyunu Umumiye idaresinin kurulmasi ve bazi gelirlerin tahsilinin bu
idareye birakilmasinin nedeni planh bir sekilde dis bor¢larin 6denmesine yoneliktir
(Uludag, 1991, 38). Tuz ve titun tekeli Diyunu Umumiye' ye birakilmistir. Dlyunu
Umumiye Meclisine tye Osmanli Bankasi da tuttn isletmelerinin yaninda kémir
madenleri, demiryollari gibi bir¢ok isletmeye ilgi duymus ve bankanin Kkotroliine
gecirmistir. ingiliz ve Fransizlarin kontroliindeki bankanin faaliyetlerinin artmasi ile
Almanlar 1888 yilinda Deutche Bank ile piyasaya girmislerdir. A.B.D. bile “Chester
projesi ile pazara el atmistir. Diyunu Umumiye dyesi Ulkelerin yatirim ve isletme
konusundaki ilgilerinin demiryollari insa ve isletilmesiyle tekel isletmeciligi

konusunda yogunlastigi gérulmektedir (Uras,1979, 99).

Osmanli Hukumetleri yabanci sermaye icin 6zel mevzuat hazirlamayi gerekli
goérmemislerdir. Sadece tescil usul ve sartlarini belirleyen sayili kanun vardir. Bunlar
yabanci anonim sirketleriyle sigorta kumpanyalari hakkindaki 1885 yilinda

yayinlanan kanun vb yénetmeliklerdir (Uras, 1979, 101).
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2.2.1.1.2 Cumhuriyet Dénemi

Osmanli imparatorluju zamaninda yabanci sermayeye iliskin pek olumlu
kani olusturmak mumkin olmamustir. Yeni Turk Devleti kurulduktan sonra, 6zellikle
kamu hizmeti niteligi tagiyan alanlarda faaliyet gosteren yabanci sirketlerin degerleri
karsiliginda millilestirilmesine gidilmistir. Millilestirmeler 16 yil sirmis ve yabanci
sirketlere tazminat olarak 236,5 milyon isvigre Frangi, 204,5 milyon Fransiz Frangt,
34,8 milyon ingiliz Sterlini ve 10,7 milyon Tirk Lirasi 6denmistir. Cumhuriyet

doénemi yabanci sermaye tarihini t¢ bélimde inceleyebiliriz.

2.2.1.2.1. 1923-1945 Yillari Arasi Donem

Yeni Turk Devletinin yabanci sermaye konusundaki ilk resmi gorusleri, 1923
yilinda toplanan izmir iktisat Kongresi’nde agiklanmistir. Lozan Konferansi’na ara
verildigi sirada, Izmir iktisat Kongresi 1135 delege ile 17 Subat-4 Mart 1923 tarihleri
arasinda toplanmistir. izmir iktisat Kongresi’nde yeni Turkiye’nin ekonomik
sorunlari tartisiimistir ayrica, Lozan’da devami istenen kapitilasyonlar ve diger

imtiyazlarin kabul edilmeyecegi ifade edilmistir (Emil, 2003, 110).

Ataturk konferansta yaptigi konusmada;

“Efendiler,

iktisadiyat sahasinda dustnurken ve konusurken zannolunmasin ki, biz ecnebi
sermayeye karsi bulunuyoruz. Hayir, bizim memleketimiz ¢ok vasidir ve sermaye
ihtiyacimiz vardir. Binaenaleyh kanunlarimiza riayetkar olmak sartiyla ecnebi
sermayelerine lazim gelen teminati vermeye her zaman haziriz. Ve sayani arzudur

ki, ecnebi sermayesi bizim sanayimize ve servet-i sabitimize inzimani etsin”

demistir.
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Yukaridaki ifadeden de acikca anlasildigi gibi, Cumhuriyetin yeni siyasi
kadrosu yabanci sermayeye karsi olmamakla beraber, Ulke cikarlarini gdzetmek
bakimindan gayet dikkatli bir tutum icinde gortlmektedir.

Cumhuriyetin  kuruldugu donemde yabanci sermayenin denetiminde 7
demiryolu ortakhgi, 6 maden cikarma yetkisi, 23 banka, 12 sanayi girisimi, 35
ticaretle ugrasan ortaklik ve 11 belediyelere hizmet veren ortaklik oldugu one

surtlmustdr (Gorgun, 2004, 31).

2.2.1.2.2 1945-1983 Yillari Arasi Donem

1945 yilina kadar gegen surede yabanci sermaye ve yabanci sermayeli
sirketler konusunda yasal bazi diizenlemeler getirilmistir. Ornedin 1947 yilinda Tiirk
Parasini Koruma Yasasi’na iliskin olarak ¢ikarilan 13 sayili Bakanlar Kurulu Karari
ile yabanci sermayenin gelis sekli, amaci, transferleri hakkinda ilk diizenlemeler
yapiimistir. 1950 yilinda kabul edilen 5583 sayili yasa ile Turkiye’ye gelen yabanci
sermayeye transfer garantisi verildigi gibi, disaridan bor¢ alan Tirk girisimcilerine
de bu borclar icin transfer hakki saglanmistir (Emil, 2003, 110). Gerek 13 sayili
karar gerekse 5583 sayili yasa yabanci sermaye yatirimlarina bu ginki anlamda
Ozendirici tesvikler tanimaktan ¢ok uzak kalmistir. Daha sonra ¢ikarilan 5821 sayili
yasa ile taninan yabanci sermayeli sirketlerin toplam karlarinin %10'unu transfer
edebilme hakki palyatif bir tesvik unsuru olarak kayda deger bulunmamaktadir
(Uludag, 1991, 45-46).

Turkiye’de yabanci sermayenin gercek anlamda tesviki 18 Ocak 1954
tarihinde kabul edilen 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Yasasi ile baslamistir.
Bu yasa Amerikan Dis Ekonomik Politika Komisyonu Baskani Randall yonetiminde

hazirlanmustir.
Bu yasada yabanci sermaye kavrami genis tutulmustur. Yabanci sermayeye

bircok kolayhklar taninmistir.  En 6nemlisi kar transferindeki kisitlamalar

kaldinlmistir. Bir baska kolaylik da Maliye Bakanhginin, yabanci sermayeli
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kurulusun alacagi dis kredilerin taksit ve faizleri icin teminat yada kefalet karsihig
Bir milyar Turk Lirasini gegmemek Uzere Bakanlar Kurulu karariyla kefalet
verebilmesi olanagidir. Kanun yerli girisimlere taninan tim haklar, muafiyetler ve
kolayliklardan ayni sahada calisan yabanci sermayeli kuruluslara da vermektedir
(Uras, 1979,111-112)

1954'deki bu cabalara ragmen daha sonra gelen hilkiimetler yabanci sermaye
kavramina karsi ¢cekimser kalmis gesitli sartlar 6ne strilmus hatta bazi sinirlamalara

gidildigi bile gérulmustir. istikrarh bir politika izlenememistir.

24 Ocak 1980 Programi, ekonomik buylmeyi, dis kaynak saglanmasinin bir
sonucu olarak ele aldigindan yabanci 6zel sermayeyi daha ¢ok 6zendirmek amaci ile
yonetimsel ve yasal diizenlemelere gidilmistir. Yabanci sermayeyi 6zendirme amaci
ile cikarilan Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesinde yabanci sermayeli
ortakliklarin toplam sabit yatirim tutarinin 2-50 milyon ABD Dolari olabilecegi
belirtilmektedir. Ayrica bir ortakliga yabanci sermaye katilim payinin en az 1 milyon
ABD Dolarina ve oransal olarak da % 10-49 olmasi éngorilmiistir. Uglincii olarak
kararnamede, bir kisim sektdrlerde yabanci sermaye yatirimi sonucu elde edilecek
uretimin belirli bir oranda disariya satilmasi kosulu getirilmistir. Bu oran gida
sanayiinde %30, dokumada %50, orman Urtnlerinde %60, otobliste %40, kamyonda
%24 ve madeni esyada %30’dur. Kararda ayrica Islam Kalkinma Bankasi ve IFC
gibi uluslar arasi kuruluslarin yatirimlari ile iran ve petrol treten Arap lkelerinin
Ortadogu Ulkelerine ihracat potansiyeli tasiyan yatirimlarinda, yatirrm miktari ve
oranlari ile ilgili simirlamalarin dikkate alinmayacadi hikme baglanmistir. Ayni

istisna belirli nitelikteki turizm yatirimlarina da getirilmistir.

Yabanci Sermaye tutumu 1983 yilinda Ozal hiikiimetinin géreve gelmesi ile

degisiklik gdstermistir ve daha liberal bir siirece girilmistir.
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2.2.1.2.31984 Y1l Sonrasi Donem

1980 sonrasi Turkiye, ekonomik, politik, sosyal yonden bir degisim siirecine
girmistir. Bu olumlu gelisme ile birlikte, kararlilik programi c¢ercevesinde yabanci
sermaye yatinmlari cgercevesinde yabanci sermaye yatirimlari konusuna oldukca
agirlik verilmistir. Bu program yabanci sermayenin girisiyle ilgili kolayliklari
genisletmis, faaliyet alanlarini yayginlastiriimis ve ¢ok daha 6zendirici davranmayi
amaclamistir. 1981 yili programinda, yabanci sermayenin 6demeler dengesi agidl,
tasarruf yetersizligi ve teknoloji transferi sorunlarinin saghkli ¢c6zimiini saglayacak

onemli bir arag olarak gérulmustir (Algan, 1988, 105).

Turkiye’deki uluslararasi sermaye hareketliligi 1980 sonrasinda, giderek
yukselen bir artis gostermistir. Sermaye hareketlerindeki canlanma 06zellikle, 1989
yilindan sonra finansal serbestlik ile iyice goze garpmaktadir. Sermaye akimlarinin
bu tarihten sonra tam anlamiyla liberallesmesi ile baslangicta olusan sermaye
girisleri Turk ekonomisinin i¢sel dinamiklerinin neden oldugu sorunlari ¢ozmeyi
kismen ve gegcici olarak basarabilmis olsa da uzun vadeli surddrulebilir bir buyime
strecini beraberinde getirememistir. Nitekim kontrol edilemeyen bu sermaye
hareketleri 1990’dan sonra iki blyuk krize neden olmustur.1991 yilinda Korfez
Savasl nedeniyle, 1994 yilinda ise yasanan ekonomik kriz nedeniyle eksi olan
sermaye hareketleri bu iki yil disinda arti olmus ve yuksek miktarlara ulasmistir. Bu
doénemde, inisli cikish bir egilim gosterse de DYSY surekli arti degerdedir. Ancak
ulastlan DYSY miktari ¢ok yavas artis gostermis, 6zellikle 1990 yilindan sonra kisa
donemli sermaye girislerine oranla ¢ok distk diizeylerde kalmistir (Gérglin, 2004,
45).

VI. Bes Yilhk Kalkinma Planinda (1990-1994) surddrdlebilir kalkinma
boyutunun izlerini gérmek muimkundar. Yani gelecek kusaklarin ihtiyaclarini
karsilayabilmelerini tehlikeye sokmaksizin bugiinkii  kusaklarin ihtiyaclarini
karsilayabilen kalkinma surecini hedef alan VI. Bes Yillik Kalkinma Planinda dis
bor¢lanma egiliminin azalacagi, ulkeye yabanci sermaye girisinin yildan yila artarak

5,5 milyar ABD Dolari diizeyine varacagi ifade edilmistir. VI. Planin son yili olan
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1994 yilina girilirken yukselen kamu acgiklarina bagh olarak artan i¢ faiz oranlari
sicak para girisini hizlandirmis ve TL’nin reel olarak asiri deger kazanmasina neden
olmustur. Bu gelisme isglicti maliyetindeki reel artislar, dogrudan ve dolayli, ihracat
tesviklerindeki azalma ile birleserek Turk ekonomisinin hizla rekabet gicuni
kaybetmesine yol acmistir. Sonucgta yuksek kamu aciklarindan kaynaklanan
ekonominin i¢ dengesizlikleri dis dengede de hizla bozulmaya neden olmus, ithalat
hizla artmis, ihracat yavaslamis ve dis ticaret acigi énemli bir boyuta ulasmistir.
Hizla bozulan i¢ ve dis dengeler 1994 yili basinda para, sermaye ve doviz
piyasalarinda ciddi bir krize yol agmistir. 5 Nisan 1994°de Basbakan Tansu Ciller
tarafindan “Olaganistii istikrar Tedbirleri” agiklanmistir (Emil, 2003, 113-114).

Turkiye VII. Planinda hem de Gumruk Birligi'nin ilk yillarinda yine
belirsizlik icerisinde kamis Gumrlk Birligi ile beklenilen sermaye girisi yine
olusmamistir. 1996'da 1 milyar Dolar seviyesinde olan DYSY 1998 ve 1999
yillarinda dislse gecmistir. Ayni zamanda bu donemde Turkiye'nin uzun siredir

onunde duran Tahkim meselesi de ¢ozulmustir.

IMF destegiyle, kamu maliyesinin dizenlenmesi ve ekonominin etkinligini
artiracak yapisal reformlarla programin basariya ulagmada ihtiyact olacak
kredibilitenin saglanabilecegi ©6ngorulmustir. Kamu bor¢ yikinin azaltilmasi,
ekonominin saghkli buyimesi icin en énemli gerekliliktir. Program bir krize maruz
kalmadan uygulanabilseydi, enflasyonu indirmenin sosyal maliyeti sinirli tutulabilir
ve reel Ucretler makul dizeylerde korunabilirdi. Ancak Turkiye iyi giderken dinya
ekonomik yapisi degismekteydi.1990’larin ortasindan itibaren genisleyerek isinan
dinya ekonomisinde bir daralma donemi baslamaktaydi. Dunya’da yatirimlarin
azalmasi, zaten DYSY’lerden ¢ok portfoy yatirimlari ile Turkiye’ye girmis sicak

paranin buharlasmasina neden olmustur (Gorgin, 2004, 49).

Mayis 2001’den sonra ise; “kuresellesme ve bunun ekonomiler (izerinde
yarattii etki ile kiresellesme egilimleri karsisinda (lke ekonomilerinin
strdardlebilir bir kalkinmayi sa§layabilecek, verimliligi ve rekabeti artirabilecek

yapilari  gelistirmeleri geregi dlnyada gozlenen iki ©Onemli olgu olarak
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tanimlanmistir. Hem kiresellesmenin getirdigi yeni sorunlar ve sorumluluklar, hem
de teknoloji ve beseri sermaye agirhkh blyume zorunlulugu, ulkelerin
ekonomilerinde yapisal reform hamlesine girismesini gerekli kilmistir” seklindeki
yaklasimlarla daha genis bir agidan yapisal reformlara yaklasiimis ve yatirm
ortaminin iyilestirilmesi énemli bir yapisal reform alani olarak saptanmistir. 18 Mart

2003’de agiklanan 59. Hikiimet programinda ise;

“...yatirim olmaksizin ekonomik blyume ve ekonomik blyime olmaksizin
surdurllebilir ekonomik politika tretilemez.”

ifadesi kullaniimistir ve sadece yabanci yatirimin artirilmasinin bir amag
olmadigini, belli sektdrlerin gelisimi ve disiplini icin yabanci sermaye yatirimlarina

onem verildigini acikca ortaya koyulmustur (Emil,2003, 116).

2.2.1.2. Turkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarin Kantitatif A¢idan

incelenmesi

Turk ekonomisinde son yillarda énemli ilerlemeler kaydedilmistir. 1980'de
baslayan reform sureci serbest piyasalara ve ekonominin prensiplerine uyulmasini
saglamis ve bu baglamda uluslararasi ticareti canlandirmis, yabanci sermaye
yatirimlarini cesaretlenmistir ve doéviz piyasasini dinyaya acip liberallestirmistir
(Ernst&Young, 2004, 13).

Turkiye yabanci yatirimlar agisindan son yillara kadar bir tlrli arzu edilen
performansi yakalayamamistir. Genellikle beklenilenden daha az DYSY ¢ekmis yada
benzer dlkelerin altinda kalmistir. Ancak son yillarda DYSY performansinda ve
diger yabanci sermaye girislerinde gozle goriliir bir artis vardir. Ozellikle 2005
yilindan itibaren Tlrkiye’nin bu pastadan aldigi payin artmasiyla birlikte konuyla
ilgili degerlendirmeler yayginhk kazanmustir. Tirkiye, 2005 yilinda oldugu gibi 2006
yilinda da yabanci sermaye yatirimi ¢ekme performansi bakimindan rekor bir
seviyeyi yakalamis ve gerceklesen DYSY miktari 20,2 milyar ABD Dolarina

ulasmistir.
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2006 yilinda Turkiye’deki DYSY girislerinin kompozisyonu ve ortaya
koydugu genel egilimler, son dénemde diinya ekonomisinde gerceklesen uluslararasi
dogrudan yatirim akimlari ile dnemli 6l¢lide paralellik gostermekle birlikte, gecen iki
yillik dénemde Tirkiye’nin DYSY girislerindeki artis, gelismis ve gelismekte olan
ulkelerin sagladigi artisin oldukca Gzerindedir. Yapilan tahminlere gére tim dinya
ekonomisinde DYSY 2006 yilinda bir 6nceki yila gére %34,3 oraninda artarken,
Turkiye’de bu artis orani %105,7 olarak gergeklesmistir(Hazine Mustesarhgi, 2006,
7).

Sekil 3 1995-2007 Doneminde Turkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlari

25.000
21.873
19.918
20.000 -
15.000 -
10.029
10.000 -
5.000 -
3.352 2885
1.752
885 722 805 940 783 982 1.133
o /Il mm W H mm N
1905 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 200 04 2005 2006 200

Kaynak: Hazine Mustesarhgi, UDYSY raporu 2007, 9

2004 yilinda yaklasik 2,9 milyar dolar seviyesinde olan DYSY tutari, takip
eden 3 yillik donemde rekor seviyelere ulasmistir. 2007 yili icerisinde gerceklesen
21,9 milyar dolarlik yatirim girisi TUrkiye icin tarihi rekor seviyesini olusturmaktadir
(Hazine Mustesarhgi, 2007,9).
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Saglanan makroekonomik istikrar, AB ile tam Uyelik muzakereleri slrecinin
ongorulebilirlik Gzerindeki etkisi ve yatinm ortaminin iyilestirilmesine yonelik
calismalar, Turkiye’nin son iki yilda uluslararasi yatirimcilar agisindan tercih edilen
bir yatirim yeri haline gelmesini saglamistir. Ozellikle finans sektériinde gerceklesen
satin alma islemleri ile 6zellestirme ihalelerine yabanci yatirnmcilarin 2005 yilindan

beri gosterdigi ilgi, Tlrkiye’nin artan cazibesine somut 6rnek teskil etmektedir.

Tablo 2 1995 2007 ddéneminde DYSY (UDY) ve Bilesenlere Gore daglhimi
(milyon dolar)

1595-2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

UDY Toplam B.469 1133 1752 2.885 10,029 19.918 21873
Dogrudan Yabano Sermaye 8.469 1133 754 1542 2132 16.9596 18.921
Semmaye B.469 617 BO5 987 8056 16.882 18.234

Girig 5.547 622 613 1087 B.457 17.539 19.054

Cikig -1.078 -5 -B -100 -40 -B57 -770

Yeniden Yotmmda Kullamian Kazandar - - 132 204 81 106 56
Diger Sermaye - 516 17 351 51 2 501
Gayrimenkul - - 998 1343 1841 2.922 2.952

Kaynak: Hazine Mustesarhgi, UDYSY raporu 2007, 10

2007 yihinda Turkiye'de gerceklesen 21,9 milyar dolar dizeyinde toplam
DYSY’nin 18,9 milyar dolarlik kismi sermaye bileseni, 3 milyar dolarlik kismi ise
yurt disinda yerlesik gercek ve tiizel kisilerin Turkiye'deki gayrimenkul alimlarindan

olusmaktadir.

Tablo 3 Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari (Uluslararasi Dogrudan
Yatirimlar) Girisleri (Fiili Girisler)

2008 2004 2005 a0e | o0y | Ocs-Evinl
2007 2008
Uuslararas: Dogrudan Yatimmiar (Met) 175,00 278500 1003100 2018500 22214.00 1709600 1231100
Wluslararasi Dogrudan Sermaye 753,00 144200 8190,00 1726300 1928800 1504400 100850
Sermaye (Net) 737,00 109200 E13500 1608200 18561,00 1444100 1004100
Giss 745,000 1190,00 B53500 1763900, 19304,000 14500000 1007400
Cikig -8,00 OB 00 -401 00 -657,00) -743,00 -50,00 -33,00
Diger Sermaye 16,00 350,00 56,00 281000 72700 G0O3.00 4400
Gayrime nkul 998,00 1343.00 184100 292200 2926,00 205200 222600

Kaynak: Hazine Mistesarligi, Uluslararasi Dogrudan Yatirim Verileri Bilteni Eyll
Bulteni, 13
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2008 yili Ocak - Eylul doneminde net dogrudan yabanci sermaye yatirimi
girisi (fiili giris), 12.311 milyon ABD dolari diizeyinde gergeklesmistir. Uluslararasi
dogrudan yatirim girisleri kaleminde yer alan sermaye girisi 2008 yilinin ilk dokuz
ayinda toplam 10.074 milyon ABD dolarina ulasmistir. 2008 yilinda global krizinde

etkisiyle diinya yatirim egilimlerine paralel olarak belirgin bir dusls ortaya ¢ikmistir.

2.2.1.2.1 DYSY Girislerinin Ulkelere Gére Dagilimi

Turkiye 2005 yilinda gecen yillara gore énemli bir artis kaydetmis ve
arzulanan seviyelerde cekecedi yatirimin isaretlerini vermistir. Ancak Turkiye'ye
yatirim yapan tlkeleri incelemek icin gegmis yillara bakmak daha istikrarli sonuglar
ortaya ¢ikartir. Clinkli 2005 yilinda 0zellestirmeler ve ara yatirim sirketleri sebebiyle
farkl sonuclar ortaya ¢ikabilmektedir. Gegmis yillarda tilkemize yapilan yatirimlarda

ilk bes siray1 Hollanda, Almanya, italya, ingiltere ve Fransa almaktadir.

2006 yili icerisinde gerceklesen nakit sermaye girisinin %83,5i (14,9 milyar
dolar) AB llkeleri kaynaklidir. S6z konusu oran 2005 yili igin %58,6 (5 milyar

dolar) olarak gerceklesmistir.

2006 yili DYSY qgirislerinde, ilk 3 siray1 Hollanda (%29,0), Belcika (%19,4)
ve Yunanistan (%15,6) almistir. Hollanda’dan gelen 5,2 milyar dolar tutarindaki
yatirrmin 4,6 milyar dolarhk kismi Vodafone sirketinin Telsim hisselerini satin
almasindan kaynaklanmaktadir. Belgika ve Yunanistan’in yatirimci tlkeler arasinda
ilk siralarda yer almasinda Denizbank’in Belgika menseli Dexia Bank tarafindan ve
Finansbank’in Yunan National Bank of Greece tarafindan satin alinmasi belirleyici
olmustur (Hazine, 2007, 12).

2007 yili icerisinde gerceklesen nakit sermaye girisinin %66,1'i (12,7 milyar
dolar) AB ulkeleri, %21,9 u (4,2 milyar dolar) A.B.D. kaynakhdir.
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Tablo 4 Ulkelere DYSY Girisleri 2006-2007 (Milyon Dolar)

2006 2007
Sermaye  Yuzde Pay Sermaye  Yiizde Pay
(') %)

1 Hollanda 5069 87 { Hallanda 5582 pl ]
2 Belgika 3438 185 2 ABD 4 208 29
3 Yunanistan 2 158 3 Yunanictan 2283 118
4 BAE 1.548 Ba 4 Almanya 11004 52
5 Avustarya 1.108 63 5 Portekiz 701 37
§ ABD 848 48 P Ingiltere Bed 16
1 Inglere 628 36 7 Kazakistan §13 32
8 Fransa 438 25 ] lzpanya 564 it
8 Kimanya 357 20 3 Liiksemburg 5% 3t
10 Lidksemiburg 51 14 ] Brezitya 45 24
Diger L7 b6 Dider 23 125

Toplam 17645 1000 Toplam 19.19 1000

Kaynak: Hazine Mustesarligi, UDYSY raporu 2007, 12

2007 yih DYSY qgirislerinde orijin tlke bazinda ilk 3 sirayr Hollanda
(%29,6), A.B.D. (%21,9) ve Yunanistan (%11,8) almistir. Oyakbank'in tamami icin
ING Bank ve Garanti Sigorta&Emeklilik hisseleri icin Eureko tarafindan transfer
edilen tutarlar Hollanda'nin ilk sirada yer almasinda 6nemli rol oynamistir. Citigroup
tarafindan Akbank icin 6denen sermaye A.B.D.'Nil, National Bank of Greece
tarafindan Finansbank igin 6denen tutar ise Yunanistan’in (s siralarda yer almasinda

belirleyici olmustur (Hazine, 2008, 12).

2.2.1.2.2 Diger Ulkelere Gére DYSY Durumu Hareketler (Artis Azalis)

Turkiye'nin dinyadaki yabanci sermaye pastasindaki rolinii incelemek icin
benzer (lkelerdeki durumlara da dikkatle bakmak gerekir. Tirkiye’nin son
doénemdeki uluslararasi dogrudan yatirim girisleri acisindan, sikca kiyaslandigi yeni
AB lyesi Polonya, Macaristan ve Cek Cumbhuriyeti ile bu gercevede incelenmesi,

saglanan performansa iliskin degerlendirmelere farkl bir boyut kazandirabilir.
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Tablo 5 1004-1006 Déneminde DY'Y Bilesenlerinin Toplam icindeki Payi

Yizde
Ty 82 0 &7
Poloaya kR 20 s
Macarzton ol k1] |
ek Curmbreryes: 827 Ha T8

Kaynak: Hazine Mustesarhgi, UDYSY raporu 2007, 9

2004-2006 doneminde ¢ yillik toplam tutar Gzerinden en fazla DYSY tutari,
yaklasik 39,1 milyar dolar ile Polonya’ya aittir. Dort Ulke arasinda en ylksek DYSY,
2004 yilinda Polonya’da; 2005 yilinda Cek Cumhuriyeti’nde; 2006 yilinda ise
Turkiye’de gerceklesmis goriinmektedir. DYSY bilesenlerinin toplam icindeki
payinin dc¢ yilhk doénem ortalamasi, sermaye bileseni acisindan Turkiye nin
%88,3’1UK bir payla diger Ug¢ Ulkenin yaklasik %40’lar seviyesinde bulunan sermaye
bileseni paylarinin (Polonya %39,5; Macaristan %40,9; Cek Cumhuriyeti %42,7)
oldukca Uzerinde oldugunu gostermektedir. Bir baska ifadeyle, 2004-2006
doneminde Tirkiye’ye gelen DYSY iginde yeni bir sirket kurulmasi veya mevcut
sirketlere istirak edilmesi icin getirilen sermayenin payi, kiyaslama yapilan diger
ulkelerin yaklasik iki kati dizeyindedir. Ayni kapsamda, elde edilen karlarin
dagitilmaksizin sermayeye ilave edilmesinden kaynaklanan girislerin gelen DYSY
icindeki pay! agisindan en yuksek oran, u¢ yillik donem ortalamasina gore %49,4 ile
Cek Cumhuriyeti’ne aittir. Bu donemde Cek Cumhuriyeti’nde gerceklesen
DYSY’nin yaklasik yarisi, Glkedeki uluslararasi sermayeli sirketlerin elde ettikleri
karlarini sermayelerine ilave etmelerinden dogmustur. Bu oran Turkiye icin %5;
Polonya icin %42 ve Macaristan icin %36’dir. Diger sermaye olarak isimlendirilen,
uluslararasi sermayeli sirketlerin merkezleri ile yatirim yapilan Ulkedeki sirketleri
arasindaki borclanmadan dogan yatirimlarin toplam DYSY icindeki pay! acisindan
en yuksek oran %23,1 ile Macaristan’dadir. Turkiye igin bu pay yaklasik %6,7
duzeyindedir (Hazine, 2007, 10).

Bu noktadan hareketle Tirkiye’ye 2006 yilinda giren sermayenin yeninden

sirket kurulmasi ile ilgili oldugu ve yeni sermaye girisini isaret ettigi gortlmektedir.
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Polonya, Macaristan ve Cek Cumhuriyeti icin ise mevcut durumda yeniden yatirimda
kullanilan kazanglardan kaynaklanan bir yatirrm oldugu yeni yatirim girislerinin
nispeten daha az olugu aciktir. Bunun yillar iginde ilgili tlkelerin cektigi yabanci

sermayenin zamanla olusan kazanglarini yatirima donustirmesi olarak gorebiliriz.

2.2.1.2.3 DYSY Yogunlastigi Sektorler

Tablo 6 2007 Yilinda En Buyuk Bes DYSY Girisi

o e x 2 Salin Alan Satn Alinan Uuskararas:
Satin Alman Sirket  Satn Alan Sirket Sirketin Ulkesi Hisse Orani (%)

Akbank Citibank ABD. 200 3.140
Cryakbsank ING Bank Hollanda 100,0 2735
Finansbank Nat. Bank of Greece Yunanistan 804 2253
Yibitag Lafarge Cimpor Portekiz 1000 710
Eczacibas) llac Zentiva WV, Hollanda® 750 618
Toplam 9456

a)Zentivva Cek cumhuriyeti Menseli bir sirket olmasina ragmen Eczacibasg! ilag igin
6dedigi tutar Hollanda tzerinden transfer edilmis ve 6demeler dengesine bu sekilde
yansimistir

Kaynak: Hazine Mustesarhgi, UDYSY raporu 2007, 10

Akbank'in %20 oraninda hissesinin Citibank tarafindan alinmasina istinaden
6denen 3.140 milyon dolarlik tutar 2007 yilindaki en blyiuk DYSY girisi olarak
karsimiza ¢ikmistir. Oyak Bank Finansbank ile beraber ilk 3 siralamayi bankacilik

grubuna yapilan yatirimlar olusturmustur (Hazine, 2008, 10).
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Tablo 7 Sektérlere Gore DYSY Girisleri - 2007 (Milyon Dolar)

Sira Sakior Sermaye Yiczde (%)

1 Mali Araes Kurdusglarn Faalyeten 11.408 385
2 Imalat 4199 219
3 Ubgimma, Depolama ve Haberlegme 1.119 58
4 Goyrimeniu, Kiralama ve I3 Faaliyetied @03 a7
5 Elekbik Gaz, Buhar ve Swcak Su Uretimi ve Dagdtimi 555 28
6  Madencilik ve Tagocaksihig * 18
7 Ingaat 20 14
8  Tostan ve Ferakende Ticaret 18 09
§ Safhk Igiker ve Sosyl Hizmetier 178 09
10 Cuelles ve Lokantalar 26 01
Ciger i7 04
Toplam 16.190 1000

Kaynak: Hazine Mustesarhgi, UDYSY raporu 2007, 9

2007 yilinda finans sektort tim dunyada yatirim ceken sektor olarak
karsimiza ¢cikmaktadir. Nitekim dinya yatinm egilimleri ile paralel olarak tilkemizde

de 6zellikle Bankacilik ve Finans sektérinde yatirimlar listenin basinda gelmektedir.

2.2.1.3 Turkiye’de isletmelerde Birlesme ve Satin Almalarin Agirlig

Dinya ekonomisinde son yillarda gerceklesen uluslararasi dogrudan
yatirimlarin énemli bir kismi sinir 6tesi birlesme ve satin alma islemlerinden
olusmaktadir. 2005 ve 2006 yillarinda Turkiye’deki DYSY girisleri de dinya
ekonomisindeki bu egilime benzer bir yapi gostermektedir. 2005 yilinda diinyadaki
toplam DYSY tutari icinde sinir otesi birlesme ve satin alma islemlerinin payi
%78’dir. S6z konusu oran, Turkiye’de 2005 ve 2006 yillarinda %75-80 arahiginda
gerceklesmistir.

TMSF satislari ve 0Ozellestirme islemleri de dahil edildiginde 2006 yili
icerisinde O0demeler dengesine DYSY olarak yansiyan birlesme ve satin alma
islemleri toplami 15,4 milyar dolar seviyesindedir. Tirkiye’de de 2006 yilinda
gerceklesen buytuk olcekli sinir 6tesi birlesme ve satin alma islemleri icerisinde
finans (%44) ve telekomiinikasyon (%40,5) sektorleri énemli bir yer tutmaktadir.

Turkiye’de gerceklesmis s6z konusu birlesme ve satin alma islemlerinin temelinde
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iki ayri egilimin varhgindan soz edilebilir. Birincisi, dusik pazar blyime hizina
sahip ulkelerde yer alan, nakit agisindan zengin bankalarin hizla gelisen piyasalara
yatirim yapma egilimidir. Merkezleri gelismis Ulkelerde yer alan bu bankalar, Dogu
Avrupa finans piyasalarini Dogu Akdeniz ve Orta Dogu piyasalarina gecis kdprusi
olarak gérmektedir. Dexia’nin, hizla blyimekte olan Tirk bankacilik sektérinden
Denizbank’1 satin almasi da bu baglamda degerlendirilebilir. ikinci egilim ise,
yiksek nakit akimlarina sahip bazi dogu Avrupa bankalarinin kendi biyime
stratejileri dogrultusunda gerceklestirdikleri sinir 6tesi satin alma islemlerinin artis
gosteriyor olmasidir. National Bank of Greece’in Finansbank’i satin almasi da bu
duruma bir 6rnek teskil etmektedir (Hazine, 2007, 15).

Deloitte 2007 yili Birilesme ve Satin Alma Raporuna goére, 2007 yilinda
yasanan ABD kaynakli tutsat krizi ve finansal piyasalardaki dalgalanmalara ragmen
global birlesme ve satin alma islemleri 4,5 trilyon dolarlik rekor seviyesine
yukselmistir. Bu tutar bir 6nceki yila gore %18 artis demektir. Enerji ve gayrimenkul
sektorleri toplam %25 oranindaki islem hacimleriyle finansal hizmetler sektoriinin

ardindan ikinci ve tgunci siradadir.

Earnst&Young tarafindan hazirlanan rapora gére de 2007 yilinda yabanci
yatirimcilar tarafindan gerceklestirilen birlesme ve satin alma islemlerinin toplam
degeri 16,9 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu tutar icerisinde yabancilarin payi
%66 seviyesinde gerceklesmistir. Finansal hizmetler, enerji gida ve icecek ve
gayrimenkul sektorleri 2007 yilinda birlesme ve satin alma islemlerinin sayisal bazda
en yogunlastigi dénem olmustur. Ekonomik istikrarinda etkisiyle beraber 2008 yili
icinde birlesme ve satin alma islemleri artarak surecedi ancak global krizden

etkilenecegi beklenmektedir.

2007 yihina gelindiginde Dinya’da DYSY igerisinde %67,4 olan birlesme ve
satin almalar Turkiye'de ise %64 olmus ve paralel bir seyir izlemistir. 2007 yilin
Turkiye'de ddemeler dengesine DYSY olarak yansiyan satin alma islemleri toplami
14 milyar dolar seviyesindedir. Dunya ile paralellik gosteren bu trendin 2008 yilinda

da devam edecegi tahmin edilmektedir. Turkiye'de 2007 yilinda buyik 6lgekli sinir
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Otesi birlesme ve satin alma islemlerine istinaden gerceklesen DYSY girislerinin
yaklasik %71'i finans sektoriindedir (Hazine,2008,14).

2.2.2. Turkiye'de Sigorta Endustrisi

Son yillarda Turkiye’de dikkat ¢ceken 6nemli is kollari arasinda sigortacilik
bulunmaktadir. Gelismis Ulkelerde ¢ok 6nceden gerekli gelismeyi saglayan sektor

giiniimuzde de Trkiye'de de yabanci yatirimcinin da etkisiyle gelismektedir.

2.2.2.1. Turkiye'de Sigorta Tarihi

Sigortanin 6neminin Anadolu topraklarinda anlasiimasi da 1870 yilinda
Beyoglu’nda cikan bir yangin sonrasina kalmistir. Donemin 6rf, adet ve inangsal
baskilarina karsin gelisen ekonomik faaliyetlerin zorlamasi sonucu sigortacilik halk
arasinda kabul gormeye baslamistir. Bir yabanci sigorta sirketi olan Anyon
Sigortanin 1911 yilinda Seyhilislamdan aldigi fetvada, sigorta yaptirmanin caiz
olmasi igin sigortanin yabanci memlekette bulunan bir sirkete yaptiriimasi
gerektiginin belirtilmesi, Cumhuriyet déncesinde Anadolu topraklarinda sigortacilik
hizmetinin ¢ogunlukla yabanci sigorta sirketlerinin temsilcilikleri kanahyla
yuritilmesine neden olmustur. Nitekim 1912 yili sonrasina bakildiginda yabanci
sigorta sirketlerinin sayisinin hizli bir artis kaydederek 81’e ulastigi gortlmektedir
(Gengosmanoglu, 2003, 101).

Cumhuriyetin ilaniyla birlikte her alanda baslatilan ilerleme ve kalkinma
hamlesinden sigortacilik da nasibini almistir. ilk olarak 1923’te Sark Sigorta T.A.S.
Kurulmustur. 1924 yilinda Tirkgeyi kullanma zorunlulugu getiren yasayla,
policelerin ingilizce, Fransizca ve diger dillerde diizenlenmesine son verilmis ve ayni
yil Sigortacilar Kultibti kurulmustur. 1927’ de Sigortaciligin ve Sigorta Sirketlerinin
Teftis ve Murakabesi hakkindaki yasalar ¢ikarilarak sigortacilik yasal diizenlemeye
kavusturulmustur. Yerli ve yabanci sigorta sirketlerinin denetlenmesi ve esasen déviz
cikisinin 6nlenmesi amacini tastyan bu kanunun cikisiyla sigortacilik gelismeye,

yerli sermaye ile kurulan sirketlerin sayisi artmaya baslamistir. Yine 1927’ de,
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sigorta faaliyetleri Uzerinde diizenleyici roli oynamak ve tamamiyla yurt disina ¢ikan
reastrans primlerinin teknik olanaklar elverdigince (lkede kalmasini saglamak
amacityla Mdukerrer Sigorta Kanunu yurirlige girmis ve 1929 Milli Reasirans
T.A.$’nin kurulmasiyla Turkiye sigortacthginda yeni bir donem acilmistir. 1935
yilinda Giiven Sigorta T.A.S. kurulmustur. 2. Dinya savasinin baslamasi ile Avrupa’
da sigortacilik zor glnler yasamaya baslamis ve birgok sigorta sirketin iflasi ile
karsilasiimistir. 1942 yilinda Dogan Sigorta A.S., 1944 yilinda ise Halk Sigorta
T.A.S., 1948’ de inan Sigorta Sirketi T.A.S., 1949’ da Turkiye Genel Sigorta A.S.,
1955’ de Seker Sigorta A.S., 1957° de Gunes Sigorta A.S., 1958’ da Ray Sigorta
A.S., 1960’ da Basak Sigorta A.S., 1961 yilinda Ak Sigorta A.S., 1964 yilinda Tam
Sigorta A.S. ve Atlantik Sigorta A.S. , 1968° de ise Oyak Sigorta A.S. kurulmustur
(Arslanalp, 2006,14-15).

Bu gelismelerin paralelinde 1939 yilinda sigorta sirketleri Ticaret
Bakanligi’na baglanmistir. Sigorta sektoriini ciddi bir bicimde ele alan 7397 sayil
Sigorta Murakabe Kanunu ise 1959 yilinda ydrarlige girmistir. 1987 yilinda
yurirlige giren 3379 sayili yasa ile 7397 sayili yasada, yasal alandaki bosluklari
doldurmak, sigorta sirketlerini mali yodnden gelistirmek ve sigorta aracilarinin
durumunu yeniden diizenlemek amaciyla 6nemli ve koklu degisikler yapiimistir. Bu
kanun, sigorta ile ilgili organlar ve faaliyetlerini diizenleyen ydnetmelikler
cikarilmasini 6ngorilmastir. Sigorta sirketleri Hazine ve Dis Ticaret Mustesarligi’na
baglanarak mali yapinin bir pargasi olarak kabul edilmistirler. 1 Mayis 1990
tarihinden itibaren Kaza Sigortalari (zorunlu sigortalar hari¢), Miuhendislik
Sigortalari ile Zirai Sigortalarda; 1 Ekim 1990 tarihinden itibaren de Yangin ve
Nakliyat sigortalarinda da Serbest Tarife Sistemine gegilmistir.

(Kazgan, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Tiirkiye+de+sigortacilik/, 02.09.2007)

Serbest tarife donemi sonrasi, sigorta sirketlerinin portfoy yapilarinda
degisiklikler ortaya ¢ikmistir. Yangin ve nakliyat sigortalarinin payi diserken, kaza,
saglik ve hayat sigortalarinin payinda artis gérilmastir. Ayrica isleyis olarak hayat
ve hayat disi sigortalarin, ayri sirketlerce yiritilmesi benimsenmistir. Zaman

icersinde yeni kurulan sigorta sirketlerinin sayisi artarken, sigorta taleplerinin ayni
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6lclde artmamasi, ayrica prim tahsilatinda yasanan sorunlar dolayisiyla, 1994
yilindan itibaren ¢ikaritlan Kanun Hikminde Kararnameler ile 7397 sayili Kanunda
birtakim duzenlemelere gidilmesi ihtiyaci duyulmustur. 1 Ocak 1995 tarihinden
itibaren sigorta primlerinin tahsili sorununa ¢6zum getirilmesi amaciyla, primlerin
acente cari hesaplari Gzerinden takibi sistemi yerine police bazinda takip sistemi de

uygulamaya konulmustur (Arslanalp, 2006, 16) .

Diinya ile karsilastirildiginda Tirk Ozel Sigorta Sektoriiniin neden geri
kaldigi konusunda yapilan tartismalarda ¢ogu zaman dinsel ve toresel inanglar,
enflasyon, sirketlerin hatal faaliyet politikalari gibi unsurlar vurgulanmaktadir. 2003
yilina geldigimizde bahsi gecen bu 3 sorunun Onemini yitirmeye basladigi
gorulmesine ragmen sektdrde arzu edilen gelisim hala saglanamamistir. Sigorta
urinlerinin gelir elastikiyeti yiksektir. Gelir seviyesi distk Kisilerin geleceklerini
glvence altina almaktan ziyade gunlik ihtiyaclarini karsilamaya oncelik vermesi ve
sigortalanabilecek mal varhigi stokunun da gelirle orantili olmasi sigortayr gelir
elastikiyeti yiksek bir triin yapmaktadir. Sektorinin buyime sorununun diger bir
nedeni ise kamu tarafindan sa@lanan sosyal glvenlik sistemi uygulamasinda
yatmaktadir. Ornegin, devletin herkese sinirsiz saglik hizmeti sagladigi bir ortamda
kimsenin &zel sigorta sirketlerinden saglik sigortasi teminati satin almayacagi aciktir
(Gengosmanoglu, 2003, 104)

2.2.2.2. Turkiye’de Sigorta Endustrisinde Uygulanan Branslar Ve

Toplam Uretimin Branslar itibariyle Dagihmi

Turkiye'de Sigorta Sektoriinde faaliyet gosterilen ana branslar soyledir;
Yangin, Nakliyat, Kaza, Muhendislik, Tarim, Hukuksal Koruma, Saghk Ferdi Kaza,
Saglik, Kredi ve K.M.A. Mali sorumluluktan olusmaktadir.

2006 yilinda tum branslarda cari fiyatlarla prim dretimi artmistir. En yuksek
artis1 %85,37 ile Kredi bransinda gerceklesmis olup, bunu % 39,34 ile Yangin, %
33,71 ile Mihendislik, % 27,98 ile Ferdi Kaza, % 27,18 ile Kaza, % 24,96 ile
Hukuksal Koruma, % 23,23 ile Saglik, % 19,14 ile Nakliyat, % 13,09 ile Karayollari

69



Motorlu Araclar Mali Sorumluluk, % 12,02 ile Tarim ve % 11,58 ile Hayat bransi

izlemistir.

Tablo 8 Direkt Primler ve Toplamdaki Paylari

2003 2004 2008 2006 2007
(000) TL Prim o Prim % Prim %  Prim % Prim %
Hayat Dis1 Br. 1952078 7933 A387.764 8149 6423054 8380 B8.089.781 8538 9.A70.355 87,56
Yangm B21953 1650 1009417 1527 1.092.804 1426 1523767 1608 1.660.9% 1532
Nakliyat 194441 390 258393 391 278726 364 LSS 350 52049 329
Tradik 572641 1150 942618 1426 1147179 1497 1327873 1402 1543961 1443
Kaza 1623386 3259 2239990 3388 2518994 3286 3.163.002 3339 3.6204% 3383
Ferdi Kaza . - . 231659 300 295450 312 395929 370
Kred 4489 006 §.310 008 13078 012
Huk Koruma - - - - 19203 025 8182 o7 7711 026
Mibeadishik 06661 415 257410 389 309684 404 412335 435 505.385 472
Tarm 20301 o4 28998 044 47933 063 53.628 057 §7.770 082
Saghk 512395 1028 650938 985 772293 1008 048630 1001 1162983 10387
Hayat 1039920 20,67 1233951 18,51 1.M.031 1620 L3S4750 1461  1.330.697 1344
Toplam 4.981.998 100,00 6.611.715 100,00 7.665.086 100,00 9.474.531 100,00 10701054 100

Kaynak: Hazine Mustesarhgi Sigorta Denetleme Kurulu. (2008). Sigortacilik ve BES

Faaliyet Raporu-2007,32

Direkt prim dretimi yillar itibariyle hayat-hayat disi brans ayriminda

incelendiginde, 2003 yilindan itibaren hayat bransi prim (retimindeki artisin
yavasladi§i, dolayisiyla toplam Uretim icinde hayat disi branslarin agirhginda artis
oldugu gorilmektedir. 2007 yili sektor prim dretiminin % 88’i hayat disI branslara ait
olup, hayat disi branslara ait Uretimin de yaklasik yarisi (% 48) oto kaza
sigortalarinda gergeklestirilmistir. Hayat disi branslardan yangin bransi 2003-2005
yillar1 arasi azalis egiliminde iken, 2006°dan itibaren artmaya bagslayarak toplam
uretim icindeki payini % 16 seviyesine yukseltmistir. Trafik Sigortalari Bigi Merkezi
(TRAMER) sistemine gegis ile sigortalilik oranindaki artisin etkisiyle 2004 yilinda
trafik sigortasi Uretiminde % 65 oraninda artis saglanmis ve bu bransin toplam tretim
icindeki paylr % 14’ler seviyesine yukselmistir. Diger branslarin toplam Uretim
icindeki paylarinda 6nemli bir degisiklik olmamistir (Sigorta Denetleme Kurulu,
2008, 33).
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2.2.2.3 Sigorta Endustrisinde AB Sireci ve Gerekli Yasal Dizenlemeler

Ulkemizde sigorta sektorii Hazine Mustesarlarinca diizenlenmekte ve
denetlenmektedir. Hazine Miustesarligi Sigortacilik Genel Mudurligu sigortacilikla
ilgili dlzenlemeleri getirmek ve uygulamak, ilgili taraflara uygulamada yol
gOstermek ve bir yandan sigorta sektoriin gelismesini saglarken bir yandan da
sigortalilari korumakla sorumluyken, Hazine Mustesarli§i Sigorta Denetleme Kurulu,
sektoriin denetlenmesi, incelenmesi ve sorusturulmasindan sorumludur (Aydin, 2006,
112)

Turkiye’de temsilcilik agmak suretiyle faaliyette bulunan yabanci sirketlere
7397 sayili Kanunda 3379 sayili Kanunla yapilan degisikliklerden sonra, Tirk
sirketleriyle ayni sartlara tabi olma zorunlulugu getirilmistir. Boylece yabanci
sirketlerin de (lke iginde yeni bir sirket kurarak veya sube seklinde teskilatlanarak
faaliyet goOstermeleri ve yurtiginde topladiklart primin bir kismini Gzerlerinde

tutmalari ve bdylece topladiklari primlerin kismen yurt iginde kalmasi saglanmistir.

Sektorde, 1990 yilina kadar sigorta sirketleri tarafindan uygulanacak tarifeler
kamu otoritesi (Sigorta Murakabe Kurulu) tarafindan belirlenmekte iken, anilan
tarihte serbest tarife sistemine gecilmis ve sektor rekabete aciimistir. Boylece sigorta
sirketleri hayat ve zorunlu sigortalar disindaki branslarda fiyatlarini serbestce
belirleyebilme imkanina kavusmugslar ve sektorde tam rekabet kurallarinin
isleyebilecegi bir ortam yaratilmistir (Arslan, 2003, 51).

2.2.2.3.1 Yasal Duzenlemeler

Turkiye'de 1999 yili iginde yasanan iki buyik deprem felaketinden sonra
Deprem Sigortas! ile ilgili bir kararname ¢ikarilmis ve 27.11.1999 tarihinde resmi
konutlar disinda kalan konutlar i¢in deprem sigortasi yaptiriimasi zorunlu olmustur.
Zorunlu deprem sigortasi ile islemleri yuriutmek iccin Dogal Afet Sigortalari Kurumu
(DASK) kurulmustur.
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2001 yilinda ise sosyal guvenlik sistemine bir destek olarak emeklilik
tasarruflarinin degerlendirilmesi ve bu tasarruflarin yatirima yonlendirilip uzun
vadede ekonomiye kazandirilabilmesi amaciyla gondlli olarak isleyen bir bireysel
emeklilik sistemi olusturulmustur. Sistemin diizenlenmesi ve denetlenmesi amaciyla

Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu ¢ikariimistir.

Sektore ait yeni bir kanun olan Sigortacilik Kanunu ise Cumhurbaskani
Ahmet Necdet Sezer tarafindan 14.6.2007 tarih ve 26552 sayili Resmi Gazete'de

yayimlanarak 5884 numarali “Sigortacilik Kanunu” olarak yurdrliluge girmistir.

Gunumuzdeki gelismelerle beraber hem medeni dizenlemelerden uzak kalan
kanun ve yeni duzenlemeler icin sektorde bir bekleyis olusmustur. 10 yili askin
suredir beklenen Sigortacilik Kanunu sektor i¢in énemli bir doniim noktasi olmustur.

Sektorlin gelecegini daha net ve agik olarak gormesini saglamistir.

Yeni ydrdrlige giren "Sigortacilik Kanunu" ile getirilen, sigorta ve reasirans
sirketlerinin faaliyetlerinin, varhiklarinin, istiraklerinin, alacaklarinin,
6zkaynaklarinin, borclari ile mali bunyeyi ve idari yapiyi etkileyen tim unsurlarin,
tespit ve tahliline yonelik yeni duzenlemelerin, daha etkin bir denetimi saglayacak

duruma getirilmistir.

Turkiye ve AB mevzuatinin uyumlastiritimasi ¢alismalari cercevesinde,
mevcut kanunun degistirilmesi geregi olarak bu yeni kanun ortaya ¢ikmistir. Kanun
ile sigorta ve reasirans sirketlerinin kurulusuna iliskin getirilen yenilikler, "Sirket
kurulusunda on izin kaldiritlmistir. Minimum sermaye 5 milyon YTL olarak
ongorulmustur. Minimum sermayeye ilave olarak brans bazinda sermaye uygulamasi
kabul edilmistir. ilk 3 yil icin (isletme Plani) hazirlanmasi ilkesi benimsenmistir.
Ruhsat talebinin Mustesarlikca reddi agik kurallara baglanmistir. Kurucu, yonetici ve
denetciler icin (guvenilir kisi olma sarti) getirilmistir. Sigorta ve reaslrans
sirketlerinin faaliyetine iliskin yenilikler ise yukumliluk karsilama yeterliligi
uygulamasi ve minimum garanti fonu diizenlemesi yapilmistir. Teknik karsiliklar

yeniden dizenlenmistir ve ilave teknik karsiliklar getirilmistir. Sirketler igin i¢
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denetim sistemi kurulmasi zorunlu kilinmistir. Mali blnye zafiyeti sayilan haller
eskisine gore daha da somutlastirilmis, mudahale sistemi daha etkin kilinmistir.

Teminat sistemi yeniden duzenlenmistir. Tarifelerde ilke olarak serbesti getirmistir.

Garanti Hesabinin kapsami genisletilerek Guvence Hesabi olusturulmasi
ongorulmustur. Garanti Hesabindan farkli olarak, Guvence Hesabi ile "Sigortacilik
Kanununa, Sigorta Murakabe Kanununa, Karayollari Trafik Kanunu ile Karayolu
Tasima Kanununa goére" zorunlu kilinan sigortalardan dogan tazminatlar ile
uluslararasi zorunlu trafik sigortasi niteligindeki Yesil Kart Sigortasi (agirlikli olarak
Avrupa Ulkelerinin Gye oldugu yesil kart sistemi cercevesinde, her tlke girisinde
tekrar zorunlu trafik sigortasi yaptirilmasi yerine ortak bir sigorta sistemi
olusturularak kara tagsitlari ile seyahat edeceklerin kendi ulkelerinden temin
edecekleri bir sertifika ile tim Uye Ulkelerde dolasabilmelerine imkan saglayan
sigorta) uygulamalari icin faaliyet gosteren Turkiye Motorlu Tasit Blrosunca

yapilacak édemelerin karsilanabilmesi amaglanmistir.

Kanunla, sigortal ile sigorta sirketi arasindaki ihtilaflarin hizli ¢6zimi igin
"Tahkim™ miessesesi 6ngorilmus ayrica, acente ve eksperler icin Turkiye Odalar ve
Borsalar Birligi (TOBB) bunyesinde mesleki orgltlenme getirilirken, Sigortacilik
Egitim Merkezi kurulmustur. Sigorta alaninda sendikasyon tiirii yapilanmalara imkan
verilmistir. Sorumluluk sigortalari disindaki sigortalarin da Bakanlar Kurulunca
zorunlu hale getirilebilmesi miimkiin kilinmistir. idari ceza/adli ceza ayrimina
gidilmis, ekonomik suga ekonomik ceza ilkesi benimsenmis ve yapilan
diizenlemelerde, yeni Turk Ceza Kanunu ile Kabahatler Kanunu dikkate alinmistir.
Eksperlik ve acentelik sistemleri yeniden dizenlenmistir. Tlrkiye Sigorta ve
Reasurans Sirketleri Birliginin yapilanmasi ve lyelige iliskin uygulama esaslarinda
degisiklik yapiimistir. Hayat disi sigorta sirketlerine de aktier calistirma zorunlulugu
getirilmistir (Referans Gazetesi, 2007, http://www.referansgazetesi.com/haber.as,
07.10.2007)
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2.2.2.3.2 AB Slreci

Getirilen yeni diizenlemeler ile sigortacilik yasasi ¢ok blylk oranda Avrupa
Birligi normlarina uyar hale gelmistir. Sigorta sirketlerinin kurulus ©n izni
kaldirllarak Avrupa Birligi miktesebatina uygun olarak faaliyet izni esasi kabul
edilmis, ayrica sigorta ve reasurans sirketleri icin faaliyet alani, sigortacilik yaninda
dogrudan sigortacilikla baglantisi  bulunan isleri de kapsayacak sekilde

genisletilmistir.

Turkiye ile Avrupa Birligi arasinda Uyelik gorusmeleri 3 asamada
gerceklestirilmektedir. Bunlarda birincisi 6n hazirhk olarak karsimiza gelmektedir.
Bu noktada mevzuatta olusacak sorunlar hakkinda bilgi verilmekte ve karsilikli gorus
ahisveris yapilmaktadir. Bu noktada Tirkiye yeni Sigortacilik Yasasi ile bazi uyum
isaretleri vermistir fakat heniiz yasa ile tamamlanamayan noktalar da bulunmaktadir.
Fakat cesitli kuruluslarin da goruslerinde belirttigi gibi Turkiye'nin su an icin sigorta
muktesebatina tam olarak uyum goOstermesi ulkemiz agisindan faydali
gorunmemektedir. Tirkiye muktesebat agisindan ikinci mevzuat ile Avrupa Birligi
ile yiuksek uyum tasirken, birincil mevzuat ile son zamanlarda ¢ikan Sigortacilik
Kanunu ile bazi ilerlemeler kaydetmemize ragmen tam manasiyla uyum

gosterdigimiz soylenememektedir.

Avrupa Birligi ile gorismelerin ikinci asamasinda ise belirlenen
pozisyonlarda aday (lke gorisme pozisyonu belirlenmekte ve daha sonra ilgili
sartlarin tam olarak saglanmasi durumunda ilgili baslik gegici olarak kapatilmaktadir.
Uciincii asamada ise onay prosediirii karsimiza ¢ikmaktadir. Sektorde bu yontem

cercevesinde gerekli diizenlemeler yapiimaktadir.

Sigortacilik Yasasi sigorta sirketlerin kurulus ve calisma esaslarini
diizenlerken ayni zamanda denetime de iliskin duzenleyici hikumler icermektedir.
Diger taraftan sigorta aracilarinin da faaliyetleri bu yasada yer almaktadir. Turk
Ticaret Kanunu ise sigortacilik faaliyetlerine iliskin esaslari ve s6zlesme hukukunu

belirleyen hikiimleri icermektedir. Bu sebeple, sektdriin asil ihtiyaci olan sigortacilik
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pastasinin gelismesine yonelik yasal dizenlemeler Turk Ticaret Kanunu’nda
bulunmaktadir. TTK’nin sigortacihik ile ilgili bolumleri ikiye ayrilmaktadir;
bunlardan birincisi  sigorta sozlesmelerinin  kapsamina yonelik hikimler
icermektedir. Ikinci kisim ise sigorta tirlerine yonelik hikiimleri kapsamaktadir. Bu
bolim Zarar Sigortalari ve Can Sigortalari olarak ikiye ayrilmaktadir. Zarar
Sigortalari Mal Sigortalari ve Sorumluluk Sigortalari olarak iki ayri baslikta yer
alirken, Can Sigortalari ise hayat sigortalari, ferdi kaza sigortalari saglik ve hastalik
sigortalari  olarak  cesitli ~ bolimlere  ayrnilmis  durumdadir.(Kantar,2007,

http://www.sigortacigazetesi.com.tr/modules/news/article.php?storyid=342,

07.10.2007). TTK'ninda hazirlanmasi ile sigorta sektori  Avrupa Birligi
Miiktesebatina daha yaklasmis olacaktir, fakat tam uyum ancak gdrismelerin
sonlanmas! ile olusabilecektir ¢unki tam dyeligin ne kadar surede saglanacagi
ongorilmeden Tirk sigorta enddstrisinin - uluslararasi  piyasalara agilmasi

distndlemez.

Sigortacilik i¢in Avrupa Birligi ile ilgili en 6nemli dizenlemelerin basinda
Yukumlalik Karsilama Yeterliligi  bulunmaktadir. S6zlik anlamiyla borglarini
6deyebilme kapasitesi anlamina gelen “Solvency” Turkceye “yukumlulik karsilama
yeterliligi” olarak cevrilmektedir. Yukumlalik karsilama vyeterliligi sirketlerin
sigortalilara karsi olan yikimluluklerini karsilayip karsilamayacaklarina dair isletme
hesaplari ve olasi degisimler hakkinda bilgi sunan bir uygulamadir ve bu
uygulamayla, sirketlerin belli bir anda borclarini karsilamaya yeterli olup olmadigini
6lgtlmektedir (Aydin, 2006, 117) .

Buytk sayilar ve olasiliklar teorisine gore; sigorta sisteminde riskler, sigorta
portfoyu ile orantili olarak portfoy blyidikce daha iyi karsilanabilmekte ve zararlar
daha kolay giderilebilmektedir. Baska bir ifade ile kigik isletmelerde karsiliklarla
sonuglar arasindaki agiklar daha ¢cok olmaktadir. Bunun igin bir sigorta isletmesinin

Ozkaynaklarinin yeterli olmasi uygun olacaktir.

Bu nedenle, Avrupa Birligi yasa yapicilari, sigorta sirketlerinin

yukimlaliguna karstlamada, 6zkaynagin asgari sinirini saptamistir. Ozkaynagin bu
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siniri sigorta isletmesinin is hacminden tamamen bagimsiz, belirli bir miktardan
olusmaktadir. Garanti Fonu olarak isimlendirilen bu miktar, iki sekilde
uygulanmaktadir. Topluluk disi Ulkelerin sigorta sirketlerinin topluluga dahil
Ulkelerdeki subeleri, belli bir miktar Garanti Fonu'nu tesis etmek zorundadirlar.

Topluluga dahil Glkelerin sigorta sirketleri ise bu fonu hesaben olusturmaktadirlar.

Avrupa Birligi Yonergelerinde ve uygulamada sigorta sirketlerinin
yukimlulik karstlama yeterliligi olarak hesapladiklari miktarin Ggte biri Garanti
Fonu olarak belirlenmistir. Ancak bu miktar Avrupa Birligi Yonergelerinde ve bu
Yonergelere gore Uye ulkelerin Sigorta Kanunlarinda saptanan miktarlardan az
olamamaktadir
(Bigot,http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Yayinlar/Birlikten+makaleler/Maliye-
Muhasebe/AVRUPA+BIRLIGINDE+YUKUMLULUK+KARSILAMA+YETERLI
LiGi+GARANTI+FONU.htm, 8.10.2007).

vy

Avrupa Birligi'nde ve ABD'de oldugu gibi ulkemizde de Yukimlaluk
Karsilama yeterliligi ile ilgili Hazine Mustesarligi Sigortacilik Genel Mudurligu
tarafindan calismalar yapilmis ve (lkemizde uygulanmakta olan Yukimliluk
karsilama yeterliligine iliskin 23.04.2006 tarih ve 26117 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Sigorta ve Reastrans ile Emeklilik sirketlerinin  Sermaye
Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Ydénetmelik yirirliliige
girmistir (Aydin, 2006, 117). Ayrica yeni kanunda Y ukimluluk Karsilama Yeterliligi
Uygulamasi ve “minimum garanti fonu” diizenlemesi yeniden yapilmistir. Teknik

karsiliklar yeniden diizenlenmis ve ilave teknik karsiliklar getirilmistir.

Bunun yaninda yeni ¢ikarilan kanunun sigorta ve reasurans sirketleriyle ilgili
kurulustan baslayarak tasfiye stirecine kadar birtakim dizenlemeleri beraberinde
getirmistir. Yeni kanunda kurulustaki yeni ruhsat sistemi degismistir. Sigorta
sektoriine eskisi gibi tek bir sermayeyle girilememektedir. Bir taban sermayeyle
girilecek bu da 5 milyon YTL olacaktir. Bunun tzerine ilgili sirket hangi bransta
faaliyet gostermek istiyorsa, her bransin kendi ilave sermayesi olacaktir. 5 milyon

YTL'nin Gzerine ek sermaye koyarak pazara girilebilecektir. Brans diizenlemelerinde
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de yeni brans sistemine gore yeniden duzenlemistir. Boylece Avrupa Birligi'ndeki

uygulamaya benzer bir uygulamaya gegilmistir.

Yeni Sigortacilik Kanunu da bir cerceve kanun niteligindedir. Oncelikle ana
kurallar belirlenmis ve ayrintilar ikincil mevzuata birakilmistir. Bu sekilde, yasal
dizenlemelerin sektdriin dinamik yapisina gecikmeden ayak uydurmasina imkan
saglanmistir. Boylelikle, AB mevzuatindaki olasi degisikliklerin  mevzuata
yansitilabilmesi de daha kolay olacaktir. Ayrica, Tlrk hukuk sisteminin yapisi
geredi, temel kanun niteli§indeki Tirk Ticaret Kanunu, Borclar Kanunu, icra-iflas
Kanunu gibi kanunlarda yapilan diizenlemeler, Kanuna aktariimamistir. Kanun
hazirlanirken ilke olarak AB’ye uyum goOzetilmistir. Bu uyum, bazi hikumler
acisindan Kanuna dogrudan yansitilmis, bazi hiukimlerde ise gerektiginde uyumu
saglayabilmeye yonelik idareye yetki taninmistir. Ayrica, bir cerceve kanun
niteliginde hazirlandigindan, uygulamaya iliskin ikincil diizenlemelere birakilan
bircok hususun temelini, AB Direktifleri olusturacaktir (Hazine,2007,2).

Ayrica, Ulusal Program’da, Turk mevzuatinda yapilmasi gereken
degisiklikleri soyle siralanabilmektedir (Kubilay, 2006,
http://www.izto.org.tr/IZTO/TC/Duyuru-
Etkinlik/Resmi+Ziyaretler/Toplantilar/abmuktesat.htm son erisim:08.10.2007) ;

e Yabanci sigorta sirketlerinin Turkiye’de sube agmaksizin sinir étesi faaliyette
bulunmasi,

e Hayat-disi sigortalarda, sigorta hizmetinin Tirkiye’de yerlesik sigorta
sirketlerinden alinmasi zorunlulugu,

e Gergek kisi sigorta aracilarinin (brokerler, prodiktorler ve eksperler) Tirk
olma zorunlulugu,

e Yurt icinde yerlesik bir reasurans sirketi olan ‘Milli Reastrans T.A.S.’
sirketine zorunlu devri 0ngdren reasurans tekelinin kaldirilmasi olarak

gorilmektedir.

Avrupa Komisyonu tarafindan 6 Kasim 2007 tarihinde agiklanan Turkiye

ilerleme Raporunda Tiirk Sigorta sektoriine iliskin yapilan degerlendirmeler, uyumda
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gucluklerle karsilasilan sorunlar ve oncelikli olarak ele alinmasi gereken konulara
iliskin olarak hazirladigi raporu 7 Kasim 2007 tarihinde sektore iletmistir. Bu
konularda TSRSB'nin calismalar kapsaminda toplantilar, projeler ve egitimler
surdurulmektedir. Ozellikle Avrupa Birligi'nin ilerleme raporunda belirttigi reasiirans
ve ek denetim konularinda sektdre yonelik calismalar sirmektedir (TSRSB, 2007,
84).
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UCUNCU BOLUM
YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ TURKIYE’DEKi SIGORTA
ENDUSTRISi ACISINDAN YERi VE ONEMI

3.1 GUNUMUZDE SiGORTA ENDUSTRISININ DURUMU

Ulkemizde yasanan ekonomik Kkrizler sirketlerin ozkaynak yetersizlikleri
yaninda piyasada yasanan kiculmeler prim istihsalinde zorluklar ¢ekilmesine yol
acmis, primlerin sigortalilar ve aracilardan zamaninda tahsil edilememesi nedeniyle
likidite sorunlari yasanarak hasar ¢demelerinde sigortalilarin magdur olmalarina
neden olunmustur. Sigorta sirketlerinin mevcut piyasa kosullarinda uzun vadeli
disunerek, kurumsallasma bilinci icinde diizenli sekilde sermaye ve dzkaynaklarini
arttirmalari ve bu guct yatinmlara dondstirmeleri giderek 6nem kazanmaktadir
(Senturk ve Kahya, 2003, 160).

Turkiye, 2006 yilinda %0,18 pay ile dinya prim tretiminde 87 (lke arasinda
35%inci sirada yer almistir. Prim dretiminin GSYiH’ye oranina gére yapilan
siralamada 68’inci sirada yer alan Turkiye, kisi basi prim retiminde ise 61’incilige
yukselmektedir. Kisi basina prim Uretimine gére Avrupa Ulkeleri arasinda bir
degerlendirme yapildiginda ise, Turkiye 34 (lke arasindan 32’nci sirada yer
almaktadir. (Sigorta Denetleme Kurulu,2008, 2)

Tablo 9 Kisi Basina Dusen Prim Uretimi (Dolar)

2006 2005

Hayat Hﬁ:ﬁ?' Havyat H];:;'

Sanayilezmis Pivasalar 20260 1.3362 18870 13998
Gelismekte Olan Piyasalar 31,6 282 46,1 304
-Asya 154.6 04 36,6 214
-Latin Amenka ve Karayipler 513 734 420 638
-Merkez ve Dogu Aviupa 40,0 1314 ils 109.9
-Afnka 383 153 30,7 13,5
-Orta Dogy ve Merkez Asya 15,8 46,8 148 40,2

Kaynak: Hazine Mustesarligi Sigorta Denetleme Kurulu. (2008). Sigortacilik ve BES
Faaliyet Raporu-2007,2
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Turk finans sektoérinln varliklar toplami 2005 yilina gore % 20,18 oraninda
artarak 2006 yili sonunda 565,9 milyar YTL’ye ulasmistir. Finansal sektor
varliklarinin, 2006 yili sonu itibariyle, % 88,3’Uni bankacilik sektori
olusturmaktadir. Sigorta sektorinin payr ise % 3,3’tlr. Tiurk finans sektori
bankacilik agirlikli bir yapida olup, onu sirasityla menkul kiymet yatirim fonlari ve
sigorta sektorli takip etmektedir. Tirk sigorta sektort varlik toplami, bireysel
emeklilik ve reasurans sirketleri dahil olmak Uzere, bir énceki déneme gore % 21
oraninda artarak 31.12.2006 tarihi itibariyle 18,6 milyar YTL’ye yukselirken,
GSYiH’ye oraninda bir degisiklik olmamistir. 2006 yilinda prim Uretiminin
GSYiH’ye oraninda 0,1 puanlik artis olurken, bireysel emeklilik fonlarinin

GSYIiH’ye oraninda 0,3 puanlik artis olmustur (Sigorta Denetleme Kurulu, 2007, 1).

Turkiye’de finans sektoériiniin varhik toplami 2007 yilsonu itibariyle 771,5
milyar YTL’ye ulagmistir. Finansal sektor varhiklarinin, Aralik 2007 itibariyle %
74,6’sin1 (TCMB harig) bankacilik sektort olusturmaktadir. Sigorta sektoriinlin pay!
ise % 2,8’dir. Turk finans sektorii bankacilik agirlikl bir yapida olup, onu sirasiyla

menkul kiymet yatirim fonlari ve sigorta sektori takip etmektedir.

Tablo 10 Turk Finans Sekt. Bilango Buyuklukleri (Milyar YTL)

(Milyar YTL) 003 I004 2005 2006 10407
TCMB 765  T47 901 1044 1066
Bankalar 1550 3138 4069 4995 5816
Menkul Kaymet Yatnm Fonlan 199 44 194 12.0 26.4
Sigorta, Reastirans, Emelklilik Sirk. 82 105 154 186 234
Finansal Kiralama $irketleri 10 6.7 6.1 0.0 137
Faltaring Surketlen 19 41 5.3 6.3 14
Tuketici Finans $irketlen 0.8 15 25 34 39
Menkul Kaymet Arsci Kurumlan 1.3 1.0 16 2.1 39
Gayrimenku] Yatinm Ortakliklan 12 14 22 2.5 39
Menkul Kivmet Yatmm Ortakliklan 0.2 0.3 0.3 0.3 0.7
Genel Toplam ITL0 4384 5610 669.9  77LS

Kaynak: Hazine Mustesarhgi Sigorta Denetleme Kurulu. (2008). Sigortacilik ve BES
Faaliyet Raporu-2007,3

2006 yilsonu itibariyle sigortacilik ve bireysel emeklilik sektériinde mevcut
53 sirketten 24’0 dogrudan veya dolayli olarak yabanci ortaklidir. Odenmis sermaye

icinde yabanci sermayenin pay!r hayat disi sigortacilik alaninda % 19 iken,
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hayat/emeklilik alaninda bu oran % 34’e ylkselmektedir. Yabanci ortakli sirketlerin
toplam prim Gretimi icindeki payr % 53 iken, bu oran hayat sigorta sirketlerinde %
61’e ¢ikmaktadir (Sigorta Denetleme Kurulu, 2007, 5).

Prim Gretimi bakimindan 2006 yili itibariyle, sekttrdeki en blyuk 10 sirketin
pay!l %64,49'dur. Sektdrdeki en biyik 10 sirket toplam aktiflerin %63,8'ine sahiptir.
Bu buyuk sirketlerden bazilarinin ayni sermaye grubuna ait oldugu dikkate alinirsa
sektorde yogunlasmanin yuksek oldugu goérullr. Japonya hari¢ bircok OECD
ulkesinde hem sirket sayisi ¢ok fazla (bazen bin — iki bin civarinda) hem de biyik
sirketlerin payinin dustik oranda oldugu goralir. Bu durumda Turk sigorta
piyasasinin o piyasalara gore daha ¢ok yogunlasmis ve daha az rekabete agik oldugu
sOylenebilir (Aydin, 2006, 107).

Yabanci sermayenin toplam prim dretimi igindeki payr %41’dir. Hayat disl
sigortacilik alaninda 19 sirket yabanci ortakli olup, hayat disi prim Gretiminde
yabanci sermayenin payl %41’dir. Hayat / Emeklilik alaninda ise yabanci ortakli
sirket sayisi 16 olup, prim Uretiminde yabanci sermayenin pay! % 43’tur (Sigorta
Denetleme Kurulu, 2008, 8).

Turkiye’de sigorta potansiyelinin yiksek olmasi ve sigortacilik ve bireysel
emeklilik sektorinin son yillarda gosterdigi hizh gelisim yabanci yatirimcilari Turk
sigortacilik piyasasina yoneltmektedir. Ulkelerinde sigortalilik orani dst sinirina
yaklasmis yabanci yatirimcilarin, Tirkiye de dahil olmak Uzere gelismekte olan
ulkelerde yatirrm yapmaya yonelmesi, lkemiz sigorta endustrisinin 2006 yilinda

baslayan hareketlenmeyi 2007 yilinda da devam ettirdigi gorilmektedir.

31.12.2006 tarihi itibariyle Birlige (TSRSB) kayith 53 sigorta sirketi ve 2
reasiirans sirketi bulunmakta iken 2007 yili basinda Hazine Mistesarli§i’ndan ruhsat
alan Coface Sigorta A.S. Uyelik basvurusunda bulunarak Birligin yeni Uyesi
olmustur. Bdylece Birlige Uye sigorta sirketi sayisi 54’e ve toplam Uye sayisi ise
56’ya ulasmistir (TSRSB, 2007, 22) .
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Tablo 11 Sigorta ve Emeklilik Sirketlerinin Yapisal Gostergeleri

2003 2004 2005 2006 2007

Sirket Sayisi 63 5 M & 61
- Hayat Dhs Surketler 36 33 1 32 £

- Hayat / Emekhlik Suketlen 11 1 11 11 10

- Hayat Sirketlen 13 12 10 10 14

- Peasfirans Sirketlen 3 3 1 1 2
Yabaner Sermayeli Sirket Sania 11 16 20 M 35
- Hayat D Surketler 7 9 11 14 19

- Hayat / Emeklilik Sirketlen 3 7 9 10 16
Polige Savial 19451411 25313.010 29404334 36463530  38.308.314
- Hayat Dis1 Polige Sayist 14470066 18.451.884 22346492 30.800.202 31.676.737

- Hayat Polige Sayia 4981345 6861126 TO57R41 5004337 6.031.637
Birevsel Emeklilik Stzlegme Savisi 20534 340011 725822 1208341  1.600.157
Personel Sayim 11.426 12.140 12,851 13.617 15.138
- Hayat Dig Sirkeetler 5747 6.147 6.349 6913 73553

- Hayat / Emekhlik Suketlen 4393 4912 5.403 3.610 6.265

- Hayat Sirketlen 1076 889 914 802 1.118

- Reasfirans Juketlen 210 192 183 192 i) |
Acente Sayia 15322 16.011
Broker Sayinn 56 64
Eksper Sayin1 1.734 963

Kaynak: Hazine Mstesarligi Sigorta Denetleme Kurulu. (2008). Sigortacilik ve BES
Faaliyet Raporu-2007,35

2006 yilinda iki sirketin ticari unvani degismistir. ihlas Sigorta A.S. Unvanini
30.06.2006 tarihinde % 99,99 oraninda hissesini HDI International AG’ye
devretmesi neticesinde 19.07.2006 itibariyle HDI Sigorta A.S olarak, Halk Reastrans
A.S unvanini 25.12.2006 tarihinde Arti Reaslrans A.S olarak degistirmistir. Yine
Isvicre Sigorta A.S. ve lIsvicre Hayat Sigorta A.S. 01.01.2007 tarihi itibariyle
unvanlarini Ergo lIsvigre Sigorta A.S. ve Ergo isvicre Hayat Sigorta A.S. olarak
degistirmiglerdir (TSRSB, 2007, 22).

2007 yilinin sonuna gelindiginde ise Turkiye Sigorta ve Reasurans Sirketleri
Birligi'ne kayith Uye sayisi 56 sigorta ve 2 reaslrans sirketi olmak Uzere 58'e
yukselmistir. Cardiff Sigorta A.S. Ve CIV Hayat Sigorta A.S.'nin de 2008 yil
icerisinde ruhsat almasiyla beraber sigorta sirketi sayisi  58’e ve toplam dye sayisi
ise 60'a ulasmistir. 2007 yih itibariyle iflasina karar verilen ve yeni sozlesme ve

sigorta yapma yetkisi kaldirilan sigorta sirketi olmamistir (TSRS$B,2008,19)
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Istatistiki siniflandirmalarda “Mali Araci Kuruluslarin Faaliyetleri” olarak
gecen finans sektori, onceki yillarda oldugu gibi 2007 yilinda da 11,4 milyar dolar
ile Turkiye’de en yiksek uluslararasi dogrudan yatinm girisini saglayan sektor

olmustur.

Gegtigimiz yil uluslararasi dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin %59,5’i
finans sektoriinde gerceklesmistir. Duslk enflasyon, yiksek blyume oranlari, AB
entegrasyon slreci, makro ekonomik istikrar, yatirim ortamini iyilestirici
dizenlemeler, Tirk finans sektorinin glgll bir buyime potansiyeline sahip olmasi
gibi unsurlar, yabanci yatirimcilarin ilgisinde etkili olmustur. 2007 yilindaki en
blyik DYSY girisi, Citibank tarafindan Akbank’in %20 oranindaki hissesinin satin
alinmasina iliskin transfer edilen 3,1 milyar dolarhik tutar olmustur. Hollanda’da
yerlesik ING Bank N.V. tarafindan Oyak Bank’in satin alinmasina iliskin 2,7 milyar
dolarhk transfer ikinci sirada yer almaktadir. Yunanistan’da yerlesik National Bank
of Greece tarafindan Finansbank’in satin alinmasina istinaden yapilan 2,3 milyar

dolar tutarindaki DYSY girisi U¢uncu siradadir.

Sekerbank’in %38 oraninda hissesini satin alan Kazakistan menseli
Turanalem Securities JSC’nin 610 milyon dolarlik, Tekfenbank’in %70 hissesini 182
milyon dolara satin alan Yunanistan’da yerlesik EFG Eurobank Ergasias’in yaklasik
180 milyon dolarhk DYSY girisleri diger onemli islemler arasinda sayilabilir.
Garanti Bankasi Takas ve Saklama Birimi’nin Deutsche Bank tarafindan satin

alinmasina iliskin transfer tutari ise 115 milyon dolardir.

Ayrica, Turkiye Finans Katilim Bankasi’nin %60 hissesinin S.Arabistan’da
yerlesik National Commercial Bank tarafindan 1.080 milyon dolara; Turkish Bank’in
ise %40 hissesinin Kuveyt’te yerlesik National Bank of Kuwait tarafindan 160
milyon dolara satin alindiginin agiklanmasina karsin, 2007 yilinda bunlara iliskin bir

DYSY girisi olmamistir.

Sigortacilik sektériinde 2007 yilinda 6nde gelen islemler; ispanya’da yerlesik

Mapfre tarafindan %80 hissesi satin alinan Genel Sigorta’ya iliskin transfer edilen
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380 milyon dolar, Hollanda’da yerlesik Eureko tarafindan Garanti Sigorta ve Garanti
Emeklilik’in hisselerinin satin alinmasina iliskin transfer edilen sirasiyla 489 ve 134
milyon dolar, daha 6nce yabanci sermayeli olan “Aviva Hayat ve Emeklilik” ile “Ak
Emeklilik” in birlesmesiyle yapilanan “Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S.” igin
birlesme kapsaminda transfer edilen 100 milyon dolar, Hollanda’da yerlesik TBIH
tarafindan %58 hissesi satin alinan Ray Sigorta’ya iliskin gerceklesen 85 milyon
dolar ve ABD’de yerlesik Liberty Mutual tarafindan %64 hissesi satin alinan Seker
Sigorta’ya iliskin gerceklesen 63 milyon dolarhk DYSY girisleri olarak
siralanmaktadir (Hazine,2008, 55)

3.2. YABANCI SERMAYENIN ENDUSTRISI UZERINE DUNYA’DAKI VE
TURKIYE’DEKI ETKISI

Sigorta Endustrisi sermaye hareketleri agsindan oldukc¢a hareketlidir ve son
yillarda sigorta sektoriinde gelismekte olan piyasalardaki prim potansiyeli hizla
artmaktadir. Bu yukselisten Turkiye’de payini almistir. Bu pazarda yabanci

sermayenin etkinligi buytk olmustur ve hizh bir bilylime gerceklestirmistir.
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3.2.1.Dunyada Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sigorta Endustrisine Etkileri

Sekil 4 Yukselen Piyasalarda Prim Gelisimi 2003-2007 (2002 fiyatlariyla)
Ylkselen Piyasalar m

Gin 33
Hindistan 24
Brezilya B
Rusya i5
Polonya 4
Giiney Afrika ]
Meksika 3
Venezuella i
Malezya 2
Endonezya 2
Digerleri 2
I I I | i | |
0 L] 100 180 200 260 300
Prim Hacmi 2002 Ek Prim Hacmi 2002-2007

Kaynak: Swiss Re, 2008b, 3

Yizyilin basindan beri, sigorta sektorii gelismekte olan piyasalarda icerisinde
istikrarli bir blytme gerceklestirmektedir. Hem hayat hem de hayat disi
sigortacihikta 2 haneli yillik artis oranlari gortlmastir. 2007'de global kredi krizinin
hemen basinda gelismekte olan piyasalarda toplam prim hacmi bir yil dnceye gore
%13 gibi bir artis gostermis, bunun %12'si hayat disi %14 hayat primlerinden
olusmustur. (Swiss Re, 2008b, 3)

Gelismekte olan piyasalarda sigorta primleri 2002 yilindan beri yaklasik iki
kat fazlalasarak, 2007 yilinda 422 milyar dolar seviyesine gelmistir. 2002 fiyatlari ile
bakildigi zaman Cin 32 milyar dolar Hindistan 24 Milyar dolar ile en buyUk prim
artislarini gerceklestirmistir. Diger iki gelismekte olan Rusya ve Brezilyada 6 ve 5
milyar dolarhk prim Uretim artisinda bulunmusglardir.
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Tablo 12 Hayat ve Hayat Disi Sigortalarda ilk 10 Ulke

2007 prim hacmi Yikselen 2007 prim hacmi

Yikselen

Hayat Sigortasi (Milyon Dolar) piyasalann orani Hayat Digi Sigortalar (Milyon Dolar) piyasalarin orans
S’in?'ﬂa 58673 26.4% gl_ 33810 17 0%

indistan 51322 23.0% usya 28973 14.6%
Gliney Afrika 34430 15.5% Brezilya 20501 10.3%
Brezifya 18533 53w Meksika 9763 4.9%
Paolonya 7950 3.6%  Glney Afrika 8345 4.2%
Meksika 7653 3.4% Paolonya 7677 3.9%
Malezya 5572 2.5% Hma'l'srﬁn 7402 3.7%
Endonezya 4728 Z.1% TURKIYE 7201 3.6%
Tayland 4521 2.0% Venezuella 6977 35%
Sili 3792 1.7% Arjantin 4471 229
lik 10 197177 886% k10 129619 68.0%

Kaynak: Swiss Re, 2008-5, 13

2007 yilinda hayat disi sektorlerden de olumlu sonuglar gelmistir. 6 biytk

ana sigorta pazarinda %3 kadar bir gerileme gorilmastir. Bu gerilemeye ragmen

2007 yili icin hissedarlarin sermayeleri artmaya devam etmistir. Sirketlerin likiditesi

(solvency) artmaya devam etmistir ve 1990°larda gorilen yiksek seviyelere

yaklasmistir (Swiss Re, 2008a 12).

Sekil 5 Hayat Disi Sigortalarda Yukumlulik Karsilama Yeterliligi Oranlari

QoD Toplam Amerika, Kanada, Fransa, Almanya, Ingiltere ve Japonya 130%
800 T20%
700 110%
60O —— 100%
BOO 90%
BO%
70%
BO0%
504

40

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2006 2006 2007

B Kazamlmig primler, milyar § Sirketlerin bzsermayesi, milyar 3
— Ylkiumldldk kargilama yeterliligi (5zsermaye/primler)

Kaynak: Swiss Re, 2008-3, 13

Toplam dinya primlerinin yizde doksanini Greten sanayilesmis Ulkelerde

prim gelirleri 2007 yilinda %2,4 artmis ve 3.544 milyar $'a yikselmistir.

2007

yilinda hayat primlerinde %¢4,6 artis olmustur ve tim tlkelerdeki Gayri Safi Yurtici

Hasilalarin Gzerinde bir artis ortaya ¢ikmistir (Japonya ve kita Avrupasi disinda).

Hayat disi primlerde ise % 0,4 luk bir dusts géralmustar.
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Sekil 6 Sanayilesmis Ulkelerde Prim GSYiH Orani Gelisimi- 2007

B0 e e e e e e
S R e e
[ = 0 i i I i i 1 i
B s e
3] 1 I ‘. I 1 1 1 1
B 20% h : : : : : : | ___ Yokselen
B - e e e T e e T s T S e e e
E : : ] : i : : : penetrasyon
= 19% i i : : i i i ‘I
E 1w o e
[ I A g R v
E 5% i i‘ * 3_* ’: ; : I i
B M s Ry
0% — H_., P Mi 0 0 digen
l gl e é¥ | | | i
5% s r el i UL | Pentrasyon
o e e e
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% B%
GSYIH Buyomesi 2007
B Hayat disi sigortalar % Hayat sigortasi —— gayrisafi yurtigi hasila (GSYIH)

Kaynak: Swiss re, 2008-3, 14

2007 yilinda gelismekte olan piyasalarda toplam prim hacmi 414 milyar dolar

seviyesine gelmistir.

Buda dinya prim hacminin yaklasik %210’una denk

gelmektedir. Gelismekte olan piyasalarda hayat sigortalari % 13 luk bir blytme ile

karsimiza gelmektedir ki bu 10 yillik ortalamaya yakindir (%13,5). Hayat Disl

branslarda ise gelismekte olan piyasalar %210 biyimdas ve yine 10 yillik ortalamanin

Uzerine ¢ikmistir. Yuksek gayri safi milli hasila hayat disi bransglardaki basarinin en

blylk sebebi olarak karsimiza g¢ikmaktadir ayrica zorunlu sigortalar ve saghk

sigortalari da artisi tetikleyici yan unsurlar olarak karsimiza gikmistir.
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Sekil 7 Gelismekte Olan Piyasalarda Primin GSYiH'

ye orani 2007

60%
"""""" [ e e o i PR e Ty (A T o
N 50% | : | | | ; i
=] P IR (156, S e T el
T 40% : : | B : ikselen
PR s e e e
E s [ T N S ) oneirssyon
g - - P e e e e e e
= : : T s
- EE e e
= : * ! PO Hied P :
T 0% e - :
o T T i = = i H
= . By oo desen
o | M N ! : 3 pentrasyon
e o v P Ot i
0% 2% 4% 6% 8% 10%  12%
GSYIH Buyiomesi 2007
B Hayat digi sigortalar @ Hayat sigortasi — gayrisafi yurligi hasila (GSYIH)

Kaynak: Swiss re, 2008-3, 14

2007 yilinda yukselen piyasalarda kisi basina disen sigorta primi 72 $
seviyesine c¢ikti; bunun 38 $ hayat 34 $ hayat disi olarak gerceklesmistir. Sigorta

yayginh§i (toplam prim dretimi/ GYSiH) agisindan

gelismislige gore buyuk farkhhklar gostermekle beraber % 1,5 hayat bransinda, %1,3

civarinda hayat disi branslarda gerceklesmistir.
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Sekil 8 Yikselen Piyasalarda Sigorta Yogunlugu ve Penetrasyon

Jameika 2

Bulgaristan

Remanya

Tayland

TURKIYE

Kosta Rika

Sirbistan

Kalombiya

Kazakistan
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olan Glkelarin ortalamas
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Suudi Arabistan E
==
==
E
}

b

Pearu

Endonezya

[ ]
&n Lanka ®
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Kenya ®

Misir e

Viyetnam -

Pakistan ®

Nijerya ®

Banglades ®

0% % 4% 6% 8%

M Hayat digi primler/gelir Hayat primier/gelir ® Primler GSYIH'nin % olarak

10%

Kaynak: Swiss Re, 2008-3, 222

Gelecek vyillarda ozellikle korfez bolgesi ve Turkiye'de gelismelere
bakildiginda blyimenin de eski haline dénmesi ile beraber 6nemli alt yapi projeleri
ve artan enerji fiyatlarinin sigorta sektérine de yansimasi beklenmektedir.
Muhendislik ve varlik sigortalari disinda saglik sigortasinda da bdlgede énemli
gelecek oldugu aciktir. Ayrica Tlrkiye'nin de istikrarl politik cevreyle beraber bu

yikseliste 6nemli bir yer almasi beklenmektedir.
Gelismekte olan piyasalarda olusan bu iyimser hava ve olumlu rakamlarin

soncunda sigorta endustrisinde yabanci yatirim oranlari yiiksek olmustur ve biytk

oyuncular 6nemli yerleri tutmak istemislerdir.
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3.2.2.Turkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Sigorta Endustrisine Etkileri

Turkiye gibi biylk bir gen¢ nufusa sahip Ulkelerde yabanci sermayenin
yogun ilgi gosterdigi alanlarin basinda finans sektorii vardir. Finans sektdriine
bakildiginda ise bu ilginin genel olarak sigorta bransinda toplandigi gorilmektedir.
Bankacilikta yasananlarin sigorta sektoriine yansimasinin disinda da son dénemde,
bankalardan ayri olarak sigorta sirketleri yabanci sermayenin ilgi odagi haline
gelmistir. 2005 yilinda bankacilik sektoriinde yasanan yogun sermaye girisi 2007’de
oldugu gibi 2008 yilinin ilk déneminde de sigorta sektori igin gecerli olmustur. 2007
yili son doénem ve 2008 yili ilk aylari igerisinde yasanan gelismeleri soyle

siralayabiliriz (G6zlemen,2008, 23);

® “Global Hayat Sigorta” ismiyle faaliyetlerini strdiren sirketin unvani 30
Mart 2007 tarihinde Deniz Bank’in sirket hisselerinin %99,6’sin1 satin

almasliyla “Deniz Hayat” olarak degistirilmistir.

e 20 Eylil 2007 tarihi itibariyle MAPFRE; Genel Sigorta ve Genel Yasam
sirketlerinin %80 hisselerini satin alma islemini, geri kalan %20 hisse

Cukurova Grup bunyesinde kalmak suretiyle tamamlamis bulunmaktadir.

e Mart 2007°de Eureko B.V. — Garanti ortakhgi neticesinde Ekim 2007’den

itibaren “Eureko Sigorta” adiyla hizmet vermeye devam etmektedir.

e 31 Ekim 2007 tarihinde Finans Sigorta’nin unvani “Fiba Sigorta” olarak

degistirilmistir.

e 31 Ekim 2007 tarihinde Sabanci Holding biinyesindeki Aksigorta
istiraklerinden AK Emeklilik A.S. ile Aviva PLC. nin Turkiye’deki sirketi
Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. Sirketlerinin birlesmesiyle AvivaSA
Emeklilik ve Hayat A.S. Kurulmustur.
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TMSF Fon Kurulu’nun 25.10.2007 tarih ve 2007/541 sayili karari ile Toprak
Sigorta Anonim Sirketi’nin %95,06 oranindaki hissesinin Euro Yatirim
Menkul Degerler A.S.’ye satilmasina karar verilmis ve T.C. Bagbakanlik
Hazine Mustesarhigi’nin 15.01.2008 tarih ve B.02,1.HZN.0/10/02.01 sayili
yazisi ile hisse devri onaylanmistir. Toprak Sigorta 15 Ocak 2008 tarihi

itibariyle Euro Sigorta adiyla hizmet vermeye devam etmektedir.

31 Mart 2008 itibariyle, TEB Mali Yatirimlar A.S. istiraki olan TEB Sigorta
A.S.'nin %100'0 Zurich Finansal Hizmetler Grubu tarafindan satin alinmistir.
Bunun sonucunda Zurich Sigorta, TEB Sigorta A.S.'nin %99,99 oranindaki
hissesine sahip olmustur. 18 Agustos 2008 tarihinden itibaren “Zurich

Sigorta” adiyla hizmet vermeye devam etmektedir.

20 Nisan 2008 tarihinde Ko¢ Grubu Kog Allianz Sigorta'daki %47,8'lik
payini ve Kog¢ Allianz Hayat ve Emeklilik'teki %49'luk payini Allianz'a
satmistir. 7 EKim 2008 tarihinden itibaren “Allianz Sigorta” ve “Allianz

Hayat Ve Emeklilik” adiyla hizmet vermeye devam etmektedir.

Sumerbank biinyesinde faaliyet gosterirken TMSF’ nin yonetimine gecen,
ardindan fon tarafindan Libya kokenli, Kanadali isadami Hussein Nuaman
Soufraki'nin sahibi oldugu HNS Grup’a satilan Turk Nippon Sigorta'’nin
lisansini Mayis 2008’de ABD kaynakli bir fon tarafindan satin alinmistir.

2007 yilinda Oyak bank’1 satin alan Hollanda merkezli uluslararasi finans
hizmetleri sirketi ING Grubu, bireysel emeklilik sirketi Oyak Emeklilik'i
satin almak uzere 15 Haziran 2008’de Oyak Grubu ile anlasmaya vardi. EKim
2003'te resmen faaliyetine baslayan Oyak Emeklilik'in adinin da, satis
islemlerinin tamamlanmasindan sonra en geg 6 ay iginde degistirilmesinin

kararlastiriimistir.
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9 Temmuz 2008 tarihinde Ankara Emeklilik A.S.'nin hisselerinin AEGON
tarafindan satin alinmasi islemleri tamamlanmistir. Sirket “AEGON Hayat ve

Emeklilik” adiyla hizmet vermeye devam etmektedir.

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF)'nin Rumeli Sigorta A.S. ve Rumeli
Hayat Sigorta A.$.’nin ticari ve iktisadi bitunligunin satisina iliskin

duyurusu Resmi Gazete’nin 10 Temmuz 2008 sayisinda yayimlanmistir.

Faaliyetleri durdurulan Demir Sigorta A.S. 17 Temmuz 2008 itibariyle

yeniden faaliyete gecmistir.

2008 yilinda AXA, OYAK SIGORTA'nIn %50 hissesini satin almistir. 12
Agustos 2008 tarihinden itibaren “Axa Sigorta” adiyla hizmet vermeye

devam etmektedir.

2007 yili basinda Sekerbank T.A.S. Personeli Munzam Sosyal Giivenlik
Sandi§i Vakfi tarafindan hisseleri satin alinan Ticaret Sigorta, 24 Eylil 2008

tarihi itibariyle ismini SBN Sigorta adiyla hizmet vermeye devam etmektedir.

Bulgaristan'in en buylk ikinci holdingi Eurohold (Euro Holding) faaliyette
olmayan sirketlerden inter Sigorta'yr 24 Eylil 2008 itibariyle satin almistir.

Hazine onayindan sonra Inter Sigorta'nin adini Euroins olarak degistirmistir.

ERGOISVICRE Sigorta'nin kalan yiizde 25°’lik hissesini de ERGO satin
almistir. Hazine onayindan sonra yururlige girecek bu anlasma ile ERGO

sirketteki hisselerin %2100'Une sahip olmus olmustur.
2008 yilinda Dubai Group Sigorta A.S. elementer branslarda hizmet vermek

Uzere ruhsat almistir ve Dubai Group Sigorta’nin drgutlenme calismasini

tamamlamistir.
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e 2007 yilinda Ray Sigorta, Orta ve Dogu Avrupa’nin en biyik sigorta grubu

74.26'hk kismini devretmistir.

olan Avusturya merkezli Vienna Insurance Group (VIG)’e hissesinin ylizde

2008 yilinda Groupama, Given Sigorta’yr Tarim Kredi Kooperatifleri

Birligi’nden 350 milyon YTL’ye satin alma sirecini tamamlamistir, sirket

Groupama gruba devredilmistir.

Bu gelismeler 1s1ginda sektordeki tim sirketlerin mensei agisindan sermaye

dagilimlari su sekilde olusmustur:

Tablo 13 Sigorta Sirketlerinde Bulunan Yabanci Sermaye Payi (%)

Yabanci
Sigorta Sirketleri payi

1. | Acibadem Saglik ve Hayat Sigorta A.S. 49,99
2. | Aksigorta A.S. 0
3. | AIG Sigorta A.S. 100
4. | AIG Hayat Sigorta A.S. 100
5. | Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0
6. | Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 0
7. | Ankara Anonim Trk Sigorta Sirketi 0
8. | Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. 100
9. | Axa Sigorta A.S. 100
10. | Axa Hayat Sigorta A.S. 100
11. | Aviva Sigorta A.S. 98,64
12 AvivaSa Hayat ve Emeklilik A.S. 50
13. | Atradius Credit Insurance N.V. Tirkiye istanbul Subesi 100
14. | Basak Groupama Sigorta A.S. 98,34
15. Basak Groupama Emeklilik A.S. 90
16. | Bati Sigorta A.S. 100
17. | Birlik Sigorta A.S. 0
18. | Birlik Hayat Sigorta A.S. 0
19. | Cardif Hayat Sigorta A.S. 100
20. | Cardif Sigorta A.S. 100
21. | Civ Hayat Sigorta A.S. 100
22. | Coface Sigorta A.S 100
23. | Demir Hayat Sigorta A.S. 0
24. | Dubai Group Sigorta A.S. 100
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25. | Eureko Sigorta A.S. 80
26. | Euro Sigorta A.S. 95,6
217. | Fortis Emeklilik ve Hayat A.S. 100
28. | Fiba Sigorta A.S. 0
29. | Finans Emeklilik ve Hayat A.S. 99,99
30. | Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. 15,07
31. | Genel Yasam Sigorta A.S. 79,6
32. | Generali Sigorta A.S. 100
33. | Deniz Emeklilik ve Hayat A.S. 99,8
34. | Giines Sigorta A.S. 30
35. | Giiven Sigorta T.A.S. 100
36. | Giiven Hayat Sigorta A.S. 100
37. | Hiir Sigorta A.S. 0
38. | Inter Sigorta A.S. 100
39. |Isik Sigorta A.S. 0
40. | Hdi Sigorta A.S. 100
41. | Ergoisvigre Sigorta A.S. 100
42. | Ergoisvicre Hayat Sigorta A.S. 100
43. | Allianz Sigorta A.S. 94
44. | Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. 98,88
45. | Liberty Sigorta A.S. 90,43
46. | Magdeburger Sigorta A.S. 100
47. | Merkez Sigorta A.S. 0
48. | New Life Yasam Sigorta A.S. 99,99
49. | Ray Sigorta A.S. 74,26
50. | Rumeli Sigorta A.S. 0
S1. | Rumeli Hayat Sigorta A.S. 0
52. | Zurich Sigorta 100
53. | SBN Sigorta A.S. 0
94. | T.Genel Sigorta A.S. 80
33. | Tiirk Nippon Sigorta A.S. 100
96. | Vakif Emeklilik A.S. 11,1
S7. | Yapi Kredi Sigorta A.S. 27.49
58. | Yapi Kredi Emeklilik A.S. 27,48

Goraldugua  gibi 13”0 %100 Yerli sermayeli (bazilari faaliyette

bulunmamaktadir) olmak U(zere piyasada 20 adet %50 ve Uzeri yerli sirket

bulunmaktadir. 2007 ve 2008 yillarinda baslayan yabancilasma egilimi sonucunda

toplam 38 adet yabanci sermayeli sirket piyasada faaliyet gostermektedir.
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Bu sirketlerin Uretim prim ve sermayelerine iliskin veriler de sermayenin

etkileri konusunda 6nemli ipuglari vermektedir.

Sigorta Sirketlerinin Ortaklik Yapilarina Gore Tarihsel Geligsimi

2002 yih Sigorta
Sirketlerinin Semaye Yapisi (Adet
Bazinda)

W %6100 Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi

m %:100Yabanci sermayeli
Sigorta Sirketi

= Yabanci-Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi

2006 yili (2.D6nem) Sigorta
Sirketlerinin Sermaye Yapisi
(Adet Bazinda)

W %100 Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi

m %:100Yabanci sermayeli
Sigorta Sirketi

m Yabanci-Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi
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2007 yil (1.D6nem) Sigorta
Sirketlerinin Sermaye Yapisi
(Adet Bazinda)

a

m %100 Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi

W %:100Yabanci sermayeli
Sigorta Sirketi

m Yabanci-Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi

2008 yili (1.D6nem) Sigorta
Sirketlerinin Sermaye Yapisi
(Adet Bazinda)

® %100 Yerli sermayeli Sigorta
Sirketi

m %100Yabanc sermayeli
Sigorta Sirketi

m Yabanci-Yerli sermayeli
sigorta Sirketi

2008 yih (2.D6nem) Sigorta
Sirketlerinin Sermaye Yapisi
(Adet Bazinda)

W %100 Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi

| %100Yabanci sermayeli
Sigorta Sirketi

m Yabanci-Yerli sermayeli
Sigorta Sirketi
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2008 yih (3.DOnem) Sigorta
Sirketlerinin Sermaye Yapisi (Adet
Bazinda)

m %100Yerli Sermayeli
Sigorta Sirketi

m %100Yabanci Sermayeli
Sigorta Sirketi

m Yerli-Yabanc Sermayeli
Sigorta Sirketi

2000’li yillarin baglarinda tamami yerli sermayeli sigorta sirketi adet olarak
sektorin  %77’si oranindadir. Yabanci sermayeli sirketlere ise adet olarak
bakildiginda %18’ini gostermektedir. 2006 yilinda ise yabanci sirket sayisi artmis ve
adet olarak sektorin %216’sina denk gelmistir. 2007 yilinda ise sektorde yerli
yabanci ortak sermayeli sirket sayisinda bir artis gézlenmektedir. 2008 yilinda ise
piyasaya giren yabanci sermayeli sirket sayisi artis gostermistir. 2008 yilinin 3.
Ceyreginde, en az yuzde 95’i yabanci sermayeli sirket sayisi yerli ve yerli-yabanci

sermayeli sirket sayisina toplamina esit olmustur.

Sirketlerin Ortaklik Yapilarina Gore Prim Uretiminin Tarihsel Gelisimi

2002 Yihli Sigorta Sirketlerinin Prim
Uretimi

® Yerli Sermayeli Sigorta
Sirketi

W %100 Yabanci Sermayeli
Sigorta Sirketi

m Yerli Yabanci Sermayeli
Sirketi
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2006 Yili (2. D6nem) Sigorta
Sirketlerinin Prim Uretimi

M Yerli Sermayeli Sigorta
Sirketi

= %100 Yabanci Sermayeli
Sigorta Sirketi

= Yerli Yabanc Sermayeli
Sirketi

2007 Yih (1. D6nem) Sigorta
Sirketlerinin Prim Uretimi

® Yerli Sermayeli Sigorta
Sirketi

W %100 Yabanci
SermavyeliSigorta
Sirketi

m Yerli Yabanc Sermayeli
Sirketi

2008 Yili (1. D6nem) Sigorta
Sirketlerinin Prim Uretimi

m Yerli Sermayeli Sigorta
Sirketi

W %95 Ustll Yabanc
Sermayeli Sigorta Sirketi

= Yerli Yabanc Sermayeli
Sirketi
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2008 Yili (2. Donem) Sigorta
Sirketlerinin Prim Uretimi

m Yerli Sermayeli Sigorta
Sirketi

® %95 {stl Yabanci
Sermayeli Sigorta Sirketi

m Yerli Yabanci Sigorta
Sermayeli Sirketi

2008 Yili (3. Dénem) Sigorta Sirketlerinin Prim
Uretimi

| Yerli Semayeli Sigorta Sirketleri

B %95 Gsti Yabanc Sermayeli Sigorta
Sirketleri

= Yerli-Yabanci Semayeli Sigorta
Sirketleri

2002 yilinda prim uretimi yizde 60 oraninda yerli sermayeli sirketler
tarafindan dretilirken, 2006 yilinda bu oran yiizde 53’e gerilemis, yerli-yabanci
sermayeli sirketlerin prim GOretimi toplam prim dretiminin  yizde 40’ini
olusturmustur. 2007 yilinin 2. Yarisina gelindiginde ortakliklarin Grettigi primlerde
artis olmus ve sektoriin toplam prim dretiminin yizde 78’ini olusturmustur. 2008
yilinda yabanci sermayeli sirketlerin toplam prim Uretiminde ytkselis olmus birinci
ceyrekte ylzde 12’ye 2. Ceyrekte ylzde 32’ye, 3. Ceyrekte yuzde 37’ye ¢ikmistir.
Ayni zamanda 2007°nin 2. Ceyreginde ylzde 78 olan yerli-yabanci sermayeli
sirketlerin payi ise 2008’in 1. Ceyreginde yuzde 58’e 2. Ceyrekte yuzde 31’e
dismis 3. Ceyrekte yiizde 35’e ¢ikmistir.
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Turk Sigorta Sektoriniin Sermaye Menseine gore Tarihsel Gelisimi

2002 Yihi Sigorta Sektoruniin Sermaye
Yapisi

m Yerli Sermaye

W Yabanci Sermaye

2006 Yili (2. Donem) Sigorta
Sektoriunun Sermaye Yapisi

m Yerli Sermaye

W Yabanci Sermaye

2007 Yili (1. Donem) Sigorta
Sektorinun Sermaye Yapisi

= Yerli Sermaye

W Yabanci Sermaye
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2008 Yili (1. Donem) Sigorta
Sektoriiniin Sermaye Yapisi (Odenmis
Sermayeye Gore)

| Yerli Sermaye

W Yabanci Sermaye

2008 Yili (1. Donem) Sigorta
Sektorinin Sermaye Yapisi
(vVarhklara Gore)

‘ | Yerli Sermaye
W Yabanci Sermaye

2008 Yili (2. Donem) Sigorta
Sektoriniin Sermaye Yapisi (Odenmis
Sermayeye Gore)

H Yerli Sermaye

B Yabanci Sermaye
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2008 Yil (2. Donem) Sigorta
Sektoriunun Sermaye Yapisi
(varhklara Gore)

M Yerli Sermaye

® YabanciSermaye

2008 Yili (3. Donem) Sigorta
Sektorunun Sermaye Yapisi
(Odenmis Sermayeye Gore)

m yerlisermaye
MW yabanci sermaye

2008 yili (3. Donem) Sigorta
Sektoruniuin Sermaye Yapisi
(Varhiklara Gore)

2002 yilinda sigorta sektoriindeki sermayenin ylizde 16°sI yabanci sermayeye

m yerlisermaye

m yabancisermaye

ait olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 2006 yilinin 2. Donemine gelindidinde toplam

sermayenin yizde 23’0nl yabanci sermaye olusturmaktadir. 2007 yilinin 1.
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ceyreginde ise yabanci sermaye payi yizde 33’ ¢cikmistir. 2008 yilinin 1.¢ceyreginde
ise 6denmis sermayeye gore bakildiginda yabanci orani yiizde 39’a varliklara gore
incelendiginde ise yizde 34 e cikmistir. 2008 yilinin 2. déneminde ise 6denmis
sermayeye gore %49 ‘a varliklara gore de % 40 oranina ¢ikmistir. 2008 yilinin 3.
doneminde ise 6denmis sermayeye gore yiizde 50’ye varliklara gore ise yizde 49

diizeyinde yabanci sermaye agirligi géralmustir.

Sermaye menseine gore prim tretiminin tarihsel gelisimi

2002 Yih Sigorta Sektorii prim Uretimi

m Yerli Sermaye

m YabanciSermaye

2006 Yili (2. Donem) Sigorta Sektori
Prim Uretimi

m Yerli Sermaye

B Yabanci Sermaye
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2007 Yili (1. Donem) Sigorta Sektoru
Prim Uretimi

W Yerli Sermaye

M Yabanci Sermaye

2007 Yili (2. Donem) Sigorta Sektoru
Prim Uretimi

m Yerli Sermaye

W Yabanci Sermaye

2008 Yili (1. Donem) Sigorta Sektori
Prim Uretimi

B Yerli Sermaye

B Yabanci Sermaye
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2008 Yihi (2. Donem) Sigorta Sektorii
Prim Uretimi

m Yerli Sermaye
W YabanciSermaye

2008 Yili (3. Donem) Sigorta Sektoru
Prim Uretimi

myerli prim uretimi

m yabanci prim Gretimi

2002 yilinda sigorta sektoriindeki toplam prim dGretiminin yizde 20’si
yabanci sermaye tarafindan gercgeklestirilmistir. 2006 yilina gelindiginde toplam
prim Uretiminin %30’u yabancilar tarafindan gerceklestirilmistir. 2007 yilinin 1.
Doneminde toplam dretimin %38’i yabancilar tarafindan gergeklestirilmistir. 2008
yilinin 1. déneminde de yabancilarin Urettigi prim artis gostermis ve toplam tretimin
yuzde 43’lnde denk gelmistir. 2008 yilinin 2. déneminde yabancilar tarafindan
gerceklestirilen prim Gretimi yuzde 50 seviyesini ge¢cmis ve yuzde 51 olarak
gerceklesmistir. 2008 yilinin 3. déneminde de artis sirmis ve ylzde 58 olarak
gercekleserek en yiuksek seviyesine gikmistir.
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Sermaye Menseine Gore Sektorde Karlilik

2008 (2.Dénem) Yili Teknik Kar Miktarlarimin Ulkeler
Bazinda Dagilinu &
Bin YTL 4 &
100.000 f

80.000 1

60.000

20000

Kaynak: Tirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, 01.01.2008-30.06.2008
*  Sektor Toplam Teknik Kari: 286.001.537,64 YTL

** Zarar eden sirketlerin teknik zarar miktarfan toplami: 6.048.147,69 YTL
*** Kar eden sirketlerin teknik kar miktarlar toplami: 292.049.685,33 YTL

2008 yilinin 2. Doéneminde yerli sirketler genel olarak karli bir donem
gecirseler de Turk sirketleri disinda kalan yabanci sermaye sirketlerinde sektore yeni
girmelerinin de etkileriyle ¢esitli zararlar olusmustur. Fakat 6zellikle Fransiz menseli
ve Alman mensgeli sirketlerin karliligi goze carpmaktadir. 2008 yilin 2. Déneminde
sektorin toplam zarari 6.048.147,69 TL toplam kari ise 292.049.685,33 TL olarak
gerceklemistir. Toplamda ise yabanci sermayeli sirketlerin karda oldugu
gortlmektedir. Bunun yaninda genel olarak yabanci menseli sirketlerin sektore yeni
girmeleri bazilarinin  kiglik pazarlara (nig) yonelik calismalari ve baslangig

yatirimlari da mevcut karliliklarini etkilemistir.
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SONUC VE ONERILER

Ekonomide daha liberal bir anlayisin benimsenmesi ile birlikte uzun yillardir
yabanci sermayeye Kkarsi var olan potansiyel 2005 yilindan sonra gozle gorullr
seviyede artmistir. Ozellikle Turkiye’de mevcut cari agigin finanse edilebilirliginin
strdirdlebilmesi icin vazgecilmez olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
girisleri, uzun yillar beklenenin cok altinda kalmistir. Son yillarda gerceklesen ve
2008 yilinin sonlarinda baslayan global ekonomik krize kadar stren gozle gorulir
artis dunyadaki genel konjonktir cercevesinde yeni isletmeler yaratmaktan ¢ok
birlesmeler ve satin almalar dogrultusunda gerceklesmistir. Burada en blyik payi ise
arzulandigi gibi tretim agirlikli sektorler yerine hizmet alanindaki sektorler almis

oOzellikle finans alaninda dev satin almalar gorilmustar.

2006 yili sonlarina dogru likidite bollugu sayesinde ellerinde biyiik oranda
likit bulunan sigorta devlerini mevcut kosullar gelismekte olan dlkelere yoneltmistir.
Son dénemde Karlarini blyik 6lctde artirarak nakit zengini olan Avrupal sigorta
sirketleri, gelismekte olan piyasalarda alim yapma egilimine girmislerdir. Sigorta
police fiyatlarinin yatay seyretmesi ve yakin gelecekte ana faaliyet bolgelerinde
blyik hasarlara yol acacak bir felaket ihtimalinin zayif olmasi nedeniyle Fransiz
AXA, Alman Allianz, italyan Generali ve ingiliz Aviva gibi sigorta devlerinin mali
tablolarinda 6nemli iyilesmeler yasanmistir. Agresif stratejiler belirleyen sigortacilik
devleri 6ncelikle blyuk 6lgekli birlesmelere gitmislerdir. Bu sirketler daha sonra ise
blylime potansiyeli ve yiksek kar marjlari olan tlkelerde karli biytime olanaklarina
yonelmislerdir bunun sonucu olarak 0Ozellikle Bati Asya ve Dogu Avrupa’daki

piyasalarda satin alma operasyonlari yapmislardir.

Ozellikle Dogu Avrupa Pazarindaki Macaristan Polonya gibi Glkeler hem
Pazar sartlari hem de yabanci sermayeli sirketlerin ilgisi bakimindan Tirkiye’dekine
benzer bir streci 2000’li yillarin basinda Avrupa Birligi sureclerinde yasamislardir.
Macaristan’da sigorta sektoriine gelen yabanci sermaye Tirkiye’de oldugu gibi
sektdre once blylk hareketlilik daha sonra yeni dizenlemeler gelmesine sebep

olmustur. Bdylece hem devlet tekelinin ¢ekilmesiyle piyasa isleyisi dlzelmis ve
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ekonomiye 6nemli miktarda fon girisi saglanmistir. Macaristan’da Pazar 2000-2009

yilina kadar yiizde 8 ila 10 arasinda degisen oranlarda blyimustur.

2006 yilindan sonra yabanci sermaye akimindan en ¢ok pay alan tlkelerden
biri de Turkiye olmustur. Yillardir arzulanan degerlerden ¢ok uzaklarda olan yabanci
sermaye yatirimlari finansal hizmetler kalemindeki artisla beraber adeta saha
kalkmistir. Bu noktada sigorta endstrisi, bankacilik sektor( ile beraber lokomotif

gorevi gormustar.

Endustri dali olarak sigorta endustrisi aslinda Avrupa’daki gibi olmasa da
Turkiye’nin yeni tanistigi bir konu degildir. Fakat giinimize kadar gelinen slrecte
endustri cesitli sebeplerle beklenenden ¢ok az talep gérmis ve gelisme imkani
bulamamistir. Yabanci sermaye getirdigi isletme sermayesi ve pazarlama giiclyle bu

alanda da sigortalilik agisindan 6nemli fayda getirebilecektir.

Cesitli arastirmalarda Turkiye’de Sigorta Endstrisinin 2010 yilina kadar 10
milyar dolari gecen bir rakama ulasacagi tahmin edilmektedir. 2008 yilinda toplam
prim Gretimi 11.769.329 Bin TL olmus ve sektdr krize ragmen % 7’lik bir artis
yakalamistir. Bu pazar blyuklugu ve blylme hizi yabanci sermayeli sirketleri
cezbetmektedir. Kendi ulkelerinde 6zellikle hayat sigortalari bransinda prim toplama
asamasindan prim 6deme asamasina gelen sigorta sirketleri icin de, Turkiye yeni
prim kaynadi olmaktadir. Yabanci sirketler icin Turkiye’de sigorta sektdriine ortak
olmak, fabrika satin alarak yatirim yapmaktan daha karli goériinmektedir. Yabanci
sirketlerin Turk sigorta sirketlerine ilgi gostermesinin nedenlerinin en basinda

sektordeki buytime hizi gelmektedir.

Ancak, bir deprem ulkesi olan, blyik bir yikimi en fazla otuz yil iginde ve
her an bekleyen bir toplumun ortaya ¢ikacak katastrofik bir yikimi karsilama, tazmin
etme s0zl veren sigorta endistrisinin bu taahhitlerini yerine getirip getirmeyecegi
sektdr icin énemli bir test olacaktir. Clinkii bilyiik izmir yangininda izmir’de faaliyet
gosteren yabanci kumpanyalarin (subeler) poligelerde, sézlesmelerde yazih sartlar ve

klozlardan 6nce ilgili tlkelerin o giinki siyasi ve politik goruslerine paralel olarak
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Turkiye sinirlarini terk etmeleri ve bir kurus dahi tazminat 6dememeleri bu stipheleri
aradan gecen 86 yila karsin hala canli tutmaktadir.

AB ile "Tam Uyelik" mizakerelerine baslayan Tiirkiye'de, sigorta sektorii AB
Uyesi ulkeler ile mukayese edildiginde hi¢c de hos olmayan bir tablo ortaya
ctkmaktadir. Urlin cesitliligi acisindan AB'den sorumluluk sigortalari disinda hic de
geri olmayan Turkiye, gerek prim Uretimi gerekse de Kisi basina disen prim
acisindan birgcok AB uyesi Ulkenin ¢ok gerisinde gelmektedir. Sigorta sirketlerinin
varhk biyuklugld bakimindan Turkiye ile AB ulkeleri mukayese edildiginde
Turkiye'deki tim sigorta sirketlerinin toplam varliklarinin yine AB (yesi
Almanya'daki bir sirketin toplam varhigindan cok daha az degerlerde oldugu
gorilmektedir. Ote yandan, Tirk sigorta sektorii ile AB Uyesi ilkeler mukayese
edildiginde Turkiye; prim Uretiminden, Kisi basina dusen pirim miktarina kadar
Yunanistan'in bile gerisinde bulunmaktadir. Tlrk sigorta sektori, sirket sayisi
istihdam gibi kriterler gz online alindiginda AB'ye (ye olan Polonya, Macaristan,
Cek Cumhuriyeti'ndeki sigorta sektorii ile benzer bir yapi gostermektedir. Ancak,
sigortacilikta faaliyet gOsteren sigorta sirket sayisinin yetersiz olmasi, sektordeki
disuk istihdam orani ve egitim seviyesi, toplam dogrudan primlerin ve Kkisi basina
dusen sigorta primlerinin disuk olmasi gibi nedenlerle Turkiye, AB Ulkeleri

karsisinda rekabet acisindan dezavantajli durumda bulunmaktadir.

Turk sigorta sektortine yabancilarin ilgi géstermesinin nedenlerinden biri de
Turkiye’de toplanan toplam prim miktarinin gayri safi yurt i¢i hasilaya oraninin diger
iilkeler gére cok diisiik olmasidir. Toplam prim miktarimin GSYiH’ya orani
bakimindan OECD ortalamasi ytizde 8.81, AB-25 ortalamasi ise ylzde 8.32 oraninda
bulunmaktadir. Bu oran Turkiye’de 1,9 civarindadir ve kisi basinda disen prim 90 $
civarindadir. Bu da Turkiye'nin sigorta sirketleri agisindan ele alinabilecek bakir bir
pazar oldugunu gostermektedir. Boylece ileride uygulanacak zorunlu sigortalar ve
sorumluluk sigorta gesitleri ile birlikte sirketlerin karlihginda blyuk bir artis olacagi

aciktir. Yabanci sermayeli sirketleri cezbeden en buyuk unsur da budur.

2008 yilinda ¢ikan Sigortacilik Kanunu ile birlikte sigorta endstrisi kiresel

kosullara uymus ve daha Once sektoriin karsilastigr bircok sorun uzun suredir
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beklenen kanun ile birlikte ¢ozime kavusturulmaya cahlisiimistir. Ayrica sektoriin
denetim ve dizenlenmesi ile ilgili bircok konu ¢6ziime kavusmus yeni miesseseler
olusturmustur. Kanun ile birlikte sektor yabanci firmalar i¢in daha cazip hala
gelmistir ¢linkli sektdrde faaliyette bulunmak icin ek yukdmllikler gelmistir.
Bdylece sektordeki biylk oyuncular olan yabanci sermayeli sirketlerin yer almasi
kolaylasmistir ¢tinkil bu sirketlerin arkasinda yerel sirketlere gére sonsuz bir sermaye

ve ar-ge gucu vardir.

Yeni duzenlemelerle beraber sektdr diinya normlarina uygun bir yonetime
kavusmustur fakat Ozellikle Avrupa Birligi’ne girmeden tam manasiyla uyum
saglanmamis olmasi uyum icin diizenlemelerin daha sonraya birakilabilecek sekilde
yer verilmis olmasi yerel aktorler igin bir avantaj olmustur. Boylece yerel firmalar

korunmustur.

Fakat sektortin ozellikle sermaye agirlikli bir sektdr olmasi ve sektoriin
yillardir sorunu olan fiyat rekabetinden ve ulkenin i¢ dinamikleri yiiziinden
blylyememesinin sonucu gerekli blyiimeye ulasamayan bir¢ok sigorta sirketi
yabanci sermaye tarafindan satin alinmistir. Cumhuriyetin ilk yillarinda sektore
girmeye baslayan yabanci sermaye daha sonra uzun bir duraganliktan sonra 2006
yilinda tekrar hareketlenme igine girmistir. Ozellikle ev sahibi olan Turkiye’deki
sirketlerin gecen vyillar icerisindeki Dunya’daki benzerlerine oranla ¢ok kugcik
olmalari bu sonucu dogurmustur ve sinirsiz sermaye giclne sahip dev sigorta
firmalari Glkemizdeki sirketlerin dogrudan satin alma yontemi ile yeni sahipleri
olmustur. Hatta sektdrdeki yabancilasma dyle yiiksek boyutlar gelmistir ki yabanci
sirket sayisi yerli sirket sayisini gecmistir. Sermaye acisindan bakildiginda da
yabanci sermayenin sahip oldugu sirketlere koydugu sermaye miktarinin hi¢ de az
miktarda olmadigi ve diger yerli sermayeli firmalar yaklastiklari sektdrdeki
firmalarin  glvenilirligini ve yabanci sermayenin sektore verdigi Onemi
gOstermektedir. Calismada sergilendigi gibi birgcok gostergelerde de yabanci

sirketlerin oranlari yerli sirketlerle basa bas konuma gelmistir.
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Bu hizli sermaye akisina ragmen sektore gelen yabanci sermaye sirketleri ne
yazik ki sektdrde henliz beklenen degisimi gerceklestirememislerdir. Bircok sirket
rekabet kosullarindan etkilenmis ve zararlar yada zayif karlar agiklamak zorunda
kalmistir. Pazarin karmasik yapisi ve kiresel krizin isaretleri yabanci sermayeli
sirketler acisindan beklenenin altinda bir karlilik getirmistir. Ozellikle tlkenin yogun
gindeminden dolayi sigorta bilincinin bir tlrlt gindeme gelememesi, sigorta ve gelir
arasindaki elastikiyetin cok yuksek olmasi sektoriin istenilen prim hacmine
ulasmasini engellemektedir. Ancak son yillarda sektériin TRAMER, TARSIM gibi
yeni teknolojilerle tanismasi bazi ortak politikalarin benimsenmesi sektdrde bazi

sigortalarda sigortalanma oranlarini arttirmistir.

Onuimizdeki yillarda kuresel krizden c¢ikilmasiyla beraber yeni satin
almalarin olmasi ve sektordeki yabancilasmanin daha da artmasi beklenmektedir.
Ancak bu noktada bankacilik sektoriinde oldugu gibi devletin diizenleyici kurumlar
cesitli cekincelerle bu sireci yavaslatarak yerli firmalari koruma yoluna gidebilir.
Ayrica sektordeki mevcut satin alinabilir sirket sayisi eskisi kadar yiiksek olmamakla
birlikte birka¢ sirketten sonra piyasanin yabanci sermayeli sirketler agisindan ayni
cazibeyi gostermeyecedi gorulmektedir. Sektorde yerli sermayenin sahip oldugu
sirketler artik finansal acidan diger sirketlere gore daha gucli ve deQer agisindan
diger sirketlere gore daha blyik sirketlerdir. Bu yiizden yabanci yatirimcinin
koyaca@l sermayenin ayni hizla geri donebilirligi azalacaktir. Bu da yabanci

sermayenin uzun vadede yavaslayacaginin bir gostergesidir.

Mevcut prim Uretimindeki verileri firmalarin gelecek potansiyelleri hakkinda
ipucu vermektedir. Ozellikle 2008 yilinin son ¢eyregindeki verilerde yabanci menseli
sermayeye disen prim dretimi yerli sermayeyi gecmistir. Bu da uzun vadede
sektdrdeki hakimiyetin yabancilara gececeginin isaretidir. Her ne kadar son dénemde
yabanci sirketlerin varliklarinda bir azalma goérilse de bunun kurulus asamasindan

sonra gelen beklenen zararlardan oldugu tahmin edilmektedir.

Yatinnm yapan yabanci sermaye sirketlerinin biytk ¢ogunlugunun diinyanin

onde gelen sermaye gruplarindan olusu bu sirketlerin sektordeki tecrtibeleri, gigleri,
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fiyat odakli rekabetin ve mevcut bilanco rakamlarinin uzun sireli olmayacaginin bir
gostergesi olarak gorilebilir, 6zellikle bircok firmanin sektordeki blyuklikleri
sektorle mukayese edildiginde énemli miktarda yatirim yapildigi ve aktif blyukligu
bulunduruldugunu goéstermektedir. Ozellikle son satin alma rakamlarinin bilyGkligi
sektore olan glivenin boyutlarini ortaya ¢ikarmistir. 2008 yilinin son ¢eyreginde
etkisini arttiran kiresel krizin sona ermesi ile birlikte 6zellikte 2010 yilindan sonra
sektdrde yeniden hareketliligin baslayacagi ongortlmektedir. Son yapilan satin
almalardan krize ragmen vazgecilmemesi ve yapilan anlasmalarin blyukligu
yabanci oyuncularin sektérden umduklari karlarin bir gostergesi olarak karsimiza

citkmaktadir.

Bununla birlikte sirketlerin tecriibeleri, yiiksek teknolojisi ve altyapilari
tiketiciye olumlu olarak yansiyacak ve sektdrdeki hizmet kalitesi de paralel olarak
artacaktir. Bununla birlikte mevcut yerel aktorler de rekabete uyum saglayip hizmet
kalitesini ve finansal yapisini daha da saglamlastirmak zorunda kalacaktir. Yerli
firmalarin yabanci firmalarin sektérde goérdukleri bu potansiyeli gérmemeleri ve
yabanci firmalar kadar rekabetci davranmayip sektorde isteksiz davranmasi sigorta
endustrisi icin bir sansizlik olarak gortlebilir. Yerli firmalarin yillardir sektoriin
mevcut davranis bicimleri iginden siyrilamamasi ve mali-idari yapilarini
degistirmemeleri sonucu calismada da gorildigu gibi sektdre giren yabanci menseli
firmalar gerek aktif blyuklik olarak gerekse karlilik ve prim Gretimi olarak yerel
firmalarla es konuma gelmislerdir. Mevcut egilimler énimizdeki yillarda yabanci

firmalarin pazar hakim olacaklarini géstermektedir.

112



KAYNAKLAR

AKDIS, M. (1988). Diinyada Ve Tirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari Ve

Beklentiler. istanbul: Yased Yayinlari

Aktan, C., Sen, C., (1999). Globallesme. Ekonomik Kriz ve Turkiye (ss 10-35).

Ankara: Tosyov Yayinlari.

ALPAR, C. (1980). Cokuluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma. Ankara: Turhan
Kitabevi

ALPAY, T. (2001). Temel Sigortacilik Bilgileri ve Uygulamali Hasar Yonetimi.
Istanbul: Yiice Yayim A.S.

ALTUN, F. (2006). Bankacilik Sektorinde Yabanci Sermaye Girsi ve Ulusal
Ekonomi Uzerindeki Etkileri. Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi. Marmara

Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii.

ARSLAN, Ozge. (2003). Avrupa Birligi ve Tirkiye’de Sigorta Sirketlerinde
Yukumluluk Karsilama Yeterliligi. Uzmanlik Tezi. Ankara: Hazine Mdustesarhig

Ekonomik Arastirmalar Genel Mudurlugu.

ARSLANALP, Buket. (2006). Sigorta Isletmecili§i Hayat Disi Branslarda Faaliyet
Gosteren  Sirketlerde  Pazarlama  Departmanlarinin -~ Ve  Acentelerin
Roli.Yayinlanmamis Yilksek Lisans Tezi. Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitisu.
AYDIN, B. (2006). Sigorta Sektoriinde Mali Yeterlilik ve Tirk Sigorta SektOrinun

Analizi Sigortacilik.. Yayinlanmamis YUksek Lisans Tezi. Marmara Universitesi

Bankacilik ve Sigortacilik Enstitdisu.

113



BASBAKANLIK HAZINE MUSTESARLIGI SIGORTA DENETLEME KURULU.
(2007). Sigortacilik ve BES Faaliyet Raporu-2006, Ankara

BASBAKANLIK HAZINE MUSTESARLIGI SIGORTA DENETLEME KURULU.
(2008). Sigortacilik ve BES Faaliyet Raporu-2007, Ankara

BIGOT, J. Avrupa Birligi'nde Yukumlllik Karsilama Yeterliligi Garanti Fonu.
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Yayinlar/Birlikten+makaleler/Maliye-
Muhasebe/AVRUPA+BIRLIGINDE+YUKUMLULUK+KARSILAMA+YETERLI
LiGi+GARANTI+FONU.htm. (08 Ekim 2007).

CANDEMIR, A. (2006). Tirkiye'de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini
Etkileyen Faktorler: Bir Uygulama, Yayinlanmis Doktora Tezi. istanbul: Yased
Yayinlari.

CIFTCI, M. (2006). Bilgi Yonetiminin Sigorta Sirketlerinde Uygulanmasi.
Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi. istanbul: Marmara Universitesi Bankacilik ve

Sigortacilik Enstitusu

CIPIL, M. (2003). Tiirk Sigortacilik Sektériiniin Pazarlama Karmasi. Hazine Dergisi
Say! 16. Ankara

CUHACI, K. (2001). Sigorta Tanimlari. Birlikten Dergisi, 2(16): 25

DELOITTE, (2008), Annual Turkish M&A Review 2007 Exciting Times For Turkish
M&A, istanbul

DOGAN, N. (04 Haziran 2007). Sigorta Sirketleri Hem Hayat Hem Kasko Sigortasi
Yapamayacak. Referans Gazetesi. http://www.referansgazetesi.com/haber.as.
(04 Kasim 2008)

DOGUKANLI, H. (2001). Uluslararasi Finans. istanbul:Nobel Kitabevi.

114



DORFMAN, S. (1991). , Introduction To Risk Management And Insurance. New

Jersey: Prentice Hall

DPT, (2000), Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani,
http://ekutup.dpt.gov.tr/dunya/oik560.pdf, (20 Nisan 2008).

DUMAN, S. (1990). Tirk Sigorta Sektoriinde Bos Kapasiteler Ve Ekonomik

Kayiplar. istanbul: Bilaras Yayinevi

EFE, Birol. (2002). Kiiresellesme siirecinde DYSY'nin Analizi: izmir Ornegi. izmir:

izmir Ticaret

EKE, S. (2006). Risk Yonetimi Anlayisinda Sigorta Kavraminin Yeri ve Onemi.
istanbul:

EMIL, Dilek. (2003). Cumhuriyetin Kurulusundan Guniimiize izlenen Yabanci
Sermaye Politikalarl. Hazine Dergisi Cumhuriyetin. 80. yili. Ozel Sayisi. Ankara:

Hazine Mustesarligi Yabanci Sermaye Genel Mudurliga. 110-114

ERDOGAN, E. (Ocak 2003), Emre Erdogan's Personal Web Page
http://www.urbanhobbit.net/PDF/kuresellesme.pdf, (25 Aralik 2007).

ERNST&YOUNG. (2004). Doing Business In Turkey. Ernst&Young. istanbul

EYGI, S. (2006). Turk Ve Alman Sigorta Sektorlerinin Alternatif Risk Transfer
Yontemlerinin - Uygulanabilirligi - Acisindan  Karsilastiriimasi.  Yayinlanmamis
Yiksek Lisans Tezi. istanbul: Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik
Enstititsi

115



GENCOSMANOGLU, E. (2003). Diinden Bugiine Sigortacilik. Hazine Dergisi
Cumhuriyetin. 80. yili. Ozel Sayisi. Ankara: Hazine Mustesarhi§i sigortacilik Genel
Mudarlaga.

GORGUN T. (2004). Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Gelisimi
Cercevesinde Yatirimlarin ~ Gelistirilmesinin ~ Etkin  Kurumsal Yapilanmalari.
Uzmanlik Tezi. Ankara: T.C. Basbakanhk Dis Ticaret Miistesarhgl ihracati
Gelistirme Etid Merkezi

GOVER, T. (2005). Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Uluslararasi Ticarete Etkileri:
Tarkiye Degerlendirmesi. Uzmanlik Tezi. Ankara: Hazine Mustesarhigi Yabanci

Sermaye genel Mudurluga.

GOZLEMEN, E. (2008). Tirk sigorta Sektoriinde Dogrudan Dolayl Yabanci
Yatirimlar, ANKARA: Yapikredi Sigorta

GUNES, C. (2006). Kiresellesme Siirecinde Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari
ve 1980 Sonrasi Turkiye Ekonomisine Etkileri. Yayinlanmamis Yuksek Lisans Tezi.

Kars: Kafkas Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisti.

GUVEL, A., GUVEL O. (2002). Sigortacilik. Ankara: Seckin Yayin Evi

HAZINE MUSTE$ARLIGI YABANCI SERMAYE GENEL MUDURLUGU.
(2006). Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar 2005 Yili Raporu. Ankara

HAZINE MUSTESARLIGI YABANCI SERMAYE GENEL MUDURLUGU.
(2007). Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar 2006 Yili Raporu. Ankara.

HAZINE MUSTESARLIGI YABANCI SERMAYE GENEL MUDURLUGU.
(2008). Uluslararasi Dogrudan Yatirimlar 2007 Yili Raporu. Ankara.

116



HAZINE MUSTESARLIGI YABANCI SERMAYE GENEL MUDURLUGU.
(2008). Uluslararasi Dogrudan Yatirim Verileri Bilten Eylul 2008. Ankara.

HAZINE MUSTESARLIGI. (2007). 5684 Sayili Sigortacilik Kanununa iliskin Basin

Aciklamasi. Ankara:Basin ve Halkla iliskiler Miisavirligi.

INANC, E. (2006). Sigorta sirketlerinde hayat disi branslarda, is gelistirme
yontemleri ve Uygulama Calismasi.Yayinlanmamis Yuksek Lisans Tezi. Marmara

Unversitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiist

KAHYA, M., SENTURK, S. (2003). Sigortaciligin Cumhuriyet Dénemindeki Yasal
Ve Ekonomik Gelismeler Perspektifinde irdelenmesi. Hazine Dergisi Cumhuriyetin.
80. yili. Ozel Sayisi. Ankara: Hazine Miistesarhgi Sigorta Denetleme Kurulu
Baskanhgu.

KANTAR, C. (14 Mart 2007). Ttk'da cikarsa sigortacilar i¢in "tam stper olacak".

Sigortaci Gazetesi..
http://www.sigortacigazetesi.com.tr/modules/news/article.php?storyid=342. (06
Ekim 2007)

KARLUK, R.(1995). Turkiye Ekonomisi Tarihsel Gelisim — Yapisal Degisim.

Istanbul:Beta Yayinevi.

KARLUK, R. (1983). Tirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari. istanbul :iTO

Ekonomik Yayinlar Dizisi

KARLUK, R. (1987). Uluslararasi Ekonomi Teori Politika Sistem Kurumlar.
Istanbul: Bilim Teknik Yayinevi.

117



KARLUK, R. (2001). Turkiye’de yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik
Biyiimeye Katkisi, Ekonomik istikrar, Biiylme ve Yabanci Sermaye, TCMB

Yayinlari.

KAZGAN, H. Turkiye'de Sigortacilik. TSRSB Sitesi.
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Tlrkiye+de+sigortacilik/. (02 Eylil 2007)

KENDER, R. (2001). Turkiye'de Hususi Sigorta Hukuku. istanbul: Beta Basim
Yayin Dagitim A.S.

KOVANCILAR, B. (2003). Tiirkiye'de Yatirim ikliminin Gelistirilmesi ve istihdam
Durumu ve Mevcut Ortamin iyilestirilmesine Yoénelik Oneriler. Ankara: Maliye

Hesap Uzmanlari Vakfi. 15

KUBILAY, H. (2006). AB Miktesebatinda Sigorta Sektdrii Paneli Sonuglari.
http://www.izto.org.tr/IZTO/TC/Duyuru-
Etkinlik/Resmi+Ziyaretler/Toplantilar/abmuktesat.htm (08 Ekim 2007)

KUMRAL, N. (2001). Dogrudan Yatirimlar ve Bolgesel Kalkinma: Ege Bolgesi
imalat Sanayi Ornegi. Ege Universitesi iktisadi idari Bilimler Fakiltesi Yayinlari,
2:13-25

MUTLU CAN, E. (1999). Uluslararas isletmecilik. istanbul: Beta Yayinevi.

NOMER, C. (1997). Sigortanin Genel Prensipleri. istanbul: Ceyma Matbaacilik.

OECD. (2007). Trends and Recent Developments in foreign Direct Investment,
OECD Surveys, Paris

OZER, 0. (2005). Avrupa Birligi'ne Uyum Siirecinde Tiirkiye'de Sigorta Sektorinin

Yeniden Yapilandiriimasi. Yayinlanmamis Yiksek Lisans Tezi. izmir: Dokuz

Eylil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi

118



OZKAN, B. (2005). Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini Belirleyen Faktorler:
Isletme ve isveren Profili agisindan Gaziantep ili Ornegi. Yayinlanmamis Doktora

Tezi. Kitahya: Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi.

SERGICI, E. (2001). Sigorta ve Pazarlama Makaleler. istanbul: isvigre Sigorta
Yayinlar

SEYIDOGLU, H. (1996). Uluslar aras! iktisat Teori Politika ve Uygulama. istanbul:

Gizem Yayinlari.
STIGLITZ, J. E. (2002). Kiiresellesme — Bilyilk Hayal Kirikhgi. istanbul: Plan B.
SWISS RE. (2008) Sigma Report Examines 2007 Worldwide Results, Insurance

journal. http://www.insurancejournal.com/news/international/2008/06/25/91307.htm
(04 Aralik 2008)

SWISS RE.(2008b). 2008/5 Sigma Insurance in Emerging Markets: Overview and

Prospects For Islamic Insurance, Zurich

SWISS RE. (2008a). 2008/3 Sigma world Insurance in 2007: Emerging markets

leading the way, Zurich

SAHIN, A. (2005). Stradigma, Cok Uluslu Sirketlerin Davranislarinin Genel
Aciklamalari Ve Teorik Yaklagim.

http://www.stradigma.com/index.php?sayfa=makale&sayi=22&n0=194 (17 Temmuz

2007)

TAGRAF, H. (2002). Kiresellesme Siireci ve Cokuluslu isletmelerin Kiresellesme
Surecine Etkisi, C.U. iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, 3(2):1-30

119



TEKIN, Suat. (1988). Diinyada ve Tirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve
Beklentiler. Yased No:33. istanbul

TSRSB, (2007). Reasurans. http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Reas%C3%BCrans
(26/07/2007)

TURKIYE SIGORTA VE REASURANS SIRKETLERI BIRLIGI (TSRSB). (2008).
2007 yih Faaliyet Raporu. istanbul

TURKIYE SIGORTA VE REASURANS SIRKETLERI BiRLiGi (TSRSB). (2007).
2006 yih Faaliyet Raporu. istanbul

ULUDAG, R. (1991). Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Uygulamasi. Ankara

UNCTAD. (2006). World Investment Report 2006, FDI from Developing and

Transition Economies: Implications for Development. New York: United Nations.

UNCTAD. (2007). Foreign Direct Investment Rose by 34% in 2006.
http://www.unctad.org/Templates/Webflyer.asp?docID=7993&intltem|D=2068&lan
g=1. 20 Kasim 2007

UNCTAD. (2008). World Investment Report 2008, Transnational Corporations and

the infrastructure Challenge, New York-Geneva: United Nations.

URAS, G. (1979). Turrkiye’de ve Diinyada Yabanci Sermaye Yatirimlari. istanbul:
iktisadi Yayinlar.

ULGER, irfan Kaya.(1988). Diinyada ve Tiikiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari Ve
Beklentileri. Yased No:33. istanbul.

YILMAZ, i. (1988). Diinyada ve Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve
Beklentiler. Yased Yayin no:33. istanbul.

120



YORULMAZ, F. (2006). Yabanci Sermaye yatirimlarinin Turkiye Ekonomisine
Etkileri (1990-2002). Yayinlanmamis Yilksek Lisans Tezi. Konya: Selguk

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi

121



EKLER

EK:1 Yabanci Ulkelerdeki Varliklarina Gére Diinyadaki ilk 100 CUS 2006

122



5L OFE 957 L] 000 E9k 006 £k LEE L S¥0 5 BEr BE 526 OF B inhe swoipaa § (90917 ueCE uoqEclel AUsg Iy 5 or
Z6  BIE i ¥ SELODL  JOER TS LED 8 0ES 6 B00 69 26 TF BENINSIEULE PUBLATERG EUBACHN 0L e Bt
6L ZOS H6E 4] ZHY 2LB LT 86 a0 59 FEE B GhL 8L GlL ¥ SO LA SO ey edg e B 6 Bt
08 2L 601 76 BAL B  B05 9 zEm dL BEDSI BIZ Ly Mz o Buduent g Buapy wopbury payun Od mEASY G F Fis
pa ELE DEE i5 DAL 558 BFT MET ¥T¥ LB 105 55 ¥ET €L TE L wawdinba swapaa § (e300 SRIELS PapU Wel I 85 8E
FL-TA A 5E L9 55 siF0 6l oLr 9L OLE LE 655 B6 BCE B SO LA SO0 uedity uegmedion SOl Emonsn L4 56 SE
19 e £IT 99 1oL Ly Z6L 68 I96 LY 1= B6* 28 8.9 09 DT HESHOUM, uecE FICORINEIN ZL v ¥E
6a 80 il 1] ZiE ¥L oG5 I LES EE 551 6B GG 08 BLL 25 Ll e PUBLETRMG droug 8oy (€ S5 EE
5S4 0ok SL 15 0ad 86 sHLE 65 LIE &F BYS =2 L83 wil )l e SENANE UL SHES pagun oujsayd Br SL ZE
E9 OFF SiT IE SEE 09 9LE 6 LLO06L  DELZE G52 052 ¥IZ 55 SHHYDA 0P 501013 POpuN AuBmm sy oy mEANJUEWE] 0L 86 LE
ER  SIE BLl [3:] GO 00 STE L 565 5 «HRZ 02 FiFZ0E  -IFE GG BEINSIE UL G BUBAR-jOUES B 05 1
6L GEL L5 471 S5 EL V60 8 ET0 &1 BEY &8 LOE 8L kL &S APEIRF R d wna o Ay dnousy U3 OF 2L T4
Ed  GER 968 it 09E E9F  WLSZ IEL IS6 5L 108 ¥ 60 OBZ  EEG 09 A0 PUR LA R Aumuimsy OyiEd MEsINe] 6E 6 6T
e B9l 5 9 SEE 981 SE6 £R FLO 06 E0L B9 TR DL BGE 19 BBHYSA SO uecEp PN Qoo UEEEN  I§  av T
8 Gel GLl i 000 08 ZFE L8] BFE LOT BOE &L ZEL B8l S ES SO SO0 SWES payun SINOW (RADE Ll BR jihs
1a gy 6OE 65 000 BE1L  JOZZ 10 7L Y- 0ES »10 BEL 18t ¥ PoIFEING SEAMS papun oOuUES gIMaad EE 1§ 5T
6L ®LL aEl 95 5.5 901 GL5 8¢ [45 5] TLLBY BLL 0L 50 89 BRHYBA SO fugiumg OWAMNE BE B L
E6 20§ i ja] 000 S92 wmFLv IG2 BIG BL SFEZ IS aZy £ «L15 68 sobeineg g poo PURATIMG YEAEN 3 4
L5 0ER [Firid ir ¥ES 89 5L 06 LE5 59 VL 080 €21 0z 89 i, pue 56 A s0g fumumsy dressi My 5§ v I8
Z8  GEl SH oa 000 0ZZ  sBPl 8L aTr v ElLO B ¥l LB B9 0L PalFRIaNG BurnE “Busy Buoy PO BROWRUA WOEUINH LLE (¥4
SL  FET | GG ] 000 SLF 000 #IE G5 601 BEE L TR G BB vl JeaLdinbe uCIME § (B8] i oY SuBleMHG BF  &F i1
99 rEE 965 69 vl GEL Er6 8 9% 55 00 2y il 86 151 5L Joqe, pue s Ay 03 B o Img @M 98 6l
g5 E¥E (1 e LEZ L91  rEEvL EEC 96 508 &L DEL LOL ¥9Z 0L SHHUDA SJOI0 uedar AT CDMIoNERUSH S LL 6
Evr 82T Fii1 3] 006 29 001 £E Z6h 0T BOS LLE B28 ZEL SELGE PSRV Wra 08y SHIE)S payun UDRIOLeD WD B 5 Ll
99 6L gLl ir 0o B€ il L1 0SOERL  LBLGS VBLFEL BED 6 AR den wnejanag SOHS papun shuudooouod €9 06 Ol
63 LT 5rl 75 9E0 LEL Bl B E9E ¥3 arr (E 978 SEL L8 06 FUG PN A LR UGOmEL B 45 EL 5L
58 ZiT 174 ) Fi] S v2E GE6 551 LiG LEL [R:FA = B06 Gl 28 |16 SN EA SO A dnouy usBEMSHIGN, 59 65 ¥l
¥4 E82 Erl ar 008 8+ #0868 ED6 8L OvE B [ ¥ AN BT E6 LI IENLNLLLLOSEH @] fumimg Sy woxnn| \ERne] 2§ 98 £l
v 063 BIT 15 ZI9 08 865 o 100 58 ¥oL ZE 50g L0l ¥IE ¥5 soqew, pun su6 Ypxnoom Aumumesy up'a B8 L ZL
og  §0T 5 L) GOB ¥IT (3118 LOE 99 BEO W 0ES €71 a0k BUC TENUNLLLLODES 8] upedg Vo EluSEL W IE 113
06 €91 arl ¥ 000 OLE L D00 OS Z66 rrE BlLLd BEL 151 L oLk |y SIES pagun SNOKS RN 8L 36 111
0g  GvE 66l 5E 896 558 «5EL IL EE6 EL GLBEE L58 5ET BLE FLE imes, pus et Aysae s BRI BRI B0 MR 8E 96 ]
ZL  RES BIF L 040 56 BET I T56 261 L0 8l Bi5 BEL Gra 0Z1 B IRSJR0NE WNa (a8 L HETE EioL 1§ ]
£EZ  OEL 08 oF 88 €9 HEL 5 LZ0 B8 O G #71 06l GEL S0 [ ENLINLLLLO ] waopliug) papun o dnous sugEPSy, B8 L L
B9 IvE Zal 05 000 EaT 000 551 ETL 081 BRE BL 55 BLE a0 LEL BRHYBA SO0 EEREE AN AupduoD oo el ¥3 AL 9
0g  o¥e BT 9 00k Za ETL 5 L9F SBE 0BG 25T S ELE EGG 51 UEIRYEeE Wnannay EEES payun UMIEIDOICT DWW 5 % g
98 GZ6 1181] 0L 000 808 000 06 GFREVE  <RES ZHI BUEGEE oL LELE SIS NS Wty SpuBLagan ‘wopliuy papun ancugy peusuEng BASY 6L E ¥
or  GL¥ 691 oF PEE BET IDBELL BLESOZ  BZEEL EEEELE  [ZOwal SHHYDA SO0 undep wimoleD ey EeAoL E6 I8 €
¥ GBI IR 08 00k 6 O0E0R TORME  GLASKE  MBLIE  WEOL IEIRIRL 1R WNa 0 wopfuny payun  oid fuedwog wneoned yEug 88 W @
0L LKk G %] 000 BLE 000 +#3l LEE €81 GRE wL BET L69 BUE T Bl Rbe SULIEDNE P (B8] SBIES papun SUPET RaeD 5 L I
20 map uaog pE_uz.n_,: ImioL uByas0 4 = uBjasoy moL  wBuoyg oAnsnpu Awoucsa swoy vopmadiog L1 4 INL .mﬁ.._.._.m
Ll
SIE||YIE J0 ON wewfof ez sa|eg s1EsY iy Bupyuey

123



EK 2 Sektor/ Endiistriye Gore Sinir Otesi Sirket Birlesmelerin Degerleri, 2005-
2008 (Milyon Dolar)

Eales Purchases
008 2008
Baslodindusry 2005 2006 2007 (Ja=dun) 2005 2006 2007 [Jan-Jun)
Tolal industry 929348 1118068 187107 &2 282 929382 1118063 1437 107 621282
Primary 155840 108759 10774 61733 12067 B4253 130 639 25074
Agricatire, huning, feestry, and figheres Tz T 5056 121 1484 3124 0 2755
Mining, quarrying and patralaum 147840 1057852 104TI8 @D ER) 128107 8113 129 B9 M
Secandary 285004 JATIT SETIIT 13028 183430 241069 MW7 1E21&2
Food, beverages and Bbaceo 43760 32530 &9385  40B4D 23845 22854 4135 10084
Te Sl chething and e e 1574 - BoET 1832 40 115 1838 1529
Wood and wood praducts T8a2 93T 19048 53 387 G667 11856 1434
Pubfishing and Printng 15413 25583 =310 4168 9045 10213 13834 4 TE5
Caka, pelrdeum and nudear el 274 TEn B128 1807 10582 R ar
Onemigalsand dhamical produss E3211  G0EH 133362 B1037 4T 41335 115471 47 6048
Rubber and plaste producis 3506 asar Bode 743 i 5809 1841 552
Mon-matalke mineal praducts 15048 10471 45646 2 S0 19385 10628 2 85T 15
Matals and matl products 3Tl 50812 122587 449 2187 48218 SIET2 25 83
Machinery and equipmant T3S 1BEE 24035 5433 9181 21053 12623 320
Eractical and declmnks squipmant 19839 4228 27874 15278 1883 14531 43055 16 537
Malor vanides and ofar Vanspor equipmant 12238 7T 30242 ez 10985 10142 96103 ]
[Pracizion nelnamsnts % 239 1430 39733 M Tar 54985 13444 20159 ama
Oher maruiaciudng 4 143 188 1077 3358 1677 Tl 8 525
Services 58 517 TOA5Z G59RIE  MEAST GIG215 TE263 1136245 443013
Elactricty, gas, and waler B3 G62TE 10IT0 47T 4980 I5TE  TSE20 B3
Contgruclion JE&7  ned nIn 1298 T 404 7184 9833 524
Trada M451 AT TESES 3 WT 1839 17335 5858 amr
Hollels and restaurayis 11534 44415 2874 THT 3vE2 1438 3442 Jzar
Tranepor, ¢iorage md communicaions 108474 17638 121622 45707 7070 128800 TETT3 14330
Fnansa 1131868 16TETE ME289 1OTAT 32815 SI5577  B42167 I BS5
Business actvies 12 249 153819 180648 8753 5623 5398 RS 4503
Pulfie afrministaton and detanse 449 i 17 17 155 314908 B30 542
Haalh and sodial senicas a842 1T 10340 3T & 2 1828 6273 11085
Edugalional senioes 1809 1591 1203 230 8] 433 560 a2
Comrmunity, sodal and pensonal senice actvilies 176 I L4206 8226 1025 148 14210 4612
Orhir servong 0 e BETO 1138 53 a5 2858 445
Ungpacified - - - 15 45 111 116 14
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EK 3 2007’de tamamlanan 3 Milyar Dolar Uzeri Sinir 6tesi Sirket Birlesmeleri

Value
Rank (8 bilion) Acquired company Hast sconomy® Acquifng eompsny l-bmnmnm-_.” Indugty of e acquing company
1 982 ABN-AMRO Hoiding NV Mathetnds RFS Hodings BY Uniled Kingdom Invaslons, mec
2 ITE  Alean Ins Canada Rio Tirdas PLC Unilsd Kingdom Gold ores
3 284  Endesa 54 Sgain Invastor Group Ry Inveslors, mec
4 228 TyeoHoathears Group Lkl Unibed Stales Shasohakbars Uniled Stalos Invnslons, mic
5 222 Scottish Power PLC Lnitsd Kingdom Ibesdroia 54 Spain Elscirical sanices
i 210 ABNAMRO Morth Amarica  Unbed Stales Bank of Amarca Corp  Uniled Stales Nalonal commarncial banis
Halding Co
T 106 Alkanos Boots PLC Uit Kingdom AB fequstions Lbd Uiled Stalos Invnstons, moe
A 183  TyooEledronics Lbd Linsd Stales Shasshalbars Liniled Stalas Investons, nec
4 156  Hanson PLG Unibed Kingdom Lahigh LK Lid Gosmasny Invoslons, rc
10 150  Koninichjke Mumico NV MNathesiands Groupe Darone 38 France Dy, condansed, and evaporead
dairy preducts
" 141 Gallaher Graup PLC Linibed Kingdom JTHUKManagamaent Lid Japan Invasions, mic
12 146 Modimmune Ine Uribed Stalos Astrafonioca PLC Uniled Kingdam Phasmascautical s
13 144  Oeganon Bloscences (OBS) MNethedands ScharingPlough Corg  Uniled Stales Phamacauticals
14 142 R Group Lid Btk Comax SAB da CV Maxico Camant, hdraubs
15 142  Rodamco Europa NV Mathesands Unizal Halding 34 France Red eslabe rwestmaent usts
16 127 Hulchison Essar Lid hdia Vodafone Group PLC Uniled Kingdom Radabaeghone communicalions
17 124  Lyondall Chemical Ca Uribed Stalos Bazall W Uniled Stalos Piaztic mabertals ond synihelc msin
18 18 Cons Group PLC Linibed Kingdom Tala Steal UK Lt Inda Invasioes, e
19 116 GEPlastics Unibed States SABIC Saudi Arabla Chomicals and chamical
pregarations, nec
20 1.1 Assurances Gonemlesda  Framos Aliane M5 Gammany Investrsant afvica
France S&
21 102 EuromexiWY MNalhesiands NYSE Growg Inc LUniled Stales. Sacurity and commadity exchanges
2] 99 Compass Bancshanes Inc.  Linibed Stales BEvA Span Banks
23 B  Serono Intemational 5A Switzarand Merc KGaA, Gemarny Pharmacauticals
24 B3 Southem Waber Capital Lid  Unibed Kingdom Invasios Group Uniled Stalos Invasioes, mic:
25 78 Wik Cordal Corp Japn Citigroup Jagan Uniled Stalos Natonal commardal banks
Invrstmants LLC
26 74  DEPFABankPLC Faland Hypa Real Estata Gasmarny Morigage bankers and loan
Halding AG carmspondens
27 18 Thomson Leaming Inc Linibed Stales Invagios Group Canada Invasioes, i
28 17 DalaférLines ing Uribed Stalos arious crodions e poc hed Invaslons, moc
20 18  Shel CanadaLid Canada Rayal DulchShel GeoupMNethedands Crude pelroloum and nabural gas
30 T8 IPSCOIn: United Statis Svansil Stal AB (320E) Sweden Cald-robod stoal shoats, shrip and
bars
i 15 Alinlald Austala Investoe Group Singapore Investons, mec
a2 15  EnCanaCom Canada CanocoPhilips Co Uniled Stalos Crude pelroleum and natural gas
33 T4 Hoydpan Corp Unibsd Stalos Matanal Grd PLC Unitsd Kingdom Elsclric sondcos
34 14 Chrysler Group Linksd Stales Carbanus Capital Liniled Stales Investors, nec
Managamant LF
15 12 Groups Danone SA Frandi Kraft Focds Inc Uniled Stalos Dy, condansad, and evaporalod
dairy products
36 1 Dade Bahrieg Holdings Ine  Unibed Stalos Smmens Medcal Gamary Elsctramedical and dloctrothorapeutic
Solitions nd apparatus
ar T S Foodsarsice Inc Linibsd Stales LS Foodsandce SPY  Lniled Stales Investors, mec
38 B8 Melovacesa 54 Sgain Metrovacesa 54 France Red estal agents and managees
1] B Marck KGas Gaemary Mytan Laboratores ng - Unilesd Stalos Phammacauticals
40 G4 TOFSA Francs TOF 5PY United Kingdam Invasions, i
41 B3 Endesa SA Zpain Enisd Spiy Raly Elscincal sorioas
42 B3  LonOre Mniyg Inemational  Canada DD MM Mok Fussian Federation  Roling, drawing, & extruding of non-
Ltd Nciel Group famrous melals
43 62 Weshem 0N Sands Inc Canada Masathan Ol Cosp Uniled Stalos Patralaum sfinirg
44 61 Amercan Power Convorsion Unibed Stalos Schneader Electre 34 France Power, dstrbution, and & pecialty
frangharmars
45 58 Gazprom Meft Russian Federation  EniMeflegaz Raly Crude petrobaum and natural gas
46 58 Mowlsinc United Stales A Bluminum Inc Inda Invisions, i
47 58 Altna AG Gaemarny Nycamed A5 Sweden Phameacauticals
48 58 Arcelor Basil 54 Brazl Mittal Shesl Co NY Lunambour Sloel foundries
40 56  Saga Group Lid Ukibed Kingdom Automablie Asscciabion Lucembourg Autamative serdices, sacepl negak
Lid and canvashes
50 56  Nothwes Aldines Comp Unitad Stales ‘Various cradilors unspecifed Inveslors, mec
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