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Sigorta Sirketlerinde Sermaye Yeterliligi Ve Tiirk Sigorta
Sektoriinde Uygulanmasi

Semra TASPUNAR

(0Y/

Sigorta sirketlerinin sermaye yeterliliklerinin tespiti i¢in gelistirilen yerel ¢oziimler,
Solvency Il ile uluslararasi bir boyuta tasinmis ve c¢esitli modeller tartismaya
acilmigtir. Sigorta sirketleri, bankalarin Basel II kapsaminda sermaye yeterliliklerinin
hesaplamasinda kullandiklar1 standart ve i¢sel modellerden yararlanarak, finansal
yeterliliklerinin tespitinde kendi modellerini gelistirmislerdir. Bu ¢alismada, Tiirk
sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin yeterli ve gerekli
sermaye diizeyine sahip olup olmadiklar1 incelenmistir. Ayrica sigorta sirketlerinin

sermaye yeterlilik diizeylerinin ne derece etkin oldugu arastirilmistir.

ABSTRACT

Domestic solutions developed for determining capital adequacy of insurance firms
moved to an international dimension with Solvency Il and several models are being
debated. Insurance firms developed their models for determining capital adequacy
through utilizing standart and intrinsic models used by banks for computing capita
adequacy in Basel Il context. In this paper, insurance firms operating in Turkish
insurance sector is investigated if they have an adequate and required capital level.
Furthermore, the extent of effectiveness of the insurance firms’ capital adequacy

levels is searched.



ONSOZ

Sigorta, insanlarin giinlilk hayatta karsilasabilecekleri risklerden korunmak igin
belirli bir iicret dahilinde, karsilastiklar riskleri garanti altina aldiklar1 bir glivence
olusumudur. Sigorta sdzlesmeleri ise, sigorta sirketi ile sigortali veya sigorta ettiren
arasinda yapilan iyi niyete ve giivene dayanan sozlesmelerdir. Police sahipleri,
gelecekte sigorta sirketlerinin hasar ve tazminatlart zamaninda ddeyebileceginden
emin olmak isterler. Sirketin hasar 6deme yetenegi, bor¢larini tam ve zamaninda
Odeyebilmesi ile oOlgiiliir. Bor¢larin zamaninda 6denebilmesi, sorumluluklarin
zamaninda yerine getirilebilmesi, mali yeterliligin kalitesine, diger bir deyisle

Ozkaynaklarin yiikiimliiliikleri karsilayabilme giiciine baghdir.

Son yillarda meydana gelen krizlerle birlikte sigorta sirketlerinin sermaye
yeterliliklerine iliskin problemleri daha belirgin olarak ortaya cikmistir. Sigorta
sirketleri bu sikintilar1 asabilmek i¢in bir yandan fiyat ayarlamasina gitmis; diger
yandan da operasyonel maliyetleri diisiirme yolunda politikalar uygulamiglardir. Bu
durum karsisinda da sigorta sirketlerinin mali yeterliliginin degerlendirilmesi biiyiik
onem kazanmistir. Bu calismanin amaci da, bu tiir riziko durumlarinda sirketin
devamliligin1 saglayabilecek sermaye miktarlarinin yeterli olup olmadiginin
belirlenmesi, yeterli olmadigi durumlarda ne gibi Onlemler alarak sorunun
diizeltilebileceginin saptanmasidir. Bu kapsamda calismada oOncelikli olarak
sigortacilik ve sermaye yeterliligi ile ilgili kavramlara yer verilmis; semaye
yeterliliklerini  etkileyen unsurlar, risk-sermaye iliskisi, sermaye yeterliligi

konusunda yapilan {ilke uygulamalar1 ele alinmustir.

Calismanin son boliimiinde ise gerek mali tablo analizi gerekse yoOneylemsel
modeller kullanilarak sigorta sirketlerinin sermaye yeterlilikleri ve bunlarin etkin

olup olmadig: tespit edilmeye calisilmistir.
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GIRIS

Sigorta sirketleri list yonetiminin Oncelikli gorevi, police sahiplerine ve tazminat
almaya hak kazananlara kars: yiikiimliliiklerini yerine getirme giiciine Ssahip
olabilmek i¢in ¢alismaktir. Buna ragmen sigortacinin yiikiimlilik Kkarsilama
yeterliligi, sigortali menfaatlerini tehlikeye sokacak derecede bozulabilir. Sigorta
sirketinin finansal giiciinii degerlendirmek miisteri i¢in hayli gii¢ olmakla birlikte,
kimi zaman miimkiin olabilmektedir. Bunun i¢in bir¢cok iilkede sigortacinin
yukiimliiliik karsilama yeterliligi konusunda 6zel sartlar getirilmistir. Bu sartlarin

yerine getirilmesi kamu denetimi yoluyla gergeklestirilmektedir.

Uygun bir sekilde belirlenmis yiikiimliilik karsilama yeterliligi, sigorta endiistrisi
icin hayati dnem tagimaktadir. S6z konusu sartlar, ayn1 zamanda piyasada uygun
olmayan kurallarda faaliyet gosteren sirket kalmamasini saglamak amaciyla, iyi

yoOnetilen sigorta sirketleri agisindan da 6nem tagimaktadir.

Bu calismanin amaci sigorta sektoriinde sermaye yeterliligi olgusunu incelemek,
tilkemizdeki sigorta sirketlerinin sermaye yeterliliklerinin ilgili kurumlar tarafindan
hangi yontemlerle denetlendigini tespit etmek ve Tirkiye’de faaliyette bulunan

sigorta sirketlerinin mali yeterliligi ile ilgili analiz yapmaktir.

Calismanin ilk bolimiinde sigortacilikla ilgili kavramlar incelenmis, ¢esitli sigorta
tiirleri anlatilmistir. ikinci boliimde sermaye yeterliligine iliskin kavramlar, sermaye

yeterliligi-risk iligkisi ve bu yeterliligin tespit edilmesindeki kisitlar ele alinmastir.

Ucgiincii boliimde sigorta sirketlerinde sermaye yeterliliginin belirlenmesine iliskin
yontemler, bu yontemler dogrultusunda gelistirilen yaklasimlar ve cesitli devlet

uygulamalarindan bahsedilmistir.



Caligmanin son boliimiinde ise, sigorta sirketlerinde sermaye yeterliliginin
hesaplanmasina iligkin uygulamalara yer verilmis; sirketlerin sermaye yeterliliklerin
etkinlikleri girdi ve ¢iktiya yonelik Veri Zarflama Analizi yontemi ile Ol¢ililmiis;
ayrica mali analiz ile de birtakim ol¢iimler yapilmistir. Bu analizler dogrultusunda
sirketlerinin birgogunun, son yillarda riskleri goz Oniine alarak sermaye yapilarina

dikkat ettikleri, sermaye yeterliliklerinin etkin olduklar1 ortaya ¢ikmustir.



BOLUM I

1. SIGORTA KAVRAMI

1.1. SIGORTACILIK TEMEL KAVRAMLARI

Insanlarin hayatlarindaki en ©nemli ihtiyaclarindan biri, kendilerini giivende
hissetme duygusudur. Sahip olduklarim1 bir gilin yitirme tehlikesi herkesi
kaygilandirir. Herkes bu kotii ihtimallerin tamamen yok edilmesini; bu miimkiin
degilse, en az seviyeye indirilmesini arzu eder. Herhangi bir kotii durumda, zararlar

hemen gidermeye ¢aligsmak insanlart mutlu eder.

Insanlar giindelik yasamlarinda bir dizi tehlike ile karsi karsiyadir. Esyalari
calmabilir, evleri yanabilir, agir kazaya ugrayabilirler ya da olebilirler. Bireylerin
yaninda kurum ve kuruluslar da benzer tehlikelerle kars1 karsiya kalabilirler. Mallari
calinabilir, binalar1 yanabilir. Gelir kaybina yol acan ya da biiyiik olgiilerde gider
yapmalarina sebep olacak olaylar olabilir. Bazi durumlarda kisinin tek basina bu
zararlarin Ustesinden gelmesi miimkiin olmayabilir. Bu tiir durumlarda olusan zarar,
tek bir kisi tarafindan karsilanmak yerine; benzer zarar ihtimali ile karsilasabilecek
kisiler yardimiyla birlikte karsilanabilir. Zararin bu sekilde karsilanmasi sigorta

kavramini olusturur.

1.1.1. Sigorta (Insurance)

Sigorta, insanlarin giinliik hayatta karsilasabilecekleri risklerden korunmak igin
belirli bir iicret karsiliginda bu rizikolar1 teminat altina aldiklar1 bir gilivence

olusumudur.!

! Yrd. Dog. Dr. Ayse Giil Boliikbagi, Dr. E. Baturalp Pamukcu, Sigortacihikta Risk Yonetimi,
Tirkmen Kitabevi, Istanbul 2008, s. 5.
3



Tiirkiye Sigorta ve Reasilirans Sirketleri Birliginin yapmis oldugu tanima gore
sigorta; ayn tiirden tehlikeyle karsi karsiya olan kisilerin, belirli bir miktar para
O0demesi yoluyla toplanan tutarin, sadece o tehlikenin gergeklesmesi sonucu fiilen
zarara ugrayanlarin zararini karsilamada kullanildigi, bir risk transfer sistemidir. Bu
sistem sayesinde kisiler, kars1 karsiya bulunduklar tehlikelerin neden olabilecegi,
parayla dlgiilebilen zararlarini, nispeten kiiciik miktarlarda 6demis olduklari primler

yoluyla paylatsmaktadlrlar.2

TTK’nin besinci kitab1 olan Sigorta Hukuku boliimiinde ise sigorta soOyle
tamimlanmaktadir:® Sigorta bir akittir ki bununla sigortaci bir prim karsihginda diger
bir kimsenin para ile Olgiilebilir bir menfaatini halele ugratan bir tehlikenin (bir
rizikonun) meydana gelmesi halinde tazminat vermeyi, yahut bir veya birkag
kimsenin hayat miiddetleri sebebiyle veya hayatlarinda meydana gelen belli birtakim

hadiseler dolayisiyla bir para 6demeyi veya sair edalarda bulunmay1 iizerine alir.

Sigorta, sigortaliyr korumak icin verilmis olan bir s6z veya hizmet olarak da kabul
edilebilir. Sigortanin sigortaliyt koruma amaci, sigortaliyr parasal kayiptan

korumaktir.*

? Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, (Cevrimici)
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Templates/innerpage.aspx?NRMODE=Published &NRNODEGUID=%7
bF35540D5-2EC9-4D85-A7EE-
E171FA0A214C%7d&NRORIGINALURL=%2ftsrsh%2fSigorta%2fSigorta%2btan%25C4%25B1ml
ar%25C4%25B1%2f&NRCACHEHINT=NoModifyGuest#SIGORTA, 07.02.2010
* Unal Tekinalp, Ersin Canoglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Sermaye Piyasasi ve Kooperatifler
Kanunu, Istanbul, Beta Basim, Ocak 1992, s. 553.
*H. A. Mowbray, H. R. Blanchard, Insurance: Its Theory and Practice in the US, McGraw Hill
Book Comp. Inc., New York, 1961, s. 43.

4



Sigortacilik islemleri glivence verip prim almanin yaninda, baz1 ekonomik islevleri
de geceklestiren faaliyetler biitiiniidiir. Sigorta sirketleri verdikleri teminatlar
karsilig1 topladiklar1 primleri birtakim yatirim araglar ile degerlendirip fon ihtiyacim
karsilamaktadirlar. Bunu topladiklar1 primleri tahvil, hisse senedi, gayrimenkul alimi

gibi cesitli sekillerde degerlendirerek saglamaktadirlar.”

Sigortanin temel iglevinin - zarari ekonomik agidan 6nemsiz bir hale getirmek —
gerceklestirilebilmesi icin bir organizasyona ihtiya¢ duyulur. Bu organizasyon

sigorta ettiren, sigorta sirketi ve sigorta s6zlesmesinden olusur.

Sigorta;®

e Belirli bir prim karsiliginda,

¢ Kisi hayatinin ya da organlarinin veya kisi ve kuruluslarin para ile dlgiilebilir
degerlerinin,

e Sigorta kural, kanun ve yonetmeliklerince belirlenmis tesadiifi rizikolarin
ger¢eklesmesinden dogacak maddi hasarlarini,

e Ayn rizikonun tehdidi altinda bulunan kisileri ya da kuruluslar1 bir araya
getirerek,

e Olgiilen deger iizerinden ve gergeklesen hasar oraninda karsilayarak,

e Sosyo-ekonomik ¢okiintiileri dagitan ve dnleyen,

e Yatirimlara aktarilan fonlar1 ve ikrazlarn* ile ekonomiye kaynak yaratan

islemler biitlintidiir.

® Ali hsan Karacan, Sigortacihk ve Sigorta Sirketleri, istanbul, Baglam Yayinlari, Ocak 1994, s.
152.

® Prof. Dr. Enver Alper Giivel, Av. Afitap Ondas Giivel, Sigortacilik, Seckin Yaymcilik, Ocak 2010,
S. 22.

* [kraz; uzun siireli ve birikimli sigortalarda mevcut olup, sigortalinin ileriki yillarda poligesinin kar
payli birikim tutarinin azami %95'ini yillik faizle borg alabilmesidir. lkraz halinde, poligenin tiim
haklar1 korunur. Sigortali bir sonraki yil, borcunu 6demeden o yila ait ikraz faizini ve bu faiz
iizerinden alinacak %5'lik gider vergisini 6demek suretiyle sigortaya devam edebilir. Faiz sigorta
sirketi tarafindan serbest olarak belirlenir ve pesin alinir.



Bu sigorta taniminin 6ne ¢ikartmis oldugu bir dizi unsur bulunmaktadir. Bunlar:
e Sigorta konusunun para ile ol¢iilebiliyor olmast,
e Rizikonun sézlesme ya da yasalarla 6nceden belirlenmis olmast,
e Olusan hasarin tesadiifi olmasi,

e Hasarin maddi nitelikli, para birimi ile dlgiilebilir olmasidir.

1.1.2. Sigorta Isletmesi (Sigortaci — Insurer)

Sigortaci; sigortalanmak isteyen kisi ve kuruluslara, sigorta sézlesmesi geregince
belirli bir prim karsiliginda giivence veren ve tehlikenin gerceklesmesi halinde

tazminat 6demeyi taahhiit eden sirket ya da sirketlerdir.’

Sigorta Murakebe Kanunu uyarinca sigorta sdzlesmesi yapacak olan sirketin yalniz
sigortacilik ile ugragsmak iizere kurulmus olan bir anonim sirket veya karsilikli
sigorta kooperatifi olmasi gerekir.8 Gergek kisiler sigortact olamazlar. Bir baska
deyisle sigortaci, belirli bir prim karsiliginda sigortalinin rizikosunu tizerine alirken,

karsiliginda gilivence satan riziko tastyicisi tiizel kisidir.

Sigorta sektoriinde faaliyet gosterilecegi igin burada kurulacak isletmenin hizmet
tiretimi yapmasi s6z konusudur. Hizmetlerden hangilerinin verilecegi konusu

saptanirken asagidaki hususlarin belirlenmesi gerekmektedir:

e Talep olunabilir bir hizmet olmasi,

e Talebi yiiksek olan bir hizmet olmasi,

" Prof. Dr. Enver Alper Giivel, a.g.e., 5.69.
8 Cahit Nomer, Hiiseyin Yunak, Sigortanin Genel Prensipleri, Ceyma Matbaacilik, Istanbul 2000, s.
19.
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e Talebin devamli ve istikrarli olmas: konularinin dikkate alinmasi

gerekmektedir.’

Sigorta isletmesinin (sigortacinin) sigorta sdzlesmesinden dogan;

Sigorta poligesi diizenlemek,

Verilen teminatlar1 belirtmek,

Hasar durumunda tazminat1 6demek,

Sirket biinyesini zarara ugratmayacak Onlemleri alma gibi birtakim

yiikiimliiliikleri vardir.

Sigortaci ve sigortali arasinda karsiliklt anlagsmaya varildiktan sonra sigortacinin ilk
yikiimliliigli, sigorta poligesi vermektir. Kanun diizenleyici police basim ve
diizenleme islemini sigortaciya vermistir.® Kararlastirilmis olan sigorta licretinin
tamami veya taksitle ddenmesi kararlastirildiysa ilk taksidi, poli¢enin teslimine
ragmen Odenmediyse sigortacinin sorumlulugu baslamaz. Bununla ilgili bilginin

mutlaka polige iizerinde yazilmas1 gerekmektedir.

5684 sayili Sigortacilik Kanunu’nda sigortactya bilgi verme yiikiimliligi
getirilmistir. Bilgilendirmenin yazili yapilmas: gerekmektedir. Ancak internet,
telefon ve benzeri iletisim araglar1 kullanilarak uzaktan pazarlama yoOntemiyle
yapilan sozlesmelerde; eger yazili bilgilendirme miimkiin degilse bu sart

aranmayabilir. Yine de sigortaci bilgilendirme yapildigina dair ispatla yiikiimliidiir.

Sigorta sirketi sigortali magdur olmadan en kisa siirede hasar tazminatin1 6demekle
yiikiimliidiir. Bu 6deme nakdi olabilecegi gibi, taraflar arasindaki anlasmaya baglh
olarak ayni olarak da yapilabilir. Sigorta tazminatinin 6denebilmesi i¢in de birtakim

kosullarin gerceklesmesi gerekmektedir. Bunlar:

®Cem Dikmen, “Isletme Ders Notlar1”, Tiirk Sigorta Enstitiisii Vakfi Yayinlari, TSEV 18, [stanbul
2001, s. 2.
9 Murat Ozbolat, Temel Sigortacilik, Seckin Yaymcilik, Agustos 2009, s. 86



e Sigortaya konu olan menfaatin hasara ugramis olmasi,

e SOz konusu riskin ger¢eklesmis olmasi,

e Meydana gelen hasarin, sigorta siiresi i¢inde gergeklesmis olmasi,

e Sigorta ettiren kisinin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini tam olarak

yerine getirmis olmasi gerekmektedir.

Sigorta ve reasiirans sirketleri mali yapilarini riske atmamak i¢in gerekli olan risk
dagilimimi ve gerekli anlagsmalart yapmis olmalidir. Bununla birlikte sdzlesmeden
dogan taahhiitlerine karsilik, sigorta primleriyle orantili teminat gdstermek

zorundadir.

24 Ocak 1980 kararlar1 sonrasinda ekonomide onemli bir degisim yasayan
Tiirkiye’nin serbest ekonomiye geg¢mesiyle birlikte piyasalardaki etkilesim sonrasi
sigorta sirketleri sayisinda 6nemli artiglar olmugtur. 198011 yillarda 35 olan sigorta
sirketi sayist giiniimiizde 55’e¢ cikmistir. Ancak bu artisin kaynagina bakilacak
olursa, artisin sebebinin sektdre giren sirketlerden degil; biiyiik ol¢iide sirketin hayat
faaliyetlerini ayr1 bir sirket olarak devam ettirmelerini gerektiren diizenlemelerden

oldugu anlasilir.

Tirkiye’de 55 sigorta ve bireysel emeklilik sirketinin, 2009 Haziran sonu itibariyle
%35’1 dogrudan veya dolayli olarak yabanci ortaklidir. Sigorta sirketlerinin 32’si
hayat dis1, 10’u hayat, 12’si hayat / emeklilik sirketi, 1’1 ise emeklilik sirketi olarak
faaliyet gostermektedir. (Tablo 1)



Tablo 1: Sigortacilik Sektorii Hakkinda Genel Bilgiler (31.06.2009)

%50'den fazla) (Foreign)

1-TOPLAM SIiRKET SAYISI (Number of Companies) (30.06.2009) 56
-SIGORTA (Insurance) 55
-HAYAT DISI (Non-Life) 32
-HAYAT (Life) 10
-HAYAT/EMEKLILIK (Life & Pension) 12
-EMEKLILIK (Pension) 1
-REASURANS (Reinsurance) 1
2-SERMAYE YAPILARINA GORE SIGORTA SIRKETLERI 55
(Insurance Companies according to ownership)
-YERLI (Domestic) 20
-TURKIYE'DE KURULU YABANCI (Dogrudan ve dogrudan pay1 35

Kaynak: Sigortacilik Genel Miidiirliigii — Tiirk Sigortacihk Sektériine iliskin

(30.06.2009)

1.1.3. Sigortal (Insuree)

[statistikler

Sigortali, bir sigorta sdzlesmesinde riski satan taraftir. Sigorta anlasmasina istinaden

prim Sdeyen, hasar olusmasi durumunda tazminat almaya hak kazanan taraftir.™*

Sigorta piyasasinin alicilar1 olan sigortalilar herhangi bir gercek veya tiizel kisi

olabilirler. Sigorta ettiren ile sigortali ayni kisi olabilecegi gibi farkli kisiler de

olabilir.® Ornegin, bir kisi yangmna kars1 evini sigortalarsa sigortali ile sigorta ettiren

ayni kisi olur. Ancak bir is yerinde calisan isgilerin isverenleri tarafindan is

kazalarina kars1 sigortalanmas1 durumunda, sigortali ile sigorta ettiren farkl kisiler

olmaktadir.

" Murat Ozbolat, a.g.e.,s. 86
12 Kamuran Pekiner, Sigorta Isletmeciligi, Istanbul 1974, s. 17.



Sigorta sdzlesmesi sigorta ettiren tarafindan yapilmigsa sigortalinin bu akit sebebiyle
bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Sigorta ettiren ile sigortali arasindaki en belirgin
fark; hasar durumunda tazminati alacak olan taraf, sigortalidir. Bu sebeple sigorta

ettiren hi¢cbir hak talep edememektedir.

Sigorta sozlesmesini, kendi malin1 teminat alma istegiyle mal sahibi yapabilecegi
gibi; bu mal ilizerinde menfaati olan taraflar da (acente, kiraci vb.) bu mali sigorta

ettirebilir.

Sigorta sozlesmesi nasil sigortactya baz1 yiikiimliiliikler getiriyorsa, Mutlak Iyi Niyet

Ilkesi* geregi sigortaliya da bazi yiikiimliiliikler getirir. Bunlar: "

e Thbar yiikiimliiliigii; sigorta ettirenin sigorta siiresi i¢indeki degisiklikleri ve
hasar oldugu zaman hasar1 5 giin i¢inde sigorta sirketine bildirmesi
yikiimliligudiir.

e Prim ddeme yiikiimliiliigii; sigorta sorumlulugunun baslayabilmesi i¢in
sigorta sozlesmesinin yapilir yapilmaz primin tamaminin veya bir kisminin
O0denmesini gerektiren yiikiimliiliiktiir.

e Muayeneye izin yiikiimliiliigii; sigortalinin, sigorta konusu olan malin
sigorta degerinin ve hasar aninda O0denecek tazminatin belirlenmesi igin
malinin muayenesine izin vermesi yikimliligidiir.

e Koruma onlemlerini alma yiikiimliiliigii ise; sigortalinin hasar1 dnlemeye

ve azaltmaya yarayacak onlemleri alma ylikiimliligiidiir.

* Mutlak Iyi Niyet ilkesi; Sozlesmede beyan eden sigorta ettiren ya da sigortalinin, giivenceye
aldirdig1 sey hakkinda doru bilgi vermesi; sigortacinin ise neyi ne kosulda aldig1 hususunda sigortaliya
dogru bilgi vermesi.
® Prof. Dr. Enver Alper Giivel, a.g.e., s.74.
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Sigortalinin yerine getirmesi gereken en Onemli yikiimliligi ise beyan
yikiimliligidiir. Sigortact sigortalayacagi her sigorta konusunu, her zaman bizzat
gorme sansina sahip olmayabilir. Sigortacit kanser gibi agir hastaligi olan bir kisiye
sigorta yapmak istemeyecektir. Bu sebeple sigorta sirketi teminat verecegi riziko
hakkinda ayrintili bilgi sahibi olmak ister. Sigortalinin yaptig1 beyana gore sigorta
sirketi risk almaktadir. Bu sebepten otiirli kanun diizenleyici, sigortali veya sigorta

ettirene risk hakkinda gerekli bilgileri detaylica verme yiikiimliiliigii getirmistir.

1.1.4. Riziko

Bir hasarin gerceklesip gerceklesmeyecegi onceden ongoriilebilir ya da goriillemez.
Kesin olarak dngoriilebiliyor ise alinacak birtakim dnlemlerle engellenebilir. Hasarin
belirsizligi durumu s6z konusu ise riziko kavrami meydana gelir. Riziko, gergeklesip
gerceklesmeyecegi veya ne zaman gergeklesecegi belirsiz olan, sigorta ettirenlerin
iradeleri disinda kalan, zarar veya farkli uygun olmayan bir durum doguran, gelecege

ait bir olaydir.

Tim belirsizlikler riziko demek degildir. Riziko gercek bir durum iken; belirsizlik
diisiinceyle ilgilidir. Belirsizlige iliskin degerlendirmeler, bireylerin psikolojik
durumu ile ilgilidir. Riziko ise farkli olup; beklenen sonucla gerceklesen sonug
arasindaki sapmanin olasilik derecesidir. Yani riziko, olasilik olarak 6lgiilebilen bir

belirsizliktir.*

Her tirli riziko sigorta kapsamina alinmaz. Bir rizikonun sigorta ile teminat

kapsamina alinabilmesi i¢in baz1 6zellikleri tasimasi gerekmektedir. Bu 6zellikler:

e Rizikonun gergeklesmesinde kesinlik olmamalidir. Hasar olma ihtimali yoksa
ya da kesinse sigorta olamaz. Sigorta sadece gelecekte gergeklesmesi

mumkun olabilecek riskleri teminat altina alir.

Y Prof. Dr. Enver Alper Giivel, a.g.e., 5.74
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e Benzer rizikoya sahip c¢ok sayida sahis olmalidir. Sigortacinin bunu
yapmasinin sebebi, boyle biiyiik miktarlarda sigorta yapip kendi rizikosunu
dogru sekilde hesaplayabilecek olmasidir.

e Hukuki acidan sigortalanmasinda bir engel olmamalidir.

e Hasar ve kayiplar taraflarin iradesi disinda, beklenmedik olusmalidir.

1.1.5. Prim (Premium)

Sigorta primi, sigortalinin sigortactya ddemis oldugu, rizikoyu paylagsma ve yonetme
islevleri karsiligi tutardir. Prim, saglanan sigorta teminatina karsilik olmak iizere,
sigortali tarafindan, sigortacinin tazminat giderleri ile diger isletme giderlerine

katilmak amaciyla ddenen bir meblagdir.™

Sigorta primleri pesin ya da taksitle, y1l bas1 ya da sonunda ddenebilir. Yasalar gore

primin para olarak ddenmesi zorunludur.

Sanayilesmis tllkelerle karsilastirildiginda, prim tiretimine gore Tirkiye’de hayat dis1
sigortaciligin hayat sigortacilifindan daha etkin oldugu goriilmektedir. 2007 yilinda
toplam prim {iretiminin % 88’1 hayat dig1 sigorta branglarina ait iken, 2008 yilinda bu
oran % 87’ye gerilemistir. 2004 yilindan itibaren hayat bransinin iiretimdeki payinin
azalmasinda, bireysel emeklilik faaliyetlerine agirlik verilmesi ve hayat sigortasindan

bireysel emeklilik sistemine gecisler etkili olmustur.

Hayat — hayat dis1 brans ayriminda direkt prim iiretiminin son on yillik seyri,
Tiirkiye’de Sigorta Faaliyeti Hakkinda Rapor’dan alinan verilerle, nominal ve reel

olarak asagida grafik olarak gdsterilmistir:

1> Ahmet Geng, “Sigorta Sirketlerinin Mali Analizi, Erken Uyari Sistemi ve Derecelendirme
(Rating)”, TSRSB Arastirma ve inceleme Yaymnlari-6, Ankara 2006, s. 29.
12



Grafik 1: Prim Artis Oranlari
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Hayat Digi- Non-Life (Nominal)l 7546 | 81,07 | 39,78 | 4498 | 33,20 | 36,35 | 2197 | 23,05 15,83 6,67
—#—Hayat- Life (Real) 1439 | 3049 | -16,08 | 14,73 | 26,71 8,67 -5,79 1,68 -11,34 6,81
—*—HayatDisi - Non-Life (Real) 395 | 3024 | -17,06 | 11,74 | 1254 | 2469 | 1323 | 1222 | 6,86 | -3,08

Prim iiretiminin gruplara gore ayrimi incelendiginde, son bes yillik siiregte hayat dis1
sitketlerin {iretim yogunluklarinda Onemli bir degisiklik yasanmadigi, hayat
sirketlerinin iretim yogunlugunda ise 2008 yilinda en diisiik seviyeye gelindigi

gorilmektedir.

1.1.6. Sigorta Bedeli (Sum Insured)

Sigorta bedeli, sigorta poligesinde gosterilen ve tehlikenin gerceklesmesi halinde
sigorta degerini gegmemek kayd: ile sigortaliya 6denecek olan azami meblag: ifade
eder. Hayat sigortalarinda riziko gergeklestiginde ddenecek olan meblag ile sigorta
bedeli arasinda fark olmazken; mal sigortalarinda sigorta bedeli, her zaman sigorta
tazminatina esit degildir. Bunun sebebi ise sigorta tazminati hasarin meydana

gelmesi halinde 6denecek olan ve gergek zarara tekabiil eden miktardir.

13



Sigorta sirketleri hayat sigortalarinda, sigorta bedelini sigortaliya defaten

odeyebilecekleri gibi, irat* seklinde de 3demede bulunabilirler.*
Sigorta degeri kavrami ise; sigorta edilen kiymetin o giinlin piyasa kosullarina uyan

gecerli degeridir. Eger sigorta bedeli sigorta degerini asarsa, askin sigorta durumu ortaya

cikar. Tersi durumda ise eksik sigorta s6z konusudur.

1.1.6.1. Askin Ssigorta (Over Insurance)

Sigorta Bedeli > Sigorta Degeri

Askin sigorta terimi, tazminat policelerinde s6z konusu olan bir kavramdir.
Policedeki sigorta bedelinin, sigorta konusunun gercek ve makul degerinin lizerinde
olmasi halidir. Sigortanin temel prensibine gore amag, sigortalinin ugradigi maddi
kaybin giderilmesi olmakla birlikte, cesitli nedenlerle sigorta bedeli, sigortali

tarafindan gergek ve makul degerin iizerinde beyan edilmektedir.'’

Ancak, sigorta sirketi, bir tam ziya durumunda, o malin ger¢ek degerini 6demek veya
ikame etmek durumunda oldugundan, sigortali, olmas1 gerekenden fazla prim 6demis

olacaktir.

* [rat; sigortacilikta, belirli bir siire boyunca veya bir kisinin hayat: boyunca periyodik olarak yapilan
O6demelerdir.
18 yurdakul Cardag, Sigorta isletmeleri ve Muhasebesinin incelenmesi, Ankara 1979, s. 10.
Y Tiirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, (Cevrimigi)
http://www.tsrsh.org.tr/tsrsb/Templates/innerpage.aspx?NRMODE=Published &NRNODEGUID=%7
bF35540D5-2EC9-4D85-A7EE-
E171FA0A214C%7d&NRORIGINALURL=%2ftsrsh%2fSigorta%2fSigorta%2btan%25C4%25B1ml
ar%25C4%25B1%2f&NRCACHEHINT=NoModifyGuest#ASKIN_SIGORTA, 03.01.2010
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Omegin; piyasa degeri 10.000 TL olan bir binay: sigorta ettirirken, sigortanin
bedelini 22.000 TL olarak gostererek sigorta yaptiran sigortali, binasinin tam hasara
ugramasi halinde, sigorta sirketinden alabilecegi tazminat malin gergek degeri olan

10.000 TL kadardir. Daha fazlasini elde etme hakki bulunmamaktadir.

1.1.6.2. Eksik Sigorta (Under Insurance)

Sigorta Bedeli < Sigorta Degeri

Poligede yazili sigorta bedelinin, sigortaya konu olan malin gergek ve makul
degerinin altinda olmasi durumudur. Sigortali, bilmeyerek veya daha az prim

O6demek amaciyla malin gercek degerinin altinda bir beyanda bulunmaktadir.

Eksik sigorta halinde sigortali, sigortanin, "ugranilan maddi kayiplarin tam anlamiyla
giderilmesi" prensibinden yeterince yararlanamamaktadir. Ornegin, tam ziya halinde,
sigorta sirketinin ddeyecegi en fazla miktar, policede beyan edilmis sigorta bedeli
kadar olacaktir. Kismi hasarlarda da ayn1 durum s6z konusudur ve sigorta sirketinin
O0deyecegi en fazla hasar miktari, eksik sigorta bedelinin, olmasi gereken sigorta

bedeline oran1 kadardir.*®

Eksik sigorta tam ve kismi hasar olmast durumlarinda farkli sekillerde

hesaplanmaktadlr:19

*® Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, a.g.e.
* Murat Ozbolat, a.g.e.,s.99.
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e Tam hasar (Exact Loss) durumunda; 6denecek olan tazminatin hesaplanma

sekli herhangi bir dzellik tasimamaktadir. Ornegin; 125.000 TL olan bir mali
83.000 TL olarak sigorta yaptiran sigortali, tam hasar oldugu durumda sigorta
sirketinden en fazla 83.000 TL alabilecektir. Sigortal1 iy1 ya da kotli niyetle
bu beyanmi vererek, hasar durumunda eksik tazminat alarak bunun bedelini
O0demis olur. Sigorta sirketi ise; eksik prim tahsil etmesine ragmen, eksik

hasar 6deyerek sorumlulugundan kurtulmus olur.

o Kismi hasar (Partial Loss) durumunda sigortacinin ddeyecegi tazminat

miktarinin hesaplanma sekli;

Tazminat = Hasar * (Sigorta Bedeli / Sigorta Degeri)

Sigorta bedelinin 90.000 TL, sigorta degerinin 110.000 TL ve olusan hasarin 80.000
TL oldugunu varsayalim. Bu kosullarda sirketin 6deyecegi tazminat;

80.000 * (90.000 / 110.000) = 65.455 TL dir.

Her ne kadar olusan hasarin bedeli 80.000 TL olsa da, sigortali bedeli eksik
gosterdigi igin, sigorta sirketi 65.455 TL ddeme yapacaktir.

1.1.7. Reasiirans (Reinsurance)

Reasiirans, 25/6/1927 tarihinde kabul edilen 1160 sayili “Miikerrer Sigorta Inhisart
Hakkindaki Kanun”da “miikerrer sigorta” diye ifade edilmektedir. Reasiirans,
sigortacinin {izerine aldigi rizikonun baska bir sigortaciya devredilmesi olayidir.
Diger bir deyisle, sigortacinin sorumlulugunun sigortalanmasi yani sigortanin

sigortasidir.
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Reasiirans, sigortacinin tasidigi rizikonun bir kismini veya tamamini diger bir
sigortactya veya reasiirore devretmesidir. Burada rizikoyu devralan bir reasiirans

sirketi olabilecegi gibi bir sigorta sirketi de olabilmektedir.*°

Reasiirans, sigorta edilmis riskin, belli bir kismimin veya tamaminin yeniden sigorta
edilmesidir.?* Sigorta sirketleri, teminat verdikleri rizikolarda biiyiik hasarlarm ayni
zamana gelme ihtimaline karsi, hasar ddemelerinde zorlanmamak icin reasiirans

yaptirir.

Reasiirans, sigorta sirketlerine tek baslarina yiikklenmeleri miimkiin olmayan riskleri
sigortalayabilme imkan1 verir. Birtakim mali 6l¢iiler esas alinarak, brang esasiyla
tespit edilen saklama paylari, sedan sirketin risk lizerindeki sorumluluk miktarini
gostermekte; asan kisimlar ise ¢esitli reasiirans anlagmalariyla reasiirans sirketlerine

devredilmektedir.

Reasiirans isleminde rizikonun aktarildigi sirkete reasiirér veya reasiirans sirketi,
rizikoyu aktaran (devreden) sirkete sedan, aktarilan hisseye sesyon ve sigortacinin

kendi iizerinde biraktig1 hisseye ise retansiyon (retention) ad1 verilmektedir.??

Sedan sirket, sigortalidan toplamis oldugu primlerin ve sigortaliya édemis oldugu
hasarlarin belli bir kismini, degisik tekniklere gore yapilmis reasiirans anlasmalari
vasitastyla reasiirans sirketine yansitir. Ancak sedan sirket ile reasiiror arasindaki risk
transferi islemi, yillik anlagsmalar olmaksizin da yapilabilmekte; sedan sirket, her bir

risk i¢in, ihtiyari olarak, reasilirére miiracaat edebilmektedir.

2 Hilmi Acinan, Reasiirans, Giines Sigorta Yaynlari, Istanbul 2005, s. 7.
2! Tirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, (Cevrimigi),
http://www.tsrsh.org.tr/tsrsb/Sigorta/Reasiirans/, 28.12.2009

22 Ahmet Geng, a.g.e., S. 28.
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. .. .. . e .23
Reasliransa ~ duyulan  gereksinim  nedenlerini sOyle siralayabiliriz;

e Rizikonun yayilmasi,

e Sigortacinin is kabul esnekliginin artmasi,

e Sigorta sirketinin mali yapisinin desteklenmesi,

e Sigortacinin is kabul kapasitesinin artmasi,

e Birikim (kiimiil) fazlasinin yol acabilecegi dogal afet hasarlarinin kontrolii,

e Reasiirdrden sigortactya teknik bilgi aktarimidir.

1.2. SIGORTA TURLERI

Diinya iizerinde kabul gdren sigorta tiirlerini iki grupta siiflandirmak miimkiindiir.

Tirkiye’deki Sigorta Kanunu ve Tiirk Ticaret Kanunu da bu sekilde ele almistir.

HAYAT SIGORTASI HAYAT DISI SIGORTALAR

Yangin Sigortalari
Kaza Sigortalari
Miihendislik Sigortalari
Saglik Sigortalar
Nakliyat Sigortalari

YV V. V V V V

Tarim Sigortalar

2 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, a.g.e.
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1.2.1. Hayat Sigortasi

Sigortaliyr yasam kaybina, sakatlia ya da onemli hastaliklar gibi biiyiik risklere

kars1 giivence altina alan, sigorta konusu insan hayati olan sigorta bransidir.

Sigortaci, bu sigorta ile bir kimsenin belirli bir siire icinde veya so6zlesmede belirtilen
sart ve haller i¢inde Sliimii veya o kimsenin sdzlesmede belirtilen belli bir siireden
fazla yasamasi ihtimalini ya da her iki ihtimali beraber sigorta edebilir. Ancak,
kiigiiklerin, mahcurlarin veya miimeyyiz olmayanlarin 6liimiinii sart koyarak sigorta
etmek batil, bunlarin hayat1 lizerine sigorta yapmak gecerlidir. Her iki halde de 6liim
gerceklesirse sigortalinin 6liim tarihindeki riyazi ihtiyat1* (matematik karsilik)

ddenir.?*

Kaza gecirilmesi ya da tehlikeli bir hastaliga yakalanilmasi durumunda, hayat
sigortas1  tedavi masraflarm1  karsilarken  sigortalimin  hayat standardini
diistirmemesini, sigortalinin vefati durumunda ise geride kalan sevdiklerinin maddi

sikint1 icerisine girmeden yasamlarini stirdiirmelerini saglaur.25

Hayat sigortasi poligelerinin kapsadigi teminatlar; kaza sonucu vefat ya da siirekli
sakatlik, gecirilen hastalik sonucu siirekli maluliyet, kaza sonucundaki tedavi

giderleri, ameliyat gibi olaylar karsisindaki durumlardir.

*Riyazi ihtiyat; sigorta sirketinin, 6lim ve yasam hallerine bagli uzun siireli hayat sigortalarinda
sigortalilarina karsi, gelecekteki yiikiimliiliiklerinin bilango tarihindeki pesin degerini gosteren
karsililardir.
2 Tirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, (Cevrimigi),
http://www.tsrsh.org.tr/tsrsb/Mevzuat/Y ururlukteki+Mevzuat/Genel+SartlarfHAY AT +S%C4%B0GO
RTALARI+GENEL+%C5%9EARTLARI.htm, 25.10.2009
»Garanti Emeklilik, Hayat (Cevrimigi), http://www.garantiemeklilik.com.tr/pages/hayat-sigortasi-
nedir.aspx 04.04.2010
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Bir olayn kaza olarak kabul edilebilmesi i¢in;*®

e Istem dis1 ani ve beklenmedik bir olay neticesinde olmas1 ve bu olay sonucu
Olmesi ya da bedeni bir sakatliga maruz kalmasi,

e Yanik, adale ve sinir incinmesi,

e Ani sekilde ortaya ¢ikan gazlarin teneffiisi,

¢ Yilan vaya hasarat sokmasi sonucu meydana gelen zehirlenme,

e Kuduzdan dolay1 6liim veya birtakim bedensel arizalarin ortaya ¢ikmis olmasi
gerekir.

Sigorta teminat1 disinda kalan haller ise;”’

e Sigortal1, sigortactyr haberdar etmeksizin ticari hava hatlar iizerinde yolcu
nakline ruhsatl isletmelerin ugak veya herhangi bir hava gemisinde ancak,
yolcu sifatiyla seyahat edebilir. Hayati sigortalanan kisinin 6liimii yolcu sifati
disinda havada yapilan yolculuklar esnasinda olursa, sirket yalniz riyazi
ithtiyat1 6demekle ylikiimliidiir; 6liim tazminati 6denmez.

e Aksi sozlesme ile kararlastirilmadikca, sigorta savas halinde gecgerli degildir.
Ancak, sigortal1 savas esnasinda ve savas hareketleri dolayisiyla oliirse, 6liim
tarthindeki riyazi ihtiyatlar, 6deme tarihine kadar gececek siireye ait teknik
faizleriyle birlikte hak sahiplerine ddenir.

e Sigortali, intithar veya intihara tesebbiis sonucunda o6ldigi takdirde,
sigortalinin intihar1 aninda akli melekeleri ne olursa olsun, sigortaci
sigortanin o andaki riyazi ihtiyatin1 O0der. Aksine bir sozlesme ile siire
kisaltilmig olmadik¢a sigortali araliksiz olarak en az ii¢ yi1l devam etmis

bulunuyorsa, sigortaci sigorta teminatinin tamamini 6demekle yiikiimliidiir.

2 Murat Ozbolat, a.g.e., s. 237.
2 Tirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, a.g.e.
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Sigortal1, aksine bir sdzlesme olmadigr siirece, AIDS, niikleer, biyolojik ve
kimyasal silah kullanimi veya niikleer, biyolojik ve kimyasal maddelerin
aciga ¢ikmasina neden olacak her tiirlii saldir1 ve sabotaj veya tedavi amaclh
olanlar hari¢ niikleer rizikolar sonucu Oliirse, sigortaci, yalniz riyazi ihtiyati
O0demekle yiikiimliidiir.

Sigortadan faydalanan kimse hayati lizerine sigorta yapmis olani oldiirmiis
veya onun Oldiiriilmesinde herhangi bir sekilde su¢ ortakligi etmisse sigorta

bedelinden mahrum kalir ve bu bedel 6lenin mirasgilarina ait olur.

Hayat sigortalari genel olarak risk agirliklt hayat sigortalart ve birikimli hayat

sigortalar1 olmak tizere iki alt kalemde incelenir. Risk agirlikli hayat sigortasinda,

sigortalinin yasamini kaybetmesi durumunda belirlenen tazminat tutar1 kanuni

varislere ya da poligede lehdar olarak belirlenen kisilere 6denmektedir. Birikimli

hayat sigortasinda ise yasam kaybi, ferdi kaza ve maluliyet teminatlarinin yani sira

toplanan primlerden risk primi, genel gider ve komisyon kesintileri yapildiktan sonra

kalan tutar yatirnma yonlendirilmektedir. Hayat poligeleri zaman igerisinde yatirim

amagl kullanilmaya baglanmistir. Fonlarin yatirima yonlendirilmesi esas alinmustir.?®

Hayat sigortalarina 6zgii bazi 6zellikler s6z konusudur. Bunlar:?®

Diger tiim sigorta tiirlerinde sigortacinin amaci polige sahibinin parasal
zararin telafi iken, hayat sigortalarmin geleneksel islevi, oncelikle, polige
sahibinin 6liimii halinde geride kalanlar1 giivence altina almaktir.

Uzun siireli s6zlesmelerdir. Polige sahipleri tarfindan 6denen primler zaman
icinde hayat sigorta fonlarini olusturur.

Diger sigorta tiirlerinde sigorta giivencesi, tesadiifi bir tehlikeye kars1 verilir.
Ancak hayat sigortalarinda O6lim ya da belirli siirenin sonra ermesi

kaginilmazdir.

% Tiller, Denise Fagerberg, Life, Health & Annuity Reinsurance, London, 2003, s. 63.
#Yrd. Dog. Dr. Ayse Giil Boliikbasi, Dr. E. Baturalp Pamukgu, a.g.e., s. 39.
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1.2.2. Hayat Dis1 Sigortalar

Hayat dis1 sigortalar Tiirk sigorta sektoriiniin 6nemli bir kismini olugturmaktadir.

Gelismis iilkelerde hayat sigortalar1 6n planda iken, iilkemizde tam tersi bir durum

s0z konusudur. (Tablo 2)

Tablo 2: Secilmis Ulkelerde Kisi Basi Prim Uretimi (ABD Dolar - 2008)

Hayat | Hayat Dis1 | Toplam
Life Non — Life Total
Sanayilesmis Piyasalar - Industrial Markets 2.142,6 1.481,0 3.655,4
- Kuzey Amerika - North America 1.855,6 2.133,2| 3.988,8
- Bat1 Avrupa - Western Europe 2.022,4 1.186,8| 3.209,2
- Sanayilesen Asya Ulkeleri - Industrialised Asian Economies 24478 725,4 3.173,2
- Okyanusya — Oceania 1.281,5 990,5| 2.2719
Gelismekte Olan Piyasalar - Emerging Markets 47,4 42,0 89,4
- Giiney ve Dogu Asya - South and East Asia 47,0 18,5 65,5
- Latin Amerika ve Karayipler - Latin America and Caribbean 68,5 107,3 175,8
- Merkez ve Dogu Avrupa - Central and Eastern Europe 78,9 220,3 299,2
- Afrika — Africa 38,4 17,1 55,6
- Orta Dogu Merkez Asya - Middle East and Central Asia 29,0 81,3 110,3
Diinya — World 369,7 264,2 633,9
TURKIYE 14,8 101,3 116,1

Kaynak: Sigma Dergisi, 2007'de Diinya Sigortaciligi, No:3/2008

Tiirkiye, % 0,21 pay ile 2008 yili diinya prim iiretiminde 88 {ilke arasinda 36. sirada

yer almistir. Prim iiretiminin GSYIH’ye oranima gore 76 nc1 sirada yer alan Tiirkiye,

kisi basina prim tiretiminde 65’inci siraya yiikselmektedir. Kisi bast prim tiretiminde

Avrupa iilkeleri arasinda bir degerlendirme yapildiginda ise Tiirkiye 35 iilke arasinda

34’lincii sirada kendine yer bulmaktadir.
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Tablo 3: 2008 Yih Kisi Basina Prim Uretimi, Prim Uretimi / GSYH

Avrupa* | Tiirkiye**

Europe Turkey
Kisi Basina Prim Uretimi (ABD Dolar1) - Premium Per Capita (USD) 2.043,9 116,1
Hayat — Life 1.244,1 14,8
Hayat Digs1 - Non Life 799,8 101,3
Prim Uretimi / GSYTH - Share of Premium in GDP (%) 7,5 1,24

Kaynak: Sigma Dergisi, 2008'de Diinya Sigortaciligi, No:3/2009
Sigorta Denetleme Kurulu 2008 Y1l Sonu Verileri

Tiirkiye’de kisi basi prim iiretimi ve prim iiretiminin hayat/hayat dis1 dagilim ile

GSYIH’ye oram1 AB iilkeleriyle karsilastirildiginda, iilkemizde hayat disi

sigortaciligin hayat sigortaciligindan daha etkin oldugu, sigortacilik sektdriiniin daha

hizli bir biiyiime egilimi gosterdigi, ancak GSYIH igindeki paymmn halen diisiik

oldugu goriilmektedir.

Hayat dis1 sigorta tirlerini farkli sekilde gruplara ayirmak miimkiindiir. Ancak

Sigorta Genel Miidiirliigii ve Sigorta Denetleme Kurumu tarafindan yapilan

gruplandirma su sekildedir:

¢ Yangin Sigortalari

e Kaza Sigortalari

e Miihendislik Sigortalari
e Saglik Sigortalari

e Nakliyat Sigortalari

e Tarim Sigortalar1
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1.2.2.1. Yangn Sigortalari

Yangin sigortas1 O0zel veya ticari amagla kullanilan her tiirden bina ve muhteviyati,
kendiliginden meydana gelen yangin, yildirim, infilak ile bunlardan kaynaklanan
buhar, hararet, duman gibi tehlikelerin neden oldugu fiziki hasarlara karsi teminat
altina alan sigortadir. Ayrica, meydana gelmis olan yangini sondiirmek, dolayisiyla
muhtemel hasar1 azaltmak amaciyla, su veya baska bir kimyevi madde ile yapilan

miidahalelerin sonucunda ortaya ¢ikan fiziki hasarlar da, bu sigortanin kapsamina

dahildir.*°

Alev, diger cisimlere temas edip ¢ok ¢abuk yanar. Duman, yanan cisimden kopan ve
okside olmayan ufak molekiillerin gazin etkisiyle havada u(;ma51d1r.3lYang1n1
yanmadan ayiran en belirgin fark, yanginin istenmeyen bir olay olup, zarar verici,

kontrol dis1, yanarak etrafa yayilan ates olmasidir.

Yangin sigortalarinin teminat kapsamina alinabilmesi i¢in birtakim gerekgeler s6z

konusudur: 2

e Standart yangin poli¢esinde hari¢ tutulmus grev, lokavt, kargasalik, halk
hareketleri, kotii niyetli hareketler,

e Terdr, deprem ve yanardag piiskiirmesi, firtina, kar agirligi, sel veya su
baskini, yer kaymasi, dahili su ve kara, hava ve deniz tasitlarinin sigortali
kiymete carpmasi gibi ek tehlikeler olarak adlandirilan riskler,

e Meydana gelmis olan fiziki bir hasara bagli olarak ortaya ¢ikan mali hasarlar,
enkaz kaldirma masraflari,

e Kira kaybr ve yangin ve infilak mali sorumlulugu da, yine yangin sigortasi

kapsaminda temin edilebilmektedir.

% Tiirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, (Cevrimigi),
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branglar/Y angin+Sigortalari.htm, 04.04.2010
31 Cahit Nomer, Hiiseyin Yunak, a.g.e., s. 127.
% Tiirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, a.g.e.
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Sigorta teminati1 disinda kalan haller ise;

e Sigara, {itli, komiir gibi yanmalarda alev yoktur. Bunlarin alevsiz yanmalari
yangin sigortalarinin teminati disindadir.®

e Kamu otoritesi tarafindan sigortali olan seyler iizerinde yapilacak olan
tasarruflar nedeniyle meydana gelen tiim zararlar,

e Algak basing gibi sebeplerle kaplarin ice ¢okmesi, deformasyonu, yirtilmasi,
mekanik nedenlerle sigortali cihazlarda meydana gelen zararlar gibi olaylar

teminat disindadirlar.

1.2.2.2. Kaza Sigortalari

Kaza sigortalari, kiginin kaza sonucu ugrayacagi maddi ve bedeni zararlar1 ya da
kaza sonucu Odenmesi gereken tazminatlari karsilamak amaciyla yapilir.
Uygulamada; motorlu arag sigortasi, ferdi kaza sigortasi, oto dis1 kaza sigortasi gibi

tiirlere ayrilmaktadir.

Motorlu ara¢ sigortasit konusu icerisine hem 6zel hem de ticari amagla kullanilan
araclarin kullanimima bagli olarak meydana gelmesi muhtemel tehlikeler girer.

Motorlu arag sigortalar1 su bagliklar altinda ele almabilir:**

e Motorlu araglarin kendisinde meydana gelecek fiziki hasarlar (Kasko
Sigortalart)
e Motorlu aracin, iiglincii sahislara vermis oldugu zararlar nedeniyle, motorlu
arag isletenine diisen hukuki sorumluluklar.
= Zorunlu Mali Sorumluluk Sigortas1 (Trafik Sigortasi)
» Thtiyari Mali Sorumluluk Sigortasi

¥ Aksigorta A.S., “Egitim Notlar1”, Ocak 2000, 2. 3.
¥ Tiirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, (Cevrimigi),
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branglar/Kaza+Sigortalari.htm, 04.04.2010
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= Zorunlu Karayolu Tagimacilik Mali Sorumluluk Sigortasi

Oto dis1 kaza sigortalarini;

e Hirsizlik sigortalari,
e Sorumluluk sigortalari

e Cam kirilmas sigortalart olusturmaktadir.
Hirsizlik sigortasinda h1r51zhg'g,1n;35

» Zorlamayla girme, kirma, delme, yikma suretiyle sigortali mahale
girerek,

» Sigortal1 yerlere gizlice girilerek veya saklanarak,

= Oldiirme, yaralama, zor ve siddet kullanma veya tehditle,

= Arag, gereg, bedeni ¢eviklikle tirmanma, veya asma suretiyle girilerek

olmasi1 gerekmektedir.

Cam kirilmasi sigortalarinda; ticarethaneler, evler, biirolar ve bunun gibi yerlerde
takilt bulunan pencere, vitrin, kapi, tezgah, raf camlar ile aynalar ve aynalarin

kirtlmalari nedeniyle meydana gelecek hasarlar teminat kapsamindadir.*®
1.2.2.3. Miihendislik Sigortalar:
Miihendislik sigortasi, cesitli afetlerden kaynaklanan hasarlar olabilecegi gibi; tesis

ve makineden otiirli meydana gelen kazanlarin patlamasi, vinglerin kirilma hasarlari

gibi hasarlar da olabilir. Miihendislik sigortalart;*’

e Elektronik cihaz sigortasi,

o Ingaat all risk sigortast,

* Yrd. Dog. Dr. Ayse Giil Boliikbagi, Dr. E. Baturalp Pamukgu, a.g.e., s. 11.
% Tiilin isgoren, “Uygulamali Temel Sigorta Bilgileri Notlar1”, 1998, s. 10.
¥ Yrd. Dog. Dr. Ayse Giil Boliikbasi, Dr. E. Baturalp Pamukgu, a.g.e., s. 20.
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e Makine kirilmasi sigortast,

e Montaj sigortalar1 bagliklart altinda incelenir.

Elektronik cihaz sigortasi; elektronik cihaz veya bilgi islem sistemlerinin deneme
devresinden sonra c¢alisir vaziyetteyken, temizleme, bakim esnasinda bilinmeyen ve
beklenmeyen sebepten meydana gelen (kisa devre, hirsizlik, yangin, yildirim, deprem

hari¢ dogal afetler, su ve rutubet etkisi) bedelleri temin eder.®®

Makine kirilmasi sigortasinda; imalat yillari, sayilari, model ve nitelikleri yazili
makinalarin deneme evresinden sonra tesislerde normal calisir halde iken, temizleme,
yer degistirme esnasinda veya beklenmeyen sebeplerden dolayr olusacak hasari

temin eder.*®

Insaat all risks sigortasi; insaat isleriyle ilgili malzemenin insaat alanina
indirilmesinden itibaren malzemenin sahada beklemesi esnasinda beklenmeyen bir

sebepten meydana gelen hasara kars1 yatirnmin giivenceye alinmasidir.*

1.2.2.4. Saghk Sigortalar:

Saglik sigortas1 kisilerin, tibbi yardim, tedavi ve ilag harcamalarina karsi teminat
veren sigorta tilirlidiir. Sigorta sirketlerinin tibbi danigmanlarinin onayr olmak
kaydiyla, sigortalinin, ameliyat, uzun veya kisa siireli tedaviler, ameliyat veya
tedaviye bagli ila¢ giderleri gibi tiim harcamalari, azami limitlerle tam veya muafiyet

olarak karsilanmaktadir.

% Swiss Re, “Engineering Policies, Zurizh: Swiss Reinsurance Company”, 1999, s. 33.
% Re Munich, Sa / E Form Collection — Engineering Insurance Endorsements, 2000, s. 110.
“0R. H. Procter, E. Mar., Engineering Insurance, Its Principles & Practice, London: Sir lIsaac
Pitman & Sons Ltd., 1957, s. 110.
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Sigorta sirketlerinin uygulamalarinda farkliliklar olmakla birlikte, periyodik olarak
yapilan saglik kontrolleri, herhangi bir tibbi nedeni olmaksizin ve buna benzer
harcamalar, genel olarak teminat harici tutulmaktadir.**

Esrar, eroin gibi uyusturucu kullanimi, sug¢ isleme, ihtilal, ayaklanma gibi olaylar

esnasinda meydana gelen hasar teminat disinda kalmaktadir.

1.2.2.5. Nakliyat Sigortalari

Sigorta sektoriiniin - gelismesine hatta baslamasima nakliyat sigortalar1 vesile
olmustur. Nakliyat sigortalarinin diger sigorta tilirlerinden birtakim farkliliklar
vardir. Bunlarin en 6nemlisi; sigorta siiresinin, seferi yapan aracin yolculuk siiresine

bagli olmasidir.

Nakliyat sigortlarini su alt bagliklara ayirmak miimkiindiir:

Emtia ve kiymet nakliyat sigortalari,

Tekne sigortalari

Tas1yict sorumluluk sigortalari,

Kiymet nakliyat: sigortalari.

Yiikleme, aktarma, bosaltma gibi islemler esnasinda bir ya da daha fazla kolinin
hasar1 halinde bedelleri 6denir. Ayrica herhangi bir tehlike s6z konusu oldugu durum
sonucu yapilan ara limanda bosaltma sebebiyle yapilacak depolama, tahliye gibi

masraflar da tazmin edilir.*?

4 Tirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, (Cevrimigi),
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branglar/Saglik+Sigortasi.htm, 04.04.2010
2 Witherby Publishing House, Reference Book of Marine Insurance Clauses, London: 60th
Edition, 1988, s. 142.
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1.2.2.6. Tarim Sigortalari

Tirkiye’de tarim sigortast;

e Dolu sigortasi,
e Sera sigortasi,
e Hayvan hayat sigortasi,

¢ Kiimes hayvanlar1 hayat sigortasina teminat vermektedir.

Dolu sigortasi ile dolu yagist esnasinda dolu tanelerinin vurusuna maruz kalan
yesermis veya hasat durumuna gelmis olan tarla ve agag iiriinlerinin zarar gérmesine
ve sonucta elde edilecek iiriin miktarinda azalma olmasma karsi teminat altina

ahnmlstlr.43

Onceden dolu vurmus iiriinlere sigorta yapilmaz ve herhangi bir teminat 6deme s6z
konusu olamaz. Uriiniin sigorta bedeli hesaplanirken verim ve satis fiyat1 olarak ana

v eeee . 44
iriiniin verim ve umulan satis fiyati esas alinir.

Hayvan hayat sigortasi; sahibine ekonomik kazan¢ saglayan ¢iftlik ve besi
hayvanlarimin, her tiirlii adi ve bulasict hastalik veya kaza nedeniyle dliimlerinden
dolay1 ugranilan ekonomik kayiplar1 temin ederken;kiimes hayvanlari hayat sigortast;
tiretim isletmelerinde bulunan kiimes hayvanlarinin o6liimleri veya zorunlu
kesilmelerinden dolayr sigortalinin dogrudan dogruya ugradigi maddi zararlar

karsilar.

* Murat Ozbolat, a.g.e., s. 297.
*Yrd. Dog. Dr. Ayse Giil Boliikbasi, Dr. E. Baturalp Pamukgu, a.g.e., s. 27.
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Sera sigortasi; seralarin, dolu veya doluya ek olarak yangin ve firtina (hortum)
riskleri nedeniyle ugrayabilecekleri fiziki hasarlarin yani sira, seralarda yetistirilen
tirlinlerin miktarlarinda, s6z konusu risklere bagli olarak meydana gelen eksilmeleri,

policedeki sigorta bedeline kadar temin eden sigortadlr.45

Sigorta bedeli; seranin Ortii bedeli ile, 1sitma, havalandirma, sulama islerinde
kullanilan cihaz ve tesisatin bedeli ve serada yetistirilen trilinlerin iiretim devresi

sonu itibariyle ulasacagi bedelin toplamindan olugsmaktadir.

Enkaz kaldirma masraflari police teminatindan hari¢ olmakla birlikte, ek bir

sOzlesme ile teminata dahil edilebilmektedir. Sera sigortalarinda dolu teminati

olmaksizin tek basina firtina ve yangin teminatlari verilmez.*®

* Tirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, (Cevrimigi),
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branglar/Tarim+Sigortalari.htm, 04.04.2010
*® Tirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, a.g.e.
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BOLUM 11

2. SIGORTA SEKTORUNDE SERMAYE YETERLILIGINE ILiSKIN
TEMEL ACIKLAMALAR

2.1. SERMAYE YETERLILIGIi KAVRAMI

Isletmeler icin finansal yapinin segimine iliskin verilen kararlar biiyiik 6nem
tasimaktadir. Isletmeler genellikle kaldirag etkisi ile bor¢larin zkaynak karliligindan
faydalanmak amaciyla 6z kaynaklar yerine dis kaynaklara yonelmekte, borg

kullanimini arttirmaktadirlar.t

Finansal yap1 se¢imi konusunda mali ve mali olmayan kuruluslar arasinda birtakim
farkliliklar bulunmaktadir. Mali kuruluslar i¢in sermaye yeterliligine iliskin bazi
siirlandirilmalar getirilirken, mali olmayan kuruluslar genellikle istedikleri borg ve
O0zsermaye bilesimini segebilmektedirler. Mali kuruluslar i¢in piyasa ve temerriit
risklerine 1iligkin zararlarin yiiksek olabilmesi ve sézkonusu risklerin krize yol
acabilmesi nedeniyle diizenleyiciler, mali kuruluslara asgari yiikiimliiliikler

getirmektedir.?

Avrupa Birligi diizenlemelerine bakilacak olursa, sigorta sirketlerinin sermaye
yeterliligi, sigorta sirketlerinin varlik ve yiikiimliiliikleri arasindaki pozitif fark ya da
baska bir deyisle 6zvarliklarinin tiimii olarak tanimlanmaktadir. Bu amacla tutulan
varliklarin tutar1 yiikiimliliikler ile Ortiistiigli siirece sigorta sirketlerinde sermaye

yeterliliginden bahsedilebilir.®

! Dilek Tiirker Uludag, Aract Kurumlarim Mali Yapilarim Gii¢lendirmeye Yonelik Bir Yontem;
Sermaye Yeterliligi, Nisan 2001, s. 4.
2 Dilek Tiirker Uludag, a.e., s. 4.
% “Report to the Insurance Committee on the Need for Further Harmonisation of the Solvency
Margin”, COM (97) 398 Final, University of Pittsburg, 1997, s. 5.
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Sermaye yeterliligi acisindan kastedilen, bir isletmenin tiim borg¢larin1 vadeleri
geldiginde odeyebilecek durumda olmasidir. Sigorta sirketleri agisindan sermaye
yeterliligi kavrami, meydana gelen hasarlar i¢in 6demelerin zamaninda yapilabilmesi
anlamini tagimaktadir.® Aktiieryal bakis acisina gore ise, sigorta sirketinin sermaye
yeterliligi, sorumlu oldugu sigortalilarina olan yiikiimliiliikklerini karsilama giiciine,
sermayedarlarina kar saglayabilecek varliklara, herhangi bir zamanda, bugiin ve
gelecekte de sahip olabilmesi ve degisen ekonomik konjonktiire uyum saglayabilecek

dinamizme sahip olabilmesi demektir.’

Yasanan ekonomik krizlerle birlikte, sirketlerin mali konudaki yetersizlikleri daha da
belirgin hale gelmektedir. Sigorta sirketleri bu tip durumlarda sorunlar1 karsilamada
yeterli mali gilice sahip olmayabilir. Krizin yarattigi zincirleme reaksiyon sonucu
saglikl sigorta sirketleri de krizden derin yaralar alip, krizin ¢apinin artmasina sebep
olabilir. Bu nedenle dogrudan kamuyu ilgilendiren bir faaliyet alaninda calisan
sigorta sirketlerinin ylikiimliiliikklerini karsilayip karsilayamayacaklar1 devamli takip

ve denetim altinda bulundurulmalidir.®

Gec¢misten giiniimiize degin sermeye yeterliligi kavramimin farkli ifade edildigi
goriilmektedir. 17. yy. da sigorta sirketinin yasal borglarimi 6deme giicli olarak
tanimlantyorken; daha sonra 1727 Webster sozliigiinde sermaye yeterliligi 6deme

giicii ya da kalitesi olarak yer almistir.”

Sigortacinin yeterlilik konusundaki diizenlemelerinin amaci, sigortalilarina karsi mali
yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskini minimum hale getirmektir. Bu riskin tam
olarak ortadan kalkmasi neredeyse imkansizdir. Aksi taktirde ekonomik olmaktan

¢ikmis olur.

*W. M. Abbott, G. Booth, Solvency, General Insurance Studies Subcommittee Report Subject no: 14,
1985, s. 3., Cev. Serhat Yanik, Sigorta isletmelerinde Mali Yeterlilik Analizi, G6khan Matbaasi,
Bayindir Hayat Yayinlari, Istanbul, Aralik 2000, s. 52.

> T. A Pentik Ainen, “Model of Stochastic-Dynamic Prognosis, An Application of Risk Theory to
Business Planning”, Scand. Actuar. J., 1975, s. 43.

® Serhat Yanik, Sigorta isletmelerinde Mali Yeterlilik Analizi, Gokhan Matbaasi, Bayindir Hayat
Yayinlari, Istanbul, Aralik 2000, s. 51.

7 Arne Sandstrém, Models, Assessment and Regulation, Sweden: Chapman & Hall, 2006, s. 17.
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Benjamin 1977 yilinda yapmis oldugu ¢alismada, sermaye yeterliliginin sirketin tiim
maddi yiikiimliliklerini  karsilayacak yeterli paraya sahip olmast olarak
belirtmistir.Yani, sirketin 6deme zamani geldiginde ya da ani tasfiyesi halinde
borglarin1 6deyebilme  giiciiniin olmasidir.® Sirketlerin iflas olasiligina karsi
korunmak i¢in yeterli sermaye tutmasi gerektigi sonucuna ulagmislardir. Munch ve
Smallwood calismalarinda sermaye arttirimimin finansal yapida zayiflik gosteren

sirketlerin sayisinin azaltilmasinda etken bir faktor oldugunu gé')stermislerdir.9

Sigorta endiistrisinde giiniimiizde goriilen asir1 sermaye birikimi, beklenen 6zvarlik
getirisinin saglanmasinda zorluklar yaratmaktadir. Bu bakimdan gelecekte sigorta
sirketlerinin sermaye seviyelerinin optimizasyonunda farkli kaynaklardan olusan
sermaye olgusunun Oneminin artacagi diisiiniilmektedir. Borglar ve aktiflerde yer
alan unsurlarin karmasi niteligindeki bu tiir sermaye, sigorta isletmesinin sermaye
yeterliligi gereksinmesini, sistematik olarak ve hissedarlarini yiirtirliikteki rizikolar
yikiimliliiginii  karsilamak amaciyla siirekli 0zsermaye finansmani saglamak

zorunda birakmadan azalmasina olanak saglayacaktlr.10

Sermayenin gereginden fazla tutulmasi durumunda da bir kayip s6z konusudur.
Cummins ve Nini’nin 2002 yilinda yapmis oldugu calismada, uygun olmayan
sermaye yeterliligi diizenlemelerinin sigortacilarin rezervlerde gereginden fazla
sermaye tutmalarina neden oldugu sonucuna varmuslardir.™ Mali blinyenin giiglii
olmasinin avantajlar1 yaninda, sirket ortaklarina, sigortalilarina ve de reasiirore devir
yapan sedan sirkete cikarilan bir de faturasi vardir. Mali biinyenin giiclendirilmesi
ortaklar ag¢isindan, karin bir boliimiinden vazge¢cmeleri anlamina gelir. Sigortalilar ise

daha giivenli bir sirketle ¢alisabilmek i¢in daha fazla prim 6demek zorunda kalirlar.

® B. Benjamin, General Insurance, London: Heineman, 1977, s. 40.
% P. Munch., D. E. Smallwood, Theory of Solvency Regulationin the Property and Casualty
Insurance Industry, Cambridge, Ma: MIT Pres, 1981, s. 52.

19 Swiss Re, Sigma No. 1/2000. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik: Giivenlik ve Kar
Beklentisinin Dengelenmesi. Cev. Ergin Gediz, Birlikten Dergisi, Kasim 2001, s. 6.
1. David Cummins, Nini Gregory, “Optimal Capital Utilitization by Finance Firms: Evidence From

the Property-Liability Insurance Industry”, Journal of Financial Service Researh, 2002, s. 25.
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Uzun vadeli sigorta iliskilerinin tarafi olan sigortalilarin sirket bilinyesinin giiclii
olmasinda ortaklara nazaran daha ¢ok yararlari bulunmaktadir.’? Bir sigorta
sirketinin mali yeterlilik icinde bulunmasi, hasar tazminatlarin1 ve giderlerini

Odeyebilecek durumda olmasi anlamina gelir.

Teknik rezervlerdeki ani artiglar ya da dikkat ¢ekici diisiisler, firma risklerine oranla
yeterliligin diisiik olmasi, riskli yatirimlarda hizla artan yogunlasma, karliligin hizl
bliyimeye uyum saglayamamasi, biitce ile c¢alisma planlar1 arasindaki ciddi
sapmalar, aract ve tiiketicilerin sikayetleri, sermaye yeterliligi diizenlemeleri

yapilirken erken uyar1 gostergeleri olarak nitelendirilebilmektedir.

Yatirim oranlarinda meydana gelen bir gelisme de yine bir gosterge kabul edilebilir.
Mesela, gayrimenkul yatirimlariyla iflas olasilig1 arasinda bir iligkiden bahsedilebilir.
Gayrimenkul yatirnmlar1 arttifinda hayat sirketlerinin iflas olasiliginin diismesi

beklenir. Giiglii bir gayrimenkul sigortaciya yiiksek bir getiri saglamaktadir.

Hayat sigorta sirketlerindeki basarisizlik nedenleri genellikle Glgiimlerde yapilan
hatalardan kaynaklanmaktadir. Aktif-pasif yonetimi, faiz oranlari da bu sirketlerin
basarisizliklarina sebep olmustur. Sigortalilarin varliklarinin degeri yiiksek faiz orani
nedeniyle diisebilir. Bu da hayat sigorta sirketlerinin likidite krizi ile kars1 karsiya

kalmasina sebep olur.

Hayat dis1 sigorta sirketlerinde ise gézlenen basarisizlik sebepleri; diisiik fiyatlama,
hizli ve kontrolsiiz biiylime, yeterli miktarda karsilik ayrilmamasi, yoOnetim

yetersizligi, hileli davranislar olarak belirlenmistir."®

12 Suna Oksay, “Sigorta Sirketlerinin Mali Analizi, Erken Uyar Sistemi ve Derecelendirme (Rating)”,
Sigorta Arastirma inceleme Yayinlar1 No:6, TSRSB, Nisan 2006, s. 64.

% Study into The Ydntemologies To Assess The Overall Financial Position of an Insurance
Undertaking From the Perspective of Prudential Supervision, “Report KPMG”, 2002, s. 3.
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Kisaca sermaye yeterliligi, diizenleyici otoriteler tarafindan hasar talebinde
bulunanlarin ve polige sahiplerinin giivenligini esas alirken; sirket sahiplerince
sigorta sirketlerinin faaliyetlerinin siirekliligi, sermayedarlarin karliligi ve sirket

mevcudiyetinin garantilenmesini esas alir.

Sigorta sirketilerinde sermaye yeterliligindeki dalgalanmalar hasarlar, yatirim
gelirleri ve primlerdeki belirsizliklerden kaynaklanmaktadir. Bu nedenle sigorta
sirketleri kac tane hasar talebi ile karsilasacagini, hasar 6demelerinin ne zaman ve ne
kadar yapilacagini tahmin etmek zorundadir. Bunun i¢in ¢esitli modellerin kurulmasi
gerekmektedir. Bu nedenle de sirketlerin satacagi iriinlerle ilgili alacagi riskleri

tespit etmesi, ona gore yeterli sermaye miktarin1 belirlemesi gerekmektedir.

2.2. SERMAYE YETERLILIGINi ETKILEYEN MAKRO - MiKRO
FAKTORLER

Sigorta sirketlerinin mali yapilari, iginde bulunduklar1 gerek sosyal, gerekse
ekonomik ortamdan dolayr zaman zaman cesitli faktérden etkilenmektedir. Bunlar
sirketlerin i¢ dinamiklerinden kaynaklanabilecegi gibi (Mikro etkenler), genel
ekonomik ve politik sartlara gore degisen kosullardan da (Makro etkenler)
kaynaklanabilir. Bilanconun her iki tarafinda yer alan kalemler mali yetersizligi

tetikleyebilir.

Faiz oranlarinda meydana gelen degisiklikler, aktiflerin / yatirnmlarin borsada
meydana gelecek c¢okiintii sonucu deger kaybetmesi, prim hesabmna ve fiyat
olusturulmasina esas teskil eden hasar tahminlerinde yapilan hatalar gibi hatalar

sigorta sirketleri i¢in mali yetersizlige sebep olur.

¥ K. J. Arrow, “Essays in the Theory of Risk Bearing”, Amsterdam: North Holland Publishing
Company, 1970, s. 278.
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Tablo 4: Sigorta Sirketlerini Etkileyen Temel Faktorler

MiKRO FAKTORLER MAKRO FAKTORLER
o Karlhilik e Maliye Politikalar1
e  Maliyetler e Para Politikalar
e Uretim Siireci e  Ulusal Ekonominin Durumu
e Sahiplik Yapisi e Ekonomik ve Politik Sebepler
e  Aktif — Pasif Bilesimi e Sektorel Problemler
e  Teknik Yedek ve Karsiliklar e  Muhasebe Uygulamalari
e Reasiirans Anlagmasinin Tiirii
e s hacmi
e Yatirimlarin Karakteristigi

2.2.1. Makro Faktorler

Ekonomik ve politik faktdrlere gore degisen bu faktorlerin sigorta sirketleri lizerinde
biiyiik etkisi sz konusudur. Bunlarin iginde en 6nemli yere sahip olanlardan biri o
iilkenin uyguladigi maliye ve para politikalaridir. Maliye politikalar1 agisindan
vergilendirmenin, giivenlik analizinde ve sigorta faaliyetlerinde ¢ok biiyiik 6nemi
vardir. Yiiksek vergi oranlar sirket karliliklar tizerinde etkiliyken; vergilendirmenin
diisiik olmasi, ortaklarin fonlarinin daha ¢abuk karsilanmasini saglar. Boylece elde

edilen kaynaklarin sermayeye eklenmesi saglanir.

Uygulanan para politikalar1 agisindan bakilacak olursa; faiz oranlari ve doviz
kurlarinda gozlenen siirekli degisiklik, biiylik hacimli uluslararasi sigorta sirketleri
icin ¢ok Onemli problem haline gelmektedir. Bunun yaninda para politikalarinin,

sigorta sirketlerinin yatirim gelirleri lizerindeki etkisi de son derece biiyiiktiir.

Hemen hemen her tilkede farkl: tiirde sigorta uygulanmasi, farkli minimum sermaye
yeterliligi sinirlamalari, i durumunun raporlanma prosediirleri, polige seklinin ve
oranlarinin onaya tabi olmamasi, uygulanan polige takip sistemlerinin farkliliklar: da

sirketlerin mali yapilari etkiler.”

BMm. Ozgﬁr Giinkut, “Tiirk Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik”, Y.L. Tezi, Istanbul, 2007, s. 26.
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Ulkenin i¢inde bulundugu politik ve ekonomik sartlarin da gerek sirketler, gerekse
sektor tizerinde etkisi olmaktadir. Bunlarin iginde en Onemli olan enflasyon
oranlaridir. Enflasyon sonucu sirketlerin sahip oldugu parasal kiymetler iizerinde
kayiplar ortaya ¢ikmakta; likit degerler ise enflasyon karsisinda reel olarak deger

kaybetmektedir.

Sektorel agidan bakilacak olursa, sektorde mevcut olan ¢ok sayida kiiciik sirketler ve
bunlarin meydana getirecegi rekabet ortami da sirketlerin mali yapilarini etkiler.
Aracilarin sayisi, sigorta sirketlerinin reasiirans alma pozisyonu, aracilarin irettikleri

prim hacimleri, sigorta sirketleri ile olan iligkiler agisindan olduk¢a 6nemlidir.

2.2.2. Mikro Faktorler

Mali yapiy1 etkileyen makro etkenler oldugu gibi bircok sirket ici faktor de
mevcuttur. Yonetimin yeterliligi, sermaye birikimi, grup yapisi1 ve benzeri konular
sirketlerin mali yapilarim1 etkileyen sirket i¢i konulardir. Sigorta isletmelerinin
pazarda basarili olabilmeleri i¢in uygulamalari gereken isletme politikalart ve pazar
stratejileri ¢ok cesitlidir. Yonetimin ve sirketlerin misterilerle kurduklar iliskiler,
reasiirans programinin maliyeti ve etkinligi, pazarlama yetenegi ve giicli, prim
liretimi ve rating sonuglari, hasarlar1 zamaninda ve tamamen 6deyebilme yetenegi,
yatirimlarin kalitesi, daha etkin bir faaliyet ve diisiikk maliyetler, sirketin pazarlama

prim Uretiminin mali yap1 ilizerinde 6nemli etkileri vardir.'®

18 Serhat Yanik, a.g.e., s. 62.
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Sigorta sirketleri birgok ortakligin parcasi durumundadir. Bu sebeple sahiplik
yapisinin sigorta sirketlerinin mali performanslari iizerinde 6nemli etkisi mevcuttur.
Sermaye yeterliligi bakimindan incelendiginde sigorta sahipligi ii¢ ana gruba
béliinebilir.'” Bunlar; halka acik sigorta sirketleri, 6zel kisi ya da kurumlar tarafindan
sahip bulunulan sigorta sirketleri ve 6zel ya da halka acik sigortacilik faaliyeti

disindaki gruplar tarafindan sahip bulunulan sigorta sirketleridir.

Gliven, sigorta sirketleri i¢in en 6nemli kavramlardan bir tanesidir. Calisanlarin ve
sirketin giivenirligi ¢cok onemlidir. Ayn1 zamanda sirket yoneticilerinin belli tecriibe
yeterliliklerinin de olmasi gerekmektedir. AIG gibi biiyiik sigorta sirketlerinin iflas
sebeplerinin basinda sirket ¢alisanlarinin biiyiik hirslari, anlayis ve sagduyu eksikleri

gelmistir.

AB’de vyiiriitiilen bir caligma, yerel oldugu kadar uluslararasi biiylik sirket ve
gruplarda da sermaye yeterliligi sorunlari yasandigim ortaya koymustur. Ozellikle
yeni ve ¢abuk bliyliyen sirketlerin 6nemli bir kismi1 bu sorunlardan etkilenmektedir.
Bununla birlikte Fransa’da 1990 ve 1998 yillar1 arasinda mali yeterliligi yitiren 12
sigorta sirketinden sadece 1 tanesinde yetersizlik nedeni olarak g¢abuk biiylime
gosterilmistir. Diger 5 tanesinde mali yetersizlik, yurt disindaki kardes sirketlerden
(yan kuruluslardan) gelmis, 2 sirkette giivenin kotiiye kullanilmasi ve 1 tanesinde

reasiirans stratejisinin yanlis ve yetersiz olmasindan kaynaklanmistir. 8

7 John Holaway, “Insurance and Reinsurance Insolvency”, London Longman Seminars on,
Predicting Insurance Company Failure, 1987, s. 12.
8 SWISS Re, “Hayat Disi Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik Giivenlik ve Kar Beklentisinin
Dengelenmesi”, Sigma No: 1 /2000, s. 9-11.
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2.3. SERMAYE YETERLILiGiNi ETKILEYEN RiSKLER

Risk, gelecekte beklenen veya arzu edilen bir sonugtan olumsuz yonde sapma
olasilig1 olarak nitelendirilmektedir. Yani risk, beklenmeyen ve Ongoriilmeyen
olaylardir. Sigorta terminolojisine gore risk, teminat altina alinmis sigorta konusunun
kars1 karsiya bulundugu tehlikelerdir. Sigortacilikta risk yonetiminde amag sirketin
gelirlerini, beklenen kazanglarini, sirketin beklenen degeri etrafinda dagitmak icin
uygulanabilir modeller sunmaktir. Finansal agidan ise, sigortaciligin temel

fonksiyonu olan girisim riskini minimum kilmaktir.

Sigortaciligin  amact riskleri istatistiksel yontemlerle belirlemek, aktiieryal
hesaplamalarla bunlarin dagilimmi saglamak, risk paylasma ve transfer teknigi

olarak finansal sistemde yer almaktir.™

Sigorta sirketleri polige sahiplerine, mevcut veya gelecekte ortaya cikabilecek
talepleri icin 6deme taahhiidiinde bulunurlar ve miisteriler de bu taahhiitlerin
zamaninda ve diizgiin sekilde karsilanmasini beklerler. Ancak sigortacilik temelde
bir risk isi oldugu i¢in, 6nceden dngdrillemeyen risklerin ortaya ¢ikmasi durumunda
sirketlerin kaynaklar: yiikiimliiliiklerini karsilamada yetersiz kalabilmektedir. Iste bu
nedenle, police sahiplerinin menfaatlerini korumak amaciyla, sigorta sirketlerinin

mali yapilarinin yeterince giiglii olmasi gerekmektedir.?

Risk yasamin her alaninda farklilik gosterdigi ve degisken bir yapiya sahip oldugu
icin farkli sekillerde siniflandirilabilmektedir. Sigortacilikta sermaye yeterliligini
etkileyen riskler; isletme riskleri, sistemik riskler ve sistematik riskler olarak

gruplandirilabilir.

¥Yrd. Dog. Dr. Ayse Gl Boliikbasi, Dr. E. Baturalp Pamukgu, a.g.e., s. 46.
2 Onur Acar, “Avrupa Birligi’nde Yikimlilik Karsilama Yeterliligi Solvency II”, Sigorta
Arastirma Dergisi, Sayi:1, Ekim 2005, s. 5.
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2.3.1. Tsletme Riskleri

Sermaye yeterliligini etkileyen risklerden biri olan igletme riskleri farkli 10 ayri

dalda incelenmektedir. Bunlar:

2.3.1.1. Kredi Riski

Alacaklarin zamaninda tahsil edilememesinden ya da kismen tahsil edilmesinden
dolay1 ortaya ¢ikmaktadir. Alacaklarin tahsil edilememesinin bir sebebi de

. . .- NP . . 21
sigortalinin iflas etmesidir. Bu risk igerisinde:

e Direkt geri 6dememe riski; bazi zorunluluklar dolayisiyla sirketin ¢ift tarafl
sozlesmesinin  tehlikeye diismesi sonucu, sirketin nakit akimlari ya da
varliklarin1 elde edememesi riskidir.

e Dolayl kredi ya da spread riski; pazarin artan riskinin anlasilamamasindan
kaynaklanan risktir.

e Tasfiye riski; deger ve tasfiye islem tarihi arasindaki belirsizlikten

kaynaklanan risktir.

2.3.1.2. Is Kabul (Underwriting) Riski

Is kabul riski, isletmenin prim iiretim siirecinden kaynaklanan yonetim riski ve piir
riskten olusmaktadir.  YOnetim riski hasarlarin yeterli miktarda giivenceye
alinmamasi sonucu ortaya ¢ikarken; pir risk gilincel maliyetlerin sdzlesmedeki

maliyetlerden farkli gerceklesmesi nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir.

e Bilgi yetersizliginden kaynaklanan hatali tahmin riski,

e Orneklemenin anakiitleyi yeterince temsil edememesinden kaynaklanan risk,

21 «A Global Framework for Insurer Solvency Assessment”, International Actuarial Association,
2004, s. 42.
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e Hasar1 belirleyen faktorlerin hatali tahmininden kaynaklanan ters yonli

sapmalar piir riskler olarak sayilabilir.?

2.3.1.3. Operasyonel Risk

Operasyonel risk, isletme yapisinin ig akisinda meydana gelen sistem hatalari, hatali

satig, sahtekarlik gibi sebeplerden kaynaklanan risklerdir.

2.3.1.4. Likidite Riski

Nakit ¢ikis1 konusundaki miktar ve zamanlama belirsizligi sonucu sigorta sirketinin
yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyecek sekilde likit varliklara sahip olmamasi

sonucu ortaya ¢ikar.

Likidite krizi kisaca, kisa vadeli nakdi mal varliginin degerinin kisa vadeli bor¢lari
karsilayamamasi durumudur. Fonlama zorlugu veya fonlama maliyetindeki olagan

dis1 artis olarak da tammlanabilir.?®

2.3.1.5. Reasiirans Riski

Reasiirans sirketinin finansal yapisinin yetersizliginden kaynaklanmaktadir.

2.3.1.6. Yatirinm Riski

Etkin portfoy cesitlendirmesi ve yonetimi olmamasi halinde ortaya ¢ikan risklerdir.
Piyasadaki volatiliteden dogan riskler olduklar1 i¢in dogrudan hissedarlar
etkilemektedir. Yatirnm riskleri; faiz oranit riskinden, portfoyiin yeterince

cesitlendirilememesinden ya da  varliklarin  asirt  degerlendirilmesinden

kaynaklanabilir.

2 Sigorta Arastirma ve Inceleme Yayinlari-2, “Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik ve Risk
Yonetimi”, TSRSB, Aralik 2005, s. 46.
2 Niyazi Berk, a.g.e., s. 55.
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2.3.1.7. Zamanasim Riski

Ozellikle hayat sigortalarinda polige sahibinin vadesinden dnce poligeyi iptal etmesi,

isletmenin sabit masraflarinin karsilayamamasina; bu da zamanasimai riskine yol acar.

2.3.1.8. Provizyon Riski

Sigorta sirketilerinin masraflarmi karsilayamayacak diizeyde belirlemesi sonucu

ortaya provizyon riski ¢ikmaktadir.

2.3.1.9. Harcama Riski

Hayat sigorta sirketleri i¢in 6nemli olan harcama, diger bir adiyla masraf riski

faaliyet, yonetim giderleri ve sdzlesmelerin sona ermesi ile ilgilidir.

2.3.1.10. Eslestirme Riski

Sigorta sirketinin ytikiimliiliikklerini, dogru varliklarla eslestirememesi sonucu ortaya
cikar. Ornegin, uzun vadeli yatimmlarin bozulmasi sonucu, kisa vadeli
yiikiimliiliiklerin karsilanmasinda kullanilmasi1 gibi. Bu sorun enflasyon, doéviz

kurlarinda meydana gelen degisim, zamanlama ya da faiz gibi sebeplerle olusabilir.

2.3.2. Sistematik Riskler

Sistematik risk, finansal varligin bagli oldugu ticari kurumun disindaki sebeplerden
meydana gelen risklerdir. Cesitlendirme ile giderilemez ve sigorta sirketleri
tarafindan kontrol edilemezler. Yasal diizenlemelerden, yargidan ya da pazar
degismelerinden kaynaklanabilir. Hayat ve hayat dis1 sigorta sirketleri i¢in bazi

farkliliklar arz eden sistematik riskler, sirketlerin sermaye yapisini olumsuz etkiler.
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Tablo 5: Sigorta Sirketlerinde Sistematik Riskler

Risk Tiirii Hayat Sigorta Sirketleri Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri

Yasal Riskler Yargisal ve yapisal diizenlemeler Hayat sirketlerine gére hayat dist
polige sahiplerinin sirketlerde etkisi daha fazladir.
yiikiimliiliiklerini etkiler. Verilecek kararlar sirketlerin

yiikiimliiliiklerini biyiik 6l¢tide
etkiler.

Pazar Degiskenligi | Tiiketici davranislarinda meydana Ozellikle yeni sigorta sirketlerinde,
gelen degismelerin sigorta rekabetgi olmayan pazar kosullarinda,
sirketlerine etkileri. Rekabet prim oranlarinin diisiik oldugu
yapisinda meydana gelen zamanlarda sigorta doniisiimiiniin
degisimler de hayat sigorta etkileri biiytiktiir.
sirketlerinin etkilenmesine sebep
olur.

Mahkeme karar1 sonucu yliksek oranda kar pay1 dagitimi, yasal risklere 6rnek olarak
verilebilir. Pazarda meydana gelen degisimler sonucu farkli dagitim kanallarinin
devreye sokulmasi ya da rekabet¢i prim ve iirlinlerin bu degisimlere uyarlanmasi,
riskin etkisini azaltabilir. Pazara yeni bir rakibin girmesi ile prim gelirlerinin baski
altinda kalmasi durumunda, sigorta sirketleri rekabetci sézlesmeler diizenlemek

24
durumundadir.

2.3.3. Sistemik Riskler

Ticari kurumun kendi dinamiklerinden degil; enflasyon, durgunluk, savas ve yliksek
faiz oranlar1 gibi tim sirketleri etkileyen, tamamiyle dis etkilerden, sistemden
kaynaklanir. Sigorta sirketleri tarafindan kontrol altina alinamazlar. Ancak bazi

durumlarda kontrol altina alinabilirler. Sistemik riskler:

e Enflasyon orani riski
e Faiz riski

e Doviz kuru riski

 Sigorta Arastirma ve inceleme Yaymlari-2, “Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik ve Risk
Yonetimi”, TSRSB, Aralik 2005, s. 49.
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e Yatirnmlarin pazar degeri degisimi riski
e Cevre degisim riski
e Ekonomik degisiklik riski

e Sosyal yap1 degisim riskinden olusur.

Bu risklerin igerisinde en 6nemli olanlarindan biri faiz orami riskidir. Bunun sebebi
faiz oranlarinin ¢ok degisken olmasi, bilango disi iirlinlerin glinlimiizde ¢ok artmis
olmas1 ve yeniden diizenlemelerdir. Bu risk, faize duyarl olan aktif, pasif ve bilango
dis1 kalemlerin miktar ve vade acisindan faiz oranlarinin uyumsuzlugu sonucu ortaya

cikan bir risk tiiriidiir. Faiz oranlarindaki beklenmedik bir degisiklik, finans

kuruluslarinin karliligimi ve hisse sahiplerinin karlarim ciddi élgiide etkiler.?

Tablo 6 : Hayat ve Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri I¢in Sistemik Riskler

Risk Tiirii

Hayat Sigorta Sirketleri

Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri

Enflasyon Oram

Enflasyonda meydana gelen
artig direkt uzun vadeli
s6zlesmelerin ddemelerini
etkilemektedir.

Enflasyonda meydana gelen artis uzun
vadeli s6zlesmelerde hasar ve
tazminatlarin sigorta sirketlerine
maliyetleri arttirir.

Faiz Oram Varlik ve ylikiimliiliiklerin Faiz oranlarinda meydana gelen kisa
degerlemesini dogrudan stireli degisimler yatirimlarin getiri
etkiledigi i¢in hayat sigortalart | oranlarin etkiler. Eger sozlesmeler kisa
i¢in ¢ok 6nemlidir. stireli ise faiz oranlar1 hayat dist

sirketler i¢in 6nemli degildir.

Doviz Kuru Riski Déviz iizerine islemleri olan Doviz cinsi yiikiimliiliiklerini ayn1 para
sigorta girketlerinin, borg ve cinsinden eslestirememis sigorta
alacaklar1 geregi gibi sirketleri yiiksek oranlarda doviz
eslestirememeleri sonucu kaybina ugrarlar.
ortaya ¢ikan risklerdir.

Yatirimlarin Pazar | Amortisman vb. degismeler Hayat sigorta sirketlerinden farkli

Degerindeki sonucu yatirimlarda meydana | olarak, yatirim risklerinin tamami

Degismeler gelen deger degisiminin sebep | polige sahiplerinden
oldugu risklerdir. kaynaklanmaktadir.

Cevresel Degisim | Sel, firtina, cevre kirliligi gibi | Dogal riskler sonucu hasar kayip

Faktorleri durumlar sonucu 6liim ya da olasiklar1 ve bunlarin sikliklarinin

saglik kaybina yol agan
risklerdir.

sozgelimi sel, firtina, ¢evre kirliligi
faktorleri hayat dis1 sirketlerde
kayiplar: arttirmaktadir.

2 Hefferman, Shelogh, Modern Banking in Theory and Practice, JohnWiley&Sons, England,

1996, s. 167.
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Ekonomik Sebepler Ekonomik konjonktiiriin asag1 | Hayat sigorta sirketlerinde
yonlil olmasi sigorta sdzlesme | oldugu gibi prim 6demelerinin olumsuz

sayisinda azalmaya yol agar. yonde etkilenmesinin yaninda; igsizlik
Prim 6demeleri olumsuz oraninda meydana gelen artiglar sonucu
etkilenir. hirsizlik gibi olaylarla girketlerin hasar
ve tazminat 0demeleri artar.
Sosyal Degisimler Artan Omiir ve anilite Kriminal, hirsizlik gibi olaylar sonucu
maliyetleri lizerine negatif, sigortalinin hak ve ytikiimliiliiklerinin

vadeli koruma igin ise pozitif | dengelenmesinde etkili olan risklerdir.
etkileri vardir. (Aids ve niifus
hareketlerindeki degisimler)

2.4. SERMAYE YETERLILIGININ TESPIiTINDE TEMEL KISITLAR

Sermaye yeterliliginin tespitindeki temel kisitlar asimetrik bilgi, ahlaki tehlike ve

ters segimdir.

2.4.1. Asimetrik Bilgi

Sigorta sektoriinlin performansinda bilginin rolii literatiirde oldukga tartigilmistir.
Sigorta sektoriiniin verimsizliginin en 6nemli sebeplerinden biri asimetrik bilgidir.
Sigorta sirketleri ve tiiketiciler arasinda asimetrik bilgi, sigortacilarin finansal
kosullar ve risk davranislar1 hakkinda tiiketicilere gore daha fazla bilgi sahibi olmasi

seklinde ortaya (;1kar.26

Gegmisten bu yana temsilcinin faaliyetlerinin kontrol edilmesinin maliyetli oldugu
veya bireylerin satin aldigi mal ve hizmetlerin kalitesinin belirlenmesinin imkansiz
oldugu pazar durumlarina oldukca sik rastlanmaktadir. Bu bilginin varlig1r piyasa
aktorleri arasinda risk teminati kapsamini daraltma veya risk primini arttirmasina
sebep olabilir. Bunun sonucunda polige yaptirmak isteyenler risk teminatini yeterli

bulmayabilir. Bu kisiler primleri de ayn sekilde yiiksek bulabilir.

% p. Munch, D. E. Smallwood, Theory of Solvency Regulation in The Property and Casualty
Insurance Industry, Cambridge: Mit Press. 8., 1981, s. 22.
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Asimetrik bilgi olgusunu ilk ortaya atanlardan biri George Akerlof’tur. Birey ikinci
el araba satin aldiginda bir asimetrik bilgi sorunu ortaya ¢ikar. Akerlof makalesinde
otomobil piyasalarinda asimetrik bilgi sebebiyle ortaya ¢ikan limon probleminin

finansal piyasalar i¢in de gegerli olabilecegini 6ne slirmiistiir.

Akerlof, piyasalarin etkin calisabilmesi i¢in kamu miidahelesinin gerekli oldugunu
savunmustur. Burada s6z konusu olan limon, ikinci el piyasadan satin alinan
otomobil anlaminda kullanilmaktadir.Bu piyasada otomobil saticilar1 arabanin iyi
durumda mi, sorunlu mu oldugunu bilmekte iken; otomobil alicilar1 alacaklar
otomobilin durumunu tam olarak bilmemektedir. Yani taraflar arasinda asimetrik
bilgi s6z konusu olmaktadir.?” Pazarda baz1 arabalarin alindiktan ancak bir siire sonra
anlasilacak bazi kusurlar1 vardir. Bunlar limonlar olarak tanimlanir. Buna sahip
olanlar fiyat1 diisiiriip hemen satmak isteyeceklerdir. Ancak pazarda ayni zamanda
1yl durumda olan arabalar da mevcuttur. Fiyatin diismesi sonucu arabasi 1y1 olanlarin
saticilari, arabalarimi diisiik fiyata satmak yerine elinde tutmaya karar verebilir.
Bunun sonucu pazardaki ortalama kalite diisecektir. Fiyatin diismesi ile birlikte
kalitenin de diismesi alicilar tarafindan istenmeyen bir durumu ortaya ¢ikaracak ve

pazardaki satic1 sayisinda azalma gbzlenecektir.

Asimetrik bilgi teorisinin etkilerini sigorta islemleri {izerinde inceleyen ilk
caligmalardan biri Stiglitz ve Rothschild’e aittir. Caligmalarinda hayat sigortalarinda
talep tizerine kurulan hayat poligesi ticaretinde asimetrik bilginin etkilerini

sigortalanan bedel, prim tutar1 ve sigorta polige adetlerini esas alarak Slgmiislerdir.?®

Amerika’da yapilan otomobil sigortasina yonelik ampirik c¢alismada, sigorta
sirketlerinin otomobil sigortasi yaptiran miisterilerin tercih ettikleri sigorta poligeleri

ile ilgili asimetrik bilgi problemi yaganmis oldugunu;

2" George A. Akerlof, “The Market for Lemons: Quality, Uncertanity and The Market Mechanism”,
The Quarter Journal of Economics, Vol. 84, No:3, 1970, s. 490.

%8 Michael Rothschild, Joseph Stiglitz, “Equilibrium in Competitive Insurance Markets: An Essay on
the Economics of Imperfect Information™, Quarterly Journal of Economics, 90, 1976, s. 640.
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e Sigortalinin araba karakteristikleri,

e Tercih edilen polige siiresi,

e Sigortalinin demografik karakteristikleri,
¢ Riskin gerceklesme siiresi,

e Sigortalnin siiriicii nitelikleri gibi degiskenlerle tespit etmislerdir.”®

2.4.2. Ahlaki Tehlike

Ahlaki tehlike ile bir islem sonucunda belirli bir iliski igerisine giren ekonomik
birimlerden, bir tarafin diger tarafa, hi¢bir bigimde belirlenemeyecek ve dolayisiyla
tazmin edilemeyecek sekilde zarar verme tehlikesi anlatilmak istenmektedir. Bu
tehlikenin gerceklesmesi, zarara yol agan tarafin dikkatsizliginden veya agikca

kurallara aykir bir sekilde davranmasindan kaynaklanabilrnektedir.30

Ahlaki tehlike sorunu sigorta pazarlarinda verimliligi olumsuz big¢imde
etkilemektedir. Mesela, saglik sigortasinda sigortanin yapilmis olmasi sonucu,
sigortal1 asir1 saglik harcamasi yapmaya yonelebilir. Boylece ortaya ¢ikan maliyetler
kaynak dagitiminda soruna neden olur. Sigorta sirketlerindeki temsilcilik sorunu
yonetim ve faaliyet giderleri yiiksek ¢ikar. Ahlaki tehlike sorunu sigorta hizmetini
arz edenler icin oldugu gibi, talep edenler i¢in de aleyhte sonuglanabilir. Ornegin,
portfdy yonetiminin verimsiz olmasit sonucu fonlar etkin degerlendirilemez ve

sigortaliya olan yiikiimliiliikler tam olarak yerine getirilemez.

2 A. Cohen, “Asymetric Information and Learning: Evidence From Automobile Insurance Market”,
Cambridge Discussion Paper, No: 371, 2003, s. 23.
% Ingela Brundin, “Moral Hazard, Insurance, Some Collision”, Journal of Economic Behaviour and
Organization, Working Papers, Boston University, 1998, s. 23.
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2.4.3. Ters Secim

Sigorta sektoriinde sigorta policesi yazildig1 sirada, piyasadaki bilgi esitsizliginden
dolay1 ortaya ¢ikmaktadir. Ters se¢im, asimetrik bilgiden kaynaklanan oyun kurallar
geregi, faydayr maksimize edecek se¢imin disindaki bir secimdir. Hayat dis1 sigorta

islemlerinde karsilasilabilecek ters secim durumlari:*

e Kasko

e Kullanilmis oto pazaridir

Sigorta sirketi kasko sattiktan sonra, kaza durumunda; belli bir primle 100 birimlik
hasar 6demeyi saglayan, sadece bir tip police satmayi isteyecektir. Prim, ortalama
olusabilecek bir kaza olacagi ve bunun olusturacagi maliyetler disiiniilerek 100
birim ile hesaplanir. Insanlarin farkl siiriis yetenekleri ve dikkatleri dikkate alinacak;
boylece farkli insanlarin yiizde sifir ile yiizde yliz arasinda, yiizde yiiz kaza orani

genisligi igerisinde yer alma ihtimali farkliliklar1 olusturulmus olacaktir.

31 Jaap H. Abbring, “Adverse Selection and Moral Hazard In Insurance: Can Dynamic Data Help to
Distinguish”, Journal of the European Economic Association, 2003, Vol.1, Issue 2-3, s. 514.
48



BOLUM I11

3. SIGORTA SIRKETLERINDE SERMAYE YETERLILIGINIiN
BELIRLENMESINE ILISKIN YONTEMLER, YAKLASIMLAR VE
DEVLET UYGULAMALARI

3.1. SIGORTA SIRKETLERINDE SERMAYE YETERLILiGi iCiN
FINANSAL ANALiZ YONTEMLERI

Sigorta sektoriinde sermaye yeterliligi hesaplamalarinda birtakim finansal yontemler
kullanilmaktadir. Bu yontemler sayesinde belirli bir donemde sirketin ge¢mis ya da

gelecekteki faaliyet sonuglari tahmin edilmektedir. Bunlardan yaygin olanlart;

e Nakit Akim1 Analizi Yontemi
e Ortiilii Deger Yéntemi
e Finansal Rasyo Analizi Yontemi

e Makul Deger Yontemi’dir.

3.1.1. Nakit Akimi Analizi Yontemi
Nakit akim analizi yontemi cari gelir ile cari gider farki bulunmasi yontemidir. Bu

fark alinirken y1l i¢erisinde yapilan kredi borcu, anapara ve faiz 6demeleri ve yatirim

harcamalan dikkate alinmaz.
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Nakit akim yontemi, sirketin gelecek hesap donemine iligkin nakit gereksinimi
tahmininde de kullanilmaktadir. Nakit akim1 tahminindeki ilk adim primlerin tahmini
olacaktir. Diger adimlar ise sirasiyla; polige sayilarinin tahmini, poligeler igin verilen
fiyatin tahmini ve son olarak primlerden elde edilecek cari donemdeki nakdin ne

o . 1
olacagi sorusuna verilecek cevaptir.

Sirketin faaliyet sonucu yarattigi nakit akiminin bilango ve gelir tablosuna kiyasla
isletmenin verimliligi, bor¢ 6deme ve kar dagitma giicii agisindan daha iyi gosterge
oldugu cesitli analistler tarafindan belirtilmektedir. Nakit akiminin bor¢ 6deme ve
kar dagitma giicii konularinda etkili ve saglikli bir isaret oldugu belirtilmektedir.?

3.1.2. Ortiilii Deger Yontemi

Varliklarin pazar degeri ile yiikiimliliiklerin pazar degeri arasindaki farkin vergi
sonrast degeri anlamina gelen Ortiili deger yontemi, diger finansal yontemlerden
ayricalik arz eder. Reasiirans aktariminda bu deger vergi sonrasindaki komisyonu*
gecerse, bu miktar reasiirdr tarafindan sedan sirkete verilir. Diisiik oldugu durumda

ise reastirdrlere ekonomik bir deger yaratilir.?

Sigorta sirketlerinin varlik ve ylikiimliiliikleri, degerleme yoOntemlerine gore
degisiklik gostermektedir.199011 yillarda iflasa siiriiklenen sigorta sirketlerinin iflasa
gitme sebepleri incelendiginde, sirketlerin varliklarimin gercek degerlerinin alis
degerinin altinda; ylikiimliliiklerinin ise muhasebe degerinden fazla oldugu

goriilmektedir.* Bu yontem agirhikli olarak hayat sigorta sirketlerinde goriilmektedir.

*Reasiirans Komisyonu; sedan sirketin, istihsal giderleriyle bir kisim genel masraflarinin
karsilanmasi1 amacryla, reasiirdre devrettigi prim tutari tizerinden aldig1 komisyon)

! John J. Hompton, “Financial Management of Insurance Companies”, The Journal of Risk and
Insurance, Vol. 61, No:3, 1994, s. 558

2 John J. Hompton, a.g.e., s. 557.

3 P.J.L.O’Keeffe, A.J. Desai, “Current Developments in Embedded Value Reporting”, Institute of
Actuaries, 2005, s. 12.

* C.D. Daykin, v.d. , “Assessing the Solvency and the Financial Strenght of a General Insurance
Company”, Journal of the Institues of the Actuaries, Vol.114, 1987, s. 289.
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Ortiilii deger yontemini ¢alismasinda kullanan arastirmacilardan biri Goford’dur.
1985 yilinda yaptig1 kontrol dongiisii adli ¢alismasinda birtakim varsayimlar altinda
karlilik testi yapmistir. Bu testlerde, belli bir siire sonunda gerceklesen kar payr ile
modelden beklenen deneyimler karsilastirilir ve kar payir analizi yapilir. Sirketin
gercek sonuglart analiz edilerek o hesap donemi i¢in deger artis ve azalisi ortaya
konur. Buradan ¢ikan sonuglara gore varsayimlar giincellestirilir; gerceklesen ve

varsayilan sonuglara gore yonetim aksiyonlari gelistirilir.”

3.1.3. Finansal Rasyo Analizi Yontemi

Sigorta sektoriinde sermaye yeterliligi hesaplamalarinda kullanilan diger bir yontem
finansal rasyo analizi yontemidir. Bu yontemde bilanco ve gelir tablosunda yer alan
kalemler arasinda anlamli iligki olup olmadig1 gosterilmeye calisilir. Genelde ise

rasyo analizleri ii¢ tiirli gt')s‘[erilmektedir:6

e Sigorta sirketlerinin rasyolari, deneyimler sonucu bulunmus rasyolar ile
karsilastirilarak sirketin basart durumu belirlenmektedir.

e Sigorta sirketinin herhangi bir rasyosunun bugilinkii degeri, gecmisteki
degerlerle karsilastirilarak sirketin zaman i¢indeki seyri incelenmektedir.

e Sigorta sirketlerinin rasyolart ayni sektordeki benzer firmalarin rasyo veya
sektor ortalamalar1 ile karsilastirilarak sirketin faaliyete gectigi sektor

igindeki basar1 durumu ve verimliligi degerlendirilmektedir.

Tiirkiye ve diinyada sirket analizlerinde; karlilik analizleri, faaliyet oranlari, aktif
kalitesi veya finansal yapi oranlar1 gibi oranlar kullanilmaktadir.” Bu bolimde
oranlara iligkin aciklamalara yer verilmis olup; oran analizlerine dordiinci

(uygulama) boliimde deginilecektir.

> Jeremy Goford, “The Control Cycle: Financial Control of a Life Insurance Company”, JSS 28, 1985,
s. 100.
® L. Webb Bernard, v.d. , “Insurance Operations”, Insurance Instituteof America, 1997, s. 19-20.
" L. Webb Bernard, M. Harrison Connor, James J. Markham, a.e., s. 19-20.
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3.1.3.1. Karhlik Oranlar

Olgiimlerde biiyilkk 6nem tastyan unsurlardan birisi karliiktir. Kar sadece
dagitilmayan karlar yoluyla 6zkaynaklar1 giiclendirmeye yaramaz. Ayni zamanda
orta donemde karli bir sirket, yeni sermaye artis1 ile de 6zkaynak saglama olanagina
kavusur. Kar saglamayan ve yeterli bir karlilik oranina ulagsamayan bir sirketin orta

vadede sektorde kalabilmesi oldukga zordur.®

Sigorta sektoriinde konjonktiirel etki nedeniyle sadece bir yila ait veriler lizerinden
yorum yapmak yanlis sonuglara yol agabilir. Bu yilizden karlilik degerlemeleri, 3 ile 5

yillik zaman siirelerini kapsayarak yapilmaktadir.

3.1.3.2.  Faaliyet Oranlar

Sirketlerin yapmis olduklar1 sigortacilik faaliyetlerinde uyguladiklar1 yontemler,
sirketlerin mali yapilarin1 etkiler. Sigorta sirketlerinin miisterilerine karsi
Odeyebilirlikleri, yeterli finansmana sahip olup olmamalar, sirketilerin aldiklari
kararlarla yakindan ilgilidir. Kar dagitim politikalari, fiyatlandirma, tahsilatlar

sirketlerin faaliyetlerini; dolayisiyla mali yapilarini etkiler.

3.1.3.3.  Aktif Kalitesi veya Finansal Yap1 Oranlari

Sigorta sirketlerinin varliklari; yeterli getiriyi saglayacak nitelikte, is hacmi oraninda
gerekli biiyiikliikte ve nakit sikintisini karsilayacak likiditeye sahip olmalidir. Tablo
9’da sigorta sirketlerinin yillar itibariyle bazi varlik kalemleri ve toplam varlik
rakamlarina yer verilmistir. Aktifler icinde en 6nemli paya sahip kalem finansal
varliklardir. Bu oranin yiikselmesi, sigorta sirketlerinin varlik kalitesinin arttiginin
gostergesidir. 2001 krizi sonrasi ciddi diisise ugramis, ancak birkac¢ sene iginde

tekrar diizelmeye baglamistir.

8 Ahmet Baspinar, “Finansal Analiz Tekniklerinin Sigorta Sirketi Mali Tablolarina Uygulanmas1”,
Maliye Dergisi, Say1 149, Mayis-Aralik 2005, s. 8.
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Bankalar ile kiyaslandiginda sigorta sirketlerinin avantaji kredi islerine fazla

girmemeleridir. Kredi portfoyli bankalarin aktiflerinin kalitesinin bozulmasinda

onemli bir etkendir.

Tablo 7: Sigorta SirketlerininVarhklari

YILLAR VF;SIEE(SS;R ISTIRAKLER DE%}[;ZI;IITER AKTIFLER
1998 403.471.292 19.946.268 7.455.249 | 831.341.929
1999 704.856.123 59.027.739 | 142.640.141| 1.885.292.905
2000 1.298.933.829| 117.931.434| 266.760.232| 2.655.413.376
2001 2.059.569.226 | 180.913.353| 435.889.726 | 4.047.382.692
2002 2.818.682.511| 308.645.208| 689.976.038| 5.430.319.121
2003 4.101.215.824 | 428.888.313| 898.848.542 | 7.548.198.973
2004 5.346.398.897 | 614.634.579|1.095.571.632 | 9.799.519.446
2005 6.376.873.063 | 2.336.897.073 | 541.968.243 | 14.430.221.933
2006 6.264.334.239 | 2.491.293.259 | 509.516.474 | 17.440.723.011
2007 7.334.371.902 | 3.009.434.536 | 497.290.430 | 22.073.226.523
2008 8.300.689.349 | 1.943.083.820 | 658.689.453 | 26.478.019.001

Kaynak: Sigortacilik Genel Miidirliigi
(30.06.2009)

3.1.4. Makul Deger Yontemi

— Tiirk Sigortacilik Sektériine Iliskin Istatistikler

198011 yillarda ABD’de yatirim ve tasarruf krizi (Sorunlu bankalar varliklarii defter

degerlerinin {izerinde bir piyasa fiyat1 ile satmis ve raporlanan hisse senetlerinin

degerleri enflasyona ugramistir. Bunun sonucunda da sirket bilangolarmin kalitesi

diismiistiir)

degerleme metodlar ile hesaplanmaktadir.

sonras1 ortaya c¢ikan makul deger; opsiyon fiyatlama ve aktiieryal
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Adams ve Tower 1994 yilinda yaptiklari ¢galismada sinirli rekabetin sinirh diizenleme
sonucunu c¢ikardigini ortaya koymustur. Sermaye yeterliligi rejimlerinin sigorta

endiistrisindeki rekabet seviyesine bagli oldugu sonucuna varmuslardir.’

3.2. SERMAYE YETERLILIGINE iLiSKiN YAKLASIMLAR

Sigorta sektoriinde sermaye yeterliligi hesaplamalarina iliskin bir¢cok yaklagimdan
s0z edilmektedir. Bolim 3.1. deki modelleri, yaklagim tiirlerine gére siniflandiracak

olursak bu yaklagimlar;

e Kurumsal iflaslara iliskin muhasebe bazli 6l¢iimlerin, iflas1 6nceden tahmin
edecek degiskenler olup olmadiginin arastirilmasimna yonelik olan klasik
istatistiksel yaklagim,

e Belirli olaylarin, hangi olasilikla gerceklesecegini ortaya koyup; senaryolari
test eden deterministik yaklagim,

e Belirli olasilik dagilimi fonksiyonundan rastgele segilen degiskenleri ele alan
stokastik yaklasim,

e Sigorta sirketinin ani tasfiyesinde Odenecek yiikiimliiliiklerle ilgili statik
sermaye yeterliligi analizi,

e Vade geliminde 6denmek zorunda olan yikiimliiliklerle ilgili dinamik
sermaye yeterliligi analizi,

e Sigortacinin tim risk profilini ve iiretim hacmini yansitan sermaye
gerekliligini hesaplayan riske dayali sermaye yaklasimi ve bunun gibi benzer

yaklasimdan olusmaktadir.

% Martin Eling, v.d. , “The Solvency II Process: Overview and Critical Analysis”, Risk Management
and Insurance Review, Vol 10, No:1, 2007, s. 79.
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3.2.1. Klasik Istatistiksel Yaklasim

Klasik istatistiksel modellerle yapilan ¢alismalar incelendiginde; yapilan ilk
caligmanin, Altman’in 1935 yilinda yapmis oldugu Z modeli ile ilgili ¢alisma oldugu
diistiniilmektedir. Bu ¢alismada 133 isletme incelenmis ve en 6nemli tahmin edici
degiskenin, net caligma sermayesi orani oldugu saptanmistir. Diger 6nemli oranlar

ise; toplam varliklar / toplam borglar ve toplam varliklar / sabit varliklar oranlaridir.™

1942 yilinda Charles Merwin’in yapmis oldugu calismada ise 900’den fazla isletme
incelenmis; cari oran, net varliklar / toplam borglar oran1 diger oranlara gore daha

énemli bulunmustur.**

Gozlenme siirecinin 6nemli oldugu kadar, finansal basarisizligi 6l¢mede, gdzlenen
verilerin neler oldugu da 6nemlidir. 1964 yilinda Beard, yazdig: raporda varlik ve
yiikiimliiliklerin her ikisinin birden sigorta sirketlerinin yiikiimliiliik karsilama
yeterliliginde dikkate alinmasini Snermistir.’?  Bu arastirmadan istenen yararin
saglanabilmesi i¢in, arastirmanin, isletmenin nakit sikintist ¢ektigi yildan en az bes

yil Once yapilmasi gerektigi de belirtilmektedir.

Beaver’in 1968 yilinda yaptigi ¢alismada, firma basarisizliginda hisse senedi
fiyatinin pazar degerinde meydana getirdigi degisim iizerindeki etkisini incelemistir.
Bu calisma sonucunda en yiiksek tahmin giiciine sahip oranin nakit akis1 / dis kaynak

oldugu belirtilmistir.™

0 E. 1. Altman, “Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate
Bankruptcy”, Journal of Finance, 23, 4, 1968, s. 591.
1 Charles Merwin, “Financing Small Corporations”, New York, National Bureau of Economic
Research, 1942,
12 R. E. Beard, “Some Thoughts, On Solvency of Insurance Companies”, Algemeene Reinsurance
Company Quarterly Letter, 1, 1964, s. 18.
¥ W. H. Beaver, “The Information Content of Annual Earnings Announcements”, Journal of
Accounting Research, Vol. 6, No. 3, 1968, s. 69.

55



1970 yilinda Pifer ve Meyer’in ¢oklu regresyon modelini diger tekniklerle kullanarak
78 adet banka iizerinde inceleme yapmiglardir. Bu c¢alismada, iflastan bir ve iki yil
oncesi yaklasik % 80 dogrulukla tahmin edilirken; iic veya daha fazle yil geriye
gidildiginde finansal verilerin bankalar1 dogru gruplara ayirma yeteneginin diistiigi

gozlenmistir.™

1977 yilinda Altman’in Narayanan ve Heldeman ile yapmis oldugu calismada
gelistirdikleri modelde diskriminant analizi kullanilmistir. Analizde kullanilmis olan
faiz 6deme giicii; faiz ve vergiden Onceki kar / faiz 6demeleri orani ile, aktif
karliligi; faiz ve vergi Oncesi kar / aktif toplami1 orani ile, sermaye yapisi; 6zsermaye
/ uzun vadeli kaynaklar toplami orani ile, karin diizenli ya da dalgali olmasi; faiz ve
vergi Oncesi kar / aktif toplami orani ile, uzun siireli karlilik; dagitilmamis kar /
aktif toplami orani ile, likidite; donen varliklar / kisa vadeli borglar orani ile

6lgﬁlmektedir.15

Devletin denetimlerdeki basarisizliklari, sigorta sirketlerinin finansal raporlarinda
ortaya cikan problemler, tahsil edilemeyen reasiirans 6demeleri gibi sebepler, iflas
nedenleri arasinda gosterilmektedir. Thorton ve Meador’un 1981 yilinda yaptiklar
calismada, yillik raporlarin zamaninda hazir olmamasi, verilerin dis denetcgiler
tarafindan denetlenmemesi, hazirlanan final raporlarin gozlemlerden ¢ok sonra

hazirlanmasi gibi sebepler 6ne siiriilmiistiir.*®

Daha sonra yapilan c¢aligmalarda iflas durumlari, onceki ¢aligmalarda oldugu gibi
derinlemesine incelenmis; hizli biiylime, uygun olmayan fiyatlandirma, reasiirans

hatalari, rezervlerin eksik ayrilmasi gibi nedenler iflas sebepleri olarak bulunmustur.

¥p_A. Meyer and H. Pifer, “Prediction of Bank Failures”, The Journal of Finance, 25, 1970, s. 859.
S E. I. Altman, R. Heldeman, P. Narayanan, “Zeta Analysis: A New Model to Identify Banktrupcy
Risk of Corporations”, Journal of Banking and Finance, 1997, s. 35.
®H. H. Thomton, J. W. Meador, “Comments on the Validity of the NAIC Early Warning System for
Predicting Failures Among P-L Insurance Companies”, CPCU Annals, 1977, s. 199.
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1995 yilinda Hoyt ve Browne, lojistik regresyon modeli ile iflas konusunu ele
almiglar ve bagimhi degisken olarak iflas oranini kullanmislardir. Agiklayic
degisken; sirket sayisi, sektor bilesik rasyosu ve yilin ilk ¢ceyregidir. Hoyt ve Browne,
Amerikan mal ve sorumluluk sigorta sirketlerinin 1970 - 1990 yillar1 arasindaki ii¢

aylik verileri tizerinden hesaplamalar yapmuslardir.*’

2000l yillara gelindiginde Adams ve Buckle, Bermuda sigorta piyasasinda
operasyonel performasin bilesenlerini arastirmislardir. Elde ettikleri sonug,
sigortacinin operasyonel performansinin, yazim (underwriting) riski ve kaldirag ile

ayn1 yonli iligkili, likidite ile ters yonlii iligkili isledigi olmustur. 18

3.2.2. Deterministik Yaklasim

Cesitli senaryolar test eden deterministik yaklasim, belirli olaylarin hangi olasilikla
gerceklesecegini ortaya koyar. Bu senaryolarin kurulmasi, birtakim sigorta ve
ekonomik degiskenlerin se¢imi ile ilgilidir. Deterministik yaklasimda, kurulan farkl
senaryolara gore degiskenlerin, sigorta sirketlerinin nakit giris ve ¢ikislarina etkisi

Olctliir. Olusturulan senaryolar {ic asamadan geger:19

e Secme
o Etki

o Kalibrasyon*

7 Browne, M. J. Hoyt, “Economic and Market Predictors of Insolvencies in the Property Liability
Insurance Industry”, The Journal of Risk and Insurance, 62, 2, 1995, s. 315.

8 M. B. Adams, M. J. Buckle, “The Determinants of Operatioanal Performance in the Bermuda
Insurance Industry”, Applied Financial Economics, 13, 2003, s. 134.

19 Simone Ceccarelli, “Insolvency Risk in the Italian Non Life Insurance Companies, An Emprical
Analysis Based on a Cash Flow Simulation Model”, Supervisory Commission on Pension Funds
(COVIP), January 2003, s. 5.

*Kalibrasyon; belirlenen bir referans standardin, 6l¢gme aletleriyle karsilastirilmasi islemi. Hatalarin
en aza indirilmesi i¢in bir takim diizeltmeleri de kapsar.
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Deterministik senaryolarin olusturulmasinin en Onemli avantaji; senaryolarin
karsilagtirilabilir olmasidir. Diizeltmeleri sagliyor olmasi ve ifade edilis seklinin
kolay olmas1 da diger 6nemli avantajlar1 arasindadir. Bu yaklasimda her risk i¢in en
az bir tane kotii senaryo bulunur. Ayrica, uzman goriisii ve tarihi senaryolar da

kullanilarak deterministik yaklagimda sonuca ulagilir.
3.2.3. Stokastik Yaklasim

Bir veya birden fazla riskin olasilik dagilimmin tahmini i¢in kullanilan stokastik
yaklagim; belirli bir olasilik dagilimi fonksiyonundan rastgele secilen degiskenleri
baz alan bir yaklasimdir. Bu yaklasim ile varliklarin yiikiimliiliikleri karsilayacak

yeterlilikte olup olmadig1 Slgiiliir.?

Stokastik modellerinden biri olan analitik modellerde parametre ve risklerin
dagilmasi, her bir riske ait parametreler yardimiyla belirlenir. Simiilasyon* modelde
ise anlamli sonuglar i¢in yeteri kadar veriye ihtiya¢ duyulmaktadir. Giivenli sonuglar
icin simiilasyon birden c¢ok kez tekrarlanmalidir. Bu tekrarlarda 5 yil iginde,
baslangigtaki sermaye yeterliliginin altina diisiip diismeme olasiliginin hesabi

yapilmaktadir.

Sigortacinin sermaye yeterliligi i¢in stokastik simiilasyona ilk bagvuranlardan biri
Ryan olmustur. 1984 yilinda yapmis oldugu calismada, sigortanin dogasinin
stokastik oldugunu;  sigortacinin yiikiimliiliigiini incelemenin, 6zellikle hayat dist

sigortaciliginda olmasi gerektigini belirtmistir.**

2 M.R.Hardy, “Stochastic Simulation of Life Office Solvency Assessment”, Journal of the Institute
of Actuaries, Vol 120, Part 1, No 475, 1993, s. 145.
*Simiilasyon; gergek sisteme ait model tasarimi ve sistemin isletilmesi amacina yonelik olarak
sistemin davranisini inceleyip deneyler yliriitmesi siireci
21 J.p.Ryan, “Application of Simulation Techniques to Solvency Testing for a Non-Life Office”,
Transaction of the 22nd International Congress of Actuaries, Vol. 3, 1984, s. 275.

58



Yine ayni1 y1l Chris Daykin hayat dis1 sigorta sirketlerinin birtakim yeterliliklerini
incelemis; stokastik simiilasyon modelini kullanarak, nakit akislarindan ziyade varlik

ve yuikiimliiliiklerin pazar degerinin 6nemini Vurgulamlstlr.22

Daha sonra yapilan bir¢ok arastirmada da simiilasyon modeli kullanilmistir. Lee ve
Urritia aragtirmalarinda logit ve hazard modellerinin ayrigtirma  giiciinii
karsilastrmislardir. ki modelde de benzer ozelliklere rastlanmis ve bazi
degiskenlerin daha Onemli oldugu tespit edilmistir. Logit modeldeki Onemli
degiskenler; net prim / 6zkaynak, 6zkaynak karlilii, uzun vadeli primler / toplam
primler iken; hazard modeldeki degiskenler, bu dort degiskene ilaveten likidite orant,
faaliyet kari, prim artis orant ve Ozkaynak artis oranidir. Bulduklari sonuglarin

diskriminant modeli kadar aciklayict olmadigini tespit etmislerdir.

3.2.4. Statik Sermaye Yeterliligi Analizi

Tiirkiye’de de uygulamasi goriilen statik sermaye yeterliligi analizi; temeli oran
analizine dayanan, ge¢cmis verileri inceleyerek sonuca ulasmaya calisan bir analiz
tirtidiir. Bu modelde 6nceden belirlenmis olan mali yeterlilik kriterlerinin, birtakim

oranlar vasitasiyla sigorta sirketleri tarafindan karsilanip karsilanmadig incelenir.

Sigorta otoritelerine sirketlerin mali durumlar1 ve gelismeleri hakkinda birtakim
sinyaller sunmas1 nedeniyle “Erken Uyar1 Sistemleri” olarak adlandirilmaktadir.®
Statik sermaye yeterliligi analizi, finansal basarisizliklarin Onceden tahmin
edilebilmesi amaciyla kullanilan bir tekniktir ve 6ziinde gelecegi goriilebilir hale
getirmek icin kullanilir.?* Statik sermaye yeterlilik analizinde veriler tarihi veriler

oldugu i¢in degisen sartlara analizde yer verilememektedir.

22 Daykin v.d., “The Solvency of Generallnsurance Companies”, Journal of the Institute of
Actuaries, 114, 1984, s. 330.
2 Qerhat Yanik, a.g.e., s. 108.
24 Serhat Yanik, a.g.e., s. 123.
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3.2.5. Dinamik Sermaye Yeterliligi Analizi

Dinamik sermaye yeterliligi analizinde, sigorta sirketlerinin karsilagsma ihtimali olan
cesitli durumlarmi belirlemek icin farkli sekillerde senaryolar olusturulur. Bu
senaryolardaki varsayimlar 1s18inda sirketin gosterdigi degisiklikler analiz edilir.
Dinamik sermaye yeterliligi analizi duyarlilik analizini de igerir. Bu ylizden bu
analiz, sirketlerin sahip oldugu kaynaklarin kullanimi1 yaninda sigorta siirecinde

meydana gelen tiim degisimleri de inceler.

Olusturulan senaryolarda test edilmesi gereken bazi kriterler yasa koyucular

tarafindan belirlenmistir. Bu degiskenlerzs:

e Gelecek donemlerde karsilasilacak olasi yatirim sartlari,

e Faiz oranlar1 ve makro ekonomik sartlarda meydana gelen degisim,

e Prim iiretiminde meydana gelen degisim,

e Maliyet yapisinda meydana gelebilecek degisimler,

e Mortalite (6liim) ve morbitide ( hastalik) oranlarinda ortaya c¢ikabilecek
degisimler,

e Vergilendirme ve kar dagitim politikalarinda olas1 degisimler,

e Reasiirans etkisi,

e Piyasa rekabet kosullarinda meydana gelen degisimler,

e Aktif ve pasif yapisinin durumu ve olas1 degismeleri.

Dinamik sermaye yeterliligi analizi bircok alanda yapilabilir. Ozellikle; potansiyel
risk arastirmasi, koyulan hedefler dogrultusunda gergeklesen performansin gozden
gecirilmesi, performans degerlendirme arastirmalar1 yapilmasi, optimal stratejinin
tanimlanarak aktif dagiliminin diizenlenmesi bu analiz sayesinde kolaylikla

gerceklestirilebilir.

2 Serhat Yanik, a.g.e., s. 180.
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3.2.6. Riske Dayali Sermaye Yaklasim

Sigortacinin tiim risk profili ve {iretim hacmini yansitan sermaye gerekliligini
hesaplayan riske dayali sermaye yaklasiminda, aktif ve pasifler gerekli sermaye
diizeyinin hesaplanmasi i¢in agirliklandirilir. Eger zorunlu yasal sermaye sinirinin
altinda kaliyorsa diizenleyici otoriteler tarafindan gerekli 6nlem alinir. Riske dayali
sermaye yaklasimi ABD’de hayat sigorta sirketlerinde 1993, hayat digi sigorta
sirketlerinde ise 1994’ten beri kullanilmaktadir. Riske dayali sermaye yaklagimi,
sigortacinin riske dayali sermayesini diizenleyici miidaheleden kac¢inmak i¢in

tutulmasi gereken minimum sermaye olarak da ifade edilebilir.?

Butsic 1994 yilinda yapmis oldugu calismasinda mal ve sorumluluk sigortalari i¢in
riske dayali sermaye sistemi olusturmus; piyasalarin etkin olmasi durumda sermaye
diizenlemelerine ihtiya¢ olmadigini vurgulamistir. Sigortacilarin kendi sermaye
seviyelerini belirleyecegini, sigortacinin finansal yeterlilige sahip olmama riskine

bagli olarak prim tutarini ayarlayacagini séiylernisj.tilr.27

Riske dayali sermaye yaklagiminin da birtakim kisitlar1 vardir. Dogru olmayan riske
dayali sermaye formiilii, reasiirans ve yatirim kararlarin etkileyerek daha az etkin bir

sermaye dagilimina sebep olur.

% ). David Cummins, Scott E. Harrington, Greg Niehaus, “An Economic Analysis of Risk-Based
Capital Requirements in the Property-Liability Insurance Industry”, Journal of Insurance
Regulation, 11, 1993, s. 428.

" R.P.Butsic, “Solvency Measurement for Property-Liability Risk Based Capital Applications”,
Journal of Risk and Insurance, Vol 61, 4, 1994, s. 659.
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3.3. SERMAYE YETERLILIGININ BELIRLENMESINE
DEVLET UYGULAMALARI

ILISKIN

Ulke uygulamalaria gére son dénemde yaklasimlar, finansal yeterliligin tespiti ile
ilgili modellerin ele alindig1 onceki kisimlardaki (3.1. ve 3.2. numarali basliklar)

gibi, dinamik ya da statik olarak iki kisimda gruplandirilabilir.

Statik faktér modelleri; risk faktdr bazli uygulamalar ve basit faktor bazli
uygulamalar olmak iizere iki kisma ayrilmistir. Basit faktor bazli modellerde faktor
cesitliligi, sigorta tirlinlerinin riskini yansitmak i¢in ¢ok azaltilmis miktardadir. Basit

faktor bazli modellere mevcut Solvency I rejimi 6rnek verilebilir.

Tablo 8 : Sigorta Sirketlerinde Sermaye Yeterliliginin Tespitinde Kullanilan

Modellerin Karsilastiriimasi

Model Tipi Model ismi Kim Tarafindan Ne Zaman
Model Yok Sigorta Sirketleri Kanunu Yeni Zelanda 2001 - 1994
Risk Bazli Degil Solvency | Avrupa Birligi 2004
Sigorta Reformu Kanunu Avustralya 1973
Statik Genel Sigorta Reformu Kanunu Avustralya 2001
Faktor Risk Bazl Risk Bazli Sermaye Standartlari Amerika 1994
Modelleri Solvency Margin Standartlar Japonya 1996
Finansal Analiz NAIC 1994
Sermaye Yeterliligi Rasyosu AM Best 1994
Alman Sigorta Birligi Modeli Alman Sigorta Birligi 2005
Stres Testi Almanya 2002
Dinamik | Senaryo Bazli Finansal Analiz Cergevesi Hollanda 2006
Nakit
Akt Nakit Akis Modeli Cummins,Grace,Philips 1999
Modeli Nakit Akis Modeli Schmeiser 2004
Prensip Bazli Bireysel Sermaye Ingiltere 2004
Statik Faktor Modelleri ve Isvigre Finansal Yeterlilik Testi Isvigre 2006
Dinamik Nakit Akis1 Bazl

Kaynak: Arne Sandstrom, Models, Assessment and Regulation, Sweden: Chapman &Hall, 2006, s.

178.
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Solvency I rejimi, risk bazli degildir. Sigortacinin risk yapisina gore degil, isin
hacmine gore ayarlanir.”® Solvency II’de ise standart model Amerika ve Japonya’da
kullanilan riske dayali sermaye modeline benzemektedir.”® Solvency I, varlik ve
yiikiimliiliiklere uygun degerlenmez; risk ve prensip bazli degildir ve pazara uyumlu
degildir. Solvency II uygulamalarmin ise varlilk ve yikiimliliiklerin
degerlendirilmesi acisindan daha uygun degerlendirildigi ve piyasa ile uyumlu

oldugu sodylenebilir.

Dinamik nakit akis1 modelleri ise kendi arasinda senaryo bazli modeller ve prensip
bazli modeller olamak iizere ikiye ayrilir. Bu modele 6rnek olarak Birlesik Krallik

FSA 6rnegi verilebilir.®

Ulke uygulamalar1 incelendiginde ortak olan, varliklarm piyasa degeri ile
degerlenmis oldugudur. Siire genelde bir yildir. Zaman i¢indeki gelisimi ele alinirsa,
giderek anlamasi ve uygulamasinin kolay, i¢csel modellerin diizenleyici otoritelerle ve

derecelendirme sirketlerinin uygulamalari ile uyumlu oldugu s(iylenebilir.31

Yapilan ¢alismalarda, giiclii bir sigorta sirketi yaratmada, piyasa disiplininin devlet
diizenlemelerinden daha basarili oldugu ileri siiriilmiistiir. Belli bir risk seviyesini
korumak i¢in hizla artan seffaflik sigortacilarda daha c¢ok piyasa baskisi
yaratmaktadir. Harrington yaptig1 ¢alismada sermaye yiikiimliliigii diizenlemelerinde

{i¢ noktaya 6nem verilmesini énermektedir:>

*® Report on Expert Meeting on Insurance Regulation and Supervision in China, 2000, (Cevrimigi),
www.oecd.org/dataoecd/5/57/2346418.pdf, 26 Ocak 2010

» H. Schmeiser, “New Risk-Based Capital Standards in the European Union: A Proposal Based on
Emprical Data”, Risk Management & Insurance Review, 7(1), 2004, s. 49.

% Doreen Strasburger, “Risk Management and Solvency, Mathematical Yontems in Theory and
Practice, Dr. Tezi”, University of Oldenburg, 2006, s. 8.
31 Nese Varna, “Sigorta Sirketlerinin Finansal Yeterliliginin Tespitinde Sermayenin Belirlenmesi ve
Dagitimina {liskin Bir Uygulama”, Dr. Tezi, Istanbul 2008, s. 64.
*2'S. Harrington, Market Discipline in Insurance and Reinsurance, in Claudio Borio et all. , eds.,
Market Discipline Across Countires and Industries, Cambridge, MA: MIT Press, 2004.
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e Talebin risk hassasiyeti,
e Hizla artan primler ya da yetersiz fiyatlandirma,

e Gayrimaddi varliklarin degeri ve iflas maliyetleri.

3.3.1. Avrupa Birliginde Finansal Yeterlilige iliskin Diizenlemeler  (Solvency

1)

Uluslararas1 muhasebe sisteminde meydana gelen degisikler sonucu Avrupa Birligi
Solvency II adi altinda, sigorta sirketlerinde sermaye yeterliliginin belirlenmesine
iligkin calisma olusturulmustur. Daha 6nce de bahsedildigi gibi Solvency II'nin
amaci; risk yoOnetimi, finansal raporlama ve finans teknikleri gibi uygulamalari
dikkate alan projeyi hayata ge¢irmektir. Stricker’in ¢aligmasinda belirtmis oldugu

Solvency II’nin hedefleri soyle 6zetlenebilir;

e ic¢sel modellerin kullanimina izin vermek,

e Kalitatif agidan sigorta girketilerinin basarisizliklarin1 6lgmek igin i¢ kontrol,
risk yonetimi, yonetim gibi gerekli verileri saglamak,

e Sermaye gereksinimi seviyesini ve minimum degerini tanimlamak i¢in

birtakim kurallar koymak.

Solvency II tek basma aktiflerin durumuna degil, ger¢ek risk Olclimlerine
dayanmakta ve varliklarla beraber yiikiimliiliikleri de mevcut sisteme gore daha fazla
dikkate almaktadir. Bu durumda, yeni sistemin hem daha dinamik, hem de daha fazla

riske dayali olmasi beklenmektedir.**

%% Marcus Stricker, “Preparing for Solvency II: Taking Your Company for a Test-Drive”, Asia
Insurance Post, 2003, s. 11.
3 Martin Eling, Hato Schmeiser, Joan T. Schmit, “The Solvency Il Process: Overwiew and Critical
Analysis”, Risk Management and Insurance Review, Vol 10, No:1, s. 79.
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Solvency II iki agamali bir projedir. Bunlardan ilk kism1 Mayis 2001 ile Nisan 2003
tarihleri arasindaki siireci kapsamaktadir. Ik asamada, mali yeterlilik sisteminin
genel dizaym ile ilgili pek ¢ok konu incelenmesi kararlastirilmistir. Projenin ikinci
agsamasi ise Aralik 2003’te baslamistir ve rehber bir tarife olusturulmustur.

Yapilan ilk calisma, Mayis 2002’de KPMG tarafindan sigorta denetiminin ii¢ ayakli
yapist; varliklar, teknik provizyonlar, sabit rasyoya dayali yiikiimliiliik marj1 tizerine
tavsiyelerle sonuglanmistir. Aralik 2002°de yapilan yaymlanan Sharma raporunda ise

4 ana boliim vardir:®

e Risk siniflamasi
o 1996 yiliile 2001 yil1 arasinda gerceklesen basarisizliklar {izerine anket
e 21 detayl 6rnek olay iizerine tartisma

e Tanilayici anket

Ancak c¢ikan sonug, risk yoneticilerinin kalitesinin herhangi bir sonug
yaratmad1g1d1r.36 Ikinci ¢alisma Mayis 2006 da baslamis ancak hasar olasilig1 ve
yiikiimliilik karsilama yeterliligi gereksinimlerinin tasarlanmasina odaklanmustir.

Ancak tiim ¢alismalarin 2010 yilinda tamamlanmasi beklenmektedir.

Solvency II sigorta iirlinlerinin fiyatin1 etkilemektedir. Mevcut diizenleyici kurallar
altinda sigortacilar iki seviyede fiyatlandirma yapmaya egilim gostermektedir. Ilk
olarak iiriinleri aktiieryal degerleme teknikleri kullanarak ekonomik degerlerine gore
fiyatlandirirken; ikinci olarak, rakiplerinin fiyatlari ile karsilastirdiklarinda pazardaki
pozisyonlarina gore fiyatlandirilirlar. Solvency II’de risk bazli fiyatlandirmaya dogru

bir ge¢is oldugu g('jzlenmektedir.37

% Arne Sandstrém, a.g.e., S. 24.
% Doreen Strausburger, a.g.e., s. 6.
8 Nese Varna, a.g.e., S. 69.
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BOLUM IV

4. SIGORTA SIRKETLERINDE SERMAYE YETERLILIGINIiN
HESAPLANMASINA ILISKIN UYGULAMALAR

Sermaye yeterliligi konusunda gelistirilen modeller dogrultusunda, birtakim
Olclimlere bagvurulmaktadir. Bu dl¢timlerden en yaygin olanlari; Riske Maruz Deger,

Beklenen Kayip (BK), Mali Tablo Analizleri, Veri Zarflama Analizi (VZA) dir.

4.1. RISKE MARUZ DEGER YONTEMIi

Riske Maruz Deger, bir kayip olasiligina ve bu kaybin gercekleseceginin beklendigi
zaman araliina dayali bir risk Ol¢limiidiir. Belirli bir zaman doneminde
karsilasilabilecek en biiylik zarari, belirli bir giiven seviyesinde ortaya koyan bir risk
Olctitiidiir. RMD hesaplanmasinda bazi agsamalarin izlenmesi gerekmektedir. Bu
hesaplamalarda oncelikli olarak giiven araligi, tahmini 6l¢iim siiresi ve baz alinan

para biriminin belirlenmesi gerekir.

RMD yontemi ile, tek bir rakam ile toplam portfoytin riski belirlenebilir; kurumlarin
¢esitli riskler karsisinda tutmalari gereken minimum sermaye hesaplanabilir." RMD,

risk sermayesi olarak da ifade edilmektedir.

1994 yilinda JP Morgan tarafindan getirilen oneride RMD agkin olasiliklar olarak
belirtilmistir.® Bu Oneriye gore askin olasilik, isin belirli bir kolundan kaynaklanan
kayiplarin, o is kolu i¢in ayrilan sermayeyi ge¢mesi olarak tanimlanmistir. Daha
sonra 1996 yilinda Alexander’in yaptigi calismada uzun donem oOlg¢limleri i¢in hatali

sonuclar verdigini belirtmistir.

! Barry Schachter, “An Irrevent Guide to Value at Risk”, Risk and Rewards, 1998, s. 17.
2 Kevin Dowd, David Blake, “After VaR: The Theory, The Estimation, and Insurance Applications of
Quantile — Based Risk Measures”, Nottingham University, UK, 2005, s. 5.
® Siwei Cheng, v.d., “Advanced Modelling and Optimization”, Progress in Risk Measurement,
People’s Rupublic of China, Volume 6, No: 1, 2004, s. 2.
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2000 yilinda Guldiman, 2002 yilinda O’Brien ve Berkowitz!, Bao ve Ulah 2004

yilinda RMD tahmini tizerine ¢aligmalar yapmuslardir.

Tarihi simiilasyon, Varyans — kovaryans ve Monte Carlo Simiilasyonu olmak {izere

ti¢ farkli RMD yaklasimi vardir.
4.1.1. Tarihi Simiilasyon Yontemi

Tarihi simiilasyon yontemi, parametrik olmayan bir yaklasimdir. Bu ydntemde
tahmin edilmesi gereken standart sapma ya da korelasyon gibi veriler
bulunmadigindan uygulamasi kolay bir yontemdir. Tarihi simiilasyon yonteminde,
varsayimsal kar ya da =zararin hesaplanabilmesi i¢in ger¢ek tarihi veriler
kullanilmaktadir.” Gergek degerler kullamlmasina ragmen varsayimsal olmasinin
sebebi ise; mevcut portfOyiin gegmis n donem boyunca elde bulundurulmamis

olmasidir.

Bu yonteme gore Oncelikle varsayimsal kar veya zararin dagilimi, siire boyunca
gerceklesen degisimlerin mevcut portfoye uygulanmasiyla elde edilmekte; boylelikle
piyasa fiyati1 ile degerlenen n adet varsayimsal portfdy degerine ulasilmaktadir.
Bulunan bu degerler daha sonra mevcut deger ile karsilagtirllmaktadir. Aradaki
farklar ise varsayimsal kar veya zararlari dolayisiyla portfoy getirisinin dagilimini
vermektedir. Son islem ise, dnceden belirlenmis olan giiven araligina karsilik gelen

zararin tespit edilmesidir.

4. Berkowitz, J. O’Brien, “How Accurate Are Value at Risk Models at Commerical Banks?”,
Journal of Finance, 57, 2002, s. 1095.
> Mustafa Duman, “Bankacilik Sektoriinde Finansal Riskin Olgiilmesi ve Gozetiminde Yeni Bir
Yaklasim: Value at Risk Metodolojisi”, Bankacilar Dergisi, 32, 2000, s. 28.
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Tarihsel simiilasyonun en zayif yonii varsayimsal kar ve zarar hesaplamasi
yapabilmek icin gercek tarihi verilerin kullanilmasi gerektigidir. Herhangi bir
portfoye iliskin uzun tarihi veri setlerinin elde edilmesi ¢ok pahali olabilir ya da
mevcut olmayabilir. Bu yontem, normal disi dagilimlari modellemede diger

yontemlere gore daha basarilidir.®
4.1.2. Varyans — Kovaryans Yontemi

Tarihi simiilasyon yonteminin aksine, varyans — kovaryans yaklasimi parametrik bir
yaklagimdir ve zaman serileri kullanilarak tahmin edilmektedir. Bu metoda gore
RMD tek bir zaman icin hesaplanir ve volatilitelerin ge¢misteki gibi oldugu
varsayilir. Bagka bir ifadeyle; model, gecmisteki getirilerin dagiliminin verilen bir

zaman dilimi igin, gelecekteki getirileri mantikli tahmin edebilmeyi saglar.’

Daha fazla ge¢mis bilgiye dayanmasi ve daha esnek gecikme yapisina sahip olmasi
sebebiyle, zaman i¢inde degisen volatilite icin ARCH ve GARCH modelleri
kullanilmaktadir.® Bu modellerde negatif ve pozitif soklarin oynakliga etkisinin aynz;
yani varyans etkisinin simetrik oldugu varsayilir. GARCH’in tiirevlerinden olan
APARCH modelinde ise, bunlardan farkli olarak; negatif ve pozitif soklarin oynaklik

tizerindeki etkisi ayr1§t1rllabilmektedir.9

® Simons Katerina, “Value at Risk, New Approaches to Risk Management”, New England Economic
Review, 1996, s. 5.

7 Jindra Klobasova, “Comparison of Capital Adequacy Requirements to Market Risks According
Internal Models and Standardized Yontem”, Dissertation 2005, Charles University, Prague, May
2005, s. 40.

8 T. Bollerslev, “Generalized Autoregressive Condition Heteroscodasticity”, Journal of
Econometrics, 31, 1986, s. 307 — 327.

°T. Bollerslev, a.g.e., s. 310.
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4.1.3. Monte Carlo Simiilasyonu

Monte Carlo Simiilasyonu, aralarinda korelasyon bulunan varlik fiyat degisimlerini
yapay sekilde olusturarak risk degerini hesaplar. Metodun dayandig: fikir; metodun
bir probleme uyarlanmasi ve problemin tesadiifi sayilar kullanilarak simiilasyon
edilip, hesap edilmek istenen parametrenin bu simiilasyonlarinin sonuglarina

bakilarak yaklasik hesaplanmasidir.

Josep H. Mice simiilasyonu, bir sistemin kendisi iizerinde dogrudan deneyler yapmak
veya bu sistemle ilgili bir problemin analitik ¢6ziimiinii bulmak yerine; sistemin

modelini kurup denemelere girisme anlaminda kullanmistir.*°

Simiilasyon modeli; kurulacak olan sistemin daha iyi anlagilmasini, daha 6nce fark
edilmemis eksikliklerin giderilmesini ve daha kullanish daha etkin ve daha islevsel
sistemin kurulmasini saglar. Monte Carlo simiilasyon yontemlerinin temelindeki
yap1; miimkiin pek ¢ok durumu kapsayan ve sahip oldugu olasilik dagiliminin
bilindigi varsayilan, finansal degiskenlerin tekrarli bir rasgele siirecinin

- 1
simiilasyonudur.

4.2. BEKLENEN KAYIP

1999 yilinda BIS komitesi, 1998 sonbaharinda meydana gelen krizde meydana gelen
hasarlarin dagiliminin kuyruk tarafinda toplandigini, piyasa riskini O6l¢gmekte
RMD’nin yetersiz oldugunu tespit etmislerdir. Bunun sonucunda BK calismalar

goriilmeye baglamistir.

D, G. Arthur, “Average Nutrotic Properties of Prompt Fission Products”, Los Alamos National
Laboratory Report, LA, February, 1982.
1 Kevin Dowd, David Blake, a.g.e., s. 56.
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Fishburn, 1984 de hedef getirilerin altindaki riskler ile iligkili risk konusunun teorik

bazini arastirmis; ¢ok degiskenli normal dagilim kurali i¢in kapali formda tanima,

diger bir deyisle eliptik dagilimi cikarmistir. ™

12

BK yontemi tutarlidir.** Tutarliligin olmasi igin, serinin zamana gore degismeyen

ortalama ve varyansinin olmasi, alt katmanlara ayrilmasi, pozitif homojenligin ve

sapmasizligin olmasi gerekmektedir.

Tablo 9: BK ile RMD’nin Giiclii ve Zayif Yonleri

Beklenen Kayip

Riske Maruz Deger

Giiclii Yonler RMD’yi asan seviyedeki Dogrudan kurumun kendi
kayiplarla temerriit olasiligi ile
ilgilidir. iligkilidir.
Yatirimcilari ters pozisyona Backtesting uygulamak
diistirme kolaydir.
olasiligt RMD’ye goére daha Risk 6lglim teknigi olarak
diistiktiir. yaygin
Portfoy optimizasyonunda kullanilmakta olup, software ve
kullanilabilmektedir. sistem
destegiyle altyapisi mevcuttur.
Zayif Yonler Dogrudan kurumun kendi Sisman kuyruklu dagilimlarda

temerriit olasilhig ile iliskili
degildir. Duragan veri
tahminlemesini saglamak
herzaman kolay degildir. Etkin
geriye doniik test uygulamasina
elverisli degildir.

kayiplari

Ol¢mede yetersizdir. Alt
katmanlarina ayrilamamaktadir.
Yatirimceilar: manipiilatif
islemler yasandiginda ters
pozisyona diisiirme olasilig1
vardir. Portfoy
optimizasyonunda kullanilmasi
zordur.

Kaynaklar: Beder, T.S.;VAR: Seductive But Dangerous”, Financial Analyst Journal, 1995
Yamai, Y.; Yoshiba T. ; “Comparative Analyses of Expected Shortfall and Value-atRisk: Their
Estimation Error, Decomposition and Optimization,” Monetary and Economic Studies, 20 (1), 2002.

2 H. Panjer, “Measurements of Risk, Solvency Requirements and Allocation of Capital Within
Financial Conglomerates, 11PR Technical Report, University of Waterloo, 2002.
13 7. Landsman, E. A. Valdez, “Tail Conditional Expectations For Elliptical Distributions”, North
American Actuarial Journal, 7(4), 2003, s. 9.
Y P, Arztner, v.d., “Coherent Measures of Risk”, Mathematical Finance, Vol. 3., 1999, s. 220.
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4.3. MALI TABLO ANALIZLERI

Sigorta sirketlerinin mali tablolar1 incelendiginde; sigorta sirketlerinin mali
tablolarinin, ticari ve sinai faaliyet gosteren sirketlerin mali tablolarindan farkliliklar
gosterdigi goriilmektedir. Sigorta sektoriindeki sirketler, diger isletmelerden farkli
olarak, verdikleri hizmetlerinden tlireyen ayrintilari da hesaplarinda gdstermek
zorundadirlar ki bu da tablolarin farkli olmasina sebep olur. Bu farkliliklar su sekilde

agiklanabilir:*®

e Sigorta sirketlerinin kesin olarak donem kar ya da zararinin belirlenmesi
miimkiin degildir. Goriilen her hizmetin fiyati, bazi olasilik hesaplarina
dayanmakta; bu hesaplar da biiyiik sayilar kanununa gore ortalama olasilik
alinarak yapilmaktadir. Bu ortalama olasilik sinirin1 asarsa zarar, agsmazsa
kar s6z konusu olacaktir.

e Sigorta sirketlerinin ihtiyatlarin1 ifade eden teknik karsiliklar, diger
isletmelerde oldugu gibi net kardan degil, sigortalinin 6dedigi primlerden
ayrilarak hesaplanir.

e Primlerden ayrilarak hesaplanan teknik karsiliklar, baz1 olasilik hesaplarina

dayandig1 i¢in, tablolar belirli bir hata payina sahip olmaktadir.

4.3.1. Sigorta Sirketlerinin Odeyebilirlikleri

Sigorta sirketlerinin mali saglamligini degerlendirmenin yolu, sirketin nakit giris ve
cikislarmin projeksiyonuna dayanmaktadir. Odeyebilirligin 6l¢iilmesinde sigorta
sirketlerinin finansal muhasebe ilkeleri ¢er¢evesinde hazirlanmis mali tablolar

kullanilmaktadir.*®

% Sule Karasu, “Turkiye’de Sigorta Sirketlerinin Mali Tablolarinin Analizi ve Diizenlenen Mali
Tablolarin Avrupa Birligi Mevzuati A¢isindan Degerlendirilmesi”, Hazine Miistesarhigi Uzmanhk
Tezi, Ankara 1996, s. 20.

1 Ahmet Baspinar, “Finansal Analiz Tekniklerinin Sigorta Sirketi Mali Tablolarma Uygulanmas:”,

Maliye Dergisi, Say1 149, Mayis-Aralik 2005, s. 7.
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Sigorta sirketinin gelecekteki nakit akimlar1 belirsiz oldugu igin, sirketin gelecekteki
Odeyebilirlige sahip olup olmadigim1 gostermedeki degerleri sinirhidir. Sigorta
branglarinin aktif ve pasif yapilar1 birbirinden farkli oldugu i¢in degerlendirmenin de
ayr1 yapilmast gerekmektedir. Uygulamada Onceleri hasar / prim oranlarina
bakilmaktaydi. Daha sonra bunun yerini girketlerin yatirim portfoyleri aldi. Sigorta

sektoriliniin yatirim portfoyii yillar itibariyle Tablo 10°da gosterilmistir.

Devlet tahvili, hazine bonosu gibi kamu borclanma senetlerinde yillar itibariyle
diizenli bir artig s6z konusu iken; hisse senetlerinde 6zellikle son senelerde biiyiik
artis goriilmiistiir. Ozel sektor tahvilleri ise dalgali bir yap: gdstermis; 6zellikle son

yilda biiyiik bir diisiis s6z konusu olmustur.
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Tablo 10: Sigorta Sektoriiniin Yatirnm Portfoyii (TL) (30.06.2009)

Devlet Tah., Ozel Toolam

Haz. Bonosu © Hisse .. P Sabit Toplam
Yillar o Sektor . Diger Menkul N

Dig.Kamu .. | Senetleri 9 Degerler Yatirnmlar

Tahvilleri Degerler

Borg¢ Sen
1993 5.809.560 5.835 621.328| 1.071.328 7.508.051 2.087.849 9.595.900
1994 13.981.728 21.660| 1.591.871| 1.215.828 16.811.086 4.891.773 21.702.859
1995 35.046.200 0| 2.129.400| 1.215.800 37.175.600 9.025.400 46.201.000
1996 91.639.300 770.600| 7.000.400| 5.325.500| 104.735.800 18.753.400 123.489.200
1997 195.908.000| 1.331.900| 13.740.100| 12.975.900| 223.955.900 37.079.400 261.035.300
1998 365.099.357 15.374| 25.249.600| 13.106.960| 403.471.292 74.552.489 478.023.780
1999 639.223.091 545.416 | 24.246.117 | 40.841.499| 704.856.123| 142.640.141 847.496.264
2000 1.057.335.183 | 1.675.776|118.421.403|121.501.467 | 1.298.933.829 | 266.760.232 | 1.565.694.061
2001 1.628.873.664 | 7.795.287 | 185.534.949 | 237.365.325 | 2.059.569.226 | 435.889.726 | 2.495.458.952
2002 2.583.317.089 | 19.616.000| 15.173.161|200.576.261 | 2.818.682.511| 689.976.038 | 3.508.658.549
2003 3.753.032.442 | 9.727.583| 23.862.000 | 314.593.799 | 4.101.215.824 | 898.848.542 | 5.000.064.366
2004 4.925.307.909 | 3.834.000 | 45.351.697 | 371.905.292 | 5.346.398.897 | 1.095.571.632 | 6.441.970.529
2005 5.203.415.809 | 2.244.823| 67.306.532 | 245.249.958 | 5.518.217.121 | 541.968.243 | 6.060.185.364
2006 5.262.265.332| 7.016.200| 52.625.489 |105.761.963 | 5.427.668.983 | 509.516.474 | 5.937.185.458
2007 6.175.747.732| 18.846.195|117.339.841|134.314.136 | 6.446.247.903 | 497.290.430| 6.943.538.333
2008 7.094.059.833| 6.226.700 | 162.211.673 | 133.867.915 | 7.396.366.121 | 658.689.453 | 8.055.055.573

Kaynak: Sigortacilik ~ Genel = Mudirligli -  Tirk  Sigortacilik Sektoriine  Iliskin ~ Istatistikler

(30.06.2009)



Son zamanlarda ise 6deyebilirligin Ol¢iitiinlin sadece sigorta ya da yatirim portfoyii
degil; sirketin tiim faaliyetlerine dayanan bir olgu oldugu fikri yayginlagmuistir.
Sirketin temettii politikalari, fiyatlamasi, aktif pasif yonetimi, yasal diizenlemeler,
vergiler gibi etkenler de 6deyebilirlikte etkilidir. Bu kriterlerden en énemli olanlar

karlilik, aktif-pasif uyumu, varlik kalitesi, teminatlar ve sermaye olarak sayilabilir.

Mali tablo analizi yapilirken, sermaye yeterliliginin hesaplanmasinda kabul edilen en
onemli oranlar ise; alinan primler /6zkaynaklar, 6zkaynaklar / aktif toplamu,
Ozkaynaklar / teknik karsiliklardir. Tablo 11, Tablo 12 ve Tablo 13, Tiirkiye’de
Sigorta Faaliyeti Hakkinda Rapor’larindan yola ¢ikilarak tarafimdan hazirlanmigtir.

Tablo 11: Sigorta Sirketlerinin Ozkaynak / Aktif Toplami Oranlar1
OK/AT Hayat Hayat Dis1
2000 0,1728 0,0904 0,2405
2001 0,1805 0,0853 0,2635
2002 0,2147 0,0962 0,3305
2003 0,2156 0,0988 0,3309
2004 0,1919 0,1000 0,2790
2005 0,3375 0,1023 0,2352
2006 0,2919 0,1140 0,4534
2007 0,3147 0,1108 0,5014
2008 0,2691 0,1078 0,4308
2009 0,2822 0,1017 0,4793

Sigorta sirketlerinin 6zkaynak / aktif toplami oranlari incelendiginde; hayat dist
sigorta sirketlerinin, hayat sigorta sirketlerine gore, sirket kaynaklarinin daha biiyiik
kisminin sirketin sahip ve sahipleri tarafindan saglandig goriilmektedir. Borg /
Ozsermaye orani degistirilerek ortalama sermaye maliyetleri diisiiriilebilir ve karlilik

arttirilabilir.
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Bu oranin yiiksek olmasi, isletmenin uzun vadeli borglari ile faiz 6demesinin,
dolayisiyla yiikiimliiliikklerini yerine getirmesinin bir gostergesidir. Ayrica,
beklenmeyen fiyat diisiisleri, alacaklarin tahsilindeki giicliikkler gibi durumlarda
tehlike olasiligini azaltir. Tiirkiye’de bu oranin diisiik c¢ikmasini; 6zkaynak
saglamadaki giicliik, sermaye piyasasinin heniiz yeterince gelismemis olmasi, halka

acikli oraninin diisiik olmas1 gibi nedenlerden 6tiirli olagan karsilamak gerekir.

Tablo 12: Sigorta Sirketlerinin Ozkaynak / Teknik Karsiliklar Oranlar

OK / TK Hayat Hayat Dis1
2000 0,3197 0,1115 0,7570
2001 0,3281 0,1060 0,8045
2002 0,3661 0,1173 0,9210
2003 0,3466 0,1210 0,7680
2004 0,3046 0,1272 0,5788
2005 0,6584 0,1546 0,7856
2006 0,6072 0,2164 1,0333
2007 0,7549 0,2522 1,2659
2008 0,6331 0,2696 0,9562
2009 0,7372 0,2966 1,1237

Bu oran, 6zkaynak ve borglar arasindaki iliskiyi gosterir. Sigortaciliktaki teknik
karsiliklar; kazanilmamig primler karsiligi, devam eden riskler karsiligi, muallak
tazminat karsiligi, matematik karsiliklar, dengeleme karsiligi ve ikramiye ve

indirimler karsiligini icermektedir.

Kazanilmamis primler karsiligi, yiiriirlikte bulunan sigorta sozlesmeleri igin
tahakkuk etmis primlerin herhangi bir komisyon veya diger bir indirim yapilmaksizin
briit olarak giin esasina gore ertesi hesap donemi veya hesap donemlerine sarkan

kismindan olusur.

! Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, (Cevrimici),
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Mevzuat/Yururlukteki+Mevzuat/Y%C3%B6netmelikler/TeknikKarsilikY
onetmeligi.htm, 12.01.2010.
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Devam eden riskler karsiligi, sigorta sdzlesmesinin siiresi boyunca listlenilen risk
diizeyi ile kazanilan primlerin zamana bagl dagiliminin uyumlu olmadig1 kabul
edilen sigorta branslarinda, ayrica kazanilmamis primler karsiliginin sirketin tasidig

risk ve beklenen masraf diizeyine gore yetersiz kalmasi halinde ayrilir.

Yeterlilik tablosu diizenlemesi sirasinda ve muallak tazminat karsiligi hesabinda;
tahakkuk etmis ve hesaben tespit edilmis, gerceklesmis ancak rapor edilmemis

muallak tazminatlar ile tiim gider paylar1 dikkate alinir.

Aktlieryal matematik karsiliklar, sirketlerin iistlendigi riziko igin alinan primleri ile
sigorta ettirenler ve lehdarlara olan yiikiimliliklerin pesin degerleri arasindaki
farktir. Aktlieryal matematik karsiliklar, bir yildan uzun siireli hayat sigortalari icin

tarifelerin onayli teknik esaslarinda belirtilen formiil ve esaslara gore ayrilir.

Aktlieryal ~matematik  karsiliklar, sigortacinin  ileride yerine  getirecegi
yiikiimliiliiklerinin pesin degeri ile sigorta ettiren tarafindan ileride O6denecek
primlerin bugiinkii degeri arasindaki farkin bulunmasi seklinde (prospektif yontem)

hesaplanir.

Dengeleme karsiligi; takip eden hesap donemlerinde meydana gelebilecek tazminat
oranlarindaki dalgalanmalar1 dengelemek ve katastrofik riskleri karsilamak {izere

kredi ve deprem teminatlar i¢in ayrilan karsiliktir.
Ikramiye ve indirimler karsiligi ise; sigorta sirketlerinin ikramiye ve indirim

uygulamasina gitmesi durumunda, cari yilin teknik sonuglarina gore sigortalilar ve

lehdarlar i¢in ayrilan ikramiye ve indirim tutarlarindan olusur.
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Tablo 13: Sigorta Sirketlerinin Ahnan Prim / Ozkaynak Oranlar

AP/ OK Hayat Hayat Dis1
2000 3,8690 2,9843 1,3092
2001 3,4249 2,8622 1,2827
2002 3,1867 2,6579 1,2842
2003 3,1115 2,7761 1,2944
2004 3,6283 2,5513 1,3394
2005 1,6125 2,3214 1,3018
2006 1,4483 2,1926 1,2283
2007 1,1726 1,5572 1,2024
2008 1,3660 1,7467 1,2507
2009 1,1337 1,3540 1,2316

Prim iiretimi sigorta sirketlerinin faaliyetlerinin en Onemli kaynagidir. Prim
tretimlerinin 6zkaynaklar i¢indeki payi, sirketlerin yiikiimliiliiklerini karsilama
konusunda ¢ok onemli bir lgiittiir. Alinan Prim / Ozkaynaklar orani, sirketin prim
liretim siirecine bagl olarak sermaye biiyiikliigiinii gosterir. Ozkaynaklar diger
sektorlerdekinin aksine; yalniz mevcut riskleri garanti altina almakla kalmaz, ayni

zamanda gelecek giivencesi anlamini da tagir.
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4.4, VERI ZARFLAMA ANALIZI

Veri Zarflama Analizi (DEA); ¢esitli karar birimlerinin, ¢ok sayida girdi ve ¢ok
sayida ¢iktiya dayal1 goreli etkinlik incelemelerinde, siklikla basvurulan tekniklerden
biridir. Karar birimlerinin goreli etkinli§inin matematiksel programlamaya dayali bir
yaklasimla incelendigi bu siiregte, hangi girdi ve ¢iktilarin modele dahil edilecegi
onemli ve belirleyici bir rol oynamaktadir. Ilk olarak 1978 yilinda Charnes, Cooper
ve Rhodes tarafindan ortaya atilan VZA, ¢ok sayida girdi ve ¢ok sayida ¢iktinin sinir

analizi olarak tanimlanabilen bir dogrusal programlama siirecidir.’
VZA’da kullanilan pek ¢ok farkli model kullanilmaktadir. Bunlarin en temel olanlari:

e CCR (Charnes-Cooper-Rhodes) Yontemi
e BCC (Banker-Chaenes-Cooper) Yontemi

e Toplamsal Yontemdir.

Bu yontemler i¢cinde en yaygin olani, ilk olarak gelistirilen CCR modelidir. 1978
yilinda Charnes, Cooper ve Rhodes, isimlerinin bas harflerinden yola ¢ikarak

gelistirdikleri CCR modeli ¢ikti maksimizasyonu bi¢iminde asagida sunulmustur:®

S v X, =1

ik
i=]

2 A. Charnes, W. W. Cooper, E. Rhodes, “Measuring the Efficiency of Decision Making Units”,
European Journal of Operation Research 2, 1978, s. 429-444,

¥ W. W. Cooper, L. M. Seiford, K. Tone, Data Envelopment Analysis-A Comprehensive Text with
Models, Applications, References and DEA-Solver Software., 2. Ed. , Springer, 2007, s. 116.
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Bu modelin ¢dziilmesi sonucunda, goreli etkinlik kriteri olarak degerlendirilen bir
etkinlik sinir elde edilmekte ve bu smirin iizerindeki karar birimlerinin etkin, siirin
altinda kalan karar birimlerinin etkin olmadig kabul edilmektedir.* Dogrusal
programlama sonucunda, amag¢ fonksiyonu 1’e esit olan karar birimleri “etkin”
olarak belirlenirken; amag¢ fonksiyonu 1’e esit olmayan karar birimleri, etkin karar
birimlerinden kendisine uygun olan bir tanesine benzetilmeye ¢aligilir. Segilen karar
birimlerinin etkin olmamasi, baz1 karar birimlerinin ayn1 girdi ile daha ¢ok c¢ikti
tiretebilmeleri ya da ayni ¢ikt1 diizeyi i¢cin daha az girdiye gereksinim duymasi

anlamina gelmektedir.

Bu yontemlerin tiimiinde, girdi ya da ¢ikt1 odaklilik dikkate alinmak sartiyla kesirli
programlama-dogrusal programlama doéniisiimii kullanilabilir. Girdiye yonelik VZA
modelleri, belirli bir ¢ikt1 bilesimini en etkin sekilde iiretebilmek amaciyla
kullanilacak en uygun girdi bilesiminin nasil olmasi gerektigini arastirirken; ¢iktiya
yonelik VZA modelleri, belirli bir girdi bilesimi ile en fazla ne kadar ¢ikt1 bilesimi

elde edebilecegini arastirmaktadir.

VZA’da giincel olan konulardan birisi de model tarafindan belirlenen agirliklarin
kisitlanmasidir. Agirliklarin tamamen esnek olmasi ve model tarafindan belirlenmesi

bazen gercekei olmayan etkinlik tahminlerinin elde edilmesine neden olmaktadir.”

Bazi uygulamalarda ¢oziim sonucunda bazi karar birimleri i¢in 6nemli girdi ve
ciktilarin agirliklariin diistik oldugu, bu yiizden de diger bazi karar birimlerinin ¢ok
onemli olmayan girdi ve c¢iktilardaki istiinliikleri nedeniyle daha etkin olarak
goriindiikleri durumlar ortaya ¢ikabilmektedir. Bu problemi Onlemek igin agirlik

kisitlamalar1 uygulanmaktadir.

* 1. Esen Yildirim, “Veri Zarflama Analizinde Girdi ve Ciktilarin Belirlenmesindeki Kararsizlik
Problemi igin Temel Bilesenler Analizine Dayali Bir Coziim Onerisi”, istanbul Universitesi isletme
Fakiiltesi Dergisi, Vol. 39, No:1, 2010, s. 144.

® E. Thanassoulis, R. Allen, “Simulating Weights Restictions in Data Envelopment Analysis by Means
of Unobserved DMUs”, Management Science, Vol. 44, No:2, 1998, s. 586-594.

79



Organizasyonlarin ¢ogunda bir¢ok girdi (personel sayisi, iicretleri, calisma saatleri,
reklam biitcesi gibi) kullanilir. Benzer bigimde ¢ikt1 6l¢iileri de (karlilik, pazar payi,
bliyiime hiz1 gibi) farklidir. Yoneticiler i¢in, bir¢ok girdi ve ¢iktinin ayni anda
degerlendirilmesiyle “hangi birimlerin etkinliginin diisiik oldugunu tespit etmek”
oldukca giictiir. Bu noktada VZA, yoneticilere “goreli etkinlikleri belirlemede”

O6nemli bir yardimci arag sunmaktadir.®

VZA’nin birtakim avantaj ve dezavantajlari vardir. Oncelikli olarak avantajlarini ele alacak

olursak:

e Girdiler ve c¢iktilar ¢cok farkli birimlere sahip olduklari durumda, onlar1 ayni
bicimde oOl¢ebilmek i¢in ¢esitli varsayimlar kullanmaya, doniisiimler

yapmaya gerek yoktur.

e VZA, birden fazla girdi ve ¢iktiy1 isleyecek yetenektedir.
e VZA ile etkinlikleri hesaplanan karar birimleri goreli olarak tam etkinlige

sahip olanlarla kiyaslanir.

Bu avantajlarinin yaninda VZA’nin birtakim dezavantajlar1 vardir. Bu dezavantajlar:

e VZA, parametrik olmayan bir teknik oldugu igin, sonuglara istatistiksel
hipotez testlerinin uygulanmasi zordur.

o VZA, 6lclim hatasina kars1 ¢ok duyarlidir.

e Her karar noktast i¢in ayr1 bir dogrusal programlama modelinin ¢6ziimii
gerektiginden, biiylik boyutlu problemlerin VZA ile ¢6ziimii, hesaplama

acisindan oldukg¢a zaman alir.

6._ Mehpare TIMOR, “Hastane Performansim Belirlemede Veri Zarflama Analizi”, istanbul
Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 30, Say1: 1, 2001, s. 69.
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e Analiz sonucunda her karar noktasi i¢in tek bir etkinlik tahminleyicisi elde
edilmektedir ve bu tahminleyicinin istatistiksel 6zelliklerinin elde edilmesi
¢ok zordur.

VZA’da karar biriminin etkinligini artirmanin iki yolu vardir:

e Ciktilar sabit tutulurken, girdi miktariin azaltilmasi,

e Girdiler sabit tutulurken, ¢ikt1 miktarininn artirilmasi.

Birinci yaklagim Girdi Odaklilik (Input Oriented), ikinci durum ise Cikt1 Odaklilik
(Output Oriented) olarak degerlendirilmektedir.

4.4.1. Karar Birimlerinin Secilmesi

VZA’nin uygulanabilmesi i¢in Oncelikle karar birimlerinin secilmesi gerekmektedir.
Analizin en O0nemli kismini olusturan karar birimleri se¢iminde dikkat edilmesi

gereken birtakim hususlar vardir:

e Secilen karar birimleri, kullandiklar1 girdiler ve iirettikleri ¢iktilar agisindan
benzer olmalidir.

e Tiim karar birimleri benzer gevre sartlarinda calistyor olmalidir.

4.4.2. Girdi ve Cikt1 Gruplarinin Secimi

VZA’da kullanilan girdi ve ¢iktilar, c¢aligmadaki karar birimleri konusundaki
karsilastirmanin temelini olusturduklarindan, biiylik bir dikkatle secilmelidir. Her ne
kadar fonksiyonel bir varsayim bulunmasa da, iiretim prosesine nedensel olarak bagl

girdi ve ¢iktilarin belirlenmesi gereklidir.

Secilecek olan girdi ve ciktilarin secimi sirasinda birtakim 6zelliklere dikkat

edilmelidir:
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e Segcilen tiim karar noktalari i¢in ortak faktorler olmalidir.
e Olgiilebilir, fiziksel ve ekonomik kaynaklarim tiimiinii igermelidir.
o Incelenmek istenen tiim faaliyet seviyeleri ve performans 6lgiitlerini

kapsamalidir.

VZA’da girdi sayist ile ¢ikt1 sayisi carpimi kadar boyut olusmaktadir. Arastirmanin
giivenligi agisindan secilen girdi sayisi ile m ve ¢ikt1 sayisi p ise, en az m+p+1 tane

e e .7
karar biriminin alinmas1 gerekmektedir.

4.4.3. Modelin Se¢imi

Kullanim alanlarina ve varsayimlara gore ¢ok farkli VZA modeli kurulabilir. Bu
modelin se¢imi girdi ve ¢iktilarin kontrol edilip edilemedigine baglidir. Eger girdiler
tizerinde kontrol azsa ya da yoksa c¢iktt odakli bir model; eger ciktilar iizerinde
kontrol azsa girdi odakli bir model kurulmalidir. Her seye ragmen bir odak

olusturulamiyorsa toplamsal modelleri kullanmak uygun olacaktir.

Eger karar verici, karar noktalarmm etkinlik tiri ve etkinlik durumuyla
ilgilenmiyorsa tim modeller kullanilabilir. Ancak karar verici etkinlik tiiriini
Oonemsiyorsa toplamsal modeller kullanilmamalidir. Ciinkii bu tiir modeller karma

etkinligi verir, etkinliklerin tiirlerine gore ayrigimi incelemez.

4.4.4. Sonuglarin Yorumlanmasi

VZA modellerinin ¢6ziimii i¢in yazilmis ¢ok sayida paket program vardir. En sik
kullanilanlar ise;

e Excel eklentisi olan DEA-Solver

e University of Warwick tarafindan hazirlanan Warwick DEA

e EMS (Efficiency Measurement System)’dir.

" A. R. Dyson, E. Rhodes, “Applied Data Envelopment Analysis”, European Journal of Operational
Researh, Vol. 2, No:6, 1991, s. 1-15.
82



VZA’da yukarida sayillan ve sadece bu amag¢ icin hazirlanmis yazilimlar
kullanilabilecegi gibi DS for Windows, QS, QSB gibi dogrusal programlama modiilii

igeren ¢ok amagli paket programlar da kullanilabilir.

45. HAYAT DISI BRANSLARDA FAALIYET GOSTEREN TURK
SIGORTA SIRKETLERININ ETKINLIKLERININ VERI ZARFLAMA
ANALIZi ILE DEGERLENDIRILMESI

45.1. Arastirma

Calismanin uygulama kisminda, ¢iktt ve girdiye yonelik modeller kullanilarak,
Tiirkiye’deki hayat dis1 bransta faaliyet gOsteren sigorta sirketlerinin sermaye
yeterliliklerine gore etkin olup olmadig: test edilmistir. Arastirmada 2005 — 2009
yillar1 arasinda, hayat dis1 sigorta sirketlerine ait sermaye yeterliliklerine iliskin
oranlar kullanilarak; sirketlerin yeterli diizeyde sermaye tutup tutmadiklar
smanmustir. Veriler, sigorta sirketlerinin finansal tablolar1 ve faaliyet raporlarindan

yararlanilarak hazirlanmistir.

4511 Arastirmanin Amaci

Calismanin amaci, hayat dis1 brangta faaliyet gosteren sigorta sirketleri baz alinarak,
finansal tablolarima iligkin sermaye yeterlilik diizeylerinin ampirik olarak
aragtirtlmasidir. Bu baglamda, sigorta sirketlerinin yeterli ve gerekli sermaye
yeterliligine sahip olup olmadiklari, olas1 bir riziko durumunda bu sorunu kolaylikla
ya da en az zararla atlatip atlatamayacaklar arastirilacaktir. Sayet yeterli olduklar1 ya
da hangi diizeltmelerle etkin diizeye gelebilecekleri belirlenirse; finansal piyasalara
katkisinin ne sekilde arttirilabilecegi, mali yapinin ne sekilde saglamlastirilabilecegi

yoniinde katkida bulunacag belirtilebilir.
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Veri Seti ve Yontemi

Arastirmada veri zarflama modellerinin her ikisi de ayr1 ayr1 uygulanacaktir. ilk

uygulama c¢iktiya yonelik VZA modeli olacak ve bu modele iliskin genel

formiilasyon:
Ex = Maks
Z(..ljxij} = xik
=1
Z( Ajyrj) = Byrk
=1
i=1,2,3,4,5
r=1,2,3,4
Burada;
Ex : k karar biriminin etkinligi
B : Ciktiya iligkin genisleme katsayisi
Xij : J. karar birimi tarafindan kullanilan i girdisi miktari
A : J. karar biriminin aldig1 yogunluk degeri
Yii : J. karar birimi tarafindan iiretilen r ¢iktis1 miktar
n : karar birimi sayis1 olarak ifade edilmektedir.

Bu arastirmada karar birimleri, hayat dis1 alanda faaliyet gosteren sigorta
sirketleridir. Uygulama donemi (2005-2009) olmak iizere bes yili kapsamakta olup;
s0z konusu donem iginde 7397 sayili Sigorta Murakabe Kanunu cercevesinde
faaliyetlerine son verilen ya da gesitli nedenlerle faaliyetleri durdurulan sirketler ve
kendi kendini tasfiye ederek sektorden c¢ekilme karari alan sirketler arastirma
kapsamina dahil edilmemistir. Ayrica bazi sigorta sirketlerinin uygulama donemine

84



ait tiim finansal tablo ve faaliyet raporlarinin yayinlanmamasi nedeniyle aragtirma
kapsami1 disinda birakilmistir. Sonug olarak se¢imde, Tiirk Sigorta Sektorii’nde hayat
dis1 branglarda faaliyet gdsteren ve asagida yer alan gesitli uygulama tablolarinda

belirtilmis olan 14 adet sigorta sirketi karar birimi olarak belirlenmistir.

Tiirk Sigorta Sektorii’niin yapisi ve T. C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 Sigorta
Denetleme Kurulu’nun 2009 yilina ait Tirkiye’de Sigorta Faaliyet Hakkinda
Raporu’nda yer alan Sigorta ve Emeklilik Sirketleri’nin sermaye yeterliligine iliskin
oranlar gbz 6niinde bulundurularak, modelin girdileri; Ozkaynak / Aktif Toplami,
Ozkaynak / Teknik Karsiliklar, Likit Aktifler / Aktif Toplami, Hasar Prim Orani,
Konservasyon Orani olarak, ¢iktilar1 ise; Teknik Kar / Alinan Primler, Mali Kar /
Alman Primler, Bilango Kar1 / Alinan Primler, Teknik Kar / Bilango Kar1 seklinde
secilmistir. Arastirmada kullanilan bu oranlar sigorta sirketlerine ait finansal tablo ve
faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Her bir sigorta sirketi i¢in besi girdi, dordi
ciktt olmak tizere belirlenen toplam dokuz degiskenin 2005-2009 ddnemine ait

ortalama degerleri bulunarak Tablo 14’te gosterilmistir.

Sigorta sirketlerinin finansal isleyisleri, fon ve kaynak kullanimi agisindan diger
finansal aracilara gore farkli bir yapiya sahiptir. Bu farkli yap: sirket bilangolarinda
net bir sekilde kendini gostermektedir. Ozkaynak / Aktif toplami orami; sirkete ait
kaynaklarin ne kadarmmin sirketin sahip veya sahipleri tarafindan saglandigim
gosterir. Ozkaynagimn farkli iki islevi vardir. Ozkaynak, iktisadi birtakim degerlerin
elde edilmesi i¢in firmaya kaynak saglar ve firmanin alacaklilarina kars1 giivence
olusturur. Yeterli ve iktisadi kaynaklarinin biiyiik bir boliimiinii 6zkaynaklar ile

finanse etmis bir firma, kredi verenler agisindan giivenilir olarak nitelendirilebilir.

Sigorta teknik karsiliklari; sigorta sirketleri ve reasiirans sirketlerinin sigorta
sozlesmelerinden dogan yiikiimliiliklerini gerekli oldugu durumda yerine
getirebilmeleri i¢in belirli kriterler esas alarak sigorta primleri {izerinden ayirdiklar
karsiliklardir. (Yedek akge, ihtiyat..gibi). Bir riskin sigorta sirketince iistlenildigi ve
bu riskin gerceklestigi durumda riske iliskin teminatin sigorta sirketince yerine
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getirilebilmesi yani sigortaliya zararinin dédenebilmesi icin bu risklerin gerceklesme
ihtimalleri dikkate alinarak odenecek tutarlar igin sigorta sirketlerince karsilik
ayrilmas1 gereklidir. Karsiliklar sigorta sirketlerince yasal diizenlemeler disinda
(Sigortacilik Kanunu hiikiimleri uyarinca karsilik ayrilmasi zorunludur.) ekonomik

nedenlerle de ayrilmaktadir.

Sigorta sirketileri acisindan, olusacak hasarlar1 karsilayabilme giici olarak
tanimlanan likiditenin saglanma kaynaklarindan biri, aktiflerin likit hale
getirilmesidir. Bu islem, sigorta sirketlerinin finansal varliklarini satmasi sonucu
olusturacag: gelirleri kapsamaktadir. Bu sebeple likit aktiflerin toplam i¢indeki pay1

onemli olup, girdi olarak kullanilmistir.

Ayrica kaynak kullanimi konusunda saglikli bir yorum yapilabilmesi i¢in, toplanmis
olan primlerin gerceklesen hasarlar1 karsilama orani olan hasar prim oran1 ve sigorta
sirketlerinin iiretmis olduklar1 primin ne kadarlik kismini iizerlerinde tuttugunu

gosteren konservasyon oranindan yararlanilmistir.

Diger finansal kurumlarda oldugu gibi sigorta sirketlerinde de mali performansin en
onemli Olciitli karliliktir. Teknik kar, sigorta sirketlerinin esas faaliyetlerinden
saglamis olduklar1 kardir. Teknik kar / alinan primler orani, liretilen primlerin hangi
oranda teknik kara doniistiiglinli goOstermesi sebebiyle oldukca Onemli bir
degiskendir. Teknik kar / bilango kar1 orani ise, sigorta sirketlerinin toplam
karliliklarmin hangi oranda sigortacilik islemlerine dayandigini géstermesi sebebiyle

Onemlidir.

Sigorta sirketlerindeki degisiklikler:

e Zurich Sigorta 2008'in Mart ayinda TEB Sigorta A.S.min %100 hissesini
satin alarak Agustos 2008'de Zurich Sigorta ad1 ile ¢aligmaya baglamistir.
e Garanti Sigorta Mart 2007'de ger¢eklesen Eureko BV Garanti ortakligi

sonucu Ekim 2007'den beri Eureko ismiyle faaliyetine devam etmektedir.
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Veri zarflama analizi yapilmadan once girdi ve ¢iktilar arasinda korelasyon analizi

yapilarak; degiskenler arasindaki iliskinin yonii ve biiyiikligli belirlenmeye

calisiimustir.
Correlations

QRIAT (10| BKITK (2 | LAKT () HP O {4} KO (5) Tha/AP (1) | MIKIAP (30 | BRIAP (31 | TKa/BK (4)
ORIAT (1) Fearson Correlation 1 Rauli] - 364 - 104 12 0449 364 A12 050
Sig. (2-tailed) J06Y 201 722 67 868 214 061 865
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
QKITK (2) Fearson Correlation A00 1 - 182 -, 236 - 408 432 a7 78 - 109
Sig. (2-tailed) 069 A34 AT 141 123 285 G4z Rl
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
LASAT (30 Fearson Correlation - 364 - 182 1 - 412 -181 - 016 -183 147 =102
Sig. (2-tailed) 201 A34 43 G368 958 01 17 7249
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
HFC {4) Fearson Correlation - 104 -,236 - 412 1 053 - 182 -047 - 7157 1849
Sig. (2-tailed) 722 AT 43 8a7 A34 e 004 A8
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
KO g Fearson Correlation 12 - 405 -181 053 1 0449 237 T 583
Sig. (2-tailed) 67 141 G368 8a7 868 415 270 029
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
TkalAP (1) Pearson Correlation 0449 432 - 016 - 182 0449 1 820" -009 - 082
Sig. (2-tailed) 868 23 958 A34 868 Jaan 876 782
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
MESAP (23 Fearson Correlation 354 307 -1583 - 047 237 820" 1 a3 43
Sig. (2-tailed) 214 285 601 Rt 418 oo 656 26
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
BIIAP (3} Fearson Correlation A12 78 147 - 7157 T -009 g3 1 052
Sig. (2-tailed) 061 G472 17 004 270 876 a6 7548
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14
Tkal/BK (4)  Pearson Correlation 050 - 1049 =102 1849 583 - 082 143 052 1

Sig. (2-tailed) 865 Al 7249 A8 029 782 26 7548
I 14 14 14 14 14 14 14 14 14

** Carrelation is significant atthe 0.01 level {2-tailed).
* Carrelation is significant at the 0.05 level {2-tailed).

Analiz sonucunda, % 95 giiven seviyesinde (5) numarali girdi ile (4) numarali ¢ikt1
arasinda; % 99 giiven seviyesinde ise (4) numaral girdi ile (3) numarali ¢ikt1 ve (1)

numarali ¢ikti ile (2) numarali ¢ikt1 arasinda bir iliski s6z konusudur.
Daha sonra bu degiskenler arasindaki iligkinin varligi, eger iliski var ise bunun giicii

hakkinda bilgi edinmek igin regresyon analizi yapilmig; Hasar Prim Oran1 ve Bilango

Kar1 / Alinan Primler arasindaki iligkinin giicli 6l¢iilmeye ¢alisiimistir.
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Model Summary

Adjusted B Std. Erraor of
o el F F Snuare Sguare the Estimate

1 7154 A1 A7 0854854
a. Predictors: {(Constanty, HPQ {43

Coefficients®
Standardized
Lnstandardized Coefficients Coeflicients
Model B Std. Error Beta 1 Sin.
1 (Constant) Ard 36 3,480 a0a
HFC (43 - BG1 ey - 714 -3,543 04
a. Dependent VYariable: BEIAP (3)
ANOVAP
Sum of
Mode| Sguares if hean Square F 2ig.
1 Fegression ez 1 ez 12,554 Jonad
Fesidual Joaa 12 ooy
Tatal 1749 13

a. Predictars: {(Canstant), HPO (4)
b, Dependent Variahle: BEIAP (33

Y = a + bX regresyon denklemine verileri uyarladigimizda; bagimli olan (Y)

degisken BK /AP, bagimsiz degisken (X) ise HPO’dur.

BK /AP =a+ -0,661 HPO. Hasar prim Oraninda meydana gelen %1°lik degisim, BK
/ AP oraninda ters yonlii bir degisim gdstermekte olup, bu oranda %0,661°lik bir

degisime sebep olmustur.
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Analiz sonucundan elde edilen veriler dogrultusunda veri zarflama analizine
uygulanacak degiskenlerinin tamaminin tek seferde yapilmasinda sorun oldugu

gorilmiistiir.

Degiskenler arasinda iliski analizi yapildiktan sonra, uygulamanin esas kismi olan
Veri Zarflama Analizine gegilmistir. Modeldeki degiskenlerin 2005-2009 dénemine

ait ortalama degerleri bulunarak asagida Tablo 14’te gosterilmistir.
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06

Tablo 14: Sigorta Sirketlerinin Ortalama Degisken Degerleri

Karar Verme Girdiler Ciktilar
Birimleri OKa/AT | OKa/TK | LA/AT | HPO KO | TKa/AP | MK/AP BK/AP TKa/BK
(Sigorta Sirketleri) 1 2 3 4 5 1 2 3 4

AIG (Chartis Sigorta A.S.) 0,2394 0,5190 0,4920 | 0,6852 | 0,5660 | 0,0504 0,0940 0,0665 0,8206
Aksigorta A.S. 0,8284 0,6955 0,074 | 0,7770 | 0,5582 | 0,0258 0,1097 0,0995 0,2726
Anadolu Anonim Tiirk 0,3638 0,7403 0,4150 | 0,5867 | 0,6167 | 0,0267 0,0600 0,0711 0,2898
Ankara Anonim Tiirk 0,2280 0,4122 0,3929 | 0,8152 | 0,5582 | -0,0068 | -0,0398 -0,0946 1,7630
Allianz Sigorta A.S. 0,3322 0,6638 0,0357 | 0,6080 | 0,5350 | 0,0361 0,0394 0,0404 0,9338
Axa Sigorta A.S. 0,2393 0,3841 0,2218 | 0,6852 | 0,8130 | 0,0504 0,0934 0,0665 0,8206
Aviva Sigorta A.S. 0,2845 0,4527 0,2415 | 0,7680 | 0,7977 | 0,0560 0,0718 0,0522 1,1941
Eureko Sigorta A.S. 0,3746 0,8802 0,4677 | 0,5340 | 0,4166 | 0,1012 0,1054 0,0791 1,3375
Liberty Sigorta A.S. 0,1416 0,6018 0,1522 | 0,9992 | 0,4816 | 0,0780 0,1116 -0,3614 0,4524
Generali Sigorta A.S. 0,2342 0,6803 0,3512 | 0,6540 | 0,3140 | 0,0142 -0,0410 -0,0424 -4,5363
Giines Sigorta A.S. 0,3705 0,7578 0,1257 | 0,8101 | 0,5268 | 0,0263 0,0084 0,0045 0,7324
Ray Sigorta A.S. 0,1786 0,2967 0,3495 | 0,8248 | 0,5698 | -0,0464 | -0,0514 -0,0514 2,2446
Yapi Kredi Sigorta A.S. 0,4040 0,8129 0,1763 | 0,7620 | 0,7233 | 0,0150 0,0359 0,0278 3,7575
Zurich Sigorta 0,2228 0,4080 0,3824 | 0,5630 | 0,6336 | 0,0225 0,0188 0,0167 0,8050




Yukarida yer alan tablo degerlerinden yararlanilarak tiim karar birimleri i¢in ayr1 ayri
modeller olusturulmustur. Ilk karar birimi olan AIG Sigorta Sirketi igin belirlenen
ciktiya yonelik VZA modeli kisitlar1 6rnek teskil etmesi agisindan ilk girdi ve ilk

cikti i¢in asagida gosterilmistir:

Kisitlar

0,2394A; + 0,8284A; + 0,3638A; + 0,2280A, + 0,3322A5 + 0,2393A¢ + 0,2845A; +
0,3746Ag + 0,1416A¢ + 0,2342A;p + 0,3705A;; + 0,1786A;, + 0,4040A;13 +
0,2228A14=0,2394

-0,0504 + 0,0504A; + 0,0258A, + 0,0267A3 — 0,0068A, + 0,0361A5 + 0,0504A¢ +
0,0560A; + 0,1012Ag + 0,0780Ag + 0,0142A; 0 + 0,0263A;; — 0,0464A1, +
0,0150A;3 + 0,0225A14, =0

(i=1,...,9;j=1,..., 14)

Her karar birimi igin olusturulan modeller, Excel eklentisi olan DEA-Solver yardimi
ile ¢oziilerek Tablo 15°te goriilen etkinlik degerleri elde edilmistir. Etkinlik katsayisi
1’e esit olan karar birimleri etkin olarak belirlenirken, etkin olmayan karar birimleri
icin referans gruplart olusturulmasi gerekmektedir. Elde edilen etkinlik tablosuna
gore AIG (Chartis) Sigorta A.S., Aksigorta A.S., Allianz Sigorta A.S., Axa Sigorta
A.S., Aviva Sigorta A.S., Eureko Sigorta A.S., Liberty Sigorta A.S., Ray Sigorta
A.S. ve Yapr Kredi Sigorta A.S. etkin olan sirketler iken, Anadolu Anonim Tiirk
Sigorta Sirketi, Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi, Generali Sigorta A.S., Giines
Sigorta A.S. ve Zurich Sigorta A.S. etkin olmayan sirketler olarak belirlenmislerdir.
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Tablo 15: Ciktiya Yonelik Etkinlik Tablosu

SIRKET ADI ETKINLiK DEGERI
AIG (Chartis Sigorta A.S.) 1,000
Aksigorta A.S. 1,000
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 1,146
Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 1,234
Allianz Sigorta A.S. 1,000
Axa Sigorta A.S. 1,000
Aviva Sigorta A.S. 1,000
Eureko Sigorta A.S. 1,000
Liberty Sigorta A.S. 1,000
Generali Sigorta A.S. 4,930
Giines Sigorta A.S. 1,753
Ray Sigorta A.S. 1,000
Yap1 Kredi Sigorta A.S. 1,000
Zurich Sigorta 1,576

VZA’nin uygulamadaki en biiylik yarari;

etkin olmayan karar birimlerine,

performanslarint iyilestirebilmeleri i¢in ulasilabilir hedefler koymasidir. Karar

birimlerinin, goreli olarak etkin birimlerin uyguladig1 yontemleri uygulayarak ayni

etkinlik diizeyine ulasabilecekleri varsayilir.

Arastirmada etkin olmadig1 belirlenen 5 sirketin her biri i¢in potansiyel iyilesme

degerleri hesaplanmis ve Tablo 16’da gosterilmistir. Bu hesaplamalarda, etkin

Oolmayan her karar birimine iliskin referans kiimesi belirlenmis; her referans

biriminin almis oldugu yogunluk degeri kullanilarak s6z konusu karar biriminin

almasi gereken girdi ve ¢ikt1 degerleri bulunmustur.
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Tablo 16: Potansiyel Iyilestirme Tablosu (Ciktiya Yonelik)

Sigorta MEVCUT DEGERLER OLMASI GEREKEN DEGERLER
Sirketleri Girdiler Ciktilar Girdiler Ciktilar
1 2 3 4 5 1 2 3 4 1 2 3 4 5 1 2 3 4

AlG 0,239 [ 0,519 | 0,492 | 0,685 | 0,566 | 0,050 | 0,094 | 0,066 | 0,821
Aksigorta 0,828 | 0,696 | 0,107 | 0,777 | 0,558 | 0,026 | 0,110 | 0,100 | 0,273
Anadolu A.Tiirk 0,364 | 0,740 | 0,415 | 0,587 | 0,617 | 0,027 | 0,060 | 0,071 | 0,290 | 0,3638 | 0,7403 | 0,4150 | 0,6636 | 0,6167 | 0,0842 | 0,1099 | 0,0814 |1,1818
Ankara A. Tiirk 0,228 | 0,412 | 0,393 | 0,815 | 0,558 | (0,007) | (0,040) | (0,095) | 1,763 | 0,2145|0,4122 | 0,1774 | 0,5551 | 0,4611 | (0,0084) | (0,0017) | (0,0049) | 2,1748
Allianz Sigorta 0,332 | 0,664 | 0,036 | 0,608 | 0,535 | 0,036 | 0,039 | 0,040 | 0,934
Axa Sigorta 0,239 [ 0,384 | 0,222 | 0,685 | 0,813 | 0,050 | 0,093 | 0,066 | 0,821
Aviva Sigorta 0,284 | 0,453 | 0,242 | 0,768 | 0,798 | 0,056 | 0,072 | 0,052 | 1,194
Eureko Sigorta 0,375 | 0,880 | 0,468 | 0,534 | 0,417 | 0,101 | 0,105 | 0,079 | 1,338
Liberty Sigorta 0,142 | 0,602 | 0,152 | 0,999 | 0,482 | 0,078 | 0,112 | (0,361) | 0,452
Generali Sigorta 0,234 | 0,680 | 0,351 | 0,654 | 0,314 | 0,014 | (0,041) | (0,042) | (4,536) | 0,2342 | 0,5947 | 0,2883 | 0,4657 | 0,3140 | 0,0699 | 0,0778 | (0,0152) | 0,1001
Giines Sigorta 0,371 0,758 | 0,126 | 0,810 | 0,527 | 0,026 | 0,008 | 0,004 | 0,732 | 0,3243 | 0,6963 | 0,1257 | 0,6404 | 0,5268 | 0,0461 | 0,0543 | 0,0079 | 1,2838
Ray Sigorta 0,179 | 0,297 | 0,350 | 0,825 | 0,570 | (0,046) | (0,051) | (0,051) | 2,245
Y. K. Sigorta 0,404 | 0,813 | 0,176 | 0,762 | 0,723 | 0,015 | 0,036 | 0,028 | 3,758
Zurich Sigorta 0,223 | 0,408 | 0,382 | 0,563 | 0,634 | 0,023 | 0,019 | 0,017 | 0,805 | 0,2228 | 0,4080 | 0,3389 | 0,5280 | 0,5179 | 0,0355 | 0,0471 | 0,0264 | 1,2683




Ornegin, etkin olmadig1 belirlenen Zurich Sigorta Sirketi igin potansiyel iyilestirme
degeri Excel eklentisi olan DEA-Solver yardimiyla hesaplanmis ve Zurich Sigorta
icin etkinlik degeri 1,576 cikmistir. Bu deger, sirketin diger sirketlere gore etkin
olmadigmi, etkin hale gelebilmesi i¢in girdi diizeyi sabit tutularak ¢iktilarin 1,576
oraninda arttirllmasi gerektigini gostermektedir. Bu sirketin referans kiimesi ve
referans birimlerinin aldig1 yogunluk degerleri; A7 = 0,452, Ag = 0,061, Ag = 0,019,
A13= 0,170 seklindedir.

Tablo 16°da gosterilen mevcut ve olmasi gereken degerler arasindaki fark, potansiyel
iyilestirme degerlerini vermektedir. Bu degisim oranindan yararlanilarak, etkinligi
diisiik olan karar birimlerinin ne kadarlik bir iyilestirme orani ile etkinliklerinin
artabilecegine iliskin degerlendirme yapilabilir. Ornegin Giines Sigorta Sirketi igin
Teknik Kar / Bilango karinda % 55,18, Ozkaynak / Teknik Karsiliklarda %-6,17,
Hasar prim oraninda %-16,96, Teknik Kar / Alinan primlerde %2,01 oraninda bir

lyilestirme yapilmasi durumunda sirket etkin hale gelebilir.

Arastirmada uygulanan diger yontem girdiye yonelik VZA modelidir ve bu modele

iliskin genel formiilasyon:

Ex = Minp
Z{.-ljxij} = xik
=1
Z( Ayrj) = yrk
J=1
i=1,2,3,4,5
r=1,2,3,4
N, B=>0
Burada;
Ex : k karar biriminin etkinligi
B : girdiye iliskin genisleme katsayisi
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Xij : J. karar birimi tarafindan kullanilan i girdisi miktar1

A : J. karar biriminin aldig1 yogunluk degeri
Yii : j. karar birimi tarafindan iiretilen r ¢iktis1 miktar
n : karar birimi sayisi olarak ifade edilmektedir.

Ciktiya yonelik VZA modelinden farki; modelin maksimizasyon degil minimizasyon
olmasidir. Ciktiya yonelik modellemede girdi sabit tutulurken, girdiye yonelik

modellerde ¢ikt1 sabit tutulup hesaplama yapilmaktadir.

Her karar birimi igin olusturulan modeller, Excel eklentisi olan DEA-Solver yardimi
ile ¢oziilerek Tablo 17°de goriilen girdiye yonelik etkinlik degerleri elde edilmistir.
Etkinlik katsayis1 1’e esit olan karar birimleri etkin olarak belirlenirken, etkin
olmayan karar birimleri i¢in referans gruplari olusturulmasi gerekmektedir. Ciktiya
yonelik modellerde elde edilmis olan etkin-etkin olmayan sirketlerde model
degismesine ragmen farklilik gézlenmemistir. AIG (Chartis) Sigorta A.S., Aksigorta
A.S., Allianz Sigorta A.S., Axa Sigorta A.S., Aviva Sigorta A.S., Eureko Sigorta
A.S., Liberty Sigorta A.S., Ray Sigorta A.S. ve Yap1 Kredi Sigorta A.S. etkin olan
sirketler iken, Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi, Ankara Anonim Tiirk Sigorta
Sirketi, Generali Sigorta A.S., Giines Sigorta A.S. ve Zurich Sigorta A.S. etkin

olamayan sirketler olarak belirlenmislerdir.
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Tablo 17: Girdiye Yonelik Etkinlik Degerleri

SIRKET ADI ETKINLiK DEGERI
AIG (Chartis Sigorta A.S.) 1,000
Aksigorta A.S. 1,000
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,873
Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 0,811
Allianz Sigorta A.S. 1,000
Axa Sigorta A.S. 1,000
Aviva Sigorta A.S. 1,000
Eureko Sigorta A.S. 1,000
Liberty Sigorta A.S. 1,000
Generali Sigorta A.S. 0,203
Giines Sigorta A.S. 0,570
Ray Sigorta A.S. 1,000
Yap1 Kredi Sigorta A.S. 1,000
Zurich Sigorta 0,635

Etkinlik degerlerinde dikkat edilmesi gereken nokta; ¢iktiya yonelik modellerde etkin
olmayan sirketlerin etkinlik degerleri 1’den biiyiik olma yoniinde sapma gosterirken,

girdiye yonelik modellerde 1’den kiigiik olma yoniinde sapma gostermesidir.

Arastirmada etkin olmadigi belirlenen 5 sirketin her biri i¢in potansiyel iyilesme
degerleri girdiye yonelik model i¢in de hesaplanmis ve Tablo 18’de gosterilmistir.
Bu hesaplamalarda, etkin olmayan her karar birimine iligkin referans kiimesi
belirlenmis; her referans biriminin almis oldugu yogunluk degeri kullanilarak s6z

konusu karar biriminin almasi1 gereken girdi ve ¢ikt1 degerleri bulunmustur.
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Tablo 18:

Potansiyel Iyilestirme Tablosu (Girdiye Yonelik)

Sigorta MEVCUT DEGERLER OLMASI GEREKEN DEGERLER
Sirketleri Girdiler Ciktilar Girdiler Ciktilar
1 2 3 4 5 1 2 3 4 1 2 3 4 5 1 2 3 4

AlG 0,239 | 0,519 | 0,492 | 0,685 | 0,566 | 0,050 | 0,094 | 0,066 | 0,821
Aksigorta 0,828 | 0,696 | 0,107 | 0,777 | 0,558 | 0,026 | 0,110 | 0,100 | 0,273
Anadolu A.Tiirk 0,364 | 0,740 | 0,415 | 0,587 | 0,617 | 0,027 | 0,060 | 0,071 | 0,290 | 0,3175|0,6461 | 0,3622 | 0,5791 | 0,5382 | 0,0735 | 0,0959 | 0,0711 | 1,0313
Ankara A. Tiirk 0,228 | 0,412 | 0,393 | 0,815 | 0,558 | (0,007) | (0,040) | (0,095) | 1,763 | 0,1739 | 0,3342 | 0,1438 | 0,4500 | 0,3738 | (0,0068) | (0,0014) | (0,0039) | 1,7630
Allianz Sigorta 0,332 | 0,664 | 0,036 | 0,608 | 0,535 | 0,036 | 0,039 | 0,040 | 0,934
Axa Sigorta 0,239 | 0,384 | 0,222 | 0,685 | 0,813 | 0,050 | 0,093 | 0,066 | 0,821
Aviva Sigorta 0,284 | 0,453 | 0,242 | 0,768 | 0,798 | 0,056 | 0,072 | 0,052 | 1,194
Eureko Sigorta 0,375 | 0,880 | 0,468 | 0,534 | 0,417 | 0,101 | 0,105 | 0,079 | 1,338
Liberty Sigorta 0,142 | 0,602 | 0,152 | 0,999 | 0,482 | 0,078 | 0,112 |(0,361) | 0,452
Generali Sigorta 0,234 | 0,680 | 0,351 | 0,654 | 0,314 | 0,014 |(0,041) | (0,042) | (4,536) | 0,0475 | 0,1206 | 0,0585 | 0,0945 | 0,0637 | 0,0142 | 0,0158 |(0,0031)| 0,1678
Giines Sigorta 0,371 | 0,758 | 0,126 | 0,810 | 0,527 | 0,026 | 0,008 | 0,004 | 0,732 | 0,1850 | 0,3972 | 0,0717 | 0,3654 | 0,3006 | 0,0263 | 0,0310 | 0,0045 | 0,7324
Ray Sigorta 0,179 | 0,297 | 0,350 | 0,825 | 0,570 | (0,046) | (0,051) | (0,051) | 2,245
Y. K. Sigorta 0,404 | 0,813 | 0,176 | 0,762 | 0,723 | 0,015 | 0,036 | 0,028 | 3,758
Zurich Sigorta 0,223 | 0,408 | 0,382 | 0,563 | 0,634 | 0,023 | 0,019 | 0,017 | 0,805 | 0,1414 | 0,2590 | 0,1083 | 0,3351 | 0,3287 | 0,0225 | 0,0299 | 0,0167 | 0,8050
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Omegin, etkin olmadif1 belirlenen Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi igin
potansiyel iyilestirme degeri Excel eklentisi olan DEA-Solver yardimiyla
hesaplanmis ve Zurich Sigorta i¢in etkinlik degeri 0,873 olarak bulunmustur. Bu
deger, sirketin diger sirketlere gore etkin olmadigini, etkin hale gelebilmesi i¢in ¢ikt1
diizeyi sabit tutularak girdilerin 0,873 oraninda azaltilmasi gerektigini
gostermektedir. Bu sirketin referans kiimesi ve referans birimlerinin aldig1 yogunluk

degerleri; A2 = 0,309, Aj3 = 0,394 seklindedir.

Tablo 18’de gosterilen mevcut ve olmasi gereken degerler arasindaki fark, potansiyel
iyilestirme degerlerini vermektedir. Bu degisim oranindan yararlanilarak, etkinligi
diisiik olan karar birimlerinin ne kadarlik bir iyilestirme orani ile etkinliklerinin
artabilecegine iliskin degerlendirme yapilabilir. Ornegin Ankara Anonim Tiirk Sigorta
Sirketi icin Ozkaynak / Toplam Aktifler oraninda % 5,41, Ozkaynak / Teknik
Karsiliklarda % 7,78, Likit Aktifler / Toplam Aktiflerde % 24,32, Hasar prim
oraninda % 36,5, Konservasyon oraninda % 18,42, Bilango Kar1 / Alinan primlerde
%-9,11, Mali Kar / Alinan primlerde %-3,86 oraninda bir iyilestirme yapilmasi

durumunda sirket etkin hale gelebilir.
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SONUC VE ONERILER

Giliniimiizde yogun rekabet ortami; sirketleri, kaynaklarmi en etkin sekilde
kullanmaya, i¢inde bulunduklari sektordeki sirket performanslarint goz Oniinde
bulundurmaya, yeterli ve cazip bir sirket olabilmek i¢in gereken onlemleri almaya
zorlamaktadir. Tiirk sigorta sektorii de bu ortamda faaliyetlerini siirdiirebilmeye,
finansal sisteme katki saglamaya, gerekli diizenlemeler dogrultusunda daha iyiye

gitmeye caligmaktadirlar.

Son yillarda diinyada ortaya ¢ikan ekonomik krizlerin hemen hemen tamaminin
finans sektoriindeki sorunlardan kaynaklanmig olmasi diinya tilkelerinin bu hususta
yeni tedbirler almalarina yol agmistir. Bu baglamda, finans sektoriinde ortaya
cikabilecek krizlerin onceden tahmin edilebilmesine yonelik olarak sermaye
yeterliliginin tayini ve erken uyari sistemlerinin kullanilmas: yoniindeki ¢alismalara
biiyiik hiz verilmistir. Birgok iilkede finans sektoriiniin denetim ve gozetimi ile

gorevli devlet kurumlariin yeniden yapilandirilmasi yoluna gidilmistir.

Ozellikle Solvency 1II ile birlikte yiiriirliige girecek olacak, sirketlerin sermaye
gerekliligine iliskin diizenlemelerle birlikte; sigorta sirketlerinin finansal sisteme
katkisinin biiyiik oranda artmasi beklenmektedir. Bu sebeple gelistirilen 1yilestirme
modellerine her gilin yenisi eklenmekte, sistem i¢in en 1yisini bulmaya
caligilmaktadir. Bu amagla gerek Tiirkiye, gerekse diinya uygulamalaria
bakildiginda bircok modelin gelistirildigi goriilmektedir. Sigorta sirketlerinin mevcut
durumlarin1 ve daha iyiye nasil gidebileceklerini gérebilmeleri, hem sirket i¢cin hem

de finansal sistem i¢in biiyiik onem tagimaktadir.

Bu calismada, Tiirk Sigorta Sektorii’nde hayat dis1 branglarda faaliyet gosteren on
dort sigorta sirketinin 2005 — 2009 donemi icinde sermaye yeterliliklerinin
etkinlikleri veri zarflama analizi yardimiyla Olgiilerek, sektoriin genel durumunun

belirlenmesi amag¢lanmustir.
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Belirlenen ama¢ dogrultusunda c¢alismanin ilk kisminda sigortacilik ile ilgili
kavramlardan bahsedilmis, sigorta tiirleri ve sigorta sektorii anlatilmigtir. Daha
sonraki boliimlerde arastirma konusu olan sermaye yeterliligi incelenmis; sermaye
yeterliligini etkileyen faktorler, sermaye yeterliliginin risk ile iliskisi, yeterliligi
ilgilendiren birtakim kisitlara deginilmistir. Ayrica sermaye yeterliligine iliskin
cesitli yontemler, bunlarin kendi i¢inde gruplandirilmalar1 ve iilke uygulamalar

anlatilmistir.

Yapilan aragtirma i¢in olusturulan veri seti, 2005 — 2009 yillar1 arasinda sigorta
sektorlinde hayat dis1 bransta faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin finansal tablo ve
faaliyet raporlarima dayanan, sermaye yeterliligine iliskin birtakim oranlar

kapsamaktadir.

Aragtirma kapsaminda Oncelikle, sigorta sirketlerinin sermaye yeterliliklerine gore
etkin olup olmadiklart Excel eklentisi olan DEA-Solver yardimiyla incelenmistir.
VZA’nin uygulanmasinin en biiylik yarari, etkin olmayan sigorta sirketlerine
performanslarini iyilestirebilmeleri i¢in ulagilabilir hedefler koymasidir. Bu sebeple
calismada, etkin olmayan karar birimleri olan sigorta sirketlerinin, goreli olarak etkin
birimlerin uyguladigi yontemleri uygulayarak, ayni etkinlik diizeyine ulagsmalar1 igin

gerekli hesaplamalar yapilmigtir.

Analiz sonuglari, uygulamaya konu olan sirketlerin biiyiik cogunlugunun etkin
durumda oldugunu gostermistir. Analiz sonucu etkin ¢ikan 9 tane sigorta sirketinin 4
tanesinin (Aksigorta A.S., Aviva Sigorta A.S., Ray Sigorta A.S., Yap1 Kredi Sigorta
A.S.) borsaya kote olduklari; bu baglamda, arastirmada daha once de deginildigi gibi
halka acik sirketlerin, sermaye yeterliligi tutma konusunda daha hassas olduklari
goriilmiistiir. Calismada, etkin olmayan sigorta sirketlerinin etkin hale gelebilmeleri,
daha da Onemlisi finansal sisteme katki saglayabilmeleri ig¢in almalar1 gereken

onlemler de acik sekilde goriilmektedir.
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Gegmis donemler gbz Oniinde bulundurularak bugiiniin kosullarinda yeterliligi
belirlenen sirketlerin 6nceki yillar icin de etkin olup olmadigi incelemesi bazi
finansal ve yonetsel karar alimlarinda yararli olabilecektir. Bu durum Tiirkiye’deki
sigorta sirketlerinin de bilgi islem sistemlerini gelistirmelerinin 6nemini; boylece
sigorta sirketlerinin sistemlerinin nitelikli personel ve yoneticiye olan ihtiyacini da

ortaya koymaktadir.

101



KAYNAKCA

Abbott, W. M. ,
Booth G. :

Abbring, Jaap H. :

Acar, Onur:

Acinan, Hilmi:

Ainen, T. A. Pentik:

Akerlof, George A. :

Altman, E. I. :

Adams, M. B.
Buckle, M. J. :

Solvency, Cev. Serhat Yanik, Sigorta Isletmelerinde Mali
Yeterlilik Analizi, Bayindir Hayat Yayinlari, Aralik 2000.

“Adverse Selection and Moral Hazard In Insurance: Can
Dynamic Data Help to Distinguish”, Journal of the
European Economic Association, 2003, Vol.1, Issue 2-3, s.
514.

“Avrupa Birligi'nde Yiikiimliillik Karsilama Yeterliligi
Solvency II”, Sigorta Arastirma Dergisi, Sayi:1, Ekim
2005, s. 5.

Reasiirans, Glines Sigorta Yayinlari, 2005.

“Model of Stochastic-Dynamic Prognosis, An Application of
Risk Theory to Business Planning”, Scand. Actuar. J.,
1975, s. 43.

“The Market for Lemons: Quality, Uncertanity and The
Market Mechanism”, The Quarter Journal of Economics,
Vol. 84, No:3, 1970, s. 490.

“Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction
of Corporate Bankruptcy”, Journal of Finance, 23, 4, 1968,
s. 591.

“The Determinants of Operatioanal Performance in the

Bermuda Insurance Industry”, Applied Financial

Economics, 13, 2003, s. 134.
102



Arrow, J. K. :

Arthur, D. G. :

Artzner, P. :

Bagpinar, Ahmet:

Benjamin, B. :

Beard, R. E. :

Beaver, W. H. :

Berkowitz, J.,
O'Brien J. :

Bernard, L. Webb:

“Essays in the Theory of Risk Bearing”, Amsterdam:
North Holland Publishing Company, 1970, s. 278.

“Average Nutrotic Properties of Prompt Fission Products”,
Los Alamos National Laboratory Report, LA, February,
1982.

“Coherent Measures of Risk”, Mathematical Finance, Vol.
3., 1999, s. 220.

“Finansal Analiz Tekniklerinin Sigorta Sirketi Mali
Tablolarina Uygulanmasi1”, Maliye Dergisi, Say1 149,
Mayis-Aralik 2005, s. 7-8.

General Insurance, London: Heineman, 1977.

“Some Thoughts, On Solvency of Insurance Companies”,
AlgemeeneReinsurance Company Quarterly Letter, 1,
1964, s. 18.

“The  Information Content of Annual Earnings
Announcements”, Journal of Accounting Research, Vol.

6, No. 3, 1968, s. 609.

"How Accurate Are Value at Risk Models at Commercial
Banks?", Journal of Finance, 57, 2002, s. 1095.

“Insurance Operations”, Insurance Institute of America,
1997, s. 19-20.

103



Bollerslev, T. :

Brundin, Ingela:

Butsic, R. P. :

Boliikbasi, Aysegiil,
Pamukgu, Baturalp:

Ceccarelli, Simone:

Chames A.
Cooper, W. W. ,
Rhodes, E:

Cheng Siwei:

Cohen, A. :

“Generalized Autoregressive Condition Heteroscodasticity”,

Journal of Econometrics, 31, 1986, s. 307 — 327.

Journal of
Working

"Moral Hazard, Insurance, Some Collision”,
Economic Behaviour and Organization,

Papers, Boston University, 1998, s. 23.

“Solvency Measurement for Property-Liability Risk Based
Capital Applications”, Journal of Risk and Insurance, Vol
61, 4, 1994, s. 659.

Sigortacihkta Risk Yénetimi, Tiirkmen Kitapevi, Istanbul

2008.

“Insolvency Risk in the Italian Non Life Insurance An
Emprical Analysis Based on a Cash Flow Simulation
Model”, Supervisory Commission on Pension Funds

(COVIP), January 2003, s. 5.

"Measuring the Efficiency of Decision Making Units",
European Journal of Operation Research 2, 1978, s. 429-
444,

"Advanced Modelling and Optimization", Progress in Risk
Measurement, People’'s Republic of China, Vol. 6., No:1,
2004, s. 2.

“Asymetric Information and Learning: Evidence From
Automobile Insurance Market”, Cambridge Discussion

Paper, No: 371, 2003, s. 23.

104



Cooper, W. W.
Seiford, L. M.,
Tone K. :

Cummins, J. David,
Gregory, Nini:

Cardag, Yurdakul:

Daykin, C. D. :

Dikmen, Cem:

Dowd, Kevin,
Blake, David:

Duman, Mustafa:

Data Envelopment Analysis-A Comprehensive Text with
Models, Applications, References and DEA_Solver
Software, 2. Ed. , Springer, 2007.

"Optimal Capital Utilitization by Finance Firms: Evidence
From the Property-Liability Insurance Industry”, Journal of

Financial Service Researh, 2002, s. 25.

“An  Economic  Analysis of Risk-Based Capital
Requirements in the Property-Liability Insurance Industry”,

Journal of Insurance Regulation, 11, 1993, s. 428.

Sigorta Isletmeleri ve Muhasebesinin Incelenmesi, 1979.

“Assessing the Solvency and the Financial Strenght of a
General Insurance Company”, Journal of the Institues of
the Actuaries,Vol.114, 1987, s. 289.

“Isletme Ders Notlar”, Tiirk Sigorta Enstitiisii Vakfi
Yaynlar, TSEV 18, Istanbul 2001, s. 2.

“After VaR: The Theory, The Estimation, and Insurance
Applications of Quantile — Based Risk Measures”,
Nottingham University, UK, 2005, s. 5.

“Bankacilik Sektoriinde Finansal Riskin Olgciilmesi ve

Gozetiminde Yeni Bir Yaklasim: Value at Risk
Metodolojisi”, Bankacilar Dergisi, 32, 2000, s. 28.

105



Dyson, A. R.
Rhodes, E. :
Eling, Martin:

Fagerberg, T., Denise:

Goford, Jeremy:

Giivel, Enver Alper,

Giivel, Afitap Ondas:

Hardy, M. R. :

Holaway, John:

Hompton, John J. ,

Hoyt, J. :

Isgdren, Tiilin:

"Applied Data Envelopment Analysis”, European Journal
of Operational Research, Vol. 2, No:6, 1991, s. 1-15.

“The Solvency II Process: Overview and Critical Analysis”,
Risk Management and Insurance Review, Vol 10, No:1,
2007, s. 79.

Life, Health & Annuity Reinsurance, 2003.

“The Control Cycle: Financial Control of a Life Insurance
Company”, JSS 28, 1985, s. 100.

Sigortacilik, Seckin Yayincilik, Ocak 2010.

“Stochastic ~ Simulation of Life Office Solvency
Assessment”, Journal of the Institute of Actuaries, Vol
120, Part 1, No 475, 1993, s. 145.

“Insurance and Reinsurance Insolvency”, London
Longman Seminars on, Predicting Insurance Company
Failure, 1987, s. 12.

“Financial Management of Insurance Companies", The
Journal of Risk and Insurance, Vol. 61, No:3, 1994, s.
558.

“Economic and Market Predictors of Insolvencies in the
Property Liability Insurance Industry”, The Journal of
Risk and Insurance, 62, 2, 1995, s. 315.

"Uygulamali Temel Sigorta Bilgileri Notlar1", 1998, s. 10.
106



Karacan, Ali Thsan:

Karasu, Sule:

Katerina, Simons:

Keeffe, P. J. L. O.,

Desai, A. J. :

Klobasova, Jindra:

Landsman Z.,
Valdez, E. A. ;

Merwin, Charles:

Meyer P. A.,

Pifer H. :

Mowbray, H. A. ,
Blanchard, H. R.:

Sigortacilik ve Sigorta Sirketleri, Baglam Yayinlari, Ocak
1994.

“Tirkiye’de Sigorta Sirketlerinin Mali Tablolarinin Analizi
ve Diizenlenen Mali Tablolarin Avrupa Birligi Mevzuati
Acisindan Degerlendirilmesi”, Hazine Miistesarhg:
Uzmanhk Tezi, Ankara 1996, s. 20.

“Value at Risk, New Approaches to Risk Management”,
New England Economic Review, 1996, s. 5.

“Current Developments in Embedded Value Reporting”,
Institute of Actuaries, 2005, s. 12.

“Comparison of Capital Adequacy Requirements to Market
Risks According Internal Models and  Standardized
Yontem”, Dissertation 2005, Charles University, Prague,
May 2005, s. 40.

“Tail Conditional Expectations For Elliptical Distributions”,

North American Actuarial Journal, 7(4), 2003, s. 9.

“Financing Small Corporations”, New York, National

Bureau of Economic Research, 1942.

"Prediction of Bank Failures”, The Journal of Finance, 25,
1970, s. 859.

Insurance: Its Theory and Practice in the US, McGraw
Hill Book Comp. Inc., 1961.

107



Munch, P.,
Smallwood D. E. :

Nomer, Cahit,

Yunak, Hiiseyin:

Oksay, Suna:

Ozbolat, Murat:
Panjer, H. :

Pekiner, Kamuran:

Procter, R.H. ,
Mar, E. :

Re Munich:

Rothschild, Michael,
Stiglitz, Joseph:

Ryan, J. P.:

Theory of Solvency Regulation in The Property and
Casualty Insurance Industry, Cambridge: Mit Press. 8. ,
1981.

Sigortamin Genel Prensipleri, Ceyma Matbaacilik, 2000.

“Sigorta Sirketlerinin Mali Analizi, Erken Uyar1 Sistemi ve
Derecelendirme (Rating)”, Sigorta Arastirma Inceleme
Yayinlar1 No:6, TSRSB, Nisan 2006, s. 64.

Temel Sigortacilik, SeckinYayincilik, Agustos 2009.
“Measurements of Risk, Solvency Requirements and
Allocation of Capital Within Financial Conglomerates,
IIPR Technical Report, University of Waterloo, 2002.

Sigorta Isletmeciligi, 1974.

Engineering Insurance, Its Principles & Practice,
London: Sir Isaac Pitman & Sons Ltd., 1957.

Sa / E Form Collection — Engineering Insurance
Endorsements, 2000, s. 110.

“Equilibrium in Competitive Insurance Markets: An Essay
on the Economics of Imperfect Information”, Quarterly

Journal of Economics, 1976, s. 640.

“Application of Simulation Techniques to Solvency Testing
for a Non-Life Office”, Transaction of the 22nd
International Congress of Actuaries, Vol. 3, 1984, s. 275.

108



Sandstrom, Arne:

Schachter, Barry:

Schmeiser, H. :

Stricker, Marcus:

Swiss Re:

Tekinalp, Unal,

Canoglu, Ersin:

Thanassoulis, E.

Allen, R. :
Thomton, H. H. ,
Meador, J. W. :

Models, Assessment and Regulation, Sweden: Chapman
& Hall, 2006.

“An Irrevent Guide to Value at Risk”, Risk and Rewards,
1998, s. 17.

“New Risk-Based Capital Standards in the European Union:
A Proposal Based on Emprical Data”, Risk Management &
Insurance Review, 7(1), 2004, s. 49.

“Preparing for Solvency II: Taking Your Company for a

Test-Drive”, Asia Insurance Post, 2003, s. 11.

“Engineering  Policies, Zurizh: Swiss  Reinsurance

Company”, 1999, s. 33.

“Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik Giivenlik
ve Kar Beklentisinin Dengelenmesi”, Sigma No: 1 /2000, s.
9-11.

Tiirk Ticaret Kanunu ile Sermaye Piyasasi ve

Kooperatifler Kanunu, Beta Basim, Ocak 1992.

Simulating Weights Restrictions in Data Envelopment
Analysis by Means of Unobserved DMUs", Management
Science, Vol. 44., No:2, 1998, s. 586-594.

Comments on the Validity of the NAIC Early Warning
System for Predicting Failures Among P-L  Insurance

Companies”, CPCU Annals, 1977, s. 199.

109



Timor, Mehpare:

Uludag,Dilek Tiirker:

Varna, Nese:

Yanik, Serhat:

Yildirim, 1. Esen:

“Hastane Performansini  Belirlemede Veri Zarflama
Analizi”, Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi,

Cilt: 30, Say1: 1, 2001, s. 69.

Aract Kurumlarim Mali Yapilarim Gii¢lendirmeye

Yonelik Bir Yontem; Sermaye Yeterliligi, Nisan 2001.

“Sigorta Sirketlerinin Finansal Yeterliliginin = Tespitinde
Sermayenin Belirlenmesi ve Dagitimina fliskin Bir

Uygulama”, Dr. Tezi, Istanbul 2008, s. 64.

Sigorta isletmelerinde Mali Yeterlilik Analizi, Go6khan
Matbaasi, Bayindir Hayat Yayinlari, Aralik 2000.

"Veri  Zarflama  Analizinde Girdi ve  Ciktilarin
Belirlenmesindeki  Kararsizlik Problemi I¢in  Temel
Bilesenler Analizine Dayali Bir Coziim Onerisi", Istanbul

Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi.

110



Elektronik Kaynakca

TSRSB (Tiirkiye Sigorta Sigorta Tanimlari, (Cevrimigi)

ve Reasiirans Sirketleri http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Templates/

Birligi) innerpage.aspx?NRMODE=Published&
NRNODEGUID=%7bF35540D5-2EC9-4D85-
ATEE-E171FA0A214C%7d&NRORIGINALURL=
%2ftsrsb%2fSigorta%?2fSigorta%2btan%25C4%25
B1mlar%25C4%25B1%2f&NRCACHEHINT=
NoModifyGuest#SIGORTA, 07.02.2010.

Hayat Sigortalar1 Genel Sartlari, (Cevrimigi)
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Mevzuat/Y ururlukteki+
Mevzuat/Genel+Sartlar/HAY AT+S%C4%
BOGORTALARI+GENEL+%C5%9EARTLARI.
htm, 25.10.2009.

Yangin Sigortalari
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branglar/Y angin+
Sigortalari.htm, 04.04.2010

Saglik Sigortasi
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branglar/Saglik+
Sigortasi.htm, 04.04.2010

Garanti Emeklilik Hayat Sigortas1 Nedir?, (Cevrimici)
http://www.garantiemeklilik.com.tr/pages

/hayat-sigortasi-nedir.aspx 04.04.2010

111


http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Templates/
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Mevzuat/Yururlukteki+
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branşlar/Yangın+
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Branşlar/Sağlık+
http://www.garantiemeklilik.com.tr/pages

OECD Report on Expert Meeting on Insurance Regulation and
Supervision in China, 2000, (Cevrimigi),
www.oecd.org/
dataoecd/5/57/2346418.pdf, 26.01.2010

http://www.tsrsb.org.tr/
http://www.tsev.org.tr/tr/
http://www.dask.gov.tr/
http://www.sigortatahkim.org/web/
http://www.tramer.org.tr/
http://www.tmsf.org.tr/
http://www.anadolusigorta.com.tr/
http://www.aksigorta.com.tr/

http://www.sigorta.org.tr/

112


http://www.oecd.org/dataoecd/5/57/2346418.pdf
http://www.tsrsb.org.tr/
http://www.tsev.org.tr/tr/
http://www.dask.gov.tr/
http://www.sigortatahkim.org/web/
http://www.tramer.org.tr/
http://www.tmsf.org.tr/
http://www.anadolusigorta.com.tr/
http://www.aksigorta.com.tr/
http://www.sigorta.org.tr/

EKLER

SIGORTA SIRKETLERINDE BiLANCO ORNEGI

..... SIRKETININ
.../.../... TARIHLI BILANCOSU (MILYON TL)

AKTIFLER PASIFLER

I. NAKIT DEGERLER I. BORCLAR

a. Kasa a. Sigorta ve Reas. Sirk. Cari Hesab1

b. Bankalar b. Sig ve Reas. Sirk. Depolari

II. MENKUL DEGERLER CUZDANI c. Odnck Vergi ve Dgr Yiikiimliilklr

a. Menkul Degerler d. Diger Borglar

b. Menkul Degerler Deger Azalig Karsiligi (-) 1. KARSILIKLAR

I1l. ALACAKLAR A. Teknik Karsiliklar

a. Sigortalilar a. Cari Rizikolar Karsilig

Sigortalilar Cari Rizikolar Karsilig1
Sigortalilar Prim Alacak Karsilig (-) Reasiirorler Payi(-)

b. Acenteler b. Muallak Hasar Karsilig
Acenteler Muallak Hasar Karsiligi
Acenteler Prim Alacak Karsiligi (-) Reasiirorler Payi (-)

c. Sigorta ve Reas. Sir. Cari Hesab1 c. Deprem Hasar Karsiligi

d. Sigorta ve Reas. Sir. Nez. Depolar d. Hayat Matematik Karsilig1

e. Ikrazlar Hayat Matematik Karsilig1

f. Diger Alacaklar Reasiirorler Payi (-)

IV. IDARI VE KANUNI TAKIP. ALAC. e. Hayat Muallak Tazminat Karsihig
Idari ve Kanuni Takipteki Alacaklar Hayat Muallak Tazmint Karsilig1
Idari ve Kanuni Takipteki Alac. Kars (-) Reasiirorler Payi (-)

V. ISTIRAKLER f. Hayat Kar Pay1 Karsili1
Istirakler Hayat Kar Pay1 Karsiligi

113



Istirakler Deger Azalis Karsiligi (-)
Istiraklere Sermaye Tahbhiitleri (-)

VI. SABIT DEGERLER

a. Menkuller
Menkuller

Menkuller Birikmis Amortismanlari (-)

b. Gayrimenkuller

Gayrimenkuller

Gayrimenkuller Birikmis Amortismanlari (-)

VII. DIGER AKTIiFLER

AKTIF TOPLAMI
NAZIM HESAPLAR

Reasiirorler Payi (-)
g. Diger Teknik Karsiliklar
B. Serbest Karsiliklar

a. Kidem Tazminat1 Karsilig1

b. Diger Serbest Karsiliklar

III. DIGER PASIFLER
IV. 0ZKAYNAKLAR

a. Odenmis Sermaye,
Nominal Sermaye
Odenmemis Sermaye (-)
b. Kanuni Yedek Akgeler
c. Olaganiistii Hasar Karsilig1
d. Ihtiyari Yedek Akgeler
e. Olaganiistii Yedek Akgeler
f. Yeniden Degerleme Fonu
g. Ozel Fonlar
h. Zarar (-)
Donem Zarari
Gegmis Y1l Zarari
V. KAR
a. Donem Karn
b. Gegmis Y1l Karlar
PASIF TOPLAMI
NAZIM HESAPLAR

114



DIPNOTLAR

A- Bankalar Hesabinin...........cccccoeevveviieiiienienieeieeee Milyon TL’ si
Menkul Degerler Clizdan1 Hesabinin ...................... Milyon TL’ si
Istirakler HeSabInim ...........ccocoveveveveveeeeeeeeeeeenens Milyon TL’ si
Gayrimenkuller Hesabinin..........c.ccoocoeveviinenienenne. Milyon TL’ si
Sigorta Murakabe Kanunu Uyarinca Hazine Miistesarlig1 Lehine Bloke / Ipotek
Edilmistir.

B- Gayrimenkuller...........cc.......... Milyon TL’sina sigorta edilmistir.

C- Hisse Senetlerinin borsa degeri................... TL dir.

SIGORTA SIRKETLERINDE GELiR TABLOSU ORNEGI

wdiidecmed.d...... DONEMI KAR/ZARAR TABLOSU (MILYON TL)

I. TEKNIK GELIRLER
A- Alinan Primler
B- Alinan Komisyonlar
C- Odenen Tazminatta Reasiirorler Payi
D- Devreden Teknik Karsiliklar (Net)
a. Cari Rizikolar Karsilig
b. Muallak Hasarlar Karsilig:
c. Hayat Matematik Karsilig1
d. Hayat Muallak Tazminat Karsilig
e. Hayat Kar Pay1 Karsilig
Diger Teknik Karsiliklar
E- Ayrilan Teknik Karsiliklarda Reasiirorler Payi

—h

a. Cari Rizikolar Karsiliginda Reastirorler Pay1

b. Muallak Hasar Karsiliginda Reasiirorler Pay1

115



e o

@

f.

Hayat Matematik Karsiliginda Reastirdrler Pay:
Hayat Muallak Karsiliginda Reastirdrler Pay1
Hayat Kar Pay1 Karsiliginda Reasiirorler Pay1
Diger Teknik Karsiliklarda Reasiirorler Pay1

F- Diger Gelirler

II. TEKNIK GIDERLER

A-Reasiirdrlere verilen primler

B- Odenen Komisyonlar

C- Odenen Tazminatlar

D- Ayrilan Teknik Karsiliklar

a.
b.

c
d.
e.

f.
g.

Cari Rizikolar Karsilig1

Muallak Hasarlar Karsilig1
Deprem Hasar Karsilig1

Hayat Matematik Karsilig

Hayat Muallak Tazminat Karsilig1
Hayat Kar Pay1 Karsilig1

Diger Teknik Karsiliklar

E- Diger Giderler

Il. TEKNIK KAR / ZARAR (I-11)

IV. GENEL GIDERLER

A-Personel Giderleri

B- Genel Yonetim Giderleri

C- Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler

D- Amortisman Giderleri
E- Karsilik Giderleri
F- Diger Giderler

V- MALI GELIRLER
A-Faiz gelirleri
B- Kar Pay1 Gelirleri

116



C- Satis Karlar1

D- Kira Gelirleri

E- Kambiyo Karlar1
F- Diger Gelirler

VI- MALI GIDERLER
A-Faiz Giderleri

B- Satig Zararlar

C- Kambiyo Zararlar1
D- Karsiliklar

E- Diger Giderler

117



