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MONTE CARLO STOKASTIK OPTIMIZASYONU iLE OPTIMAL SAKLAMA PAYI
SEVIYESI

Erbil TASAR
(074

Sigortanin temel iglevi, zarari ekonomik agidan 6nemsiz bir duruma getirmektir.
Kisilerin tek baslarina karsilayamayacaklari zararlarin bir organizasyon araciligiyla
aralarinda paylasiimasidir. Reasurans ise, sigortacinin ustlendigi riskin bir kismini

veya tamamini diger bir sigortaciya devretmesi olarak tanimlanabilir.

Sigorta sirketleri, Ustlendikleri riskleri azaltmak ve kendilerini beklenmeyen risklere
karsi koruyabilmek igin kendi portfoy yapilari ve gelecek stratejilerine en uygun
reasurans yontemini belirlemelidir. Reasurans yonteminin belirlenmesinin yani sira
sigorta sirketinin Gzerinde tuttugu riskin ne kadarinin sigortalamasi gerektiginin

belirlenmesi de reasurans uygulamalarinin dnemli problemlerinden birisidir.

Sedan sirket saklama payini hesaplarken, Uzerinde daha fazla risk tutmak ile olasi

hasar dalgalanmalarini kargilayabilmek arasindaki dengeyi iyi kurmak zorundadir.

Bu calismada, son yillarda finans sektériinde yaygin olarak kullanilan Rikse Maruz
Deger (Value-at-Risk, VaR) ve Kosullu Riske Maruz Deger (Conditional Tail
Expectation, CTE) risk dlgumleri ile toplam hasar fazlasi reastrans yontemi altinda
farkh prim ilkeleri agisindan sigortacinin maruz kalacagi toplam 6édemeyi Monte
Carlo stokastik optimizasyonu ydntemi ile minimize ederek sigortaci i¢in optimal
saklama payinin hesaplanmasi incelenmigtir. BOylece analitik ¢oézumun elde
edilemedigi durumlarda optimal saklama payinin Monte Carlo stokastik

optimizasyonu yontemi ile elde edilebilecedi gosterilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Reasurans, optimal saklama payi, riske maruz deger, kosullu
riske maruz deger, Monte Carlo optimizasyon, stokastik optimizasyonu.

Danigsman: Ogr. Gor. Dr. Murat BUYUKYAZICI, Hacettepe Universitesi, Aktlierya
Bilimleri Bolimu



OPTIMAL RETENTION LIMIT WITH MONTE CARLO STOCHASTIC
OPTIMIZATION

Erbil TASAR
ABSTRACT

The fundamental function of insurance is to make loss economically insignificant.
The losses that people are unable to cover on their own, are shared between them
through an organization. The reinsurance, also can be defined as a method of

reducing risk by transferring all or part of an insurance policy to another insurer.

Insurance companies have to determine the most appropriate reinsurance method
for their portfolio structure and future plans in order to minimize the risk they took
over and to protect themselves against unexpected risks. In additon to the
determination of reinsurance methods, one of the most significant problems of
reinsurance applications is the determination of how much risk the insurance

company must insure.

While calculating the retention limit, cedent company must establish a good

balance between keeping more risk on it and covering possible loss fluctuaitons.

In this study, VaR (Value-at-Risk) and CTE (Conditional Tail Expectation) risk
measures which are commonly used in financial sector in recent years, are
analyzed by minimizing cedent’s total risk of exposure using Monte Carlo
Stochastic optimization method, with calculating the optimal retention limit in terms
of diffrent premium principles under the stop loss reinsurance contract for the
cedent. Thus, it is revealed that, in the circumstances, when analytic solution is not
achieved, the optimal retention limit can be achieved by Monte Carlo stochastic

optimization method.

Key Words: Reinsurance, optimal retention limit, value-at-risk (VaR), conditional
tail expectation (CTE), Monte Carlo optimization, stochastic optimization.
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1.  GIRiS

Sigorta sirketleri, Uzerlerine aldiklari riski azaltmak ve kendilerini beklenmeyen
hasarlara karsi koruyabilmek igin portfdy yapilarini ve gelecek planlarina en uygun

reasurans yontemini belirlemelidir.

Reasurans yonteminin belirlenmesinin yani sira sigorta sirketinin Gzerinde tuttugu
riskin ne kadarini sigortalamasi gerektiginin belirlenmesi de reasurans

uygulamalarinin onemli problemlerinden biridir.

Optimal reasurans konusu, aktierya bilimlerinde klasik bir problemdir.
Arastirmacilar problemi reasuror ya da sedan sirket agisindan inceleyebilirler. Bu
konudaki ilk makale Borch tarafindan ortaya konulmustur. Birka¢ yil sonra, Arrow
ise beklenen deger prim ilkesi ile toplam hasar fazlasi (stop loss) reasiurans
yonteminin, riskten kaginan sigortacinin dénem sonu varhidini beklenen fayda
kurami ile maksimize ettigini gostermigstir (Balbas et al., 2009). Optimal reasurans
modelleri ile ilgili olarak, arastirmalarin énemli bir kismi ya sigortacinin faydasini

maksimize etmeye ya da sigortacinin riskini minimize etmeye adanmistir.

Reasurans yapisina bakildiginda, sedan reasurore kismen risk aktardiginda,
bunun karsihgi olan reasurans primini 6deyerek ek bir maliyete maruz kalmaktadir.
Bu nedenle, sedan sirket kendi Uzerinde sakladigi risk arttikca daha dusuk,
azaldikga daha yuksek bir reasurans primi 6demesi beklenir. Bu da, sigortaci
reasurans korumasi aradiginda; reasurans priminin maliyeti ile GUzerinde sakladigi
riskin maliyeti arasinda karar vermek zorunda kalacaktir. Bu nedenle bu konuda
literatlirde birgok calisma gergeklesmistir. Onceki calismalar; Gerber, Waters,
Pesonen, Goovaerts vd., ve Hesselager. Son zamanlarda ise Gajek ve Zagrodny,

Kaluszka, Cai ve Tan ve Cai vd. bu konuya katki saglamislardir (Tan et al., 2009).

Reasuran yapisi igerisinde bir diger onemli konu da saklama payl kavramidir.
Sigorta sirketlerinin sigorta etmis oldugu riske iligkin olarak, reaslrdre devretmeyip
Uzerinde tuttugu kismi saklama payi olarak adlandinlir. Saklama payinin dogru ve
optimal belirlenmesi sigorta sirketi agisindan buyuk énem ifade etmektedir. Clnku
saklama payininin yuksek tutulmasi halinde buyuk bir hasarin meydana gelmesi
sigortaclyl buylk kayiplara ugratacadi gibi, saklama payinin disuk tutulmasi da

sigorta sirketinin gereksiz prim kaybina yol agacaktir.



Optimal saklama payinin belirlenmesinde gesitli yontemler kullanilabilir. Bunlarin
basinda fayda kurami, iflas olasihgi gelmektedir. Bu klasik yaklagsimlarin disinda,
son dénemde pazar risklerini belirlemede, portféy optimizasyonlari vb. konularda
gittikge 6nem kazanan Riske Maruz Deger (Value-at-Risk, VaR) ve Kosullu Riske
Maruz Deger (Conditional Tail Expectations, CTE) gibi risk Oolgumleri de

kullaniimaktadir.

Cai ve Tan (2007), beklenen prim ilkesi altinda toplam hasar fazlasi reaslrans
yontemini kullanarak, sigortacinin toplam édemesini VaR ve CTE risk dlgimleriyle
minimize ederek, optimal saklama payinin varligi i¢cin gerek ve yeter kosullari

belirtmiglerdir.

Ayrica optimal saklama payinin ¢ézimuine i1sik tutacak bazi 6énemli bulgulara

deginmiglerdir, bunlar:
I.  Optimal saklama payi basit bir analitik forma sahiptir.

ii. Optimal saklama payi sadece hasar dagilimi ve reasuroran guavenlik yikleme

katsayisina baghdir.
iii. CTE risk yontemi VaR’a goére daha etkin bir dlgimtur.

iv. Eger optimal ¢6zum varsa hem VaR hem de CTE optimizasyonu ayni sonucu
verir (Cai and Tan, 2007).

Reasulrans primi beklenen prim ilkesi ile hesaplandiginda; ¢ok sayida reastrans
anlasma tipi arasindan toplam hasar fazlasi anlasmalari, sedanin sakladigdi riskin
varyansini en kuguk yaptigi i¢in, en uygun olanidir (Daykin, 1994; Bowers, 1997;
Kaas, 2001, Cai and Tan, 2007; Cai et al., 2008; Balbas et al., 2009).

Literatlirde yer alan optimal reastrans ¢alismalarinin gogunda beklenen prim ilkesi
varsayimi kullaniimistir (Tan et al., 2009). Beklenen prim ilkesi disinda literatlirde
siklikla karsilagilan temel prim hesaplama yontemleri asagidaki gibidir (Young,

2004). Burada S, reasurorun beklenen hasar degerini ifade etmektedir.



i Net prim: T = E[S].

i. Beklenen deger yontemi: m = (1 + B)E[S], B > 0.

iii. Karma yontem: = E[S] + B Var[S]/E[S], B > 0.

iv. Degistiriimis  varyans  yontemi:  m = E[S] + B\/W[S] + y Var[S]/E[S],
B,y > 0.

V. Ortalama deger yontemi: m = \/E[S]Z + Var[S].

Vi. Varyans yontemi: m = E[S] + 8 Var[S], g > 0.
Vil. Standart sapma yéntemi: m = E[S] + B +/Var[S], B > 0.
viii.  Ustel Yontem: 7t = %log E[expBS], B > O.

Cai ve Tan (2007)in calismasindan yola ¢ikarak Tan vd. (2009), toplam hasar
fazlasi yontemine ek olarak yine yaygin bir bicimde kullanilan kot-par yéntemini
analiz etmiglerdir. Ayrica, 17 farklh reasurans prim ilkesi altinda optimal saklama
payini degerlendirerek konuyu iki farkli ydone dogru genisletmiglerdir. Segilen prim
ilkelere bagh olarak kot-par ve toplam hasar fazlasi reasirans yontemlerini, VaR
ve CTE risk dlgimleri altinda optimal ¢dézim aramaninin anlamli olup/olmadigini
ve optimal ¢bézim var ise, analitik olarak ¢o6zimin elde edilip/edilemedigini
gOstermigtir. Asagida Cizelge 1.1’de sadece toplam hasar fazlasi reasurans

yontemi ve dort prim ilkesi i¢in bulduklari sonuglar verilmigtir.

Cizelge 1.1. Prim ilkeleri / reasltrans yontemleri

Prim Toplam Hasar Fazlasi
llkesi VaR CTE
Beklenen NT NT
Standart sapma - -
Varyans NT NT
Ortalama deger T T
Cizelge 1.1.'de;
T : optimal ¢6zUmun anlamsiz (trivial),

NT  :optimal goziUmun anlamli (nontrivial),
- : optimizasyon probleminin karigikligi nedeniyle analitik olarak
optimal ¢ézUmun elde edilemedigini

ifade etmektedir.



Bu calismada reasurans yontemlerinin 6zellikleri ve sigorta sirketlerinin Uzerlerinde

tutmalari gereken optimal saklama payinin hesaplanmasi konulari incelenmisgtir.

Bu galismada, son yillarda finans sektériinde yaygin olarak kullanilan VaR ve CTE
risk olgiimleri ile toplam hasar fazlasi reasirans yontemi altinda dort farkli prim
ilkesi agisindan sigortacinin maruz kalacagi toplam 6demeyi Monte Carlo stokastik
optimizasyonu yontemi ile minimize ederek sigortaci igin optimal saklama payinin
hesaplanmasi incelenmistir. Bodylece analitik ¢ozumun elde edilemedigi
durumlarda optimal saklama payinin Monte Carlo stokastik optimizasyonu yontemi

ile elde edilebilecegi gosterilmistir.

Calismanin birinci bolumunde konuya giris yapilmig, onceki ¢alismalar hakkinda
bilgi verilmis ve bu calismada farkli olarak ne yapildigi belirtilmistir. ikinci bélimde
sigorta ve reasiirans kavramlari ve reasurans yontemleri aciklanmistir. Uglinci
bélimde galismanin asil amaci olan saklama payi kavrami, saklama payina etki
eden faktorler ve optimal saklama payinin belirlenmesi konulari genel olarak
incelenmigtir. Dérdincli bélimde toplam hasar fazlasi reasirans yontemi altinda
sigortaci toplam dAdemesine iliskin VaR ve CTE o&lgumlerini kullanarak optimal
saklama payinin analitik olarak elde edilmesi anlatiimigtir. Beginci bolimde Monte
Carlo stokastik optimizasyon yonteminden genel olarak bahsedilmis; altinci
bélimde ondort farkli stokastik reaslirans optimizasyon senaryosu icin ModelRisk
3.0 yazilimi kullanilarak Monte Carlo stokastik optimizasyon ydntemiyle optimal

saklama paylari hesaplanmigtir.



2. SIGORTA VE REASURANS KAVRAMI

Sigorta, ayni tirden tehlikeyle kargi karsiya olan kigilerin, belirli bir miktar para
O0demesi yoluyla toplanan tutarin, sadece o tehlikenin gergeklesmesi sonucu fiilen
zarara ugrayanlarin zararini kargilamada kullanildigi, bir risk transfer sistemidir. Bu
sistem sayesinde kigiler, kargi karsiya bulunduklar tehlikelerin neden olabilecedi,
parayla olgulebilen zararlarini, nisbeten kiiguk miktarlarda 6demis olduklari primler

yoluyla paylagmaktadirlar.

Sigortanin temel islevi, zarari ekonomik acgidan énemsiz bir duruma getirmektir.
Kisiler tek basina kargilayamayacaklari zararlari bir organizasyon araciligiyla
aralarinda paylagsmaktadirlar (TSR$B, 2010).

TSEV (Turk Sigorta Enstitusu Vakfi)’e gore sigorta, belirli bir prim kargiliginda bir
kimsenin para ile Olgulebilir, yasa ile korumaya deger bir sigortalanabilir
menfaatine zarar veren bir rizikonun gerceklesmesi halinde bu zarari karsilayacak
tutarda sigortalinin tazminata hak kazanmasini saglayan ¢ift tarafli bir
sOzlesmedir. Sigorta sdzlesmesinin hukuki gecerlilik kazanabilmesi igin taraflarin,
teminat altina alinmak istenen riziko, sigorta konusu, sigorta bedeli, sigorta suresi,
sigorta sartlari ve prim gibi esasli unsurlarin Uzerinde mutabik kalmalari
gerekmektedir. Sigorta, hicbir zaman bir kazan¢ kaynagdi olmamakla birlikte,
sigortalinin refahini hasardan bir gun dncesine getirme fonksiyonu ile hem ulke

ekonomisinde hem de bireyler agisindan buyuk 6nem tagimaktadir.

Reaslrans ise sigorta sirketlerinin Ustlerindeki riskleri tekrar sigortalatarak
kendilerini glvence altina almasidir. Sigorta sirketleri, teminat verdikleri rizikolarda
baylk hasarlarin ayni zamana gelme ihtimaline karsi, hasar 6demelerinde
zorlanmamak igin reasurans yaptirir. Reasurans, sigorta sirketlerine, mali yonden
mumkun olmayan riskleri, sigortalayabilme imkani verir. Birtakim mali olguler esas
alinarak, brans esasiyla tespit edilen saklama paylari, sedan sirketin risk
uzerindeki sorumluluk miktarini gostermekte, asan kisimlar ise ¢esitli reasurans

anlasmalariyla, reasurans sirketlerine devredilmektedir.

Reasurans islemlerinde riski bu sekilde devreden sirkete sedan, devir alan sirkete
reasuror denir. Sedan sirket, sigortalidan toplamis oldugu primlerin ve sigortaliya

O0demis oldugu hasarlarin belli bir kismini, degisik tekniklere goére yapilmis


http://tr.wikipedia.org/wiki/Sigorta

reasurans anlagmalari vasitasiyla, reasurans sirketine yansitir. Ancak sedan sirket
ile reasurdr arasindaki risk transferi islemi, yillik anlagsmalar olmaksizin da
yapilabilmekte; sedan sirket, her bir risk igin, ihtiyari olarak, reasurore muracaat

edebilmektedir.
Sigorta sirketinin reasuransa duydugu gereksinimin nedenleri,

¢ Rizikonun yayilmasi,

e Sigortacinin is kabul kapasitesinin artmasi,

e Sigortacinin ig kabul esnekliginin artmasi,

e Sigorta sirketinin mali yapisinin desteklenmesi,

e Birikim fazlasinin yol acabilecedi dogal afet hasarlarinin kontrolu,
e Reasirorden sigortaciya teknik bilgi aktarimidir (TSRSB, 2010).

Ulkemizde kurulan reasiirans sirketlerinin basinda, 1929 yilinda kurulan Milli
Reaslrans T.A.S gelmektedir. Onu, 1945 yilinda kurulan Destek Reaslrans
T.A.S, 1979 yilinda kurulan istanbul Reastirans A.S. ve 1980 yilinda kurulan Halk
Reasulrans A.S. izlemigtir (Keles, 2007).



2.1. Reasiirans Yontemleri

Reasulrans yontemlerini basglica dort bagliga ayirmak mamkundur.

Reaslran
Yontemleri
[
o I [ I
Ihtiyari Otomatik Karsilikli Is Alig
Reasirans Reasiirans (Trete Verisi Pool Anlasmlari
(Facultative) Reaslirans) (Reciprocity)
I | I
Bollismeli Boltsmeli
(Proportional) Olmayan (Non-
Reastirans Proportional)

Hasar Fazlasi

KotiPapQuotay | Licececaiuaea

| Share) Anlasmasi

Yontemi
Eksedan Hasar Orani
L (Surplus) L—  Fazlasi (Stop
Anlasmasi Loss) Yontemi

Sekil 2.1. Reasurans yontemleri

2.1.1. ihtiyari reasiirans (Facultative)

Bu yontem en eski reaslrans yontemi olup, her riskin teker teker ve birbirinden
badimsiz olarak degerlendirildigi, en eski reasurans seklidir. Sigorta sirketinin
devir, reasurans sirketinin ise kabul zorunlulugu yoktur ve her iki taraf, kendi

citkarina uydugu taktirde devir veya kabul etmektedirler.

Sigorta sirketleri, anlasmali reasurans kapasitesinin tukenmesi, ilgili riskin
anlasmali reaslrans kapsaminda olmamasi, anlasma dengesinin bozulmak
istenmemesi veya reasurans politikalarini ilgilendiren herhangi bir nedenle ihtiyari

reasurans yoluna basvurabilmektedir.



2.1.2. Otomatik reasurans (Anlagma reasiiransi)

Anlagsma kapsamli bir reasurans anlagsmasidir. Reasurans verecek ve alacak olan
taraflar, baslangigta yaptiklari anlasmayla, bir yillik slre iginde aralarindaki
aligverigin tum esaslarini (yani iglerin niteligi, limiti, komisyonu, hesaplama sekli
vb.) belirleyerek, reasurans ihtiyaci olan sirketin otomatik bir teminata sahip
olmasini mumkin kilar. Saptanan esaslar ve sinirlar iginde reasurans
anlasmasinin kapsamina giren butun rizikolar reasuror gsirketince pesin olarak
kabul edilmis demektir. Ozetle, baslangigta saptanan kosullar gercevesinde
reasurorin sedana belirli bir sure icin otomatik teminat sagladigi anlagmalardir
(Nomer ve Yunak, 2003).

2.1.2.1. Bolusmeli (Proportional) reasiirans

Sigorta sirketi acisindan zorunlu devri, reasirans sirketi agisindan ise zorunlu
kabull 6ngdren reaslUrans anlagsmalaridir. Sigorta sirketi, reasirans anlagsmasi
kapsaminda devretmeyi kabul ettigi her rizikoyu, dnceden tespit edilmis bir orana

gore devreder ve taraflar arasindaki prim ve hasar paylasimi bu oran Uzerinden

yapilir.

Sigorta sirketi tarafindan yapilan rizikolar Uzerinde reasuror denetiminin olmadigi
bolusmeli reasurans anlagsmalarinin "kotpar" ve "eksedan" olmak Uzere iki degigik
uygulamasi vardir (TSRSB, 2010).

Kot-Par (Quota Share) Anlasmasi

Bu bodlugmeli otomatik reastrans anlasmasinin 6zelligi geredi, ilgili brangin butin
isleri belli bir oran dahilinde reasiransa devredilir. Ornegin, eger %50 oraninda bir
kotpar alagsmasi yapilmissa, resuror, her bir rizikonun yarisini kabul etmis ve
dolayisiyla primin yarisina (komisyona tabi olmak Uzere) hak kazanmis ve

hasarlarin da yarisini Ustlenmis demektir (Nomer ve Yunak, 2003).

Bu tUr reasuransta, sedan ve reasurorun sorumlulugu her bir policenin belli bir
orani olarak belirlenmektedir. Ancak, nasil sedan saklama pay! tespit ederek
uzerine aldigi riziko miktarini  sinirlandiriyorsa, reasuror de reasurans
anlagsmasinda bir limit belirleyerek kabul edecegi riskleri sinirlandirmak

zorundadir. Kot-Par reasuransinda sedan ve reasurorin sorumluluk dagihmi oran



dahilinde olmasi nedeniyle sedanin saklama payi kot-par anlagmasinin teminat

kabul limitinin belirleyicisi olmaktadir.

Kot-Par anlasmasi, sedan ve reasuror arasinda her bir sigorta isinin paylagiimasi
sedanin reasuranstan bekleyebilecegi buyuk hasarlarin sirket portfoylu tzerindeki
olumsuz etkisinin azaltilmasi fonksiyonu tam olarak yerine getirilemez. Bu tip
reasuransin en onemli olumsuzluklarindan biri, sedan sgirketin mali gucunun
yetebildigi policelerde bile reaslrans yapma ve prim devretme mecburiyetinde
kalinmasidir. Bunun yanisira, Kot-par reasuransi, bir tek riskin ne oldugunu
belirlemenin gug¢ oldugu branglar icin, dogal felaketler icin verilen teminatlardan
dogan sorumluluklarin azaltilmasi igin ve mesuliyet sigortalari gibi hasar
bayukligu ve frekansinin tespitinin zor oldugu branslarda vyararli oldugu
degerlendirilmektedir (Ozer, 2010b).

Eksedan (Surplus) Anlasmasi

Kotpar anlasmasindan farkli olarak, burada butin rizikolar reasuUrorlere
devredilmemekte, fakat sadece sigorta sirketinin saklama payini asan kisimlar
reasurorlere devredilmektedir. Boylece sirket, iyi olarak digundugu rizikolari
kapasite dahilinde kendisinde tutmakta, tutmadigi kismi veya tutmak

istemediklerini reaslrére devredebilmektedir. (Nomer ve Yunak, 2003)

Eksedan anlasma reastransinda, sedan sirket mali gicline ve teknik birikimine
dayanarak uzerine almig oldugu risklerin agirligina gore saklama payini belirler ve
anlasma kapsamina giren tum iglerin saklama payini asan kismini anlagsma

limitine kadar reasurdre devreder (Keles, 2007).

Eksedan anlagsmalarinin kot-par anlasmalarina gére en olumlu yonu, sedan
sirketin saklama payi miktarina karismayarak gereksiz yere reasurore prim devrini
Onlemesidir. Bu yonuyle kot-par anlagsmasinin en onemli eksikligi ortadan kalkmis
olmaktadir. Eksedan anlagmalarinin olumsuz yani ise, sedanin iyi rizikolarda daha
yuksek, kotu rizikolarda daha az saklama payi tutmasi, reasurorun iyi rizikodan
daha az, kotu rizikodan daha fazla pay almasini dogurmasidir. Bunun yanisira,

kot-par anlasmasinin aksine, sedan sirketin her bir policede kendi



konservasyonunu ayri ayri belirleyeceginden, idari masraflar yikselecektir (Ozer,
2010Db).

2.1.2.2. Bolusmeli olmayan (Non-Proportional) reaslirans

Bu otomatik reasirans turinde sigorta sirketi ile reasurérin akibeti birbirini takip
etmez; bunlardan biri sigorta konusundaki hasara maruz kalirken digeri hasardan
hic etkilenmeyebilir. Reasuror, ancak, orijinal hasarin belirli bir tutari gegmesi
halinde hasarla ilgilenir ve aldigi primin orijinal teminatin primi ile dogrudan iligkisi
yoktur (Nomer ve Yunak, 2003).

Bolusmesiz reaslransin en oOnemli Ozelligi, reasurorian sigorta bedellerinden
ziyade sigortali risklerin ugrayabilecegi hasarlarla ilgili olmasidir. Yalnizca
policenin ugrayacagl hasar Onceden belirlenmis bir miktari asarsa reasuror
sorumlu olmakta, sorumluluk ve hasar miktarlari arasinda orantili bir paylasma
olmadidi icin primlerin paylasiimasi da onceden tespit edilmis bir orana goére
yapilmamaktadir (Ozer, 2010b).

Sorumluluk, prim ve hasar, “hasar bedeli” Uzerinden paylasiimaktadir. Bu
reasurans turinde, hasar fazlasi ve hasar orani fazlasi olmak Uzere 2 tiri

bulunmaktadir.

Hasar Fazlasi (Excess of Loss) YOontemi

Hasar fazlasi reaslrans anlasmalarinin bolismeli reastrans anlasmalarindan en
baylk farki, sadece hasara iliskin bir anlasma olmasidir. Tek bir brans igin
olabildigi gibi birka¢ bransa birlikte de uygulanabilir ve 6zellikle kimul olugturan
hasarlarda ve katastrofik olaylarda, sigorta sirketinin korunmasi agisindan oldukca
etkili anlagsmalardir (TSRSB, 2010).

Bu anlagma turunde sigorta tutarina bakilmaksizin reasuror, sigortacinin saklama
payini gecen hasari belli bir limite kadar 6demek zorundadir. Diger bir deyisle,
reasurorin hasarla ilgisi ancak hasarin belli bir miktari (sedanin saklama payini)
asmasl! halinde baslar ve reaslrdor anlasmada belirlenmis olan alt ve Ust limit

arasinda kalan hasarlardan sorumludur.
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Toplam Hasar Fazlasi (Stop Loss) Yontemi

Aslinda hasar fazlasi anlagmasi’nin 6zel bir tirl sayilabilecek bu anlagma turiinde
reasurériin sorumlulugu, belirli bir stire (genellikle bir yil) icinde meydana gelen
hasarlar toplaminin belirli bir miktari veya hasar oraninin belirli bir yuzdeyi
gecmesi halinde ortaya ¢ikar. Bu sorumluluk da belirli bir miktar ya da ylzde ile

sinirladirihr (Nomer ve Yunak, 2003).

Toplam hasar fazlasi reasuransta, olay sayisina bakmadan, bir yil icinde saklama

payina isabet eden hasarin belli bir tutari gegmesi halinde devreye girer.

Bu anlasma 0Ozellikle hasar frekansinin birden ve beklenmedik bir sekilde artmasi
karsisinda sedanin devretmedidi risklerden (saklama payil) dolayl zarar verme
ihtimaline karsi kullanilan bir ydntemdir. Bir risk ya da olay sonucu ortaya gikacak
zarara karsi degil bir portfdyin tamaminin ugrayabilecedi zarara kargi sedani

koruma altina almaktadir.
2.1.3. Karsilikli is alig verisi (Reciprocity)

Sedanin reasuroére verdigi reasurans isi karsiliginda reasurérden aldigi reasirans
veya retrosesyon isidir. Diger bir deyigle, bir sirketin reasurans yoluyla devrettigi
ise karsilik ayni hacim ve nitelikte is istemesi sonucu karsilikl is alig-verisi dogar.
Burada amag, bir portfoydeki kota sonuglarin bir diger portfoydeki iyi sonuglarla
dengelenmesidir. Riskin etkin bir bicimde yayilmasi i¢in bu is alig-veriglerinin farkli
piyasalarda calisan ve farkli portfylere sahip sirketler arasinda yapilmasi

gerekmektedir (Nomer ve Yunak, 2003).
2.1.4. Pool anlagmalan

Verilen teminatin tamamen ya da kismen Uye sirketler tarafindan ortaklasa
paylasildidi sigorta ve reasurans dizenlemeleridir. Genellikle sigorta bedeli yiksek
ve hasar ihtimali buyuk olan rizikolarda, sigorta sirketlerinin bir araya gelip
aralarindan birini lider secerek ve saklama paylarini (konservasyonlarini) bir araya
getirerek reasurans piyasasina daha gugli ¢ikmalarina olanak saglayan Uyelik
sistemine “pool” adi verilir. Pool'in yaptigi islerde sigorta poligesi pool adina
duzenlenecegi gibi, ilk sigortaci durumunda olan sirket adina da duzenlenebilir.
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Pfeiffere gore bu anlasmalar, belli limitler icinde yeni tur tehlikeli rizikolarin
yayllmasi igin kullanilabilir. Pool anlagmalari sayesinde Uyeler hem genis bir
portféye katiimig hem de blyuk rizikolari tanima ve degerlendirme imkani bulmus
olurlar (Keles, 2007).
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3. OPTIMAL SAKLAMA PAYI
3.1. Saklama Payi Kavrami

Sigorta sirketlerinin, sigorta etmis oldugu riske iligkin olarak, reasurére
devretmeyip, Uzerinde tutmus oldugu kismi ifade etmektedir. Sedan sirketlerin
saklama paylari, ilgili sigorta brangina, riskin olgusine, sedan girketin mali gliciine
ve diger bircok faktore baglh olarak degisebilmektedir. Bunun yani sira, ayni brang
icerisinde dahi sedan sirketin saklama payl miktari veya orani, ornegin riskin
derecesi gibi, birtakim olgllere bagh olarak degisebilmektedir. Sigortacinin
uzerinde tutacagi risk miktarina saklama payr ya da konservasyon (retention)

denilmektedir.
3.2. Optimal Saklama Payinin Belirlenmesi

Sigorta sirketinin reasitransa basvurmasinin ana nedeni kendi Uzerinde tuttugu

riskin zararindan, mali sikintilarindan ve iflastan koruyabilmektir.

Saklama payinin belirlenmesi konusunda, sedan sirket, bir yandan daha ¢ok primi
konservasyonunda tutmak, bir yandan da portféyinl, meydana gelen hasarlardaki
dalgalanmalara karsi korumak ikilemi icindedir. Bu konuda standart bir formal
ortaya konulmasa da bazi genel ilkelerden bahsedilebilir. Sunu da hemen
belirtmek gerekir ki, ayni ozellikte portfoylere sahip sigorta sirketlerinin bile gesitli
etkenlere verdikleri 6znel bnem ayni olmayacagindan saklama payi duzeyleri de
farkhlik gosterecektir  (Alanya, 1991; Nomer ve Yunak, 2003).

Bir sedan sirketin saklama payini tespit ederken goz 6niune almasi gereken

faktorler;

o Portféyln buyuaklaga, prim geliri ve portfoy karlihgi,

o Portfdy yapisi, portfoy dagilimi, hasar ihtimali ve hasar tecribesi,

o Hasar buyuklugu, hasarlarin sikligi ve sigortacinin hasar igindeki payi,
o Sirketin finansal gucd,

° Yatirim politikasi,

o Reaslrans maliyeti,

o Reasurans politikasi ile ilgili uzun vadeli planlar
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olarak siralanabilir (Friedlos et al., 1997).

oy

Tum bu parametrelerin agirliklan sirketten sirkete degistiginden, saklama payi
rakamini herkes tarafindan kabul edilebilen bir formul yardimiyla tespit etmek
kolay degildir. Ancak, sigortacinin fon ve rezervi fazlaysa, prim oranlarinin genel
seviyesinde bir artig gozleniyorsa ve portfoy icinde buyuk hasarlarin agirhigr az ise

saklama pay! miktari da o kadar bayuk olmaktadir (Keles, 2007).

Optimal saklama payi konusunda sedan sirketin stratejisi, Uzerine aldidi risklerin
degerlendirmesini yaparak, hasar olasiliginin yuksek oldugu risklerin saklama
payini kisittamak, hasar olasihginin dasuk oldugu risklerin saklama pay!i seviyesini
mali gucl cergevesinde belirlemek olacaktir. Bu noktada sedan sirket agisindan
dikkat edilecek konu, saklama payinin yuksek tutulmasi halinde buyuk bir hasarin
meydana gelmesi sigortaciy1 blyik kayiplara ugratacagi gibi saklama payinin

duguk tutulmasi ise sigorta sirketinin gereksiz prim kaybina yol agacaktir.

Temel olarak sigorta sirketi ddeyecedi hasarlarin dagiliminin beklenen degerini
prim olarak topladiginda basa bas durumunda kalmasi beklenebilir. Ancak
topladigi primlerden elde edecek oldugu kazang¢ orani (guvenlik ylklemesi) ve
yukumlalUklerini yerine getirebilme orani primlerin hesaplanmasinda oldukga

bayluk dnem tagimaktadir.

Sonug olarak, dogru ve kesin bir saklama pay1 hesaplamasinda kabul gérmus bir
formul yoktur. Sigorta sirketlerinin, mali aracglari ve portféylinin o6zellikleri
bakiminda belirlenmis bir hacmi vardir. Bu hacmin saklama pay! hesaplamasinda
rolu buyuktur. Saklama payi hesabi sirketin karhligini ve 6deme gucunu etkileyen
onemli bir faktérdur. Sirketin sermayesi, aktifler toplami, serbest rezervleri, likitide
durumu ekonomik agidan guclulugu ile dogru orantihdir. Ekonomik guce sahip
sirketlerin, bayuk risklerin meydana gelmesi durumunda, buyuk sarsinti gegirme
olasiliklari, kuguk portfoylu sirketlere oranla ¢ok daha dusuktur. Boylece, buyuk
prim getiren bUyuk ve riskli islerde saklama payi oranlarini daha ytuksek miktarda
tutarak dislk saklama payinin sebep olacagi prim kaybini énlemis olurlar (Ozer,
2010a).

Saklama payinin optimal seviyede belirlenmesi sedan ig¢in buylik 6nem ifade

etmektedir. Optimal saklama payini belirlemenin birgok yolu vardir. Bunlardan ikisi,
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sigortacinin faydasini maksimize edecek bicimde ya da sigortaci igin iflas
olasiligini minimize edecek bigimde optimal saklama payinin belirlerlenmesidir
(Centeno, 2002; 2004). Bu iki yontem diginda Cai ve Tan (2007), VaR ve CTE risk

Olcumlerini kullanarak optimal saklama payini belirlemiglerdir.
3.2.1. Fayda kurami

Genel olarak sigortacinin Ustel fayda fonksiyonu temelinde kararlar aldigi
varsayilir. Ustel fayda fonskiyonu, B>0 olmak Uzere u(x) = —exp{—Bx} bigiminde
ifade edilir. Risk bir yillik periyot seklinde dusunuldiginde sigortacinin vyil

sonundaki varligi,

U+P—38(d)—X (3.1)

seklinde olacaktir.

Burada U sigortacinin yil basindaki varli§i, P sigortacinin riski karsilamak icin
aldigi prim, &(d) reasurans primi ve X; sigortaci tarafindan 6denen hasar tutarini

gOsteriyor.

Amacimiz, sigortacinin yil sonundaki varhgini ve beklenen faydasini maksimize
eden saklama payini bulmak. Burada U ve P saklama payina bagl dedgildir.
Oyleyse amacimiz, —exp{Bd(d)}E[exp{BX;}]’y1 maksimize etmek olacaktir
(Dickson, 2005).

Ancak sigorta sirketleri kendi fayda fonksiyonlarini bilemedikleri ve de
matematiksel olarak ifade edemedikleri i¢in fayda teorisi pratikte uygulama alani

bulamamaktadir.
3.2.2. iflas ve artik siireci

Waters, Gerber, Centeno, Hesselager iflas olasiliginin reasiransa olan etkisi ile
ilgili calismalar gergeklestirmiglerdir. Bu ¢alismalar daha ¢ok duizeltme katsayisinin

reaslransa olan etkisi Uzerine yougunlasmislardir (Centeno, 2002).
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Klasik risk modeli altinda, artik sureci {U(t)}»o

Ult)=u+ct—S(t),t=>0 (3.2)
u: t = 0 anindaki baglangi¢c sermayesi,

c: surekli olarak 6denen yillik prim miktari,

S(t): (0, t] araligindaki toplam hasar miktarini géstermektedir.

S(H) =X; +X; + X3+ -+ Xy

N(t): (0,t] araliginda meydana gelen hasar sayisi,

X1, X2, X3, ..., Xn(p: Negatif olmayan hasar miktarlar,

U(t): t anindaki artik’1 ifade eder (Kaas et al., 2001).

Sigortacinin sermaye islemlerini tanimlayan uygun bir model bulabilmek igin

oncelikle birtakim varsayimlarin yapilmasi gerekmektedir.

o Sigorta sirketinin portfoydnun belirlenen zaman araliginda degismedigi,
donem igindeki prim gelirlerinin sabit oldugu varsayilmaktadir.
o Odenen hasarlar digindaki masraflar ve prim geliri disindaki gelirler yok
saylimaktadir.
o Toplam hasar miktari {S(t), t = 0}
- {X1,X,, X3, ... } hasar miktarlarinin resgele badimsiz degiskenler oldugu,
- {N(t),t = 0} A parametresi ile Poisson dagildigi,
- {X1,X5,X3, ...} ve {N(t),t = 0} nin birbirinden bagimsiz oldugu varsayimi
altinda,

- S(t) = Zf]:(? X; tanimi ile birlesik Poisson dagildigi varsayiimaktadir.

Birlesik Poisson artik siireci

Hasarlarin poisson silirecine uydugu varsayildiginda, [0,t] araijinda meydana

gelen hasar sayisi N(t), At parametresi ile Poisson dagilimina sahip olur.
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Hasar zamanlan T, < T, <-- ise ardisik hasarlar arasindaki bekleme zamanlari
W, =T;,,W, = T, —T,,..olur. Poisson sureci varsayimindan dolaylr bekleme

zamanlari bagimsiz ve ayni dagihmhdir ve dagilimlari A ile Usteldir.
N(t)~Poisson(At)

S(t), At parametresi ile birlesik poisson dagilimina sahiptir.

E{S(t)} = ME{x} (3.3)
Var{S(t)} = ME{x?} (3.4)
Ayrica t yillik bir periyotta [s,s + t] araliginda meydana gelen toplam hasar
S(s+t) — S(s), At parametresi ile duragan birlesik poisson dagilimina sahiptir.

U(t) =u+ct—S() (3.5)
E{U} =u+ct—E{s(t)} =u+ct—ME(X) =u+[c—AEX)]t (3.6)

E{U(t)}, tye gbre dogrusaldir ve dogrunun egimi yillik prim ile yilik beklenen

toplam hasar arasindaki farktir.

c > AE(x) ise lim.,. E{U(t)} = = olur. Yani uzun vadede iflas gézikmuyor, kisa

vadede iflas s6zkonusu olabilir.
c; AE(x) ve u’ya gore azalan bir fonksiyondur.

Bilesik Poisson siireci modelinde diizeltme katsayisi ve iflas olasiligi

iflas olasiliginin belirlenmesi igin kullanilan en yaygin model sermaye sirecinin
temelini olusturan toplam hasar miktari ile toplam prim arasindaki farkin

iligkilendirildigi duzeltme katsayisinin kullanildigi modeldir.

R: Poisson hasar surecinde duzeltme katsayisi

p: Reasiirér glivenlik yiikleme katsayisi ve 1 + p = FC(X) olarak tanimlanir.

A+ cR = AM,(R) olarak tanimlanan esitlikten R icin tek ve sifirdan farkli ¢ozimu

olarak tanimlaniyor (Kaas et al., 2001).
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145 .R=M(R), ¢ = (1+ p)AE(X) olur.
Ornek olarak hasar dagiliminin (stel (exponential) B parametresi ile dagiimasi

halinde duzenleme katsayisina bakacak olursak,

B

M (t) = % olacaktir. O halde 1+ (1 + p)%R =

ve R =22 olacaktir (Kaas et
1+p

al., 2001).

Hasar dagiliminin Ustel (exponential) dagilmasi halinde ¢ézumu vardir. X'in diger
dagilimlart icin R, duzeltme katsayisi cesitli sayisal ¢ozumleme yontemleriyle
bulunabilir. Hasar dagiliminin Gstel dagilmamasi durumunda R i¢in kapali bir ifade

yazilamamaktadir.

Duzenleme katsayisi R ile iflas olasiligi ¢(u) arasinda,
—Ru
o) = m seklinde bir iliski s6z konusudur. Burada,

T: iflas zamani
u: Baglangi¢ sermayesi
¢@(u): iflas olasiligini géstermektedir.

Ayrica buradan da anlasilacagl gibi dizenleme katsayisi arttikga (R T), iflas

olasiligi @(u) | disecektir.

Baslangic sermayesinin sifir oldugu ve hasar miktarinin Ustel dagildigi istisnai
durumlar disinda yukaridaki esitlikteki payday! hesaplamak mumkin degildir. Bu
nedenle esitlik yerine esitsizlikler kullanilabilir. u(t), T < « igin negatif deger almasi

ve paydanin biri agsmasi ile esitlik,
o(u) < e Ru (3.7)
ifadesine donuismektedir.

Reausuransin iflas olasiligi Gzerindeki etkisini inceleyen Gerber, Waters , Centeno
ve Hesselager reasuransin duzeltme katsayisindaki etkisi Uzerine yogunlagmistir.

Bu calismalar sonucunda dlzeltme katsayisini maksimize eden reasurans
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yonteminin ve saklama payinin belirlenmesi ile iflas olasiliginin Ust limitinin

minimize edilecegi anlasiimistir.
3.2.3. Genel risk olglimleri

Genel risk olgimleri sigorta ve finans sektorlerinde her gegen gin daha fazla

onem kazanmaktadir.

Tutarh risk olgumleri konusundaki makalesi ile yeni bir bakis agisi kazandiran
Arztner (1999), pek cok yazara ilham vererek bu gorusiu gelistirmelerine 6ncilik
etmigtir. Son dénemde yeni pazarlar ve Urlnlerdeki gelismeler, yeni tip risk
Olcumlerinin gerekliligi (kredi riski, operasyonel risk gibi), uygun risk yontemleri ve

risk yonetme tekniklerinin dnemini artirmigtir (Balbas et al., 2009).

Bu baglamda VaR ve CTE gibi risk olgimleri akademisyenler arasinda son
zamanlarda buyuk ilgi olusturmustur. Banka ve sigortacilik sektoriunde pazar
risklerini belirlemede, portfdy optimizasyonunda, sermaye yeterliliginde vb islerde
yogun olarak kullaniimaktadir. Ornekleri; Artzner vd., Basak ve Shapiro, McNeil
vd., Cai ve Li, Inui ve Kijima, Yamai ve Yoshiba tarafindan verilmistir (Cai et al.,
2008).

19



4. VaR VE CTE iLE OPTIMAL SAKLAMA PAYI
4.1. Girig

Son yillarda finansal alanda yasanan gelismeler, risk yonetimini olduk¢ga 6nemli
hale getirmistir. Finansal alanlardaki gelismelere paralel olarak risk ydnetimi

konusunda da VaR ve CTE gibi gesitli risk dlgimleri geligtirilmigtir.

Bu risk dl¢gumlerini kullanarak optimal saklama pay! konusunu arastiran Cai ve Tan
(2007), toplam hasar fazlasi reastrans yontemini kullanarak beklenen prim ilkesi
altinda, sigortacinin toplam édemesini VaR ve CTE risk Olgimleriyle minimize
ederek, optimal saklama payini hesaplamistir. Ayrica optimal saklama payinin
sadece hasar dagihimi ve reasurorin guvenlik yukleme katsayisina bagl
oldugunu, CTE risk Olgiminin VaR’a goére daha etkin bir dlcim oldugunu

belirtmislerdir.

Cai ve Tan (2007)’in ¢calismasina ek olarak, Tan vd. (2009) optimal saklama payi
konusunu 17 farkh prim ilkesi icin arastirmiglardir. Ayrica toplam hasar fazlasi
reasurans yonteminin yanisira kot-par reasurans yontemini incelemis, VaR ve
CTE risk Olgimleri altinda anlaml bir optimalitenin ve analitik ¢6zUmun varhdini

gostermistir.

VaR ve CTE ol¢umleri igin optimal saklama payl hesaplanmasinin ayrintilarina
gegcmeden 6nce, uygulamada kullanilacak toplam hasar fazlasi yontemine iligkin

temel tanim ve esitliklerin gosterilecektir.

X, sigortacinin toplam hasar miktarini belirten negatif olmayan bir degisken olsun.
Dagilim fonksiyonu F,(x) = Pr{X <x}, yasam fonksiyonu Sx(x) =Pr(X> x)
olmak Uzere, beklenen degeri E(X) >0 olsun. Burada X; sedanin hasar
degiskeni ve Xy ise reasurorun hasar degiskeni olsun ve saklama payi d > 0 olmak
uzere X; ve Xy igin,

<
XI={X,X_d

0 Xoq =XAd (4.1)

ve
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0, X<d _ .
Xe={y _d xag=K-Ds (4.2)

bigiminde elde edilir. Burada (a), = max{a, 0} ifade etmektedir.

Toplam hasar fazlasi anlagsmasinda reasuror, saklama payini asan X — d miktarini
Oder. Bu da gosteriyor ki reastror, saklama payinin Uzerindeki riskleri absorbe
ederken ayni zamanda sigortaci da potansiyel buylk bir riskten saklama payini

sinirlayarak etkili bir sekilde korunmus olur.

Riski Uzerine alan reasuroére, sedan tarafindan reastrans primi 6denir. Reasurans
primi 8(d) = (1+p)m(d), p>0 olmak Uzere kismi yilkleme katsayisini

gOstermektedir ve 11(d) ise toplam hasar fazlasi net primini gosteriyor (Cai, 2004).
m(d) = E[Xg] = E[(X— )] = [} Sx(x)dx (4.3)

Saklama pay! buyudukce reasurans primi azalacagindan, 1(d), d’nin azalan
fonskiyonudur. Sedan acisindan toplam o6deme T, devredilmeyen hasar ve

reasurans priminden olusur (Cai and Tan, 2007).
T= X;+ 6(d) (4.4)
4.2. VaR ile Optimal Saklama Pay

Riske maruz deger (VaR), belirli bir zaman araliginda ve belirli bir olasilik
dizeyinde, beklenen maksimum zarar miktarini 6lcen ydntemdir (Artzner et
al.,1999).

Riske maruz deger, bir mali kurulusun ya da firmanin risk durumunu bir butin
olarak ortaya koyabilen, klasik risk élgiimlerine kiyasla anlasilmasi daha kolay olan
ve risk tutarlarini riskin meydana gelme olasiligiyla iliskilendirerek ifade edilebilen

bir 6lciim olarak bilinmektedir.
Riske maruz degerin faydalari,

e Tek bir rakamla toplam portfoyun riski hakkinda énemli seyler sGylemesi,
e Anlasilmasi kolay bir yontem olmasi,

e “isler ne kadar kétiiye gidebilir’ basit sorusunu sormasi,
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e Kurumlarin piyasa riskleri kargisinda tutmalari gereken minimum sermayenin

hesaplanmasinda temel olusturmasidir.
Ancak diger yandan;

e Gecmis dénemdeki verilerin gelecekteki gelismeleri temsil etme glcunun zayif
olabilmesi,

¢ VaR modelinin varsayimlarinin sapmali sonuglara yol agabilmesi,

e Modellerin olaganustu olaylar nedeniyle ortaya cikabilecek riskleri dikkate
almamasi,

e Modellerin kullaniminin ileri tecribe ve bilgi gerektirmesi
nedenleriyle de kullanicilar agisindan sakinca olusturmaktadir.

VaR, X bagimsiz degiskeni olmak lUzere (1 —a) glven arahdinda (0 <a< 1)

asagidaki gibidir;

VaRy(0) = inf{x: P{X > x} < o} = inf{x: P{X<x}>1—-a}. Yani Xin 100(1— q).
yuzdesine karsilik gelir. Bu ylzden, her x <VaRx(a) ve P{X>x}>a igin
P{X > VaRyx(a)} < a olarak tanimlayabiliriz.

Eger X, [0, ) araliginda birebir strekli dagilimli ise VaRx(a) asagidaki iki denklem

icin tek ¢ozumddar.

P{X > VaRx(a)} =a

(4.5)
P{X<VaRy(a)}=1-a
Ayrica
VaRy(a) = Sy'(a) = Fx1(1 — a). (4.6)
Sigortacinin devredilmeyen hasari ve toplam ddemesi i¢in VaR,
VaRy, (d, @) = inf{x: P{X; > x} < a}

4.7)

VaR(d, o) = inf{x: P{T > x} < o}

seklinde olacaktir.
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Yontemin basitligi VaR icin bir avantajdir. Eger herhangi bir risk igin VaR degeri
biliniyorsa, bu degeri asma olasiliginin a’dan daha buylk olamayacagi
sOylenebilir. Bu acidan a parametresi hosgorilebilir risk olasiligi olarak
aciklanabilir. Pratikte, a genellikle %5 gibi kiglk bir deger olarak secilir. VaR
OlcUsunun sakincasi, VaR degeri sigortaci toplam 6demesi igin esik degeri ifade
eder ancak bu esik deger asildiginda ne olacagi hakkinda bilgi vermez. (Cai and
Tan, 2007).

Ik olarak devredilmeyen hasar X,'nin yasam fonskiyonu,

B {sx(x), 0<x<d,
Sx, =

0, x=>d. (4.8)

Yukaridaki sonug dogrultusunda, eder 0 < a < Sx(d) ya da 0 < d < Sy~ *(a) ise,
VaRy, (d,0) = d;

eger a > Sy(d) yada d > Sy~ ' (a) ise,
VaRy, (d, @) = Sx~*(a) olur,
X icin VaR degerine bakildiginda,

d, 0 <d< Sy Ha),

1 1 (4.9)
Sx “(a), d > Sx "(a).

VaRy, (d,a) = {

olacaktir.

Daha o6nced > 0 olacagini belirtmistik. X; rastgele degiskeni 0<X;<d

arasindayken, her a € (0,Sx(d)] igin VaRy (d,a) = d olur.

Toplam édeme icin VaR degerine bakildiginda,

VaRr(d, a) = VaRy,(d, a) + &(d) (4.10)
olacaktir (Cai and Tan, 2007).

Burada VaRy (d,a); d’'nin artan bir fonksiyonu iken, &(d) ise d’'nin azalan bir
fonksiyonudur. Bunlari biraraya getirildiginde VaRr(d,a) icin asagidaki esitlik

bulunur.
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Oneri 4.1:
Herd > 0 ve 0 < a < S¢(0) igin,

d+93(d), 0 <d <S¢ *(a),

Sx (@) +3(d), d > Sx~*(a). (4.11)

VaRT(d, G) = {

VaRy, (d, a)’da oldugu gibi VaR1(d, a)’'da da d > 0 igin a € (0,Sx(d)] seklindedir.

Bu boélimin temel sonucu olarak asagidaki esitlik gosterilebilir (Cai and Tan,
2007).

« 1
pr = o (4.12)

Bu esitlik optimizasyon problemlerinin ¢éziminde 6nemli bir rol oynayacaktir.
Asagidaki teorem VaR optimizasyonundaki optimal saklama payinin varlhigi igin

gerek ve yeter kosullari belirtiyor (Cai and Tan, 2007).
Teorem 4.1:

a) VaRp(d*,a) = mingso{VaRt(d, a)} esitligindeki optimal saklama payi d*, yalniz

ve yalniz,
a < p* < Sx(0) (4.13)
Sx_l(a) = Sx_l(p*) + 6{5)(_1(9*)} (4.14)

durumunda var olur.

b) Eger optimal saklamayi var ise 0 zaman,

d* =Sy (p") (4.15)
ve toplam édemenin VaR’l ise

VaRr(d*,a) = d* + 6(d") (4.16)

olacaktir.
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ispat 4.1:

a) (4.11)den de gorilecegi gibi VaRy(d,a), d € (0,~) araliginda surekli ve
d € (Sx'(a),~) araliginda azalan bir degerdir. Ayrica p* < Sx(0) iken, d € (0,d,)
araliginda d + 6(d) azalan; d € (dy, «) arahdinda artan bir fonksiyondur. Burada
Sx 1(p*) > 0 ve fonksiyon minimum degerini d, noktasinda d, + &(d, ) degeri ile
alir. Dolayisiyla eder (4.13) ve (4.14) gegerliyse 0 < d, < Sy '(a) ve minimum
deger olan d, +&(d,), d € (0,~) araliginda VaR;(d,a) i¢in de gegerlidir. Bu

yuzden d, > 0, optimal saklama paydir.

VaR(d, «)

Syt (@) +0(d)

d+ o(d)

(}“4_()‘((}“) ........ -

0 d =55

burada ,*—_1
P —1¥p

Sekil 4.1. VaR optimizasyonu (Cai and Tan, 2007)

Bunun tersine, eger (4.13), a > p* sartinl saglamaz ise, o halde d, > Sy *(a) ve
VaRr(d,a), d = = iken Sy '(a)’nin sinirl degeri d € (0,«) aralaginda azaliyor
olacaktir, bu nedenle en optimal saklama pay! d* var olmayacaktir; eger (4.13)
p* = Sx(0) sartini saglamaz ise, bu halde d, = 0 ve tekrar VaRy(d, a), d = « iken
Sx (o) sinirli degeri ile, d € (0,«) araliginda azaliyor olacaktir, bdylece optimal
saklama payr d* var olmayacaktir; eder (4.13) saglaniyor ancak (4.14)
saglanmiyor ise, bu halde infys,VaRt(d,a) = Sx*(a), ancak dyle bir d* > 0 degeri
VaRp(d*,a) = Sx*(a) igin yoktur. Bu nedenle, hem (4.13) hem de (4.14), en

optimal saklama payi d* > 0 degerinin var olmasi igin gereklidir.
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b) En uygun (optimal) saklama pay! d* > 0 varsa, (a)'nin kanitindan d* = d,, igin
VaR’in en diusuk degeri (0, «) aralidinda d, + &(d, ) olacaktir.
Aciklama 4.1:

Yukaridaki sonuglarin bazi pratik dnemlerini vurgulayacak olursak; ilk olarak (4.13)
ve (4.14) digerlerine gére daha kolay dogrulanabilir. ikinci olarak, optimal saklama
pay! acik ve hesaplamasi kolaydir. Uglincli ve son olarak, eger saklama payi var

ise, sadece varsayilan hasar dagilimi ve kismi guvenlik katsayisina baghdir.

Asagidaki sonug, (4.19) daki optimal saklama payinin varligi i¢in gerekli sartlari

verir.

Sonug 4.1:

(4.19) daki optimal saklama payi d* > 0 varsa, ancak (4.13) ve

Sx'(@) = (1 + p)E[X] (4.17)

durumlarinda kabul edilir ve optimal saklama payl ve minimum VaR, (4.15) ve

(4.16) da verildigi sekilde hesaplanir.
Sonug 4.1’in ispati:

(4.14), (4.17)yi dogrulamak icin yeterlidir.

Sy Ha) = (1+p) fosx_l(p*) Sx(x) dx+ (1 +p) ™ {Sx "(p")}
(4.18)

Sx M) =Sy (P)+ (1 +p) m{Sx (P}

Bu sekilde (4.14) saglanir.
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VaR-optimizasyonu

Sigortaci agisindan bakildiginda, tedbirli bir risk yoneticisi toplam zarar T'yi
muimkin oldugunca kuglk gérmek isteyecektir. Bu bize saklama payini optimal

duzeyde aramak igin asagidaki optimizasyon kriterine goturecektir.
VaR — optimizasyonu: VaRy(d*,a) = mingso{VaRt(d, a)} (4.19)

Sigortacinin toplam 6demesinin VaR degderini, a risk hosgoru duzeyi i¢cin minimize
ederek optimal saklama payini d* hesaplamamizi saglar. Bu yontem VaR-

optimizasyonu diye adlandirilir (Cai and Tan, 2007).
4.3. CTE ile Optimal Saklama Payi

Artzner vd. (1999) tarafindan geligtirilen bir model olan kogullu riske maruz deger,

VaR olgimune getirilen elestirilerden yola ¢ikarak tasarlanan bir modeldir.

CTE, temel olarak potansiyel kaybin riske maruz degeri astigi beklenen kayip
olarak tanimlanmaktadir. Bu da potansiyel riskin esik degerini astiginda,
yasanabilecek riskin beklenen boyutunu agiklar ve right-tail-risk (sag kuyruk riski)

igin 6nemli bir 6l¢ct vermektedir.

Kuyruk zararlarinin siddetini ortaya koymak acisindan CTE, VaR’dan daha etkili
bir risk olgumudur. CTE, VaR’a kiyasla dagilimlarin kuyruk bolumlerindeki

zararlara daha duyarl bir alternatiftir.

CTE tutarl bir risk élgima icin arzu edilen butlin 6zellikleri saglamakta ve ayni
derecede guvenli olan VaR’'dan daha ihtiyatl bir risk 6lgimu temin etmektedir. Bu
nedenle bir ¢cok uygulamada CTE, VaR’a gore daha ¢ok tercih edilmekte, sigorta
ve finans literaturunde son zamanlarda gittikce daha fazla dikkat gekmektedir (Cai
and Li, 2005).
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hasar dagilimi X

/

CTE(a) = E[X

X > VaRy(a)]

o olasihg

I

VaRx(:(r:) = S‘{,—l({flj) = P:{l(l — a-)

Pr{X >VaRx(a)} =a < Pr{X <VaRx(a)}=1-—a

Sekil 4.2. VaR ve CTE karsllastirmasi (Cai and Tan, 2007)
Artzner vd. (1999)'a gére CTE asagidaki gibi ifade edilir,

CTEx(a) = E[X| X = VaR,(a)]
(4.20)
CTEx(a) = E[X| X > VaR,(a)]

Eger X surekli bagimsiz degisken ise yukaridaki iki esitlik Ozdestir. Ayrica
yukaridaki esitlikten de anlasilacagi gibi CTEx(a) = VaR,(a)’dir. Daha da énemlisi

riskin surekli oldugu kosullar altinda, CTE daha tutarli bir risk élgimuaddr.

CTE icin sigortacinin devredilmeyen hasari ve toplam maruz kalacagi zararini

yazacak olursak,
CTEx,(d, @) = E[X;| X; = VaR, (d, )] (4.21)
CTEr(d, @) = E[Xy| Xt = VaRg,(d, a)] (4.22)

seklinde olacaktir.
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CTE-optimizasyonu

Saklama payini optimal dizeyde aramak igin ikinci olarak asagidaki CTE-

optimizasyon kriteri kullanilabilir.
CTE — optimizasyonu: VaR(d, @) = mingso{CTE1(d, a)} (4.23)

CTE-optimizasyonundaki optimal saklama payi d, sag kuyruk riski i¢in dnemli bilgi
vermektedir. Ozellikle asiri olaylarin beklenen kaybini minimize etme konusunda

ilgi cekici 6zellige sahiptir (Cai and Tan, 2007).

CTE-optimizasyonu igin optimal saklama payini (4.23) dusundugumuzde, CTE’nin
toplam zarari (4.4), (4.22) ve (4.10) ile asagidaki sekilde olusacaktir:

CTEr(d, @) = E[X; + &(d) | X; + 8(d) = VaR(d, a)] = CTEx,(d, &) + &(d)
(4.24)

Ayrica,
CTEx,(d, &) = E[VaR, (d, o) + X; — VaR, (d, @) | X; > VaR, (d, )]

f\;oaRXl (d0) Sx () dx (4.25)
Pr{X>VaRy, (d,a)}

CTEx,(d,a) = VaRy, (d,a) +

0 < VaRy, (d,a) < d, (4.8) ve (4.9)'dan takip edilirse,
0, 0 <d < Sg'(a)

Fras,ae S5 08X = fyapy a0 Sx (0 = fits  Sx (0, d > S5 (@) (4.20)
ve
Pr{X; = VaRy,(d, @)} = Pr{X; = VaRg, (d, o)} + Sx,(VaRy,(d,a))

{ Pr(XI = d) + le(d), 0<d < S)Zl((])

Pr(X; = S5 (@) + Sy, (S3 1 (@), d > S3' (@) wom

Pr(X>d), 0<d < Sx'(a)
B {SX(Sgl(a)) =a, d> Sz'(a)

elde edilir.
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Boylece, (4.24)-(4.26) ve (4.11)'i birlestirerek, CTEt(d,a) igcin agagidaki ifade

yazilabilir.

Herd > 0 ve 0 < a < Sg(0) olmak Uzere,
d+8(d), 0<d<Sg(a)

4 S¢(dx, d > Sgi(a)

CTEr(d,a) = Sxt(a) +8(d) + %fs;(l(a)

(4.28)

Aciklama 4.2:

d > 0 iken, CTEr(d,a) her a € (0,Sx(d)] igin aynidir. Eger 0 <d < Syx'(a) ise
VaRy (d,a) =d ve VaRp(d,a) =d+8(d). Dolayisiyla 0 <X;<d ve 0<T<d+
0(d) durumunda, X; > VaRy, (d,a) ve T > VaRr(d, a) gegerli olmaz. 0 < d < Skt (a)
igin CTE7(d,a) = VaRp(d,a) ve d > Sy!(a) igin CTEr(d,a) > VaR(d,a) olacaktir
(Cai and Tan, 2007).

Teorem 4.2:
a) (4.23) esitiliginde saklama payi d > 0, yalniz ve yalniz:

0<a<p<Sx(0) (4.29)

durumunda vardir.

b)  Yine (4.23) esitligindeki optimal saklama payi d > 0 varsa,

d = Sgi(p"), eder a < p*, (4.30)
ve

d > Sx(p"), eger a = p* (4.31)
olacaktir.

ispat 4.2:

a) (4.28)den de goruldigu gibi CTEt(d,a), d € (0,) arahginda sureklidir.
Ayrica p* < Sx(0) iken d+&(d), d € (0,dy) araliginda azalan bir fonksiyon ve
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d € (dy, ©) araliginda artan bir fonksiyondur. Burada d, = Sx*(p*) > 0. Buradan

d’ye gore diferansiyel alinirsa,
d _ d
2 (SK1(@) +8(d) + 3 f1 ) Sx(0lx) = (5= (1 + p)) Sx(d) (4.32)

olacaktir.

Boylece (4.29), 0 <d, < Sx'(a)'y! ifade eder ve a<p* ise Syx'(a)+d(d)+

%fsd_l(a) Sx(x)dx fonksiyonu d’de artan bir fonksiyondur. Bundan dolayi, eder a <

p*, CTE7(d, @) minimum degerine d, = d = Sx1(p*) esitliginde ulasir ve minimum
degeri d, + 6(d,) olur, burada d, > 0 en uygun (optimal) saklama payidir. Ayrica
eger a = p* esitliginde ise yine CTEr(d,a) minimum degerine d, = d > Sg'(p*)
esitliginde ulagir ve minimum degeri d, + 8(d,) olur. Sonug olarak optimal saklama

payl duruma gére d > d, > 0 seklinde olur.

Bunun tersine, eger (4.29) igin a > p* gegerli olursa o zaman d, > Sx*(a) ve

d

azalan fonksiyon Sgl(a)+6(d)+§fs)_(1(a)sx(x)dx olur. Bu yuzden CTEt(d, ),

d

d € (0, ) arali§inda azalan ve Sg!(a) + éfs;(l(a) Sx(x)dx limitiyle minimum olur.

Egder (4.19)daki optimal saklama payl yoksa ve (4.29)daki ifade p* = Sx(0)
seklinde ise d, =0 olur ve d>0 olacak bir saklama payindan (4.31)den

bahsedilemez.

b) (4.23)deki saklama payi d varsa, yukaridan elde edilen,

do = d > Sy (p*) egera < p* (4.33)
ve
d > Sx(p*) egera = p* (4.34)

seklinde olacaktir (Cai and Tan, 2007).

Ornek 4.1: a = 0.1, p = 0.2 ve X'in E(X) = 1000 ile tstel dagildigini varsayalim. O
zaman Syx(x) = e™%001X x > 0; Sy!(x) = —1000logx,0 < x < 1 ve S,(0) = 1. Ayrica
pP*=0.83>a=0.1 ve Sz'(a)=—-1000loga = 2302.59 > (1 + p)E[X] = 1200

31



oldugundan hem (4.13) hem de (4.17) saglanir. Buradan en uygun (optimal)
saklama payi d* mevcuttur ve d* = Sy~ *(p*) = 1000 log(1 + p) = 182.32 olacaktir.

Ornek 4.2: Bir énceki érnekteki gibi, a = 0.1 ve p = 0.2 fakat X'in Pareto dagildig

2000
X+2000

varsayimi altinda Sy (x) = ( )3,x > 0 ise Sx(x) = 2000x~1/3 — 2000,0 < x < 1

olacaktir. p*=083>a=01 ve Sg!(a)=2000a"%3—2000 = 2308.87 >
(1+ p)E[X] = 1200 oldugundan hem (4.13) hem de (4.17) saglanir ve en uygun
(optimal) saklama payi1 d* = Sy~ '(p*) = 125.32 olacaktrr.

Aciklama 4.2:

Yukaridaki iki ornekte de hasarlarin (X) ortalamasi ayniydi. Pareto dagilimi agir
kuyruklu bir dagilimdir. Bu da pareto dagihiminin Ustel dagilima gore daha daha
blylk kayiplara neden olacadi anlamina gelir. Sonug¢ olarak pareto dagilimi icin

elde edilecek optimal saklama payi, Ustel dagilima gore daha dusuk olmalidir.

CTE optimizasyonu VaR ile karsilastiriidiginda, en uygunluk kosullar
cercevesinde CTE daha az kisitlayicidir. Ancak her iki optimizasyon yéntemi de

ayni optimal saklama payini verir.

Reasurorin, ylukleme katsayisi p’'yu artirmasi, sedan agisindan daha pahali bir
risk transferi anlamina gelir. Dolayisiyla, sedanin saklama seviyesini yukselterek
daha fazla risk Gstlenmesini saglar. p — « iken d = Sg*(p*) — « olacaktir. Bdylece

sedan riskini reasire etmez.

Reasurorun guvenlik yukleme katsayisi arttiginda saklama payi seviyesinin nasil

degistigini gormek icin asagida iki drnek verecek verilmigtir.
Ornek 4.3: a = 0.1, p = 2.7 ve X'in Ustel dagildigi varsayilsin.
S31(@) = (531 (P) + (14 0) [y Sx()dX) = =5.75 < 0.

Dolayisiyla, en uygun (optimal) saklama payi d*, (2.6) kosulunu saglamadigi igin
mevcut degildir. Ancak en uygun (optimal) saklama payi d, p = 0.27 > a iken

d = Sx'(p*) = 1308.33 olacaktir.
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Ornek 4.4: Yukaridaki érnekte oldugu gibi; a = 0.1, p = 2.7 ve X'in pareto dagildigi
varsayilsin. Buradan kolayca d*nin var olmadigi fakat d’'nin var oldugu
gorilecektir. d = Syt (p*) = 1093.36 olacaktir ve yukaridaki dérnekten de géruldigi
uzere daha dusuk bir degerdir (Cai and Tan, 2007).
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5. MONTE CARLO STOKASTIK OPTIMiZASYONU

Bir matematik sozligu optimizasyon (eniyileme) surecini, "bir probleme en liyi
mumkun ¢6zim bulma sudreci olarak” tanimlamaktadir. Matematikte bu slrec,
genellikle bir fonksiyonun degerinin verilen kisitlar altinda maksimize ya da

minimize edilmesinden olusur (Bronson, 1982).

Gunumuzdeki rekabetci kuresel ekonomide, sirketler zor kararlar ile karsi karsiya
gelmektedirler. Bu kararlar; finansal kaynak ayirimi, bina veya tesis genigletiimesi,
stok yOnetimi ve Urun karma stratejilerinin belirlenmesi gibi ¢esitli konulari
icermektedir. Bu tlr kararlar binlerce ya da milyonlarca olasi alternatif icerebilir.
Her birinin tek tek dikkate alinmasi ve degerlendiriimesi mimkun olmamaktadir.
En iyi sonucu verecek karari belirlemek igin, bir matematiksel optimizasyon modeli
kurmak gerekmektedir. Optimizasyon modelinin ¢ édnemli unsuru bulunmaktadir.
Bunlar; karar degiskenleri, kisitlar ve amag. Kisacasl optimizasyon ydéntemi,
kisitlar saglayacak sekilde amag fonksiyonunu maksimize ya da minimize eden

karar degiskeni degerlerinin en iyi kombinasyonunu belirler.

Optimal degerler elde etmek genellikle, hedefe dogdru ve tekrarlayan iglemlerden
olusan bir arastirma surecini gerektiririr. Bu slreg, karar degiskenlerinin
baslangictaki degerleri icin amag fonksiyonu degerleri hesaplama, sonugclari analiz
etme, bir veya daha fazla karar degiskenini degerlerini degistirme, modeli tekrar

calistirma ve tatmin edici bir sonug bulana dek ayni islemleri tekrar etmeyi igerir.
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Sekil 5.1. Deterministik optimizasyon modeli (Mun, 2006)

Eger problem basit ve durum degiskenlerinin degerleri tam olarak biliniyorsa,
optimizasyon modelindeki tim girdiler sabit ise, model deterministik olacaktir.
Sekil 5.1.’de deterministik bir optimizasyon modeli gorilmektedir. Ancak birgok
durumda deterministik bir model, karar verme probleminin igerdigi tum
karmasikligi agiklayamayabilir. Bir modeldeki bazi girdiler belirsiz ve dolayisiyla
sadece olasilik dagilimlar ile tanimlanabiliyor ise karar degigkenlerinin segilen

¢6zUm kumesi icin amag fonksiyonu degerlerinin olasilik dagilimi elde edilebilir.

N

L]

Durum AVAVAVAVA

degiskenleri NN S
. Amag
i & NNA N (rahmin)
Karar e ool
degiskenleri 2

Model \

Amac Kisitlama
Filtresi

Kisit Filtresi

Sekil 5.2. Stokastik optimizasyon modeli (Mun, 2006)

En az bir tane rastgele parametre igeren bu tur modeller ise stokastik

optimizasyon modeli olarak adlandirilir. Sekil 5.2.’te stokastik bir optimizasyon
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modeli gorulmektedir. Karar degiskenlerinin segilen bir ¢ézium kimesi i¢in amag

fonksiyonu kesin bir degeri olmayacagi da seklinden gortulmektedir.

Deterministik bir modelin optimal ¢ézimu analitik olarak ya da Monte Carlo
optimizasyonu adi verilen, rastgele secilen ¢ok sayida uygun ¢6zim kidmeleri
icinde amac¢ fonksiyonuna en iyi degeri verenin bulunmasi yontemiyle olabilir
(Dickman and Gilman, 1989).

Stokastik modellerin optimizasyonu, deterministik modellere gore ¢ok daha zordur.
Stokastik bir modelin optimal ¢dézUmu analitik yollarla bulunamiyorsa; optimal
¢6zum, hem model girdilerinin (durum degiskenleri, sistem parametreleri vs.)
belirlenmesinde, hem de optimal sonucun aranmasinda belli bir olasilik dagilimina
uygun rastgele sayilar tureten Monte Carlo benzetimi kullanilarak elde edilebilir
(Mun, 2006).

Optimal saklama payinin belirlenmesi gibi risk analizlerinde kullanilan deterministik
modeller gunumuzde etkinligini kaybetmekte, gercek karar verme sureclerindeki
karmasikhgir aciklayamamaktadir. Bunun yerine rastlantiya bagli olaylarin ortaya
cilkma durumunu igeren stokastik modeller tercih edilmelidir. Ancak stokastik
modellerin optimal ¢6zUmUnUn analitik olarak bulunmasi ¢ok basitlegtirici
varsayimlarla yapildiginda bile gogu zaman mumkun degildir (Tan et al., 2009). Bu
calismanin uygulama boluminde optimal saklama payl belirleme stokastik
modelinin ¢ézimu, hem model girdilerinin hem de optimal sonucun aranmasinda
belli bir olasilik dagilimina uygun rastgele sayilar Ureten Monte Carlo teknigini

kullanan ModelRisk 3.0 programi yardimiyla elde edilecektir.

36



6. UYGULAMA

Calismanin bu boliminde toplam hasar fazlasi reasurans yontemi kullanarak
sigortacinin maruz kaldigi toplam 6deme (saklama payina kadar hasar édemesi
ve reasurans prim ddemesi) i¢in VaR oOlgcimuni minimize eden stokastik model
olusturuimus ve optimal saklama payl uygulamasi yapilmistir. Toplam hasar
dagihmi icin Uretilen rastgele degerler ile optimal ¢d6zUmun stokastik olarak

aranmasinda ModelRisk 3.0 programinin deneme surumunden yararlaniimigtir.

Bu calismada sigortacinin optimal saklama payi seviyesi; hasar dagilimi, reasuror
guvenlik yukleme katsayisi, reasurans prim ilkeleri agilarindan ele alinmistir.
Sigortacinin toplam hasar dagihmi igin pareto ve ustel dagilimlar incelenmigtir.
Reasurans prim ilkelerinden beklenen, varyans, standart sapma ve ortalama deger
icin de ayr senaryolar olusturulmustur. Ayrica ortalama deger digindaki prim
ilkeleri igin reasurdérin guvenlik ylkleme katsayisi p ve 2p oranlarinda ayri
senaryolar gerceklestiriimistir. Toplamda olusturulan 14 senaryo igin sigortacinin
optimal saklama pay! seviyleri VaR o6lgimu icin (1 —a) = 0,90 guven araliginda

hesaplanmigtir.

Kullanilan programda her bir senaryo igin belirlenen optimal saklama payi
seviyelerinin makul bir bilgisayar calisma suresinde elde edilebilmesi ve tutarli
olabilmesi igin 100 6érnekli (sample) 5000 sonug (solution) elde edilmistir. Tutarhlig
saglamak igin ayni zamanda her bir senaryo igin elde edilen en iyi 10 sonucun

ortalamasi optimal saklama payi olarak belirlenmisgtir.
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Senaryo 1.

Beklenen prim ilkesi altinda, reasurérin guvenlik yikleme katsayisi p = 0,2 olmak
uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile Ustel dagildig
varsayildiginda,

VaR (T) Histogram
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Sekil 6.1. Ustel dagilhim, beklenen prim ilkesi ve p=0,2

sigortacinin maruz kaldigi toplam 6deme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.1.’de verilmigtir. VaRt’nin ortalamasi 1182,30778,
varyansi ise 279,7974274’tur.

Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
cahistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 174,92 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payl seviyesine karsilik  gelen
VaRt = 1176,83'tur.
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Sekil 6.2. Ustel dagihm, beklenen prim ilkesi, p=0,2 icin Optimal saklama pay!
(0,1000)

Bu sonuca goére bu senaryo i¢in en uygun saklama pay! d* = 174,92 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢ok VaRt = 1176,83 hasar ddemesine
maruz kalacaktir. Sekil 6.2."de saklama payinin (0, 1000) araligindaki degerlerine

karsilik elde edilen VaR degerleri verilmistir.
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Sekil 6.3. Ustel dagilim, beklenen prim ilkesi, p=0,2 icin optimal saklama pay
(56, 270)
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Sekil 6.3'de saklama payinin (56, 270) arahdindaki degerlerine karsilik gelen VaRt
degerleri verilmigtir. Sekil 6.3.'te optimal saklama pay! seviyesi d* = 174,92 igin

VaRt degerinin en kiglk oldugu yaklasik olarak goértulmektedir.

Sekil 6.2. incelendiginde yaklasik olarak d = 387,05 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gortlmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 387,05 i¢in VaRy = 1204,83 oldugu gordlmustar.
Sekil 6.2’de d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizli arttigi
goOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payi d* = 174,92 olarak

hesaplanmig olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 387 olarak belirleyebilir.

Senaryo 2.

Beklenen prim ilkesi altinda, reasirdriin guvenlik yikleme katsayisi p = 0,4 olmak
uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile Ustel dagildigi
varsayildiginda,
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Sekil 6.4. Ustel dagilim, beklenen prim ilkesi ve p=0,4

sigortacinin maruz kaldigi toplam 6deme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.4.’de verilmistir. VaRt’'nin ortalamasi 1336,448002,
varyansi ise 356,8395024'tur.
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Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calstinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 344,52 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRy = 1329,71'dir.
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Sekil 6.5. Ustel dagilim, beklenen prim ilkesi, p=0,4 i¢in optimal saklama pay
(0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo i¢in en uygun saklama payi! d* = 344,52 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1329,71 hasar 6demesine
maruz kalacaktir. Sekil 6.5’de saklama payinin (0, 1000) arahdindaki degerlerine

karsilik elde edilen VaRt degerleri verilmistir.
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Sekil 6.6. Ustel dagihim, beklenen prim ilkesi, p=0,4 i¢in optimal saklama payi
(193, 590)

Sekil 6.6’'da saklama payinin (193, 590) araligindaki degerlerine karsilik gelen
VaR degerleri verilmistir. Sekil 6.6.’da optimal saklama payi seviyesi d* = 344,52

icin VaR degerinin en kii¢uk oldugu yaklasik olarak gorulmektedir.

Sekil 6.5. incelendiginde yaklasik olarak d = 510,75 seviyesine kadar VaRp
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
deg@erler incelendiginde d = 510,75 i¢in VaRt = 1348,78 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.5.de d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizli arttigi
go6rulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payi d* = 344,52 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 510 olarak belirleyebilir.

Senaryo 3.

Standart sapma prim ilkesi altinda, reasurérun guvenlik ylkleme katsayisi
p = 0,189 olmak Uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile Ustel

dagildigi varsayildiginda,
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Sekil 6.7. Ustel dagilim, standart sapma prim ilkesi ve p=0,189

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagihmi Sekil 4.7.de verilmistir. VaRt’nin ortalamasi 1213,066897,
varyansi ise 277,210593'tdr.

Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 12,17 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRt = 1183,66dIr.
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Sekil 6.8. Ustel dagilim, standart sapma prim ilkesi, p=0,189 icin optimal saklama
pay! (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igin en uygun saklama pay! d* = 12,17 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1183,66 hasar édemesine
maruz kalacaktir. Sekil 6.8'de saklama payinin (0, 1000) araligindaki degerlerine

karsilik elde edilen VaR degerleri verilmistir.
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Sekil 6.9. Ustel dagihm, standart sapma prim ilkesi, p=0,189 igin optimal saklama
pay! (0, 190)
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Sekil 6.9’da saklama payinin (0, 190) araligindaki degerlerine karsilik gelen VaRt

degerleri verilmigtir.

Sekil 6.8. incelendiginde yaklasik olarak d = 205,09 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 205,09 i¢in VaRy = 1204,36 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.8.’de d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizli arttigi
goOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 12,17 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 205 olarak belirleyebilir.

Senaryo 4.

Standart sapma prim ilkesi altinda, reasurérun guvenlik ylkleme katsayisi
p = 0,378 olmak Uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile Ustel
dagildigi varsayildiginda,
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Sekil 6.10. Ustel dagilim, standart sapma prim ilkesi ve p=0,378

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.10’da verilmigtir. VaRt’nin ortalamasi 1378,972548,
varyansi ise 417,090955'tir.

Bu senaryo icin, 100 ornek ve 5000 sonuclu optimizasyon algoritmasi

calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 42,93 olarak
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bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsilik
VaRt = 1372,38'dir.
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Sekil 6.11. Ustel dagilim, standart sapma prim ilkesi, p=0,378 igin optimal saklama
pay! (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igin en uygun saklama payi d* = 42,93 seviyesinde

bulunmustur.

Sigortact %90 olasilikla en ¢ok VaRt = 1372,38 hasar 6demesine

maruz kalacaktir. Sekil 6.11."de saklama payinin (0, 1000) araliyindaki degerlerine

karsilik elde edilen VaR degerleri verilmistir.
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Sekil 6.12. Ustel dagilim, standart sapma prim ilkesi, p=0,378 igin optimal saklama

payi (0, 182)
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Sekil 6.12.’de saklama payinin (0, 182) araligindaki degerlerine karsilik gelen
VaRr degerleri verilmistir. Sekil 6.12.’de optimal saklama pay! seviyesi d* = 42,93

icin VaR dederinin en ki¢uk oldugu yaklasik olarak gorulmektedir.

Sekil 6.11. incelendiginde yaklasik olarak d = 250,47 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
deg@erler incelendiginde d = 250,47 igin VaRgt = 1395,54 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.11.de d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizli arttigi
goOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 42,93 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 250 olarak belirleyebilir.

Senaryo 5.

Varyans prim ilkesi altinda, reasurdrin glvenlik yikleme katsayisi p = 0,000178
olmak uUzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile Ustel dagildigdi
varsayildiginda,
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Sekil 6.13. Ustel dagilim, varyans prim ilkesi ve p=0,000178

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.13'de verilmistir. VaR’nin ortalamasi 1178,360689,
varyansi ise 388,371430°dur.
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Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 22,48 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRy = 1172,14’t0r.
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Sekil 6.14. Ustel, varyans, p=0,000178 igin optimal saklama pay! (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igcin en uygun saklama pay! d* = 22,48 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1172,14 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.14.’de saklama payinin (0, 1000) araligindaki degerlerine karsilik elde

edilen VaR dederleri verilmistir.
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Sekil 6.15. Ustel, varyans, p=0,000178 icin optimal saklama payi (0, 100)

Sekil 6.15.'de saklama payinin (0, 100) araligindaki degerlerine karsilik gelen
VaRt degerleri verilmistir. Sekil 6.15.’de optimal saklama payi seviyesi d* = 22,48

icin VaR degerinin en kiguk oldugu yaklasik olarak gorilmektedir.

Sekil 6.14. incelendiginde yaklasik olarak d = 245,82 seviyesine kadar VaRy
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 245,82 i¢in VaRy = 1199,79 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.14.’de d’'nin bu degerinden sonra VaRy degerinin daha hizli arttig
go6rulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 22,48 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 245 olarak belirleyebilir.

Senaryo 6.

Varyans prim ilkesi altinda, reasurorun guvenlik yukleme katsayisi p = 0,000356
olmak uUzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile Ustel dagildigdi

varsayildiginda,
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VaR (T) Histogram
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Sekil 6.16. Ustel dagilim, varyans prim ilkesi ve p=0,000356

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme icin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagihmi Sekil 6.13'de verilmistir. VaRt'nin ortalamasi 1356,212352,
varyansi ise 677,7351368'dir.

Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 31,13 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama paylr seviyesine karsilik gelen
VaRp = 1348,48dir.
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Sekil 6.17. Ustel dagilim, varyans prim ilkesi, p=0,000356 icin optimal saklama
pay! (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igin en uygun saklama payi d* = 31,13 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1348,48 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.17.’de saklama payinin (0, 1000) araligindaki de@erlerine karsilik elde

edilen VaRt dederleri verilmistir.
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Sekil 6.18. Ustel dagilim, varyans prim ilkesi, p=0,000356 icin optimal saklama
pay! (0, 178)
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Sekil 6.18.’de saklama payinin (0, 178) arahdindaki degerlerine karsilik gelen

VaRt degerleri verilmigtir.

Sekil 6.17. incelendiginde yaklasik olarak d = 243,87 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 243,87 i¢cin VaRp = 1364,94 oldugu gorulmustur.
Sekil 6.17.de d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizli arttigi
goOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 31,13 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 243 olarak belirleyebilir.

Senaryo 7.

Ortalama deger prim ilkesi altinda, sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile
ustel dagildigi varsayildiginda,
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Sekil 6.19. Ustel dagilim, ortalama deger prim ilkesi

Sigortacinin maruz kaldi§i toplam 6deme icin VaR;’'nin 10000 tekrarl benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.19'da verilmistir. VaRt’nin ortalamasi 1498,316731,
varyansi ise 529,6101822°dir.

Bu senaryo igin, 100 o6rnek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi

cahstinldiginda elde edilen optimal saklama payl seviyesi d* =2 olarak
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bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine Kkarsilik gelen
VaRt = 1406,63’tur.
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Sekil 6.20. Ustel dagilim, ortalama deger icin optimal saklama payi (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo icin en uygun saklama payl d* =2 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢ok VaRt = 1406,63 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.20.’de saklama payinin (0, 1000) araligindaki de@erlerine karsilik elde

edilen VaRt degerleri verilmigtir.
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Sekil 6.21. Ustel dagilim, ortalama deger icin optimal saklama payi (0, 100)

53



Sekil 6.21.’de saklama payinin (0, 100) arahdindaki degerlerine karsilik gelen
VaRr degerleri verilmistir. Sekil 6.21.’de optimal saklama pay! seviyesi d* = 2 igin

VaRt degerinin en kiglk oldugu yaklasik olarak goértlmektedir.

Sekil 6.20. incelendiginde yaklasik olarak d = 98,27 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 98,27 i¢cin VaRr = 1445,3 oldugu gorulmustar. Sekil
6.20.'de d’nin bu degerinden sonra VaRr degerinin daha hizli arttigi
goOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* =2 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 98 olarak belirleyebilir.

Senaryo 8.

Beklenen prim ilkesi altinda, reastrdrtin guvenlik yikleme katsayisi p = 0,2 olmak
uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile pareto dagildigi
varsayildiginda,
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Sekil 6.22. Pareto dagilim, beklenen prim ilkesi ve p=0,2

sigortacinin maruz kaldigi toplam 6deme igin VaRt’'nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagihmi Sekil 6.22.de verilmistir. VaRt’nin ortalamasi 1188,98549,
varyansi ise 851,7999826'dr.
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Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calstinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 126,64 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRy = 1178,86’dIr.
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Sekil 6.23. Pareto dagilim, beklenen prim ilkesi, p=0,2 icin optimal saklama payi
(0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo icin en uygun saklama payi! d* = 126,64 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1178,86 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.23.’de saklama payinin (0, 1000) araligindaki de@erlerine karsilik elde

edilen VaR dederleri verilmistir.
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Sekil 6.24. Pareto dagilim, beklenen prim ilkesi, p=0,2 icin optimal saklama payi
(60, 306)

Sekil 6.24.'de saklama payinin (60, 306) araligindaki degerlerine karsilik gelen

VaRt degerleri verilmigtir.

Sekil 6.23. incelendiginde yaklasik olarak d = 290,77 seviyesine kadar VaRy
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 290,77 i¢in VaRy = 1207,15 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.23.de d’'nin bu degerinden sonra VaRy degerinin daha hizli arttig
go6rulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payi d* = 126,64 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 290 olarak belirleyebilir.

Senaryo 9.

Beklenen prim ilkesi altinda, reasurdrin guvenlik yikleme katsayisi p = 0,4 olmak
uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile pareto dagildigi

varsayildiginda,
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VaR (T) Histogram
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Sekil 6.25. Pareto dagilim, beklenen prim ilkesi ve p=0,4

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.22.de verilmistir. VaR¢’nin ortalamasi 1356,728222,
varyansi ise 1145,227885tir.

Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 256,63 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine kargsilik gelen
VaRp = 1345,17'dir.
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Sekil 6.26. Pareto dagilim, beklenen prim ilkesi, p=0,4 igin optimal saklama payi
(0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo i¢in en uygun saklama payi! d* = 256,63 seviyesinde
bulunmustur. Sigortaci %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1345,17 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.26.’da saklama payinin (0, 1000) araligindaki degerlerine karsilik elde

edilen VaRt dederleri verilmistir.
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Sekil 6.27. Pareto dagilim, beklenen prim ilkesi, p=0,4 igin optimal saklama payi
(100, 435)
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Sekil 6.27."de saklama payinin (100, 435) araligindaki degerlerine karsilik gelen
VaRt degerleri verilmigstir. Sekil 6.27.'de optimal saklama payi seviyesi d* = 256,63

icin VaR dederinin en kiguk oldugu yaklasik olarak gorilmektedir.

Sekil 6.26. incelendiginde yaklasik olarak d = 361,13 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
deg@erler incelendiginde d = 361,13 igin VaRt = 1368,24 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.26."da d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizli arttigi
go6rulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payi d* = 256,63 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 361 olarak belirleyebilir.

Senaryo 10.

Standart sapma prim ilkesi altinda, reasurérun guvenlik yukleme katsayisi
p = 0,115 olmak uUzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile pareto
dagildigi varsayildiginda,
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Sekil 6.28. Pareto dagilim, standart sapma prim ilkesi ve p=0,115

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagihmi Sekil 6.28.’de verilmigtir. VaRt'nin ortalamasi 1195,337787,
varyansi ise 2909,371734’tur.
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Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 19,64 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRp = 1179,65'tir.
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Sekil 6.29. Pareto dagilim, standart sapma prim ilkesi, p=0,115 icin optimal
saklama payi (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igin en uygun saklama payl d* = 19,64 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1179,65 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.29.°de saklama payinin (0, 1000) araligindaki degerlerine karsilik elde

edilen VaR dederleri verilmistir.
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Sekil 6.30. Pareto dagilim, standart sapma prim ilkesi, p=0,115 i¢in optimal
saklama pay! (0, 100)

Sekil 6.30.’da saklama payinin (0, 100) arahgindaki degerlerine karsilik gelen

VaRr degerleri verilmigtir.

Sekil 6.29. incelendiginde yaklasik olarak d = 195,84 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gortlmektedir. Program tarafindan uretilen
deg@erler incelendiginde d = 195,84 igin VaRt = 1213,52 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.29.da d’'nin bu degerinden sonra VaRy degerinin daha hizli arttig
gOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 19,64 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 195 olarak belirleyebilir.

Senaryo 11.

Standart sapma prim ilkesi altinda, reasurérin guvenlik yikleme katsayisi p = 0,23
olmak Uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile pareto dagildigi

varsayildiginda,
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Sekil 6.31. Pareto dagilim, standart sapma prim ilkesi ve p=0,23

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.28.’de verilmistir. VaR¢’nin ortalamasi 1403,353507,
varyansi ise 6135,46827'dir.

Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
cahistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 29,42 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payl seviyesine karsilik gelen
VaRt = 1364,09°dur.
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Sekil 6.32. Pareto dagilim, standart sapma prim ilkesi, p=0,23 i¢in optimal saklama
payi (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igin en uygun saklama payil d* = 29,42 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢gok VaRt = 1364,09 hasar édemesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.32.°de saklama payinin (0, 1000) araligindaki degerlerine karsilik elde

edilen VaRt degerleri verilmigtir.
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Sekil 6.33. Pareto dagilim, standart sapma prim ilkesi, p=0,23 i¢in optimal saklama
pay! (0, 100)
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Sekil 6.33.’de saklama payinin (0, 100) arahgindaki degerlerine karsilik gelen
VaRr degerleri verilmistir. Sekil 6.33.’de optimal saklama payi seviyesi d* = 29,42

igin VaRt degerinin en kuguk oldugu yaklasik olarak gorunmektedir.

Sekil 6.32. incelendiginde yaklasik olarak d = 162,47 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
deg@erler incelendiginde d = 162,47 igin VaRt = 1391,27 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.32.de d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizl arttigi
goOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 29,42 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 162 olarak belirleyebilir.

Senaryo 12.

Varyans prim ilkesi altinda, reasurorin guvenlik ylkleme katsayisi p = 0,000065
olmak Uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile pareto dagildigi

varsayildiginda,

VaR (T) Histogram

0,70

0,60

1112,042869
1269,176497

0,50

0,40

Olasilik

0,30

0,20

0,10

0,00

800 1200 1600 2000 2400 2800 3200 3600 4000 4400 4800 5200 5600
VaR (T)

Sekil 6.34. Pareto dagilim, varyans prim ilkesi ve p=0,000065

sigortacinin maruz kaldigi toplam 6deme igin VaRt’'nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagilimi Sekil 6.34.’de verilmigtir. VaRt’nin ortalamasi 1194,0018678,
varyansi ise 19594,671591°dir.
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Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 21,44 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRy = 1164,88'dir.
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Sekil 6.35. Pareto dagilim, varyans prim ilkesi, p=0,000065 icin optimal saklama
pay! (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igin en uygun saklama payl d* = 21,44 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢ok VaRt = 1164,88 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.35.’de saklama payinin (0, 1000) araligindaki de@erlerine karsilik elde

edilen VaR dederleri verilmistir.
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Sekil 6.36. Pareto dagilim, varyans prim ilkesi, p=0,000065 icin optimal saklama
pay! (0, 100)

Sekil 6.36.'"da saklama payinin (0, 100) arahdindaki degerlerine karsilik gelen

VaRt degerleri verilmigtir.

Sekil 6.35. incelendiginde yaklasik olarak d = 130,30 seviyesine kadar VaRp
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 130,30 i¢in VaRy = 1189,32 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.35."de d’'nin bu degerinden sonra VaRy degerinin daha hizli arttig
go6rulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 21,44 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 130 olarak belirleyebilir.

Senaryo 13.

Varyans prim ilkesi altinda, reasurérun guvenlik yikleme katsayisi p = 0,00013
olmak Uzere sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile pareto dagildigi

varsayildiginda,
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VaR (T) Histogram
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Sekil 6.37. Pareto dagilim, varyans prim ilkesi ve p=0,00013

sigortacinin maruz kaldigi toplam édeme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagihmi Sekil 6.37.de verilmistir. VaR’nin ortalamasi 1388,9076734,
varyansi ise 42112,99360’dir.

Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calistinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 26,06 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRy = 1342,33'tur.
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Sekil 6.38. Pareto dagilim, varyans prim ilkesi, p=0,00013 i¢in optimal saklama
pay! (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igcin en uygun saklama pay! d* = 26,06 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢ok VaRt = 1342,33 hasar 6demesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.38.’de saklama payinin (0, 1000) arahdindaki degerlerine karsilik elde

edilen VaRt dederleri verilmistir.
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Sekil 6.39. Pareto dagilim, varyans prim ilkesi, p=0,00013 igin optimal saklama
pay! (0, 150)
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Sekil 6.39.°da saklama payinin (0, 100) arahgindaki degerlerine karsilik gelen

VaRt degerleri verilmigtir.

Sekil 6.38. incelendiginde yaklasik olarak d = 215,47 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gorulmektedir. Program tarafindan dretilen
degerler incelendiginde d = 215,47 i¢in VaRy = 1385,94 oldugu gorulmustar.
Sekil 6.38."de d’nin bu degerinden sonra VaR; degerinin daha hizl arttigi
goOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 26,06 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 215 olarak belirleyebilir.

Senaryo 14.

Ortalama deger prim ilkesi altinda, sigortacinin toplam hasarinin 1000 ortalama ile

pareto dagildigi varsayildiginda,
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Sekil 6.40. Pareto dagilim, ortalama deger prim ilkesi

sigortacinin maruz kaldigi toplam 6deme igin VaRt’nin 10000 tekrarli benzetim ile
elde edilen dagihmi Sekil 6.37.’de verilmistir. VaRt'nin ortalamasi 2106,560662,
varyansi ise 90618,32852°dir.
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Bu senaryo igin, 100 ornek ve 5000 sonuglu optimizasyon algoritmasi
calstinldiginda elde edilen optimal saklama payi seviyesi d* = 20,46 olarak
bulunmustur. Bu optimal saklama payr seviyesine karsihk gelen
VaRp = 1911,68'tir.
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Sekil 6.41. Pareto dagilim, ortalama deger icin optimal saklama payi (0, 1000)

Bu sonuca goére bu senaryo igin en uygun saklama payir d* = 20,46 seviyesinde
bulunmustur. Sigortact %90 olasilikla en ¢ok VaRt = 1911,68 hasar édemesine

maruz kalacaktir.

Sekil 6.41.’de saklama payinin (0, 1000) araligindaki de@erlerine karsilik elde

edilen VaRt degerleri verilmigtir.
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Sekil 6.42. Pareto dagilim, ortalama deger icin optimal saklama payi (0, 205)

Sekil 6.42.’de saklama payinin (0, 205) arahdindaki degerlerine karsilik gelen

VaRt degerleri verilmigtir.

Sekil 6.41. incelendiginde yaklasik olarak d = 47,24 seviyesine kadar VaRt
degerinin goreli olarak az degistigi gortlmektedir. Program tarafindan uretilen
degerler incelendiginde d = 47,24 i¢cin VaRt = 1982,4 oldugu gorulmustar. Sekil
6.41’de dnin bu degerinden sonra VaRt degerinin daha hizli arttig
gOrulmektedir. Bu durumda her ne kadar optimal saklama payl d* = 20,46 olarak

hesaplanmis olsa da sigorta sirketi saklama payini d = 47 olarak belirleyebilir.
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7. SONUG

Calismada 14 senaryo i¢in elde edilen sonuglar asagida Cizelge 7.1°de verilmigtir.

Cizelge 7.1. 14 senaryo icin elde edilen optimizasyon sonuglari

Optimal Saklama Pay!
Toplam _ d*

Hasar Prim VaR (T) | VaR (T)
Dagihmi likeleri (p) (2p) (p) (2p)
Ustel Beklenen 174,915876 344,5217 1176,828 | 1329,706
Pareto Beklenen 126,638715 | 256,630066 | 1178,856 | 1345,174
Ustel Standart sapma 12,166143 42,930874 | 1183,659 | 1372,376
Pareto Standart sapma 19,637887 29,418685 | 1179,651 | 1364,094
Ustel Varyans 22,480603 31,131933 | 1172,143 | 1348,485
Pareto Varyans 21,437784 26,058459 1164,88 | 1342,327
Ustel Ortamala deger 2,008949 1406,63489
Pareto Ortamala deger 20,45586 1911,68443

Senaryo sonuglari incelendiginde, beklenen prim ilkeleri igin optimal saklama
paylarinin diger prim ilkelerlerine gore yuksek oldugu gorulmektedir. Toplam hasar
seviyesinin 1000 oldugu dastnuldigunde diger prim ilkeleri i¢in elde edilen optimal
saklama paylarinin, sigorta sektorinde uygulamada kabul edilebilir olmadigi
gorunmektedir. Bu durum sektorde yaygin olarak kullanilan prim ilkesin, beklenen

prim ilkesi oldugu gercegi ile uyusmaktadir.

Reasurorun guvenlik yukleme katsayisi arttikga, optimal saklama payi seviyesinin

de arttig1 Cizelge 7.1.’de gézlemlenmektedir.

Bununla birlikte optimal saklama payi seviyesine etki eden bir baska faktor de

sigortacinin toplam hasar dagilimi olarak géze ¢arpmaktadir.

Beklenen ve varyans prim ilkeleri icin, toplam hasar dagihimi pareto oldugunda,
ustel dagilama gore daha dusuk bir optimal saklama payinin ¢iktigi gorulmektedir.
Bu durum pareto dagiliminin Ustel dagilima goére daha kalin kuyruklu, yani daha
riskli olmasi gergegi ile ortismektedir. Ayni durum standart sapma prim ilkesinin
2p guvenlik katsayisi i¢cin de gegerli olmakla beraber p guvenlik katsayisi igin

gecerli degildir.
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Tan vd. (2009) calismasinda ortalama deger prim ilkesi igin optimal saklama payi
aramanin anlamsiz oldugunu belirtmektedir. Cizelge 5.1."de ortalama deger prim
ilkesi ile Ustel dagihmin icin elde edilen d* = 2 optimal saklama payi seviyesinden
ve Sekil 6.21.’de goruldugu gibi VaRrt'nin surekli artan olmasindan Tan vd.
(2009)nin bu tespitinin saglamasinin yapildigi goértlmektedir. Ancak pareto
dagihmi icin calismada elde edilen d* = 20 ve $ekil 6.42."de VaRt’nin dnce bir

miktar azalan, sonra artan olmasindan tespitin saglanamadigi goralmuagtur.

Literatlirde stokastik reasurans problemlerinin bazi durumlarda analitik ¢ozumunun
elde edilebildigi cogu durumda ise elde edilemedigi gorulmektedir. Bu ¢alismada,
analitik ¢6zimun elde edilemedigi durumlarda optimal saklama payinin Monte

Carlo stokastik optimizasyonu ile elde edilebilecegi gdsterilmistir.

73



KAYNAKLAR

Alanya, C., 1991, Reasiirans Notlari, Milli Reasiirans T.A.S., istanbul.

Artzner, P., Delbaen, F., Eber, J.M., Heath, D., 1999, Coherent Measures of Risk,
Mathematical Finance 9, 203-228.

Balbas, A., Balbas, B. and Heras, A., 2009, Optimal Reinsurance with General
Risk Measures, Insurance: Mathematics and Economics, 44, 374-384.

Bronson, R., 1982, Theory and Problems of Operation Research, Schaum’s
Outline Series, USA, McGraw-Hill.

Bowers, Gerber, Hickman, Jones, Nesbitt, 1997, Actuarial Mathematics, The
Society of Actuaries, USA.

Cai, J., 2004, Stop-loss Premium, Encyclopedia of Actuarial Science, John Wiley
and Sons, Chicster, Volume 3, 1615-1619.

Cai, J., and Li, H., 2005, Conditional Tail Expectations for Multivariate Phase Type
Distributions, Journal of Applied Probability 42, 810-825.

Cai, J. and Tan K.S., 2007, Optimal Retention For a Stop-Loss Reinsurance Under
the VaR and CTE Risk Measures, ASTIN Bulletin, 37(1), 93-112.

Cai, J., Tan K.S., Weng, C. and Zhang, Y., 2008, Optimal Reinsurance Under VaR
and CTE Risk Measures, Insurance Math. and Econom., 43, 185-196.

Centeno, M.L., 2002, Measuring the Effects of Reinsurance by the Adjusment

Coefficient in the Sparre Anderson model, Insurance: Mathematics
and Economics 30, 37-49.

Centeno, M.L., 2004, Retention and Reinsurance Programmes, Encyclopedia of
Actuarial Science, John Wiley and Sons, Chicster.

Daykin, C. D., And T. Pentikainen, and M. Pensonen, 1994, Practical Risk Theory
for Actuaries. London: Chapman and Hall.

Dickman, B. H., and Gilman, M. J., 1987, Journal of Optimization Theory and
Applications: Vol. 60, No 1.

Dickson, David C. M., 2005, Insurance Risk and Ruin, Cambridge.
Friedlos, J., Schmitter, H., and Straub, E., 1997, Setting Retentions, Product

Management Department Knowledge Transfer Section, Swiss
Reinsurance Company.

74



Kaas, T., Goovaerts, M., Dhaene, J. and Denuit, M., 2001, Modern Actuarial Risk
Theory, Kluwer Academic Publishers, Boston.

Keles, Z., 2007, Reaslrans Denetimi: Ulke Ornekleri ve Tirkiye Uygulmasi,
Sigortacilik Genel Mudurltgu, Uzmanlik Tezi, Ankara.

Nomer, C. ve Yunak, H., 2003, Reasurans, Milli Reaslrans T.A.S.

Mun, J., 2006, Modeling Risk Applying Monte Carlo Simulation, Real Options
Analysis, Forecasting, And Optimization Techniques, New Jersey.

Ozer, U., 2010a, Finansal Analiz Yontemi ile Sigorta Sirketlerinin Saklama
Paylarinin Duzeyinin Degerlendiriimesi.

Ozer, U., 2010b, Sigorta Sirketlerinde Reasiirans Stratejisi.
Tan, K. S., Weng, C., And Zhang, Y., 2009, VaR and CTE criteria for Optimal
Quota-Share and Stop-Loss Reinsurance, The North American Actuarial

Journal, Volume 13, No: 4.

Turkiye Sigorta ve Reasurans Sirketleri Birligi, 2010, Sigorta Tanimlari,
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Sigorta+tan%C4%B1mlar%C4%B1/

Tirkiye Sigorta Enstitiisi Vakfi, 2009, Sigortanin Tanimi ve Onemi,
http://www.tsev.org.tr/tr/

Young, V. R., 2004, Premium Principles, In Encyclopedia of Actuarial Science, vol.
3, ed. J. Teugels and B. Sundt, pp. 1323-31, John Wiley.

75


http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/Sigorta/Sigorta+tan%C4%B1mlar%C4%B1/
http://www.tsev.org.tr/tr/

OZGEGMIS

Adi Soyadi : Erbil TASAR
Dogum Yeri : Ankara
Dogum Yili : 1984
Medeni Hali : Bekar

Egitim ve Akademik Durumu

Lise 1998-2002 Ankara Bahgelievler Deneme (Y.D.A.) Lisesi
Lisans 2002-2006 istanbul Ticaret Universitesi istatistik BSlim
Yabanci Dil : ingilizce

Is Tecriibesi :

2008-2009 Hewlett-Packard Goruntuleme ve Baski Grubu, Satig Temsilcisi

2009-.... Hewlett-Packard Toplam Musteri Deneyimi ve Kalite Uzmani

76



