T.C.
ANKARA UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
ISLETME ANABILIM DALI

122 ¢2¢

HAYATDISI SIGORTA SIRKETLERINDE MALI YETERLILIGIN
OLCULMESI VE TURKIYE iCiN BiR ERKEN UYARI MODELI
ONERISI

e

Doktora Tezi / ) ) &/( ) L/«

Ahmet Geng

Ankara-2002



T.C.
ANKARA UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
ISLETME ANABILIM DALI

HAYATDISI SiIGORTA SIRKETLERINDE MALI YETERLILIGIN
OLCULMESI VE TURKIYE iCiN BIR ERKEN UYARI MODELI
ONERISI

Doktora Tezi

Ahmet Geng '

Tez Danismam
Prof. Dr. Ozdemir Akmut

Ankara-2002



T.C.
ANKARA UNIVERSITESL
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
ISLETME ANABILIM DALI

HAYATDISI SIGORTA SIRKETLERINDE MALI YETERLILIGIN
OLCULMESI VE TURKIYE iCIN BiR ERKEN UYARI MODELI
ONERISI

Doktora Tezi

Tez Damismani: Prof. Dr. Ozdemir Akmut

Tez Jiirisi Uyeleri

Adi ve Soyad

Prof.Dr. Ozdemir Akmut

Prof.Dr. Kiirsat Aydogan
Prof.Dr. Mustafa Ipgi

Do¢.Dr. Metin Kamil Ercan

Yrd.Do¢.Dr. Yalcin Karatepe

Tez Sinava Tarihi: 8.2.2002



ICINDEKILER
TABLO VE GRAFIKLER
EKLER
GIRIS

Birinci Bolim
SIGORTACILIKTA TEMEL KAVRAM, KURUMLAR, TARIHC}E VE MALI
YETERLILIK

KISIM-I-
TEMEL KAVRAM VE KURUMLAR, TARIHGE

A. SIGORTANIN TANIMI, GRUP VE TURLERI,

TEMEL KAVRAMLAR ' 1

1. Sigortanin Tanimi 1

2. Sigorta Gruplan 4

3. Sigorta Tiirleri 7

a. Zarar Sigortalari 9

1

1

b. Meblag Sigortalar 4

4. Sigortaciliga iliskin Temel Kavram ve Kurumlar 6
B. SIGORTACILIGIN TARIHCESI, iSLETME BILIMINDEKIi YERI 24
1. Diinyada Sigortacihgin Geligimi * 24
2. Tiirkiyede Sigortacihgin Gelisimi . 25
3. Sigortaciligin isletme Bilimindeki Yeri : 28

C. SIGORTA SIRKETLERiI TEMEL MALi TABLOLARI VE KAPSAMI 31

1. Bilango . 32

2. Gelir Tablosu 34

3. Ozellik Arzeden Hesaplar 35
KISIM-II-

MALIi ANALIZ, MALI YETERLILIK VE SIGORTA SIRKETLERINDE MALI
YETERLILIGIN OLCUMO

A. MALI ANALIZ 39
1. Genel Olarak Mali Analiz 39
a. Karsilastirmali Tablolar Analizi 41

b. Yiizde Yéntemi ile Analiz 41

c. Egilim Yizdeleri Yéntemi ile Analiz(Trend Analizi) 42

d. Rasyo Yéntemi ile Analiz 43

e. Rasyolardan Erken Uyari Géstergesi Olarak Yararlanma 45



2. Mali Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi 47

3. Sigorta Sirketleri Mati-Analizi 49

a. Rasyo Analizi 49

i. Kérlilik Rasyolari 49

ii. Aktif Kalitesi veya Finansal Yapi Rasyolari 51

iii. Faaliyet Rasyolari 52

b. Diger Yéntemler 52

B. MALI YETERLILIK 54

1. Mali Yeterlilik Kavraminin Tanimi ve Amaci 54

2. Sigorta Endiistrisinde Mali Yeterlilik Alaninda Geligsmeler 57

3. Mali Yeterlilik Konusunda Muhtelif Yaklasimlar 58

4. Mali Yeterliligin Tespitinin Gerekliligi 61

C. DUNYADA SIGORTA SiRKETLERININ MALI YETERLILIGININ

TESBITINE ILISKIN UYGULAMALAR 64

1. AB Ulkelerinde 64

2. ABD de 68
D. TURKIYE’DE SIGORTA SIRKETLERININ MALi YETERLILIGININ

TESPITINE iLISKIN UYGULAMALAR 72

1. Yiukiamliiliik Kargilama Yeterliligi 72

2. Kaynak Kullanim Oranlari 75

3. Teknik Karsiliklara iligkin Yiikiimliiliikler 76

4. Teminat Bloke Etme zorunlulugu 77

E. MALI YETERLILIGIN OLGULMESINDE KULLANILAN TEMEL iKi
YONTEMIN KARSILASTIRILMASI 78

Ikinci Bliim _
ERKEN UYARI MODELLERI VE TURKIYEDE FAALIYETTE BULUNAN
SIGORTA SIRKETLERI iGiN BIR ERKEN UYARI MODELI ONERISI

KISIM-I- .
ERKEN UYARI MODELLERI

A. ULKE UYGULAMALARI 82
1. ABD 82
2. Almanya 90
3. Japonya 92
4. Norveg 95
5. Singapur 96

B. DIGER ERKEN UYAR! UYGULAMALARI 97

1. Matematiksel-istatistiksel Yontemler 97
2. Derecelendirme Sirketlerinin Modelleri 101

a. Standard&Poors 102

ii



b. Moody’s
c. A.M. Best

3. Derecelendirme Sirketlerinin Kullandigi Kriterlerin
Karstlastiriimasi

C. ERKEN UYAR! MODELLERININ DEGERLENDIRILMESI
1. IRIS (Insurance Regulatory Information System)
2. FAST (Financial Analysis Tracking System)
3. Sinirsel Ag Sistemleri (Neural Network Systems)
4. Diskriminant Modelleri
5. Derecelendirme Sistemleri
6. Olay Tarihi Analizi (Event History Analysis)
7. Geri Doniiglii Siniflama Algoritmasi (Recursive Partitioning
Algorithm)

KISIM-II

104
106

107

108
109
109
110
110
111
111

111

TURKIYEDE FAALIYETTE BULUNAN SiGORTA SIRKETLERI iCiN BiR

ERKEN UYARI MODEL| ONERISi

A. ERKEN UYARI MODELININ BiR PARCASI OLARAK MALI
YETERLILIGIN TESBITI iCiN BiR MODEL ONERISI
1. Onerilecek Modelin Gerekgeleri
2. Risk Esasina Dayali Sermaye Sisteminin Ulkemiz Kogullar
Cergevesinde Diizenlenerek Uygulanmasi
3. Modelin Ulkemiz Sigortacilik Sektoriinde Test Edilmesi
ve Sonuglan

B. ERKEN UYARI MODELI| ONERISI

1.'Modelin Altyapisinin Olusturulmasi ve Modelin Sinirlar
a. Modelin Ozellikleri
b. Modelin Dayandigi Verilerin Diizeltiimesi
c. Modelin Varsayimlari ve Siniri

2. Onerilen Erken Uyan Modeli

3. Modelin Tiirkiye’de Faaliyette Bulunan Sigorta Sirketleri

Uzerinde Test Edilmesi ve Sonuglari

SONUG
EKLER

KAYNAKCA
TEZ OZETI

SUMMARY

112
112

116
123
125
125
131
136
142
145

150

iii



TABLOLAR

Sayfa
TABLO-1: Onerilen Risk Agirhkh Hesaplar ve Risk Faktorleri 117
TABLO-2: Ornek Y Sirketinin Risk Agirhkli Hesaplan ve Faktor Degerleri 121

TABLO-3: Faaliyet Siirelerine Gore Isletmelerde Mali Basarisizlik Yiizdesi 129

TABLO-4: Ornek X Sirketi Bilan¢osunun Diizeltimi 140
TABLO-5: Ornek X Sirketi Gelir Tablosunun Diizeltimi 141
GRAFIKLER

GRAFIK 1: Onerilen Risk esasina Dayah Sermaye Modeline Gore 22 Sirketin

Sonug¢lan 124

GRAFIK 2: Yasma Gore isletme Mali Basarisizlik Orani 130



EKLER LISTESI

1- ABD’de Uygulanan Risk Esasina Dayali Sermaye Yontemi (Risk Based Capital)

2- Tirkiye'de Faaliyette Bulunan Sigorta Sirketlerinin Risk Esasina Dayali Sermaye

Sistemine Gére Degerlendirilmesi
3- Baldwin-United Corporation’in iflasina Kadar Olan Tarihi (Kronolojik)
4-5- Tiirk Sigortacilik Sektoriinde Odenen ve Muallak Hasarlar (Grafik-Tablo)
6- Prim Alacaklari Karsili§1 I¢in Ortalama Oranlar
7- Erken Uyar1 Modeli (Ozet Form)
8- Coklu Regresyon Modeli Sonuglar

9- Onerilen Erken Uyar1 Modeline Gore Hayatdis1 Sigorta Sirketlerinin Oncii Gostergeleri

ve Yonetici Degerlendirmesi



GIRIS

Modern ekonomilerde sigortaciigin 6nemli bir rolii, ekonomik ve sosyal
agirhig: vardir. Sigortacilik, bir tiir risk transfer mekanizmas: olusturarak bu yontemle
bireyler ve kurumlar {izerindeki risk baskisini kaldirarak kendi iizerinde toplamakta
ve bunu oldugu kadar genis bir alana yaymak suretiyle; ekonomik birim olarak
fertlerin ve ailelerin istikrarini desteklemekte, devletin sosyal giivenlik saglama
alanindaki ylkiinii hafifletmekte ayrica, mal ve hizmet treten kuruluslarin daha iyi
risk yOnetimi yapmalarini tegvik etmek suretiyle kendilerinden baglayarak tiim

ekonominin risk maliyetlerinin diigiiriilmesini saglamaktadur.”

Dinyanin her yerinde gériilen globallesme ve devilet miidahalesinin
kaldinlmas1 egilimleri, sigortacilik ve finans sektdriine yeni bir yapilanma
getirmistir. Rekabet artmustir. Ozellikle reasiirans diinyasinda bir kac yildan beri
esasen yasanmakta olan konsolidasyon, derlenrr;e toparlanma ve kiiclilme siireci,
‘daha ¢ok sorumluluk sigortalarinda ortaya ¢ikan afet boyutunda bilyiik hasarlar
sonucunda daha da belirginlesmistir. Arka plandaki bu olgu, dogal olarak sigorta ve

reasiirans girketlerinin mali yeterlilik sorunlarini énemli bir konu olarak 6n plana

! Robert L. Carter, Sigorta Sektoriinde Denetim ve Mali Yeterlilik
Gereksinimleri, TSEV Yayin1 38/1996, Nottingham Universitesi, Ingiltere,

. Cev.Ergin Gediz, Istanbul, 1996, s.2.



¢ikarmigtir. Hele reasiirans piyasasinda gliniin sdylemi “kaliteye dogru kanat agma”

seklindedir.?

Son yillarda diinyada ve iilkemizde ortaya ¢ikan finansal krizler, finansal
kurumlarin bir kisminin mali bakimdan gii¢ duruma diiserek devlet gozetimi altina
alinmalar1 veya iflas ve tasfiye siirecine girmelerine neden ofmustur. Ozellikle, 1994
yilinda iilkemizde ortaya ¢ikan finansal kriz ve daha sonra ortaya ¢ikan Uzakdogu
veya Asya Krizi olarak adlandirilan kriz sonucu, basta bankalar olmak tizere bir ¢cok
finansal kurum mali a¢idan gii¢ duruma diigmiistiir. Finansal kurumlarin mali agidan
glic duruma diismeleri yalnizca bu isletmeleri ilgilendiren bir husus degildir. Zira bu
isletmelerin ¢ok genis kitlelere ulagsan hizmetleri bulunmaktadir. Mali yetersizlik
veya ddeme gigliigiine diigen finansal kurumlarin bu durumlari sayilar1 milyonlarla
ifade edilen mudi, miisteri veya sigortaliyr olumsuz yonde etkilemektedir. Bu
durumda, bu isletmelerin, sonu iflasa kadar gidebilecek olan mali yetersizlik
durumlarinin zamaninda tespit edilerek gerek isletme yonetimi ve gerekse devletge

tedbir alinmasi zorunlu hale gelmektedir.

Bu kadar genis kitleleri ilgilendiren bir alanin kamu otoritesince &zel
diizenlemelere tabi tutulmasi da bu nedenle dogal karsilanmaktadir. Nitekim diinyada
hemen hemen tim ilkelerde finansal kurumlarla ilgili 6zel yasal diizenlemeler

bulunmaktadir. Ulkemizde de sigorta ve reastirans sirketleri ile ilgili hususlar ayr bir

% Swiss Reinsurance Company Economic Research 7/1995, Mali Yeterlilik
Alaninda Karsilasilan Gelismeler ve Sigorta Endiistrisinde Giiven Unsurunun

- Onemi, TSEV Yayiu 39/1996, Cev.Ergin Gediz, Istanbul, 1996, s.1.



kanun ile diizenlenmistir (Sigorta Murakabe Kanunu). Kanunun temel amaci
sigortalilarin hak ve menfaatlerinin korunmasidir. Ancak, yasal diizenlemeler ne
kadar iyi olursa olsun, mali yetersizlik durumu yapilacak analizler sonucu tespit
edilecektir. Bu durumda ise, yapilacak mali.analizin miikemmeliyet derecesi yasa
uygulayicinin ve sirketi yonetenlerin basarisim etkileyecektir. Bu gergevede, genelde
finansal kurumlarin 6zelde sigorta sirketlerinin mali yeterliligi ve mali yetersizliginin
bir erken uyart modeli ile onceden belirlenebilmesi hem sirket ortaklari, hem
yatinmcilar, hem sigortalilarin haklannin korunmasi, hem de devletin gozetimi

bakimindan biiyiik 6nem arzetmektedir.



Birinci Boliim
SiGORTACILIKTA TEMEL KAVRAM VE KURUMLAR, TARIHCE, MALI
YETERLILIK

KISIM-I-
TEMEL KAVRAM VE KURUMLAR, TARIHCE

A. SIGORTANIN TANIMI, GRUP VE TURLERI, TEMEL KAVRAMLAR

1. Sigortanm Tammi

Sigortanin tanimi mubhtelif kaynaklarda ¢ok ¢esitli bigimlerde yapilmustir.
Burada bu tamimlardan bazilarina yer verilecektir. Sigortanin tamiminin
yapilabilmesinde “risk” tabiri merkezi bir yere sahiptir.l Risk ise, genel olarak ortaya
cikacak hasara iliskin belirsizlik olarak ifade edilebilir. Bu ¢ercevede, her isletme
muhtelif risklerle kars: karsiyadir. Bu risklerin minimize edilmesi veya tiimiiyle
onadan kaldirilmasinin yolu ise bu risklere kars: sigortadir. Sigorta, sigorta edilen bir
varligin zarar gérmesinden sonra gérdiigii zarar kadar kismu karsilayarak sigortalinin

kaybin telafi eder.

' G.G.A. Dickson, J.T. Steele, Introduction to Insurance, Pitman Publishing,

" London, 1984, s.1.



“Sigorta; sigortacirun belirli bir prim karsiliginda diger bir kimsenin para ile
olgiilebilen bir menfaatini zarara ugratan bir tehlikenin (riskin) gergeklesmesi halinde

tazminat 6demeyi taahhiit etmesidir. 2

“Sigorta; biiylik bir insan toplulugunu teskil eden fertlerin ayn ayn ve aym
sekilde karsilastiklan tesadiiflere karsi, 6nceden kestirilmesi miimkiin olmayan bir

nakit gereksiniminin yine bu fertler arasinda karsilikli olarak giderilmesidir.”

“Sigorta; ekonomik yasamin bir giivenlik siibabidir.” “Sigorta; ekonomik

yasamin yaylaridir.”

“Sigorta; aym: ya da benzer risklere maruz bulunan kisiler toplulugunda
risklerin gerceklesmesi sonucunda ortaya ¢ikacak ihtiyacin, belli bir prim karsiliginda

giderilmesine yonelik bir sozlesmedir.”

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1263’ﬁn01:i maddesine goére ise; “sigorta bir akittir
ki, bununla bir sigorta primi karsihifinda diger bir kimsenin para ile 6lgiilebilir bir
menfaatini halele ugratan bir tehlikenin (riskin) meydana gelmesi halinde teminat
vermeyi yahut bir veya birka¢ kimsenin hayat miiddetleri sebebi ile veya hayatlarinda
meydana gelen bir takim hadiseler dolayisiyla bir para 6demeyi veya sair edalarda

bulunmay: {izerine alir” bi¢iminde ifade edilmektedir.

2 Mehmet Ozkan, Sigorta islemleri ve Muhasebesi, Bilim Teknik Yayinevi,

[stanbul, 1998, s.10-11.

o



Sigorta bir diger bigimde, riskin 6l¢tilmesi ve riskin paylagilmas: kavramlan
bir araya getirilerek tanimlanmigtir. Buna gore belirli bir riskin, belirli 6l¢iide tehdidi
altinda bulunan ¢ok sayida ve benzer nitelikte birimlerin ortaya ¢ikacak zararlan

birlikte karsilamak tizere bir araya gelmesi sigortay: olusturur.?

Sigorta ile ilgili resmi tanim 1965 yilinda Amerikan Risk ve Sigorta
Birligi’nce olusturulan bir komisyon tarafindan su sekilde yapilmustir: “Sigorta;
beklenmedik risklerin biraraya getirilerek (pooling), hasarin gergeklesmesi
durumunda sigortaliya tazminat ¢demeyi kabul eden sigortacilara devredilmesidir”.
Tammda ilave olarak sigortanin temel 6zellikleri su sekilde belirtilmistir: Hasarlarin
biraraya getirilmesi (biiyiik sayilar kanunu), beklenmedik ve tam olarak tahmin
edilemeyen hasarlarin 6denmesi, riskin transferi ve sigortalinin mali pozisyonunun
hasar olugmasindan Onceki haline getirilmesi.4 Esasen uygulamada tlkemizde de

genel kabul gérmiis olan tanim bu sekildedir.

3 Ozdemir Akmut, Hayat Sigortast Teori ve Tiirkiye’deki Uygulama, A.U.SBF
Yayim No.447, Ankara, 1980, s.8-9.
* George E. Rejda, Principles of Risk Management and Insurance, 6" Ed.,

Addison-Wesley, MA, USA, 1999, s.-19-20.



2. Sigorta Gruplan

Avrupa Birligi uygulamasinda sigorta 6nce uzun vadeli sigortalar ve genel
sigortalar olmak {izere iki gruba ayrlir. Uzun vadeli sigorta tiirleri dokuz boliime

ayrilmaktadir. Bunlar;’,°

1) Hayat Sigortasi

2) Evlilik ve Dogum Sigortasi

3) Uzun Siireli Sigorta ile Baglantili Olan Sigorta Islemleri

4) Siirekli Saglik Sigortasi

5) Tontines (Bir grup insanin bir anapara ortaya koyarak, belirli bir siire igerisinde
iclerinden &lenin hissesinin béliinmesi suretiyle yapilan sigorta )

6) Sermayenin Kurtariimasi veya Paraya Cevrilmesi

7) Grup Emeklilik Fon Yonetimi

8) Grup Emeklilik Sigortalarinin Kai;italin Korunmasi veya Asgari Faizin Odenmesi
ile Birlikte Yiiriitiilen Sekli

9) Sigorta Sirketlerince Yiiriitilen Bazi Islemler (Fransiz Sigorta Kanunu’nda

bulunan)

3 Ahmet Geng, ingiliz Sigortacihik Sistemi, Milli Re Yayini, HDTM Kiitiiphanesi,
1991, Ankara, s.9-10.
6 CEA, Codification of European Insurance Directives, CEA, June 1994, Paris,

s.203-209.



Genel sigorta dallar1 ise 18 gruba ayrilmaktadir. Bunlar;
1) Kaza

2) Hastalik

3) Kara Araglar

4) Demiryolu Araglan

5) Ugaklar

6) Gemiler

7) Tasima Halindeki Yiikler

8) Yangin ve Dogal Afetler

9) Miilkiyete Zarar

10) Motorlu Ara¢ Sorumlulugu
11) Ugak Sorumlulugu

12) Gemiler I¢in Sorumluluk
13) Genel Sorumluluk

14) Kredi

15) Teminat

16) Cesitli Mali Kayitlar

17) Yasal Masraflar

18) Turistik Yardim

Ulkemizdeki sigorta gruplar ise, 10 adedi elementer (hayatdigt) ve 1 adedi
hayat olmak iizere 11 dir.” Bu gruplar ve bu gruplara iliskin sigorta dallan asagida

verilmektedir.

7 «Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Tek Diizen Hesap Plam”, HDTM, Ankara, 1993.



1. YANGIN
a) Yangin Sigortasi
b) Kéar Kaybi Sigortasi
2. NAKLIYAT
a) Tekne Sigortasi
b) Kiymet Nakliyat Sigortast
c) Emtea Nakliyat Sigortasi
3. KAZA
a) Karayollar1 Zorunlu Mali Sorumluluk Sigortasi
b) Motorlu Kara Tasitlar: Thtiyari Mali Sorumluluk Sigortas:
c) Isveren Mali Sorumluluk Sigortasi
d) Asansdr Kazalarinda Uglincii Kisilere Karsi Mali Mesuliyet Sigortasi
e) Ugtincii Sahislara Karsi Mali Mesuliyet Sigortast
f) Kara Tagitlar1 Kasko Sigortasi
g) Hirsizlik Sigortasi
h) Cam Kinlmasina Kars1 Sigorta
1) Tehlikeli Maddeler Zorunlu Sorumluluk Sigortasi
i) Tiipgaz Zorunlu Sorumluluk Sigortasi
4. MAKINA MONTAJ
a)Makine Kirilmas: Sigortasi
b) Montaj Sigortas:
¢) Ingaat Sigortast

d) Elektronik Cihaz Sigortasi



5. DOLU
a) Tarm Uriinleri Dolu Sigortas:
b) Sera Sigortasi
6. HAYVAN HAYAT
a) Hayvan Hayat Sigortasi
b) Kiimes Hayvanlarimin Hayat Sigortas:
7. HASTALIK
a) Hastalik Sigortas:
8. HUKUKSAL KORUMA
a) Hukuksal Koruma Sigortasi
9. FERDI KAZA
a) Ferdi Kaza Sigortalan
b) Otobiis Zorunlu Koltuk Ferdi Kaza Sigortasi
10-. KREDI
a) Kredi Sigortasi
11. HAYAT

a) Hayat Sigortasi
3. Sigorta Tiirleri

Sigortay1 genel olarak &zel sigoi‘ta ve devlet sigortast olarak iki ana tiire
ayimak mimkiindiir. Devlet sigortasi, aym zamanda sosyal sigorta olarak da

adlandinlmaktadir. Bu kapsamda, devletge saglanan ihtiyarhik, sakatlik, hastahk,



igsizlik sigortalari basta gelmektedir.® Bu caligmanim konusu kapsamindaki sigorta
ise 6zel sigortadir. Ozel sigorta ile ilgili olarak literatiirdeki ayirm ise; hayat ve
saglik sigortalari, mal ve sorumluluk sigortalar: geklindeki iki ana baglikta yapilan

ayirimdir.

Tiirk Ticaret Kanunu’nda ise, sigorta sdzlesmeleri; “mal sigortalar”, “can
sigortalar’” ve “deniz risklerine kars: sigortalar” olmak iizere risk tiirlerine gore iige
ayrilmis ve mal sigortalan digindaki bazi sigortalar da, sorumluluk sigortalarinda
oldugu gibi mal sigortalar1 baslig: altinda diizenlenmistir. Ancak, Kanunda dngoriilen
bu tasnif yaninda, doktrinde, sorumluluk sigortalar ve sigortalinin borglarina kars:
yapilan sigortalar da g6zoniinde bulundurularak “riskin konusuna” ve “ihtiyacin

karsilanmas1” kistaslarina gore farkli bir simiflandirma daha yapilmustir.’

Riskin konusuna goére sigortalar, “mal varlifi sigortalan” ve “sahis
sigortalan” seklinde ikili bir ayrima tabi tutulurken, ihtiyacin karsilanmasi k;stasma
gore, daha ayrintili olarak, sigortalar énce, “zarar sigortalar” ve “meblag sigortalar1”
olarak ikiye aynlmig, zarar sigortalarinda da ayrica, “aktif sigortalar” ve “pasif
sigortalar” seklinde bir bsliimlemeye gidilmistir. Biz de ¢aligmamizda hem bu kistas
hem TTK hikiimleri hem de bazi yazarlarin gorislerinden yaralanarak sigorta

tiirlerini inceleyecegiz.

% G.E. Rejda, 1999, s.27.
® Fatma Dilek Kabukguoglu, Sigorta Sézlesmeleri, Uzmanhk Tezi, HDTM, Ankara,

1994, 5.19-31.



Zarar sigortalan ile meblag sigortalarinin ilkeleri birbirinden farklidir. Zarar
sigortalarinda risk olarak kabul edilen bir olay nedeniyle yalmzca sigortalinin
ugradig1 zarar tazmin edilirken, meblag sigortalarinda riskin gergeklesmesi halinde
sigortaliya s6zlesmede 6ngoriilen miktar kadar 6deme yapilir. Bu gercevede, 6rnegin

hayat sigortasi bir meblag sigortasidir.
a. Zarar Sigortalan

Bir zarar sigortasi aktifin azalmasim karsiliyorsa “aktif sigortasi”, bir pasifin
ortaya ¢ikmasini veya artmasim karsiliyorsa “pasif sigortasi” olarak adlandirilir.
Aktif sigortalar, “mal”, “alacak” ve “kar sigortalar1”, pasif sigortalar ise, sorumluluk
sigortalarinda oldugu gibi “kanuni borglara karsi sigortalar” reasiirans
sézlesmelerinde oldugu gibi “akdi borglara kars: sigortalar” ve “zaruri masraflara

kars: sigortalar” seklinde bir ayrima tabi tutulabilir.
i. Aktif Sigortalar

Mal Sigortalart: Mal sigortalarinda, sigortalinin belli bir mal dolayistyla dogan para
ile olctlebilir bir menfaati sigortalanmaktadir. Riskin niteligine gore, yangin,
hirsizlik, zirai riskler, karada ve i¢ sularda tagima risklerine karsi yapilacak mal

sigortalariyla ilgili olarak TTK da ayrica 6zel diizenlemeler dngoriilmistir. '

' Tiirk Ticaret Kanunu Besinci Kitap “Sigorta Hukuku”, Ikinci Fasil “Mal

Sigortast™.



Alacak Sigortasi: “Alacaklinin Menfaati” baghigt altinda TTK’min 1272’nci
maddesinde, “Acze Karg1 Sigorta” ve 1273 ve 1274’tincii maddelerde “Ayni Bir

Hakla Temin Edilen Alacak Sahibi” seklinde iki tiirlii diizenlenmistir.

Acze Karg1 Sigorta, borglunun aczine karsi alacaklimin kendisini sigortalamasi
hali hem ticari mahiyetteki alacaklarda hem de adi islerde sézkonusu olabilir. Ancak,
bu tiir sigortaya daha cok ticari miinasebetlerde rastlanmaktadir. Biitlin ticari

isletmeler daha rahat galisabilmek i¢in alacaklarinin teminat altina alinmasini isterler.

Kredi sigortasinda esas itibariyle alacakli bor¢lunun aczine karsi
korunmaktadir. Buna kargilik, ihracat kredisi sigortalarinda oldugu gibi, borcun

zamaninda 6denmemesi ihtimaline kars: da kredi sigortasi yapilabilmektedir.

Kredi sigortas: doktrinde gesitli ayrimlara tabi tutulmus olup, bu ayrimlardan
biri de “Para Kredi Sigortas1” ve “Mal Kredi Sigortas1” seklindeki ayrimdir. Para
kredi sigortasi ile para olarak bir bagkasina kredi acan bir kimsenin, kredi sézlesmesi
ile belli edilen siirenin sonunda paranin borglu tarafindan 6denmemesi halinde kredi
alacaklisinin alacagm sigorta giivencesi altina alan bir sigorta tiirtidiir. Mal kredi
sigortasinda ise, kredili olarak mal satan bir isletmenin bu stzlesmeden dogan
alacagimin bor¢lu tarafindan vadesinde Odenmemesi nedeniyle dogan riskin

giderilmesi amaglanmaktadir.

Kredi sigortalartyla ilgili olarak yapilan bir diger ayrim ise, “ihracat kredi

" sigortas1” ve ithalat kredi sigortasi” seklindedir. Thracat kredi sigortas: ile teminat



altma alinan husus, ihracatciuin mal génderdigi yabanci tilkedeki miisterilerinin
odeme yeteneklerini kaybetmeleri veya politik nedenlerle 6demede bulunamamalar
halinde meydana gelen zararlar yaninda heniiz imalat asamasinda yabanci alicinin
sdzlesmeden dénmesi halinde sigortalinin bu nedenle ugradif: zararlar ve dis satim
alacagr disinda hizmet sézlesmesinden dogan alacaklardir. Ithalat kredi sigortasi ile
yabanci iilkeden mal ve hizmet alacak kisinin (sigortalimin), bu islemler i¢in yabanci
iilkedeki saticiya peginen 6dedigi avans miktar sigorta sgzlesmesi ile glivence altina

alinmaktadir.

Kir Kayb: Sigortalar:: TTK’min 1284’iincli maddesine goére, bir maldan elde
edilmesi umulan kér sigorta edilebilir. Ancak, bu sigortanin miimkiin olabilmesi igin
karin makul bir kisminin sigorta edilmesi gerekir. Bu sigortanin yapilabilmesi igin
kinn dogmasina neden olan malin elde edilmesi umulan kér ile birlikte sigorta
edilmesi gerekli degildir. Kar kaybi sigortalar: ile, yoksun kalinan kér ile yapilan

sabit masraflar oraninda teminat saglarur.""

ii. Pasif Sigortalar

Bu baghk altinda pratikte en ¢ok uygulanan bazi pasif sigorta tiirlerini

inceleyecegiz.

! Cahit Nomer, Hiiseyin Yunak, Sigortamin Genel Prensipleri, Ceyma Matbaacilik,

" Istanbul, 2000, s.96.
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Reasiirans Sozlesmeleri (Akdi Borglara Karsi Sigorta): Sigorta sirketinin
kabullendigi risklerin tamamen veya kismen bir bagkasina devrini saglayan
anlagmaya “reastirans anlagsmasi1” denir. Reasiirans s6zlesmeleri, “ihtiyari reasiirans”
ve “mecburi reastirans” seklinde bir ayrima tabi tutulmustur. Eger belirli bir sigorta
sozlesmesi ile sigortalimin teminat verdigi belirli bir riske iligkin bir reasiirans
anlagsmasi yapilmis ise “ihtiyari reastirans”dan, sigorta sirketi ile reasiirdr arasindaki
anlasma devir konusu riskin kapsaminda, dénem igerisinde yapilacak tiim sigorta
sozlesmelerini kapsamakta ise, “mecburi reasiirans” dan bahsedilir.

2y 6

Reastiirans s¢zlesmelerinde kullanilan trete nevileri; “kotpar”, “stop loss”,
“askin hasar” ya da “eksedan” treteleridir. Kotpar tretelerinde, sigortaci sigorta ettigi
sigorta bedelinin belli bir oraruni reasiirdre sigortalattirir.'> Bu sistemde reasiirans
tretesinde belli bir oran tesbit edilir ve sigortaci tretede gosterilen riskin kapsamina
girmek sartiyla, tahsil ettifi primlerin belirtilen oranlarimi reasiirore devreder ve
riskin gerceklesmesi halinde de sigortaci 6demekle yiikiimli oldugu miktarin ayni
oranla carpilmasi halinde elde edilen miktan reasﬁrérden talep eder. Eksedan
sistemde ise, belli bir meblad1 gecen sigorta bedelini reasiirdr sigortalar. Askin hasar
 reastiransinda, sigortac1 franchise olarak kabul edilen belirli bir miktara kadar
meydana gelen hasari kendisi karsilar. Ancak, hasarin bu miktardan fazla olmasi
halinde, fazla olan miktar ne kadar olursa olsun, zararin tiimiinii reasiirdr karsilar.

Stop loss reasiirans anlasmalarinda ise, belirli bir devre igerisinde belirli bir riske

kars1 yapilan tiim sigorta s6zlesmeleri sonucunda sigortacinin 6demekle yiikiimli

12 G.C.A. Dickson, J.T. Steele, 1984, s.184.



oldugu miktar, yine ayn1 dénem iginde tahsil ettigi tiim primlerin belirli bir oranint
astip1 takdirde, reastirdr asan miktarin tiimiini karsilamay1 ve sigortactya bu meblag

O0demeyi taahhiit eder.

Sorumluluk Sigortalarn (Kanuni Borg¢lara Kars1 Sigorta): Taginmas: gliclesmis
olan sorumluluk riskleri, sorumlu kisileri sorumliuluk sigortas: yapmaya ySneltmistir.
Sorumluluk sigortast yaptiran kisi kendi sorumluluk riskini, &deyecegi prim
karsiliginda sigortactya devretmis olur. Diger bir ifade ile, sorumluluk sigortalarinda
sigortalimin, bagkasina verecegi bir zararin tazmini nedeniyle mal varliginda meydana
gelebilecek zararlar teminat altina alinmaktadir. Sorumluluk sigortastnin tilkemizdeki
tipik ornegi halk arasinda trafik sigortasi olarak bilinen zorunlu karayollar1 mali

sorumluluk sigortasidir."

Zaruri Masraflara Kars1 Sigorta (Yeni Deger Sigortasi): Zaruri masraflara karsi
sigortada sigorta sozlesmesine konu teskil eden bir malin yeniden elde edilmesi i¢in

gerekli deger sigorta edilmektedir.

Burada zayi olan bir malin degerinin disinda, sigortaliya bazi ek paralar da
ddenmektedir. Dolayisiyla bu tiir sigortalarda, sigox’tahyé, mal zararinin iizerinde bir
6deme s6zkonusu oldugundan konu doktrinde tartisma konusu yapilmustir. Ancak,
TTK’nin yangin sigortalartyla ilgili 1307°nci maddesine gore taraflar binanin
yanmas1 halinde, bunun yeniden yapilmasim sigorta ettirenden isteyebilir diyerek

yeni deger sigortasina cevaz vermistir.

132918 sayili Karayollar1 Trafik Kanunu madde 91.



b. Meblag Sigortalan

Meblag sigortalar1 olarak karsimiza, “hayat” ve “ferdi kaza sigortalar”
cikmaktadir. Hayat sigortas: sdzlesmeleri diger s6zlesmelere gore, sartlar1 ve kapsami

bakimindan en basit olanidir.'*

Hayat Sigortalari: Hayat sigortalarn TTK’min 1321-1333’lincti maddeleri arasinda
diizenlenmis olup, ayni1 Kanunun 1322’nci maddesine gére, sigortaci, bir kimsenin ya
belirli bir siire igerisinde ya da sézlesmede belirtilen sart ve haller icinde 6liimiini ya

da o kimsenin so6zlesme ile belirli bir siireden fazla yagsamasim sigorta edebilir.

TTK’nin 1332’nci maddesinde sadece “6lme” ve “yagama” ihtimaline karsi
yapilan sigortalardan bahsedilmisse de, hayat sigortalarmin bu iki teminati birlikte
verecek sekilde yapiimasi miimkiindiir. Nitekim, giinlimiizde uygulanan sigortalarin
biiytikk bir kismi yasama ve 6lme ihtimaline k&$1 yapilan “karma hayat sigortast”

seklindedir.

Ancak, “tontin” adi altinda diizenlenen, ortaklar arasinda yatinilan belirli
taksitler neticesinde meydana gelen meblagin, belirli bir tarihte hayatta kalanlar
arasinda paylasilmasi sartiyla yapilan sigorta s6zlesmeleri, TTK.’mn 1333’linct

maddest geregi yasaktir. TTK’nin 1333"iincti maddesi tontini sigorta olarak kabul

4 Emmett J. Vaughan, Therese M. Vaughah, Fundamentals of Risk and

" Insurance, 7t Ed., John Wiley&Sons Inc., NY, USA,1996, s.221.
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etmekle beraber bunu batil saymustir. Ancak, tontin ile kisilerin {izerinde spekiilasyon

yaratildigindan tontin bir sigorta sdzlesmesi degil sadece bir baht oyunudur.

Kaza Sigortalari: Kaza Sigortalann TTK.’nn 1334-1338. maddelerinde
diizenlenmistir. Kaza sigortasimin tammi TTK.'nin 1334. maddesinde verilmistir.
Buna gore kaza sigortalari, sigorta ettirenin maruz kalacag: herhangi bir kaza,
hastalik, maddi menfaatlerini haleldar edecek harhangi bir olay, is kazalan, yahut
cinsi ve niteligi belli bir bagka kaza nedeniyle 6limii, gegici veya siirekli olarak
¢alisma giiciinden mahrum kalmas1 halinde gerek sigorta ettirene, gerek mirasgilarina
veya hak sahiplerine belirli bir sermaye 6demesini ya da gelir tahsis edilmesini bir
prim karsihiginda sigortactya yikleyen sozlesmelerdir. Avrupa iilkelerinde ve
ABD’de kaza sigortalarn Tiirkiye’deki uygulamadan farkli sekilde bolimlere
ayrimustir. Ornegin Tiirkiye’de kaza branginin altinda otomobil sigortalan yer
alirken.. batil tilkelerde kara tagitlan ile ilgili sigorta kazay: da i¢erecek bigimde eler

almmistir.

Hastalik Sigortalari: TTK.’da hastalik sigortalarina kaza sigortalanyla ilgili 1334.
maddede deginilmis olup hayat veya kaza sigortalarinda oldugu gibi ayrica bir

diizenlemeye gidilmemistir.

Hastalik sigortas: ile, sigortalinin, s6zlesme ile kararlastirlan hastalik riskinin

gerceklesmesi halinde yaptig1 tedavi masraflari kargilanmaktadir.

15 George E. Rejda; Constance M. Luthardt, Cheryl L. Ferguson, Donald R. Oakes,

Personal Insurance, 3rd Ed., Insurance Institute of America, 1997, s.19.



4. Sigortaciliga Iliskin Temel Kavram ve Kurumlar

Sigortaciliga iligkin kavramlarim bir kisminin Tiirkgesi heniiz yaygin olarak
kullanmlmaya baglanilmamuis, baslangicta sigorta piyasasina girdigi gibi kullamlmaya
devam edilmistir. Bu nedenle, bu béliimde temel kavramlar agiklanirken bir kismi
Tirk¢e ve bir kismi da sigorta piyasasinda kullanildigi sekliyle aynen alinarak

aciklanacaktir.

Sigortanin tanumi daha once yapildigindan burada yeniden tanim

yapilmayacaktir.

a. Reasiirans: Sigortacinin riski tlimiiyle kendi tizerinde tutmayarak bir bélimiinii
bir bagka sigorta sirketine aktarmasi islemine reasiirans denir. Rizikonun aktarildig:
sirkete reasiiror veya reasiirans sirketi, rizikoyu aktaran (devreden) sirkete sedan,
aktarilan hisseye sesyon ve sigortacinin kendi iizerinde biraktigi hisseye ise
retahsiiyon(retention) adi verilmektedir. Reastirans temel olarak iki genis

kategoride ele alinmaktadir; boliismeli ve boliismesiz reasiirans.'®

b. Koasiirans : Riskin degisik sigorta sirketleri arasinda paylasilarak her igletmenin
riskin sadece bir boliimiinii istlenmesine koasiirans denir. Sigorta sirketlerinden her
birisinin sorumlulugu, tistlendigi pay kadar olup tahsil edilecek primler ve 6denecek

hasarlar bu paylarla orantili olarak béliigiilmektedir. Reastiransa gore ayirdedici

. 16 Harwey W. Rubin, Dictionary of Insurance Terms, Third Ed., Barrons Business

Guide, Louisiana, USA, 1995, s.398.



ozelligi, sigortacilardan her birisinin sorumiulugunun taahhiit ettikleri pay kadar
olmasidir. Koastiransda, bir sirketin biiyilk capta bir riski tek bagina karsilama
giiciinden yoksun olmasi nedeni ile ya da sigorta ettirenin kisisel veya ticari
nedenlerle birden fazla sigorta sirketine sigorta yaptirmak arzusu ile riskin

paylasilmas1 amaglanmaktadir.

c. Sigorta Primi: Prim, saglanan sigorta teminatina karsilik olmak {izere, sigortali
tarafindan, sigortacinin tazminat giderleri ile diger isletme giderlerine katilmak
amaciyla 6denen bir meblagdir. Sigorta priminin hesaplamsi, bir bakima sigorta
teminatina ait fiyatin tespiti anlamina gelmektedir. Bu nedenle primlerin
hesaplanmasinda bazi kurallar gozoniine alinmakta ve primler bu kurallar

gercevesinde hesaplanmaktadir.

Tehlikenin gerceklesmesi halinde &denecek olan sigorta tazminatii veya
bedelini karsilamak {izere sigorta ettirenden prim alimr. Sigorta ettiren, bu primi
mevcut sdzlesmeye gore ya taksitle ya da defaten 6der. TTK. .m.1294’1'in 2. fikrasina
gére sigorta licretinin yalmz para olarak Odenmesi gerekir. Prim iki kisimdan

ibarettir. Safi prim ve sigorta yiikii.
Safi prim, teorik olarak, sigorta ettirene verilecek olan sigorta bedeli veya

tazminatin karsihigini teskil eder. Primin tutarim ise tehlikenin gergeklesme olasilig

ve sigorta s6zlesmesinin stiresi belirlemektedir. Sigorta primlerinin dogru bigimde

17



belirlenebilmesi igin, teminat verilen her bir risk igin ayr ayn ve risklerin yapisi

g6zoniinde bulundurularak hesaplama yapilmasi gerekir. 17

d. Sigorta Bedeli (police teminati): Sigorta bedeli, sigorta poligesinde gosterilen ve
tehlikenin gergeklesmesi halinde sigorta degerini ge¢memek kaydiyle sigortaliya
6denecek olan azami meblag ifade eder. Ciinkli sigorta tazminatt hasarin meydana
gelmesi halinde 6denecek olan ve gergek zarara tekabiil eden miktardir. Buna karsilik
sigorta bedeli, poligede sigorta ile teminat altina alinan menfaat degerinin kargiligidir.
Hayat sigortalarinda ise, sigorta bedeli ile riziko gergeklestifinde 6denecek olan
meblag arasinda fark yoktur. Bu nedenle kanun koyucu TTK 1263. maddede mal
sigortalar1 dolayisiyla “tazminat’tan, can sigortalan igin ise, “para 6demek”ten

sdzetmigtir. Sigorta tazminati kavramina nakdi ve ayni tazminatlar da dahildir.

e. Sigorta Policesi: Sigorta poligesi sigorta akdinin diizenlenmesinden sonra
sigortacinin sigorta ettirene vermek zorunda oldugu bir belgedir. Bu belge ile
sigortac1 ve sigorta ettirenin hak ve yiikiimliiliikleri diizenlenmis olup polige ile bir

taraf (sigortact) diger tarafa denecek prim karsiliginda,

- Baska bir kimsenin parayla 6lgiilebilir bir menfaatini zarara ugratacak bir tehlikenin

gerceklesmesi halinde tazminat vermeyi yahut,

17 C. Arthur Williams JR, Michale L. Smith, Peter C. Young, Risk Management

" and Insurance, 8" Ed., Mc Graw Hill, USA, 1998, 5.409.
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- Bir veya birka¢ kimsenin hayat siireleri sebebi ile veya hayatlarinda meydana gelen
bir takim olaylar dolayisi ile bir para 6demeyi yada bagka tiirlii edimlerde bulunmay:

taahhiit etmektedir.

f. Zeyilname: Sigorta stzlesmelerinin maddelerinin degismesine olanak saglayan
belgelerdir. Sigorta sdzlesmesinin yapilmasindan sonra stzlesme sartlarinin birinde
veya birkaginda degisiklik yapilmasi ihtiyacinin dogmasi halinde ya da sigortalanan
ckonomik degerde bir degisiklik olmasi veya buna benzer herhangi bir degisikligin
gerceklestirilmesi amac; ile esas sigorta stzlesmesinde bir degisiklik yapilmaksizin
sozlesmenin tasidifi hiikiimlere esdegerde olmak tlizere diizenlenen belgeye
zeyilname ad: verilmektedir. Zeyilname aracilig ile sigorta sézlesmesinde yapilacak

eklemeler ya da diizeltmeler sigortac1 ve sigortahi (ya da sigorta ettiren) tarafindan

imzalanmak kosulu ile gecerlilik kazanmaktadir.

g. Sigorta Sehadetnamesi: Sigorta sehadetnamesi, sigorta poligelerine istinaden
tanzim edilen, teminat altina alinan sigortalan géstermesi ve dayandig poligeye atifta

bulunmasi kogulu ile sigorta poligesi yerine gegen belgedir.

h. Teminat (Sigorta Sirketlerince Hazine Nezdinde Tutulan Bloke Kiymetler):
Sigorta sirketleri, sigorta sdzlesmelerinden dogan taahhiitlerine karsilik olmak tizere
sigorta primleri ile orantili ‘olarak teminat gostermek zorundadirlar. Hastalik ve ferdi
kaza sigortalar ile diger hayat dis1 sigortalarda her hesap donemi sonu itiban ile
Tiirkiye’de akdedilmis sigortalardan fesih ve iptaller ¢ikarildiktan sonra kalan prim

" tutarinin %20’sinden ¢ok olmamak {izere Hazine Miistesarlifinca tespit edilen oranda



teminat tesis edilir. Miistesarhk hesap dénemine bagh kalmaksizin yiiriirliikte

bulunan s6zlesme tutarlari ile orantili olarak teminat tesis edilmesini isteyebilir.'

1. Komisyon: Sigorta aracilarina(acentelere) yaptiklar hizmet kargilig1 6denen ve bir
oranla hesaplanan tutardir. Devletce belirlenmedigi takdirde sirket ile acente arasinda
serbestge belirlenir. Halen devletge belirlenen zorunlu trafik sigortasi acente primi
%10, * zorunlu deprem sigortas: arac1 komisyonu ise %12.5 ve %17.5 (Istanbul dist

iller i¢in) olarak belirlenmistir.

j- Rapel: Sigorta aracisinin sirkete getirmeyi taahhiit etmis oldugu is miktar1 evvelce
tayin edilmis seviyeyi asacak olursa, almakta oldugu komisyona ek olarak 6denen

komisyona verilen isimdir.

k. Siirrapel: Bu ikinci bir rapeldir. Acenteye tarunan is miktart belirli bir hacmi
astig1 takdirde rapel verilir. Is hacmi ikinci bir miktan1 da asacak olursa acenteye

stirrapel verilir.

1. Siirkomisyon: Bir sigorta aracisinin yaninda yetistirdigi diger bir araci, sigorta
sirketine kendisini yetistiren araci vasitastyla is getirmez ve serbest calismaya
baslarsa, araciy: yetistiren kimseye belirli bir miiddet i¢in ¢aligan aracinin portfoyii

tizerinden verilen komisyona stirkomisyon denir.

'8 7397 sayili Sigorta Murakabe Kanunu Madde 12.
1919.12.2001 tarih ve 24615 sayili Resmi Gazete, Zorunlu Karayollar1 Mali

Sorumluluk Sigortasi Tarife ve Talimati, madde B.4.



m. Bonifikasyon: Sigorta sirketi ile acentenin hesap goérdiikleri devrelerde, sigorta

sirketinin alacagindan belirli bir miktar1 indirmesidir.

Ulkemizde sigortacilikla ilgili, devlet kurumlan harig, temel kurumlar asagida

siralanmakta ve kisaca iglevleri agiklanmaktadir

a.Acente: T.T.K.’nun 116. maddesinde acentenin tanimi $6yle yapilmistir. “Ticari
miimessil, ticari vekil, satis memuru veya miistahdem gibi ikinci derece bir sifati
olmaksizin, bir sdzlesmeye dayanarak belirli bir yer veya bolge i¢inde devamli bir
surette ticari bir igletmeyi ilgilendiren akitlerde aracilik etmeyi veya bunlar1 o igletme

adina yapmay1 meslek edinen kimseye denir.”

Ote yandan 22.06.1994 tarih ve 21968 (Miikerrer) sayth R.G.de yayinlanan
539 sayili K.HK. ile acente tanimina ilaveler ve eklemeler yapilmak sureti ile
diizenlemelere gidilmistir. Buna gore; “Her ne ad altinda olursa olsun sigorta
sirketine tabi bir sifat1 olmaksizin bir s6zlesmeye dayanarak belli bir yer veya bolge
icinde daimi bir suretle Tiirkiye’deki sigorta sirketlerinin sigorta sozlesmelerine
aracilik eden veya bunlar sigorta sirketi adina yapan gercek veya tiizel kisilere
sigorta acentesi, asli acente, sigorta acentelerinin, acentelik faaliyetleri ile ilgili
olarak tayin ettikleri gercek veya tiizel kisi acentelere ise tali acente denir. Tali

acentelik tesisi i¢in sigorta sirketinin yazili izni gerekir.”



b. Broker: Sigortaliya en uygun kosullarda sigorta hizmeti sunulmasim ve polige yili
i¢inde sigortalimin menfaatlerinin korunmasini bir komisyon karsihiginda yapan
aractlardir. Brokerler tcretlerini sigortalidan degil sigortacidan alir. Teorik olarak
sigortacinin degil sigortalmin temsilcisi olmakla birlikte, sadece sigortali igin degil
sigortactiin  adina da hareket etmektedir. Sigorta kosullarimin goriisiilmesinde,
hasarin saptanmasinda sigortal: adina teminat belgesi (cover note) verilmesi ve prim
tahsilinde sigortact adina hareket etmektedir. Brokerlerin tabi olduklan hiikiimler de
diger aracilar gibi genel ¢ercevede Sigorta Murakabe Kanunu ile diizenlenmektedir.
Ayrica, 26.12.1994 tarih ve 22153 sayili Resmi Gazetede Hazine ve Dis Ticaret
Miistesarliginca yayinlanan Sigorta Brokerligi Yonetmeliginde sigorta ve reasiirans

brokerlerinin faaliyetlerine iligkin usul ve esaslar diizenlenmistir.

“Sigorta s6zlesmelerinde sigortaliyr temsil ederek ve sigorta sirketinin
seciminde témamen tarafsiz ve bagimsiz davranarak, tehlikelerin sigorta edilmesi
icin sigorta sozlesmesi yapmak isteyenlere sigorta sirketlerini bir araya getiren,
sigorta sOzlesmesinin akdinden ©nceki gerekli hazirlik ¢alismalarimi yapan ve
gerektiginde bu anlagmalarin uygulanmasinda, Ozellikle tazminat &denmesinde
yardime: olan gercek veya tiizel kisilere sigorta brokeri, bu isleri sigorta sirketleri ile

o . - . . .20
reasiirans girketleri arasinda yapanlara da reastirans brokeri denir.

c. Prodiiktér: Herhangi bir sigorta sirketinde dogrudan dogruya memur veya
miistahdem olarak calismayan, araci sifat1 ile muhtelif sigorta branglar1 hakkinda

sigorta yaptirmak isteyenlere bilgi vererek sigorta sozlesmesinin sartlarini ve

207397 sayil1 Sigorta Murakabe Kanunu Madde 37.
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tehlikenin niteligine goére sigorta teklifnamesini hazirlama yetkisini haiz ve bu
hizmetin karsilig1 olarak komisyon alan gergek ve tiizel kisilere sigorta prodiiktorii

denir.

d. Aktiier: Istatistik ve olasilik hesaplari yoluyla sigorta risklerini ve primlerini

hesaplayan kisiye denir.*!

e. Eksper: Sigorta edilen risklerin gergeklesmesi sonucunda ortaya ¢ikan kayip ve
hasarlarin miktarini, nedenlerini ve niteliklerini tespit ile 6n ekspertiz ve gozetim gibi

islemleri mutad meslek halinde yapan kisilere sigorta hasar eksperi denir.

f. Garanti Fonu(Karayolu Trafik Garanti Sigortas)1 Hesab1): Karayollar1 Trafik
Kanununun 108. maddesi geregince kazay1 yapan aracin tesbit edilememesi veya
zorunlu mali sorumluluk sigortasinin bulunmamasi gibi durumlarda zarar goren
kisiye yapilacak demeler i¢in sigorta sirketlerince zorunlu mali sorumluluk sigortast
icin tahsil edilen safi pﬁmleﬁn %]1°i ile sigorta yaptiranlarin safi primin %?2’si

oraninda sigorta sirketlerine ayrica 6deyecekleri katilma paylardan olusur.

g. Pool(Havuz) : Pool da, pool adim verilen sigorta sirketleri grubu, iistlendikleri
tiim riskleri ve bu risklerle ilgili primleri biraraya toplamakta ve hasarlarin 6denmesi
de toplanan bu primlerle yapilmaktadir. Poolun yonetimi, merkezi bir organca

yapilmakta ve reasiirans gereksinimleri giderilmektedir. Ilk-direkt sigorta

"2 A.g. Kanun madde 38.



sirketlerinin saglayamadiklari genis reasiirans teminatinin elde edilmesi amaci ile

kurulmaktadirlar.

h. Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi: Sigorta Murakabe Kanunu’nun
36 nc1 maddesi gergevesinde sigorta sirketleri arasinda dayanigsmayi saglamak ve

haksiz rekabeti bertaraf etmek amaciyla olusturulan tiizel kisiligt haiz bir kurulustur.

Yukarida sayilanlar diginda sigortacilikla ilgili olarak iilkemizde; Tirk
Sigorta Enstitiisii Vakfi, Tiirk Loydu Vakfi, Sigorta Tatbikatcilar1 Dernegi, Sigorta
Hukuku Turk Dernegi, Aktiierler Dernegi, Eksper Demnekleri (Ankara, Istanbul,

[zmir) gibi kuruluslar da bulunmaktadir.
B. SIGORTACILIGIN TARIHCESI VE iISLETME BILIMINDEKI YERI
1. Diinyada Sigortacihigin Gelisimi

Ik kayith sigorta 6rnegi M.0.2100 yilinda Hamurabi Kanunlarinda yer
almaktadir. Bu donemde mallar 6zellikle hursizliga karst sigorta edilmekte idi. M.O.
900’1t yillarda Rodoslu tiiccarlar taginan mahn bir kismumin tim kargoyu

kurtarabilmek amaciyla feda edilebilecegi bir sistem kurmuslardi. Ayrnica Yunanlilar

22

ve Romalilar da sigorta sistemlerine sahip idiler.”~ Ancak, modern anlamda

sigortaciigin gelisiminde 6nce Lombardlarin 14. Yiizyilda Ingiltereye gé¢men olarak

22 pat Saxton, The ivanhoe Guide, Insurance Companies 1990-The History of

Insurance, Chartered Insurance Institute, Oxford, 1989, s.3.



gelisleri ve 16. Yiizyilda Ingiliz denizasin ticaretinin bilyiik bir gelisme gostermesi
onemli rol oynar. Bu dénemde, ticaretin gelismesine paralel olarak denizcilikle ilgili
sigorta da gelismis ve 1601 yilinda sigortacilia iliskin ilk kanun gikaritmstir.
1666 tarihindeki bitylik Londra yanginindan sonra ise yangin sigortacilifi gelismis ve
1683 yilinda Yangin Ofisi kurulmustur. Kaza sigortalart ise, ger¢ek anlamda

demiryollarinun aktif hale gelmesiyle gelismeye baslamigtr.

Diinya ¢apinda ve organize olarak sigorta isinin yapilmaya baslanilmasi
Londrada bulunan Lloydsun kahvehanesinde baglamistir. Zamanla Lloyds’un
organizasyonu biiylimiis ve 6nce Royal Exchange binasina, {icyiiz yil sonra ise
bugiinkii binasina taginmigtir. Lloyds, giintimiizde sigortacilik alamindaki en genis
organizasyon olma 6zelligini korumakta ve bununla Londra gliniimiiz sigortaciliginin

merkezi konumuna gelmektedir.
2. Tiirkiye’de Sigortaciligin Gelisimi

Evliya Celebinin Seyahatnamesinden 6liim ve hastalik hallerinde iiyelerine
yardimlar yapan bir birligin varlig1 tilkemizde sigortacilik faaliyetlerini daha eski
tarihlere goétiirmekle birlikte, modern anlamda Tiirkiye’de sigortacilik faaliyetleri
oldukga yenidir. Avrupa’da yaklasik 2-3 yiizyil once baslayan sigortacilik faaliyetleri,
19. yy. sonlarina dogru Isfanbul-Beyogiunda 1870 yilinda ¢ikan biiyilik yangindan
sonra baglamistir. Ozellikle, Osmanli Imparatorlugunun ¢okiis déneminde sigorta

yabanci icadi ve dine aykir1 olarak goriilmekte idi. Tanzimat ile yeni bir anlayis ve

% Ingiltere Denizcilik Sigortas:1 Kanunu, Marine Insurance Act (1601).
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diisiince yapisinin olusumu sonucu 1. ve II Mesrutiyetlerin ilanindan sonra Osmanli

Idaresinde de degisiklikler baglamustir.

1865 Hocapasa ve Kumkapi, 1870 Beyoglu yanginlarinin meydana getirdigi
biiyiik sayidaki mal ve can kaybina bagli olarak halk arasinda sigorta bilinci
olusmustur. Daha sonralari, bunu o dénem seyhiilislamindan “sigorta yaptirmanin
caiz olduguna” iliskin fetva alinmast izlemis ve yabanci sigorta sirketleri
faaliyetlerine baslamistir. 1872de Ingiliz Sun, Northern ve North British, 1878 de
Fransiz La Fonciere sirketleri ¢alismak iizere Istanbul’a gelmisler ve 1891 yilinda
Fransiz Union sigorta sirketinin Istanbul da acentelik agmasi ile ilk sigortacilik
faaliyetleri iilkemizde baslamis olup, bunu diger iilkelerin gesitli sigorta sirketleri
izlemistir. 1892 yilinda Osmanli Sigorta Sirketi Umumiyesi ile Osmanli Bankasi,
Tiitiin Rejisi ve Duyunu Umumiye idareleri tarafindan Tiirk mevzuatina uygun ilk
sigorta sirketi kurulmustur. Heniiz 1900 yilina ulagiimadan sigorta sirketlerinin sayisi

20 ye ulagmustir.

Cok sayida sigorta igletmesinin faaliyetleri sigorta gereksinimini gidermekle
birlikte, faaliyetlerinin denetlenememesi, sigorta poligelerinin Tirkce diginda
lisanlarla (Ingilizce, Almanca, Fransizca) diizenlenmeleri, anlagmazhik durumlarinda
merkezlerinin oldugu iilke mahkemelerinin yetkili olusu ve buna benzer bir ¢ok
nedene bagl olarak biiylik éorunlar ortaja ¢ikmaya baslamistir. Bunun sonucu olarak
dé yabanci sigorta tesebbiisleri Tiirk ortak almak zorunda kalmistir. Bu gercevede,

1906 yilinda “Sigorta Muamelatina Dair Kanun” diizenlenmigtir. Bunu 1923 tarihine
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kadar bir cok kanun ve tiiziiklerin ¢ikarilmas: izlemistir. Ilk milli sigorta sirketi ise,

1925 yilinda kurulan Anadolu Sigortadir.

Cumhuriyetin 1923 yilinda ilanindan sonra Anadolu Sigorta sirketinin
kurulmasindan once yabanci ve daha sonra Tirk ortaklardan kurulu Ittthadi Milli
Sigorta Sirketi (1925) Tiirkiye Milli Sigorta sirketi (1924) Sark Sigorta Sirketleri
(1922) sigortacilik faaliyetlerini siirdiirmiistiir. 1929 yilinda ise Milli Reastirans
T.A.S. kurulmus ve boylece yeni bir dénem baglatilmistir. Sigortacilik faaliyetleri;
sirket sayisinin artmasi ile brans olarak da artig gostermis ve Onceleri yangin,
nakliyat, kaza ve hayat branslarinda faaliyet gosterirken, ilave olarak daha sonra
doluya kars1 sigorta, hayvan hayat sigortasi, makina-montaj sigortas: branslarinda da

faaliyet gostermeye baslamuslardir.*

Ulusal sigortacﬂiém gelisimi ve milli girket sayisinin artmasi yabanci sigorta
sirketlerinin sayisin1 azaltmistir. Halen tilkemizde 2’si reasiirans sirketi olmak iizere
toplam 66 sigorta ve reasiirans sirketi faaliyet géstermektedir. Sigorta ~sirketlerinin
10’u yabanci, 54’1 yerli sermayeli, bunlarin igerisinden 2’si kamu sermayelidir.

Sektorde 10.000 civarinda personel ve 14.000 civarinda acente galismaktadir.”,*

* Mehmet Ozkan, 1998, s.4-6.
2 Sigortacilik Genel Miidiirliigii, 2000 yili sonu verileri, Hazine Miistesarlig1, 2001.
26 Acentelerin bir kismu birden fazla sirketle ¢aligtigindan bu sayinin gergekte 6000-

8000 arasinda degistigi tahmin edilmektedir.
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3. Sigortacihgmn Isletme Bilimindeki Yeri

Isletmelerde finansman fonksiyonunun konusunu nakit akimi, yani nakit girig
ve ¢ikislan olusturur. Isletmelerdeki maddi akimun diizenli ve strekli bir sekilde
gerceklestirilebilmesi igin nakit akimina ihtiyag duyulur. Séz konusu nakit akiminin
isletme ihtiyaglarimi karsilayacak sekilde ve isletmenin amaglarma uygun olarak
gerceklestirilmesi, isletmelerdeki finansman fonksiyonunun konusunu olusturur. Bu
cerceve iginde bir yandan isletmenin ihtiyag duydugu fonlar en uygun kaynaklardan
zamaninda karsilanabilmeli, diger yandan isletmenin elde ettigi fonlar en etkin veya
en karli sekilde degerlendirilebilmelidir. Buna gore finansman fonksiyonunun
kapsami iki kisimda miitalaa edilebilir, nakit ihtiyacinin karsilanmasinda, isletmenin
ihtiya¢ duydugu fonlarin hangi kaynaklardan karsilanmasi gerektigine cevap aramr.

Nakit veya fon kullanimui ise, kisaca bir yatirim konusudur.”’

Sigortacilifin isletme bilimi icerisindeki yerine iki agidan bakilabilir.
Birincisi, sigortanin isletmenin finansman fonksiyonu bakimindan ele alinmasidir.
Cagdas diinyada her alanda oldugu gibi finansmamn kapsadig: konularla finans
fonksiyonunda da son yillarda énemli degisiklikler olmustur. Giinlimiizde finans
fonksiyonu bir firmanin genel yonetimi igerisinde gittikge artan Onem
kazanmaktadir.?® Buna gbre, bir isletme olarak sigorta sirketinin finansal yonetiminin

nasil olacag: hususu ele alinabilir. Sigbrta sirketlerinin diger isletmelerden farkli

27 Tamer Miiftiioglu, Isletme Iktisadi, Turhan Kitabevi, Ankara, 1989, 5.604-605.
2 (ztin Akgiic, Finansal Yénetim, Muhasebe Enstitiisii Yayin No.56, Istanbul,

1989, s.11.
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islemleri, muhasebe sistemi ve kendine 6zgii tabirleri vardir. Sigorta sirketleri,
bankalar gibi ayn yasal diizenlemesi bulunan ve diger isletmelerden farklilik arzeden
kurumlardir. Topladiklart primleri belirli esaslar dahilinde yatinm araglarina
yonlendirmek zorundadirlar. Bu yoniiyle gelismis llkelerde sigorta sirketleri ¢ok
biiyiik meblaglara varan uzun vadeli fonlar saglayan kurumlar olarak ortaya
cikmislardir. Ulkemiz ekonomisi bakimindan da, uzun vadeli kaynaklara 6zellikle
hayat sigortasi sirketlerinin uzun vadeli fonlarina olan ihtiyag g6z6niinde

bulunduruldugunda sigortaciligin 6nemi daha da anlasiimaktadir.

Sigorta, isletme varliklarim risklere karsi koruma altina alma araci olmasiyla
da finansman fonksiyonunun bir pargasidir. Ayrica, isletmelerin faaliyetleri
sonucunda ugrayabilecekleri zararlara karsi da sigorta yapilabilmektedir. Bu
yonleriyle, her isletme igin, sigorta uygulanacak finansman politikalarinda mutlak
surette gdzoniinde bulundurulmas: gereken bir husustur. Sigorta harcamalarn1 ve bu
harcamalarla muhtemel risklere kars1 elde edilecek giivenceler dii(kate alinmadan
yapil'an finansal programlarin eksik kalacagi agiktir. Sigortaciligin isletme
fonksiyonlarindan finans fonksiyonu icerisinde diger bir ele alimg bigimi ise, sigorta
sirketlerinin birer finansal kurum olarak dikkate alinmasidir. Ornegin, sigorta

sirketlerince police karsilig1 verilen ikrazlar igletmeler i¢in finans kaynagidir.

Stoklarini yangin ve diger risklere karst sigorta ettirmis, kredili satiglan igin
kredi sigortas1 temin etmis bulunan bir isletme yneticisini ele alalim. Yaptirilan
sigorta ile masraflar bir miktar artacaktir ama belirsizlik biiytik olgiide ortadan

“kaldinlmig olacaktir. Bu da isletme yoneticileri i¢in gelecegi planlamakta bilyiik



kolaylik saglayacaktir. Bu noktada endise edilmesi gereken tek husus kalmaktadir o

da sigortay1 yapan sigorta sirketinin ddeme giicil.

Ozellikle ABD’de 20. ylizyilin baglarindan itibaren bir ¢ok banka ve sigorta
sirketinde goriilen méli yetersizlikler, hem finans ve sigorta sektoriini hem de
devleti, bu hususlarda tedbir almaya yoneltmistir. 1900-1950 yillart arasinda 4500
sigorta sirketi ya goniillii olarak ya da zorunlu olarak faaliyetlerini durdurmus veya
diger sirketlerle birlesmistir. Daha geriye gidildiginde ise, 1800-1959 yillar1 arasinda
isi birakan girket sayis1 6012 olup bunun 1234’ hayat sigortasi sirketidir.29 Biitiin bu
gelismeler isletme biliminin finans fonksiyonunun &geleri konumunda olan finansal
kurumlarin toplum hayatinda ne derecede 6nemli olduklarinin ve bu kuruluslarda
ortaya ¢ikabilecek olumsuz gelismelerin zincirleme olumsuz etkilere yol agacagini
gostermektedir. Bu etkiler, 6zellikle faaliyetlerini bitylik 6l¢iide sigorta glivencesine
dayali olarak yiirlitmekte olan isletmeler {izerinde ¢ok daha fazlasiyla

hissedilmektedir.

Sigortaciligin bir bagka yonii de, sigorta edilen varliklara iligskin risklerin
reasiirans yoluyla devredilebilmesidir. Ozellikle deprem, sel vb. dogal afetler sonucu
ortaya ¢ikan biiyiik hasarlarin ¢ogu, daha once yapilan anlagmalar geregi, yurtdist
reasiirdr firmalarca iistlenilmektedir. Bu da risklerin yurtdigina transferini

saglamaktadir. Isletmelerin varliklan 'ic;erisinde ¢ok oOnemli yeri olan petrol

%% Halim Iskender Bishara, An Analysis of Insurance Company Financial
Insolvencies and the Public Interest, Doctoral Thesis, University of Wisconsin,

USA, 1961, s.5.



rafinerileri, niikleer santraller, gaz dolum tesisleri gibi tesislerin muhtelif risklere
karst giiglii uluslararasi reasiirérlerce teminat altina alinmasit bu isletmelerin

yasamaya devam edebilmesini de teminat altina almaktadir.

C. SIGORTA SIRKETLERI TEMEL MALI TABLOLARI VE KAPSAMI

Bir sigorta sirketinin teknik karliligt ve finansal durumuna iliskin olarak bilgi
alinabilecek kaynak, ¢ogu iitkede genellikle yillik olarak yayinlanan mali tablolardir.
Ancak, pratikte konunun uzmanlarimin bile sirketin mali durumunu tam olarak
degerlendirememeleri miimkiindiir. Bunun nedenlerinden biri, aktif ve pasiflerin
degerlemeleri ile ilgili yontemlerin yaymnlanmamis olmasi olabilir. S6zkonusu analiz,
uluslararas1 diizeyde yapilmaya caligildiginda durum daha da zor ve karmasik hale

gelebilir.*®

Sigortacilik sektorii igin uluslararasi muhasebe standartlarinin belirlenmesine
iliskin olarak yapilan g¢aligmalar heniiz tamamlanamamistir (IAIS, International
Association of Insurance Supervisors tarafindan siirdiiriilmektedir). Ulkemiz
sigortacilik sekt6rii igin halen yiiriirliikte olan Tek Diizen Hesap Plani 1993 yilindan
beri uygulanmaktadir. Ancak, ulusal tek diizen muhasebe sisteminin yiiriirliige

konmasi ve finans sektoriindeki hizli gelismeler nedeniyle yetersiz hale gelmistir.

30T Pentikainen, Solvency of Insurers and Equalization Reserves, Insurance

" Publishing Company Ltd. Helsinki, Finland, 1982, s.6.
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Sigorta sirketierinin mali tablolarimin kapsami incelenirken &zellikle temel
mali tablolar olan bilango ve gelir tablosu kisaca ele alinacak, sigorta sirketlerine

0zgli baz1 hesaplarin agiklanmasina galigilacaktir.
1. Bilango
Sigorta sektérii Tek Diizen Hesap Plidninda bilango hesap simiflart sunlardir.

» Aktif hesaplar (Hesap sinifi 0-2)
- Nakit ve nakit benzeri degerler (Hesap sinifi 0)
- Alacaklar (Hesap sinifi 1)

- Sabit degerler ve diger aktifler (Hesap sinifi 2)

_* Pasif hesaplar (Hesap sinifi 3-4)
- Borglar ve diger pasifler (Hesap smifi 3)

- Ozkaynaklar (Hesap sintfi 4)

Bu hesaplarin simflandirmasinda, bazi yazarlarca aktif i¢in donen varliklar,
duran varliklar ve pasif igin kisa vadeli borglar, 6zkaynaklar, faaliyet donemi kar

seklinde ayinma da gidilmektedir.3 :

Sigorta isletmeleri normal sigortacilik faaliyetlerinin yanisira prim ve

komisyonlar aracilif: ile topladiklan fonian Sigorta Murakabe Kanunu’nun ilgili

3! Emin Isik Atmaca, Sigorta Muhasebesi, Can Matbaa Ofset, Istanbul, 1996, s.15.



hiikiimlerine bagli olarak yatirimlara doniistiirmektedir. Bilangoda yer alan hesaplarin
bir béliimii bu faaliyetlerin izlendigi hesaplar olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ote yandan
normal sigortacilik faaliyet sonuglarinin izlendigi hesaplar ise teknik bir bilancoyu
zorunlu kilmaktadir. Mali bilango adini verebilecegimiz bilango ile teknik bilangonun
konsolide edilmesi ile dénem sonu bilangosuna ulasilacaktir. Bu ayrnim faaliyetlerin
kontrolu agisindan gerekmektedir. *> S$imdi mali bilango ve teknik bilangoyu kisaca

inceleyelim.

Teknik bilango sadece sigortacilik faaliyetleri sonucu sahip olunan varliklar,
alacaklar, borglar ve 6zkaynaklardaki degisimlerin izlendigi bilango olup temel
diizenlenme amaci; sigortacilik hizmetinin sunulmasi ve satis1 sonucu sigorta
sirketinin iistlendigi mali yiikiimliiliiklerin ve gelecekte tahsil edecegi primlerin

karsiliklarin gergek ve dogru bir bicimde hesaplamaktir.

Sigorta girketlerinin sahip oldugu tiim mali-finansal olanaklarin kullanilmasi
sonucu ortaya ¢ikan varlik ve sermaye yapilarindaki degisimlerin izlendigi bilangoya

ise mali bilango denir.

Sigorta sirketlerinin bilangolarinin teknik bilango mali-bilango ayrimi
hesapsal bir ayrimdir. Sonug¢ olarak yine bir tek bilangoya ulasiimaktadir. Nitekim,

539 sayili KHK ile degisik SMK nin 39. Maddesi uyarinca Hazine Miistesarlig1

32 Mehmet Ozkan, 1998, 5.510.
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tarafindan sigorta girketlerinin tip bilango ve kér zarar cetveli hazirlamalar1 ve

yayinlamalan zorunlu kilinmustir.

2. Gelir Tablosu

Isletmelerin faaliyetleri sonucu; sahip olduklan varliklar ile sermayelerinde
degisimler meydana gelmektedir. Bu degisimler olumlu veya olumsuz farklar olarak
sermayenin artmasina ya da azalmasina neden olur. Bir diger ifade ile sermayenin
karsilig1 olarak aktifte yer alan tiiketilen kaynaklarin bedeli ile giderler ve bu
tilketilme sonucu elde edilen gelirlerin karsilastinlmasi sonucu ortaya cikar. Bu
karsilagtirmalar sigortacilik faaliyetleri sonucu yapilan giderler ve elde edilen gelirler
arasinda ve sigortacilik disindaki mali faaliyetlerden elde edilen gelirler ve olusan
giderler arasinda yapilarak, mali kir zarar ve teknik kér zarara ulagilir. Sigorta

isletmelerinde kar ve zarar hesaplar ti¢ tiirde diizenlenir.

i)  Bir hesap doneminde sigortacilarin yerine getirdikleri ve getirecekleri
sorumluluklarla buna karsilik sigortalilardan tahsil ettikleri ve edecekleri tutarlan
gosteren kar ve zarar hesabi (teknik kér ve zarar hesabi). Teknik kar ve zarar hesabi
teknik bilangonun tamamlayicis: niteligindedir. Teknik karlihik sigorta sirketlerinin

en 6nemli gostergelerinden biridir.

ii) Belli bir hesap devresine ait teknik olmayan (sigortacilik dis1) aktivitelerden

kaynaklanan hasilat ve giderleri iceren kar zarar hesab: (mali kér ve zarar hesabu).
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iii) Elde edilen teknik kéarin kaynaklarim gosteren kér zarar hesabi. Bu hesapta sigorta
branglar1 ayn ayr incelenerek her bransin verdigi neticeler belirlenir. Yani inceleme

konusu olan brangin kar m1 yoksa zarar mu ettigi agik¢a tesbit edilir.
3. Ozellik Arzeden Hesaplar

Sigorta sirketlerinin bilangolarinda diger sirketlerdeki hesaplara nazaran ayirt
edici ozellikleri bulunan hesaplar vardir. Bu hesaplari kisaca burada agiklamak

sigorta sirketlerinin bilangolarinin incelenmesinde biiyiik yarar saglayacaktir.

a. Hayat Policeleri Uzerine Bor¢lanma : Sigorta sirketleri, sigorta miisterilerine
hayat sigortas: poli¢elerinin belirli bir miktarin (tutarini) agsmamak kosulu ile belirli

bir faiz orani {izerinden bir y1l siire ile borg verebilirler.

b. Sigorta Ortakhklart ve Miikerrer Sigorta Ortakhklar : Sigorta ortakliklan
(koastirdrler) hesabimn aktifte yer almasi, sirketin tahsil etmemis oldugu primlere
bagl olarak borclu durumda kalmis oldugunu gésterir. Miikerrer sigorta ortakliklari
hesabi ise, sigorta sirketlerinin “Milli Reasiirans sirketine” devretmek zorunda
olduklar1 net primlerin izlendigi hesaptir. Bu risklerden tahsil edilen net prim tutarlar

lizerinden belirli oranda komisyon almaktadirlar.

c. Acentelerden ve Miisterilerden Alacaklar Hesaplar: : Acenteler sirketler adina
sigorta primlerini tahsil ederek bundan komisyonlarini diistiikten sonra, bakiyesini

" sigorta sirketlerine ddemektedirler. Sigorta sirketinin aktif hesaplar iginde yer alan
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acenteler hesabimin bakiyesi heniiz acentelerden tahsil edilmemis prim tutarlarini
ifade eder. Miisteriler hesabinin bor¢ bakiyesi ise, acente disinda sigorta sirketince

dogrudan sigortalanan miisterilerin prim borglarini ifade etmektedir.

d. Teknik Karsihiklar: Sigorta sirketi bilangolarimin baglica alameti farikasini teskil
etmektedir. Sigorta sirketilerinin bu teknik karsiliklart TTK hikiimlerince ayrilan
kanuni ve fevkalade ihtiyat akgeleri ile kangtinlmamalidir. Clinkii teknik kargiliklar
gergekten de ihtiyat akgesi 6zelligi tasimaz. Eg deyisle safi kardan ayrilmayip, sigorta
sirketinin cari risklerinden dolayi, sigortalilara olan borcunu ifade eder. Diger
taraftan, yedek akgeler her sene mevcut ihtiyatlara eklenirken, sigorta teknik

karsiliklar her yil iptal edilir ve yeniden hesaplanir.

Sigorta teknik karsiliklar::

- Cari riskler karsihg,
- Muallak hasarlar karsihg,
- Hayat sigortalar1 matematik karsiliklan ve

- Deprem hasar karsiiklarindan ibarettir.

i. Cari Riskler Karsihigi: Sigorta sirketlerinin yangin, nakliyat ve kaza branglarinda
bir y1l i¢inde tahsil ettikleri primler {izerinden belirli oranlarda hiikkmii gelecek yilda
(veya yillarda) da devam eden sézlesmelerin gelecek yilda (veya yillarda) da devam

edecek taahhiitlerini kargilamak amaci ile ayirdiklan karsiliklardir. Bu karsiliklara



cari risklere mahsus -prim -ihtiyatlari, yahut prim rezervi veyahut da cari

muhataralara mahsus ihtiyatlar adi da verilmektedir.

ii. Muallak Hasarlar Karsihgi: Degisik nedenler sonucu cari yilda 6denememis
hasarlar igin ayrilan rezervlerdir. Bilindigi gibi sigorta sirketleri yaptiklari sdzlesme
hiikiimleri uyarinca sigortalilarin talep ettikleri tazminati derhal 6demekle yiikiimlii
bulunmakta, ancak baz1 6zel hallerde buna olanak bulunamamaktadir. Omegin hasar
yil sonunda gergeklesmis ekspertiz muamelesi cari yilda tamamlanamamstir. Ya da
sigortalilar tazminat alma taleplerini cari yi1ldan sonra yapmistir. Bu durumda sigorta
sirketleri tahakkuk etmis fakat heniiz 6denmemis ya da 6denmesi muhtemel olan

hasar tazminatlan kadar bir tutar1 karsilik olarak ayirirlar.

iii. Matematik Karsihklar(riyazi ihtiyatlar): Hayat sigortasi yapan sirketlerin
sigortalilarina karsi olan . yikiimliiliiklerinin hazir degerleri toplamiu ifade
etmektedir. Basit olarak tamamlanirsa, matematik karsiliklar cari yil icinde tahsil
edilen primler toplamindan vefat edenlere Gdenen tutarin diigiilmesi ile kalanin

faizlendirilerek hayatta kalanlar arasinda dagitilmasidir.

Matematik karsiliklar tutar1 daha sonra yenisi hesaplanincaya kadar S.M.K.
cercevesinde belirtilen kiymetlere yatirilarak Hazine emrine bloke edilir. Bloke
edilen bu tutar sigortalilarin alacaklarinin karsilig1 olup sigorta sirketinin bunun

tizerinde bir hakk: bulunmamaktadir.
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iv. Deprem Hasar Karsihiklari: Sigorta ve reastirans sirketleri yilsonu itibariyle
yangin ve miithendislik sigorta branslarinda verdikleri deprem teminati karsilifinda
yazdiklari ve kendi saklama paylarinda kalan primlerin {igte birini 6denen komisyon
ve diger masraf pay: olarak diistiikten sonra kalan tutar1 15 yil siire ile deprem hasar
karsili1 olarak ayirirlar. Bu karsiligin olusturdugu fonlarin net gelirleri de bu hesapta

gésterilir.3 3

33 Sigorta ve Reasiirans Sirketlerinin Kurulus ve Cahisma Esaslar1 Yénetmeligi m.26.
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KISIM-II-
MALI ANALIZ, MALI YETERLILIK VE SIGORTA SIRKETLERINDE
MALI YETERLILIGIN OLCUMU

A. MALI ANALIZ

1. Genel Olarak Mali Analiz

Bu tezin konusu olan “Sigorta sirketlerinde mali yeterlilik ve erken uyan
modeli” ile ilgili ¢aligmalarda agirikli olarak mali analiz ydntemlerinden
yararlanilacaktir. Bu nedenle, burada 6zetle mali analize ve mali analiz yéntemlerine

yer verilecektir.

Yonetim faaliyetlerinin yiiriitiilmesinde mali analizin 6nemi biyiiktiir. Fakat
analize esas teskil eden tablolar ve doneler, tarihi bir belge niteligini kazanmadan
Once yOnetim amaglan igin analiz yapacaklara saglanmalidir. Yonetim analizinde
hem statik hem de dinamik analizden yararlanilir. Analiz hem bilango, hem gelir
tablolarimin incelenmesini ve yorumlanmasim kapsar. Foulke, ydnetim kararlarinin
alinmasinda bilangcodan etkili bir sekilde faydalaniimadigimi ifade ederken,
bilangonun 1yi bir sekilde anlasilmasinin basarili faaliyetler ve saglam finansman
politikalar i¢in sart oldugunu ileri siirer. Isletmenin devamli sekilde basarili
faaliyetlerde bulunmasi ve saglam bir finansman politikasina sahip olmasi i¢in mali
tablolar ile bunlarin analiz ve yorum senuglarinin yonetim tarafindan tamamen

~anlagilmasi ve etkili bir sekilde kullanilmas: gereklidir. Mali analizleri en iyi sekilde
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yiiriitiip, sonuglarindan isletme yonetiminin etkili bir sekilde faydalanmasi hususunda

mali yonetici biiyiik bir rol oynar.3 4

Mali analiz sonuglar, yonetime su olanaklar saglar:

N

F

. Sirket faaliyetlerinin bir biitiin olarak degerlendirilmesini saglar.
Isletme béliimlerine ve iriinlerine ait verimlilik ve karlilik durumlarini ortaya

cikarir.

Isletmenin likidite, karlilik, verimlilik ve finansman durumlarini ayrintili olarak

tespit eder.

Isletmenin yillar icerisindeki likidite, karlilik, verimlilik ve finansman bakimindan

gosterdigi olumlu ya da olumsuz trendleri belirler.

. Isletmenin sektér icindeki durumunu ve rekabet giiciinii gosterir.

Mali analiz yoluyla faaliyetlerin planlanmasinda ve yiiriitilmelerinin her

sathasinda dogru ve diizeltici kararlarin alinmasini saglar.

inansal tablolarin analizlerinde kullanilan teknikleri s6yle siralayabiliriz.®

i. Karsilagtirmali tablolar analizi (Yatay analizi)

ii. Yiizde yontemi ile analiz (Dikey analiz)

3% viiksel Kog-Yalkin, Isletmelerde Mali Analiz Teknikleri, Banka ve Ticaret

Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara, 1975, 5.58-60.

3% Nalan Akdogan, Nejat Tenker, Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri,

Gazi Biiro Kitabevi, Ankara, 1998, s.510-632.

40



iii. Egitim ylizdeleri yontemi ile analiz (Trend analizi)

iv.Oran yontemi ile analiz (Rasyo analizi)

Simdi bunlari sirasi ile 6zetle incelemeye ¢alisalim

a. Karsilastirmah Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Karsilastirmal: tablolar analizi bir isletmenin iki veya daha fazla dénemlerine
iliskin finansal tablolarimin birbirini izleyen dénemler bakimindan karsilagtirmalt
olarak diizenlenmesi ve bu tablolarda yer alan kalemlerin zaman iginde gostermis
oldugu degisikliklerin incelenerek degerlendirilmesidir. Karsilastirmali tablolar
analizi yontemi, dinamik bir analiz tiirii olup, bu yontemde finansal tablolardaki
kalemler ve hesap gruplann yillar itibariyle karsilastiilmakta ve ongoriilen

degisiklikler incelenmektedir.

Boylece bu analiz teknigi ile isletmenin zaman iginde gostermis oldugu
gelisme saptanabilmektedir. Finansal tablolarin karsilastinlmasiyla; isletmenin
gecmisteki ve bugiinkii durumu goriilerek aradaki farklar saptanmakta ve bu bilgiler

1s181nda gelecekte olusacak gelismeler 6ngdriilmektedir.

b. Yiizde Yontemi Ile Analiz (Dikey Analiz)

Yiizde yondemi ile analiz tekniginde; finansal toblolarda yer alan her kalem

“aym tabloda yer alan belirli bir kaleme veya toplam kismuna oranlanmakta ve
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bulunan ylizdelere gére ifade edilmektedir. Bagka bir anlatimla finansal tablolarda
yer alan kalemin kiime toplami i¢indeki orani heéaplanmaktadlr. Ormegin bilancolarin
ylizde yontemi ile analizinde, bilango toplam: 100 kabul edilerek herbir kalemin
toplama oram hesaplanmaktadir. Ayrica istenirse, her kalemin kendi gruplan igindeki

orani da hesaplanabilir.

Yiizde yontemi ile analiz, daha ¢ok bilangolarin ve gelir tablolarinin dikey
analizinde kullamlmaktadir. Bu yoéntemden, tek doneme ait finansal tablolarin
analizinde yararlamilmaktadir. Bu nedenle statik bir analiz tiiridiir. Ancak istenirse,
ylzde yontemine gore hazirlanmug birden fazla ddneme iliskin finansal tablolarin

karsilagtirmasi yapilarak, bu analiz teknigine dinamik bir nitelik kazandirilabilir.
c. Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analizi)

Bu ydntemde, finansal tablolarda bir yil baz yil olarak kabul edilmekte ve o
yila ait tutarlar 100 kabul edilerek bunu izleyen dénemlere iliskin aym tiir degerlerin
baz yilina gore ylizde olarak degisimi hesaplanmaktadir. Trend analizi veya indeks
yontemi ismi ile de anilan bu yontem, isletmede dinamik analiz yapilmasina olanak
vermektedir. Egitim yiizdeleri analizinde, isletmelerin finansal tablolarinda yer alan
kalemlerin donemler arasinda gdstermis oldugu artis veya azaliglar saptanmakta ve
bu degisikliklerin temel yila gore oransal onemleri ortaya konularak isletmenin

gelisme yonii incelenmektedir.



d. Rasyo Yontemi Ile Analiz

Finansal tablolar analizinde kullanilan en yaygin y6ntemlerden birisi de rasyo
yontemi ile analiz teknigidir. Rasyo analizi yontemi, bir isletmenin mali durumunu
ve bu durumun diger isletmelerle karsilagtirilmasim kisa yoldan gosteren son

derecede kullanish: bir yontemdir.>®

Bu analiz tekniginde, finansal tablolardaki kalemler arasindaki anlamli
iliskiler, birbirinin ytizdesi veya birkag kati olarak belirtilmektedir. “Rasyo yontemi
ile analiz” bi¢iminde adlandinlan bu ydntemde, hesap veya hesap gruplan arasinda
matematiksel iliskiler kurulmak suretiyle, isletmenin; ekonomik ve mali yapisi ile
kérlilik, ¢alisma durumu hakkinda bir yargiya ulasilmaya c¢alisilmaktadir. Mali analiz
tekniginde, rasyo s6zciigii, finansal tablolar analiziyle ilgili ¢alismalar bakimindan,
herbiri aym1 anlam tasiyan homojen degerler arasindaki oransal bagintilar
yansitmaktadir. Baska bir anlatimla rasyo, iki kalem arasindaki iliskinin basit
matematik ifadesidir. Rasyolarin hesaplanmasi tek basina bir amag degildir. Onemli
olan bir mali arag niteliginde olan rasyolarn, isletmenin amaglar ile biitiinlegtirilerek

degerlendirilmesi ve yorumlanmasidur.
Rasyolar agagidaki gibi siniflandirilabilir:

- Likidite Rasyolar,

3¢ C. Arthur Wiilliams JR, Michael L. Smith, Peter C. Young, 1998, s. 340.
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- Mali Rasyolar,
- Faaliyet Rasyolari,

- Karlilik Rasyolar,

Rasyolar genellikle mevcut mali tablolarla ilgili analitik bilgi edinme araci
olmakla birlikte, gelecege yonelik tahminler yapilmas: igin de uygunluk
gostermektedirler. Bu gergevede yapilacak analizlerin faaliyet rasyolar ve finansal
rasyolar olmak iizere iki kisma ayrlarak yapilmasinda yarar géren yazarlar da

bulunmaktadir.®’

Mali analizin 8nemli araglarindan biri de fon akimi analizidir. Normal sartlar
altinda fonlarin akimi bir daire iizerinde hareket seklinde cereyan eder. Hareket
genellikle mal veya malzeme alinarak fonlarin kullanimi seklinde baslar. Kaynak;
sermaye, nakit azaltilmasi veya kredili alim seklinde saglanmis olabilir. Aym
zamanda bu mallarin maliyeti i¢in ilave fonlar da tahsis edilebilir. Bundan sonraki
adim mallarin satisidir. Bu satis sonucunda da elde edilecek fon herhangi bir bicimde
(nakit, kredili vb) olabilir. Bunun sonucunda fonlarin akimi birbiri igine giren
daireler seklinde devam eder. Finansman yoneticisi fonlarin akimi ile birinci
derecede ilgilidir. Zira verilecek finansal kararlarda kendisine ¢ok biiyiik dlgiide yol

gosterecektir.*®

37 Deron Nissim, Stephen H.Penman, Ratio Analysis and Equity Valuation,
University of California, Berkley, USA, March 1999, s.1-3.
38 Harvard Business School, Note on Financial Analysis, HBS Case, No.206-047,

Boston, MA, USA, 1988, s.2.
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e. Rasyolardan Erken Uyar: Gostergesi Olarak Yararlanma

Rasyolar, firmamin gegmis verilerine dayanilarak hesaplanmakla beraber,
firmanin gelecegi hakkinda 151k tutar, erken uyari islevini goriir mii? ABD de yapilan
bazi arastirmalar, gelistirilen modeller bazi oranlarin, gostergelerin, varligim
siirdiiren firmalarla, tasfiye olunan, iflas eden firmalar: birbirinden ayiran iyi ayiraglar
veya degiskenler olduklarini ortaya koymustur.”® Bu modellerin bazilar1 asagida

Ozetlenmistir.
i. Zeta Analizi

Altman, Haldeman ve Narayanan’in “Zeta Analizi” olarak isimlendirilen modeli,
firmanin tasfiye veya iflas olasiligini (riskini) gostermektedir. Arastirmada, asagidaki
yedi degisken, varligim siirdiiren firmalarla, tasfiyeye ugrayan firmalar arasinda iyi

ayira¢ olarak bulunmustur. Bu yedi degisken,

1.Faiz ve Vergiden Once Kar (FVOK)/Aktif Toplami seklinde olgiilen aktif karlilig,

2. Kénn istikrar1 (aktif karhgininin gosterdigi egilim),

3. Faiz ve Vergiden Onceki Kar (FVOK)/Odenen Faizler orami ile dlgiilen faiz -
o0deme veya karsilama giicli,

4. Dagitilmamis Kﬁrlar/Aktif Toplami orani ile olgiilen, uzun stireli veya birikmeli

karlilik,

39 Oztin Akgiig, 1989, 5.84-86.
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5. Cari oran ile olgiilen likidite,
6. Oz Sermaye/Uzun Siireli Kaynaklar orani ile 6lgiilen sermaye yapist ve kaldirag,

7. Firmanin aktif tutan ile dl¢iilen biiytikligd,

ii.Altman Modeli

Altmanin tasfiye veya iflas olasiligl tahmin modelinde bes degisken yer

almaktadir. Bunlar:

i) Isletme Sermayesi/Aktif Toplami veya Donen Varliklar/Aktif Toplami (Likidite
gostergesi olarak)

ii) Dagitilmamis Karlar/Aktif Toplami (Dagitilmamis kérlar, yedek akgeleri ve yedek
akce niteligindeki karsiliklari da igermektedir). (Oto-Finansman, yeniden karlar
gostergesi olarak)

iii) Faiz ve Vergiden Onceki Kar/Aktif Toplami. (Kéarlilik gdstergesi olarak)

iv) Oz Sermaye/Borglar Toplami, (Finansal yap, finansal kaldirag géstergesi olarak),

v) Aktif Devir Hizi (Satiglar/Aktif Toplami) (Aktiflerin paraya doniisiim

cabuklugunun veya aktif tutarina gore yapilabilen satislarin gostergesi olarak)
iii. Chesser Modeli

Chesser modeli, 6zellikle agilan kredilerin donuk krediler haline gelme

olasiligini tahmin igin gelistirilmigtir. Sozkonusu modeldeki alt: degisken;
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1. Hazir Degerler/Aktif Toplam: (Para mevcudu-Kasa ve Bankalar- +Serbest
Menkul Degerler-Pazarlanabilir Finansal Varliklar-)/Aktif Toplami,

2. Net Satiglar/Hazir Degerler,

3. Faiz ve Vergiden Onceki Kar (FVOK)/Aktif Toplam,

4. Borglar/Aktif Toplami

5. Duran Varliklar Net/Oz Sermaye

6. Isletme Sermayesi/Satislar

Yukarida Ozetlenen c¢alismalar, oranlardan firmanin gelecegine iligkin
ozellikle tasfiye olma, iflas etme, borglari Gdeyememe riskinin (olastliginin)

tahmininde bir erken uyar sistemi olarak yararlanilabilecegini ortaya koymaktadir.
2. Mali Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Mali analizde kullamlan yontemlerin uygulanmast suretiyle elde edilen
sonuglarin  yorumlanmasinda bazi  hususlarin  gozoniinde  bulundurulmas:

gerekmektedir. Bu hususlar asagidaki gibi siralanabilir*:

a. Analiz konusu sirketin 6zel sirket ya da kamu sirketi olup olmadiginin
belirlenmesi. Zira bu iki tiir arasinda amag farki bulunmaktadir.

b. Sirket rasyolarinin sektor rasydlanyla karsilastiriimasi.

0 Cindy Moorhead, 10 Financial Statement Analysis Tips, MMS, USA, 2001,

" cindy@moorheadmgmt.com
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c. Maliyetlerin karsilastiriimasinda, hesaplamalarda sirketin ve sektoriin aym
yontemi kullanip kullanmadiginin belirlenmesi.

d. Analiz sonuglan kimi zaman sorunu ¢dzmekten ziyade ilave sorulara yol
agabilir. Bu durumda, analizcinin kendini sirketin sahibi gibi gorlip amaca gére
yorum yaparak sonuca gitmesi gerekir.

e. Bazi rasyolarin anormal derecede diisiik veya yiiksek ¢ikmasi, sirketin yeni
kurulmug olmas1 veya rasyo konusu hesaplarin tutar olarak kiiglik olmasindan

kaynaklanabilir.

Mali analizde en yaygin olarak kullanilan mali tablolar bilango, gelir tablosu
ve nakit akim tablosudur®'. Mali analizde 6nemle iizerinde durulmasi gereken bir
diger husus da karliligin olgiilmesidir. Ozellikle finansal hizmetlerde kérliligin
Olgiilmesi  biiyiik  6nem  kazanmustir.  Yiizyilimizda  finansal  hizmet
organizasyonlarinin karlilifina bilhassa ti¢ yonden bakmak gerekmektedir. Bunlar;
faaliyet Uniteleri, triinler ve miigteriler olarak ifade edilebilir.** Belirtilen bu bakis
agist Ozellikle fiyatlandirma, dagitim kanallari, disaridan hizmet satin alma ve

sermayenin etkin kullanimi i¢in biiyiik 6nem arzetmektedir.

*! David E. Gumpert, “How to Really Create a Successful Business Plan”,
Articles:Standard Article,www2.inc.com/writing a business plan, September
2001.

27 erry Weiner, “Proﬁtability Measurement in Financial Services”, Financial

Managers Society, Chicago, IL, USA, 1999, s.22.
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3. Sigorta Sirketleri-Mali-Analizi

a. Rasyo Analizi

Tirkiye’de ve diinyada, sigorta sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin
analizinde kullanilan bir¢ok rasyo bulunmaktadir. Bu rasyolar arasinda, “karlilik”,

“aktif kalitesi veya finansal yap1” ve “faaliyet” rasyolar: 6n plana ¢ikmaktadir.”

i. Karhihk Rasyolar:

Karlilik, sigorta girketlerinin 6deyebilirligi acisindan 6nemli bir unsurdur.
Kar, yalnizca dagitilmayan kérlar yolu ile 6zkaynaklan gliglendirmez, ayn1 zamanda
orta donemde kérli bir sirket, yeni sermaye artis1 yoluyla da &zkaynak saglama
olanagina kavusur. Kér saglamayan ve yeterli bir karlilik oranina ulasamayan bir .

sirketin orta donemde sektorde kalabilmesi oldukg¢a gligtiir.

Sigorta sektoriinde sirketlerin karlarimi ve karliliklarini degerlendirmede baz
* sorunlar vardir. Omegin, katastrofik bir riskin gerceklestigi herhangi bir yilda karlilik
tatmin edici olmayabilir veya tiimiiyle kdrdan yoksun kalinabilinir, ancak uzun

vadede aymi sirketin karlilign yeterli bulunabilir. Diger bir sorun da; hasar

3 Sevim Savage¢i, Diinyada ve Tiirkiyede Sigorta Sirketlerinin Mali Acidan
Degerlendirilmesi ve Oneriler, Sigortacﬂik Sektorii Bilimsel Calisma Yarigmasi

" Ikincilik Odiildi, Milli Reasiirans T.A.S., Istanbul, 1998, 5.94-96.
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karsilikiarinin tespitinde biiyiik Sl¢tide tahminlere dayanildifindan bu tahminlerin

bityiik 6l¢ekli sapmalar gostermesi ihtimalidir.**

Sigorta Sektériinde Kullamilan Kéarlilik Rasyolari (%)

Bilango Kari/Oz Sermaye

Giderler Toplami/Toplam Prim Istihsali

Bilango Kér1/Gelirler Toplami

Net Kér/Briit Prim Geliri

Bilango Kér1/Teknik Kar Toplamu

Esas Faaliyet Kéary/Briit Prim Geliri

Bilango Kéari/Alinan Primler

D.Faaliyetlerden Genel Kéarlar/Banka+Men.Deg.

Bilango Kar/Toplam Prim Istihsali

Esas Faaliyet Kan/Faaliyet Giderleri

Bilango Kéar/Toplam D.Prim Istihsali

Mali Gelir/Teknik+Mali Gelir

Teknik Kér/Alinan Primler

Faaliyet Giderleri/Briit Prim Giderleri

Teknik Kar/Gelirler Toplami

Esas Faaliyet Kari/Dénem Kan

Teknik Kar/Top:im Prim Istihsali

D.Faaliyet Kari/Dénem Kan

Gelirler Toplami/Aktif Toplami

Odenen Vergi/Dénem Kart

Bilango Kar/Aktif Toplam

Yatirim Gelirleri/Yatirimlar Toplami

Men.K1y.Gelirleri/Menkul Kiymetler

Giderler Toplamy/Yatirimlar Toplami

4 Bernard L. Webb, Connor M. Harrison, James J. Markham, Insurance

- Operations, 2" Ed., V.I, CPCU, 1997, 5.19-20.
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ii. Aktif Kalitesiveya Finansal Yap1 Rasyolar

Sigorta sirketleri birer mali araci kurum olduklan i¢in aktiflerinin kalitesi,
Odeyebilirligin  korunmasi agisindan olduk¢a Onemlidir. Sigorta sirketlerinin
aktiflerinin buylik bir kismu tahviller, hisse senetleri ve gayrimenkullere
yatirilmaktadir. Bunlarin dagilimi ve kalitesi kaginilmaz olarak aktiflerin kalitesini ve
gelir getirme glclinii belirlemektedir. Bankalar ile kiyaslandifinda sigorta
sirketlerinin avantaj1 kredi islerine fazla girmemeleridir. Kredi portféyii bankalarin
aktiflerinin kalitesinin bozulmasinda 6nemli bir etkendir. Aktifler hem yeterli getiri
saglayacak nitelikte hem de nakit gereksinmelerini karsilayacak bigimde likit
olmalidirlar. Diger yandan aktifler, i3 hacminin gerektirdigi yeterli biiyukliikte de

olmalidir.* Sigorta Sektoriinde Kullanilan Finansal Yap1 Rasyolar1 (%)

Kasa+Banka/Toplam Aktifler Menkul Kiymetler/Toplam Aktifler
Alacaklar/Toplam Aktifler Sabit Kiymetler/Toplam Aktifler
Ozkaynaklar/Toplam Pasifler Teknik Karsiliklar/Toplam Pasifler
Borglar/Toplam Pasifler - Teknik Kargiliklar/Alinan Prim

Teknik Kars./Toplam Pasifler-Oz Sermaye Alman Primler/Oz Sermaye

Menkul Kiymetler/Oz Sermaye Briit Prim Gelirleri/Oz Sermaye
Siipheli Alacaklar/Oz Sermaye Alacaklar/Borglar

Alacaklar/Oz Sermaye Teknik Kargiliklar/Briit Prim Gelirleri
Toplam Borglar/Toplam Pasifler | Toplam Borglar/Oz Sermaye

- Sevim Savasci, 1998, $.94-96.
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iii. Faaliyet Rasyolar

Sigorta sirketlerinin yapmis olduklarn sigortaciik faaliyeti sirasinda
uyguladiklar politikalar mali biinyelerini yakindan ilgilendirmekte, sigortalilara karst
tizerlerine almis olduklan yiikiimliiliikleri karsilamada yeterli bir finansman giicline
sahip olmamalari, uygulanan yanls politikalannn bir sonucu olmaktadir.
Fiyatlandirma, saklama payi, reasiirans, reasiirdr se¢imi, tahsilat, kir dagitim
politikalar, sigorta sirketlerinin sigortacilik faaliyetini, dolayisiyla, mali giiclini

etkileyen en dnemli faktorlerden sayilmaktadir.

Sigorta Sektoriinde Kullantlan Faaliyet Rasyolar1 (%)

Hasar/Prim Komisyon Giderleri/Briit Prim Gelirleri

Genel Giderler/Alinan Primler Komisyon Gelirleri/Reasiirans Devr.Primler

T.Direkt Prim Istihsali/T.Prim fstihsali

Odenen Tazminatlar/Alinan Prim O .Direkt Tazm./T.Direkt Prim Istihsali

Odenen Komisyonlar/Alinan Prim Alinan Komisyonlar/Rea.Devredilen Prim

Ist.Organlarindan Alacaklar/Alinan Prim

Reas. Devredilen Prim/Alman Prim Ist.Org.Alacaklar/T.Direkt Prim Istihsali

b. Diger Yontemler

Sigortacilik sektdriinde mali yetersizligin tahmini amaciyla yapilan bir
sinirsel af (neural network) ¢alismasinda 24 degigken kullamlmustir. Bu

degiskenlerden 8 tanesi ile degerlendirme yapilmis ve mali yeterliligi bulunan




sirketlerin belirlenmesinde % 95 oraninda basar1 saglanmistir. Kullanilan degiskenler

sunlardir. *

- Polige sahiplerinin fazlalig1 (Surplus), 6zkaynaklar,
- Kapitalizasyon rasyosu,

- Yatirimlardaki degisim

- Yatinm getirisi (ortalama),

- Istirakler ve diger ortaklardan sermaye alacag:

- Net teknik zarardaki artis (mevcut yil)

- Fazlalik yardiminin fazlaliga (surplus) oram

- Yiukiimliiliiklerin likit aktiflere orani

iflas tahmini ile ilgili bir bagska modelde ise, asagidaki rasyolar

kullanilmistir.*’

- Net yazilan prim/6zkaynaklar

- Hasar+Hasar masraflari/primler

4 Xjaohua Xia, Neural Network Models in Predicting Insurance Insolvency and
Detecting Insurance Claim Fraud, Dissertation-PhD, The University of Texas,
Austin USA May 1996, s.45.

47 Jeongsun Park, Bankruptcy Prediction of Banks and Insurance Companies:
An Approach Using Inductive Metholds, Dissertation-PhD, The Univ. of Texas,

Austin, USA, 1993, 5.72.



- Net gelir/6zkaynaklar

- Faaliyetlerden elde edilen nakit/6zkaynaklar (6nceki yil)
- Yukiimlilikler/Likit aktifler

- Reastlirans/6zkaynaklar

- Hasar tespit masraflari/Hasarlar

B. MALI YETERLILIK

Sigortacinin mali yeterliligine iliskin diizenlemelerin amaci, sirketin elinde
polige olan sigortalilarina kars1 mali yiiktimliliklerini yerine getirememe riskini en
aza indirmektir. Mali yetersizlik riskinin tamamen ortadan kaldirilmasi diistiniilemez,
zira bu halde sigorta ekonomik olmaktan ¢ikar. Otoriteler bu nedenle, garanti fonlar
ile olabildigince desteklenmis asgari Olgiideki batik riskini kabullenmek
zorundadirlar. 1k bakista bu kadar basit gériinen mali yeterlilik kavrami, biraz da

sigortanin kendi biinyesinden gelen sebeplerle, aslinda hayli karmagik bir konudur.*®

1. Mali Yeterlilik Kavraminin Tanimi1 ve Amaci

Asagida yapilacak agiklamalar baglaminda mali yeterlilik, sigorta

isletmesinin varlik ve yiikiimliiliikleri arasindaki olumlu fark, ya da baska bir deyisle

6z varliklarinin tiimii olarak tanimlanmaktadir.

- 8 Robert L. Carter, 1996, s.8-11.
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Isletmenin mali agidan yeterli bulunmasi, fiili gelir gider ve kér gerceklesimi
ile beklentileri arasinda ortaya ¢ikabilecek farkliliklar ve dalgalanmalarin olumsuz
etkilerini giderebilmek i¢in bir zorunluluktur. Aktiieryanin tiim olanaklarinin
kullanilmasina karsin, sigorta yazimu ile istlenilen teknik riskin yeterince kestirilip
degerlendirilebildigi soylenemez. Bu olanaksizlik; sigortacinin  karst karsiya
bulundugu yatirim riski, giderlerindeki beklenmeyen artiglar, politik, sosyal riskler ve
yonetim hatalar1 gibi diger riskler agisindan bakildiginda daha da belirgin hale

gelmektedir.

Avrupada yasal diizenlemeler, sigorta isletmelerinin, sadece ise baslarken
(asgari garanti fonu tesisi gibi) degil, fakat faaliyetlerini stirdiirdiikleri her an igin
(yeterlilik marj1 niteliginde) mali biinyelerini destekleyici fonlar olugturma ve tutma
zorunlulugu getirmektedir. Bu fonlar, ya da baska deyimle yeterlilik marj,
isletmenin, karsilasmas: olas:1 hiir tiirlii sorunlu dénemde, . yliktimliliiklerini yerine
getirebilmelerini saglayacak diizeyde olmali, diger taraftan, mali yeterlilik r-narjlnm
dusiik kalmé& halinde, sigorta denetleme kurumunun derhal harekete gecerek,
gecikmeden sigorta ettirenlerin yararim olabildigince koruyacak mali ve idari

tedbirler alabilmesine olanak saglanrnahdlr.49

Mali yeterlilik marjinin unsurlari, bu oram karsilamas: beklenen aktiflerden

olusurlar. O halde denebilir ki, mali Ayeterlilik ancak, bu amaca yonlendirilmis

* COM(97)-398, “EC Report to the Insurance Committee on the Need for Further

" Harmonisation of the Solvency Margin”, COM(97)-398, EU, s.5-6.
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unsurlar olan aktiflerin tutar1 beklentiyi karsiladifn zaman veya en azindan basabag

oldugu siirece vardir.

Yiiriirlikteki kurallar agisindan, yeterince ve dogru denetlenen sigorta
isletmelerinde mali yeterlilik sorunu olmamak gerekir. Bu baglamda sigorta
isletmesinin mali yeterliligi tek bagina, Ornegin bagh oldugu finansal
kurumunkinden soyutlanmis olarak degerlendirilir. Aym nedenle isletme bir sigorta
sirketi grubunun pargas: ise, mali yeterlilik her sirket a¢isindan miistakil (solo) olarak
denetim ve degerlendirme konusu yapilir. Ancak diger taraftan, grup i¢inde yer alan
her bir sigorta sirketinin sermayesinin de baska sirket hesaplarina aktariimasi
engellenmeli ve sadece kendi hesaplari kapsaminda degerlendirilmelidir. Bunun
aksine uygulamalara denetleme terminolojisinde ¢ift vitesli uygulamalar denir.
Bundan da kolayca anlasilmaktadir ki, tek basina (solo) yeterlilik 6lgiileri yaninda
birden fazla sirketlerden olusan gruplar i¢in farkli mali yeterlilik &lciileri getirmek .
gerekmektedir. Almanya disinda kalan Avrupa tlkelerinin ¢ogunda farkli kriter
uygulamalari, simdiden standart denetim yontem ve prosediirli i¢ine alinmig

bulunmaktadir.>®

3% Helmiit Miiller, Arnold Trakies, Almanya ve Tiirkiye’de Sigorta Sirketlerinin
Mali Yeterliligi, Seminer Notlari, Cev.Ergin Gediz, TSEV Yayin, 50/1998,

[stanbul, 1998, s.2-3.



2. Sigorta Endiistrisinde Mali Yeterlilik Alaninda Gelismeler

Hayat dis1 sigortacilik sektdriinde, 1978-1994 yillart arasinda diinyada 648
sirket mali yeterliligini yitirmistir. Bu say1 i¢inde tasfiye edilen, gézetime veya yakin
mali denetim altina alinan sirketler dahildir. Sigortacilikta giivence unsuru, sadece
tasfiye olan veya takibata ugrayan sirket sayisinin ¢oklugu nedeniyle degil, aym
zamanda kapanma, devralma ve birlesmeler gibi ihtiyari sona ermeler sebebiyle de
biyiik 6nem kazanmis bulunmaktadir. 1970’den 1990’a kadar zaafa diigen sirket
sayist siirekli artis gostermis, 1992 yili en koti yil olmustur. 1994 yilinda bir
toparlanma goriilmiis ise de, artig trendinde bir degisiklik oldugunu s6ylemek i¢in

zaman heniiz erkendir.

Diinyada mali yetersizlie diisen sirketlerin bilyiik ¢ogunlugu Amerika
Birlesik Devletlerindedir. 1978 ile 1994 villant arasinda yetersizlige diisen 648
sirketin tigde ikisi Amerikada yer almugtir. Avrupa iginde Tngilte;re batan sirket
sayléinda baska gelmektedir. Devlet miidahale ve denetiminin Gteden beri ¢ok siki
oldugu Kara Avrupasi {ilkelerinde yetersizlige diigen sirket sayist pek azdir.

Diinyanin geri kalan iilkelerinde ise Bermuda 52 sirketle basta gelmektedir.

Her ne kadar mutlak degerler agisindan diinyada batik 648 sirket iginde ligte
ikiye isabet eden toplaxﬁ hisse, sorunun Snemini belirtmeye yetmiyor gibi
goriiniiyorsa da, Amerika ve Ingilterenin diinya hayat dis1 sigorta primi tretimi
icindeki paylann ile karsilastinldiginda, bu iki ilkede ortaya ¢ikan mali

" yetersizliklerin oransal olarak daha yiiksek diizeyde oldugu goriiliir.
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Amerika’da her yil artan 6lgiide, kurulu sirketlerin %0.5 ila %1.5 inin mali
yetersizlige diistiigli, Ingilterede ise bu saymin 1992 yilindaki istisnai %2 diginda,

ortalama %0.5 civarinda kaldig goriiliir.”!

3. Mali Yeterlilik Konusunda Muhtelif Yaklasimlar

Mali yeterlilik arastirmalarinin sonucu olumsuz ¢ikarsa yapilabilecek ti¢

sey vardir.*?

a._Ani tasfive (Winding-up): Buna gore sigorta sirketinin ticari faaliyetleri derhal
durdurulur. Ondan sonra tasfiye memuru, sirketin sorumluluklarini, (tekabiil eden)
primleri ile beraber bagka bir sigorta sirketine devreder ve ardindan geriye kalan aktif

degerlerini satisa ¢ikarir.

b._Vade sonunda tasfiye (Run-off): Buna gore sigorta sirketinin yeni i yazmasi

yasaklamr. Mevcut aktiflerinin tamami, sirketin bilinen hasarlarimin ve can

risklerinin kargilanmasina tahsis edilir.

>! Swiss Reinsurance Company Economic Research, 7/1995, s.3-11.
52'3. Coutts and R. Devitt, “Modelling the Financial Strength of a Reinsurance
Company”, S. Diacon, A Guide to Insurance Management, Basingstoke&London,

" Mc Millan Press, 1990, s.5.
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c. Gozalt1 (Going-concern): Bu durumda sigorta sirketinin kontrollii olarak ve sahip
oldugu sermaye ve aktiflerinin imkan verdigi 6l¢lide yeni is yazmaya devam etmesine

miisaade edilir.

Yonetimler genellikle sigorta isletmelerinde siirekliligi ongdriir ve tegvik
ederler. O yiizden ani tasfiye yontemi hiikiimetlere pek cazip gelmez. Sikintiya
diismiis bir sirketin géz altina alinarak kontrollii bir sekilde islevini siirdiirmesi ve dar
bogaz1 atlatmasi miimkiin olmuyorsa o zaman vade sonunda tasfiye yOntemine
basvurulur. Buna gore yasal diizenlemeler daha ¢ok sirketlerin vade sonu tasfiye
esasina gore sorumluluklarimin ve varhklarmm belirlenip degerlendirilmesini
saglamak amacina doniiktiir. Oysa sirket yonetimleri olabildigince, alinan diizeltme
tedbirleri kosulunda faaliyetin siirdiiriilmesinden ve bunlarin dahili bilangolarda
izlenilmesinden yana olmaktadirlar. Bazi iilkeler ise esasen yayinlanan bilangolarinda
cok daha tutucu (conservative). yontemleri benimsemiglerdir ve bunlan tiim sigorta

sektorii bazinda uygulamaktadxrlar53

3 Ornegin Almanya’da sigorta sirketleri, aktiflerinde yer alan kiymetleri maliyet
degeri tizerinden bilangolastirmakta ve bdylece biiyiik boyutta gizli karsiliklar
olusturmaktadirlar. Ayrica katastrofik hasarlarin  etkisini fevkalade azaltmak
amaciyla tesis edilen hasar dalgalanmalaﬁ munzam karsiliklan bilangoda yer almakta
ve sirket mali biinyelerini giiclendirmektedir. Amerikada, mal ve sorumluluk sigorta
sirketleri kazanilmamuis, yazilan primierini bilangolarinda amortize ederek

" gostermektedirler.
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Hi¢ kuskusuz bir sigorta sirketinin aktifleri ve sorumluluklarmin degeri,
degerlendirme ydntemine gore degisecektir. Ornek olarak uzun vadeli sabit faizli bir
tahvilin cari piyasa degeri ile ani satig degeri arasinda fark vardwr. Sigorta
sirketlerinin faaliyetlerini stirdiirebilmeleri i¢in gerekli ofis malzemeleri, arag ve
gereclerinin ani satig degerleri, hurda fiyatimn pek az iistiinde kalirken, satilmayip

kullamildiklar: takdirde uzun zaman yararl: bir calisma 6miirleri bulunabilmektedir. **

Diger taraftan, mali yeterliligin belirlenmesi i¢in kullanilan ti¢ temel yontem

vardir.>

¢ Bilango kayitlan esasi. Bu ydntemde yil sonu hesaplarinda, sirketin o mali yilla
ilgili aktifleri ile borglar1 arasinda gériilen dengeye bakilir,
e Risk teorisi esasi; ve,

e Kapsaml bilgi islem c«imulasyon metodu.

4 C.D.Daykin, G.D.Berrnstein, S.M.Coutts, E.R.F.Devitt, G.B.Hey, D.LReynolds
and P.D.Smith, “Assessiﬁg the Solvency and Financial Strenght of a General
Insurance Company” Journal of the Institute of Actuaries, vol. 114, 1987 s.227-
325.

- 3 Robert L. Carter, 1996, s.6.

60



4. Mali Yeterliligin Tespitinin Gerekliligi

Sigorta endiistrisinde sirketlerin mali a¢idan giivenilirligi giderek Onem
kazanmaktadir. Finans ve sigorta piyasalarinda tarifeler ile birlikte devlet
miidahaleciliginin kaldirilma egilimi, artan globallesme, rekabet kosullarini

keskinlestirmis, dnemli fiyat dalgalanmalarina neden olmustur.

Diinyada son yillarda ortaya ¢ikan ekonomik krizlerin hemen tamaminin
finans sektdriindeki sorunlardan kaynaklanmis olmas: diinya iilkelerinin bu hususta
yeni tedbirler almalarina yol agmustir. Bu gergevede, finans sektoriinde ortaya
cikabilecek krizlerin 6nceden tahmin edilebilmesine yonelik olarak mali yeterliligin
tayini ve erken uyari sistemlerinin kullanilmasi yoniindeki calismalara biiylik hiz
verilmistir. Bu meyanda bir ¢ok iilkede finans sektoriiniin denetim ve gozetimi ile
gérevli devlet kurnimlarinin yeniden yapilandiriimas: yoluna gidilmistir (Japonya,
Macaristan, Ingiltere gibi). Ingiltere’de 1997 yll-lnda FSA (Financial Services
Authority) isimli yeni bir tegkilat olugturularak, bankalar, sigorta sirketleri, emeklilik
sirketleri, gayrimenkul kredisi veren sirketler tek bir kurumca gozetlenir hale
getirilmistir. Nitekim finansal kurumlar arasindaki islevsel farklarin zaman igerisinde
azalmaya baglamasi (6rnegin bankalarca sigorta isinin de yapilmaya baslamasi gibi)
ve finansal kurumlann karsiikli ortaklik iliskilerinin bulunmas: da bu kurumlarin

tiimiiniin tek bir ¢at1 altinda denetlenmesini gerekli kilmaktadir.
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Ingiltere’de olusturulan yeni sistemin amaglar: arasinda en énemlisi “finansal
piyasalarda giiven ve istikrann siirdiirmek™ olarak belirlenmistir’®. Finansal

piyasalarda giiven ve istikrarin siirdiiriilebilmesi i¢in ise;

a) Piyasaya girisin giiven ve istikrar1 bozmayacak bi¢imde diizenlenmesi,
b) Piyasaya giristen sonra faaliyetlerin denetiminin etkin bigimde yapilmas,
c) Piyasadan ¢ikarilmasi gereken kuruluglarin giiven ve istikrar1 bozmadan

piyasadan ¢ikarilmast,

gereklidir. Finans sektdriiniin 6nemli bir bslimiinii olusturan sigortacilik sektoriinde
giiven ve istikrarin stirdiiriilmesi ise, biiyiik 6l¢tide bu sirketlerin mali yeterlilik veya
yetersizliklerinin zamaninda ve dogru olarak tesbiti ile denetim kurumlarinin

zamaninda miidahalesine bagli bulunmaktadir.

Yeterlilik 6lgiimii ¢esitli yollardan yapilabilir. Avrupa Birligi’nde- 6lclim,
nisbeten basit rasyolara bakilarak yapilir. Amerikada ise yeni diizenlemeye gore
yeterlilik sermaye ve risk arasindaki dengelere baglanmistir. Sirketlerin
portfoylerinde yer alan risklerin genel kalitesi ile yatinmlarindaki risk faktord,
sermaye seviye ve gercksinmesini belirlemektedir (RBC, risk teorisi veya riske bagli
sermaye esasi). Alternatif senaryolar yaratilarak mali biinyenin smanmast gibi
dinamik, genis kapsamhv simulasyon modelleri de giderek uygulama alam

bulmaktadir.

3 Howard Davies, Chairman, FSA, “The Role of Financial Regulators in Promoting

Financial Stability”, IOSCO Conference, Stockholm, June 2001, s.1.
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Sigorta sirketlerinin mali yeterliliklerinin degerlendirilmesine daha genis bir
bakis acisiyla yaklagan yazarlar da bulunmaktadir. Bu baglamda; misteri
ihtiyaglarinin kargilanmasi, yasal ve sosyal yiiktimliiliiklerin yerine getirilmesi de
degerlendirmeye dahil edilmektedir. Belirtilen bu hususlarin gerc;eklegirilmesinde
gerekli goriilen fonksiyonlar ise su sekilde siralanmaktadir: Pazarlama, polige yazimi,
hasar taleplerinin degerlendirilmesi, hasar kontrolli, prim denetimi, reasiirans,

aktiieryal hesaplama ve yatirim.”’

Mali biinyenin giiclii olmasimin, avantajlari yaninda, sirketin ortaklarina
sigortalilarina veya reasiirdre devir yapan sedan sirketlere ¢ikarilan bir de faturas:
vardir. Ortaklar acisindan mali biinyenin kuvvetlendirilmesi, onlarin kérin bir
béliimiinden vazgegmeleri anlamina gelir. Sigortalilar ise daha giivenli bir sirketle
calisabilmek icin daba fazla prim &demek zorundadirlar. Uzun vadeli sigorta
iligkilerinin tarafi olan sigortalilarin sirket Bl‘inyesinin giiclii olmasinda ortaklara

nazatan daha ¢ok yararlar1 bulunmaktadir.’ 8

37 Bernard L. Webb, Connor M. Harrison, James J. Markham, 1997, s.27-29.

- 58 Swiss Reinsurance Company Economic Research, 7/1995, s.1.



C. DUNYADA SIiGORTA SIRKETLERININ MALI YETERLILiGININ

OLCUMUOUNE ILISKIN UYGULAMALAR
1. AB Ulkelerinde

Birlik tiyesi tilkelerin cogunda, islem teftisi ad1 verilen ve dosya {izerinden
tiim maddi unsurlarin denetlenmesi prensibi yerine finansal, mali denetim gegerli
kilinmistir. Diger taraftan, yukaridaki amaca doniik olarak degistirilen genel sartlar

gerek sigortacilarin ve gerekse denetim kurumlarinn igini zorlagtirmaktadur.

AB’de mali denetim diizenlemeleri, asgari gereklerin iilkeler arasinda

uyumlu hale getirilmesi geklinde ortaya ¢ikmistir.

Denetime iliskin diizenlemeler, iiye iilkeler mevzuatinin asgari . gerekler
cercevesinde uyumlastinlmast ve karsilikli olarak sistemlerin taninmaSI esasina
dayaﬁdlnlmlstlr. AB’de denetim, agirlikli olarak direkt sigortacinin mali yeterliligini
hedef alir. Devletin fiyatlara ve sdzlesme hiikiimlerine miidahalesi yoktur. Mali
denetim, sigorta sirketi merkezinin bulundugu iilke denetim kurullan tarafindan,
sirketin tiim operasyonlarim i¢ine alacak sekilde yiriitiiliir. Bu kapsama sirketin

subeleri, irtibat ve hizmet biirolar: da dahildir.
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Sermaye gereksinmesi (solvency margin - yeterlilik marj1), sirketlerin prim

tiretimlerine veya son ii¢ yillik hasar yiiklenim ortalamalarina gore saptanir.’ ?

AB’de, sigortacilarin belirli yeterlilik marjina, baska deyisle yiiklenim ve
faaliyetlerini yeterince destekleyecek kaynaklara ve serbest karsiliklara sahip olmalar
zorunludur. Yeterlilik marjinin Slgiisiinii, sirketin yerel ve uluslararasi operasyon
hacmi belirler. Hesaplanmas: ise ya son yil sonunda ulagtigi prim iiretimine veya
son li¢ yilin ortalama hasar yiiklenimine, her hal ve kédrda bunlardan en yiiksek
olanina dayandinlir. Yeterlilik marjinin tigte biri, garanti fonunu teskil eder. Buna
gore, AB iilkelerinde sigorta girketlerinin yeterlilik marji i¢inde ve biinyesinde, bir de
garanti fonu olusturma zorunluklar1 vardir. Bununla elde edilmek istenen, sirketlerin
saglikli bir mali biinye ile kurulmalar: ve faaliyetleri boyunca mali yeterlilik marjinun,
asgarisi garanti fonu adi altinda saptanmis olan bir esigin altina diigmemesidir.
Garanti fonunun boyutu ise yazilan islerin niteligine gére saptanir ve veterlilik marji

icinde (mahsub edilmis olarak) bulunur.

Uye iilkelerde, ana finansal diizenlemeler asgari miisterek standartlar
cercevesinde uyum igine alinmustir. Sirket faaliyetlerinin tiimii merkezlerinin
bulundugu iilke kurallarina gére denetlenir. Ulkeler arasinda denetim, yasa ve

uygulamalan karsilikli olarak taninmustir.

% The Insurance Companies Regulations 1988, “Part I Margins of Solvency”, Her

Majesty’s Stationary Office, London, 1990, s.5.
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Asgari garanti fonu ve yeterlilik marj1 agsagidaki gibi hesaplarur:®

1) Asgari Garanti Fonu: Euro olarak, asgari sermaye mutlak tutar, yazilan is
tiiriine gore ayarlamr. Hayatdis: sigorta sirketlerinde, portfoyiin yapisina gére 0.2-

1.4 milyon Euro arasindadir.

2) Mali Yeterlilik Marji: Sermaye gereksinimi yillik primin gelirine gére (prime
endeksli) veya son {i¢ is yilimn hasar ortalamasina (dolu, firtina, don ve kredi
sigortalarinda yedi yilin ortalamasi), yani hasara endekslenerek hesaplanir Her iki
sonugtan yiiksek olami esas alinir. Yapilacak hesaplama yontemi agik olarak

belirlenmistir.

Prim endeksi:

0.18 veya 0.16 x briit tiretim x saklama pay1 orani (%50’den az olamaz)

(Briit primin ilk 10 milyon Euro’luk kismi 0.18 ile, asan kismi 0.16 ile ¢arpilir)

Hasar endeksi:

0.26 veya 0.23 x brtit hasarlar x saklama’payl orani (%50’den az olamaz)

% Sigma, “Solvency of Non-Life Insurers: Balancing Security and Profitability

Expectations”, Sigma, No.1/2000, s.25.
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(Briit hasarlarin ilk 7 milyon Euro’luk kismi 0.26 ile, agan kismi 0.23 ile carpilir)

Her asamada sermaye gereksinmesinin altina diigiilmesi halinde, yasal

yaptirim uygulanir.

Teknik kargiliklarin yatinmina iligkin ayrintili diizenlemeler, mali yeterlilik

konusundaki mevzuatin tamamlayict unsurlaridirlar. Bunlar:

e Para birimine uygunluk prensibi,
“e Yatinim enstriimanlarnindaki g¢esitlilik ve bunlarin her biri i¢in ayrilmis kotalar,

e Yatinimlarla ilgili cografi alan diizenlemeleri. (Yurt i¢i, yurt dis1 gibi)

Avrupa Birligi tlkelerinin ortak finansal denetim sisteminin Onemli
ayaklarindan digeri ise teknik karsiliklarin yatirimina iligkin diizenlemelerdir. Teknik
karsiliklar bilindigi gibi sigorta sirketlerinin faaliyetleri dolayisi ile »ﬁstlendikleri
Wkléniﬁleri karsilayabilmelerine olanak saglamak i¢in tesis edilen rezervlerdir.
Sirketin tabi bulundugu tiye iilke teknik karsiliklarin yeterliligini kontrol ettigi gibi
bunlarin nerelere yatirilacagini tayin eder. Teknik karsilik yatirimlari, para birimine
uyum esasina gore, hasarlar hangi para biriminden 6denecek ise karsiliklarin da ayni
birimden olusmasi kuralina gore ylriitiilmelidir. Sirketler ayrica getiri ve giivencede
azami yarar1 saglayacak bigimde enstriiman cesitliligini saglamalidirlar. Belirli
menkul kiymet gruplarinda ve piyasalarda bagimlilik olusturacak yogunlukta
yatinmlardan kagimilmalidir. Yatinimda éesitliligi saglayan kotalar bu giivenceyi

" saglar. Ayrica cografi uyum prensibi, karsiliklarin da borcun dogdugu ve

67



yikiimliiliiklerin tagindig1 yerde bulundurulmasini miimkiin ve gerekli kilar. Hasarlar
icindeki reasiirdr hissesi, tabi ililke olur verdigi takdirde ve o 6&lgiide teknik
karsiliklara mahsup edilebilir. Merkezleri AB disinda kayith bulunan tigiincii diinya
iilkelerine bagli sirketlerin AB i¢indeki sube ve temsilcilikleri liye {ilkelere ayricalik

saglayan diizenlemelerden yarar saglayamazlar ve ayr kurallara tabidirler.

2. ABD de

Amerikada sigortacilik denetimi esas itibariyle eyalet yasalarina gore
yiriitiillir. Belirli alanlarda ise NAIC (National Association of Insurance
Commissioners) standartlar1 uyum saglar. NAIC, Kuruldugu 1871 yilindan buyana

sigortacilik diizenlemelerinde 6ncii ve aktif rol oynamlstlr.61

Sigorta denetimi Amerikada eyalet kanunlarina gére yliriitiilir ve agirlikh
olarak mali bilinye {izerinde yoguﬁla§maktad1r. NAIC aracilign ile son zamanlarda
denetim kurallarinda bir armonizasyona gidilebilmektedir. NAIC, kamu kurulusu
niteliginde olmadigindan yaptirim giicli yoktur. Bununla birlikte eyaletler arasinda
denetim diizenlerini uyumlastirmak ve mali biinye ve yeterlilik kontrollerine agirlik
verilmesini saglamak icin ugras vermektedir. Bu amagla eyaletlerde denetim ve

ruhsat temini iglevlerini yiiklenmektedir. Amerikada, AB den farkli olarak biitiin

8! Emmett J. Vaughan, Therese M. Vaughah, Fundamentals of Risk and

" Insurance, 7" Ed., John Wiley Sons Inc., N'Y, USA, 1996, 5.103.
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eyaletlerde sigorta sirketleri faaliyette bulunabilmek i¢in ruhsat almak ve denetim

yapildiginda g6stermek zorundadirlar.®?

Amerikada sermaye gereksinmesi “risk yiiklenimine goére sermaye esasi”
RBC (Risk Based Capital) gercevesinde saptanir. Sirketlerin risk yiiklenimi dort

kategoride izlenir:

o Yatirim riskleri,

e Kredi, yani alacaklarinin tahsil edilebilirlik riski,

Yazim riskleri,

Bilango dist riskler.

NAIC tarafindan uygulamaya konulan, sermayenin risk yiklenimine gore
hesabt sistem olarak yeni ve olduke¢a kati bir denetim yontemidir. Sirketin sermaye
gereksinmesinin, yazim ve yatirim risklerinin 6l¢iiliip degerlendirilmesi yolu ile

saptanmas! anlamina gelir ve temelde dort risk kategorisinin incelenmesini gerektirir:

1) Yatirim riski: Denetleme kurumu tarafindan her bir yz{tlnm konusu aktifin tutar ve
niteligine gore 6ngoriilen risk faktoriintin ¢arpilmasiyla elde edilen meblag, asgari

sermaye gereksinmesini karsilar.

62 NAIC, Examiners Handbook: Financial Condition Examiners Handbook,

" Vol.I, NAIC Publication, Kansas City, 1994, s.1-10.
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2) Kredi riski: Sirketin alacaklilarna ve ozellikle reastirdrlerine olan finansal
bagimlilig: bir faktdr olarak degerlendirilir. Ornegin reastirans i¢in reastirdr sayis

ve tek tek niteligine bakilmaksizin sabit bir faktor belirlenir.

3) Yazim (underwriting) riskleri: Sirketin belirli bir bransta elde ettigi sonuglarin son
on yil igindeki hasar prim iligkisi ve hasar karsiliklar1 ortalamas: ile

karsilastirilmasi suretiyle bulunan yeterlilik 6l¢iisti anlamina gelir.

4) Bilango dig1 riskler: Bunlar bilango kayitlarinda direkt olarak goériilmeyen, 6rnegin
siiratli biiylimenin getirdigi riskler, subeler i¢in verilmesi gereken garantiler gibi
sermaye gereksinmesini etkileyen kalemlerdir. Cabuk biiyliyen ve yaygin hizmet

sunan sirketlerin sermaye ihtiyaci, digerlerine kiyasla daha yiiksek olmaktadir.®

Risk esasina gore sermaye santanmasi yonteminde, tasinan rizikolarin
hepsinin aym anda gerceklesmesinin olanak disi oldugu, boylece bir dengenin
olustugu dikkate alinmalidir. Bu denge sonucudur ki hayat digt sigorta sirketlerinin
gercek sermaye gereksinmeleri, risklerin karsiikh etkilesimi ve ortaya ¢ikan

dengelenme hesaba alinmaksizin elde edilen tutarin yaklagik %35 ile %45°i kadardr.

Risk esasina gore-saptanan sermaye gereksinmesi aslinda referans niteligi
tagir. Denetleme kurumlan, sirketin aktifleri azalarak asgari limitlere gelmeden dnce

miidahale ederler. Asgari sermaye suurimin iki mislini yakalayamayan sigorta

%3 AIG, Managing for Solvency and Profitability in Life and Health Insurance

Companies, AIG, USA, 1996, s.589-600.
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sirketleri, denetleme kuruluna, mali biinyelerinin nasil bir revizyona tabi tutulacag:

ve uygulanacak tedbir paketi hakkinda bilgi vermeye davet edilirler.

Yazim yiikiimliliikleri ile ilgili karsiliklarin hesabi NAIC standartlarina
uygun olarak yapilmalidir. Bu karsiliklarin yatiriminin nasil yapilacag: ise dolaylt
olarak dilizenlenmistir. Yatinm araglari risk kategorilerine gére degerlendirilir.
Amerikada teknik karsiik yatinmlarinin  mutlaka yurt icinde yapilmasi
gerekmektedir. AB de oldugu gibi reasiirdrlerden vaki hasar alacaklarinin pasifde yer

alan teknik karsiliklara mahsub edilmesi miimkiindiir.

Sermaye gereksinmesinin risk esasina gore saptanmasi yontemi Amerikada

faaliyet gosteren yerli yabanci tiim sigorta ve reasiirans sirketleri i¢in gegerlidir.

Eski sabit asgari sermaye sisteminin yerine gegen risk esasina gore sermaye
tesbiti yonteminin yeni atilmis bir adim oldugu kuskusuzdur. Ancak bu sistemin
sirketlerin mali biinyelerindeki olumsuz gelismeleri zamaninda belirleyip mali

yetersizlikleri ne 6l¢iide dnleyebilecegi zaman icinde goriilecektir.

RBC sisteminin girket mali biinyelerinin nitelifini ne Oolgiide dogru
yansitacag1 ve kendi maliyetinin ne olacag: heniiz belirgin degildir. Standart & Poor’s
rating sirketinin yaptig1 bir arastirma sonucuna gére RBC sistemi olduk¢a karamsar
bir tablo ¢izmekte, istelik bu modelin uygulama maliyeti, gerek sigorta sirketi ve
gerekse denetgiler agisindan, parasal ve isievsel olarak hayli yiiksek bulunmaktadir.

" Hal boyle olunca sistemin NAIC tarafindan tavsiye edilen klasik oransal metodlara
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(IRIS, Fast oranlamalar1) kiyasla yaran ve maliyeti tartisilmaktadir. Risk bazinda
sermaye tesbiti sistemine yoneltilen baska bir elestiri de, sistemin girket genel

yonetim politikasi ile geligebilme olasiligidir.

Diger yandan, AB komisyonunca hazirlanan bir raporda®; yiikiimliiliik marji
(veya yikiimliiliik karsilama yeterliligi-solvency margin) ydnteminin yetersiz kaldig
belirtilerek, bunun alternatifi olan RBC y6ntemi reddedilmemekte, ancak bu asamada

bu uygulamaya ge¢ilmesi de 6nerilmemektedir.

L}

D.TURKIYEDE SIGORTA SIRKETLERININ MALI YETERLILIGININ

OLCUMUNE ILISKIN UYGULAMALAR

1. Yiikiimliiliik Karsilama Yeterliligi

Ulkemizde mali yeterliligin 6l¢timiinde AB uygulamas: esas alinmistir. Buna
gore, yiikimliililk karsilama yeterliligi, hayat dis1 ve hayat branslan i¢in ayr1 ayn
hesaplanir. Yiikiimlilik karsilama yeterliligi; hayatdis1 branglarda (saglik ve ferdi
kaza dahil), prim ve hasar esasina gére bulunan tutarlardan yiiksek olani; hayat
branginda ise yiikiimliiliige ve riske iliskin sonuglarin toplamudir. Her iki bransta
faaliyet gOsteren sirketler i¢in yiikiimliilik kargilama yeterliligi hayat disi ve hayat

branglari i¢in ayn ayri hesaplanan iki sonucun toplamldlr.65

6 COM(97)-398-EN, 1997, 5.5-6.

63 Sigorta ve Reasiirans Sirketlerinin Caligma Esaslar1 Y6netmeligi m.30



Birinci fikrada belirtilen tutarlar, agsagidaki sekillerde hesaplanir;

a) Prim Esasina Gore Yiikiimliiliik Karsilama Yeterliligi: Son bir yillik stire
icinde yazilan primlerden (vergi ve harglar hari¢) fesih ve iptaller disiildiikten sonra
kalan tutarin 1 trilyon TL’ye kadar olan kisminin yiizde 18, geri kalan kisminin ise
yiizde 16 ile ¢arpilmasindan sonra bulunan sonuglarin toplaminin; son bir yillik siire
icinde sirket istlinde kalan hasar tutarinin briit hasara orani yiizde 50’den asag ise
yiizde 50, yiiksek ise bulunan oranla garpilmasi sonucunda bulunan tutardir. Bu
bentte yazili prim tutar1, Devlet Istatistik Enstitiisti’nce saptanmus yillik Toptan Esya

Fiyatlar1 Endeksindeki artis oram dikkate alinarak Hazinece artirilabilir.

b) Hasar Esasina Gore Yiikiimliiliik Karsilama Yeterliligi: Son bir yillik siirede
Odenen brit hasarlara muallak hasarlar karsilig: eklenerek riicu yoluyla tahsil edilen
hasar tazminatlar ile bir yil 6nce ayrilan muallak hasar karsiliklar: diisiildiikten sonra
tespit edilecek miktarin ilk 750 milyar TL’ye kadar olan kismui yiizde 26, kalanin
yiizde 23 ile ¢arpilmasi sonucu bulunan tutarlar toplaminin son bir yillik siirede sirket
nezdindeki hasar tutarinin briit hasar tutarina oram yiizde 50’den asag ise yiizde 50,
yukar ise bulunan oranla garpilmasi sonucunda bulunan tutardir. Bu bentte yazili
prim tutari, Devlet Istatistik Enstitiisii'nce saptanmis yillik Toptan Esya Fiyatlan

Endeksindeki artig oran1 dikkate alinarak Hazinece artirilabilir.

¢) Yiikiimliiliige Iliskin Sonu¢ : Hayat matematik karsihg: ile bir yillik hayat
sigortalar1 i¢in ayrilan cari riskler karsiligi toplaminin ytizde dordiiniin, son bir yillik

' siire i¢in ayrilan net (reasiirans pay: hari¢) matematik karsihik ile son bir yillik siirede



diizenlenen bir yillik hayat sigortalar1 igin ayrilan net (reaslirans pay: harig) cari
riskler karsiligimn toplaminin briit (reasiirans devirlerinden Onceki) matematik
karsiliklar ile bir yillik hayat sigortalar1 igin ayrilan briit (reasiirans devirlerinden
onceki) cari riskler kargiligimin toplamina orami yiizde 85’ten asaf) ise ylizde 85,

yiiksek ise bulunan oranla ¢arpilmasi sonucunda bulunan tutardir.

d) Riske Iliskin Sonug¢: Oliim halinde sigortaliya 8denecek meblagdan matematik
karsihiklar ile cari rizikolar karsilifiun disiilmesi suretiyle saptanan risk

kapitalinden,

- Sigorta siiresi azami ii¢ yila kadar olanlarin ytizde 0.1,
- Sigorta siiresi ii¢ yildan fazla, bes yi1ldan az olanlarin yiizde 0.15,

- Sigorta siiresi bes yildan fazla olanlarin ytizde 0.3

ile ¢arpilmalari sonucunda elde edilen bu ii¢ tutar toplaminin, son bir yillik siiredeki
reasiirans devirlerinden sonraki toplam risk kapitalinin reasiirans devirlerinden
dnceki toplam risk kapitaline oram yiizde 50°den asag: ise ylizde 50, yiiksek ise

bulunan oranla ¢arpilmasi sonucunda bulunan tutardir.

Y1l sonu itibariyle hayat dis: (saglik ve ferdi kaza dahil) branslar ve birikimli
hayat sigortalar1 disindaki hayat sigortalarlna iliskin prim alacaklarn bu sigortalarda
yazilan prim tutarinin yiizde 30’undan fazla ise fazla tutarin yiizde 50’si yiikiimltlik

karsilama yeterliligine eklenir. Elde edilen bu tutar sirket i¢cin asgari Gzkaynak
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rakamdir. Ozkaynaklar: bu tutarin altinda bulunan sirketler mali bakimdan yetersiz

sayilirlar ve derhal sermaye artirimina gitmeleri istenir.
2. Kaynak Kullanim Oranlar:

Sigorta ve Reasiirans Sirketlerinin Calisma Esaslar1 Yonetmeligi’ne gore,
sigorta girketlerinin bir sirkete ait menkul kiymetlerinin tutar1 kendi &zkaynaklarinin
yizde 10’unu, bir sermaye grubuna ait menkul kiymetlerinin tutar1 ise kendi

ozkaynaklarinin ytizde 20’sini agamaz.

Para ve sermaye piyasalan ile sigortacilik veya reasiirans alanlarinda &zel
kanunlarina gére izin ve ruhsat alarak faaliyet gosteren mali kurumlara ait olanlar
hari¢, borsada islem gdrmeyen hisse senetlerine yatiracaklan kaynaklarin toplam
tutan sigorta sirketlerinin 6denmis sermayelerinin yiizde 10’unu gegemez. Sigorta
sirketlerinin gayrimenkullerin 8zkaynaklarini asan tutari, gayrimenkul ve menkul
kiymet portfdyleri toplaminin yiizde 20 sinden, bir gayriménkule yapacaklari yatirim

ise 6zkaynaklarinin yiizde 10’undan fazla olamaz.
Sigorta ve reasiirans sirketleri, kendi borglariyla ilgisi olmadik¢a mal

varliklarim teminat olarak gdsteremez ve kefil olamazlar; tahvil, bono ve benzeri

sermaye piyasasi araglari ihra¢ edemezler.
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Ozkaynak; odenmis sermaye, yedek akgeler, yeniden degerleme fonlar1 ve
biinyede birakilan kér toplamindan zararin diistilmesi sonucunda bulunan meblag:

ifade eder.%
3. Teknik Karsihiklara iliskin Yiikiimliiliikler

a. Cari Riskler Karsihig1: Sigorta ve reasiirans sirketleri bir yildan uzun siireli hayat
sigortalar1 ve deprem teminatlan digindaki yiikiimliiliikleri igin cari riskler kargiligy

ayirmak zorundadirlar.

Ayrilacak cari riskler Karsiligi, yiriirlikte bulunan poligeler i¢cin tahakkuk
etmis primlerden komisyonlar diistildiikten sonra kalan tutarin gilin esasina gore ertesi
yila sarkan kisminin hesabi ile belirlenir. Ancak, polige bazinda hesap yapilamamasi
halinde hesap donemi itibariyle fahakkuk eden primlerden iptal ve siiresi sona eren
poligelere ait primlerin diisiilmesinden sonra kalan tutar tizerinden nakliyat branginda

asgari ylizde 25, diger branslarda asgari yiizde 33.5 oranlarinda karsilik ayrilir.

b. Hayat Matematik Karsiig: Héyat branginda faaliyet gosteren sigorta ve
reasiirans sirketleri, Hazinenin uygun gorecegi genel kabul gormiis aktiierya

hesaplarina gére matematik karsilik ayirmak zorundadirlar.

* %6 A.g. Yonetmelik m.29
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¢. Muallak Hasarlar Karsihgi: Sigorta ve reasiirans sirketleri tahakkuk etmig ve
hesaben tespit edilmis hasar ve tazminat bedelleri veya tahmini degerleri tizerinden

muallak hasar ve tazminat karsilig1 ayirmak zorundadirlar.

d. Deprem Hasar Karsiligi : Sigorta ve reasiirans sirketleri, yil sonu itibariyle
yangin ve mithendislik sigorta branglarinda verdikleri deprem teminati karsiliginda
yazdiklan ve kendi saklama paylarinda kalan primlerin {igte birini 6denen komisyon
ve diger masraf pay: olarak diigtiikten sonra kalan tutar1 15 yil stire ile deprem hasar
karsilif1 olarak ayirirlar. Bu karsiligin olugturdugu fonlarin net gelirleri de bu hesapta
gosterilir. Bu hesapta toplanan fonlar, gayrimenkuller hari¢ olmak iizere Sigorta ve
Reasiirans Sirketlerinin Kurulus ve Calisma Esaslarina Dair Yonetmeliginin
19.maddesinde belirtilen kiymetlere (nakit ve menkul kiymetler) yatinlir. Verilen
deprem teminati nedeniyle 6denen hasar ve tazminatlar deprem hasar karsiliklarindan

distiliir.
4. Teminat Bloke Etme Zorunlulugu

SMK nin 12 inci maddesine gére, sigorta sirketleri sigorta s6zlesmelerinden
dogan taahhiitlerine I;arslllk olmak iizere, sigorta primleri ile orantili olarak teminat
tesis etmek zorundadirlar. Hayatdisi branglarda bu teminat hesap ddnemi sonu

itibariyle yazilan primlerin %15 i oraninda teminat tesis edilmektedir.

Hayat sigortalarinda teminat ise, hayat sigortalar1 primleri tizerinden ayrilan

" matematik karsiliklardan ikrazlarin distilmesi ve muallak tazminat karsiliklan ile




kérpay1 karsiliklarinin ilavesi sonucu bulunan tutar tizerinden tesis edilir. Teminat
olarak tesis edilen mevduat, Hazine Bonosu v.b. enstriimanlar bankalarca Hazine

lehine bloke edilir ve bu blokaj izinsiz olarak kaldirilamaz.®’

E. MALI YETERLILIGIN OLCULMESINDE KULLANILAN TEMEL iKi

YONTEMIN KARSILASTIRILMASI

Sigorta endiistrisinden asil olarak beklenen, 6zellikle polige sahiplerine ve
tazminat almaya hak kazananlara kars: yiiklimliliiklerini yerine getirme giiciine sahip
olmasidir. Bu giivenceyi saglamak dogal olarak sigorta sirketi {ist yonetiminin birinci
gorevidir; ancak, buna ragmen sigortacinin yiiktimliiliik kargilama yeterliligi, sigortali
menfaatlerini tehlikeye sokacak derecede bozulabilir. Bir miisteri i¢in hayli giic
olmakla birlikte, sigorta girketinin finansal giiciinti degerlendirmek miimkiin olabilir;
bunun i¢in birgok iilkede sigortacimin yiikimlilik karsilama yeterliligi konusunda
Ozel sartlar getirilmistir. Bu sartlarin yerine getirilmesi kamu denetirr.li yoluyla
gergékle$tirilmektedir. Son birka¢ yildir aralarinda belirli bir uyum saglanmasina
ragmen, bu sartlar bir iilkeden digerine farklilik gostermektedir. Yiikiimliiliikler,
genellikle sigortacinin kendisine has 6zelliklerine, érnegin, s6z konusu sigortacinin

ne tlirde bir sigorta isi yaptigina pek fazla bakilmaksizin belirlenmektedir.

Uygun bir sekilde belirlenmis yiikiimlilik karsilama yeterliligi, sigorta
enddistrisi igin hayati 6nem tagimaktadir. Bu aym1 zamanda sigorta endiistrisine olan

kamuoyu giivenin siirdiiriilmesi agisindan da zorunludur. Sézkonusu sartlar, aym

677397 sayili Sigorta Murakabe Kanunu m.13-15.
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zamanda piyasada uygun olmayan kurallarda faaliyet gosteren sirket kalmamasim

saglamak amac1yla, iyi yonetilen sigorta sirketleri acisindan da 6nem tasimaktadir.

1988°’de Helsinki’de yapilan Uluslararast Aktiierler Kongresi sirasinda
yiikiimliilik karsilama yeterliligi konularina iligskin 6zel bir toplanti diizenlenmistir.
Bu toplantinin sonuglar “Insurance Solvency and Financial Strength” isimli raporda
agiklanmustir. Yiikiimliliik Karsilama Yeterliligi uygulamalart konusunda pratikte

karsilasilan baz1 genel gozlemler, asagida ana basliklar halinde verilmistir.

- Yikiimlilik Kargilama Yeterliligi i¢in belirlenen yiikiimliiliikkler, gercek ihtiyagtan
gok diisiik olabilir veya bunlar net olarak tanimlanmanustir.*®

- Yiuktmliiliikler, genellikle endiistri ortalamasina gore belirlenmektedir; bu nedenle,
her bir sigortacimin gergek risk yapisi veya ilgili diger faktdrler dikkate
alinmamaktadir. |

- Genellikle, sadece sigortalamaya iliskin riskler dikkate alinmaktadir; aktif riskler
dikkate alindiginda miisaade edilen yatirimlara iligkin farkli sinirlamalarin bulundugu

goriilmektedir.

Birgok iilkede yukiimlilik kargilama yeterliligindeki degisimlere kars
kullanilabilecek kesin araglar mevcut degildir. Bu degigimlere karsi koymak tizere,
kullanmlabilecek en uygun yolun, yillik islemlerin sonuglarina gore teknik
karsiliklardaki emniyet marjim1 kullanarak dengeyi saglamak oldugu goriilmektedir.

Prensip olarak, yikiimliiliik karsilama yeterliligi seviyesi de, bu yolla kontrol

%8 Ornegin teknik karsiliklara yapilan esnek emniyet yliklemesi gibi.
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edilebilir. Tehlikeli durumlarda negatif emniyet marjindan kaginmak igin sirket ve
aktiierlerin ytiksek bir moral ve siki bir disipline sahip olmalari, bunu saglamanin 6n

kosuludur.®

Sigorta sirketlerinin yiikiimliilik karsilama yeterliligindeki dalgalanmalar,

baslica;

- hasarlardaki,
- yatinm gelirlerindeki ve

- primlerdeki
belirsizliklerden kaynaklanmaktadir.

AB’de ve iilkemizde uygulanan yiikiimliiliik karsilama yeterliligi (solvency
ma;gin) genel olarak prim tiretimi veya hasar diizeyi dikkate alinarak asgari bir
ozkaynak tutan belirlemekte, risk faktorlerini dikkate almamaktadir. Ozellikle
iilkemizde uygulanan yiikiimliiliik karsilama yeterliliginde asgari garanti fonu
uygulamast da bulunmamaktadir. Mevcut uygulama ile elde edilen sonug¢ hemen
hemen tlim girketlerin asgari dzkaynak tutarini saglayabilmekte olduklaridir. Bu da
mevcut yiiklimliililk karsilama yeterliligi sisteminin gozden gecirilmesini gerekli

kilmaktadir.

* % Sevim Savasci, 1998, 5.82-83.
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RBC modeli ile getirilen faktor degerleri (risk agirliklar1) hakkindaki
tartigmalar devam etmektedir. Bu risk agirliklart ile ilgili olarak yapilan bazi
¢alismalarda halen ABD’de uygulanmakta olan modelden farkli sonuglar elde
edilmistir.-'o Bununla birlikte, mali yeterlilikle ilgili modeller kimi zaman yalnizca
finansal kurumlarda degil, finans dist kurumlarda da uygulanabilmektedir. Ornegin
RBC modeli, ABD’de kimi saglik kurumlan ile mavihag tiiri kuruluslarda da

uygulanmaktadir.”!

" R.G. Chadburn, “Use of a Parametric Risk Measure in Assessing Risk
Based Capital and Insolvency Constraints for with Profits Life Insurance”, Actuarial
Reseerch Paper No:83, City University, London, 1986, s.1.
. I Julin Philips, “NAIC Health Org. RBC Working Group Report”, American

Hospital Association, 1997, s.3.
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ikinci Béliim
ERKEN UYARI MODELLERI VE TURKIYE’DE FAALIYETTE BULUNAN
SIGORTA SIRKETLERI iCIN BiR ERKEN UYARI MODELI ONERiSi

KISIM-I-
ERKEN UYARI MODELLERI

A. ULKE UYGULAMALARI

1. ABD

ABD de sigorta sirketlerinin denetimi ile ilgili kurulug olan NAIC tarafindan
sigorta sirketlerinin mali durumlarinin tespiti amaciyla 12 adet rasyo
kullanilmaktadir. IRIS (Insurance Regulatory Information System) rasyolar1 adiyla da
bilinen bu rasyolardan en az 4 ve daha fazlasinda yetersiz bulunan sirketler denetim
étoritesince daha yakindan izlenmekte ve mali durumlarim diizeltmeleri igin tedbir
almalan istenmektedir.”” IRIS rasyo analizi mali biinyesi zayif ve giiglii sirketleri
belirlemede olduk¢a etkin bir analizdir. Ancak bu analiz yapilirken asagidaki

hususlarin gézoniinde bulundurulmasi gereklidir. &

1) Bu rasyolarla yapilan denetim yegane denetim metodu degildir. Diger yontemler

de kullaniimalidir.

7? J.David Cummins, Richard A. Derrig, Financial Models of Insurance Solvency,
Kluwer Academic Publishers, Boston, MA, USA,1989, s.283.
3 NAIC, Using The NAIC Insurance Regulatory Information System-Property

and Liability Edition, NAIC Publication, Kansas City, USA, 1997, s.4.



2) Hayat sigortacilign faaliyetlerinde karsiigi olgmek igin yeterli degildir. Ancak
siirekliligi o©lgebilir. Bu nedenle, hayat sigortaciligi 1ile ilgili karsiliklarin
dogrulugunun yerinde denetimle belirlenmesi gerekir.

3) Rasyolar gecmis tecriibelere gore belirlenmistir. Gelecekteki farkli ekonomik

sartlarda degistirilebilir. Bu nedenle, her y1l gézden gegirilmektedir.

4) Rasyo sonuglarimin yorumu analizcinin yaklagimina baglidir. Ornegin normal
sinirlar disinda rasyosu bulunan sirketlerin 6zel nedenleri olabilir. Bunun tesbiti

analizciye baghidir.

5) Rasyo sonuglarinin basarisi, alinan verilerin dogruluguna baghdur.

a. IRIS Rasyolan \fe Aciklamalan

i)Briit Prim/Ozkaynaklar (Surplus): Briit Prim/Ozkaynak rasyosu, sirketge tiretilen
primlerin, reasiirdre devredilen kismi dikkate alnmadan 6zkaynaklara olan oranint

gosterir. Rasyonun %900’ gegmemesi beklenir.

Surplus; ABD uygulamasinda, sigorta sirketlerininin varliklarindan
yiikiimliliklerinin ¢ikarilmas: ile elde edilen tutar olarak aciklanmigtir. Bu

caligmada, iilkemiz sigorta sirketleri i¢in surplus yerine zkaynak alinmugtir.



ii) Net Prim/Ozkaynaklar: Birinci rasyonun, reastirsre devredilen primler dikkate

alinarak yeniden hesaplanmasi suretiyle bulunur. %300’ asmamast beklenir.

1 ve 2 inci rasyolar arasindaki fark buyiikse, sirketin 6nemli Ol¢iide
reasiiransa dayali i yaptig1 ortaya ¢ikar. Bu durumda reasiirdrlerin 6deme giiciiniin

de incelenmesi gerekir.

ili)Yazilan Net Primlerdeki Degisim: Prim Uretiminden sirket {lizerinde kalan
kismin artig/azalis oranini gosterir. ABD igin %33/-33 arasinda belirlenmistir. Bu

oranlarin asilmasi durumunda;

a) Sirket aktiflerinin muhtemel nakit taleplerini karsilayacak likiditeye sahip olup
olmadigy,
b) Karsiliklanin yeterli ohip olmadig,

c) Asinn prim {retimi varsa, bunun mevcut hasarlan 6demek ic¢in nakit temini

amaciyla yapilip yapilmadigy,

sorgulanmalidir.

Yiksek oranli prim artisi ile birlikte, net prim/6zkaynak orani normal,

karsiliklar yeterli, portfSy yapisi kérli ise bu rasyonun yiiksekligi zararlt degildir.

iv) Ozkaynak Destegi/Ozkaynaklar: Ozkaynaklarin ne 6lciide reastirdriin

' igbirligine bagh oldugunu gosterir. Ozkaynak destegi;
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(Reastirans Komisyonu/Devredilen Prim) * Devredilen Kazanilmamis Prim

formiilii ile hesaplamir. Ozkaynak destegi/6zkaynak rasyosunun %15°i asmamasi
beklenir. Asiyorsa Ozkaynaklarin yetersizligini gosterir. Bu durumda,
hesaplanmasinda 6zkaynaklarin bulundugu diger rasyolarin, Ozkaynak destegi

tutarinin 6zkaynaklardan indirilerek yeniden hesaplanmasi gerekir.

v)iki Yillik Faaliyet Rasyosu: iki yillik hasar orani ve iki yillik harcama oranindan

iki yallik yatirim geliri oraninin ¢ikarilmasi ile bulunur. iki yillik hasar orani;

(Hasar + Hasar Masraflar1 + Police Sahiplerine Temettiiler) /Net Kazanilmis Prim

formiilii ile,

iki yillik harcama orani;

(Sigorta Harcamalari-Diger Gelirler)/Net Kazanilmig Prim formiili ile

iki yillik yatirim geliri orani ise;

Yatirim Geliri/Net Kazanilmis Prim formiilii ile hesaplanmaktadir.
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Bu rasyo sirket kérliligimi gosterir. %1004 agmamas: beklenir. Astd
takdirde zarar vardir. Ayrica rasyo (ix)’un anormal sonu¢ vermesi durumunda bu

rasyonun, dnceki yil gelismeleri elimine edilerek yeniden hesaplanmasi gerekir.

vi)Yatirnm Geliri Rasyosu: Bu rasyo net yatirim gelirinin ortalama yatirimlara
boliinmesi suretiyle bulunur. ABD igin bu rasyonun %4,5-10 araliginda bulunmasi

Ongorillmistiir.
Yatirim geliri rasyosunun diistik olmast;

a) Sirketin kendi kontrolii altindaki sirketlere yatirim yapmasindan,
b) Biiro malzemelerine yapilan biiyiik yatirimlardan

¢) Uzun vadeli yatirimlardan,

d) Yiiksek oranli yatirim elde edis maliyétleﬁnden,

kaynaklanabilir.
Yatirim geliri rasyosunun yiiksek olmast;

a) Riski yiiksek yatirimlardan,
b) Istiraklerin ana sirkete olaganiistit yiiksek temettii demesinden,

kaynaklanabilir.

vii)Ozkaynak Degisim Rasyosu: Sirket .6zkaynak1ar1ndaki yiulik degisim oranim

" gosterir. ABD igin % -10/50 arahiginda olmasi beklenir. Mali yetersizlik dncesinde,
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daha ziyade hissedar degisikligine bagli olarak, yiiksek oranli &zkaynak artist
goriilmektedir. Bu nedenle asin Ozkaynak artisi Snemle incelenmelidir. Diger

taraftan, 6zkaynaklar azaliyorsa;

a) Karlilik durumu,

b) Sermaye kazang ve kaybi,
¢) Temettli 6demeleri,

d) Aktif yapisindaki degisim,

e) Reastirdre baghlik derecesi,
incelenmelidir.

viii) Yiikiimliiliikler/Likit Aktifler: Bu rasyonun % 105°i asmamasi beklenir.
Rasyonun yiiksekligi mali biinye zaafiyetinin 6nemli bir gostergesidir. Bu rasyo
hesaplanirken, sirketlerin reastirrler nezdindeki depo.lan ile reastirrlere olan
bor¢lan mahsup edilmektedir. Ayrica rasyonun trendi de gdzoniinde

bulundurulmaktadir.

ix)Acenteler Dengesi/Ozkaynaklar: Acenteler dengesi, sirketin acentelerden olan
alacaklan ile borglarinin mahsubu sonucu kalan acente alacaklarindan yasal olarak
siiresi gelmemis olanlarin indirilmesi sonucu bulunur. Bu rasyonun % 40’1 agmamasi
beklenir. Yiiksek oranli acente alacaklari, sirket aktif kalitesini de olumsuz yonde
etkilemekte olup, ayrica mali biinyesi zayif ve giiglii sirketleri ayirmakta etkili bir

" aragtir.

87



x,xi) Bir ve iki yilhk Karsiik Gelisimi/ Ozkaynaklar: Sirketin muallak hasarlar
karsihgindaki bir ve iki yillik degisimin &zkaynaklara oranini gosterir. Rasyonun
%20’y1 agsmamas:t beklenir. Bu orani agan sirketlerde hangi brang veya branslarda

kargiligin yiiksek seviyede artirildig arastirilmalidir.

xii) Tahmini Karsihk Fazlasi Eksigi/Ozkaynaklar: Sirketin karsihk eksigi
bulunup bulunmadigint ve daha 6nceki yillarda var olan karsilik eksiginin giderilip

giderilmedigini gosterir. Tahmini zorunlu karsiliklar;

Net Kazanilmis Prim (mevcut yil) x (ortalama Gelistirilmis Karsiliklar/Primler)
formiilt ile, gelistirilmis karsiliklar + Onceki Yilin Karsihklari: Yillik Karsilik
Degisimi formiiliiniin iki yilin ortalamasinin alinmast ile bulunur. Tahmini zorunlu
karsiliklardan beyan edilen mevcut yil karsiligi indirilerek Tahmini Karsilik
Fazlasi/Eksigi bulunur ve Ozkaynaklara oranlanir. Bu rasyonun % 725’1 asmasi

beklenir.

Yukarida ele alinan 12 adet rasyo belirlendikten sonra, bu rasyolarda goriilen
normal oranlardan sapmalar, bu sirketlerin daha da siki izlenmesinin gerekliliginin

gostergesi olarak ele alinmaktadir.”

IRIS rasyo incelenmesinde yukaridaki analizlere ilave olarak yonetim ve

hissedar degisikliklerinin de g6z6niinde tutulmasi 6ngorilmektedir. Bilhassa, normal

" " Emmett J. Vaughan, Therese M. Vaughan, 1996, 5.105.
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rasyo swirlarimin  diginda kalan sirketlerde bu hususun dikkatle izlenmesi

onerilmektedir.

ABD’de sigortacilik sektorii ile ilgili olarak yaptirilan yerinde denetimde ise,

denetimciler tarafindan asagidaki hususlarin incelenmesi gerekli gérﬁlmek‘cedir.75

- Sirketin tarihi
- Yo6netimin kontrolii
- Sirket kayitlan
- Personeli, acenteleri emeklilik planlar,
- Faaliyet gosterdigi cografi alan
- Sirketin biiylime durumu
- Reaslirans
- Muhasebe
- Mali Tablolar
e Aktif ve pasifler
e Faaliyet tablolan
e Diger tablolan agiklayict géstefgeier
e Son denetimden bu yana 6zkaynak degisiklikleri

e Denetim sonucu mali tablolarda ortaya gikan degisikliklerin analizi.

" 75 NAIC, Examiners Handbook, 1995, s.1-61.
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2. Almanya

Almanya’da sirketlerin gézetiminde esas ara¢ rasyo sistemidir. Risk veya

5deyememe probleminin genellikle;”®

- Yiiksek hasarlardan,

- Yetersiz teknik karsiliklardan ortaya ¢ikan diger zararlardan,

- Yiiksek faaliyet giderlerinden,

- Yatinmlarin degerlerinin yiiksek belirlenmesinden,

- Primlerin 6denmemesinden kaynaklanan likidite sorunlarindan veya
reasiirdriin 6deyemez hale gelmesinden,

- Finansal islemlerden yliksek zararlardan (tlirev driinler veya aktifler {izerine

spekiilasyon, finansal reasiirans, sahte hasar 6demeleri gibi)

kaynaklandig1 varsayilmaktadir.

Almanya’da veri toplanmas ii¢ tiirlii olmaktadir.

a. Yihk raporlar: Harici finansal rapor, bagimsiz denet¢i raporu,

yiikiimliilik karsilama raporu, reasiirans raporu, bilangoda goriinmeyen taahhiitler

76 Bundesaufsichtsamt fiir das Versicherungswesen (BAV), Insurance Supervision
In Germany, Duties and Operation of the Federal Insurance Supervisory Office,

" BAV, Berlin, June 1997, s.14-16.
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tablosu, sigorta branslarina ait ayrintil: kir/zarar tablosu ve portfoy, yatirimlar, teknik

karsiliklar, hasarlar vb. lizerine ayrintilt bilgiler.

b. Uc Avhik Dénem Raporlari: Yatinim, portfoy, hasar, faaliyet giderleri ve

diger giderlerin gelisimi lizerine raporlar.

c. Diger Veriler: Yerinde denetim raporlar, basin, sikayetler.

Verilerin degerlendirmesi rasyo analizi ve raporlarin incelenmesi ile

olmaktadir. Degerlendirmede asagidaki kriterler ve rasyolar kullanilmaktadir.

- Yiikiimliiliik karsilama yeterliligi (Solvency Margin)

- Teknik karsiliklar ve bu karsiliklara tahsis edilmis aktifler iligkisi
- Hasar 6demeleri-hasar karsiliklari iligkisi

- Komisyon ve faaliyet giderleri ile ilgili maliyet rasyolar1

- Devredilen primlerle ilgili reasiirans rasyolari.

- Teknik kar/zarar durumu

- Devrolunan reastirans neticesi

- Hayat bransinda kir veya zararin kaynagi (risk, yatirim ‘geliri, maliyetler, _
iptaller vb.)

- Yilin genel kér/zarar durumu

- Portfoy yapisi (toplam sigortaliya gore)

- Yeni prim iiretimi (toplam sigortailya gore)

- Iptal oram (toplam sigortaliya gore)
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- Hasar siklig1 (hasarli sigortali sayisi/toplam sigortali)
- Hasar tazminat: sonuglanma hizi

- Yatirim gelirleri

- Aktif uyumsuzlugu

- Karsiliklann yeterli olup olmadig:.

Belirtilen gdstergelerin kétiiye gittiginin tesbiti lizerine Alman gozetim

otoritesi harekete gecerek sirket yonetimine miidahale etmektedir.
3. Japonya

Sigorta sirketlerinin yapisal ve gevresel degisimleri ve de gelisen sigorta
sektorli goz Oniine alinarak Japonya’da erken uyar1 sistemi 31 Mart 1999’da
uygulamaya konuldu. Bu uygulamayla birlikte &deyebilirlik oraninda’’  bazi

diizenlemeler yapildi.”®

Bu yeni sistemin amac1 sigorta sirketlerinin saglam yapida olup olmadiklarini
incelemek, sigortalilari herhangi bir riske karst korumak ve de sirket yonetimini

gelistirmektir.

77 Odeyebilirlik Orani (Toplam Odeyebilirlik): ¥(N(Genel sigorta riski )> + (Beklenen
Faiz Oram Riski +Varlik Yonetim Riski)* + Isletme riski) | + Katastrofik risk
7® The Marine&Fire Insurance Association of Japan, “Outline of Early Warning

" Measure in Insurance Companies”, www.sonpo.or.jp, S.1-3.



Erken uyan sistemi odeyebilirlik orani %200’den az olan sirketlere
uygulanmakta ve bu sirketler asagida belirtildigi sekilde li¢ kategoriye ayrilarak

incelemeye alinmaktadir:

a. Odeyebilirlik oram %100 ile %200 arasinda olan sirketler:

Diizenleyici birimlerce bu kategoride yer alan sirketlerden sirket gelistirme
plam hazirlamalari istenmekte ve bu plan incelenip onaylandiktan sonra uygulamaya

konulmaktadir.
b. Odeyebilirlik oram %0 ile %100 arasinda olan sirketler:

Bu kategoride yer alan sirketler igin diizenleyici birimler uygun olan

onlemleri aliyorlar. Soyleki,

- Prim &deme imkanlarim arttirici planlarin  sunulmasi ve bunlarn
uygulamaya konulmasz,

- Ortaklara ve yoneticilere kir 6demelerinin durdurulmasi,

- Sigortalilara polige iizerinden temettii veya diger 6demelerin yapilmamasi,

- Operasyon harcamalarinin kisilmasi,

- Yatinmlarin klsllrﬁaSI veya tamﬁmen durdurulmasz,

- Bazi branslardaki islerin azaltilmasi,

- Baz ofis veya biirolarin tamamen kapatilmasi,



- Baz1 hisselerin elden ¢ikarilmasi,
- Yapilan isin azaltilmasi veya yeni ig alinmamasi (yeni polige yazilmamast),

- Diizenleyici birimlerin uygun gordiigu diger 6nlemlerin alinmast.
c. Odeyebilirlik oranm1 %0’dan az olan sirketler:
Bu durumda sirket gegici bir siire i¢in veya tamamen kapatilir.

Yukarida sayilan bu maddelerin yam sira, diizenlemeler asagida sayilr dort

maddeyi de icermektedir:

- Sirket 2. veya 3. kategoride yer almasina ragmen hizli bir sekilde geligme
politikas1 uyguluyorsa, sirketin gelecegine bu uygulamanin sonucuna gore
karar verilir.

- Sirketin aktifleri ile yikiimliltkleri arasmdéki fark pozitif ise, veya bu
farkin pozitif bir deger olmasi bekleniyorsa sirket 3. kategoride yer alsa bile
diizenleyici birimler bu sirketi 2. kategorideymis gibi kabul edebilirler.

- Sirketin aktifleri ile yiikiimliliikleri arasindaki fark negatif ise, veya bu
farkin negatif bir deger olmasi bekleniyorsa sirket 2. kategoride yer
almamasina ragmen diizenleyici birimler bu sirketi 3. kategorideymis gibi
kabul edebilirler.

- Japonya Deprem Reasiirans Sirketi i¢in bu erken uyart sistemi

uygulanmaz.
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4. Norvec

Norve¢ Bankacilik, Sigortacilik ve Menkul Kiymetler Komisyonunca Norveg
Sigorta sirketleri igin yapilan analize “stres testi” adi verilmektedir.”” Buna gore,
Norveg sigorta sirketleri 6ncelikle sermaye yeterliligi ile ilgili olarak BIS (Banks for
International Settlement) tarafindan bankalar i¢in gelistirilen rasyoyu sonra da AB’de
uygulanan yikiimliilik karsilama yeterliligini (solvency margin) gerceklestirmek
zorundadirlar. Ancak, bunlar birbirine ilave edilmezler. Stres testi uygulamasinda
sirket aktifleri, Oslo Borsasinda muhtemel %30 diislis, uluslararasi borsalarda
muhtemel %20 diisiis ve genel faiz oranlarindaki muhtemel %2 diislis varsayilarak
degerlendirilir. Bu degerlendirmeye gore zorunlu yiikiimliiliik karsilama yeterliligini
tesis edemeyen sirketler gelecek dénemde daha yakin bir gézetime tabi tutulur veya
sermayelerini artirmalan istenir. Bu yontemin uygulamaya konulmasinin nedeni 1998
yilt Mayis-Ekim arasinda Oslo Borsasinin %40 diismesidir. Bu suretle 1998’e kadar
teorik bazda tartigilan stres testinin 6nemi anlagilmistir. Diger taraftan, Norveg’de

riskli aktiflere yatirimla ilgili olarak belirli yasal sinirlamalar da bulunmaktadir.

7 Per Simonsen, Asset Management In Norwegian Insurance Companies,
A Practical Example of “Stress Testing”, The Banking, Insurance and Securitics

Commission of Norway, Norway, February 1999, s.1-5.
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5. Singapur

Singapur Para Otoritesi (MAS) Sigorta Bolimii 1984’ten itibaren,
sigortacilarin gozetimine yardim igin bir Erken Uyani Sistemi uygulamas: baslatt1.
Sayilarinin hayat sirketlerinden daha fazla olmasi nedeniyle bu sistem 6zellikle
hayat-dis1 sigorta ve reasiirans sirketleri igin gelistirilmistir. Halen Singapur’da 97

hayat-dis1 sigorta sirketi var iken yalmzca 24 hayat sigorta sirketi bulunmaktadir.®

Bu sistemin amaci, acil eylem gerektiren veya yakindan izlenmesi gereken
sigorta sirketlerinin belirlenmesi ve bir sirketin muhtemel mali yetersizliginin
onceden tespitini saglamaktir. Bu aymi zamanda Sigorta Bolimiiniin gozetim
kaynaklarini 6ncelikli sirketlere tahsis etmesini de temin etmektedir. Singapur Erken

Uyari Sistemi NAIC, IRIS modelinden uyarlanmagtir.

Sistem 12 adet rasyoya ve bilgisayarla yapilan degerlendirmeye
dayanmaktadir. Sigorta ve reastirans sirketleri icin aym rasyolar uygulanmakta, ancak
bazi rasyolar degerlendirilirken reasiirans sirketleri i¢in farkli uygulamalar

yapilmaktadir.

ABD’de uygulanan IRIS modelinin tersine Singapur’da rasyolarda bir bant
degil nokta uygulamasi s6zkonusudur. Her rasyonun hangi oranda uygulanacag,

sektor ortalamasina ve gegmis yillarda sézkonusu rasyonun gosterdigi dagilima gore

80 Chia Sow Chan, An Early Warning System for General Insurance Companies,

Monetary Authority of Singapore, 1999, s.1.
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belirlenmektedir. Her rasyo i¢in minimum ve maksimum limitler belirlenmis ve
duruma gore pozitif ve negatif puanlar tespit edilmistir. Belirlenen rasyodan daha iyi
sonug elde eden sirket kademeli olarak (+) puan almakta, tersi durumda (-) puan
almaktadir. Sonugta tiim sirketlerin oranlarn toplanip siralanmakta, yiiksek negatif

puan alanlar daha yakindan izlenmektedir.
B. DIGER ERKEN UYARI UYGULAMALARI
1. Matematiksel-statistiksel Yontemler

Altman (1984) calismasinda diinyanin cesitli tilkelerinde kullanilan erken
uyar sistemi ¢alismalarinin bir taramasini yapmistir. Tarama, Avustralya, Brezilya,
Kanada, Japonya, Almanya, Ingiltere, Irlanda, Hollanda, Fransa gibi iilkelerde
yapilmistir. Ancak sigorta sirketlerine iliskin 6nemli bir modele rastlanmamistir. Dr.
Mustafa Akan tarafindan yapilan taramada da, ABD dis1 ﬁlkelerde- konuyla ilgili
onemli bir kaynaga rastlanamanustir. Avrupa iilkelerinde ise daha ¢ok “Sermaye

Yeterliligi” (Solvency Margin) iizerine kaynak bulunmustur. 8l

Brockett ve Cooper (1990) Sinirsel Network Metodu (Neural Network
Method) adiyla beynin sinirsel-fiziksel yapisin1 bazi matematik modeller kullanarak
simiile eden bir metodu erken uyar sistemi olarak gelistirmislerdir. Bu modele 24

degiskenle baslanmis, daha sonra degisken sayist 8’e indirilmistir. Bu degiskenleri

81 Mustafa Akan, Hayatdlsl Sigorta Sektoriinde Erken Uyan Sistemleri, Istanbul

Bilgi Universitesi, Mayis 1999, s.5-7.
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kullanarak yapilan analizler kétii olan sirketleri %73 oraninda kétii olarak, iyi olan
sirketleri de %94,5 oraninda iyi olarak aynistirmustir. Modelde asagidaki biiytikliik ve

rasyolar kullamlmustir.

- Ozkaynaklar

- Kapitalizasyon rasyosu

- Yatirimlardaki degisme orani(%)

- Yatirim getirisi

- Alacaklar(istiraklerden)/6zkaynaklar
- Teknik zarardaki degisme(%o)

- Ozvarlik destegi/6zkaynak

- Borglar/likit aktifler

Barniv ve Hathorn (1997) Sigorta sirketlerinin birlestirilmesiyle -ilgili
calismalarinda, Trieschmann&Pinches (1973, Ambrose&Seward (1998) ve
Barniv&McDonald (1992) t.araﬁndan gelistirilmis olan t¢ Erken Uyan Sistemini
incelemislerdir. Bu ¢alismada ayrica lojistik regresyon modelleri kullanlarak bir
erken uyar1 modeli gelistirilmistir. Ancak bu modellerin kéti sirketleri kétii olarak
ayristirma giigleri de ancak %350-78 arasinda degismektedir. Bu gii¢, diskriminant
modellerinin ve sinirsel network modellerinin altinda olmakla birlikte IRIS’in

ayristirma giiciinden daha yiiksektir.

Lee ve Urritia (1996), yazilarinda logit ve hazard modellerinin ayrigtirma

* giiciinii karsilagtirmislardir. Neticede her iki modelin benzer giigte oldugu, ancak
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logit modellerinde 4 6nemli degiskenin (net prim/6zkaynak, 6zkaynak karlilig1, uzun
vadeli primlerin toplam primler igindeki payi, bonolarin pazar degerinin toplam
aktifler icindeki pay1) onemli oldugu tesbit edilirken, hazard modellerinde 8
degiskenin ‘5nemli oldugu tesbit edilmistir. (4 logit degiskeni, likidite rasyosu,
dzkaynak artis oram, faaliyet kari, prim artig orani). Ancak bu modellerin de dogru
tahmin gii¢lerinin sinirsel-network ve diskriminant modellerinin gli¢lerinden daha

fazla olmadigi tesbit edilmistir.

Klein (1995) ABD’de sigorta sektoriiniin kamu otoritesi tarafindan
kontroluyla ilgili gelismelerin bir zetini yapmustir. Klein bu yazida sadece rakamsal
degerlendirmelerin yetersiz olabilecegini, sirketlerin hasar 6deme stireleri, sikayet
frekanslari, hasarlar, acente ve miisterilerden yansiyan duyumlar vs.nin de

degerlendirilmesi gerektigini ifade etmisgtir.

Brown ve Hoyt (1995) digsal faktorler (enflasyon, sirket sayisi, faiz oram vs)
ile zora diigen sirket sayis1 arasindaki iliskiyi incelenmislerdir. Neticede sigorta
sektoriindeki sirket sayisinin %10 azalmas: halinde zora diigen sirket sayisinda %82
lik bir azalma olacagini tesbit etmislerdir. Munch ve Smallwood (1980)
calismalarinda sermaye gereksiniminin yiikseltilmesinin zora diisen girket sayisim

azaltmadaki en etken faktor oldugunu géstermislerdir.

Pinches ve Trieschmann (1974) ¢ok degiskenli diskriminant analizi
kullanarak IRIS den daha iyi bir erken uyan sistemi’ gelistirmislerdir. Bu ¢alismada

"acente alacaklarinin toplam aktifler igindeki payi, sirketin sahip oldugu hisse
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senetleri ve bonolarin maliyet degerlerinin bu aktiflerin pazar degerlerine orani, ortak
rasyo ve genel gider orani gibi degiskenlerin 6nemli oldugu tesbit edilmistir. Modelin
kotii sirketleri dogru ayristirma giicli %92, iyi sirketleri dogru aynistirma glicli ise

%94 olarak tesbit edilmigtir.

Harrington ve Nelson (1986), Ambrose ve Seward (1988) regresyon
modellerine dayanan erken uyan sistemleri gelistirmislerdir. Ancak bu modellerin

aynistirma giicleri cok yiiksek degildir.

Rasyolar kullanarak gelistirilen erken uyar1 sistemlerinin gegerliligi Ohlson
(1980) tarafindan incelenmigtir. Ancak rasyolan hesaplarken verilerin dogru

kullanilmas: geregi vurgulanmistir.

Frydman, Altman ve Kao (1985) tarafindan gelistirilen Geri Doniisli
Sinmiflama Algoritmém (Recursive Partitioning Algorithm) metodu mali zorluk
icindeki sirketleri ayristirmak i¢in gelistirilen hayli kompleks bir modeldir. Yazarlar
bu modelin giiciiniin ¢oklu diskriminant modellerinin giiciinden daha fazla oldugunu
gostermislerdir. Ancak, modelin uygulamas: mal ireten sirketlerle ilgili olup, daha

sonralar1 bu modelin finansal kurumlarda uygulamasina rastlanmamugtir.

Barniv (199‘0) calismasinda hayat dist sigorta sirketlerinin takibinde hukuki
veya genel kabul gérmiis muhasebe prensiplerinin yerine, sirketlerin pazar degeri ve
nakit akis1 bazli muhasebe sistemlerinin/tablolarinin kullanilmasi gerektigini, bu

" sekilde elde edilen bilgilerin sirketin gidisatim1 daha iyi yansithi gostermislerdir.
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Bu sonug sirketlerin durumunun takibi igin “yeterli” bilgilerin neler oldugunun dogru

tesbitinin mecburiyetini ortaya koymaktadir.

Barniv ve McDonald (1992) hem daha Onceki g¢alismalarin 6zetlerini
vermisler, hem de eksponensiyel genel beta 2 (EGB2) adiyla yeni bir model
gelistirmiglerdir. Bu modelde kérlilik, kér istikrari, bilango borg kalemlerinin istikrar
ve Ozkaynaklarla ilgili 7 rasyo kullanilmigtir. Ancak sonugta bu modelin
siniflandirma ve tahmin glici agisindan ¢ok degiskenli diskriminant analizi

modellerinden daha iyi olmadig: tesbit edilmistir.

Diskriminant analizi Deaken (1972) tarafindan sanayi sirketlerine uygulanmisg
ancak bu sekilde elde edilen sonuglarin nihai kararlar i¢in degil, sadece bir olumsuz

gosterge olarak kullanilmasi gerektigi savunulmustur.

Kim, Anderson, Amburgey ve Hickman (1995) Olay Tarihi Analizi adl
dinamik istatistiksel bir metodu kullanarak erken uyar: sistemi gelistirmisler ve bu
metodun diskriminant analizlerinden daha iyi oldugunu iddia etmislerdir. Ancak bu

metoda daha sonraki yillarda konuyla ilgili teorisyenler ragbet gostermemistir.
2. Derecelendirme Sirketlerinin Modelleri
Sigorta sirketlerinin derecelendirilmesi asagidaki nedenlerle farkhdir:

- Once sigortacinin iznini almak gerekir,

" - Haber-bilgi kaynaklar: farklidir,
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- Degerlendirme (rating) metodolojisi tamamen farklidir.

Sigorta sirketlerinin derecelendirilmesi farkli bir ydntem (metodoloji) ile
yapilir. Ayrica sigorta sirketinin bilgi ve onaymin bulunmasi halinde bu islem
yonetimle goriisiilerek bir ticret karsiligt yapilir. Sirketler ayni prosediir i¢inde fakat
ayn ayr degerlendirilirler. Istege bagli olmayan degerlendirilmelerin dogal olarak
herkese acik, y1l sonu hesaplari gibi belgeler iizerinden yapilmas: gerekir. Bir kisim
degerlendirme sonuglarinin farklilik arzetmesi bu nedene ve ayrica kullanilan

yonteme baglidir.

a. Standard & Poor’s

S &P, ti¢ degisik degerlendirme yapar.
e Hasar 6deyebilirlik Glglimii
o ISI (Insurance Solvency International) ya gore degerlendirme,

e Mali yeterlilik degerlendirmesi.

Hasar Gdeyebiiirliéi acisindan degerlendirme biitlin diinyada sigortacinin
istegi tizerine yapilir. Ucreti deyen sigortaci sonugtan memnun olmazsa, raporu
yayinlatmaz. Arastirma eldeki tiim herkese agik belgeler lizerinden ve ayrica
yonetimle yapilan goriismeler ve 6zel bilgi ve belgelerin incelenmesiyle, kalitatif ve

kantitaif hususlar1 kapsayacak gekilde, yani nicelik ve nitelik itibariyle yapilir.



Asagidaki hususlar inceleme kapsamina alinir:

e Sektorel risk,

e Yonetim ve kurumsal strateji,
o Sirket faaliyetlerinin geneli,

e Yazim sonuglari,

e Yatirim politikasi ve sonuglar,
e Faiz oranlar ve risk yonetimi,
e Sermaye,

e Likidite,

e Finansal elastikiyet (Sermaye gereksinmesi ve kaynaklar)

ISI degerlendirmesi Amerika digindaki hasar odeyebilirlik 6l¢limiine tabi
olmayan sirketler i¢in, kendi talepleri olmaksizin deger'endirme sirketinin girisimi
ile, yay.lnlanm1$ belgeler iizerinden yapilir. Yayinlanmis belgeler tizerindeki bilgiler
standart rasyolar elde etmeye yarar. Bu rasyolar degerlendirme igin anahtar
olustururlar. Degerlendirme sonuglar1 ¢esitlendirilir ve yorumlamr. Genellikle
sirketler teker teker degerlendirilirler ve karsilikli etkilesim ve iligkiler (grup i¢i)

dikkate alinmaz.

Standard &Poors un 1996 yilinda hayatdisi sigorta sirketleri igin yaptigi
degerlendirmelere gore 1200 sigorta girketi AAA’dan baslayarak BBB’ye kadar inen

dereceler almig, 700 sigorta sirketi BB’den CC’ye kadar (CC dahil) dereceler almis,



geriye kalan 700’t ise derecelendirme yapilamaz olarak degerlendirilmistir.

Derecelendirmeler en iyiden baglamak lizere; 82

AAA.- Ustiin (Superior)

AA

A

BBB- Yeterli (Adequate)

BB- Yeterli Olabilir (May be Adequate)
B

CCC

CC-Asin1 Hassas (Extremely Vulnerable)

olarak yapilmaktadir.

b. Moody’s

Moody’s tarafindan yapilan finansal yeterlilik degerlendirmeleri, ¢ogunlukla
istek ve mutabakat {izerine yapilir. Ancak S&P uygulamalarindan farkli olarak
sonuglar, sirket mutabakati aranmaksizin yayinlanir. Yaymlanan raporlardan,
uygulanan degerlendirme metodunu ayirdetmek olasi degildir. Inceleme sirasinda
herkese a¢ik bilango, kar/zarar hesaplén gibi belgelerden; nadiren sirketin istegi

tizerine degerlendirme yapildiginda, i¢ raporlar, 6zel istatistikler ve gériigmelerden

82 Standard&Poors; Insurer Solvency Review, P &C Edition, N.Y.USA, 1996-1997,

P.9-15.
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yararlanilir. Degerlendirmeye esas teskil eden kavram ve kireterler agagida

belirtilmisgtir.

Rekabet durumu,

o Sektorde varsa devlet miidahalesinin 6l¢iisti ve denetim yontemi,
e Sermaye yeterliligi (adequacy of equity capital),

e Yatirim riskleri,

e Karlilik,

o Likidite

e Grup i¢i iliski ve etkilesimler,

e Uriinler satis ve dagitim kanallar,

e Yonetim kalitesi ve organizasyon yapisi.
c. A.M. Best

Amerikanin en eski ve 6nemli degerlendirme sirketi A.M. Best’tir (kurulusu
1899). A.M. Best, sigorta sirketlerini kendi istekleri {izerine ve Ucret karsiligi
denetler. Inceleme h;:rkese acik belgeler ﬁzeﬁr;dén ve yonetimle yapilan gorlismeler
sonucuna goére yapilir. Amerikan girketleri yaninda, bu iilkede ve uluslararasi alanda

aligan yabanci sirketler de degerlendirme kapsamina alinabilirler. Incelemeler

asagidaki konular1 kapsar ve raporda bu degerlere yer verilir:

o Risk dagilimi (Spread),

e Reasiirans programi,
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e Yatirim kalite ve cesitliligi,
e Hasar karsiliklar,

o Sermaye yeterliligi,

* Sermayenin yapisl,

e Yonetim ve girketin amag ve hedefleri.

Derecelendirme ile birlikte A.M. Best tarafindan miisterilere sirketlerin
sermaye ve rezervlerine iliskin bir de finansal biiyliklik degerlendirmesi.

yapilmaktadir.®?

Best’e gore, degerlendirme sonuglarinin rapora baglanabilmesi i¢in sigorta
sirketinin en az 5 yildir faaliyette bulunmas: ve belli biiyiiklitkte olmas1 6n sartlar:
vardir. Bu sartlari tagimayan sirketler i¢in finansal performans degerlendirmesi

yap11abi1ir84.

3. Derecelendirme Sirketlerinin Kullandig: Kriterlerinin Karsilastirilmasi

ABD de mal ve sorumluluk sigortz;m poliéesﬂ yazan 186 adet $irket tizerinde

her {ii¢ sirketin, yaptiklan derecelendirme sonuglarina gére Best, S&P ve Moody’s e

% http://www.ambest.com/ratings/guide.
™ FPRs, Financial Performance Ratings’de degerlendirme notlari: “Giivenli” grup; 9-
8 gii¢lii, 7-6 ortalama Ustiinde, 5 orta. “Hassas” grup; 4 orta, 3,2 ortalama altinda, 1

" degerlendirme dis1
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gore gok daha fazla sayida sirkete “miikemmel” notu vermistir. En yiiksek puan
konusunda en kat1 ve hassas davranan sirket Moody’s olarak goriilmektedir. Diger
taraftan ayni sonuglara bakildiginda, sadece S&P’nin baz: sirketleri “hassas” grubun
i¢cine aldif1 gbze ¢arpmaktadir. Her ti¢ sirket tarafindan yapilan degerlendirmelerin
sonuglarindaki farkhiliklar, degerlendirmenin zorlugu ve yontemlerdeki farkliliklarin
kargilagtirmay1 olanaksiz kilmasiyla agiklanabilir. Bu nedenle farkli sonuglar
anlayabilmek i¢in degerlendirme yontemleri ve ilgili sigorta sirketi hakkinda daha

fazla bilgi sahibi olmak gerekmektedir.

Derecelendirme kuruluslar tarafindan “sikistirilan” (scrutinised) sirket sayisi
giderek artmaktadir. Son yillarda notu diigtiriilen sirket sayisi, yiikseltilenlere kiyasia
dikkat ¢ekecek derecede artis gostermektedir. Bu gelisme sigorta sirketlerinin mali
yeterliligi konusunda giderek artan kusku ve duyarlilig: hakh ¢ikarmaktadir. Gerek
S&P ve gerekse Best tarafindan en giivenli bulunan sirket sayisinda gergekten azalma
gozlenmektedir. Yeni degerlendirmeye alinan sirketlerin notlan diisiik <;1l;a;rken,
degerlendirme sonuglarinin eski sirketlerde dnceki yillara karsin diigiirtilmek zorunda
kalindig1 goriilmektedir. 1989-1993 yillann arasinda S&P, notunu yiikseltebildigi
sirket sayisiun dért mislinin notlarimi indirmek durumunda kalmistir. Daha da
rahatsiz edici bir durum A.M. Best §irketi_ tarafindan degerlendirmeye alinan
sirketlerden azimsanmayacak bir boliimiiniin asgari beklentilerin altinda kaldiklan ve

“not assigned” sayilarak degerlendirme dis1 birakilmus olmalardir. Ozellikle mali
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yeterlilik sorunlariun belirgin sekilde kendini hissettirmeye bagladigi 1990 yilindan

beri yeterli not alamayan sirketlerin say1s1 giderek artmaktadur.®®

Yapilan derecelendirmelerinin inanilabilirligi, “glivenli” bulunduktan hemen
sonra iflasa siiriiklenen sirketler yiiziinden sorgulanmaktadir. Omegin, Best’e gore
iflas etmeden 3 yil 6nce 247 sigortacidan 45 ine “A” notu verilmis idi. Iflastan bir yil

once hala 6 sirketin notu “iy1” idi.
C. ERKEN UYARI MODELLERININ DEGERLENDIRILMESI

Bu bsliimde ele alinan gerek tilke uygulamalan ve gerekse diger uygulamalar
gozoniinde bulunduruldugunda, erken uyari modellerinin biiytik  6l¢lide rasyo
analizine dayal: oldugu anlagilmaktadir. Her bir modelin aynstirma giicii ise asagida

verilmektedir.
1. IRIS (Insurance Regulatory Information System)
Koti sirketleri aynistirma giicti diigitk olmakla birlikte tek bagina sadece bir

baslangi¢ sistemi olarak diistiniilebilir. Sistem, iyileri iyi olarak %97 oraninda,

kotiileri kotii olarak %43 oraninda ayristirabilmektedir.

- 85 Swiss Reinsurance Company Economic Research, 7/1995, s.24-31.
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Meador ve Thornton’un IRIS ile ilgili elestirileri ise uyarinn gercekten erken

olmadigim ifade eden su noktalarda toplanmaktadir:®

a) Yillik mali tablolann ¢ogu zamaninda hazir olamamaktadir.

b) Testler dig denetgiler tarafindan denetlenmeyen veriler lizerinden yapilmakta,
denetimlerden sonra ¢ok biiyiik diizeltimlere ihtiya¢ duyulmaktadir.

¢) IRIS’e dayali olarak hazirlanan nihai rapor ancak yil sonunu takip eden Haziran

ayinda hazir olabilmektedir.
2. FAST (Financial Analysis Tracking System)

Aynistirma giicti daha iyi olan bu sistemin hesaplama ve uygulama detaylari,
gizli oldugu i¢in bilinmemektedir. Dolayisiyla Tiirkiye’de uygulanmas: daha uzun bir

calismay1 gerektirebilir.

3. Sinirsel Network Sistemleri (Neural Network Systems)

Aynstirma giigleri hayli yiiksek olan bu sistemin uygulanmasi ig¢in ¢ok

karmasik matematik modellerin gelistirilmesi gerekmektedir. Ustelik aynstirma
giicleri diskriminant modellerinden daha fazla degildir. Bu sistem iyileri iyi olarak

%94,5, kotiileri kotii olarak %73 oramnd‘a ayrigtirabilmektedir.

8 W.M. Kastellijn, J.C.M. Remmerswaal, “Solvency”, Surveys of Actuarial
Studies, No.3, N ationale-Nederlanden N.V. Research Department, Rotterdam, The

Netherlands, s.44.
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4. Diskriminant Modelleri (Discriminant Models)

Bu konuda ¢ok sayida model vardir. Bunlarin iyi sirketleri iyl olarak
aynigtirma giici %85-95 oranina, kéttileri ko6t olarak ayristirma glicli ise %94

oranina kadar ¢ikabilmektedir.

Distriminant analizi nispeten basit bir yontem olmakla birlikte asagidaki

nedenlerle siklikla bagvurulmas: gereken bir yontem olmadig: distintilmektedir.

a) Cogu iilkelerde mali yetersizlige diismiis sirketlerle ilgili olarak yeterli
¢oklukta veri bulunmamaktadir.
b) Mali yetersizlige diisme tehlikesi bulunan sirketler yillik mali tablolarim

manipiile edecek gercegi gizlemek egilimindedirler.
5. Derecelendirme Sistemleri (Rating Systems)

Bu tiir bir degerlendirme sistemi, heniiz Ttrkiye’de yaygin degildir. Yabanci

sirketlerin basar1 derecesine iliskin degerlendirme ise yukarida verilmistir.
6. Olay Tarihi Analizi/Event History Analysis

Bu sisteme yayinlandig eserden baska bir eserde rastlanmamis ve dolayisiyla

" gegerliligi diger teorisyenler tarafindan irdelenmemistir.
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7. Geri Doniiglii Stmflama Algoritmasi/Recursive Partitioning Algorithm

Mal {ireten sirketlere uygulanan bu sistem yiiksek aynstirma Ozelligi

tagimasina ragmen gecerliligi sigorta sekt6rii igin heniiz kanitlanmanmustir.

Dr. Mustafa Akan yaptig1 ¢alismada®” yukanda belirtilen degerlendirmeleri
yaptiktan sonra Tiirkiye i¢in en uygun modelin IRIS+Diskriminant Analizi yontemi
oldugu sonucuna varmistir. Ancak, model hemen hemen tamamiyla rasyo analizine
dayanmaktadir. Bu gercevede, rasyo analizinin dayanagini teskil eden mali tablolarin
gercegi yansittyor olmasi biiylik 6nem arzetmektedir. Ayrica, iilkemiz sigortacilik
sektorlinlin ve ekonomisinin kendine 6zgii sartlarinin da gézéniinde bulundurulmasi
gerekmektedir. Bu nedenle, sonraki béliimde {ilkemize 6zgii sartlarin da gdzdniinde

bulundurulmasi suretiyle bir erken uyar1 modeli olusturulmaya caligilacaktir.

Diger taraftan, sigorta sirketlerinde mali yeterliligin saghkli olarak
belirlenebilmesi iki Onemli faktére dayanmaktadir; a)sirket yiikiimliiliiklerinin
tutarinin  uygun bir bicimde tespiti ile b)sirket aktiflerinin gercek¢i bigimde
degerlendirilmesi. 60’11 yillarda sigorta girketleri ydnetiminde goriilen basanisizliklar,
cogunlukla yiikiimliiliiklerin oldugundan diisiik degerde ve varliklarin (aktiflerin)
oldugundan yiiksek degerde belirlenmesi sonucu ortaya ¢ikmis, gercek mali biinye

durumunun nasil yanlig anlagilabileceginin tipik bir drnegini olusturmustur. Nitekim

-8 Mustafa Akan, 1999, s. 11.

111



Ingiltere’de 1974 yilinda ¢ikarilan Sigorta Kanunu ilgili Bakana bu gergevede

diizenleme yetkisi vermigtir.®®

88 Andrew L. Mc Crindell, A Guide to Insurance Accounting, Buckley Press Ltd,

Brentford, Middlesex, UK 1981, s.205.



KISIM-II
TURKIYE’DE FAALIYETTE BULUNAN SIGORTA SIRKETLERI
iCIN BIR ERKEN UYARI MODELI ONERIiSi

A. ERKEN UYARI MODELININ BiR PARCASI OLARAK MALI
YETERLILIGIN(SERMAYE YETERLILIGININ) TESBITI ICIN

BiR MODEL ONERISi

1. Onerilecek Modelin Gerekgeleri

Erken uyart modelinin bir pargasini olusturmak iizere 6ncelikle sermaye
yeterliliginin tespiti i¢in bir model dnerisi yapilmasi uygun goriilmiistir. Bu modelin
olusturulmasindan sonra Erken Uyar1 Modeli 6nerisine gegilecektir. Daha 6nceki
béliimlerde ele alinan muhtelif mali yeterlilik(sermaye yeterliligi) modellerinin iki
temel model etrafinda birlestigi ifade edilmisti. Bunlar AB’de uygulanan
Yﬁkﬁmlﬁlﬁk Karsilama Yeterliligi (Solvency Margin) ve ABD’de uygulanan Risk

Esasina Dayali Sermaye Sistemi (Risk Based Capital) idi.

Tiirkiye i¢in &nerilecek modelin belirlenmesinde asagidaki hususlar

gbzoniinde bulundurulmustur.

a) Mali yeterliligin tespitinde yalmzca ge¢mise yonelik olarak prim fretimi ve
hasarlarin ele alinmasi suretiyle degil, gelecek risklerin de dikkate alinmasi

suretiyle degerlendirme yapilmalidir. Bu ¢ergevede, her bir sigorta dali igin ayn



ayn risk degerlendirmesi yapilmalidir. Halen tilkemizde uygulanmakta olan

Yiktimlulikk Kargilama Yeterliligi modeli bu hususta yetersiz kalmaktadir.
b) Sigorta sirketlerinin yatinmlarimn risk derecesi de géz6niinde bulundurulmalidir.

c) Bilango dis1 riskler ile reasiirans risklerinin de sermaye ihtiyaci hesaplanirken

dikkate alinmasi gerekmektedir.

Yukaridaki  hususlar gozoniinde bulundurularak iilkemiz i¢in temelini
ABD’de uygulanan Risk Esasma Dayali Sermaye (RBC) sisteminin olusturacagi,
Tiirkiye sartlarina uyarlanan bir modelin mali yeterliligin 6l¢iimiinde daha uygun
oldugu diistiniilmektedir. ABD’de uygulanan bu sistemin iilkemiz sigortacilik
sektoriine uyarlanabilmesi igin bazi diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemeler

sunlardur.

a) RBC uygulamasinda bulunan ve Tiirkiye i¢in pratikte yarart bulunmayan

ayrintilara girilmemistir®.

b)Risk agirliklarimn/faktorlerin belirlenmesinde kismen RBC uygulamast,

kismen de, uygun bulunan hesaplar i¢in bankacilikta uygulanan agirliklar verilmistir.

% Ornegin istiraklerin dogrudan, dolayls, héyat, hayatdisi, yerli, yabanci, yatirim

" amagl, sigorta sirketi, diger bigimindeki agir1 ayrintili diizenlenmesi gibi.
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c)RBC uygulamasinda hesaplamanin sonunda istirak sigorta sirketleri tutar
faktorle garpilarak aynen alinmakta, buna digerlerinin ayn ayn karelerininkarekokleri
ilave edilmektedir. Ancak, Tiirkiye uygulamasinda kredi baglantili aktifler vb.
ayirimlara gitmenin yararli olmayacag diisiincesiyle verilen risk agirliklan ile tutarlar
carpilmis, ayrica Once karelerinin sonra karekdklerinin alinmast yoluna

gidilmemistir.

d)Toplam Ayarlanmis Sermaye olarak; 6denmis sermaye + yedek akgeler +
yeniden degerleme fon ve kargiliklar1 + emisyon primi + dénem ve gegmis yillar

karlar: - donem ve gecmis yillar zararlar alinmigtir.

e)Kalemler itibariyle verilen agirliklar/faktorler, sekt6riin yénlendirilecegi

amaca gore degistirilebilecektir.

f)Sonuca gore yapilacak islemlerle ilgili kategoriler azaltilarak tige
indirilmigtir. Bunlar sirketce tedbir alinmasi asamasi, kamunun uyari asamasi ve

kamunun miidahale etme asamasi olarak degerlendirilmistir.

2. Risk Esasina Dayali Sermaye Sisteminin Ulkemiz Kosullan

Cercevesinde Diizenlenerek Uygulanmasi

ABD’de uygulanan Risk Esasina Dayali Sermaye Sistemi (Ek:1) tilkemiz
kosullar1 dikkate alinarak yeniden dﬁzexﬂenmis ve lilkemiz sartlarina uygun bir

" model Onerilmistir. Modelde her bir hesap igin verilen risk agirliklari toplaminin
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bankacilik sektorii igin uygulanan uluslararasi rasyo olan %8’i gerceklestirecek

bi¢imde ayarlanmas: saglanmistir. Nitekim sigortacilik sektériiniin  toplam

hesaplarina bu agirhiklar uygulandiginda toplamin %8’i oraninda bir asgari sermaye

geredi sonucuna ulagilmaktadir. Bu hesaplama asagida verilmektedir.

HESAP TOPLAMDAKI ORTALAMA RiISK AG.x

TUTARI PAYI " RISKAGIRLIGI TOP.PAYI
BANKA H. 433.643.959 0,11 0,010 0,00
PRIM AL. 353.162.840 0,09 0,300 0,03
SABIT D. 142.640.141 0,04 0,100 0,00
DIGER AKT. 240.905.121 0,06 0,100 0,01
NAZIM H. 1.885.292.905 0,47 0,001 0,00
YANGIN 159.157.903 0,04 0,100 0,00
NAKLIYAT 44.238.645 0,01 0,100 0,00
KAZA 435.143.468 0,11 0,250 0,03
MAK.MON. 39.381.196 0,01 0,100 0,00
DOLU 2.459.458 0,00 0,250 0,00
H. 6LOMU 1.475.644 0,00 0,250 0,00
HASTALIK 107.448.804 0,03 0,200 0,01
HUK.KOR. 514.654 0,00 0,100 0,00
FERDI K. 17.227 .561 0,00 0,100 0,00
KREDI 71.713 0,00 0,100 0,00
HAYAT 176.037.015 0,04 0,050 0,00
TOPLAM 4.038.801.026 1,00 0,08

Bu agirliklar incelendiginde, toplam risk agirligimi en fazla etkileyecek olan
hesaplarin “Prim Alacaklan” ile “Kaza Branginda Yazilan Prim” hesaplari oldugu
goriilecektir. Bu da iilkemiz sigortacilik sektdriiniin temel iki sorunu olan; acente
alacaklarimin tahsil edilememesi ve kaza brangindaki yiiksek risk sorunlarina dogru

bicimde yaklasildigini gostermektedir.

Yukanda verilen gerceve igerisinde olmak iizere Onerilen ayrnntii Risk

Agirhikl Hesaplar/RAH asagidaki gibi diizenlenmistir.
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Tablo-1: Onerilen Risk Agirhkh Hesaplar ve Faktor Degerleri

A.AKTIFLER

1.Kasa

2.Bankalar Hesabi

3. Hazine B.&Dev.T.

4. Hisse Senetleri

5. Yatiim Fonu Katilma Belgeleri
6. Diger Menkul Kiymetler

7. Ikrazlar

8. Prim alacaklari(net)

9. Diger Alacaklar(net)

10. Gayrimenkuller (sirket kullaniminda)

11. Gayrimenkuller (diger)
12. Istirakler (sigorta sirketi)
13. Istirakler (diger)

14. Diger Aktifler

B. REASURANS

15. Saklama pay1 orani>
Sirket {izerinde kalan
Hasar orani ise; oran farkinin

Toplam primle ¢arpimi

RiSK FAKTORU

0.000

0.010

0.000

0.150

0.150

0.200

0.200

0.300

0.200

0.050

0.100

0.050

0.100

0.100

0.300

117



C. BILANCO DISI RISKLER VE ASIRI PRIM ARTISI

16. Teminat mektubu ve diger kefaletler toplam
17. Asin prim artis1 tutar
(Sektor ortalama artiginin %50den

fazla asilmasi durumunda asan kisim)

D. YAZIM RiSKi (YAZILAN PRIME GORE)

18. Yangin

19. Nakliyat

20. Kaza

21. Makina&Montaj
22. Dolu

23. Hayvan 6limii
24. Hukuksal koruma
25. Kredi

26. Hastalik

27. Ferdi Kaza

28. Hayat

0.001

0.200

0.100

0.100

0.250

0.100

0.250

0.250

0.100

0.100

0.200

0.100

0.050

Son boliime hayat bransinin ilave edilmesinin nedeni, bilhassa karma

(hayat+hayatdis1) olarak faaliyet gdsteren sirketler i¢indir.
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Risk -faktdrlerinin belirlenmesinde Tiirk sigortacilik sektoriiniin

ozellikleri g6zoniinde bulundurulmugtur. Buna gére;

a) Sektdrdeki mali yetersizligin en 6nemli nedenlerinden biri olan
prim alacaklan igin yiiksek bir risk faktorii olan 0.300 verilmistir. Bunun anlam
sudur. Prim alacaklari tutar1 yiiksek olan sigorta sirketleri, ya tahsilata agirltk vererek
bu tutar1 azaltacaklar ya da bunun gerektirecegi ilave sermayeyi, maliyetine

katlanarak koymak zorunda kalacaklardur.

b) Sirket iizerinde kalan hasar oranimin saklama payindan yiiksek
olmasi sirketin reasiirans politikalarindaki bagarisizligini gosterir. Bu nedenle, bu
basarisizhigin karsiligi olarak ve riskin elimine edilmesi amactyla, ortaya ¢ikan oran
farkinin toplam primle garpimi suretiyle elde edilen bir tutar kadar ilave sermaye

konulmasi istenmektedir.

¢) Tiirk sigortaciik sektoriiniin  faaliyet sonuglari gozoniinde
bulundurularak, riski yiiksek bulunan kaza, dolu, hayvan 6liimii ve saglik branslarina

yitksek oranda risk faktorleri verilmistir.
Yukarida yer alan risk agirliklar ile hesaplanan tutarlar toplamu ile sirketin

ayarlanmig Ozkaynak rakami karsﬂastinhr. Ayarlanmig 6zkaynak asagidaki gibi

hesaplanir.
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Avarlanmis Ozkaynak : Odenmis Sermaye + Yedek Akgeler + Yeniden

Degerleme Fon ve Karsiliklan + Kar (veya varsa —zarar)
Belirtildigi bigimde hesaplanan Risk Agirlikli Hesaplar tutar: ile ayarlanmug
dzkaynagin karsilastirilmasi sonucu inceleme konusu sirketle ilgili olarak asagidaki

asamalar s6z konusudur.

a. Sirketce Tedbir Ahnmasi Asamasi: Ayarlanms Ozkaynak tutan Risk

Agirlikli Hesaplar tutarina esit veya fazla ancak bu fazlahk RAH’in %120’sini
agmiyorsa sirket 6zkaynak yeterliligi durumunu kendi kendine kontrol etmek ve
%120’yi asmak i¢in tedbir almalidir. Esasen %100 oranimi gergeklestirebilen sirketler

yeterli sayilmakla beraber bu sekilde bir ihityat pay: verilmistir.

b. Uyar1 Asamasi: Ayarlanmis. Ozkaynak tutari RAH tutarimin %50’si ile

%100l arasinda ise, bu sirket kamu otoritesi tarafindan, 6zkaynaklarini yeterli

seviyeye getirmesi konusunda uyarilmalidir.

c. Miidahale Asamasi: Ayarlanmis Ozkaynak tutann RAH tutarinin

%50’sinin altina diiser ve kisa siirede sermayesini artiramazsa, kamu otoritesi girket

yonetimine miidahale ederek yonetimi devralmalidir.

Bu bélimde 6nerilen model ABD’de uygulanan RBC modelinin
sadelestirilerek Turkiye sartlarina uygun hale getirilmesi ile olusturulmustur. Model

" daha sonra onerilecek Erken Uyar1 Modelinin de 6nemli bir pargasini olusturacaktir.
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Onerilen bu modele gore Y sigorta sirketinin 1999 yili RAH’1 Tablo-2 deki

gibi hesaplanacaktir :

Tablo-2: Y Sirketinin Risk Agirlikli Hesaplan

MILYAR TL-31.12.1999

A.AKTIFLER RiSKi

KASA
BANKALAR

HB.DT

HIS.S.

YFKB

DIG.M.K.

IKRAZLAR

PRIM AL.(NET)

DIG.AL.
G.MENKULLER(SIRK.KUL.)
G.MENKULLER(DIGER)
IST.(SIGORTA S.)
IST.(DIGER)

DIGER AKTIFLER

RISK

RAH

DEGER AGIRLIGI TUTARI

3.011.139
14.137
1.479.157
740.552
0

0

0

0
1.633.695
386.991
0

0

0

0

756.607

0,000
0,010
0,000
0,150
0,150
0,200
0,200
0,300
0,200
0,050
0,100
0,050
0,100

0,100
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490.109

77398

0

0

0

0

75.661



B.REASURANS RISKi

SIRK.UST.KAL.HAS.OR.ILE PRIMIN

CARPIMI

C.BILANCO DISI RISKLER VE ASIRI PRIM

ARTISI

TEMINAT MEK.VE DIGER KEFALETLER

ASIRI PRIM ARTISI

D.YAZIM RISKI

YANGIN
NAKLIYAT

KAZA

MAKINA MONTAJ
DOLU

HAYVAN OLUMU
HUKUKSAL KORUMA
KREDI )
HASTALIK

FERDI KAZA

HAYAT

TOPLAM RAH (A+B+C+D)

=]

0

63.725

63.725

4.966.802
1.586.750
480.161
1.897.112
729.101
0

0

0

0

10
273.668

0

10.041.666

0,300

0,001

0,200

0,100
0,100
0,250

0,100

0,250

0,250
0,100
0,100
0,200
0,100

0,050

3]
[\

(=]

64

781.248
158.675
48.016
474278
72.910
0

0

27.367

1.439.271



Ornek Y sirketinin risk agirhklh hesaplarimin sonucundan gériilecegi
iizere, tlim sektdr igin hesaplanan rasyo %8 civarinda seyretmekle beraber, risk
agirlign yiiksek olan hesaplan fazla olan sirketler i¢in bu oran yiikselmektedir.
Nitekim, drnek olarak verilen Y sirketi faaliyetlerini risk agirlig: yiiksek olan islemler

tizerinde yogunlastirdigindan normalde %8 olmas: gereken rasyo %14’e ¢ikmgtir.

3. Modelin Ulkemiz Sigorta Sirketleri Uzerinde Test Edilmesi ve

Sonuglar

Tiirkiye’de faaliyette bulunan 22 sigorta sirketinin (hayatdisi branslarda
faaliyet gosteren) 31.12.1999 tarihli verilerine, énerilen sermaye yeterliligi sistemi
uyarlanarak bu sirketlerin mali yeterliligine iligkin sonuglar elde edilmistir. (Ek:2)
Sirket isimleri 1’den 22’ye kadar numaralandirlmistir. Elde edilen sonuglara gore,

sirketler 4 boliime ayrilmigtir.

a. Sermavesi yeterli olan sirketler: Ayarlanmis 6zkaynaklar risk agirlikl

hesaplarin (RAH) % 120’sini agan sirketlerdir. Bunlar 3, 8, 16, 17 no.lu sirketlerdir.

b. Sirketce Tedbir Alma _Asamasindaki _ sirketler: Ayarlanmis

ozkaynaklar/risk agirlikli hesaplar orant %100-120 aras: bulunan girketlerdir. Bu

kategoride yalmizca 1 sirket vardir o da 21 no.lu sirkettir.



¢. Uyanilma Asamasindaki sirketler: Ayarlanmis 6zkaynaklar/risk agirlikl

hesaplar orani %50-%100 olan sirketlerdir. Kamu otoritesince uyarilmalan gerekir.

Bunlar 5, 6, 7, 10, 15, 18, 20 no.lu sirketlerdir.

d. Miidahale Asamasindaki sirketler: Ayarlanmis 6zkaynaklar/risk agirlikls

hesaplar orani %50°nin altinda olan sirketlerdir. Bunlar 1, 2, 4, 9, 11, 12, 13, 14, 19

ve 22 no.lu sirketlerdir.

GRAFIiK-1
ONERILEN RiSK ESASINA DAYALI SERMAYE
MODELINE GORE 22 SIRKETIN SONUGLARI

YETERLI
%18

4 \ TEDBIR
N %5

MUDAHALE

%45

UYARI
%32




Genel bir degerlendirme yapilacak olursa, 22 adet hayatdist sirketten 5
adedinin sermaye problemi bulunmamaktadir. Geriye kalan 17 adet sirketten 7
tanesinin sermayelerini artirmalari veya is hacmini (prim {iretimini) daraltmalari
gerekmektedir. Mevcut sermayeleri yetersizdir. Diger 10 sirketin ise sermayeleri ¢ok
yetersizdir ve acilen yeterli sermaye konulmadig: takdirde bu sirketlerin durumu daha
da zay:f hale.gelebilir. Bu nedenle yonetimin devlet kontroliinde yiirtitiilerek sermaye

artiriminin temini veya belirli branglarda yeni is kabuliiniin durdurulmas: gereklidir.

Diger taraftan, risk agirikli hesaplara verilen agiliklar, sigortacilik
sektoriiniin yonlendirilecegi alanlar gozoniinde bulundurularak, hesap bazinda
azaltilabilir veya artirilabilir.

Onerilen sermaye yeterliligi sisteminin Tiirkiye’de faaliyette bulunan sirketler
iizerinde uygulanmasindan elde edilen bir diger sonug¢ da genelde iilkemiz sigorta
sirketlerinin sermaye bakimindan yeterince giiclii olmadigidir.

B. ERKEN UYARI MODEL] ONERISI

1. Modelin Altyapisimin Olusturulmas: ve Modelin Sinirlan

Kirkegaard®® herhangi bir girisim veya girisimcinin belirli bir anda;

*® Henning Kirkegaard, Improving Accounting Reliability, Solvency, Insolvency

and Future Cash Flows, Quorum Books, Westport, Connecticut, USA, 1997. s.44.
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1. Likit ve mali agidan yeterli (solvent),
2. Likit degil ama mali a¢idan yeterls,
3. Likit ama mali acidan yetersiz,

4. Hem likit degil hem de mali agidan yetersiz,

olabilecegini ifade etmektedir. Bu durumlarin ise yalmizca belirli bir a1 gdsteren
geleneksel mali tablolarin  yaklagimimi  yansitan tamumlamalar  oldugunu
belirtmektedir. Ona gore, geleneksel mali tablolarin agik noktalar:; a) dinamik degil
statik, b) tarihsel olarak giincellesmemis, c) agik ve net olmayan d) tamamlanmamis
olmalaridir. Geleneksel mali tablolar, 6zellikle mali yetersizligin tahmininde ¢ok geg
kalmaktadir. Bu nedenle, eger mali yetersizligi tahmin etmek i¢in bir erken uyan

sistemi istiyorsak dinamik mali tablolara ihtiyacimiz bulunmaktadir.

Devamlilik arzeden bagarihi sigortacilik faaliyetleri i¢in temetti biciminde
.ortaklann beklentilerini karsilamak (vergi 6demelerinden sonra) ve sermayeyi
artirmak i¢in yeterli miktarda dagitilmayan kér temin etmek iizere yeterli miktarda
kér saglanmasi1 gerekmektedir. Sermayenin en az enflasyon kadar artmasin saglamak

iizere kafi miktarda kar saglanmalidir.

Mali analiz yapan kisi faaliyet rasyosuna (teknik ve mali) bakip yeterli olup
olmadiint tespit edebilir. ‘Toplamda bir zarar s6zkonusu ise, vergi geri 6demeleri
bunu azaltabilir veya ortadan kaldirabilir, ancak yiiksek miktardaki zararlar varlik
kaybmna (sermayenin bir bolimiiniin ka}?bedilmesi) neden olabilir. Bu nedenle,

- 6zellikle teknik sonuglardaki gelisimin incelenmesi &nem arzetmektedir. Kérdaki
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herhangi “bir diisiis ya da zarardaki bir yitkseime bir tehlike isareti vermektedir.
Benzer bi¢gimde, mali gelirdeki herhangi bir daralma toplam gelirde de bir azalmaya
neden olacaktir. Varliklarin tutarindaki biytik miktarli bir dististin (varliklardaki

deger kayb1) potansiyel etkisi ise ¢ok daha ciddi olabilecektir.

Yasal yikiimliilik karsilama paylar1 genellikle bir tesadiifi deger almaktadir
ve bunu kural olarak kabul etmek (ve dahil etmek) ya da kabul etmemek (ve
dolayisiyla kapsam disinda tutmak) iizere varliklar i¢in bir formiil tanimlanmaktadir.
Mali analiz yapan kisi bu tiir paylann dikkate alacak olmakla birlikte, belli ylizde
degerleri igin de kendi kistaslarini geligtirmek durumundadir. Kuzey Amerika diginda
kural olarak yiizde bi¢ciminde bir yiikiimliiliik karsilama payr kullanilmaktadir,
genellikle 6zkaynaklarin yilizde olarak yillik net primlere orani alinmaktadir. Bu
rakam, 6zkaynaklarin yeterliligi konusunda kabaca bir fikir vermektedir. Esas olarak
daha yiiksek bir rasyo degeri daha giiglii bir mali biinyeye isaret etmekle birlikte,
rasyolarin kar$11a§t1mlrr;a51nda kayba (yani varlik kaybina) yolagabilecek sebeplerin

de dikkate alinmast gerekmektedir. Bu sebepler arasinda sunlar sayilabilir:

1. Teknik ve toplam zararin simdiki durumu ve gelisimi.

2. Net prim iretimi tutartyla ilgili teknik karsibiklarin biiytiklugt (yliksek degere
sahip rasyo karsiliklardaki herhangi bir yiizde eksikligin, kaldirag etkisinden

dolay1, yiikiimliiliik karsilama rasyosu iizerinde daha ¢ok etkisi olacagi anlamina

gelir).
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3. Varliklarin degerindeki degiskenlik ve varliklarla ilgili yabanci doviz kuru riskleri.

4. Reasiirdrlerin borglarini sdeyememeleri.”!

Altman®® sirket mali basarisizliklarindaki en 6nemli neden olarak ySnetimin
yetersizligini gostermektedir. 1991 yilinda 1300 y0netici tizerinde yapilan bir ankete
gére, basan ile bagarisizlik arasindaki fark %88 oraninda yonetimin kalitesine
dayanmaktadir. 1980 yilinda yapilan bir bagka aragtirmada ise, mali basarisizliklarin
%44 {inlin tecriibe yetersizligine dayandigi sonucuna varnlmgtir. Ayrica, isletmenin
faaliyette bulundugu siire arttik¢a mali basarisizlik riski de azalmaktadir. Asagida bu

konuda yapilan bir ¢aligmadan elde edilen sonuglar yer almaktadir.

°1 Jim Bannister, Insurance Solvency Apalysis, Practical Guides, London, 1997,
s.16-17.

°2 Edward I Altman, Corporate Financial Distress and Bankruptcy, A Complete
Guide to Predicting and Avoiding Distress and Profiting From Banruptcy, John

Wiley 8 Sons Inc. N.Y., USA, 1993, s-17-19.



Tablo:3
FAALIYET SURELERINE GORE iISLETMELERDE

MALI BASARISIZLIK YUZDESI

Sirketin Yasi 1980 1990
1 0,9 9,0
2 9,6 11,2
3 15,3 11,2
TOP.(3 YILA KADAR) 258 31,4
4 15,4 10,0
5 12,4 8,4
TOP.(5 YILA KADAR) 53,6 49,8
6 8,9 7,2
7 6,3 5,3
8 52 4,5
9 43 3,8
10 3,4 3,5
TOP.(10 YILA KADAR) 81,7 74,1
10 YILIN USTU 18,3 25,9
TOPLAM 100,0 100,0

SIRKET SAYISI 11.742 60.432
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Bu aragtirmaya gére, 1990 yilinda mali yonden bagarisiz olan sirketlerin
toplaminin %31.4°{ kuruluglarinin ilk ¢ yilinda basarisiz olmus iken, yasi 10°dan
biiylik olan sirketlerde basarisizlik oram %26’dir. Toplam mali basarisizliklarin
%741 kurulugtan itibaren ilk 10 yil igerisinde gergeklesmektedir. Bu gdstergeler
bize, bir erken uyar1 modelinin tesisinde sirketlerin yaslarimin da g&zdniinde
bulundurulmas: geregini hatirlatmaktadir. Diger taraftan, uzun yillar faaliyet
gostermis sirketlerin de iflas edebildikleri gézlenen bir gergektir. Baldwin-United

Corporation’in durumu bunun en iyi Sregini olugturmaktadir (Ek:3).”

Diger yandan, mali sekt6r kurulusglarinin (6zellikle ticari bankalar ile sigorta
sirketlerinin) finansal performanslarinin degerlendirilmesinde bazi yazarlar bir kisim
faktorlerin en Onemli faktdrler olduguna inanmaktadirlar. Bunlar sunlardir: a)
Biiytime, GNP’deki biiylimeye gore, b) Finansal kaldira¢ durumu, 6zkaynaklara gore

aktifler, c) Karlilik, d) Ozkaynaklardaki degisim.”

a. Modelin Ozellikleri

Tiirkiye’de faaliyette bulunan sigorta sirketleri i¢in 6nerilecek bir erken uyari

% NAIC, The Baldwin-United Corporation Bankruptcy: Its Significance for
Insurance Regulation, NAIC Publication No:209, USA, 1985, s.23-35.
* Orin Kramer, Rating the Risk Assessing the Solvency Threat in the Financial

Services Industry, Insurance Information Institute N.Y., USA, 1990, s.20-29.



modelinin, -daha onceki boliimlerde yer alan hususlar gézoniinde bulundurularak,

Ozellikleri agagidaki gibi belirlenmistir.

i) Model Biiyiik Olciide Rasyolara Dayanmaktadir: Daha onceki
boliimlerde incelenen gerek tilke uygulamalar ve gerekse matematiksel-istatistiksel
modellerin hemen hemen tamam rasyo analizine dayalidir. Bunlarin bazilarinda
rasyo analizi g¢oklu regresyon modelleriyle birlikte kullamilmaktadir. Rasyolarla

¢aligmanin bazi dezavantajlar ile birlikte avantajlar da bulunmaktadir. %

Mali rasyolarla g¢alismaktan kaynaklanan diger sorunlar, sabit varyans
eksikligi, istikrarsizlik ve negatif deger etkisi olarak simiflandinlabilir. Bir mali
orana iligkin degerlerin zaman igerisinde gosterdikleri korelasyon, zaman serisi
cahigmalarinda sabit varyans eksikligi (heteroscedasticity) sorunu yaratabilmektedir.
Mali oranlarin zaman boyutunda gésterdigi korelasyon su iki nedene bagli olarak

a<;1klanmaktad1r:96

1- Birgok igletmenin mali rasyolarmu belli bir diizeyde tutma egiliminde
‘olmasi, -

2-Genel ekonomik degisikliklerin mali rasyolar iizerindeki etkisi. Ornegin

aragtirmalar sonucunda hisse bagina getiri oranindaki degisikliklerin yarisinin genel

ekonomik degisikliklerden kaynaklandig1 saptanmastir.

% Ramazan Aktas, Mali Basarisizlik (isletme Riski) Tahmin Modelleri, T. Is
Bankas: Kiiltiir. Yayinlari, No.323, Ankara, 1997, s.79-81.
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Bir mali baganisizhk tahmin modelinin  daha sonraki yillar icin
kullanilabilmesi mali rasyolarin zaman boyutunda kararlilik gostermesine baglidir.
Fakat, ulusal ve uluslararast ekonomi politikalarindaki degisiklikler, faiz
oranlarindaki degismeler, enflasyon, y6netim degisiklikleri, birlesmeler, boliinmeler

vb. nedenlerden dolay: rasyolarin kararlilig1 zaman igerisinde bozulmaktadir.

Ulkemiz kosullarinda, mali rasyolarin kararliik gosterebilmesi zor
olacagindan, elde edilen mali basarisizlik tahmin modellerinin sik sik gozden
gecirilmesi  gerekmektedir. Mali rasyolarin  kullamilmasi durumunda ortaya
cikabilecek bir diger sorun negatif deger etkisidir. Rasyo, pay ve paydanin negatif
degerler. aldipi durumda diizeltilmelidir. Ornegin, bir isletmenin net ¢alisma

sermayesi negatifse bu kalemi iceren rasyolar negatif ¢ikacak ve anlami bozulacaktir.

Rasyolarla calismanin sakincalar1 yaninda yararlart da bulunmaktadir. Bu
yararlar o kadar buytiktiir ki, mali bagarisizlik tahmin ¢aligmalarinda yalin muhasebe
veriléri yerine genelde mali rasyolar tercih edilmistir. Mali rasyolarla ¢aligmanin
yalin muhasebe verileri (kér, satig miktar1 gibi) ile ¢alismaya kiyasla en 6nemli yarari
isletme buytikliigli, endiistri ve risk smnifi gibi modelde igerilmeyen nitelikleri kontrol
altina alarak, bu niteliklerin neden olabilecegi sorunlart hafifletmektir. Boylece farkl
biiytikliikte, farkli endiistride ve farkli risk sinifinda olan igletmelerin aym Ornek
igerisinde incelenmesi miimkiin olabilmektedir. Rasyolar ile ¢alismanin bir diger
yérarl parametre degerlerinin tahmininde ug¢ gdzlemlerin etkisinin azaltilabilmesidir.

Ayrica rasyolar mali verilerde olasi trend unsurunu yok edebilmektedir.



ii) Model Rasyo Analizi Dismnda Bazi Oncii ve Niteliksel(Kalitatif)
Gostergeleri de Kapsamaktadir: Onerilen erken uyari modeli, rasyo analizinin
dénemsel olarak yapilmasini 6ng6rmekle birlikte analiz doneminden oncesi ve
sonrasi i¢in de baz1 gostergelerin dikkate alinmasini éngdrmektedir. Bunlar bitytik
olgiide, sirketin mali durumunu olumsuz etkileyebilecek kalitatif unsurlardir. Bunlar

asagidaki sekilde 6zetlenebilir.

Miisteri Sikayetleri: Bir ¢ok iilkenin sigortacilik yasalarinda birinci amag
olarak sigortalinin (miisterinin) korunmasi bulunmaktadir.”” Herhangi bir sigorta
sirketinde miisteri sikayetlerinin sayisinin artmasi iki bigimde yorumlanabilir. Ya
sirketin nakit sikintis1 vardir ve bundan dolay: hasarlar1 6demekte zorlanmaktadir ya
da tilkede var olan enflasyonist ortam nedeniyle kasitli olarak hasar ddemelerini
geciktirmek suretiyle paranin zaman deferinden yararlanmak istemektedir. Miisteri

sikayetlerinden bu nedenlerle bir erken uyar: géstergesi olarak yararlanilabilir.

Ortaklarin Durumu: Sigorta sirketinin 6zel veya tiizel kisi ortaklann
itibarlar1 ve mali giiclerine iligkin gdstergeler ayn zamanda sozkonusu sigorta
sirketinin mali giiclinii de gosterir ve ortaklarla ilgili olumsuz gelismeler o sirket i¢in
bir erken uyar1 gostergesidir. Omegin, bir holdingin banka borglar1 nedeniyle icra
takibine maruz kaldigina iliskin bir gazete haberi, s6zkonusu holding biinyesinde bir
sigorta sirketi mevcut ise Bu sigorta sirketinin de en azindan sermaye desteginden

yoksun kalacagin ifade eder.

7§ R.Diacon, R.L.Carter, Success in Insurance, Clays Ltd. UK, 1984, 5.239.



Yoneticilerin Durumu : Sigorta sirketlerinin profesyonel yoneticilerinin
bilgi, tecriibe, itibar ve performaslarina ilsikin bilgiler de birer erken uyar
gostergesidir. Yeterli bilgi ve tecriibeye sahip olmayan veya gegmiste basarili
olmamamis yoneticilere sahip sigorta sirketlerinden basarilt bir mali performans
beklemek zordur. Nitekim, 6zellikle finansal kurumlarin degerlendirilmesinde
kullanilan CAMEL (Capital, Assets, Management, Earning, Liabilities) yonteminde
de Onemli hususlardan biri olarak yonetimin degerlendirilmesi gosterilmistir. Yine
Ingiltere’de resmi makamlar sigorta sirketlerinin degerlendirilmesinde en onemli

husus olarak yonetimi (tecriibe, karakter, itibar olarak) ele almaktadirlar.”®

Reasiirdrlerin Goriisleri: Sigortanin da sigortasini yapan kurumlar olarak
tamimlanabilen reastirérler tiim diinyada sigorta piyasasimi en iyi gozlemleyen
kurumlardir. Reastirans sirketleri, miisterileri olan sigorta sirketlerinin, kendilerine
olan borglarini zamaninda 6deyip 6dememelerine gére mali durumlar: hakkinda bilgi
sahibi olabilirler. Ayrica, itibarli olmayan ve mali giiglik icerisindeki sigorta
sirketleri itibarli reastirdr bulmakta giicliik ¢ekerler. Bu nedenlerle, reastirorlerin bir
sigorta sirketi hakkinda bildirdigi olumsuz bir goériis o sigorta sirketinin mali

durumunun zayifladigina iliskin bir karine olarak miitalaa edilebilir.

Acentelerin Goriisleri: Acenteler tilkemizde hasar 6deyen kurumlar degildir.
Yalnizca prim toplarlar ve sigorta sirketine iletirler. Ancak, ortaya ¢ikan herhangi bir

hasarda, sigortalilar ilk muhatap olarak genellikle acentelere basvurmaktadirlar.

%8 Joe Brannigon, “Insurance Reinsurance Solvency Report”, Leslie & Godwin Re

Ltd, London, 1991, s.8.



Acenteler, dogrudan muhatap olduklar1 miisterilerinin elde ettigi sonuca gore o
sigorta sirketi hakkinda olumlu ya da olumsuz bir gériise sahip olurlar. Diger taraftan
bir sigorta sirketinin acentelerinden, segici olmaksizin her tiirlil risk igin polige
yazmalarimi tesvik etmeleri, yiiksek komisyonlar 6nermeleri, acentelerden olan
alacaklara uzun vadeler tanimalart da sézkonusu sigorta sirketinin mali bakimdan zor

durumda oldugunu gosterir.

Borsa Degerindeki Degisim: Borsada islem goren sigorta sirketlerinin borsa
degerlerindeki olumlu ya da olumsuz degisim piyasamn bu sirketlere iligkin
goriistiniin bir gostergesidir. Ancak bu egilim borsanin genel trendinden arindirilarak

degerlendirilmelidir.
b. Modelin Dayandig: Verilerin Diizeltilmesi

Model biiytik 6lgilide rasyolara dayalt oldugundan, rasyolarin elde edilmesinde
esas alinan bilango ve gelir tablosu kalemlerinden bazilan belirli esaslar ¢ergevesinde
diizeltilecektir. Finansal kurumlarin bilangolarimi yayimlamak zorunda olduklar,
ancak yayimladiklari bilangolarn kimi zaman gergegi yansitmadigi, ozellikle
tilkemiz igin dogru bir tespittir. Bu bilangolarin gercege aykirn olarak
diizenlenmesinde en fazla kullamilan hesaplar iizerinde diizeltimler yapilmadan

saglikli bir analiz yapilmasi mimkiin bulunmamaktadir.

Sigortacilik sektdriinde yilsonu bﬂanc;olanmn kéarlh gosterilmesi amaciyla

" yapilan ayarlamalar pek ¢ok hesap kalemi tizerinde oynamalarla yapilaabilmektedir.



Bunlardan bazilari, muallak hasar karsiliklarimin eksik ayrilmasi, prim alacaklari
karsiliklarinin  eksik ayrilmasi, komisyon tahakkuklarmin bir sonraki yila
kaydirilmasi, menkul kiymetlere iliskin degerlendirmesinin dogru yapilmamasi,
dovizli islemlere iliskin degerlemenin dogru yapilmamasi olarak belirtilebilir Sigorta
sirketleri bakimindan bilhassa muallak hasar karsiliklari ile prim alacak
karsihiklarinin eksik ayrilmasit nedeniyle oldugundan yiiksek kéar gosterilmesi
uygulamast yaygindir. Bu nedenle, muallak hasar karsiliklari ile prim alacaklar
kargiliklarinin gercekte ne olmasi gerektigi, belirli esaslar gercevesinde tahmini

olarak hesaplanacak ve sirket mali tablolari bu yonde diizeltilecektir.

1) Muallak hasarlar kargiliginin tahmininde, 6denen hasarlar toplami ile muallak
hasarlar toplami arasinda bir iliski oldugu varsayimu ile, sektoriin yillar itibariyle
muallak ve 6denen hasarlan arasindaki ortalama oran hesaplanacak, bundan negatif
sapma gosteren sirketlerin eksik karsilik ayirdign varsayilarak, hesanlanan orana

ulasana kadar ilave karsilik ayrilacak ve gider yazilacaktir.

2) Prim alacaklar1 karsiliginin tahmininde, prim alacaklar tutan ile prim alacaklart
karsihg1 arasinda bir iliski oldugu varsayimi ile sektoriin yillar itibariyle prim
alacaklar toplamu ile prim alacaklar1 karsiligy arasinda ortalama bir oran hesaplanan

ve bu orandan negatif sapma gosteren sirketler i¢in ilave karsilik ayrilacaktir.

3) Sigorta sirketlerinin temel mali tablolarinda yapilan diizeltimlere, yukarida
belirtilenler disinda bir de hisse senetlerine iligkin diizenleme ilave edilecektir. Bu

" diizenlemede Norveg’de uygulanan stres testi 6rneginden yararlanilmistir. Ancak,



Norveg’de %30 olarak uygulanan hisse senetleri iskontosu, Tiirkiye i¢in %20 olarak
uygulanacaktir. Bunun nedeni, Tiirkiye’de halen sigortacilikta uygulanan teminat
sisteminde de hisse senetlerinin %80 oraninda teminat olarak kabul ediliyor

olmasidir.

Muallak hasarlar karsiligindaki gelismelerle ilgili veriler 1993-1999 (7 yil)
yillarim kapsayacak bi¢imde degerlendirilmistir.’® Sigorta sirketlerinin toplam
muallak hasar karsiliklar1 1993 yilinda 2.8 trilyon TL iken 1999 vili sonunda 340.3
trityon TL.ye ulasmustir. Odenen hasarlar ise, 1993 yilinda 6.1 trilyon TL iken 1999
yili sonunda 648.7 trilyon TL.ye ulasmistir. Toplam hasarlarda reasiirérlerin pay1
1993-1998 yillarinda %40 lar civarinda iken 1999 yilinda bu oran %56 ya ¢ikmustir.
Bunun nedeni, 1999 yilindaki deprem felaketi sonucu ortaya g¢ikan yiiksek tutarli

hasarlarda reastiror payinin daha yiiksek olmasidir (Ek:2).

Sektoriin 6denen hasar/muallak hasar orani inceleme konusu olan 7 yillik
donemde en yliksek %350 ile 1997 yilinda en disiik ise %191 ile 1999 yilinda

gerceklesmistir. (Ek:5 )

Sektoriin prim alacaklarn karsiliklarinin prim alacaklan igerisindeki payi
1993-1999 doneminde en yiiksek %7 ile 1995 yilinda, en disiik ise %3 ile 1997

yilinda gergeklesmistir (Ek:6).

% Sigorta Denetleme Kurulu, 2000 Yil Tiirkiye’de Sigorta Faaliyetleri Hakkinda

Rapor, Hazine Miistesarlig1, Sigorta Denetleme Kurulu, Ankara, 2001.



Bu bilgiler g6z6niine alinarak; ﬁdengn hasar/muallak hasar iligkisinin
ortalama %300 civarinda seyrettigi varsyimiyla, bu oranin altinda muallak hasar
karsiligi ayiran sirketlerin eksik karsilik ayirdigi varsayilarak, mali tablolarda bu
eksiklik diizeltilecektir. Aym sekilde, prim alacak karsiliklarinin da toplam prim
{iretiminin %6’s1 civarinda seyrettigi varsayimiyla bu orandan daha az karsilik ayiran

sirketlerin mali tablolar1 diizeltilecektir.

Erken uyari modelinin uygulanmasindan once, &rnek olarak ele alinacak
sirketlerin mali tablolarindaki hangi kalemlerin neden diizeltime tabi tutuldugu da
gdsterilecektir. Bu suretle modelin daha dogru gostergeler {izerine insa edilmesi

saglanmig olacaktir.

Bu gergevede, bir drmek vermek amaciyla, bir sigorta sirketinin bilango ve
gelir tablolar1 analize elverisli hale getirilecektir. TABLO-4 te 6rnek olarak verilen

sirket (X) olarak tanimlanmustir.



AKTIFLER

NAKIT DEGERLER
MENKUL KIYMETLER
PRIM ALACAKLARI

PRIM ALACAK
KARSILIKLARI*
SABIT KIYMETLER

DIGER AKTIFLER
TOPLAM AKTIFLER

PASIFLER

REASURORE BORCLAR

DIiGER BORCLAR

TEKNIK KARSILIKLAR
CARI RiISKLER K.
MUALLAK HASAR K.**
DEPREM HASAR K.
DIGER TEKNIK K.

DIGER KARSILIKLAR

OZKAYNAKLAR
ODENMIS SERMAYE
SERMAYE YEDEKLERI
KAR/ZARAR

TOPLAM PASIFLER

* Eksik ayrilan prim alacak
Karsihigi (tahminen 4 milyar

TL)

** Eksik ayrilan Muallak Hasar

K. (1.754 milyar TL)

TABLO-4

X SIRKETI BILANCOSU-31.12.1999-

MILYAR TL ) .
DUZELTIM

DUZELTILMEMIS TUTARI DUZELTILMIS
557 557
1.328 1.328
3.717 3.717
219 -4 -223
1.494 1.494
583 583
7.460 -4 7.456
213 213
1.617 1.617
2.924 1.754 4.678
1.350 1.350
626 1.754 2.380
339 339

7 609 609
133 506
2.573 -1.758 815
1.600 1.600
927 927
46 -1.758 -1.712
7.460 -4 1.456
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TEKNIK GELIR/GIDER
PRIM GELIRI(NET)
ALINAN KOMISYON
DiGER GELIRLER
TAZMINAT REAS.PAYI
DEVREDEN TAZMINAT K.
ODENEN TAZMINATLAR

MUALLAK TAZMINAT
KARS.
DEPREM HASAR KARSILIGI

VERILEN KOMISYON
DIGER TEKNIK GIDERLER
TEKNIK SONUC

MALI GELIR/GIDER
FAiZ GELIRI

DIGER MALI GELIRLER
GENEL GIDERLER

PRIM ALACAKLARI
KARSILIGI
DIGER GIDERLER

MALI SONUC
VERGI KARSILIGI
TOPLAM KAR/ZARAR

TABLO-5

X SIRKETI GELiR TABLOSU-31.12.1999-

MILYAR TL

DUZELTIM

DUZELTILMEMIS TUTARI DUZELTILMIS

4.322
1.389
312
5.475
694
-7.140

-626
-246

-1.463
-719
1.998

699
207
-1.257

-111
-616

-1.078

o
N
=}

-1.754

-1.754

-4

-1.758

4.322
1.389
312
5.475
694
-7.140

2.380
246

-1.463
-719
244

699
207
-1.257

-115

-616
-1.082

141



Ornek olarak ahinan sirketin bilango ve gelir tablosunun incelenmesinden de
anlagilacag: lizere, daha Onceki boliimlerde belirlenen ilkeler cercevesinde ele

alindiginda X sirketinin;

a)Muallak tazminat karsiliklarini tahminen 1.754 milyar TL ve

b)Prim alacaklar karsiliklartni tahminen 4 milyar TL eksik ayirdig,

sonucuna varilmigtir.

Bu diizeltimler yapildiginda ciizi bir donem kari aciklamis bulunan sirketin
mali tablolar: biiyiik 6lgiide degismekte ve 920 milyar TL donem kéri, 838 milyar TL
donem zararina doniismektedir. Onerilecek Erken Uyan Modelinin en nemli 6zellizi
analizde kullanilacak mali tablolarin yukarida belirtilen esaslar gergevesinde
diizeltilmig olmasi olacaktir.
¢. Modelin Varsayimlari ve Siniri

Onerilecek Erken Uyar1 Modelinin varsayimlari sunlardir.

a) Sirketlerce halka aciklanan ve ildn edilen mali tablolar gergegi

yansitmaktadir (yapilan diizeltimden sonra).



b) Sigortacilik sektdriinde yaygin olarak kullanilmakta olan rasyolarla ilgili
olarak olusturulacak bir ¢oklu regresyon modeli ile mali yonden zayif ve

glicli sirketler ayirt edilmeye calisilacaktir.

¢) Modelin basarisi, yalnizca rasyo analizini i¢eren ¢oklu regresyon modeli
sonuglant ile degil, niceliksel analizi de igeren biitiinii iizerinde
degerlendirilmelidir.  Zira  incelenen  kaynaklarda  sirket mali
basanisizliklarinda ¢ogu zaman kalitatif unsurlarin biiyiik 6nem tasidig:

hususu yer almaktadir.

d) IRIS basta olmak tizere tiim erken uyar1 analizlerinde varilan sonuglarin
taranmas1 suretiyle Tirkiye i¢in uygun bir erken uyarnt modeli

gelistirilmeye calisilmis, Tiirkiye’ye 6zgii sartlar da dikkate alinmistir.
Modelin smurlan ise agagidaki sekilde ifade edilebilir.

a) Model bilhassa hayatdigi branglarda faaliyet gosteren sirketler igin
diizenlenmistir. Hayat bransmin kendine 6zgii yapisi nedeniyle hayat

sigorta sirketleri igin modelin gegerliligi sinirlidir.

b) Model, sigorta sirketlerinin yayinlanan mali tablolan ile diger piyasa
bilgilerine dayanan analizlere gore elde edilen sonuglan icermektedir. Bu

nedenle yerinde denetime (kamu otoritesince yapilan) ikame edilemez.



¢) Model, yapilan sistematik bir analiz sonucu sigorta girketlerinin mevcut ve
gelecek mali durumlarina iligkin erken uyart niteliginde elde edilen
ipuclarini vermektedir. Bu ipuglar: aynit zamanda sirketin hangi konularda
sorunlarinin bulundugu ve hangi konularin derinlemesine analiz edilmesi
gerektigini de gosterir. Ancak, yapilacak daha ileri analizlerin erken uyar

goOstergelerini dogrular sonuglara ulagmasi garantisi bulunmamaktadir.

d) Modelin en 6nemli zaaflarindan birisi, sirketlere iliskin mali tablolarin
hazirlanmasinin gecikmesidir. Bu gecikmeler, sigorta sirketi ve acentelerin
veri sistemlerine iliskin altyap: yetersizliklerinden kaynaklanmaktadir. Bu

da erken uyart modelinin bagarisint sinirlandirmaktadir.

Ulkemiz sigortacilik sektdriinde ¢ok sayida mali basarisiz sirket drneginin
bulunmamasi bu sirketlerle ilgili olarak ¢oklu regresyon modelinin basarisini
sinirlamaktadir. Sigortacilik alaninda gegmiste faaliyet gostermekte iken bugilin bu
faaliyetlerine son vermis 5ulunan sirketlerin piyasadan gekilis nedenleri su sekilde

Ozetlenebilir.

1) Sirketin bagli bulundugu holdingin diger sirketlerinin mali yapisinin
bozulmasinin olumsuz etkileri sonucu piyasadan gekilme,
2) Kendi istegi ile tasfiye karar alma'®

3) Isim veya hissedar degistirme101 .

100 Bzellikle yabanci sermayeli sirketlerin pazari karli bulmamast sonucu.

19 Mali basarisizlik sonucu olabilir. Ancak yeni hissedarla mali yapis: giigleniyor.
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Bununla birlikte; 2001 yili igerisinde mali bagarisizlik nedeniyle devletce
faaliyetlerine son verilmis {i¢ adet sirketi de iceren bir ¢oklu regresyon modeli ile

sonug elde edilmeye calisilmistir.
2. Onerilen Erken Uyar1 Modeli
Model ii¢ boliimden olugmaktadir.

a) Oncii gostergeler
b) Coklu regresyon modeli, sermaye yeterliligi analizi ve yOnetim
degerlendirmesi

¢) Analiz doneminden sonraki gelismeler

a) Oncii Gistergeler: Oncii gostergeler herhangi bir déneme bagl
olmaksizin stirekli olarak go6zlenmesi gereken gostergelerdir. Bunlar asagida

siralanmusgtir:

1) Hasar 6demelerinde gecikmeler ya da hasarlarin &denmemesi sonucu

miisteri sikayetlerindeki agin artis.
2) Reastirorlerle ilgili olarak;

- reasiirérlere olan prim borglarimin Sdenememesi sonucu reasiirans

" sozlesmelerinin iptal edilmesi riski,
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- sirket mali yapisi ile ilgili edinilen olumsuz bilgiler sonucu reytingi
yiiksek reasiir6rlerin sirketle is yapmak istememeleri riski,
p
- sirketin yanlig reasiirdr seg¢imi sonucu, ortaya ¢ikacak bir biiyiik hasarda

hasarin tamamen sirket {izerinde kalmasi riski,

3) Sirket ortaklarmin (6zel veya tiizel kisi ortaklar) mali giigliige diiserek
nakit tiiketen sirketler haline doniismesi sonucu sirket kaynaklarinin ortaklara

aktarilmasi riski,

4) Sirketle ilgili olarak kamuoyunda ortaya ¢ikan olumsuz imaj sonucu
acentelerin sirkete olan prim borglarini 6demeyi durdurmalart ve yeni miisterileri

sirkete yonlendirmemeleri sonucu ortaya ¢ikabilecek nakit girisinin azalmast riski,

- 5) Sirketin borsa degerinde goriilen, genel trende aykini diisiisler sonucu
piyasa itibarimin azalmasi ve bunun sonucu mali biinye zaafiyetinin ortaya ¢ikmasi

riski.

b) Coklu Regresyon Modeli, Sermaye Yeterliligi Analizi ve Ydnetim

. Degerlendirmesi
i) Coklu Regresyon Modeli:

Sigorta sirketlerinde mali basansizhigin® tahmin edilmesi amaciyla

olusturulacak erken uyar: modelinin ikinci adiminda bir ¢oklu regresyon modelinden
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yararlanilacaktir. Modelde bagimsiz degiskenler olarak 14 adet

yararlanilmistir. Bu rasyolar;

X]Z

Xzi

Likit Aktifler/Toplam Aktifler

Net Prim Alacaklari/Toplam Aktifler

: Tahsilat Orani

: Hasar/Prim Orani

: Kar/Odenmis Sermaye

: Prim Uretimi/Teminatlar

: Reastirdrlere Borglar/Ozkaynaklar
: Yikumlilikler/Likit Aktifler

: Toplam Rezervler Ozkaynaklar/Net Prim
: Toplam Rezervler/Likit Varliklar
: Teknik Kar/Toplam Prim

: Gelirler/Aktif Toplami

: Toplam Borglar/Ozkaynak

: Reasiirdre Devredilen Prim/Alinan Prim

rasyodan

seklinde, hayatdis1 sigortacilik sektoriinde en yaygin kullanilan rasyolar

olarak belirlenmistir.

Bagimh degisken olarak Y siitununda basanh sirketler igin 1, basansiz

sirketler i¢in —0- degerleri kullamlmistir. Basarisiz sigorta sirketleri olarak 2001 yili

" igerisinde faaliyetleri durdurulan 3 sirket alinmistir. Boylece, 22 hayatdisi sigorta
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sirketi ile 14 bagimli, bir bagimsiz degiskenden olusan 22 siitun ve 15 satirh veri

dosyasi olusturulmustur.

Minitab programi kullanilarak elde edilen ¢oklu regresyon sonuglarindan,
stepwise yontemi kullanilmak suretiyle, Minitab.programlnln en 1yl alternatif (best
alternative) olarak belirledigi 5 adet bagimsiz degiskenin kaldigi model tercih
edilmistir. Kalan bagimsiz degiskenler X;, X3, X7, Xy, Xyo olarak belirlenmistir. Bu

sonuca gore model agagidaki gibi olugsmaktadir.
7=+1.31-1.09X,+1.23X3-0.0356X7-0.141X9-0.483X10

Modelin mali yetersizlikle ilgili agiklama glicti (determinasyon Kkatsiyist)
0.714 olarak bulunmustur (diizeltilmis R*:0.624). Bu da ele alinan 5 adet rasyodaki
degismenin bagimlh degiskendeki degismelerin %71’ini agikladifini gostermektedir

(Ek:8/a). Modelin sonuglar: ileride agiklanacaktir.

ii) Sermayenin Yeterli Olup Olmadigr (C): Sermayenin yeterliliginin
ol¢iilmesinde RBC yontemi gergevesinde daha onceki bolimde onerilen Ayarlanmig
Ozkaynaklar/Risk Agirlikhi Hesaplar rasyosu kullanilacaktir. Bu oran %100 ve daha

bilyiik ise sermaye yeterli sayilacak, daha kiigiik ise yetersiz sayilacaktir.

iii) Yonetimin Degerlendirilmesi(M): Yonetimin degerlendirilmesinde

asagidaki hususlar g6zoniinde bulundumlaéaktlr:
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- Yoneticilerin gegmisgleri (itibar, bagari, basarisizhik)
- Yonetimde istikrar (yoneticilerin degisme sikligi)

- Kurumsallagma (sirketin yas1)

¢) Analiz Doneminden Sonraki Gelismeler: Rakamlar {izerinden analiz
genellikle 1 yillik veya tg¢ aylik faaliyet sonuglarina gére dénemi takip eden aylarda
yapilmaktadir. Mali tablolarin hazirlanarak kamuoyuna sunulmasi zaman almaktadir.
Ayrica, analizlerin yapildii donemler arasindaki gelismelerin de izlenmesi
gerekmektedir. Bu amagla, gerekli goriilen sirketlerin aylik bazi ééstergelerinin de
izlenmesi gerekmektedir. Bunlar;

- aylar itibariyle hasar 6demeleri ile muallak hasarlarin gelisimi,

- aylar itibariyle prim iiretimi ile tahsilatin ve nakit girisinin gelisimi,
olarak belirlenmistir.

Yukarida a, b ve c¢ bélimlerinde belirtilen tlim gostergelerin izlenmesi
sonucu, herhangi bir géstergenin olumsuz olmasi durumunda sirket mali yapist daha
yakindan incelenir. Goérillen olumsuzluk yalmzea o gosterge ile ilgili ise, ilgili
gostergenin iyilestirilmesine ¢aligilir. Diger gostergelert de etkilemis ve mali biinye
zaafiyetine sebep olabilecek durumda ise, daha kapsamli tedbirler alinmas1 yoluna
gidilir. Izlemeyi yapan karﬁu otoritesi ise, bu durumda sirkete bir denetim elemani

gonderilerek yerinde denetim yaptirilir.
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Bu boliimde 6nerilen erken uyar modeline iliskin gostergeler dzetle ve toplu

halde Ek:7 de verilmektedir.

3. Modelin Tiirkiye’de Faaliyette Bulunan Sigorta Sirketleri Uzerinde Test

Edilmesi ve Sonuglar:

Yukanida belirtilen ¢oklu regresyon modelinden bir erken uyan gostergesi
olarak yararlanilmasi amaciyla, her bir sirket igin Z degerleri bulunmustur. Bu
noktada kopusg degerinin belirlenmesi 6nem kazanmaktadir. Kopus degeri olarak; a) 1
ile —0- 1n orta noktast olan 0.5 seklinde bir deger alinabilir. b)sektdr ortalamasi
alinabilir c) saglikli varsayilan sirketler ile basarisiz sirketlerin ayr ayr1 ortalamalar
alinir, sonra bunlarin da ortalamalari kopus degeri olarak alinabilir. Modele gore; (a)
secenegi kullanildiginda yalnizca 3 sirket (bagarisiz olarak belirlenmis olan) mali
basarisiz olarak gorlinmekte, (b) secenegi kullanildiginda 3 mali basarisiz sirkete
ilave olarak 3 adet sirket dal-la mali basarisizlik aday1 olarak ortaya c¢ikmakta ve
toplam 6 sirket i¢in mali bagarisizhk tahmin edilmektedir. (c) segenegi
kullanildiginda ise, 6nceden belirlenen 3 mali basarisiz girkete ilave olarak 1 sirket
mali basarisizlik adayi olarak ortaya ¢ikmaktadir (EK:8/b). Bu ¢alismada kopus

‘degeri olarak sektor ortalamas esas alinmugtir.
Coklu regresyon modelinde kullamlan 14 adet rasyoya ilave olarak 10 adet

kalitatif kriter kullanilmigtir. Bu kriterler bakimindan belirtilen 22 girket ele

alindiginda 10 adet kalitatif kriterden (EK:Q);
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- 7°si olumsuz olan 1 sirket (22 no.lu sirket),
- 6’s1 olumsuz olan 1 sirket (2 no.lu sirket),
- 5’1 olumsuz olan 2 sirket (12 ve 14 no.lu sirketler),

- 4 ve daha az olumsuz olan 18 sirket,

bulunmaktadir.

Coklu regresyon analizi ile kalitatif analiz birlikte ele alindiginda en fazla
toplam olumsuz puani bulunan sirket 8 puan ile 22 no.lu sirkettir. Bu sirketi 7
olumsuz puant bulunan 1 girket izlemektedir (2 no.lu sirket). Olumsuz puani 5 olan
sirket sayist 3 (9, 12, 14 no.lu sirketler), 4 olan sirket sayis1 2 (4, 7 no.lu sirketler)

olarak belirlenmistir.

Coklu regresyon modeli ile sermaye yeterlilii analizi birlikte
degerlendirildiginde; sermayesi %50°nin altinda yetersiz olan girket sayis1 10 iken,
¢oklu regresyon modelinin zayif olarak belirledigi sirket sayis1 6’dir. Esasen
sermayesi yetersiz olmakla birlikte, faaliyetleri bakimindan mali zaafiyet icerisinde
bulunmayan sirketlerin var olabilmesi de miimkiin bulunmaktadir. Bu da ¢oklu
regresyon modeli sonuglan ile sermaye yeterliliginin tespiti igin Snerilen modelin -

uyumlu oldugunu géstermektedir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler sonucunda, erken uyarn sistemi oncelikli
olarak 22 no.lu sirketi, daha sonra da suasxyla 2,9, 12 ve 14 no.lu sirketleri yakindan

" incelememizi isaret etmektedir. Diger taraftan, Onerilen erken uyart modeli mali
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biinyesi gligiii sirketleri de ayimrt etmigstir. Buna gére en glglii sirketler olarak 3 ve 15
no.lu sirketler ortaya ¢ikmustir. Bu suretle, sirketler arasinda bir siralama yapilarak
bir derecelendirme sonucuna ulasilabilecektir. Omegin bu analizde 3 ve 15 no.lu
sirketler AAA (veya en iyl sirket olarak bagka bir isaretle) olarak

derecelendirilebilecektir.



XVI. SONUC

Giiniimiizde finansal kurumlarin mali yeterliligine iligskin bilgilerin saglikli
olarak ve zamamnda elde edilmesinde pek ¢ok toplum kesiminin yaran
bulunmaktadir. Bunlar; mevduat sahipleri, police sahipleri, kreditorler, hissedarlar,
yatinmecilar, devlet, analizciler, akademisyenler ve denetimciler olarak sayilabilir. Bu
kadar genis bir yelpazede yarar saglayacak olan kamuya agiklanan mali tablolarin
seffaflid1 ve iyi analiz edilmesi biiyiik 6nem arzetmektedir. Bu nedenle, bu galismada
finans sektdriiniin bir pargasini olusturan sigorta sirketlerinin kamuya agiklanan mali
tablolarinin saglikli bigimde anlasilmasi ve analiz edilmesinde yararli olabilecek
ipuglarn verilmeye c¢aligilmus, daha sonra da ilkemiz sigorta sirketlerinin mali
yetersizliginin 6nceden tahmin edilebilmesine yo6nelik bir erken uyar modeli
olusturulmaya c¢aligilmistir. Model, ¢oklu regresyon ve rasyo analizi, sermaye
yeterliligi analizi ve yonetici degerlendirmesi ile birlikte, piyasanin nabzini tutan
sigorta piyasasi aktérlerindt;n elde edilecek bilgilerden de yararlamilmasin

Ongdrmektedir.

Erken uyari modeli 6nerisi esasen iki alt modele dayanmaktadir. {lk olarak,
sermaye yeterliliginin l¢limii igin, bazi iilkelerde hem bankalar hem de sigorta
sirketleri igin uygulanan RBC irisk esasina dayali sermaye) modelinin iilkemiz
sartlarina gore diizenlenmesi yer almaktadir. Bu ilk modelde toplam risk aglrhkh
hesaplarin %8'i kadar 6zkaynak gereksinimi saglayacak bir sistem olusturulmustur.
Sistem, tiim sigortacilik sektorii igin ¢aligtirildiginda, her bir hesap i¢in verilen risk

agirliklart sonucu %8 civarinda bir 6zkaynak gereksinimi ortaya ¢ikmaktadir. Ancak,



her bir sirket igin ayr ayrn-hesaplandiginda bu oranlar sapma gdstermektedir. Bu
durum, daha riskli alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin belirlenmesinde de son
derece yararl: bir gdsterge nitelii tagimaktadir. Bu modelin bir bagka yaran da, riskli
alanlardaki faaliyetlerin daha fazla sermaye gerektirmesi nedeniyle, sigorta
sirketlerinin portfoylerini yeniden yapilandirmalanim zorlayict nitelikte olmasidir.
Yine bu modelin bir bagka 6nemli yarar1 ise, genel ekonomik durum ve risk
durumundaki degismeler nedeniyle her bir hesap ic¢in verilen risk agirhiklanmn
degistirilmesi suretiyle sigorta sirketlerinin faaliyet alanlarinin

yonlendirilebilmesinin miimkiin olmasidir.

Sermaye yeterliligi ile ilgili modelin yukarida beirtilen son derece dnemli
yararlar1 yaninda, risk agirliklarinin segiminde, yalmzca toplam agirligin %8 olmasi
kisitlamasi diginda her bir hesap i¢in ayr ayri hangi risk agurliginin verilecegi
hususunda bir kriterin bulunmuyor olmasi gibi bir zayif noktas: vardir. Onerilen
model esasen bir cergeveyi olusturmaktadir. Her Abir hesabin risk agirliginin
gergekten ne oldugu hususu tartisma konusudur. Bu nedenle, piyasa kosullan
g6z0Oniine alinarak riski yiiksek oldugu varsayilan hesaplara daha yiiksek agirliklar
verilmistir. Esasen bu ¢aligma, %8’lik asgari bir sinir1 saglayan gergeve modeli
Onermekte olup, her bir hesap i¢in yapilacak caligmalar bu ¢aliymamn disinda
kalmaktadir. Bu konuda onemle tizerinde durulmasi géreken bir diger husus da,
gerek analizcinin yaklasim: ve gerekse devlet otoritesinin yodnlendirme amaci
gozdniinde bulundurularak her bir hesap igin verilecek risk agirliklarinda

serbestiyetin var olmasi gerektigidir.



Modelin ikinci 6nemli ayagim olusturan ¢oklu regresyon modeli sonuglarina
gére; 14 adet rasyoyu iceren analizden 5 adet rasyo (bagimsiz degisken) ile
olusturulan model en iyi alternatif olarak ortaya ¢ikmistir. Modelden elde edilen en
dikkat cekici sonug ise, 10 nolu bagimsiz degisken olan toplam rezervler/likit aktifler
rasyosunun tek bagina bile anlamli olarak bagimli degiskeni agiklayabilmesidir. Bu
sonu¢ modelin basarili oldugu kanaatini giiclendiren bir sonugtur. Zira, sigorta
piyasasinda hasar 6deme kabiliyetini dlgen rasyo olarak bilinen toplam rezervler/likit
aktifler rasyosu gercekten ¢ok kullamilan ve ayirt edici 6zelligi yiiksek bir rasyo
olarak bilinmektedir. Esasen sigorta sirketlerinin ana fonksiyonu olan hasar 6demeyi

olgmesiyle de son derecede anlamlidir.

Iki temel yaklasima dayanan modeller ile iilkemiz hayatdisi sigorta
sirketlerinin sermaye yeterliligi ile mali yeterliligi test edilmistir. Test sonuglarina
gore 1999 yili sonu itibariyle 22 adet hayatdis: sigorta sirketinden sermayesi yetersiz
bulunan sirket sayisi 10, mali yetersiz sirket sayisi ise 6 olarak bulunmustur.
Sermayesi yetersiz olan her sirketin mali yetersizligi oldugu diistinlilemeyeceginden
elde edilen sonug¢ anlamlidir. Bu nedenle, bu ¢alisma ile dnerilen modellerin; gelecek
yillarda ortaya ¢ikacak gelismeler de gozoninde bulundurularak revize edilmek
suretiyle hayatdig1 sigorta girketlerinin mali yeterlilik analizlerinde ve erken uyari
gostergeleri olarak yararli birer ara¢ seklinde kullanilabilecegi sonucuna ulagilmigtir.
Olusturulan nihai modelin bir diger onemli islevi de, sigorta sirketlerinin

derecelendirilmesinde (rating) kullamlabilecek 6zelliklere de sahip olmasidir.



EK:1/a
ABD DE UYGULANAN RjSK ESASINA DAYALIL SERMAYE YONTEMI
(RISK BASED CAPITAL)

A. AKTIFLER

I-Istirak Hisse ve Tahvilleri

1) Dogrudan sahip olunan hayatdisi sigorta sirketleri (RBC konusu)

2) Dogrudan sahip olunan hayat sigorta sirketleri (RBC konusu)

3) Dolayli olarak sahip olunan hayatdisi sigorta sirketleri (RBC konusu)
4) Dolayh olarak sahip olunan hayat sigorta sirketleri (RBC konusu)

5) Yatirim Amagh [stirakler '

6) Dolayli Olarak Sahip Olunan Sigorta Sirketi Istirakler Tutarim1 Gegen Holding Degeri
7) Yabanci Sigorta Istirakleri

8) Bos

9) Parent (Akraba) Sirketlere Yatirimlar

10) Diger Hayatdig1 Sigorta Sirketi Istirakler (RBC ye konu olmayan)

11) Diger Hayat Sigorta Sirketi Istirakler (RBC ye konu olmayan)

12) Sigortaci Olmayan Diger Istirakler

Toplam

Yukarida belirtilen igtirak tiirlerinin herbirinde sahip olunan adi hisse senedi, imtiyazli hisse
senedi ve tahviller ayr ayn ele alinmig ve yapilacak belli hesaplar ¢ergevesinde 0.225-0.500
aras1 agirlik (fakt6r) verilmistir.

I1-Tahvil ve Bonolar:

6 smifa ayriimistir. Bunlardan 1 inci sinif ABD hiikiimeti tahvilleri igin 0 risk agirh@
(faktor) verilmis digerleri igin ise;

2 inci sinif tahviller igin 0.010
3 inci sinif tahviller i¢in 0.020
4 inci sinif tahviller igin 0.045
5 inci suuf tahviller igin 0.100
6 inci swif tahviller i¢in 0.300

risk agirliklar verilmistir.

ITI-istirak Disi imtiyazli ve Adi Hisse Senetleri:
Imtiyazli hisse senetleri 6 sinifa ayrilmistir. Bunlara verilen risk agirhiklan asagidadir.

1 inci simf 0.023
2 inci smuf 0.030




3 tinci simf 0.040

EK:1/b
4 {inci smuf 0.065
5 inci simf 0.120
6 nci suuf 0.300

°w

Diger
1) Hiikiimet Digt Para Piyasalar: Fonlan

2) Diger Adi Hisse Senetleri

1 inci sinif 0.003 ve
2 inci simf 0.150 risk agirlig1 verilmistir.

IV- Diger Uzun Vadeli Aktifler

1) Gayrimenkuller 0.100
2) Ipotekli Krediler 0.050
3) Diger Yatirim Amaghi Aktifler 0.200
V- Diger Aktifler

1) Garantili Krediler 0.050
2) Nakit 0.003
3) Menkul Kiymet Alacaklari 0.050
4) Yatinm Amagh Aktifler Tahakkuklar 0.050
5) Diger Kisa Vadeli Yatirimlar 0.003

Aktiflerin riskinin &l¢tilmesinde yukaridaki hesaplara, aktiflerin belirli enstriimanlarda
yogunlagmas: durumunda yogunlasilan yatirim araci igin  0.010-0.150 arasinda degisen
risk agirhigr (faktor) ile ilave RBC yiikiimliiligi getirilmektedir. -

B. KREDI RiSKi

1) Reasiirans: Reastirére devredilen risklerle ilgili olarak bir faktdr (%10) belirlenmistir.
Ancak, havuzlar (pools) ve ABD’de bulunan akraba sirketler, istirakler ve bagl ortakliklar
icin bu faktor (0) olarak belirlenmistir.

Ayrica, diger alacaklarla ve nazim hesaplarla ilgili olarak da %1 oraminda bir faktor
belirlenmistir.

2) Asm Prim Artisi: Yillik ortalama prim artiginin %10 undan fazla prim artist

gergeklestiren sirketler i¢in ilave risk bulundugu kabul edilmekte ve bu artiglar da bir risk
faktorii (0.45) ile garpilmaktadir.

C. YAZIM RISKi

1ki boliimde hesaplanmaktadir.

1) Rezervler Igin Hesaplanan RBC



2) Yazilan Primler I¢in Hesaplanan RBC
EK:1l/c

Her iki bsliimde de 15 ana brans igin ayn ayr1 hesaplamalar yapilmaktadir. Her biri igin
ayn risk faktérleri belirlenmistir.

Herhangi bir sirket toplam prim iiretiminin %5 inin tizerindeki kismuni ti¢ kaza/saglik
bransindan (Grup, Kredi, Diger ) birinde gergeklestirirse bu sirketin saghik brang: i¢in ayn
hesaplama yapmasi gerekir (hayat RBC formiilii ile). Yalnizca kaza/saglik igi yapan sirketler
ise tiimiiyle hayat RBC hesaplama yontemine tabidir.

TOPLAM AYARLANMIS SERMAYE

Varliklar ile yiikiimliiliikler arasindaki fark alinarak bir fazlahik hesap edilmektedir
(surplus). Bu fazlalik yaklasik olarak 6zkaynaklara tekabiil etmektedir.

KOVARYANSTAN SONRA TOPLAM RBC
RBC ninin hesaplanmasinda agagidaki isaretler kullanilmaktadir.

Ry = Istirak Sigorta Sirketleri RBC Tutar

R, = Sabit Getirili Aktifler RBC Tutan

R, = Hisse Senedi Aktifler RBC Tutan

R; = Kredi Baglantili Aktifler RBC Tutarinin Yarisi

R4 = Kredi Baglantili Aktifler RBC Tutarmin Yarist ve Yazim Riski RBC Tutar
(Rezervler)

Rs = Yazim Riski (Net Yazilan Primler)

Kovaryanstan Sonra Toplam RBC Formdilii:

Ro + SQRT (R1"2 + Ry"2 + R3™"2 + RyM2 + Rs™2 )
veya

Ro+ VR2+Ry2+Rs?+RZ+Rs?

Sonuca Gore Yapilacak Islemler

1) Sirketce Tedbir Alnmasi Asamasi: Toplam ayarlanmig sermaye (TAC), RBC nin iki
kat1 veya daha az1 ise sirket, kamu otoritesine (insurance commissioner) kapsamli bir
plan sunmak zorundadir.

2) Diizenleyici_Tedbir Asamasi: TAC, RBC nin 1.5 kat1 veya daha az ise, kamu
otoritesi sirkette denetim yapmak veya sirketten durumu diizeltici talepte bulunmak
zorundadir.

3) Otorize Kontrol Asamasi: TAC RBC kadar veya daha az ise kamu miidahalesi
yapilmakta ve gerekli goriiliirse yasal kontrol altina alinmaktadir.

4) Kesin Kontrol Asamasi: TAC RBC nin %70 i veya daha az ise, kamu otoritesi
sirketi yasal kontrol altina almak zorundadir.




yjga3L yjaqdl ¥ga3aL yjgg3al yjga3aL NOHON NIA 0%

0 H|1803aL 0 ¥lgaal  ¥igadl  yj€asLo 0 0 ISYYV 001%-08%
0 0 0 o 0 0 ] 0 0 ISYYHY 0Z1-001%
1 o 3 8 Z 3 § 12 £ z T

LZ¥'eSE  8SY'ZISZ 669°POS 685990 8CTBL  LBLOELL 6SZ'LLO'S 61ZMZL’L LIS'OVOVE EELEVYL- OVO'VLS {(INEYINYNAYIHZO SINNY TUVAY
Z66c6l ¢ VPL6OG v SPS08v ¢ BOPEIO} L6L89CF L0O8Lv6<C 6698769 188608 C 066¢8c0c wveervl FPICGEVH , (NHVY wvdoL
0 0 0 0 a 0 ] 0 0 0 0 LVAVH
£602) 1£6'92 Sv0°/2 £90°EL vsL'6 yOg'5L 18782 166°LE 99T VLL 1zeeT 19842 vzZvy jau3d
0 52852 0 0861 80E'SY 0 0 0 0 0 z MVLSVH
0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 , |agyM
0 0 0 0 0 0 0 0 68201 0 0 VINNYHOM TVYSHNNMNH
0 Gl 0 0 0 0 0 0 9.¢ 0 0 NINTQ NVAAVH
0 0818} 0 0 0 0 0 0 62201 0 0 nloa
185V zee8T 5816V £ZEVE £r9'6T 1v8'€9 98961  $26'26 Z19'L0E 08911 oez. PV.LNOW YNMYI
Z0e°L1EL  LLbOLbT  pOB'GZ8L  18YGEL  ZpIBED  ESOGLL'L  EVL'BITE  /GLVO8'L  GOB'BSO0B SOV - L'y BITVIY 740
SYZYL v8L LT velL sy 9/LET 80Vve woLs yZeLLL BSBYE 1810y 51922 9108y LVAIIMVYN
11e 2lL99z  8I6'VTL  Z9T9EL  ¥IELY T60'G9L  68L'8/9 69598l EBLUVPEL  6/8GL §.9851 NIONVA
LO6'€OY'L SSZT'0L8T SYZ'SI0Z ¥80°GLO'L 08L°96L vYZ'ilv'lL 62€VSE'V LZZ'LLT'T 1S2°806°'0)L 006°298'% 8VZ'i8L IMS]Y WizvA'd
0 0 0 0 0 l6EEEL O 0 0 [ALoxAXE 0 ISILYY WNd 1HISY
£e 801 oy 401 o] €T £C Sy 1274 €l ¥9 YITLIIVHIN ¥IQ[A IANIN LYNJNIL
£e 901 14 zol 0 Siv'esl €2 -1 viL 9Z0'ZTLL P9 ISILUY Wjdd ISV IA ISP 1510 OONVY A0
0 0 sl 0 0 0 0 0 0 0 0 INIdHYD NJWRd 3T HO SYH VI LSO MYS
0 0 118 0 0 0 0 0 0 0 0 IMS]M SNVNSYIN'S
66112 15209 181052  8v.6C 298°8% 62€°1€ 0LL'Ty 21€82 10E ¥ SL06L 199°G/ HITHANY ¥39|d
pIaN? 008y 1es 6EE7T 05z 0 0 0 8/8°5€9 0 0 (4agiarLs)
0 [s} 0 [0} 0 0 0 0 0 0 0 '8 vLH09IS)' 18]
£5€'89 Lye0L 120°2€ 0 0 zeT6T 66.'€ Z6L'L BYZBLE 9 o (¥39|ANITINMNIAN'D
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (I MHISINITINYININD
6L GEB'BOZ  9B€°J0L  1/8'SC 969l 092'29 1998 ESO'LBE  0SSIBLL  LLLME 86€°LL “v'g|a
£9£980  G8LZIY'L O0BLOYE  [98'1JS  ByybBY  €6¥'6/8  [LZOZEZ 6YE'LLLL  LO9'ESE'D  VEL'BBTT  60L°06Y (L3N)Iv Wpd
0 0 0 ] ] 0 ] 0 oel 0 0 i araghl
0 0 ] 0 0 g9y08E 0 0 000°9% 0 0 NW9la
0 0 8L0vL 064 862°0L olzsl vye'l0z 0 0 0 0 TN
0 ] z 0 0 0 0 0 50Z'S 0 0 'S'S|H
0 0 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 lagH
866°C 995°C ge8'L (A4 XA s0g €oL Lse9L vro'9 Ly0'65L ove'e Z6LYL . , UVIVHNYE
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 VSV
1S0°68L  VRE'ESL'E  BETLIYL  £ZT'9S9  £L0'Z9S  SPL'SO'L  LPE'VEST §LO'86STL  G96°VIS'6  BLY'ZOPT  656'LS9 SN ¥FHUNY'Y
W o 3 g Z ) § 4 £ Z T

11 MYATIN-666L21'LE
e/Z:33 |SIWTNIANITNIDIA IHOO ANIWILS|S
FAVWNES ITVAVA VNISYSE MS[Y NINHNZ1LINYIS

VLHO9IS NYNNTING SLLIA[TYYS IATADEOL



Hjgast

o o

N

LSy’ L6t
G59°Lv9°L

0

0

089

0

0

0

o
el
o/6'2he
8/5°51
§S0°SY
wrwes

S9
59

618°61L
44

arzg

yigaaL ¥/ga3L  yigaaL  yiEgal " MNS0M N3a 05%
HlgaaL o HjagaL yjgaal o 0 o ISVYY 00L%-08%
y)8QalL o 0 0 0 0 0 0 ISVYV 0Z1-001%

%4 74 (3 gt Il ar g1 13 £ 43
WEEZ6'Z 0EZ'LET) 691°900°) 8Z6'82E°Z LSL009'C 2529021 YLO'SSL6L B00VZLL 068°1£0°L YEL69P YUY INVYNAYIHZO SINNVTHVAY
618'698°'Z €9¥'L2€°L 6£6°0ZL°C SLY'ZBO'C 616°9S2°) B€6'8ES 8L1°088'6L 069°TS6'C HTL66S'C 96LPStL {VHVY WvIdoL
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 LVAVH
180GV OTYYE 1986 6SEYL 980’8 e 526'22) pig2) o0zy WhEL VZY) [Q¥34
] 599t 0 ovEe6  656%T O 806'8 §58¥5L  $0669 O WITYLSYH
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 a3y
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 VIANYOY TVSHONNH
0 9 0 0 0 0 0 0 0 0 NWQTQ NYAAVH
0 €0¢ 0 0 0 0 §86'9 196T 0 0 nloa
1ro'v9 LEZ YL 6200t  0ZGIE  £8L'6L 1599 IPLSLE 0.8'5E eS8z 920'lS FVLNOW YNIVIN
€I9VEY'L LEZVIS  VOE'OBS  268°0LLL 988¥IS  OEB'VZZ  0JE9SE'S  JIB'OSS') GLIGLLL  600'E6L VZVr
658 b 106 [B0BE 66l 881 zer'e 016°€6Y 760°5€ 52104 L96°0¢8 LVAITHVYN
021702 ¥L00L  G96'LEL  IGL08  LLZO0B 18561  60/€08'L  YYGEZL  6E6'SIC  PPOLOL NIDNVA
6ZL°LZ8) 699°0TL LLC'COB  QOY'BYCL GOL'vI9 L06'SSZ  99S°TSTLL  66V'LSEL 969°POL'T 180°966 ISP WizvA'a
0 0 pOL'0ZE  LbOBED O 0 0 zELIEY 0 0 IS1LYV WM IAISY
4 59 [4% L € €91 162 :74 0z 0 HIVITIVATIN ¥IAD|A IAHIN LYNIWIL
145 &9 911°02¢ 859'689 ¢ €9l 162 018°'1€9 Dz 0 ISILYV W)Hd ISY 3A VIDIS] 151 OONV YD
o 0 0 0 0 ve 0 0 0 0 INIdEYY NIWjdd 33O SYH IV LSO YIS
0 ] 0 0 0 ve 0 0 0 0 PISR SNVUNSVYIN'g
2968 80LZY . BZSBL  ZSLLL €825  60S0E  $S9650L  OWOEY  069BE  GEZEL ' . 43IV ¥39Ia
8L 0 0099 0 0 0 ¥88'692 12 0, 0 (wagia)Lsy
0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 (8 vLHO9|S) 1§
0 0 0 v50'96 60985 90LZ) 050°8€S 0 6556 0 (¥39)@¥aTINMNIIN'D
] o ] ] 0 0 o o 0 0 CINM MYSIHITINNIN D
29 90z'I5L  Thi SOL'09 600G 88LLIE  vZLTC- 9vL'B0Z  $S0'95L  265°SL “v9|a
c0ZY86  VOL'0BE  GOELL9  6L8VIE  SBL'ZpZ  S8S'ibl-  SOB'ELL9  Ser9ll’L 220.9ZL 9ZEOZY (L3IN) TV Wd
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 HYIZVHM|
0 0 0 0 0 000°Gh 0 0 0 0 W90
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 aydA
062'¥ 0 €S8'€Ve 0 0 L 0 L 0 50’1 . ‘S'S|H
0 0 0 0 o} 0 0 0 0 0 lagH
£86'S oL 26005 /919 L oy 29082 v69. €82€C 80T . HVIVYNVE
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 VSV
1192e0°t 9ZL'96§  LIS'L66  96Z'VE0'L B0Z'ZTRS  VESTBZ  LEC'LPH'S  18C'69EL  B09'VEY L SLLBSY DIS|Y ¥ TLIV'Y
1% (114 (13 87 v st 5 ¥ g zr

TL UVAT|N-666L°ZL LE

ISTNTHIANITYIDIA IHQD INIWILS(S
JAVINMIS TVAVQA YNISYSA MS|Y NINHITLINNIS
VL1HO09IS NVNNING FLLIANVYVL SATAPRINL



Ek:3/a
Baldwin-United Corporation’in Iflasma Kadar Olan Tarihi
(Krenoloji)
1882 - Baldwin piyano sirketi kuruldu.

1880- Baldwin finansman sirketi (piyano satiglarini finanse etmek igin)
kuruldu.

1968 — Bir bina, bir banka ve bir kredi girketi satin ald1.
1970- Morley Thompson baskan ve YKU oldu.

- Bir sigorta sirketi satin aldi
- Banka sahibi bir Holding oldu.

1973 — NewYork Borsasina kaydoldu.
1974 — Colorado’da 10 ticari banka satin aldi.
1978 — D.H.Baldwin ve United Co.ile birlesti (Baldwin-United’1 olusturmak i¢in).

- NFU Holding’l satin aldi (Holding i¢inde iki hayat sigorta sigorta sirketi
barindiriyor.
- Bir 6zel emeklilik sigorta girketi kurdu (Colorado’da).

1979 — College/Universities Corp.” u ald1.
- Top Value Enterprises Inc.’i aldi.

1980 — Colwell Company’i aldi (bir ipotek bankacisi)
- Continuum Co. yu ald1.
- Sahipligini 12 Colorada bankasina yaydt (FED ile olan bir anlagma sonucu).

1981 — Sperry and Hutchinson Co.yu alds.
- AMIC Corp.ualdi.
- National Formers Union Property and Casualty Insurance Co.yu aldi.
(Colorado’da

1982 —31.12.1981 tarihi itibariyle yapilacak NAIC incelemesi bagladi (denetim).
- 6 Ocak’ta kamu otoritesi, Baldwinin MGIC Groupu satin almasi hususunda
bir denetim toplantis: diizenledi.

- 9 Martta MGIC Investment Corp.satin alind1.

- 25 Agustosta; Guilford Securities Analisti Jim Chanos, Baldwini elestiren ve
* istirak satmasini 6neren bir analiz yayinladi.
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Agustos baginda girkete bir degerleme sirketi tayin edildi. (Affiliated
Securities).

Degerleme sonuglar1 Arkansas Sigorta Departmanina verildi (Ekim).

Arkansas kamu otoritesinin 31.12.1981 ve 30.9.1982 denetim raporlan
yayimlandi. ‘

Merrill Lynch sirketin hisse senetlerini Buy seviyesinden Hold seviyesine
indirdi.

1983

- Prudential-Bache Securities brokerlarini Baldwin-United SPDA poligesi
satmamalari i¢in uyardi.

- 28 Subatta Baldwin hisseleri 35 % ten kapand.

- 14 Martta 440 milyon $ lik “koprii kredi”nin vadesi geldi. Baldwin 30
Hazirana kadar siire uzatimi talep etti.

- MGIC Investment Corp.tahvil satiglarini askiya aldi.

- Baldwin hisseleri Mart ortasinda 20 ler civarina indi.

- “Koprii kredi” i¢in 28 Marta kadar siire uzatilda.

- Standard&Poors, Baldwin ve MGIC.nin borg¢larini, derecelerini indirmek
amaciyla kredi izleme listesine aldi.

- Baldwin hisselerinin NYX.de islem gérmesi askiya alindi. Gerekge olarak
Arkansas Sigorta Departmaninin iki istirakine verdigi 100 bin $ ceza ve
kreditorlerle bir anlasmaya varilamamas: gésterildi.

- Kredi ertelemesinin ger¢eklesmesi lizerine Baldwin hisseleri 22 Martta 17 V4
ten agildi.

- 28 Martta Wall Street Journal Baldwinin yonetim ve finansman
uygulamalarini elestiren bir 6n sayfa makalesi yayinladi.

- Mart sonunda hisseleri 11 5/8 e diistii.

- Nisan baginda 1982 yil1 4 lincii d6nemi i¢in 3 milyon $ zarar ilan etti.

- Standard&Poors sirketin ratingini diistirdd.

- 15 Nisan-Muhtelif eyaletlerin denetimcileri Chicapo.da toplandi.Sirketin
reastiransi aktifleri, menkul kiymetleri ve yillik s6zlesme karsiliklarinin
incelenmesi i¢in alt ¢calisma gruplan olusturuldu.

- 17 Nisan-Baldwin yeni kaynak bulamazsa yil ortasinda nakdinin
kalmayacagim denetim otoritelerine beyan etti.

- 18 Nisan Merrill Lynch Baldwin tirlinlerini satmay1 durdurdu.

- 20 Nisan Baldwin hisseleri 10 1/8 den kapand.

- 2 May1s Baldwin goniillii olarak anuite satiglarini askiya aldu.

- 4 Mayis NAIC denetgileri Baldwin yonetimi ile toplandi.Baldwin finansal
igslemlerinde hiikiimetce yetkili kilinan kisinin 6n onayini almay: kabul etti.

- 10 Mayis Wisconsin Sigorta Departmant MGIC sirketler grubunu yakin
gozetime aldi. Baldwinin sorunlarinin yansimasini 6nlemek amaciyla.
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17 Mayis Victor Palmieri ydnetim kurulu bagkam: oldu. P.Thompson.un
sirketle iliskisinin kesildigi agiklandi.

31 Mayis Baldwin hisseleri 12 % ten kapanti.

6 Haziran Sirket 1983 yiliun ilk yarist zararim 100 milyon dolar olarak
agikladi. (1982 kar1 18 milyon $)

10 Haziran Yeni yonetim sirketi kurtarmak icin hazirladifi 6n raporu
kreditorlere ve denetgilere sundu. Plan, MGK sirketlerinin elde tutulmasim
buna karsilik diger varliklarin satilarak 500 milyon $ elde edilmesini
Ongoriiyordu.

30 Haziran Sirketin anlagmalarinin uzatilmast hususunda yeterli bilgi
alinamamas: nedeniyle hisselerin islem gérmesi SEC tarafindan 10 giin
siireyle askiya alindi. Hisseler 8 5/8 den kapandi.

5,6,12 Temmuz- Istirak satislarindan 224 milyon $ elde etti.

13 Temmuz Arkansas ve Indiana y6netimleri Baldwinin 6 sirketi i¢in iflas
stirecini baglatti.

31 Temmuz Hisseler 6 7/8 den kapandi.

2 Agustos Wisconsin Sigorta Deportmani Baldwin {irlinli satan brokerler
hakkinda bir denetim baglatt1.

19 Agustos Bazi istiraklerin satigtyla 10 milyon dolar elde edildi.

1 Eylil Rehabilitasyon plani anuite sahiplerini daha az bir getiriye raz
olmaya zorladi.

26 Eyliil Sirketin Cincinnatideki bazi istirakleri igin iflas prosediirii
bagladildi.

30 Eytliil Hisseler 3 3/8 den kapandi.

Ekinde NY.da 7 broker, illegal olatsk Baldwin lirtinleri sattiklar1 i¢in para
cezasina garptirildi. )

Kasimda Newsome savcilii sirketin illegal igleri icin sorusturma baslatti.
Ay sonunda hisseler 3.00.den kapandi.

Aralikta hisseler 2.50.den kapandi.

1984
10 Ocak, MGIC Yatirim Sirketi 1983 karinin %94 distiigiinii agiklad.

16 Ocakta, Baldwin Piyano sirketinin 53 milyon Dolara satilacag: ilan edildi.

25 Ocakta, Kansas Sigorta Departmani, Baldwin United Annuities tarafindan

satin alinan 8 brokerin satig islemlerinin incelenecegini duyurdu.

10 Subatta Mahkeme Balldwin United Corp.un ¢okiistiniin aragtirilmasi i¢in bir
miifettis gorevlendirdi. Onrapora gére kot yonetim tespit edildi, ancak hileye

iliskin bir kanit bulunamada.

14 Mart; Baldwin 1983 yil1 ilk dokuz ayi1 i¢in 674 milyon Dolar zarar beyan etti.
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22 Mart; Kamu otoritesi Baldwin-United’in anuitelerinin satigiyla ilgili olarak
Missouri Eyaletinde bir aragtirma baglatt1.

23 Mart; Arkansas mahkemesi 3,5 yillik rehabilitasyon planimi kabul etti.
Istiraklerden Baldwin Data Servicesin 14 milyon Dolara satilacag: ilan edildi.

17 Nisan; sirket kreditorleriyle hissedarlarinin bir tasfiye plani iizerinde tartistigi
aciklandi.

21 Nisan Ohio ve Tenneseedeki gazeteler Baldwinin anuitelerini alan
vatandaglarin magdur edildigini yazdi.

26 Nisan hayat sigortas1 ve broker sektérii Baldwin kurbanlan igin 6nce 250
milyon dolar, sonra da 200 milyon dolar yardimi igeren bir plani kabul etti.

17 Mayis Ford Motorun MGIC Yatirim Sirketini 900 milyon dolara almak
istedigi haberi yayildi. Haber daha sonra yanlis ¢ikt:.

31 Mayis Baldwinin {i¢ sigorta girketi igin rehabilitasyon plani Indiana
Eyaletince onaylandi.

4 Haziran, Maryland’da Baldwin annuitelerinin yasal olmayan bigimde satigina
kars1 dava acild1.

21 Haziran Ameri-Trust Sirketi Baldwinin Coloradoda sahip oldugu 12 bankay:
satin ald. 4

28 Haziran, 445 milyon dolar degerinde istirak satildi.
5 Temmuz MGIC Investment sirketi 3 sigorta sirketinin satigini anons etti.

6 Temmuz, MGIC, igtiraklerinden AMBAC Indemnity sirketinin 250 milyon
dolara satildigin1 agikladi.

21 Temmuz, United Midwest Bankshares hisseleri Baldwinin elinden cikti.

31 Temmuz, sirketin eski yonetim kurulu baskani Morley Thompson hakkinda,
sirket fonlarii yanlis kullanmak ve denetim elemanlarina yalan séylemekten 1
milyar dolarlik dava agildi.
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Ek:7

ERKEN UYARI MODELI (OZET FORM)

2)Oncii Gostergeler

1) Hasar 6demelerinde sorun; yok/var
2) Reasiirorlerle ilgili;
- borglar 6denivor/édenemiyor

- reasiirér bulmakta gii¢litk cekilmiyor/cekiliyor
- reasiirériin hasar 6demesinde sorun yok/var

3) Sirket ortaklarinin mali giicii yeterli/yetersiz

4) Acente alacaklar sorunu yok/var

5) Sirketin borsa degeri (borsa ylikselis trendinde iken) yiikseliyor/diisiiyor

b) Coklu Regresyon Modeli, Sermaye Yeterliligi Analizi, Yonetimin Degerlendirilmesi

1) CRM Sonucu olumlu/olumsuz

2) Sermaye yeterli/yetersiz

3) Yonetimle ilgili;

- yoneticilerin sektordeki gegmisleri olumlu/olumsuz

- yoneticiler siklikla degismiyor/degisiyor

- sirketin yas1 10’dan biiviik/kiiciik
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Ek:8/a

The regression equation is
Y =1.31-0.483 X10 - 0.141 X9 + 1.23 X3 - 1.09 X1 - 0.0356 X7

Predictor Coef Stdev t-ratio p VIF
Constant 1.3103  0.4843 2.71 0.016

X10 -0.48303 0.09467 -510 0.000 2.9
X9 -0.14138 0.08289 -1.71 0.107 124
X3 1.2327 0.8917 1.38 0.186 114
X1 -1.0915 0.5152 -2.12 0.050 24
X7 -0.03565 0.02282 -1.56 0.138 1.1

s=0.2154 R-sq=71.4% R-sq(adj)=62.4%
Analysis of Variance

SOURCE DF SS MsS F p
Regression 5 1.84879 0.36976 7.97 0.001

Error 16 0.74212 0.04638
Total 21 2.59091
SOURCE DF SEQSS
X10 1 1.42265
A3 1 0.01766
X3 1 0.09332
X1 1 0.20201
1 0.11315

Unusual Observations

Obs. X10 Y Fit Stdev.Fit Residual St.Resid
11 223 1.0000 0.5379 0.0891 0.4621 2.36R
16 051 1.0000 0.9341 0.2115 0.0659 1.62 X
22 194 0.0000 0.2732 0.1915 -0.2732 -2.77R

R denotes an obs. with a large st. resid.
X denotes an obs. whose X value gives it large influence,

Durbin-Watson statistic = 2.08
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1,31

1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
1.3100
1,3100
1,3100
1,3100
1,3100
ORTALAMA

Y =1.31 - 0.483 X10 - 0.141 X9 + 1.23 X3 - 1.09 X1 - 0.0356 X7

-1,09

-0,4859
-0,2646
-0,6418
-0,2599
-0,5786
-0,4461
-0,3670
-0,4158
-0,2111
-0,3054
-0,2339
-0,5315
-0,3272
-0,2204
-0,3812
-0,4002
-0,2437
-0,2565
-0,7880
-0,4505
-0,5011
-0,2320

1,23

0,7821
0,7671
0,7412
0,7460
0,8315
0,7442
0,7210
0,7774
0,8365
0,7879
0,7700
0,8940
0,7306
0,7325
0,7723
1,7303
0,9420
0,6309
0,6694
0,7977
0,7963
0,6026

-0,0356

-0,1576

0,0058
-0,0106
-0,0615
-0,0156
-0,0296
-0,0284
-0,0123

0,0149
-0,0020
-0,1281
-0,1159
-0,0199
-0,0281
-0,0162

--0,0281

-0,0042
-0,0196
-0,0461
-0,0066
-0,0148
-0,3339

-0,141

-0,1454
-0,0508
-0,1970
-0,0940
-0,1195
-0,1359
-0,1313
-0,1770
-0,1212
-0,1344
-0,1038
-0,1264
-0,1101
-0,1092
-0,1474
-1,4325
-0,4165
-0,1834
-0,1688
-0,1631
-0,2196
-0,1368

-0,483 TOPLAM

-0,3541
-1,5211
-0,1996
-1,0349
-0,3823
-0,5267
-0,7389
-0,4272
-1,6096
-0,6681
-1,0774
-0,3056
-0,7129
-0,6743
-0,4439
-0,2450
-0,3675
-0,4806
-0,0404
-0,4423
-0,2308
-0,9372
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0.5 E GORE ORTALAMAYA

0,9491
0,2465 ZAYIF
1,0022
0,6057
1,0456
0,9159
0,7674
1,0551
0.2196 ZAYIF
0,9880
0,5368
1,1246
0,8706
1,0106
1,0937
0,9345
1,2200
1,0008
0,9361
1,0453
1,1400
0,2727 ZAYIF
0,8628

GORE
ZAYIF

ZAYIF

ZAYIF
ZAYIF

ZAYIF

ZAYIF
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TEZ OZETI

Yapilan bu Doktora Tezi caligmasinda iilkemizde ve diinyanin gesitli
iilkelerinde sigorta sirketlerinin mali yeterliliklerinin 6Sl¢lilmesinde kullamlan
yontemler ile mali yetersizligin oOnceden belirlenmesini saglayan erken uyari
modellerinin incelenerek lilkemiz sigortacilik sekt6rii igin uygulanabilir bir mali

yeterlilik ve erken uyar1 modeli 6nerilmesi amaglanmustir.

Calismada oncelikle mali yeterlilik ve erken uyan modellerinin son yillarda
neden 6nem kazandigi ifade edilmis, daha sonra sigortacilifa 6zgili kavram ve
kurumlara yer verilmistir. Mali apalizin temelini olusturan mali tablolarin
anlagilabilmesi amaciyla sigorta sirketleri mali tablolarina 6zgli hesaplarin
aciklamalar1 yapilmis, genel anlamda sigorta sirketi mali tablolarinin anaalizinde
kullanilan rasyolar agiklanmistir. Bu temel hususlara yer verildikten sonra diinyanin
muhtelif tilkelerindeki mali 'yeterlilik uygulamalan anlatilmig, bu arada Tiirkiye
uygulamasina da deginilmistir. Erken uyar1 modelleri bakimindan da muhtelif ilke
uygulamalarina yer verilmis, ayni zamanda derecelendirme sirketlerinin yaklagimlan
da ele alinmistir. Daha sonra tiim sistemlerin degerlendirilmesi yapilarak {ilkemiz

sartlarina en uygun olan modellerin belirlenmesine gegilmistir.

Mali yeterliligin tespiti bakimundan iilkemiz igin en uygun modelin halen
ABD de uygulanmakta olan RBC modelinin biiyiikk ol¢tide diizeltimler yapilarak

Tiirkiye sartlarina uyarlanmast ile elde edilen model oldugu sonucuna varilmuis,



model iilkemizde faaliyette bulunan sigorta sirketlerinin 1999 yili hesaplar1 ile

denenmistir.

Erken uyar: modelinde ise; tilkemiz de yayinlanan sirket mali tablolarindaki
bazi sorunlar nedeniyle, 6ncelikle bu mali tablolarin diizeltilmesi ve daha sonra
modelin uygulanmas: ydntemi benimsenmistir. Onerilen modelde rasyo analizi ile
birlikte kalitatif gostergelere de yer verilmistir. Model herhangi bir tilke modelini
ornek almamis olup, tamamen tlkemiz sartlar1 gergevesinde diizenlenmistir. Ancak,
rasyo analizinde, diger iilkelerde uygulanan bazi rasyolar aynen benimsenmistir.
Onerilen erken uyan modelinin bir diger Ozelligi de, sigorta sirketlerinin

derecelendirmesi (rating) amaciyla da kullanilabilecek olmasidir.

Yapilan bu caligma, esasen oOncii nitelikte bir ¢alisma olup tlkemiz
sigortaciliginin mali yeterlilik degerlendirmelerinin daha kapsamli ve saghkli bir
yapiya kavusturulabilmesi amaciyla; risk esasina dayali sermaye modelinde
kullanilan risk faktorlerinin her bir hesap i¢in ve tiim model igin gegerliliginin
degisen ekonomik sartlar ve sektor gercekleri g6zéniinde bulundurularak zaman
zaman gozden gegirilmesi gerekmektedir. Yine aymi gekilde erken uyar: modelinde
kullanmilan gostergelerin de, sigortacilik sektoriindeki ve genel ekonomik durumdaki -

gelismeler ¢ercevesinde yeniden degerlendirilmesi gereklidir.



SUMMARY

In this doctoral thesis study proposing a solvency determination and early
warning system applicable for our countries’ insurance sector, by examining the other

countries solvency and early warning systems, is aimed.

In this study, first in recent years why solvency and early warning models
gained importance are explained then the institutions and concepts specific to
insurance transactions are clarified. In order to make undestandable of financial
statements of insurg.nce companies that make the base of financial analysis, the
financial statement accounts of insurance companies are explained. After these parts,
the implementations of solvency determination of different countries and Turkey are
given place. In terms of the implementations of systems of different countries and the
approaches of rating companies are taken place as well. After that, the suitable

models for Turkey, doing the evaluation of both systems, is determined.

The suitable model of solvency for Turkey is determined as the highly revised
model of RBC which is implemented in the USA. The model is tested on the

insurance companies accounts operating in Turkey.

In early warning model; because of some problems with financial statements

“issued in Turkey, first of all the revision of financial statements then the



implementation of the proposed model is found necessery. In the proposed model,
both ratio analysis and qualitative indicators are used. The model is designed
according to Turkey’s conditions and not taken any country as example, however
some country financial ratios are taken with exact rates. Another specification of the

proposed early warning model is being usable for the rating of insurance companies.

The study is supposed to be a very first study on the solvency of Turkish
insurance companies considering the different approach from present works. The
atudy also needs some revision for the indicators of both RBC and early waming

model, in order to keep them updated with the economical and sectoral changes.



