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Risk; az ya da ¢ok hayatin her alaninda her zaman karsilasabilecegimiz bir unsurdur.
Dogal afetler (deprem, sel, heyelan, dolu, firtina v.b.), yangin, kaza gibi olaylar
fiziksel olarak Onlenmesi miimkiin olmayan risklerdir. Biitiin bu olaylarin fiziksel
sonucuna nasil olsa katlanacagimiza gore en azindan maddi sonuglarim1 kendi
lizerimizde tutmayabiliriz. Bu asamada devreye sigorta kavrami girer. Gelecekte
karsilagabilecegimiz riskleri kiigiik meblaglarla devralan sigorta sirketleri risk
gergeklestiginde, karsilastigimiz zarar1 karsilayarak en azindan maddi olarak kaybimizi
onlerler. Biz diisiik bedelli primlerle, karsilasabilecegimiz riskleri sigorta sirketlerine
devrederken, sigorta sirketleri de topladiklar1 bu primleri biriktirerek gesitli yatirim
araclariyla degerlendir ve ekonomiye kaynak olusturur. Sigorta sirketleri bu fonlarla,
ortaya cikabilecek riskleri, sirketin faaliyetleri dolayisiyla ortaya c¢ikacak maliyetleri
karsilar, devlete faaliyetleri sonucunda vergi dder ve tiim bu islevlerine ilave olarak
ticari bir isletme oldugundan faaliyetleri sonucunda kar elde etmeye calisir.

Tirkiye’de sigorta sirketleri miisterilerini nasil bulur? Primleri nasil toplar? Topladigi
primleri nasil degerlendirir? Ortaya ciktiginda 6z sermayesini asabilecek rizikolari
nasil dstlenir? Diger iilkelerle karsilastirildiginda iilkemizde sigorta sektorii ne
asamadadir? Avrupa Birligi’ne iiyelik miizakerelerinin devam ettigi bu giinlerde
sektoriin eksikleri? Yapilmasi gerekenler ve sektoriin rekabet giicii nedir? sorularina
calismamizda cevap aranmistir.

Calismada sirasiyla Diinya da Sigortaciligin dogusu, sigortacilikla ilgili tanimlamalar,
sigortaciligin Diinya da ve Tirkiye’de tarihsel gelisimi, sektoriin sorunlart ve ¢6ziim
Onerileri, sigortacilikta fon yonetimi, finansal sistem i¢inde sigortaciligin yeri
konularina deginilmistir. Diinya da ve Tiirkiye’de Sigortacilik, Tiirkiye’de sektorde
yillara gore ilk on siray1 paylasan sigorta sirketlerinin 2000 ile 2005 yillar1 arasinda
topladiklar1 primler ve bu primleri degerlendirdikleri yatirim araglari incelenmis,
sigorta sirketlerinin faaliyetleri sonucunda kar mi yoksa zarar m1 ettikleri bulunmaya
calisilmig; ilk on sirketin faaliyet sonuglariyla sektor hakkinda genelleme yapilmaya
calisiimistir.

Anahtar Kelimeler: Risk, Sigorta, Paylasim, Fon, Ekonomi
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Risk is a fact that we can always face it in our lives. Risks like, national disasters
(earthquake, flood, landslide, full, storm), fire and accident are hard to prevent
physically. Therefore, while we have to endure physical results of them, we should
not need to face their financial results. At that point, we can talk about the fact of
insurance companies. Those companies can secure our future lost possibilities with
some small amount of our capital. As a result of this, we can insure our benefits with
small amount of premium which insurance companies can build a large pool and
invest those premiums and generate sources for our economy. Insurance companies
invest those funds to earn benefit to cover the possible lost of insured parties and
develop businesses in our economy such as employments and assessments. After all,
insurance companies can be a commercially beneficial element in the business
system.

How can insurance companies find customers in Turkey? How do they collect
premiums? How do they invest those premiums? How do they cover risk which
might occur more then their financial capital? When we compare our country with
the others, where is the insurance sector in business environment? What are the
absences of insurance environment while we are at the European Union Candidacy’s
process? What are the needs for the sector and the hardness of the competition in
insurance business? We can try to find the answers of above questions in our study.

In our study; we analyze the beginning of insurance in the world, insurance terms,
improvement history of insurance in Turkey and World, problems and their result of
the sector, invest in funds for the insurance environment and place of insurance in
the business environment. We also analyze the first ten companies at the insurance
business. We looked at their premiums, profits and investment instrument at the
years between 2000 and 2005. With their result, we try to understand the whole
sector’s business attitudes.

Keywords: Risk, Insurance, Share Out, Fund, Economy,

vi




GIRIS
Calismanin Amaci

Gilinlik hayat tahmin edilemeyen rizikolarla doludur. S6z konusu rizikolar: fiziksel
olarak ortadan kaldirmak miimkiin degildir. O halde insanlar s6z konusu rizikolarin
fiziksel sonuclarina nasil olsa katlanacaklarina gore en azindan bu tiir olaylarin
ekonomik sonuglarmi ortadan kaldirabilmek ya da hafifletebilmek icin fikirler
tiretmisler ve en sonunda rizikonun gergeklesmesi halinde meydana gelecek zarari

aralarinda boliismek suretiyle sigorta kavraminin temellerini atmiglardir.

Sigortacilik; ekonomi, sanayi, tarim, ihracat, ulastirma ve diger faaliyet alanlarindaki
riskleri kargilama yoniinden 6zellikle gelismekte olan iilkeler agisindan ayri bir 6nem
tasimaktadir. Is alaninda gergeklestirilen her tiirlii faaliyetin giivenli bir sekilde
yapilabilmesi ancak oturmus bir sigortacilik sektorii ve hangi alanda olursa olsun iyi bir

sigorta teminatinin varligiyla miimkiin olabilir.

Bu calismada hayat dis1 sigorta sirketlerinin fon olusturma imkanlar1 incelenmeye
calisilmig, hayat dis1 sigorta sirketlerinin topladiklar1 fonlar1 hangi yatirim alanlarinda
degerlendirdikleri ve degerlendirdikleri alanlarin getirileri tespit edilerek bundan

sonraki yatirimlarin nasil ve nerelere yapilacaginin tespiti amaglanmaistir.
Calismanin Onemi

Giiniimiizde sigortacilik yasamin her alanina girmistir. Ozellikle is hayatinda ve sosyal
yasamda koruyucu bir giiven unsuru olmus, isletmeler ve ekonomi agisindan fon

yaratic1 ve ekonomiye siringa etkisi yapabilen bir sektor haline gelmistir.

Diinyada ve Tiirkiye’de sigortanin gelisimine bakildiginda, insanlarin kendi ihtiyaclar
kadar tiretmenin digina ¢ikip ihtiyag¢ fazlasi tiretimlerini yakinlar1 disinda uzak yerlere
tasima ihtiyacin1 hissettikten sonra sartlarin zorlamasi sonucu ortaya c¢iktigi ve

bugiinden sonra kendini kabul ettirdigi goriilmiistiir.

Bati’da 6zellikle sanayi devriminin etkisiyle sigorta giindeme gelmis ve o giinden sonra

hizlica yayilarak endiistri haline gelmis ve topluma mal olmustur.



Tirk sigortaciliginin gegmisine ve bugiiniine bakildiginda, baslangicta tamamen
yabancilarin elinde ve yine onlarin amacina hizmet eden bir sektor gibi goriiniirler.
Bugiin biiyiik 6l¢iide millilesmis ve ekonomimize katki saglayan bir sektor haline
gelmistir. Her ne kadar sigorta sektorii lilkemizde cumhuriyet kadar eski olsa da hala
istenilen seviyede iilke geneline yayildigi sdylenemez. Hala iilkemizde sigortacilik
biiytik 6l¢iide ekonomisiyle kendini kanitlamis biiylik sehirlerde yapilmakta ve prim

tiretiminin ¢ok ciddi bir kisim yine bu sehirlerden saglanmaktadir.

Hala iilkemizde sigorta sdzciliglinii ya hi¢ duymamis ya da sadece Devletin zorunlu hale
getirdigi bir takim poligelerden ibaret oldugunu bilen insanlar ¢ogunluktadir. Yeterli
seviyede llkemizde gelisemeyen sigorta ve sigortacilik geng niifusumuzun g¢ogunlukta
olmasi nedeniyle yabanci sirketlerin ilgisini iilkemize ¢ekmis son yillarda ya mevcut
sirketlere ortak olarak girigler ya da tamamini satin almak yoluyla iilkemizde sigorta

sektoriinde soz sahibi olmuslardir.

Yabanci iilkelerde sigorta sirketlerinin mali yapilarinin ¢ok giiclii oldugu ve sigorta
sirketlerinin banka sahibi oldugu dikkate alinirsa {ilkemizde bu sektoriin ne kadar
geriden geldigi cok iyi anlasilacaktir. Ulkemizde bu sektdre mutlaka ilgi gsterilmeli
sektor milli dava haline getirilmeli aksi durumda yabancilarin sektdrde tamamen sz

sahibi olacagi unutulmamalidir.

Sigortaciligin ge¢misten giiniimiize gerek diinya da gerekse iilkemizde nasil geldigi;
dogusu, gelismesi, yasanan sorunlar, bu sorunlar i¢in onerilen ¢dziimler, ve bundan
sonrasi i¢in neler yapilacagina iliskin tespitler sektoriin gelecegi acisindan biiyiik 6nem

arz etmektedir.
Calismanin Yontemi

Bu caligmada hayat dis1 6zel sigorta sistemi ele alinarak sigortacilik ile ilgili genel
kavramlar ve sigortanin fonksiyonlar1 tizerinde durulmus, Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta
sektoriiniin gelisimi ve Diinya sigorta endiistrisi i¢indeki yeri ile sigortaciliin
Tirkiye’de gelismesini engelleyen etkenler incelenerek tablolar ve sekiller yardimiyla
calismanin anlasilmasi kolaylastirilmistir. Ayrica ¢calismanin asil inceleme konusu olan
hayat dis1 sigorta sirketlerinin topladiklari fonlar1 nasil degerlendirdiklerini tespit etmek

amaciyla hazine miistesarlig1 tarafindan her yil yaymlanan sigorta sirketleri faaliyet



raporlar1 incelenerek sektorde her yil prim iiretimi bakimindan ilk on’a giren sigorta
sirketlerinin 2000-2005 yillarinda gerceklestirdikleri prim tretimleri ve topladiklari
primleri degerlendirdikleri finansal yatirim araclari tespit edilerek yillar itibariyle hangi
yatirim aracina ne kadar yatirim yaptiklari incelenmis, yapilan yatirimlara bakilarak
sitketlerin profosyonelce fonlarin1 degerlendirip degerlendirmedikleri bulunmaya

calisilmigtir.



1. BOLUM: SIGORTACILIK KAVRAMLARI, DUNYADA VE
TURKIYE’DE SIGORTACILIGIN GELISiMI

1.1. Sigortanin Tanimi, Unsurlari ve Gorevleri

a- Sigortamin Tammmi: Sigorta ile ilgili bir¢ok tanim yapilabilir. Asagida bu

tanimlardan bazilarina yer verilmistir.

Sigorta, istatistik metotlarla gergeklesme olasiligi saptanabilen ve gerceklesmesi
halinde ekonomik sonuglarinin para ile 6l¢iilmesi veya belirlenmesi miimkiin olan
rizikolarin tehdidi altinda bulunan ¢ok sayidaki benzer birimlerin, bu sonuglar

karsilayabilmek tizere bir fon yaratacak sekilde bir araya getirilmesidir (Geng, 2002:3).

Sigorta, ayni tiirden tehlikeyle karsi karsiya olan kisilerin, belirli bir miktar para
O0demesi yoluyla toplanan tutarin, sadece o tehlikenin gergeklesmesi sonucu fiilen
zarara ugrayanlarin zararim1 karsilamada kullanildigir bir risk transfer sistemidir. Bu
sistem sayesinde kisiler, kars1 karsiya bulunduklari tehlikelerin neden olabilecegi,
parayla Olgiilebilen zararlarini, nispeten kii¢iik miktarlarda 6demis olduklar1 primler

yoluyla paylagmaktadirlar (www.tsrsb.org.tr, 22.10.20006).

Sigorta; benzer risklerle karsilasma olasiligi olan bireylerin bir araya gelerek
olusturduklari, odemeyi kabul ettikleri primle de zarara ugrayanlarin zararini

karsiladiklar1 ekonomik diizenlemedir (Nomer ve Yunak, 2000:14).

Sigortanin temel islevi, zarar1 ekonomik a¢idan 6nemsiz bir duruma getirmektir. Kisiler
tek basina karsilayamayacaklar1 zararlart bir organizasyon araciligiyla aralarinda

paylasmaktadirlar. Bu organizasyon, “sigorta sirketi”, “sigorta ettiren”, ve “bir sigorta

sozlesmesi”den olusur.

Bir sigorta sozlesmesinde; bir tarafta sigorta teminati veren, ilgili kanun ve mevzuata
gore sigortacilik faaliyetinde bulunmaya yasal olarak yetkili bulunan “sigortaci”, diger
tarafta da tehlikeyle kars1 karsiya olan “sigorta ettiren” bulunmaktadir. Sigortali, sigorta
sitketinin bir tarafi olarak, teminat kapsamindaki tehlikelerden herhangi birinin
gergeklesmesi durumunda, meydana gelen hasarin tazmini talebinde bulunmaya yasal
yetkili olan kisidir. Genellikle sigorta ettiren ile sigortali ayni kisi olmakla birlikte,
farkli da olabilmektedir.



Sigortacinin sigortaliyr koruma yiikiimliiliigiine karsilik, sigortalinin da sozlesme ile
saptanan prim adi altindaki bir meblagr O6deme yilikiimliligi bulunmaktadir

(www.tsrsb.org.tr, 22.10.2006).

O halde, sigortaciligin amaci kisilerin tek tek kayiplarini karsilamak degildir. Asil amag
ayni riskle kars1 karsiya olan miimkiin oldugunca c¢ok kisinin bir araya getirilmesini ve
boylece istatistiki metotlarla s6z konusu riskin belirginlestirilmesini  saglamaktir.
Dolayisiyla sigortacilik aslinda bir risk transferi, baska bir deyisle risk paylasim

mekanizmasi olarak iglev gormektedir (www.tsrsb.org.tr, 22.10.2006).

Sigorta, risk yonetimi acisindan su islevleri yerine getirmektedir (www.odevindir.net,

25.10.20006):

» Girigsimcilerin istlendikleri risklerin bir kismini paylagsmak suretiyle daha cesur

atilimlar gergeklestirilmesini tesvik eder.

» Riskler i¢in fon ayiran muhafazakar iiretim politikalarinin yerini ¢agdas risk
yonetimi  uygulamalarina birakmasini saglayip, bu fonlara bagli sermayeyi

kullanilabilir kilar.

» Krediye ihtiyag duyan miitesebbise varliklarini sigorta ettirip, menfaatini ipotek

olarak sigorta sirketine devretmesi karsiliginda uygun kredi imkani1 saglar.
b- Sigortanin Unsurlari: Sigortanin unsurlarini sdyle siralanabilir:
1- Kisi Unsuru (Sigortali/ Sigorta Ettiren)

Gergek veya tiizel kisi olabilir. Sigortali, genelde sigorta s6zlesmesinin kendi lehine
yapildig1 kisi veya kurulustur. Sigortali ile sigorta ettiren ayni kisi olabilecegi gibi
farkl1 kisi / kurulus da olabilir (Geng, 2002:15).

2- Sigorta Sirketi

Kisi veya kuruluslara teminat veren tiizel kisiligi haiz bir kurulustur. Kanuna gore

sigorta sirketleri Anonim Sirket olarak kurulur.



3- Maddi Unsur

a- Net Prim: Sigortalanmis menfaatin bedeli ile o riziko i¢in belirlenmis bulunan

sigorta fiyatinin ¢arpimindan olusan rakamdir (www.odevindir.net, 04.11.2006).
Net Prime Ilave Edilen Vergiler Sunlardir:

» Gider Vergisi: Sigorta sirketleri her ne sekilde olursa olsun yapmis olduklari
biitiin muameleler i¢in %5 oraninda ( nakden ve hesaben ) Banka ve Sigorta

Muameleleri Vergisi’ne tabi tutulmustur (www.odevindir.net, 04.11.2006).

» Yangin Sigortas1 Vergisi: Belediye sinirlari ve miicavir alanlar igindeki
menkul ve gayrimenkul mallar i¢in yapilan yangin sigortasi net primi iizerinden

%10 oraninda itfaiye resmi uygulanir.

» Garanti Fonu: Karayollar1 Trafik Yasasi’na gore Zorunlu Mali Sorumluluk
(Trafik) Sigorta policelerinde net prim {lizerinden Garanti Fonu tahakkuk
ettirilir. Fona belli oranlarda sigortali ve sigortacilar istirak eder (Net prim
tizerinden %2 sigortali, %1 nispetinde sigorta sirketi) (www.odevindir.net,

04.11.20006).

b- Briit Prim: Net prime vergilerin ilavesi suretiyle olusan prime; briit prim, toplam

prim veya sigorta licreti denir.
4- Objektif Unsur

Sigorta ettirenin/sigortalinin sigorta konusu iizerinde bir menfaatinin olmasi, bu
menfaatin ekonomik degerinin bulunmasi ve para ile Slgiilebilmesi ve yasal olmasi

zorunludur (www.odevindir.net, 04.11.2006).
a- Hasarin Tesadiifi Olarak Meydana Gelmesi

Hasarin ne zaman ve ne sebeple meydana gelecegini tam olarak kestiremeyiz. Ayrica
yapilacak sigorta, gerceklesme ihtimali olmayan tehlikeleri de kapsamamalidir. Hasar
tesadiifen meydana gelmelidir. Insan iradesine bagli olarak kasti bir tutum sonucu hasar
olusmussa bu hasar sigorta teminati disinda kalir. insan iradesi iginde olan basit ihmal
veya hafif kusurlardan dolay1 da hasar olusabilir. Boyle hallerde, sigorta tartigmali da
olsa hasar1 6denebilir (www.tsrsb.org.tr, 22.10.2006).



Kisaca, hasar kasti bir hareket sonucu olugsmamigsa yani kasti hareket diginda kalan
tabiat olaylar1 ve diger tesadiifi olaylarla meydana gelen hasarlar sigorta konusu i¢inde

yer alir.
b- Aym1 Derecede Tehlikeye Maruz Benzer Unitelerin Bir Araya Getirilmesi

Benzer {nitelerin bir araya getirilmesi, istatistiki hesaplarin  yapilmasini
kolaylastiracak, prim alinmasi ve sigortacilik faaliyetinin yiiriitiilmesi miimkiin hale

gelecektir.

Ayni tehlikeye maruz kalabilecek benzer linitelerin bir araya getirilmesi sayesinde
rizikonun dagilimi miimkiin olabilmektedir. Bdylece sigortaci ¢ok sayida rizikoyu
iistlenebilecektir. Aksi durumda, sigortacinin tek tek farkli tiniteler i¢in organizasyona

gitmesi miimkiin degildir.
c- Meydana Gelen Hasarlarin Para Degeriyle Olgciilebilmesi

Sigorta, sadece maddi kayiplar1 karsilar. Dolayisiyla manevi degerlerin sigortast séz

konusu degildir.
d- Rizikonun istatistiki Olarak Kavranmasi

Sigortada tehlikenin bilinmesi ve dlgiilebilir olmasi gerekir. Rizikonun istatistiki agidan
Olclilmesi, sigortalilarin  6deyecekleri prim yilizdelerinin tespitinde ve hasar

maliyetlerinin hesaplanmasinda 6nem kazanmaktadir.
c- Sigortanin Gorevleri

Sigortacilik, yalnizca rizikolar1 teminat altima alan ve s6z konusu rizikolar
gerceklestiginde hasar bedelini tazmin eden bir sistem degildir. Asli gorevi rizikolari
teminat altina almak ve riziko gergeklestiginde hasar1 karsilamak olan sistem, sahip
oldugu ozellikler nedeniyle ekonomide de bir takim gorevleri yerine getirmektedir.
Sigortaciligin sahip oldugu bu gorevleri ekonomik gorevler ve girisimciler agisindan

gorevler olmak iizere iki gurupta toplanabilir.

Sigortanin ekonomik gorevlerini makro diizeyde, girisimciler agisindan gorevlerini
daha cok mikro diizeyde (birey, kiigiik topluluk ve ticari ve smai kuruluslar) ele

alinabilir.



1- Ekonomik Gérevler: Sigortaciligin sahip oldugu ekonomik gorevler sdyle
siralanabilir (Kara, 1995:19):

a- Tasarruf kaynagi olarak sigorta

b- Sermaye piyasasinin gelismesinde etken olarak sigorta

c- Sosyo-ekonomik ¢okiintii ve kayiplarin 6nlenmesinde etken olan sigorta
d- Uluslararas1 ekonomik iligkileri ve ticareti genigletmede etken olan sigorta
e- Vergi kaynagi olarak sigorta

f- Istihdam saglayici alan olarak sigorta

a- Tasarruf Kaynagi Olarak Sigorta

Kalkinmanin tanimi Diinya goriisleri farkli olan insanlar tarafindan farkli farkli
yapilmistir. Mesela; Marks kalkinmayi, tarihsel sartlardaki degisimlerle agiklarken,
Milner kalkinmayi, o donemdeki hiikiimet faaliyeti olarak degerlendirmektedir. Simith,
Ingilterenin sanayilesmesini kalkinma kavramiyla degil, maddi ilerleme kavramiyla
aciklamistir. Marshall ise kalkinma sézciigiinii “her tiirlii diislincenin gelismesinde veya
sosyal kurumlarin gelismesinde oldugu gibi sadece zamanla ortaya ¢ikisa isaret eden”

edebi bir anlamda kullanmistir (www.cumhuriyet.edu.tr, 05.11.2006).

Marks, kendine has mantigin neticesi olarak degisen ekonomik siirecin sosyal yapiyi
(esasinda toplumun tiimiinii) degistirdigini, dolayisiyla ekonomik yapidaki bir
degisimin toplumsal yapidaki bir degisimin nedeni oldugunu analitik bir sekilde
gostermeye calismistir. Dolayisiyla toplumsal degisimin, olumlu veya olumsuz yoniinii
belirleyen faktor ekonomidir. Ekonomik gelisme (kalkinma) disaridan miidahale ile ani
bir ortaya c¢ikis olarak degil, bir birikim sonucu ortaya c¢ikar ve gerceklesir

(www.cumhuriyet.edu.tr, 05.11.2006).

Gelismekte olan bir iilkede toplam talebin ilk 6nce tarim sektoriinden sanayi sektoriine
kaymasi, sanayi sektorii icinde tiiketim mallar1 sanayisinden ara ve yatirim mali
sanayilerine kaymasi ve tiim bu gelismelerle birlikte iilkede tasarruf ve yatirim

aligkanliklarinin degismesi, insan ile insan arasindaki ve insan ile doga arasindaki



iligkilerin uygar yasamin gereklerine uygun hale gelmesidir. Bu yonii ile ekonomik

kalkinma ekonominin kurumsallagma diizeyinin ylikselmesi anlamina gelmektedir.

Ekonomik kalkinma siirecinde, ekonominin tiiketici bir yapidan {iretici bir yapiya
kavusturulmasinda yatirimlar kaginilmaz olarak 6nemli bir rol oynar. Gelismekte olan
iilkelerde 6zellikle otonom yatirimlar (alt yap1 yatirnmlari) biiyilk 6énem tasimaktadir.
Ulke i¢inde hem iiretken yatirimlarin hem de altyap: yatirimlarinin kalkinma plan ve
politikalarin1 realize edecek yonde gelismesi, bu yatirimlarin saglikli ve siirekli
kaynaklardan yapilmasina baghidir. Bu nedenle, yatirimlarin finansmaninda en
giivenilir kaynak {ilkenin i¢ tasarruf hacmidir. Ancak, gelismekte olan bir iilkede
tasarruflar geleneksel bir yapiya sahip oldugu i¢in tilkenin potansiyel tasarruf hacmiyle
fiilli tasarruf hacmi arasinda Oonemli bir fark vardir. Bu yoni ile gelismekte olan
iilkelerde potansiyel tasarruf hacmine ulasilabilmesi i¢in tasarrufu tesvik edici
politikalar 6nem tagimaktadir. Bu nedenle, halkin tasarruf araglari hakkinda
bilgilendirilmesi, farkli tasarruf araglarinin getirilmesine karsi esnek hale getirilmesi
kacinilmaz bir zorunluluktur. Ciinkii iilkede sermaye birikiminin arttirilmasi konusunda

en saglikli kaynak tilke i¢in “goniillii tasarruflar’dir (Geng, 2002:6).

Gelismekte olan iilkelerde sermaye birikimini engelleyen faktdrlerin basinda tasarruf
yetersizliginin yer almasi, bu iilkeleri tasarruflari arttirict yontemleri arastirmaya
itmigtir. Tasarruflar1 arttirmanin  iki yolu vardir. Birincisi, tliketimi kismadan
tasarruflar1 arttirmak; ikincisi ise tiiketimi kisarak tasarruflari arttirma cabasidir.
Tilketimi kismadan tasarruflart arttirmanin birka¢ yolu vardir. Tam kullanilmayan
emegin mobilizasyonunu saglamak, sermayenin etkin kullanimini saglamak, emek-
yogun tekniklerin kullanilmasini saglamak, toplumun tasarruf usullerini degistirmek ve
dis bor¢ kullanmaktir. Tiiketimi kisarak tasarruflari arttirma careleri arasinda ise;
toplumu daha fazla tasarruf yapma  konusunda ikna etmek, faiz hadlerinin
yiikseltilmesi, sermaye piyasasinin kurulmasi ve bankaciligin yayginlastirilmast gibi
tasarruf tesvikleri uygulamak; yatirim imkanlarinin arttirilmasi, tesvik edilmesi ve
ayrica tasarruf meyli yiiksek sektorlerin gelistirilmesi gibi tesvikler yer almaktadir

(www.cumhuriyet.edu.tr, 05.11.2006).



Gelismekte olan iilkelerde kisi basina gelir seviyesinin diisiik olmasi ve niifusun biiyiik
cogunlugunun diisiik gelir seviyesinde bulunmasi; tiiketimin daha da azaltilmasi

yolunda alinacak tedbirlerin uygulama ve basar1 sansin1 biiyiik 6l¢iide azaltir.

Bu kosullar altinda goniilli tasarruflarin  arttirilmasi, 6nemli bazi kurumlarin
gergeklestirilmesine baghdir. Piyasa ekonomisinin hakim oldugu diizende bireysel

tasarruflarin yatirima doniistiiriilmesi baslica ti¢ yolla olur:
» Bankalar sistemi kanali ile,
» Tahvil ve hisse senedi piyasalar1 (sermaye piyasasi araciligl) ile,
» Sigorta kurumlari araciligr ile.

Birinci unsur, tasarruf sahiplerinin paralarini vadeli ve vadesiz mevduat olarak
bankalarda muhafaza etmeleri ile bankalar sistemi harekete gecirilmis olur. Gelismekte
olan ekonomiler tasarrufu tesvik etmek igin faiz oranlariyla oynayarak bankacilik
sistemini yayginlastirmaya calisirlar. Buna karsilik sermaye piyasasi i¢in kosullar
genellikle elverisli degildir. Gelismekte olan iilkelerde yaygin olarak goriilen enflasyon,
spekiilatif yatirnm alanlarinin agik olusu, halkin gayrimenkul ve dayanikli tiiketim
mallaria olan talebini kamg¢ilar. Bu durum ise, halkin elindeki kiiciik veya biiyiik
tasarruflarin tahvil ve hisse senedi piyasasina gitmesine engel olmaktadir. Bireysel
tasarruflarin yatirima doniistiiriilmesini saglayan tigiincii kurum ise sigorta kurumlaridir

(Geng, 2002:7).

Sigortacilik yalniz rizikolar1 teminat altina alan ve s6z konusu rizikolar gergeklestigi
zaman hasarin bedelini tazmin etmeye yarayan bir sistem degildir. Ayn1 zamanda prim
gelirlerinin yarattifi fon giliciinii yatirnm alanlarina aktarmak suretiyle ekonomik
kalkinmaya 6nemli bir finansal kaynak da olmaktadir. Diger bir deyisle, sigorta; kiigiik
tasarruflar1 bir araya getirerek fon olusturan bir sistemdir. Bu fonksiyon kendisini en
cok hayat sigortalarinda gosterir. Ciinkii hayat sigortalarinin olusturdugu fon, diger
sigorta dallarindan farkli sekilde uzun vadelidir. Bu fonlar iilkenin kalkinmasina
yardimci olacak yatirim alanlarina kolaylikla kanalize edilebilir. Sigortanin fon yaratma
giiciiniin ekonominin emrine verilerek kullanilmasi 6zellikle sanayilesmis iilkelerde
vazgecilmez bir kaynaktir. Sigortanin tasarruflar tesviki ve biriken fonlarin verimli

yerlere yatirilmasi, bir ¢ok {ilkenin kalkinmasinda rol oynamistir. II. Diinya
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Savasi’ndan yenik ¢ikmis ve tiim sigorta portfoyilinii kaybetmis bulunan Bati Almanya

mucizesinin temellerinden biri de, sigorta sektdriince olusturulan fonlar olmustur.

Biitiin gelismis sanayi lilkelerinde, kalkinmanin ancak tasarruflarla saglanabilecegi
diistincesinden hareket edilerek, tasarrufun 6zel bir yolu olarak sigortacilik, 6zellikle

hayat sigortaciligi tesvik edilmelidir.

Sigorta faaliyetlerinden dogan fonlarin; tasarruf-yatirim-milli gelir-tasarruf iizerine
etkisi vardir. Sigorta faaliyetinin genis halk kitlelerine yayilabilme 6zelligi
bulundugundan gergek lilke fertlerinin gelirlerinin bir kismini rezervleri igerisinde
toplamak olanagina sahiptirler. Bu fonlar, yatirim alanlarina aktarildiklarinda milli
geliri artirirlar. Geliri artan fertler, daha fazla tasarruf yapma olanagina sahip olurlar

(Kara, 1995:19).
b- Sermaye Piyasasinin Gelismesinde Etken Olarak Sigorta

Sigortacilik ayni1 zamanda, isletmelerin gelecegin belirsizligine kars1 (makine kirilmast,
yangin, seylap) ayirmis oldugu ihtiyatlar1 (yedek akgeleri) ekonominin emrine
sunulmasin1 saglayarak, ekonomik silire¢ icerisinde bir sizinti meydana getiren bu

tasarruf kaynaklarini1 harekete gecirmektedir.
Bu durum bir 6rnekle asagidaki gibi agiklanabilir:

Bir isletme 10.000-ytl degerindeki bir makineyi kirilmaya kars1 sigorta ettirmektedir.
Bu isletme, makinenin kirilip tamamen ise yaramamasi ihtimalini hesaba kattig1
takdirde, 10.000-ytI’lik yedek akcesini her zaman hazir bulundurmak zorunda
kalacaktir. Uygulamada sayis1 onbinleri, yiizbinleri asan pek ¢ok isletme bu durumda
olabilir. Belli bir iilkede her biri 10.000-ytl degerinde olan makinelere sahip bulunan
2.000 isletme bulundugu kabul edilsin. Bunlarin hepsi, makinelerini kirilmalara kars1
kendi olanaklar1 ile sigorta etmeye karar verdiklerinde, makinelerinin tamamen kirilip
ise yaramaz ihtimalini g6z oniinde tuttuklarinda netice itibari ile, 2.000x10.000-ytI’nin
her an i¢in emre hazir bulundurulmasi gerekli olacaktir. Baska bir ifade ile, iilke
ekonomisinin ihtiya¢ duydugu bu kadar sermayenin uzun bir zaman i¢in baglanmasi
yiiziinden, bu sermayeyi faydali yerlere yatirmak miimkiin olmayacaktir. Halbuki
istatistiklere goére makine kirilmasi gibi olaylarin ortaya ¢ikis olasiligi bellidir. Bir yilda

ornegimizde adet olarak belirtilen 2.000 makineden sadece 2 ya da 3 makine kirilma
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olasilig1r bulunmakta bu yiizden de meydana gelecek hasar 20.000-ytl veya 30.000-
ytl’yi agsmayacaktir. Hasar1 kargilamak icin 20.000.000-ytl degil, bunun yerine 30.000-

ytl karsilik ayirmakla amag temin edilmis olacaktir.

Olay1 gelismekte olan bir {ilkede sermaye faktoriiniin kithigr agisindan
degerlendirdigimizde, kit olan sermaye faktoriiniin atil kullanildigi sonucuna ulagilir.
Bu 6rnek, ekonomide entegrasyon etkisi yiiksek, ekonomiyi besleme giicii biiyiik olan
sektorler agisindan ve sektorlerde kullanilan makine ve techizatin béliinemezligi nedeni
ile biiyiik tutarlarda olmasi yoniinden degerlendirildiginde (demir celik sektorii gibi)

sigortanin 6nemi kendiliginden ortaya ¢ikmaktadir.

Mali piyasalar iginde, para yaratmayan mali kurumlar igerisinde yer alan ve cesitli
riskleri dagitmak veya azaltmak amaciyla sigortacilik hizmetlerini yerine getiren
sigorta sirketleri, sunduklar1 hizmetin karsiligi olarak  sigortalilarin 6dedikleri
primlerden olusan fonlari, riskin neden olacagi hasarlar meydana gelinceye kadar ¢esitli
piyasalara (6zellikle sermaye piyasasina) aktardiklarindan, bir finansal araci niteligi
tasimaktadirlar. Diger bir deyisle, sigorta sirketleri, sigorta poligeleri gibi araclarla
yatirimlara yoneltilebilecek fonlarin yaratilmasina katkida bulunmakta ve bu fonlar
finansal araclar vasitasiyla ¢esitli alanlara yatirarak sermaye piyasasinin geligmesinde
etkin rol oynamaktadirlar. Bati iilkelerinde ozellikle hayat sigorta sirketleri bireysel
tasarruflar1 toplamada 6nemli islevleri olan ve en eski finansal aracilardan birisi olup,
tasarrufcu nitelikleri nedeniyle 6zel ve kamu tesebbiislerine uzun vadeli yatirim

sermayesi saglayan bir kaynak olugturmaktadir.
c- Sosyo- Ekonomik Cékiintii ve Kayiplarin Onleyicisi Olarak Sigorta

Hayatin akis1 igerisinde kisiler siirekli olarak kendilerini tehdit eden risklerle
karsilasirlar. Kisilerin dikkatli ve giivencesi olanlar1 bu riskleri dikkatsiz ve giivencesi
olmayanlara gore daha az zararla atlatirlar. Kisiler fazla riske maruz kalmamak icin
fazla dikkatli davranacaklar, fazla dikkat asir1 kisitlama getirecek, kisilerin cesaretini
kiracak, yeni girisimleri engelleyecek ve verimliligi olumsuz yonde etkileyecektir.
Bahsedilen bu 6nlemler giiniimiiz rekabet kosullarinda hi¢ de tercih edilemeyecek
onlemlerdir. Kisiler ve girisimcilerin Oncelikli hedefleri pazar paylarimi siirekli
biiylitmek, eger bunu basaramiyorlarsa da mevcut pazar paylarimi ve ekonomik

potansiyellerini korumaktir.
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Kisilerin karsilagabilecekleri ayni tiir risklere karsi birlesmeleri ve tek basina
tagtyamayacaklart ekonomik ¢okiintiileri ¢ogunluga dagitarak Onlemeleri, sigorta
faaliyetlerinin temelini olusturur. Sigorta sirketi bu dayanigsma islemini organize eder

ve yurutur.

Sigorta, kendi alami igine giren risklerin yonetimini yiiklenen kurulustur. Bu riskler
gergeklestiginde, isyerlerinin  kapanmasi, girisimcilerin iflasi, aile dagilmalari,
yoksulluk gibi ekonomik c¢okiintiiler kagimilmaz olmaktadir. Ozellikle, endiistriyel
riskler gerceklestiginde, telafi olanagi olmadig: siirece ekonomik faaliyetleri durdurur.
Uretim, istihdam, tasarruf vs. acilardan dar bogazlara yol acar. Kisiler agisindan ise;
iflaslar, oliimler, sakatlanmalar, dogal afetler ve hirsizlik gibi risklerin neden oldugu
deger kayiplar1 ekonomik c¢okiintiiler dogurur. Hasarin cogunluga dagitilmasi

¢okiintiileri 6nler (Geng, 2002:10).

Sigortanin ekonomik kayiplarin Onleyicisi olmasi ise, hasar Onleme faaliyetlerinde
ortaya ¢ikmaktadir. Sigortanin ana gorevi hasarlar sigortali gruba dagitmak olmasina
ragmen, sigortacilar hasarlar1 minimumda tutmaya gayret ederler. Sigortacilar, eger bu
konuda bir c¢aba harcanmazsa, hasarlarin artacagindan, zira kisinin yapist geregi,
sigortacinin  hasar1 tam olarak Odeyecegini bildigi takdirde daha dikkatsiz
davranacaginin bilincindedirler. Artan hasar ve hasar olasiligi, prim oranlarinin da
artmasina neden olacaktir. Boylece, sigortali sayisi azalacaktir. Bu durum sigortacilar
icin istenmeyen bir durumdur. Ayrica, sigortacilar hasar 6demelerinin sigortacilik
karlarim1 azalttigim1 diisiinerek hasarlar1 6nleme faaliyetlerini ve 6nleme Orgiitlerine

yardim ¢abalarini arttirirlar.
d- Uluslararasi Ekonomik Iliskileri ve Ticareti Genisletici Etken Olarak Sigorta

Sigortacilik, yalnizca rizikolarin gergeklesmesi halinde dogan ekonomik kayiplarin
giderilmesinden ibaret bir endiistri olmayip, ayni zamanda sahip oldugu ozellikler
nedeniyle, 6rnegin: Uluslararasi ticarette, iiretici firma veya ihracat¢i firmaya ait olan
tagimacilik risklerinin sigortacilar tarafindan devralinmasi (belli bir prim karsiliginda),
iretici veya ihracatci1 firmaya, malini rahatlikla dis pazarlara tagimasini saglayarak dis

ticareti genisletici etkide bulunmaktadir.
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Ayrica, ihracat kredi sigortasi ile, ihracat¢inin asiri riskleri i¢in sorumluluk yiiklenmek
suretiyle finansal dengelerini tehlikeye sokmaksizin, yurtdisina kredili {irlin ve hizmet
pazarlamasmi saglar. Ihracat kredi sigortasi, temelde dis satimin arttirilmasina olanak
saglayan bir sistemdir. Bu islev iki agidan yerine getirilmektedir. Birincisi, ihracat¢iy1
dis aliciya (ithalatgr firma) karsi sigortalayarak alacagini ticari ve politik risklere karsi
belirli limitler i¢inde garantiye almak, ikincisi ise, dig satimin finansmaninda bankaya
garanti vererek ihracat¢inin gereksinim duyacagi kredilerin saglanmasina yardimei

olmaktadir (Risk Managment Forum, 2 Kasim 2006).

Ticaret riskli bir istir. Ozellikle ihracat. Yeni pazarlara agilmak bir cok riski de
beraberinde getirmektedir. Ihracat yapan sirketlerin diizenli bir ihracat artigini
yakalayabilmeleri igin, ¢ok ciddi destek ve giivencelere ihtiyaglar1 vardir. ihracat kredi
sigortasi, ihracatcilara; hem pazarlama ve satig stratejileri olusturmada hem risk
yonetimini etkili yapmalarinda yardimer olmaktadir (Risk Managment Forum, 2 Kasim

2006).

Thracat kredi sigortasinin neleri teminat altina aldig1 ile ilgili bilgiler asagida yer

almaktadir:

Kredili ihracat islemlerinizde alicinizin iflas etmesi, borg¢larini 6deyememesi yiiziinden
hakkinda tasfiye karar1 alinmasi, borg¢lariyla ilgili tiim alacaklilar1 baglayan resmi bir
karar alinmasi, icra takibinin sonugsuz kalmasi, acze diismesinin belgelenmesi ve
konkordato ilan etmesi durumunda maddi zararlar1 teminat altina almaktadir. Eger
ithracat¢l firmanin miisterilerinden biri iflas eder ve borcunu 6deyemez duruma gelirse

sigorta zarar1 kargilamaktadir (Risk Managment Forum, 2 Kasim 2006).

Thracat kredi sigortasi, sadece ticari riskleri degil tercihe gére politik riskleri de teminat
altina almaktadir. Thracat yapilan iilke kosullarinin ¢cok hizli degismesine bagl olarak

riskler diizenli olarak takip ve kontrol edilmektedir.

Kisaca; Ihracat kredi sigortasi, ihracat risklerini minimuma indirir, alacaklar1 giivence
altina alir ve yeni pazarlara agilmada ihracatgilara destek olur (Risk Managment

Forum, 2 Kasim 2006).
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e- Vergi Kayna@i Olarak Sigorta

Sigorta islemlerinin iilke ekonomisine en O6nemli katkilarindan birisi de yatirimlara
kaynak olusturan vergilere onemli katkida bulunmasidir. Sigorta sirketleri yil sonu
bilancolarina gore vergilerini 6demektedirler. Ayrica ellerinde tuttuklar: tahvil, bono,
hisse senedi, gayrimenkul gibi yatirim araglarinin gelir ve/veya bina vergilerini de
O0demektedirler. Bunun disinda {iiretilen her sigorta poligesi basina, primi oraninda,
gider vergisi, yangin sondiirme vergisi (YSV), garanti fonu, Oliime bagli hayat
sigortalarinda Veraset ve Intikal Vergisi gibi vergiler tahakkuk ettirilir (Geng,
2002:12).

f- istihdam Saglayic1 Olarak Sigorta

Sigortacilik sektorii, lilke ekonomisine; istihdama katkida bulunarak 6nemli bir yarar
saglamaktadir. Sektoriin istihdama katkist iki yonliidiir. Birincisi sirketlerin merkez ve
bolge miidirliklerinde isgilicli istihdami, ikincisi ise sigorta sirketlerinin istihsal

organlari olan acente, broker ve prodiiktorlerin yanlarinda ¢alistirdiklar1 personel.

Sigorta sirketleri sirket biinyesinde (genel miidiirliikk, bolge miidiirliikleri) az sayida
fakat yetismis (kalifiye) eleman istihdam etmektedirler. Bu nedenle sirketler kendi
biinyelerinde calistirdiklar1 eleman sayis1 agisindan istihdama belki ¢ok fazla katkida
bulunamamaktadirlar. Ancak sigorta sirketlerinin istihsal organlarinda (6zellikle
acentelerde) calisan eleman sayisi, sirket biinyesinde calisan personelin kat kat

fazlasidir.

Sigorta sirketleri prim {iretimlerinin  %95’e¢ yakimin1 acenteleri kanaliyla
gerceklestirmektedir. Ulke ¢apina dagilarak faaliyetlerini siirdiiren 6zel acenteler daha
fazla kaynaga (sigortalanacak kisi ve varlik) ulagabilmek i¢in daha fazla personel

istihdam etme yoluna gitmektedirler.

2. Girisimciler Acisindan islevler

Sigorta, girisimcilere su faydalar1 saglar (Alabas, 2002:82):
a- Girigimcilerin kararlarin etkiler,

b- Girisimcinin daha ucuz fiyata yatirim sermayesi bulmasini saglar,
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c- Girisimcinin riziko karsiligi dondurdugu sermaye miktarini en aza indirger,
d- Sigorta giivencesi girisimciye kredi olanaklar1 yaratir.
a- Girisimcinin Kararlarim Etkiler

Girisimciler kararlarin1 ¢esitli alternatifleri degerlendirerek verirler. Eger ortam
belirsizliklerle kapliysa, girisimci rizikosu yiiksek isler i¢in karar vermekte
zorlanacaktir. Girigimciler isletmelerin verimliligini arttirabilecek fakat rizikolar
yiiksek islerden ¢cogu zaman vazgegerler. Oysa bir {inite i¢in belirsiz bir durum, say1
cogaldik¢a belirsizlikten siyrilarak, Olgiilebilir hale gelir. Sigorta sirketleri ayni
rizikoyla kars1 karsiya olan iiniteleri bir araya getirerek, belirsizligi belirlilige
doniistiiriirler. Unite basina diisen prim karsiifinda, riziko gerceklestigi taktirde

dogacak hasar1 (zarar1) karsilama giivencesi verirler.

Sigorta, kiigiik ve belirli 6demeler karsiliginda biiyiik ve belirsiz hasarlara kars1 garanti
saglayan bir kurulus olarak; girisimcinin karar verirken cesur olmasini, yatirimlara
girismesini saglar. Rizikonun ve belirsizligin girisimei agisindan ortadan kalkmis
olmasi, is verimini arttirir. Zarar rizikosunun azaldigim1 goren girisimci rekabet
ortamina girmekte tereddiit etmeyerek yeni girisimlere sermaye yatirir. Boylece is
ortaminda glivence altina alinmanin verdigi rahatlikla dev sanayi ve ticari kuruluslarin

olusumu gerceklesir.
b- Girisimcinin Daha Ucuz Fiyata Yatirnm Sermayesi Bulmasini Saglar

Girigimci agisindan sermaye maliyeti 6nemli bir konudur. Bir iilkede ikraz edilebilir
fonlar az ise bu durum faiz oranlarinin yiiksek olmasina yol agacaktir. Sigorta sirketleri,
prim gelirlerinden olusan tasarruf potansiyeli ile direkt yatirimlarda bulunduklar1 gibi,
yatirimelya ikraz yoluyla ya da hisse senedi, tahvil vs. alimi ile katkida bulunarak
piyasadaki para arzini artirirlar. Yatirima aktarilabilecek tasarruf fonlarmin fazlalig
faiz oranlarmi diislireceginden, girisimcinin ucuz fiyata yatirim sermayesi bulmasini

dolayistyla, daha fazla girisimci ve daha biiyiik girisimler durumunu saglar.
¢- Girisimcinin Riziko Karsiigi Dondurdugu Sermaye Miktarin1 En Aza indirger

Girigimci, gergeklesebilecek rizikolar karsisinda zararini kendi kendine karsilamak

amaciyla sermaye ayirmak zorunda kalsaydi, tahmini rizikolar1 kadar yatirimlarim
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kismak zorunda kalacakti. Ayrilan tutar, riski paylagacak baska kisiler ya da kuruluslar
olmadigindan sigorta priminin ¢ok ¢ok iizerinde olacaktir. Ornegin, girisimci 1milyon
ytl tutarindaki makinesini, kirilmalara kars1 sigorta ettirmeyip, gergeklesebilecek riziko
karsisinda olusacak zarar1 kendi kendine karsilamaya giderse, 1 milyon ytl veya ona
yakin miktarda parayi, ihtiyat olarak her zaman hazir bulundurmak zorunda kalacaktir.
Oysa; girisimci bu makineyi, kirilmalara kars1 belli  bir prim karsilifinda sigorta
ettirdiginde, prim 6demesi disinda elindeki sermayesini rahatlikla kendi yatirimina

yonelterek, daha biiylik capta yatirim yoluna gidebilecektir.
d- Sigorta Giivencesi Girisimciye Kredi Olanaklar Saglar

Kredi, giiniimiiz is hayatinin en 6énemli konularindan birisidir. Sigortanin islevlerinden
biride kredi saglamasidir. Bu kredi, hem sigortali a¢isindan hem de toplum agisindan
islemektedir. Ornegin bir tasinmazin ipotegini teminat gdstererek borg isteyen Kkisi,
ancak bu tagmmmazini sigorta ettirerek istegine (krediye) kavusabilecektir. Ciinkii
tasinmazin yangin veya baska bir afetle yok olmasi ve dolayisiyla gosterilen teminatin

ortadan kalkmasi rizikosu bulunmaktadir.

Ayni sekilde, mal mukabili avans veya kredi alanlar i¢in sigorta yardimci olmaktadir.
Sigorta garantisi olmadan malin teminat kabulii miimkiin degildir. Kisiler borg
verilmesi halinde de; alacakli, bor¢lunun beklenilmeyen bir 6liim rizikosu i¢in sigorta

yaptirmasini isteyebilir.

Diger taraftan, hayat sigortalarinda; sigortalilar, mukavelede ongoriilen kosullar altinda,
sigortacidan ddiing isteyebilirler. Ornegin, bir ¢ok iilkede hayat sigortasi poligelerinin

emanet olarak birakilmalar1 suretiyle kredi temin edilmektedir (Geng, 2002:15).
3. Sigorta Sozlesmesinin Taraflari:
a- Sigortaci

Sigorta ettirene ait riski prim karsiliginda satin alan ve rizikonun gerceklesmesi
halinde poligede taahhiit ettigi tazminat tutarinin tazminini yiiklenen kimseye sigortaci

denir (Gliven Sigorta T.A.S., 2004b:4).
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b- Sigortah (Sigorta Ettiren)

Tasidig1 riski prim karsiliginda sigortactya devreden kimsedir. Baska bir ifadeyle,
sigorta ettiren ayn1 kisi olabilecegi gibi farkli kisilerde olabilir. Ornegin, hayat
sigortalarinda  oldugu gibi sigortalinin tek bir kisi olmas1 halinde ferdi sigorta; bir
grup olmast halinde ise grup sigortast s6z konusudur (Giiven Sigorta T.A.S.,
2004a:4).

d- Sigortacimin Mali Yiikiimliiliigiinii Azaltan Tedbirler

Sigortacinin  mali  yiikiimliiliigliniin azaltilmas1 yOniinde basvurulan tedbirlerin

hepsine birden ‘sigorta politikas1” denilmektedir.

Sigortact bu tedbirlere bagvurmakla daha ¢ok sigorta yapma imkanina kavusur. Mali
imkanlarini fazla tehlikeye atmamig, hem de iyi ve kotii riskin tercihini en iyi sekilde

yapmis olacaktir.

Sigortacinin  bagvurdugu bu tedbirler, konservasyon, koasiirans ve reaslirans

islemleridir (Geng, 2002:16).

1- Konservasyon

Herhangi bir sigorta sirketinin, teminati altina almis oldugu riskin, mali giiclinii dikkate
alarak, iizerinde tuttugu kisma konservasyon baska bir ifadeyle, ‘saklama pay1’ denir

(www.sigortaci.net, 02.08.2007).

Sigorta sirketleri bazi1 branslarda kademeler halinde, bazilarinda ise tek kalem altinda

konservasyon oranlarini belirlemektedirler.

Konservasyon oranlarinin belirlenmesinde dikkat edilecek en Onemli unsur, riskin
ozelligidir. Riskin 6zelligi ve tehlike derecesi belirlendikten sonra, dikkat edilecek
ikinci unsur ise 6z kaynak durumudur. Oz kaynaklar1 yeterli ve dis kaynak
acisindan da problemi yoksa sigorta sirketi, konservasyon oranimi yiiksek
tutabilir. Aksi durumda, konservasyon oranin1 en diisilk seviyede tutmaya gayret

edecektir.

Konservasyonu riskin olma yiizdesine gore iki boliime ayirmak miimkiindiir.
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a- Net Konservasyon: Sigortacinin, herhangi bir hasar olayinda s6z konusu olacak
tazminat tutarindan, kendisinin O6demeye hazir oldugu kismimna denir. Net
konservasyonun yiiksekligi, sigorta isletmesinin 6z ve dis kaynak sermayesinin

miktarini, sahip oldugu sigortalilarin sayisina baglidir.

b- Briit (Maksimum) Konservasyon: Unitenin risk derecesine paralel sekilde degisen

hasar oranina briit konservasyon denir.

Ornegin: Sigorta sirketi 20.000-ytl tazminat ddemeye hazir durumda ise onun net
konservasyonu 20.000-ytl’dir. Bu {initenin hasar ihtimali %50 ise, briit konservasyonu
40.000-ytl olacaktir. Ciinkii bu sirketin 20.000-ytl’ye kadar olan hasar1 karsilayabilecek
mali imkan1 mevcuttur. Hasar ihtimali %50 olunca ancak 40.0000ytI’lik bir teminatta,
20.000-ytl zarar olabilmektedir. 40.000-ytl’lik bir konservasyon oraninin tespiti
miimkiin olabilmektedir. Boylece birinci sekilde hasar kabulii net konservasyonunu
olusturur. Ikinci maksimum seviyedeki kabulde ise briit konservasyonunu saglamis

olmaktadir.

2- Koasiirans

Miisterek sigorta da denilebilir. Bir rizikonun bir kag sigortact veya reasiiror tarafindan

paylasilmasidir (www.sigortaci.net, 02.08.2007).

Koasiirans islemi neticesinde bir tek polige diizenlenir. Isin ydnetimini yapan sirkete
“jeran sirket” digerlerine “koasiirdr” denir. Poligeyi jeran sirket diizenler, sigortaliyla
muhatap olur ve prim tahsilatin1 iizerine aldig1 i¢in diger koasiiror sirketlere karsi

police tutari iizerinden hisseleri oraninda borglanir.

Koasiirans muamelesinde her sigortacinin payr belli bir oranda tesbit edilmis
oldugundan, her sigortacinin sigortaliya karst olan sorumlulugu ancak kendisinin kabul

etmis oldugu sigorta meblagi yiiksekliginde olacaktir.

3- Reasiirans

a- Reasiiransin Tanimi ve Faydalan

Sigorta igletmesinin mali yiikiimliiliigiiniin azaltilmas1 yoniinde bagvurdugu en énemli

tedbir reasuranstir.
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Tekrar sigorta anlamma gelen reasiirans, sigortacinin herhangi bir sigorta
muamelesinde kendi briit konservasyon imkaninit kullandiktan sonra arta kalan sigorta
meblagin1 diger bir sigortaciya aktarmasini (sigortalamasini) ifade eder (Alanya,

1991:7).

Aktarmayr yapan ilk sigortaciya “sedan sirket”, aktarilan ikinci sigortaciya da

“reastirans sirket” denir (Alanya, 1991:7).

Reastirans sirketinin de kendi briit konservasyon imkanini agan sigorta meblagini diger
bir sigortactya aktarmasina ‘retrosesyon’ ve bu aktarmanin yapildigi sigortaciya da

“retrosesyoner” denir (Alanya, 1991:7).

Reastliransin sigorta sirketine sagladigi faydalarin basinda, sedan sirketin biiyiik

rizikolar kabul edebilme kapasitesini arttirmasi gelmektedir.

Reastirans, ayn1 zamanda sigorta sirketine mali olarak destek olmaktadir. Gerek hasar
O0demelerinde, gerekse reasiirans sirketlerine gotiirdiikleri is karsiliginda sagladiklar

komisyonlar yoluyla sigorta sirketleri mali agidan desteklenmektedir.

Reasiiransin sigorta sirketine saglayacag: bir diger yarar da hasar oraninda bir istikrar
saglayabilmesine yardimci olmaktir. Ornegin: yangin, deprem gibi tek bir olay sonucu
zararlarin ¢ok biiyiik olmas1 halinde (katastrofik rizikolarda) édenecek sigorta tutarini
bir sigortaci, hatta o tlilkedeki biitiin sigortacilar dahi karsilayamayabilir. Katastrofik
zararlar, uluslararasi reasiirans anlasmalar1 yoluyla sigortacilar1 yikmayacak sekilde

dagitilir (Kara, 1995:14).
b- Reasiirans Cesitleri

Sigorta sirketleri, aldiklar1 islerin konservasyonunu asan kismini baslica {i¢ yolla diger
sigorta sirketleri veya reasiirans sirketlerine dagitmaktadir. Bu da sirasiyla (Alanya,

1991:15):
> Ihtiyari (Fakiiltatif) reasiirans,
» Otomatik reasiirans anlagsmalar1 (Trete Reasiirans),
» Pool anlagsmalari

seklinde olmaktadir.
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Ihtiyari (Fakiiltatif) Reasiirans

En eski reasiirans yOntemi olan ihtiyari reasiirans bugiin de zaman zaman
bagvurulmakla birlikte, trete reasiiransinin  gelismesi sonucu, Onemini giderek
yitirmigtir. Bu sistemde, sedan isin ne kadarlik bolimiinii hangi reasiirére verecegi
konusunda; reasiiror ise kendisine teklif edilen isi kabul edip etmemekte ya da hangi
oranda kabul edecegi konusunda tamamen serbesttir. Her iki taraf kendi menfaatlerine

uygun sekilde hareket etmektedir.
Otomatik Reasiirans Anlasmalari (Trete Reasiirans)

Bir reasiirans isleminde, sigortaci (sedan) sirketle reasiiror arasinda imzalanan
sozlesmeye “trete” denir. Trete, sedan ile reasiirér arasinda imzalandiktan sonra
sigortact (sedan iizerine aldigi biitlin rizikolar: trete sartlarinda reasiirore devretmek,
reasiiror de devredilen bu rizikolar: kabul etmek zorundadir. Iki ana reasiirans
metodundan birisi olan trete reasiiransi (ki mecburi reasiirans denilmektedir) bir
sozlesmeye dayanmasi itibariyle sedana otomatik teminat saglanmaktadir

(www.sigortaci.net, 02.08.2007).

Anlagma uyarinca reasiirdr, sedan sirketin gonderecegi reastlirans Onerilerini (sesyon)
kabul etmek zorundadir. Aymi sekilde, trete, sedan sirket icin de baglayicidir. Onceden
anlagsmaya varilan konu, bi¢im ve sartlar gercevesinde reasilirans devirlerini yapmak,

anlagmaya taraf olan sigorta sirketinin ylikiimliliigiidiir.

Trete reastiransi iki gruba ayrilir (Sergici, 2001:74):

Birinci grup, “boliismeli reasiirans”, bu da:

1- Kotpar treteleri,

2- Eksedan treteleridir.

Ikinci grup ise, ‘bdliismesiz reasiirans’ anlasmalaridir. Bu da (Geng, 2002:19):
3- Hasar fazlasi (excess of loss),

4- Hasar ylizdesi fazlas1 (stop loss), bi¢iminde siiflandirilir.
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1- Kotpar Treteleri

Sedan sirketce kabul edilen her rizikoya, {ist sinir belirlenmis olmak sart1 ile
reasitiror’iin - belirli bir oranda katilmasii saglayan, mecburi reasiirans tipidir

(www.sigortaci.net, 02.08.2007).

Kotpar anlagsmasinda, sedan sirketin riskleri bir ayirima tabi tutma yetkisi yoktur.
Ciinki, aldig1 biitiin isleri belirli oranlar ve sabit limitlere gore reasiirdre devretmek
mecburiyeti vardir. Bu tiir anlagmanin en biiyiik 6zelligi, heniiz yeterli mali giice

kavugmamus, sirketler i¢in biiylik yararlar saglamasidir (Sergici, 2001:74).
2- Eksedan Anlasmasi

Sigortacilikta en ¢ok uygulanan reasiirans anlasmalarindan biridir. Ozellikle, giiclii
sigorta sirketlerinin bagvurdugu bu anlasmada; sedan sirketi rizikonun saklama payini
asan kisimlarimi kendi esiti veya dilimleri oraninda reasiirdrlere devreder. Kotpar
anlagmasi gibi biitiin rizikolar1 iizerinde reasiirére devretme mecburiyeti yoktur. Sirket,
ilk once rizikolar1 kendine gore iyi veya kotii ayirima tabi tutabilir. Kendince yiiksek
rizikolar1 tespit ettikten sonra bunlar {izerinde saklama payimi1 daha diisiik tutabilir.

Rizikonun biiyiik kismin1 devreder.

Buna ragmen fazlalik olursa, yapacag ikinci veya tigiincii eksedan anlagmalar1 yoluyla

veya ihtiyari reasiirans yoluyla tamamen dagitabilir.

Eksedan tretesinin en dnemli 6zelligi, sedan1 konservasyon tutma konusunda serbest
birakmasidir. Kiiciik islerin tamaminin konservasyonda tutulup eksedan treteye devir

yapilmamasi da mimkiindiir.
3- Hasar Fazlas1 Anlasmasi (Excess of loss)

Hasar fazlas1 anlagmasi, boliismeli reasiirans anlagmalarindan farkli bir duruma sahip
olup, onlarda riskin belirli bir ylizdesi lizerinde reasiirére devir yapilirken, burada
hasar1 6nceden belirtilmis belli bir limiti asan kisimlarinin tamamen karsilanmasini
ongormektedir. Hasarin belli bir oranini sedan sirket iistlenmekte, bunu agan kismi ise

tamamen reasiirorce karsilanmaktadir.
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Bu tiir anlagmalar masrafsiz ve ucuzdur. Masrafsiz ve ucuz oldugu kadar sirketler icin
teknik durumlarini1 sarsabilecek tehlikeleri de beraberinde tasimaktadir. Onun igin, bu
anlagsmalar yapilmadan Once sirketin; sigorta, riskler ve hasar konusunda iyi tetkikler

yapmis olmasi gerekir (Geng, 2002:21).
4- Hasar Yiizdesi Fazlas:1 (Stop Loss) anlasmasi

Bu anlagma, sigorta sirketinin genellikle bir y1l i¢inde (y1l sonu itibariyle), herhangi bir
sigorta bransinda hasarin belli bir yiizdeyi asmasi halinde, reasiirére sorumluluk
yiiklemesine denir. Hasar, belirlenen yilizde veya miktar1 agsmadigi siirece, reasiiroriin

sorumlulugundan bahsedilemez.

Hasar ylizdesi fazlasi, ozellikle katastrofik risklerde ve hasarin hangi olaydan veya

risklerden olustugu tespiti zor olan branslarda uygulanan bir anlagma tiiriidiir.
Pool Anlasmalari

Genellikle sigorta bedeli yliksek ve hasar ihtimali biiylik olan rizikolarda, sigorta
sirketlerinin bir araya gelip aralarinda birini lider (Jeran) secerek ve saklama
paylarin1 (konservasyonlarini) bir araya getirerek reasiirans piyasasina daha giiclii

cikmalarma olanak saglayan iiyelik sistemine “pool” adi verilir.

Pool’iin yaptig1 islerde sigorta policesi pool adma diizenlenecegi gibi, ilk

sigortact durumunda olan sirket adina da diizenlenebilir (Geng, 2002:21).
1.2. Diinyada Sigortacihigin Gelisimi

Diinyada, sigortacilik alanindaki gelisme ticari ve ekonomik sahadaki gelismeyi

yakindan izlemistir (Alabas, 2002:14).

Sigorta muameleleri tarih boyunca c¢esitli devirlerde tamamen birbirinden ayri
sathalarda incelenebilir. Ilk sigortanin baslangicini teskil eden, emniyet hissi ile
yapilmig muameleleri ger¢ek anlamda sigorta adiyla adlandirmayip, M.J.R. Pichon’un
“Elements the Assurances Terrestres” adli eserinde isimlendirdigi gibi “preasurance”
sigorta Oncesi ve giiniimiiz anladigimiz anlamda sigortayr da “Assurance Moderne”

modern sigorta diye isimlendirebiliriz (Geng, 2002:22).
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1.2.1. Sigortaciligin Tarihsel Gelisimi
a- Eski Cag

Sigortanin ilk sekillerine giinlimiizden yaklasik dort bin yil evvel Babil’ler arasinda
rastlanmaktadir. O zaman ticaret merkezi durumundaki Babil’de kervan tiiccarlarina
bor¢ veren sermayedarlar kervanlarin soyulmas: veya fidye odeme durumuyla
kargilagmalar1 halinde tiiccarin borglarini silmekte, buna karsilik borcu tiiccardan geri
aldiklar1 zaman tasidiklari tehlike karsiligi olarak, ana bor¢ meblagi lizerine bir miktar
ilave etmekteydiler. Bu durum daha sonra Hammurabi tarafindan yasalastirilmistir

(Ensari, 1992:4).

Ik ¢aglarda tiiccarlarin mallari ile birlikte yolculuga ¢ikmalari; bazen o gemide bir gok
tiiccar ve malin bulunmasi her zaman karsilasilan bir durumdur. Ayrica yiikleme ile
ilgili herhangi bir denetlemenin olmayis1 nedeniyle gemiler ¢ok yiiklendigi gibi, o
zamanki teknik kosullar sonucu gemilerin agir agir yol almasi da firtinaya rast gelme
olasiligini arttiran bir durumdur. Karsilasilan bu tehlikeden kurtulmak i¢in denize mal
atilmast sik sik kagmilmaz olmaktadir. O nedenle gelistirilen kural, denize atilacak
mallardan dolayr ugranilacak zararin diger gemi ve yiikler arasinda paylastirilmasi
olmustur. Bugiin denize mal atilmasi miisterek avaryasi olan bu kural M.O. 916
yillarinda gelistirilmis olan Rodos kanunlarinda goriilmektedir. M.O. 200 yillarinda
Romalilarin cenaze masraflarin1 karsilamak i¢in gomme sandiklar1 kurduklar1 da
dikkati ¢cekmektedir. Bu sandiklara giris aidat1 ve her ay belli bir {icret 6denmekteydi.
Roma “deniz 06diinci” Akdeniz iilkelerinde sigortacilik anlayisinin yerlesmesine

yardimc1 olmustur (Cetinoglu, 1965:3).
b- Orta Cag

[k denizci milletlerden Kartaca’lilar, Roma’lilar, Yunan’lilar arasinda; gemi hamulesi
lizerine bor¢ verip geminin limana varmamasi rizikosunu iizerinde tasiyan ve salimen
limana varistan sonra hem verdigi 6diing miktari, hem de tasidigi rizikonun karsilig
olarak onemli miktarda faiz alanlar bulunmaktaydi. Uygulanan yiiksek faiz nedeniyle
1227 yilinda Papa IX. Gregori yaymnladigi bir kararname ile gemi hamiilesi
lizerine bor¢ verme islemlerini yasaklamistir. IV. Henri zamaninda Barcelona

sehrinde Kral  Aragon tarafindan deniz sigortaciligim1  diizenleyen emirler
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verilmistir. 15. ve 16. asirlarda Avrupa’nin mubhtelif kentlerinde deniz sigortalar

diizenlenmigtir (Cetinoglu, 1965:4).

Sadece deniz hukukunda uygulanan sigortacilik, Italya’dan sonra deniz ticaretini
gelistiren diger iilkelere, ispanya’ya, Portekiz’e, Hollanda’ya, Ingiltere’ye, Fransa’ya

ve Almanya’ya ge¢mistir (Alabag, 2002:15).
¢- Modern Cag

Sigorta muamelelerine matematigin girmesiyle sigorta bugiinkii anlamina kavusmustur.
Ilk sigorta poligesi olarak kabul edilen mukavele 23 Ekim 1347 tarihini tasimaktadir ve
Italya’nin Genova limanindan Majorka’ya hareket eden ‘Santa Clara’ adli geminin

yiikiinii temin maksadiyla tanzim edilmistir (Ensari, 1992:6).

Ik sigorta sirketi de 1424 yilinda yine Genova sehrinde kurulmustur. Sigorta
konusundaki ilk kanuni mevzuati 16.yy’da yaymlanan ‘Barcelona Fermani’yla
gdrilyoruz. Bunu takiben en dnemli resmi mevzuat arasinda 1601 yilinda Ingiltere’de
Kralige Elizabet zamaninda yiiriirliige konulan yonetmelik ve Fransa’da 1681 yilinda
Colbert tarafindan hazirlanip 14. Luis tarafindan yaymlanan deniz fermani sdylenebilir

(Cetinoglu, 1965:4).

Italya’daki baslangigtan sonra, deniz sigortalarmin 17. asirda Ingiltere’de gelistigi

gorilmektedir (Ensari, 1992:6).

Deniz ticaretinin daha gelismis olmasina bagli olarak denizde baslayip biiyliyen
sigortacilik, 15. asirda hayat sigortasi fikrinin de dogmasina yol a¢cmistir (Akatl,
1985:21).

Tekne ve Hamiilenin sigorta edilebilmesi; kaptanin, yolcularin ve tayfalarinda
sigortalanmasi fikrini getirmis, ancak intihar ithamlar1 karsisinda yasaklanilmasindan
kagiilamanugtir. Bir italyan bankeri olan Tonti, 17. asirda hayat sigortalarina yeni bir
alan agmistir. Tonti tarafindan 1653 yilinda Kardinal Mazarin’e sunulan ve adina
“tontines” denilen sisteme gore belirli kisiler bir araya gelerek belirli bir siire icin
ortaya belirli miktar para koymakta, slirenin sonunda hayatta kalanlar paray: aralarinda
paylasmaktaydilar. Insanlarin ¢ogu kendilerinin baskalarindan fazla yasayacagini

zannettigi i¢in ragbet bulan bu sistemde, 6ngoriilen siireden evvel dlenlerin 6dedikleri
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aidat kayba ugramaktadir. Sistemin bu olumsuz yonii karsi sigorta (contre-assarence)
yoluyla vadeden evvel 6liim rizikosu i¢in bir prim ddemek suretiyle ortaya konmus
paranin, kismen veya tamamen telafisini miimkiin kilan bir sistemin dogmasina yol
acmistir.  Tontin, 14. Luis’in hiikiimdarlig1 sirasinda Fransa’da yaygin olarak
uygulanmis olup bugiin de muhtelif kombinezonlar altinda tatbik edilmektedir

(Cetinoglu, 1965:4).

XVII. asirn ikinci yarisinda sigortaciligin gelismesine yol acgan ikinci énemli olay ise
1666 yilinda Londra’da meydana gelen ve dort giin devam ederek 13 bin ev ile yaklasik
100 kilisenin yanmasina yol agan biiyiik yangindir. Bu olay halk {izerinde biiyiik tesir
birakmig ve boylesi biiyiik afetlerin sonuglarina karst tedbir alinmasi fikrini
dogurmustur. Gelisen bu fikirden hareketle Ingiltere’de 1667 yilinda “Yangin Biirosu”
(Fire Office) nun kurulmasini takiben 1684 yilinda ilk Yangin sigorta sirketi “Frienty
Societe” faaliyete ge¢mis ve bunu 1696 yilinda “Hand in Hand”, 1704 yilinda
“Lonbard Hause” sirketleri izlemistir (Akatl, 1985:3).

Nasil ki, modern sigortaciligin baslangici deniz sigortacilig1 ise kara sigortaciliginin

baslangicinin da yangin sigortasi ile bagladigini kabul etmek gerekir (Ensari, 1992:7).
d- Lloyd’s Donemi

Ingiltere’de ticareti ve denizcilik sigortalarini Hansa sehirleri birligi ve Lombardlar
etkilemislerdir. Hansa sehirleri bes asir Ingiltere’nin ticaretini ellerinde tutmuslardir.
Bunlar Londra’da Steelyard’da yerlesmis, Ingilizlerin komsular1 ile savastiklari,
ticaretle ugrasmadiklar1 devirde sik1 ve disiplin altinda ticaret yapan kesislerdir. X. yy’
da Ingiltere’ye yerlesmeye baslamis olmalarina ragmen 300 yil sonra Ingilizlere
yakinlagabilmigler ve onlara bor¢ vermislerdir. Muhtemelen Hansa tiiccarlar1 deniz
sigortalarmi Ingiltere’ye tamitmuslardir. Savas zamanlarinda Ingiliz Krallarmi parasal
yonden destekleyen Lombardlar Ingiltere’de Banker olarak en iist seviyeye ulasmislar
ve ticareti genis oOlgiide etkilemislerdir. Lombardlar Ingiltere’ye XVIL Asirin
ortalarinda gelmisler ve Kral Hanri IV. Onlara City of London’un bir kismini vermis ve
orada yerlesmislerdir. Lombardlarin yerlestigi bu yer bugiin dahi Ingiliz deniz
sigortalar1 poligesinde gegcmektedir. Sigortacilik Ingiltere’de gelismekte olmasina
ragmen sigorta ile ilgili ilk kanun 1601 yilinda yiirtirliige konulmustur. Yine o devirde

sigorta, bankerler ve bor¢ para verenlerce ek bir is olarak yiiriitiilmekte, bunlarin belli
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bir yeri bulunmamaktadir. Iste bu siralarda Lloyd’s a ait bir kahvehane sigortacilarin
ugrak ve toplantt yeri olmus, sonralart sigortaciligin onemli bir merkezi haline
gelmigtir. Lloyd’s a ait kahvehanenin 1688 de faaliyette olduguna dair kayitlar
bulunmaktadir. Daha sonra 1691 de Tower Str.’den Lombard Str.’e taginmistir. Asil
sigortacilik 1769 da sigortacilarin pub head alleyde yeni bir yere tasinmalar1 ve yeni
bina yaptirmak i¢in 1771 de kliip kurmalar ile baglar. Lloyd’s 1871 de bir kanunla
birlik (korporasyon) haline getirilmistir. Korporasyon kendisi sigortact olmayip
topluluga iiye sigortacilarin hizmetlerini gormekte ve onalti iiyeli bir komite tarafindan
yonetilmekteydi. Bu komite 4 y1l i¢in secilmekte ve her yil 4 {iye ayrilip yerine yeni
tiye se¢ilmekteydi. Cekilen liye 1 yildan once tekrar komiteye segilmemekte ve
komitenin bir baskan ve iki baskan yardimcisi bulunmaktadir. Uye sigortacilar
sendikalar halinde olusup, her sendika Lloyd’s un underwriting roomundaki boxlarla

faaliyet gostermektedirler (Akatli, 1985:3).

Sendikalardaki iiye sigortact sayisi belirsiz olup iiye sendikacilardan isi birakanlar
oldugu gibi yeni sigortacilarda Lloyd’s a kabul edilmektedir. Bu nedenle iiye sigortact
ve faaliyet gosteren sendika sayisi yildan yila degisiklik gdstermektedir. Her sendika
daha ziyade bir sigorta dalinda uzmanlagsmistir. Yetkili kilinan underwriter’ler
sendikalar adina is kabul etmektedirler. Her sendika kabul ettigi isten kendisi
sorumludur. Lloyd’s u diger sigorta kuruluslarindan ayiran en 6nemli nitelik, Lloyd’s
tiyelerinin biitlin varliklar1 ile sorumluluk tagimalaridir. Gerek bireysel gerekse ticari
sirketlerde esas olan hiikiim sahsin sorumlulugudur. Her zaman ortaklar veya
hissedarlar biitiin varliklar1 ile sorumludur. Lloyd’s un bir diger 6zelligi de, higbir
zaman sigortali ile dogrudan temas etmemesi, ve miinasebetin “Broker” adi verilen
aract kisi veya firmalarla temin edilmesidir. Brokerler Lloyd’s ile calisabilmek i¢in
buraya kayit olmakta ve miisterilerinin gerek sigorta gerekse tazminat islerini takip

etmektedirler (Ensari, 1992:9).

1.2.2. Diinyada Sigorta Sektoriine Ait Veriler

Swiss Re’nin Diinya sigorta piyasasina dair hazirladigi Sigma Raporuna gore, 2005
yilinda Amerika Birlesik Devletleri 1.14 trilyon USD dolarlik prim toplamiyla
siralamada birinci olmustur. Japonya 476.5 milyar dolarla ikinci olurken, 300 milyar

dolar net prim toplamiyla Ingiltere iigiincii olmustur. Bu iilkeleri sirastyla Fransa (222
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milyar dolar), Almanya (197 milyar dolar) ve Italya (139 milyar dolar) izlemistir.
Tiirkiye, Diinyayr 7.8 milyar ytl prim iiretimi ile izlemistir (www.tsrsb.org.tr,

13.12.2006).

Giliney Kore sigorta piyasast da, gecen yila gore basarili bir yiikselis gostererek 2005
yilinda sigorta primleri agisindan Diinya siralamasinda yedinci siraya yiikselmistir.
Raporda ayrica, hayat sigortalarinda yiizde 3.9, hayat dis1 sigortalarda yiizde 0.6 artisla
beraber, Diinya sigorta piyasasi toplam primlerinin ortalama yilizde 2.5 artarak 3.43
trilyon USD dolarina ulastigt belirtilmistir. Kisi basina diisen sigorta primi
siralamasinda ise, Isvicre 5.558 USD dolariyla basi ¢ekmektedir. Ingiltere 4.599 USD
dolartyla onu takip ederken, Irlanda da 4.144 USD dolariyla iigiincii sirada yer
almaktadir (www.tsrsb.org.tr, 13.12.2000).

Diinyada sektorle ilgili gelismeler rakamlarla asagida incelendiginde Tiirkiye’de

sektoriin bulundugu durum daha iyi anlasilacaktir.

Avrupa Devletleri’nde ve Diinyada 2002- 2003 yillar1 karsilastirmali makro ekonomik
gostergeleri asagidaki tablolarda verilmistir. Tablo 1°de Ulkelerin makroekonomik
rakamlarma yer verilmistir. Ulkeler niifus toplamlari, dolar bazinda Gayri Safi Yurt Igi
Hasilalari, Gayri Safi Yurt I¢i Hasilalarmin yillara gore degisimi ve enflasyon
yoniinden karsilastirilmistir. Tablo 1°de Tiirkiye’yi enflasyon ve milli gelir bakimindan

diger gelismis ve az gelismis iilkelerle karsilastirmak miimkiindjir.

Sekil 1°de tilkeler hayat ve hayat dis1 branglarda kisi bagina diisen prim tiretimi ve kisi
basina diisen primin Gayri Safi Yurt i¢i Hasilaya oram acisindan degerlendirilmistir.
Burada kisi basma prim iiretimi agisindan ve iiretilen primin Gayri Safi Yurt Ici
Hasilaya orani bakimindan Japonyanin en 6nde oldugu goriinmektedir. Tiirkiye ise hem
kisi basma diisen prim iiretimi hem de kisi basina diisen primin Gayri Safi Yurt Ici

Hasilaya orani agisinda az gelismis ya da gelismekte olan tilkeler seviyesindedir.

Sekil 2’te Hayat ve Hayat dis1 branslardaki prim iiretiminin Gayri Safi Yurt Ici
Hasilaya oranm1 gosterilmistir. Bu tabloya bakildiginda Diinya genelinde prim iiretiminin
Gayri Safi Yurt I¢i Hasila icindeki paymin %10 civarinda oldugu goriinmektedir.

Tiirkiye’de ise bu oran maalesef %2’nin altindadir.
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Tablo 2 ve tablo 3’te sirasiyla hayat disi ve hayat sigortalarinda Diinya sigorta prim
hacmi gosterilmistir. Bu tablolarda da Tiirkiye’de sigorta sektoriiniin gelisemedigi
acikca goriinmektedir. Bahsedilen iki tabloda tilkelerin Diinya sigortasi igindeki paylari

gosterilmis, heriki tabloda da Tiirkiye’nin son sirada oldugu goriilmiistiir.
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Tablo 1: Makroekonomik Gostergeler
GSYiH

Ulkelerin GSYIH' e Popiilasyon usD
gore siralamasi (Milyon) (Milyar)
Avrupa 2003 2003
Almanya 82.6 2416
ingiltere 59.2 1797
Fransa 59.7 1768
italya 57.5 1476
ispanya 411 844
Hollanda 16.2 515
Rusya 143.5 435
isvicre 7.3 322
Belcika 10.3 306
isveg 302 1.6
Avusturya 8.0 254
Tirkiye 70.5 239
Norveg 4.6 221
Danimarka 54 212
Polonya 38.6 209
Yunanistan 10.7 174
Finlandiya 5.2 162
irlanda 3.9 153
Portekiz 10.2 147
Cek Cumhuriyeti 10.2 90
Macaristan 10.1 83
Romanya 22.2 57
Ukrayna 48.4 50
Slovakya 54 33
Hirvatistan 4.5 29
Slovenya 2.0 28
Liksemburg 0.4 26
Bulgaristan 7.8 20
Sirbistan 10.7 19
Litvanya 3.5 18
Kibris 0.8 13
Letonya Cumhuriyeti 2.3 11
izlanda 0.3 10
Malta 0.4 4
Toplam 797.2 12 491

Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 26.11.2006

Reel Degisim

2003
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0.1
22
0.6
0.4
25
0.9
7.3
0.4
1.3
2.0
0.7
5.8
0.3
0.5
3.8
4.5
2.1
3.6
1.2
3.1
2.9
4.9
9.4
4.2
43
25
2.9
43
2.0
9.7
4.0
7.4
43
1.7
1.4

(%)

2002
0.1

1.8
1.1
0.4
22
0.6
4.7
0.3
0.9
1.9
1.3
7.9
1.3
1.0
1.4
3.6
23
6.1
0.4
1.5
35
5.0
52
4.4
52
2.9
25
4.9
3.8
6.8
2.0
6.1
-0.5
1.5
1.4

Enflasyon
(%)

2003 2002
1.1 1.3
2.9 1.6
2.1 1.9
2.6 25
3.0 3.1
2.1 3.3
13.6 16.0
0.6 0.6
1.6 1.6
22 8.08
1.4 1.7
253 450
25 1.3
2.1 24
0.8 1.9
35 3.6
0.9 1.5
34 4.7
3.3 3.6
0.1 1.8
47 5.3
1563 225
5.2 0.8
8.5 3.3
1.8 1.7
5.6 7.5
2.1 2.1
2.3 5.8
94 16.5
-1.2 0.3
4.1 2.8
2.9 1.9
2.1 5.2
0.5 22

Dolara Gore Doviz Kuru

2003
0.88

0.61
0.88
0.88
0.88
0.88
30.57
1.35
0.88
9.72
0.88
1.50
7.08
6.58
3.89
0.88
0.88
0.88
0.88
28.21
224.31
33 200
5.33
36.77
6.70
207.11
0.88
1.74
57.44
3.06
0.52
0.57
76.71
0.38

2002
1.06

0.67
1.06
1.06
1.06
1.06
31.35
1.55
1.06
-16.9
1.06
1.51
7.98
7.89
4.08
1.06
1.06
1.06
1.06
32.74
257.89
33 055
5.33
45.33
7.87
240.25
1.06
2.08
64.19
3.68
0.61
0.62
91.66
0.43

(%)
-16.9

-8.1
-16.9
-16.9
-16.9
-16.9

-2.5
-13.4
-16.9

-16.9
-0.6
-11.3
-16.5
-4.7
-16.9
-16.9
-16.9
-16.9
-13.8
-13.0
0.4
0.1
-18.9
-14.8
-13.8
-16.9
-16.2
-10.5
-16.8
-15.3
-7.6
-16.3
-13.0



Sekil 1: Hayat, Hayat Disi Branslarda Kisi Basi Prim Uretimi ve % GSYIiH
Karsilastirma

Hayat ve Hayat Di51 Branglarda Kisi Bagina Prim Uretimi ve Toplamda Prim %GSYIH
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Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 26.11.2006
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Sekil 2: Hayat, Hayat Dis1 Branslarda Prim % GSYIH

Hayat, Hayat Disi Prim % GSYIH
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Hayat ve hayat Disi branglarda Kitalardaki Gayri Safi Yurt ici Haslla igerisindeki sigorta primi agisindan % lere bakildiginda
toplamda en biiylik % ‘nin Japonya'ya ait oldugu gériinmektedir. Turkiye’nin % oraninin 6zellikle Hayat Digi brangi igin Orta

Dogu ve Merkez Asya ile hemen hemen ayni oldugu gériinmektedir.

Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 26.11.2006
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Tablo 2: Hayat Dis1 Branslarda Diinya Sigorta Hacmi

PRIM URETIMi

HAYAT DISI (MILYON USD)

2003
AMERIKA 638.283
KUZEY AMERIKA 612.544
LATIN AMERIKA VE KARAYIP 25.738
AVRUPA 435.971
BATI AVRUPA 412.522
MERKEZ / DOGU AVRUPA 23.449
ASYA 167.718
JAPONYA 100.989
GUNEY VE DOGU ASYA 57.551
ORTA DOGU/MERKEZ ASYA 9.178
AFRIKA 8.783
OKYANUSYA 24141
OECD 1.182.208
G7 996.801
EU,15 ULKE 387.706
EU,25 ULKE 390.815
TURKIYE 2.630
DUNYA 1.274.895
ENDUSTRILESMIS ULKELER 1.150.013
GELISEN PIYASALAR 124.624

2002

581.201
556.460
24.741
345.069
327.860
17.209
151.298
92.032
51.105
8.161
6.725
16.628
1.022.953
875.973
307.574
316.096
1.960
1.100.921
992.980
107.941

REEL DEGISIM
(%)
2003

6,7
6,9
2,1
57
5,1
18,8
4,5
2
8,7
7,1
7,3
17,7
59
5,9
5,1
5.2
6.4
6,3
6
8,5

2002

11,2
11,6
4.4
7,3
6,9
13,4
6,5
2,9
11,9
16,8
11,6
12,5
9,2
9,3
7,2
7.1

9,3
9,2
10,4

DUNYA
PIYASASI
PAYl (%)

2003

50,07
48,05
2,02
34,2
32,36
1,84
13,16
7,92
4,51
0,72
0,69
1,89
92,73
78,19
30,41
31,23
0,21
100
90,2
9,78

PRIM (%)
GSYiH
2003

4,69
5,16
1,48
3,2
3,31
2,08
1,82
2,28
1,43
1,18
1,34
4,06
3,83
4,08
3,34
3,28
1.1
3,49
3,94
1,5

KiSi BASINA
PRIM  USD
2003

745,6
1905,7
48,1
500,9
811,2
70,2
44,5
795,2
16,8
32,4
10,4
769,5
997,1
1369,2
927,8
798,4
37,3
203,4
1180,5
23,1

Hayat disi branslarda diinya prim Gretiminin %50,07'si Amerika, %34,20'si Avrupa ve %13,16' lik kiiglik bir kisim da Asya ulkeleri tarafindan

gercgeklestiriimektedir.

Kisi bagina prim Uretiminin en yiksek oldugu Kuzey Amerika'nin diinya prim Uretimi igcindeki payi %48,05'dir.

Hayat digi branslarda, prim Uretimi acisindan kitalarin diinya piyasasindaki % oranlarina bakildiginda Asya'nin %13,16'lik kiiguk bir yizdeye sahip

oldugu goralur.

Amerika ise Hayat disinda Dlnya prim Uretiminin yarisina sahiptir, Avrupa %34,20'lik bir oranla ikinci sirada yer almaktadir.

Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 26.11.2006



Tablo 3: Hayat, Hayat Dis1 Branslarda Diinya Sigorta Prim Hacmi

HAYAT,HAYAT DISI

AMERIKA

KUZEY AMERIKA

LATIN AMERIKA VE KARAYIP
AVRUPA

BATI AVRUPA

MERKEZ / DOGU AVRUPA
ASYA

JAPONYA

GUNEY VE DOGU ASYA
ORTA DOGU/MERKEZ ASYA
AFRIKA

OKYANUSYA

OECD

G7

EU,15 ULKE

EU,25 ULKE

TURKIYE

DUNYA

ENDUSTRILESMIS ULKELER
GELISEN PIYASALAR

PRIM URETIMI
(MILYON USD)

2003 2002
1.159.732 1.097.698
1.117.944 1.057.595

41.788 40.103
1.024.936 847.148
990.448 821.799

34.488 25.349
684.758 629.150
472.820 446.141
198.997 171.174

12.942 11.835

31.671 24.851

46.097 37.729
2.710.847 2.442.841
2.287.140 2.084.574
934.531 773.471
951.060 786.779

3.316 2.403
2.947.195 2.636.275
2.627.126 2.362.964
319.811 273.312

Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 26.11.2006

REEL DEGISIM

(%)
2003

2,7
2,7
1,2
1,4
0,9
18,5
24
-1,5
12,4
2,6
-6,7
0
1,2
1,4
1
1,1
9,4
2,1
1,2
9,2
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2002

8,8
4,8
2,5
2,5
-1,4
13,9
10
8,3
-0,9
5,1
4,1

5,6

10,5

DUNYA PIYASASI PAYI
(%)
2003

39,35
37,93
1,42
34,78
33,61
1,17
23,23
16,04
6,75
0,44
1,07
1,56
91,98
77,6
31,71
32,27
0,11
100
89,14
10,85

PRIM (%) GSYiH
2003

8,62
9,42
24
7,85
8,33
3,06
7,49
10,66
5,05
1,66
4,82
7,76
8,92
9,5
8,45
8,21
1,38
8,08
9,14
3,87

KiSi BASINA PRIM
usD

2003

1354,8
3478,1
78,2
1230,1
20421
103,3
182,9
3723 ,1
59,3
45,6
37,3
1469,4
23211
3192,2
2349,1
1999,8
47
470,2
2738,6
59,7



1.2.3. Sigorta Sirketlerinin Mali Yapi Icerisindeki Fonksiyonu

Finansal sistem, ekonomide tasarruf sahibi birimler ile kaynak acigi olan birimler
arasindaki iliskilerin tlimiinii kavrar. Bu iki temel kesim arasindaki iliskiler ii¢ temel

piyasada kurulur (Paya, 1994:34):

1- Menkul Degerler Piyasasi (Sermaye Piyasasi),
2- Parasal Aracit Kurumlar,

3- Parasal Olmayan Finansal Araci Kurumlar.

Bu sistem i¢indeki Merkez Bankalari, 6zellikle parasal araci kuruluslar vasitasiyla
finansal sistemi etkilerler. Parasal araci kuruluslar (bankalar) kiigiikk ve kisa vadeli
fonlar1 toplayarak uzun vadeli 6diing verilebilir hale getirirler. Dolayisiyla banka

kesimi, kisa vadeli fonlar1 ekonominin kullanimina sunarak 6nemli bir hizmet retirler.

Diger taraftan bankalarin fonlar1 piyasalardan topladiklart mevduatlar ile sirh
degildir. Bazen nakit seklinde olmakla beraber ¢ogu zaman hesaptan hesaba nakil
seklindedir. Yani bir bankanin yaptig1 6deme; ya kendi i¢inde bir miisteri hesabindan
digerine ya da kendisine ait bir miisteri hesabindan baska bir bankanin miisteri hesabina
ait olabilir. Boylece banka sistemi 6demelerinin biiyiik bir kismini nakit ¢ikis1 olmadan

gergeklestirebilmektedir.

Boylece nakit gereksinimini diisliren banka sistemi topladigi fonlarin {izerinden kredi
acabilecek duruma gelmektedir ki buna kaydi para yaratmasi denir. Kaydi paranin

arkasinda reel tasarruflar bulunmaktadir.

Finansal sistemin diger iki piyasasi ise ancak reel tasarruflar1 degerlendirirler. Sermaye
piyasasi ve parasal olmayan araci kurumlari, piyasalar eksik rekabet sartlarinda dahi

piyasalarin denetimindedir.

Parasal aracilar, mevduat toplami1 ve mevduat liretme ¢ergevesinde ekonomideki para
stokunun 6nemli bir kismini1 yonlendirirler. Para stokundaki 6nemli degismeler ise
makro ekonomik sistem iizerinde son derece etkili olabilmektedir. Dolayisiyla para

piyasalarinin, para ekonomisinin tesadiiflerine terk edilemeyecegi goriisii daima taraf
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toplamustir. Diger taraftan, para piyasalarina miidahalenin miimkiin olan en alt seviyede

tutulmasi yaygin olarak benimsenmistir (Tiiccar, 1995:30).

Parasal olmayan finansal aracilar arasinda sigorta sirketleri de yer almakta olup tasarruf
sahipleri fon aci1g1 olan kuruluslar arasinda aktarma gorevini yerine getirmektedirler.

Ozel sigorta sirketleri para yaratmayan finansal kurumlar olarak nitelendirilmektedir.

Sigorta sektorii yatirim finansmani i¢in O6nemli bir kaynak saglar. Hayat sigortasi
sirketleri biiyiik bir tasarruf bileseni (hayat boyu sigorta imkani) saglayan poligeleri
teklif ederler. Miisteriyi olasi riske karst korumasi i¢in satin alinan policeler 6nemli
tasarruf  kaynagi olustururlar. Sigorta sirketleri ellerindeki tasarruflart menkul ve

gayrimenkul degerlere yonlendirirler.

Gelismis iilkelerde sigorta kesiminin, Ozellikle fon yaratma islevi acgisindan
ekonomideki etkinligi biiyiiktiir. Bu iilkelerdeki sigorta kesiminin teknik karlar gittikge
azalmakta, buna karsilik mali karlar yiikselmekte ve finansal kurumlar olarak biiyiik

Olcilide yatirimlara girismektedirler.
a-Sigorta Sirketlerinin Banka ve Diger Finansal Kurumlar Ile iliskileri

Sigorta sirketleri, riskleri siniflandirarak ayni veya benzer risklere maruz kisilerin
risklerini bir iicret karsiliginda iistlenip, bu risklerin gerceklesmemesi i¢in kisileri
riskler karsisinda aydinlatan, risklerin gerceklesmesi halinde ise hasar1 maddi olarak

karsilamay1 taahhiit eden sirketlerdir.

Yukarida sigorta sirketlerinin faaliyetlerini anlatan ¢ok dar kapsamli bir tarif
yapilmistir. Her ne kadar sigorta faaliyetleri aynmi risklerle karsilasma olasilifi olan
kigilerin bir dayanigma islemleri organizasyonu olarak baslamis ise de ticareti
uluslararasina yayan, girisimci sayisini arttiran, kredi olanaklar1 yaratan, girisim ve
girisimciler icin hayati 6nem tagiyan faaliyetler haline gelmislerdir. Gelismis iilkelerde
ekonomilerin en biiyiik fon kaynaklarindan biri haline gelmis olan sigorta sektorii ne
yazik ki Tiirkiye’de oldukca zayif bir konumdadir. Tiirkiye’de sigorta sektorii
gelismekte olan iilkeler arasinda bile en alt siralarda yer almakta olup, kisi basina prim

76,96 (2005 yil1) ABD dolarinin altindadir (www.tsrsb.org.tr, 25.12.2006).
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Asagida yer alan tablo 4’te 1981 yilindan 2005 yilina kadar dolar bazinda ve YTL
bazinda prim iiretimleri, prim artig oranlari, kisi basina diisen prim miktarlari, kisi
basina diisen primlerin % olarak gosterilmesi, ilgili yila ait enflasyon orani ve ilgili yila
ait niifus sayis1 gosterilmistir. Bu tablo Tiirkiye’de sigorta sektoriiniin gelismesiyle

ilgili bize 6nemli bilgiler vermektedir.

Tablo 4: Dolar Bazinda Prim Uretimi ve Kisi Basina Sigorta Primleri
Prim Artis | Kisi Basina | Kisi Basina |Enflas-

Yil Alman Direkt Prim Oram Prim Prim Artigi | yon Niifus
Milyon .
(YTL) $ (YTL)] $ (YTL) §$ (YTL) $ (%) Milyon
1981 22.851 203 0,0005 | 4,5 45,5

1982 33.874 206 | 48,2 | 1,5 10,0007 4,4 | 444 | (1,1) 27,0 | 46,7
1983 46.311 203 | 36,7 | (1,5) 0,0010 4,2 | 33,3 | (3,9 30,5 | 479
1984 85.288 231 | 84,2 | 13,8 /10,0174 | 4,7 | 79,7 | 11,0 | 50,3 | 49,1
1985 129.817 247 |1 52,2 | 6,9 10,0026 | 49 | 48,6 | 44 | 432 | 503
1986 191.510 281 | 47,5 | 13,8 | 0,0037 | 5,5 | 444 | 11,3 | 29,6 | 51,4
1987 311.989 363 | 62,9 | 29,2 10,0059 69 | 59,2 | 262 | 32,0 | 52,6
1988 572.082 401 | 83,4 | 10,5 | 0,0107 | 7,5 | 79,6 | 8,2 | 68,3 | 53,7
1989 1.056.394 497 | 84,7 | 23,9 10,0192 | 9,1 | 80,6 | 21,2 | 69,6 | 54,9
1990 2.211.100 710 1 109,3 | 42,9 1 0,0394 12,7 | 104,8 | 39,8 | 53,1 | 56,1
1991 4.033.400 964 | 82,4 | 35,8 10,0704 16,8 | 78,6 | 33,0 | 59,2 | 573
1992 8.171.400 | 1.187 |102,6 | 23,1 | 0,1394 /20,3 | 98,1 | 20,4 | 614 | 58,6
1993 17.203.911 | 1.563 | 110,5 | 31,6 | 0,2867 | 26,0 | 105,6 | 28,6 | 60,3 | 60,0
1994 | 31.729.591 | 1.066 | 84,4 (31,8)| 0,5168 | 17,4 80,2 |(33,3)| 149,9 | 614
1995 | 63.250.523 | 1.377 | 99,3 | 29,2 | 1,0040 21,9 94,3 | 25,9 | 64,9 | 63,0
1996 | 128.167.862 | 1.535 | 102,6 1 11,4 | 1,9840 (24,3 | 97,6 | 11,3 | 84,9 | 64,6
1997 | 283.084.008 | 1.811 | 120,9 | 18,0 | 4,5221 /29,6 | 126,5 | 20,1 | 91,0 | 62,6
1998 | 549.736.978 | 2.119 | 94,2 | 17,0 | 8,4854 | 32,7 91,1 | 15,1 | 54,3 | 64,8
1999 | 966.459.337 | 2.314 | 74,6 | 8,6 |15,0106/359 | 72,1 | 7,0 | 63,2 | 644
2000 |1.774.577.979| 2.847 | 83,6 | 23,0 27,1712 43,6 | 81,0 | 21,2 | 32,7 | 65,3
2001 2.480.740.783| 2.033 | 39,8 |(28,6) 37,4570 30,7 | 37,9 (29,6) 88,5 | 66,2
2002 3.650.727.900| 2.426 | 47,2 | 19,6 54,3749 36,1 | 45,2 | 18,0 | 30,8 | 67,1
2003 4.961.330.513| 3.316 | 35,9 | 36,6 69,9913 46,8 | 33,7 | 34,4 | 13,9 | 70,9
2004 6.621.024.600 4.656 | 33,5 | 59,5 91,9548 64,7 | 31,4 | 382 | 11,1 | 72,0
2005 ilk

6 ay 3.853.049.887 2.880 53,2189/39,8 4,3 72,4
zggiyll 4.840.761.582| 3.485 | 25,6 | 21,0 65,7194 48,1 | 23,5 21,0 @ 12,5 | 73,7

*UFE (Uretici Fiyatlar1 Endeksindeki Gelismeler, 12 Aylik Yiizde Degisme)
Kaynak: Devlet Istatistik Enstitiisii, Sigortacilik Verileri, 2005
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Gliniimiiz kosullarinda gelismis iilkeler hizla finans birligine dogru gitmektedirler.
Finans sektoriindeki bu gelisme Avrupa Birligi’ne iiye iilkeler i¢in de gecerlidir.
Tirkiye’de finans sektoriiniin en az gelismis kalemi sigortacilik sektoriidiir. Bu

sektoriin gelismesi Tirkiye’yi Avrupa Birligi’ne bir adim daha yaklastiracaktir.

Avrupa sigorta sektorii son on yildir 2. Diinya savasindan beri yasamadig1 kadar biiyiik
krizler yasamistir. Aniden diisen faiz oranlari ve menkul kiymet piyasalarinda goriilen
krizler, Avrupali sigortacilar1 beklenmeyen tazminat talepleriyle karsi karsiya
birakmistir. Sirketler sikintilar1 asabilmek i¢in, 2003 yilinda bir yandan fiyat
ayarlamasina giderken diger yandan operasyon maliyetlerini diisiirmiis ve siki sigorta
politikalart uygulamiglardir. Aliman O6nlemler, Avrupa Birligi sigorta sektoriiniin
bliylime hizinin yavaslamasia yol agmis, Avrupa sigorta sektoriinlin toplam prim
bliyiime orani, 2003 yili sonu itibariyle %1.2, 2004 yilinda ise %5.6 olmustur
(www.tsrsb.org.tr, 25.12.2006).

Avrupa komisyonu, 2005 yilinda tek sigorta piyasasinda daha etkin yOnetim igin
Avrupa Birligi sigorta mevzuatinin basitlestirilmesi projesini baslatmistir. Komisyon,

proje kapsaminda (www.sigortarehberi.net, 10.12.2006):
» Yeni diizenlemelerin sektorde yarattigi kaosu engellemek,
» Sektore yanstyan yiiksek maliyetleri azaltmak,
» Mevcut diizenlemelerin etkin ve verimli uygulanmasini saglamak,

» Diizenlemelerin tim iiye {lkelerin ulusal mevzuatlarina gecirilmesini temin

etmeyi amaglamistir.

Avrupa komisyonunun 2005 yilinda yayinladigi ilerleme raporunda, Tiirk sigorta
sektoriine yaptig1 en onemli elestiri, sigorta egitimi ve bilincinin eksikligi nedeniyle

sektoriin kiiclik kalmasidir (www.sigortarehberi.net, 25.11.20006).

Her ne kadar banka ve finans iirlinlerini es degerde tutmamak gerekiyorsa da finans
tirtinlerinin ¢ogunun bankalar tarafindan piyasaya sunulmalar1 konusunda bir genelleme
yapilabilir. Bu diisiince ¢ercevesinde finans birligi acisindan banka {iriinii dendiginde

diger finans kurumlarinca arz edilebilir finans iiriinleri akla gelmelidir.
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Gelismis iilkelerde, sigorta sirketleri yarattiklar1 fonlarla bankalarin sahibi
durumundadir. Bankacilik alaninda da yatirimlar yapmaktadirlar. Tiirkiye’de ise sigorta
sirketlerinin bir bankaya ya da gii¢lii bir sermaye grubuna dayali olmadan yasayabilme
sans1 ¢ok azdir. Bugiin sigorta sektdriinde prim iiretimi dikkate alindiginda ilk on’a
giren sigorta sirketlerinin sahiplerinin biiyliik sermaye gruplari olduklar1 dikkatlerden

kagmayacaktir.

Kurduklar ya da satin aldiklar1 sigorta sirketleri araciligiyla kaynak yaratan bankalarin,
bu kaynaklar1 bankacilik alanina kanalize etmelerinden dolay1 sigortacilik yeterince
gelisememektedir. Ozel sigorta sektorii yetkilileri, bankalarin sigortaciliktan tamamen

uzaklagmasi yerine, etkilerini azaltmalarinin daha dogru olacagini vurgulamaktadirlar.

Asagida tablo 5’te Tiirkiye’de faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin 2005 yilinda hayat
ve hayat dis1 branglarda irtikleri prim miktarlar1 brans brang verilmistir. Her bransin
yaninda yer alan siitunda, hangi brang toplam prim {iretimi igerisinde % yiizde olarak

hangi paya sahip goriinmektedir.
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Tablo 5: Sigorta Sirketlerinin Prim Uretimleri(2005)

HAYAT DISI

: = FERDI : |HUKUKI ’ P =,
SIRKET ADI T ANGIN NAKLIYTAT TRAFIK KAFA** KAZA KREDI |KORU MA MUHENDISLIKE] TARIM SAGLIK BRANSLAR
TOPLAMI
Tutar % Tutar i Tutar o Tular o Twiar | %0 |[Twtax| % |Tutar| %o | Tutar ] Tutar| %o | Tutar | %o Tutar T
A-SIGORTA
SIRKETLERI
P 12217 | 12,88 (12.200 (12,86 2924 3,08 17262 | 1820 (42,229 (44 53] 0 |0,00)5.120 |5,40| 2885 304 o 0,00 u] 0,00 | 242837 |1O0,00
AITGORTA 21 807 | 17,78 |24.a608 | 477 B4711 16,40 (243746 [ 47,20 (12,695 | 2,46 0 [0,0001331 (26| 17755 344 1.337 | ,26 | 35384 | 6,85 | 5153373 9,41
AT ADOL 1T 168 289 | 2038 |42.731 5,17 03114 1127 (344792 [ 41,75 |28, 480 | 3,45 [ 274 |03 |3.544 (453 | 34828 422 226 | ,03 (109.A536(13,28| 825 932 100,00
ANEKARA 14 968 B.68 [ 3317 | 1,72 40 068 2846 | 902686 [ 5235 4449 |2.58 0o o00] 533 (31| 4181 2,42 3887 (2,24 1 Fas (1,02 | 172415 L0000
AN IV A 46374 13230 | 7319 | 513 25709 J1806| 51674 |536,17| 986 a9 0 |o,00] 0O [000f108135 757 a 0,00 a 0,00 | 142 Ea4 100,00
A0TA OF AK 146.196 | 19,24 27173 | 3,58 | 147.195 |19.37 | 391.377 | 51,51 |16.820 (2,21 0 [o00)z2988 3926912 3,54 sla | .07 [3or J9 | 750 854 [100,00
IZFSFN 56 362 | 15,04 |21 857 | 5,83 60249 1608 [ 143716 |[38536 | 8157 | 2,18 0 [000j1.18s 3218 659 498 [lad420]4.40 (42011 1281374677 (100,00
EATI 18 kzsam| =0 |jaroz| cigm |s2E0| sFoy fzi,ze| czey [sa1| o fooo]l o opol es |a4assy| o |ooo| w122 sz fiios
BIRLIK 12102 | 1817 | &a43 o7 16240 25344 30890 |46,39 | 2398 |3.60 0 [0,00y O (000 2904 436 u] o000 711 1,07 | 66 588 L0000
FIM ANS 30159 18,70 5141 | 3,19 3T A3 |23353| 62 FEE |42a5| TE6Z |4ET 0 o000y 270 (17| 11438 709 ] 0,00 a 0,00 | 1al1 292 [1o0,00
AR AN TI 64373 | 21,48 |21.939 | 7,32 14478 | 4,83 (124751 | 41,62 [18.545 6,19 3797 |1,27) 200 |10 37182 | 1241 270 | .09 (14095 (4,70 | 299721 [L00,00
GENERALL 15768 | 2636 | 2719 | 4,55 12879 |21 .53 25:151 |42.05( 1345 [2.25 0O o000 104 (17| 1.747 292 o 0,00 20 A3 | 52793 Bpo o7F
GUTHES 26 AE9 | 1940 |17 578 3,93 | 105704 |23,66 | 16T 650 |37 52| 8755 (1,96 418 [,09 |1 484 | 35| 37.199 2,33 2331 ,52 | 17620 (3,94 | 445 438 PO A9
GUVEN 14751 B.79 [ 4450 | 265 53664 |53197 | 71378 |42.52[ 53116 |1.86 0 |o,00] 0 [o00f 2379 1,42 7720|1060 345 21 | 187 874 [Loo,00
HITE 1.08¢ 3,20 127 37 25233 |T3681| 7400 [21.59| 347 1.01 0o [0,00f O [0,00 Ta 23 u] 0,00 u] 0,00 | 34281 [loo,00
ISTED 12368 | 21,61 | 1.922 3,11 17 534 |2EE5 | 22008 |35 52| 2.104 |3.40 a a.o0p 11 02 42968 695 a o.,00 a0z BB al 246 Q100,00
THL A8 5192 T35 1.044 | 1,60 26667 |4081 [ 2F190 [4l61| 1.118 1,71 0o [o,0o0f O (000 2667 408 22 O3 | 1448 | 2,22 | 65350 [loo,00
(S¥ICRE 57421 | 13,73 |21.552 | 5,15 | 139459 |3334 | 178314 |42.63 | E996 |2,15 0 [000j1.173 (28| 8911 2,13 2498 \a0 u] 0,00 | 412 325 [100,00
KOC ALLIANZ 119119 | 18,72 |31.668 | 498 66.047 J10.3% (190912 | 30,00 [23.088 | 3,63 0 [0,00)1.689 (2728173 4,43 2081 (.33 [173.561(27,28| 636 339 [LO0,00
IERKEZ 2 6,67 n] 0,00 u] 0,00 n] 0,00 n] 0,00 0o [o,00f O (000 i} 0,00 a] o,00 u] 0,00 2 .67
FAY 20105 | 14,50 |10.Fad | 5,368 45125 2248 95629 [47.64| 4898 (244 0 |0,00)1.329 (&6 | 153577 6,76 57 L03 260 A3 | Z00.T4s [LO0,00
SEFEER 12203 |1392[1.035 | 1,19 27 518 131,55 34122 |39.12| 3587 |3.88 0O |o,00] 0 (000 5247 6,70 1041 (1.19) 1.313 |1,51 | B6.466 P9 14
TEE 23 BREZ | 32,57 | 908l | 12,36 2803 3,E2 12214 |2621 | 2834 |3.E7 0 [o,000 50 (.07 9708 13,24 u] o00| 5771 | 7,87 | 73321 |loo,00
TiCARET tasi |zzpz| 265 | 437 | 1302 |zir46| 2638 |as,as| 130 (2,15 o (oool o (ooo| zos 3,30 12 | .20 62 |1,03| s.086 |fioooo
TOPRAE 263 5,39 70O 1,43 2729 |55923] 1695 |34.74 24 1.71 0o 0,00 O (0,00 39 20 o 0,00 u] 0,00 | 4872 100,00
TURE HIFFOH a 0,00 o 0,00 a6 206,25 (1 3,13 o 0,00 0o (000 0O |o0of ¢33 (010313 u] 0,00 u] 0,00 32 100,00
TURKIYE GENEL A5 239 | 22,36 | 2.300 450 FOAEL 3412 42720 2359 3531 |1.71 u] 0,00 a 000 19 1287 Q38 u] o.00( Q051 |[4.32 | 206 762 100,00
VvAPI KREDI 66 918 | 1425 |12.086 | 2,57 40970 1064139772 |29.76 | 8003 | 1,70 0 [0,00] 649 (.14 20503 436 00 (171 .847|36,58| 469 732 |100,00
Haypat Dt T (Tow fife)1 1363251788 |290632)4.57  1.17932718,56 |2.538.5533995 [214.334[337 |1.489 |07 pp1.728|34 |322.008 507 18 520| 76  |592.276/9.32 6348300099 92

Kaynalk: T.C Bashalkanhk Hazine Miistesarhi 2005 Y i Tiirkive’de Sigorta ve Biveysel Emeklilik Faalivetleri Hakland a Rapor
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b-Sigorta Sirketlerinin Banka ve Diger Finansal Kurumlardan Farki

Sigorta sirketleri ile banka ve diger finansal kurumlarin ortak bir ¢ok fonksiyonlar
olmasina karsin, aralarinda hukuksal biiytik farklar vardir. Bu farklar; banka ve diger
finansal kurumlar, bankacilik ve doviz alim satim islerini yaparken, sigorta sirketleri
prim karsiliginda risk iistlenerek sigortacilik islemlerini yiiriitmekle miikelleflerdir.
Hukuki acidan o6zellikle bankalar bankacilik ve benzeri islemleri yapabilirler (7397
Sayili Sigorta Sirketlerinin Murakabesi Hakkindaki Kanunun, Madde 1).

Bu arada “para” en biiyiikk rolii oynar. Sigorta sirketleri ise yalnizca sigortacilik
islemlerini yiirtitebilmektedirler ve bu islemler sirasinda ise “para” hasarin meydana
gelmesi ile anlam kazanir. Yani sigorta sirketleri bankacilik islemlerini yiiritme
yetkisine sahip degildirler. Sigorta ve bankacilik islemlerini yliriitecek sirketler
birbirlerinden tamamen ayr1 bir hukuki baza oturtuldugundan denetim organlar1 da
birbirinden ¢ok farklidir. Sigorta sirketleri sigorta denetleme kurulunun denetimine
tabidir. Cok yonlii bir denetim mekanizmasinin uygulandigi bankalar ise Hazine ve Dig
Ticaret Miistesarligina bagli birimlerce ve sermaye piyasast islemleri bakimindan

Sermaye Piyasas1t Kurulu’nca denetlenir (Alabas, 2002:57).

Bu farkliliklar banka ve sigorta sirketlerinin bilancolarina da yansimistir. Nitekim
iistlenilen riskler bankalarin bilangolarinin aktiflerinde goziikiirken, sigorta sirketlerinin
riskleri pasif kalemlerde gosterilir. Sigorta ve finansal kurumlarin yukarida kisaca
deginilen farkli muhasebelestirme sistemleri sayesinde ise finansal birlikler iginde bir

risk dengesinin olusturulabileceginden bahsedilir (Nomer ve Yunak, 2000:116).

Ancak yine de banka ve sigorta islemlerini kesin c¢izgilerle birbirinden ayirmak
miimkiin degildir. Sigorta sektorii 6teden beri gerek finans gerekse yatirim faaliyetleri
acisindan bankalara rakip olmuslardir. Ozellikle hayat bransindaki kapital sigortalari
vergi agisindan desteklenmelerinden dolayr son yillarda banka tasarruf hesaplar

aleyhinde bir durum yaratmistir.
c-Sigorta Sirketlerinin Banka ve Diger Finansal Kurumlar ile Benzerlikleri

Gerek sigorta ve gerekse finans liriinlerinin bir ¢cogu hizmet seklindedir. Bilindigi gibi

hizmet ise soyut bir iiriin tiirii olup 6nceden {iretilip stoklanmas1 s6z konusu degildir.
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Sigorta ve tiim finansal hizmetlerin dncesinde bir s6zlesme yapma zorunlulugu vardir
ve anlagilabilmeleri cok 6nemlidir. Bu amagla sézlesmeden once ve sdzlesme siiresince

1yi bir danigmanlik hizmeti verilmelidir.

Satis iliskileri genelde sadece bir aligveris isleminden ibaret olmak yerine daha uzun bir
zaman boyunca siirer. Gerek zorunlu olan danigsmanlik hizmetleri gerekse nispeten
uzun olan satis siireleri, iiretici ve miisterilerin devamli olarak bilgilenmesi ve iletigim
halinde olmasin1 gerekli kilar. Bu nedenle de sigorta ve finans kurumlarinda bilgi-islem
biiyiik 6nem arz eder. Her iki kurum, biiytlik kitlelere hitap eden yabanci sermayenin
toplandig1r birer depo durumunda olup ekonomilerin vazgecilmez iiyeleridir. Bu
Ozellikleri ise ayni zamanda “giliven” unsurunu O6n plana ¢ikarmaktadir. Gilivenin
sarsilmas1 ekonomide biiylik dengesizliklere sebebiyet vereceginden her iki kurumun

denetimi 6nemli bir anlam ifade etmektedir (Nomer ve Yunak, 2000:116).

Sigorta sirketleri tipki bankalar gibi mali aracilik islevi gdrmektedirler. Yani bir varlig

bir bagka varliga ¢evirerek topluma sunmaktadirlar.

1.2.4. Sigorta Sirketlerinde Yatirnm Kararlarn
a- Genel Ac¢iklama

Genis anlamda oOdeme, tahsilat, para (fon) mevcutlarinin ve borglarin yonetim
cabalarin1 kapsayan finansman, isletmelerde para ve fon akimlarinin yerine getirilmesi
siirecidir. Diger bir ifade ile isletmelerde satin alma, iiretim ve satis faaliyetlerinin

parasal agidan tamamlanmasi finansman islevi olarak adlandirilir.

Gelismekte olan {lkelerde sermaye yatinm islemleri sigortaciligin  temelini
olusturmakta, buna karsin sigorta islemleri sadece bir fon bulma araci olarak
degerlendirilmektedir. Ulkemizde ise sermaye yatirim islemlerinin temel fonksiyonu,
sigorta miisterilerine ya da fgiincli kisilere karsi teknik sorumluluklarin1 sermaye

varliklar1 seklinde yerine getirmektir (Alabag, 2002:91).

Finansman ile sermaye yonetimi arasinda yakin bir iligki var. Sermaye kullanimi
firmalarin mal ya da hizmet iiretimini olanakli kilar. Yeni finansman teorileri bir sigorta
isletmesinin toplam faaliyetlerinin veya nominal mal ve hizmet akiminin daha ¢ok

riskli bolimii lizerinde yogunlagmaktadir. Bu bakimdan sigorta igletmesi sadece bir
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sermaye alicist ve yatirimcel olarak cevresi ile ilgili 6deme akimlarini faiz ve karlilik

agisindan incelemektedir (Berk, 2001:27).

Genel olarak teknik rezervleri karsilamak tizere yapilan yatirimlarda giivenilirlik,
karlhilik ve likidite prensipleri 6n planda tutulurken, aktif bilesiminde ve dagiliminda

tutarlilik saglanmasina 6zen gosterilmektedir (Giirer, 2007:2).

Finansman teorisinin sigorta isletmelerine iligkin bir bagka yaklagimi, sermaye
kullanicis1  Ozelliginin yani sira onu ayni zamanda kredi kullanicist olarak da
degerlendirmesidir. Bu modelde sigortaci simdiki 6demelerin gelecekteki belirsiz hasar
O0demelerine karsi prim gelirleri ya da gelecekteki belirsiz girislerle simdiki kesin
O0demelerin (s6z gelimi pay senedinin gelecekteki kar payr 6demelerine karst simdiki
nakit yatirimlar) dengelendigini diislinlir. Burada firmanin girdigi islerin belirsizligi

arasindaki fark, getiri diizeyini belirlemektedir (Berk, 2001:27).

Finans sektoriinde, degisen bir piyasa durumu portfoydeki belli tip bir yatirim iiriintini
(6rnegin tahvil) ayn1 yonde etkiler. Demek oluyor ki finansta riskinizi ayni tiirden
alacaginiz yatirim {riinlerini ¢ogaltarak degil, ¢esitlendirerek bir risk minimizasyonuna
gidebilirsiniz. Birbirleri ile negatif korelasyonda olan {iriinleriniz varsa, bu durumda

riskiniz en aza iner (I.Ulusal Sigorta Sempozyumu, 2005:595).

Portfoy teorisi 15181inda risk ve yatirnmlarin dengelenmesi agisindan sermaye yapisinin
optimizasyonu uluslararas1  diizeyde degerleme ve karsilastirma kriterleri ile
belirlenebilir. Ulkelerarasi muhasebe uygulamalarinin farkli sonuglar1 genel kabul

gormiis muhasebe prensiplerine uyarak minimum kilinmaktadir.

b- Sermaye Yénetiminde Odemeler Akim

Sigorta isletmelerinde fonlarin baglica dort kaynaktan elde edildigi sdylenebilir

(Alabas, 2002:65):
» Donen varlik ve duran varlik satiglari,
» Kazanglar1 olan net kar,
> Isletme borglarindaki artislar,

» Sermaye eklemeleri ve bagislar.
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Yukarida sayilan maddelerin ayrintisin1 asagidaki gibi siralamak miimkiindiir (Ataman

ve Hacirlistemoglu, 1999:90):

a-Faaliyetlerden saglanan kaynaklar,
b-Olaganiistii faaliyetlerden saglanan kaynaklar,
c-Donen varliklar tutarindaki azalislar,

d-Duran varliklar tutarindaki azalislar,

e-Kisa vadeli yabanci kaynaklardaki artiglar,
f-Uzun vadeli yabanci kaynaklardaki artislar,
g-Sermaye arttirimi,

h-Hisse senetleri ihrag primleri.

Sigorta isletmelerinin portfoyli, sigorta alicisinin genellikle bir yillik donem igin
primlerini pesin 6dedigi ¢cok sayida islemden olugmaktadir. Briit prim ddemelerinin bir
boliimii olarak sadece risk primi 6demeleri gozlemlenirse, hasar 6demeleri prim
O0demelerini belirli bir zaman aralig1 ile izlerler. Sigorta olaylarinin zaman i¢inde esit
dagildig1r varsayilirsa sigorta isletmelerinin tazminat 6demelerinin beklenen giinliik
orani 1/365 ya da aylik 1/12’dir. Ayrica uygulamada sigorta olayinin gerceklesmesi ile
tazminat giinli arasinda bir zamansal fark da ortaya cikmaktadir. O halde diger
durumlarin degismedigi kabul edilirse, prim 6demeleri ile hasar tazminati arasindaki

stirenin fon kullanim1 agisindan 6nemli oldugu belirtilmelidir (Berk, 2001:28).

Primler icin degisik sigorta branslarina gére 6deme sekli (tamami pesin, bir bolimi
pesin geri kalami aylik ya da periyodik taksitlerle, bir boliimii pesin kalani donem
sonunda ya da tamami donem sonunda) belirlenmekle birlikte sigorta islemi genellikle
prim 6demeleriyle baslar. Hasar sonrasi tazminat 6demeleri ise, hazirlik ¢aligmalarinin
yuritildiigi belirli bir slire sonunda (so6z gelimi 2 ay) yapilmaktadir. Sigortali bu
kosullar altinda prim 6demelerinin pesin yapilmasi halinde ilk yil prim tahsilatinin
ortalama 0.5’ine sahiptir. Bir boliimii ise hasar sonrasi iglemler tamamlandiktan sonra

kendisine 6deneceginden, tazminat belli bir oraninda olan bu ikinci kisim sigorta
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isletmelerinde bir rezerv kalmaktadir ki bu “taban tortusu” olarak adlandirilmaktadir

(Berk, 2001:28).
Bu durum Sekil 3’te gosterilmektedir.

Asagida sekilde gosterilen fon olusum bi¢iminin sigorta isletmeleri agisindan riskin
beklenen degerine gore degisecegi, diger bir ifade ile gergek tazminat ddemelerinin
tesadiife bagli olmalar1 nedeniyle, s6z konusu egrinin degisebilecegi belirtilmelidir.
Ancak belirli tutardaki risk islemleri i¢in 6deme etkileri toplanabilir. Bu durumda riskin
dengeleme etkisi nedeniyle, egrinin akim sekli daha giivenilir olacaktir. Sigorta
olaylarina yapilan &demelerin beklenen degerden sapmasi da ayni sekilde sigorta
teknigi riski gibi agiklanabilir. Biiylime ve daralma kaza sigorta mevcudiyetinin

degisen bilesimi de fon birikiminin degismesine yol agmaktadir.

Sekil 3: Risk Islemlerinde Odemeler Akimi ve Fon Brikimi

RPO
TO
~
n
Onceden PrimIor
6denmesi Onceden
O6denmesi
Primlerin
Oonceden
O0denmesi
RPO=Risk primi 6demeleri Sigorta siiresi

TO = Tazminat 6demeleri

Kaynak: Berk, 2001:29

Bir yillik bir dénem igin yapilan pesin prim 6ddemelerinden farkli 6deme sekillerinde,

sigorta olaylarinin diizensiz gerceklesmesi ya da tazminatin herhangi bir incelemeye
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gerek goriilmeden derhal 6denmesi durumunda modelin degisecegi agiktir. Bu durumda
prim tahsilatindan olusan fonlar ya daha biiyiik (s6z gelimi bir yildan fazla siire i¢in
primlerin pesin tahsili, hasarda herhangi bir 6deme bulunmamasi v.b.) ya da daha
kiiciik (primlerin bir yildan kisa bir siire i¢in pesin tahsili, taksitler halinde prim
O6denmesi, yogun rekabet nedeniyle tazminatin derhal 6denmesi veya tecriibeye dayali
tarifler v.b.) olacaktir. Ozellikle gesitli sigorta olaylar igin tek tek prim ve tazminat
O0demeleri yerine belli araliklarla sigorta sirketine paranin bir cari hesaptan akmasi
durumunda olusacak sigorta fonlarinin diizeyi farklidir. Bu durum o6zellikle reasiirans
islemlerinde ©nem kazanmaktadir. Sedan ve reasiirér risk primi ve tazminat
O0demelerini genellikle {i¢ aylik siirelerle cari hesaptan yaparlar. Ancak biiyiik hasarlar
icin cari hesap disinda genellikle derhal pesin 6deme yoluna gidilmektedir. Bu nedenle
reasiirans sirketleri c¢alistiklar1 sedanlara gore is hacmiyle orantili olarak daha az fon
olusturabilmektedirler. Fon yonetiminden sz edilebilmesi i¢in temel kosul parasal

kaynagin varligidir (Berk, 2001:29).

Sigorta sirketlerinde fon olusum diizeyinde igletme Slgegi 6nemli rol oynamaktadir.
Biiylik sigorta sirketleri giiclii sermaye yapilart ve yaygin organizasyon olanaklar
sayesinde biiylik fonlar toplamaktadir. Biiylik fonlarin tek merkezden yonetimi de
sigorta sirketlerine ayrica avantajlar saglar. Bu bakimdan bati finans pazarlarinda orta
boy sigorta sirketleri arasinda birlesme ya da satin alma hareketi son yillarda

hizlanmistir. Bu da sirketlerin mali yapisini olumlu etkilemektedir.

c- Sermaye Yonetiminde Planlama

1. Planlama Siireci

Finansal planlama kisaca 6deme ve tahsilatin sistematik analizi ve tahminiyle para
mevcudu, bor¢ ve alacaklarin belirlenmesi seklinde tanimlanabilir. S6z konusu
bliytikliiklerin tamami sigorta sirketinin sermaye fonlar1 iizerinde etkili oldugu igin,
finansal planlama sermaye fonlar1 ve bundaki degigsmenin analiz ve tahmini olarak da
tanimlanabilir. Bu son tanimlama sigorta sirketindeki tiim fon kaynak ve kullanimlarin
planlanmasini kapsamaktadir. Belirli bir donemde finansal planlamay1 belirleyen temel

bliytikliikler asagidaki gibi siralanabilir (Alabas, 2002:86):

» Donem bagi para tutari, parasal alacaklar ve borg¢lar,
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» Donem iginde yapilan 6demeler,

» Donemdeki tahsilatlar,

» Donem i¢inde alacaklardaki artis ve bor¢lardaki azalislar,
» Donem sonu para tutari, parasal alacaklar ve borglar.

Finansal planlamanin kisa donemdeki amaci, sigorta isletmesinin faaliyetlerini
kesintisiz siirdiirebilmesi i¢in gelecekteki herhangi bir zaman noktasinda makul tutarda
(pozitif) 6deme araclarinin varligini giivenceye almaktir. Sigorta isletmelerinde finansal
planlamanin orta ve uzun vadede yukaridaki amaca ulagmasinin yani sira karlilik
hedefinin gerceklesmesine de c¢alisir. Bu da belirli siirelerle gereksinme duyulmayan
O0deme araglarinin karli alanlarda kullanimi 6zellikle sermaye yatiriminin planlanmasi

ve yuriitiilmesiyle saglanir (Cilesiz, 1992:51).

Belirli bir donem sonundaki baslangi¢ para mevcudu, o giine kadarki tahsilatlardan
O0demelerin kiimiilatif olarak ¢ikarilmasindan sonra kalan deger olarak da anlagilabilir.
Bu diisiince ve aciklama sekli gegmise doniik olup, kullanabilir para mevcutlar1 ya da
sermaye fonunun olusumunu agiklar. Para mevcudu ya da sermaye fonu planlama
modeli olarak da kullanilabilir. Ayrica bu verilerin, sigorta sirketlerinin yeni kurulus,
cesitli biiylik yatirimlar1 veya finansal etkileri olan bir kerelik olaylarin planlanmasinda

uygun olduklar1 da belirtilmelidir (Berk, 2001:31).

Finansal planlamadan beklenen yararin saglanabilmesi i¢in uygun bir zaman siiresinin
secilmesi ve 6deme tiirlerine gore ayrintili bir ayirimin yapilmasi gerekir. Burada temel
maddi sorunlar, 6demeler akiminin tutarlara, siirelere, sigorta branglarina ve doviz

cinsine (para birimine) gore tahmin edilmesiyle ilgilidir.

Finansal planlamanin siireleri, bununla ulasilmak istenen finansman politikasi
hedeflerine baghdir. Kisa siireli finansal planlama (giinliikk, haftalik, ii¢ aylik v.b.)
oncelikle likiditenin gilivenceye alinmasini amaglar. Buna karsi orta (iilkemiz
kosullarinda bir yillik) ve uzun stireli (bir yildan uzun) planlamada ise gereksinme
duyulmayan kaynaklarin atil durmasindan kaginilarak karin maksimum kilinmasi

hedefine ulasilmaya ¢aligilir.

47



Finansal planin boéliimlendirilmesinde amaca uygunluk ilkesinden hareket edilir. Bu
bakimdan 6demeler akiminin ayriminda 6zellikle satis, satin alma, reasiirans pazari gibi
bagli pazarlar, sermaye yatirim pazarlar1 gibi pazarlar temel alinabilir. S6z konusu
degiskenlerin ayrica sigorta sirketlerini bir biitiin olarak ne derece etkileyebilecegi

Onemlidir.

Cesitli 6deme tiirlerinin tahmininde farkli giicliiklerle karsilasiimaktadir. Ozellikle
biiyiik hasarlarin (katastrofik durumlarin) ortaya ¢iktig1 durumlarda beklenen degerden
sapmalar onemli derecede artmaktadir. Bilhassa reasiirans ve sigorta aracilarini da
kapsayan bir cari hesap sisteminde, takas usulii yapilan hesaben 6deme tahmini daha da
giiclestirmektedir. Zira takas sistemindeki gidermeler ya da 6deme ve tahsilatlarin
kiimiilatif etkisi sapmanin artmasina yol agar. Cari hesapta bakiye taramasi periyodik

olarak yiiriitiildiglinden 6demelerde vadeler de degismektedir (Berk, 2001:32).

Asagida yer alan Tablo 6’da sigorta sirketlerinde fon hareketleri gosterilmistir. Burada
sigorta sirketlerinin topladiklar1 fonlar1 hangi kanallara yonlendirdikleri gosterilmistir.
Kisaca tablodan bahsedecek olursak sigorta sirketleri topladiklar1 fonlar1 hasar 6demek
i¢in, yatirirm yapmak i¢in, personeline iicret 6demek i¢in, acentelerine komisyon
O0demek icin, kirasin1 6demek i¢in, reasiirans sirketlerine 6deme yapmak igin, sirket

istiraklerine 6deme yapmak icin ve devlete vergi 6demek i¢in kullanirlar.
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Tablo 6: Sigorta Sirketlerinde Fon Hareketi

Odeme Taraflari Odeme Tiirii Odemenin Niteligi Islemin Ozelligi
1. Sigorta Miisterileri -Dogrudan tahsil edilen briit | Siirekli nitelikte, tahsil | Sigorta islemi
primler yontemine bagl olarak

-Prim iadeleri ve kar pay1
6demeleri

nispeten tahmin. Bazen siirekli
bazen bir kerelik Odemeler

-Briit hasar / tazminat | kolay tahmin edilebilir. Biiyiik
O6demeleri Olgiide tekrarlanan nitelikte
olup beklenen degerleri ile
tahmin  edilmekte  ancak
beklenen  degerde  Snemli
sapmalar olabilmektedir.
2.Sermaye yatirim miisterileri | -Geri O6demeler(yatirim | Siireklide  olabilir,  kolay | Sermaye yatirimi
¢Oziilmesi tahmin edilebilir, tesadiife
-Faiz, kar payu, kira tahsilati bagh olarak degisebilir.
-Yeni tesislere yapilan yatirim | Stirekli ~ 6demeler  kolayca
6demeleri tahmin edilebilir.Biiyiik oranda
tahmin  edilebilir. ~ Sigorta
teknolojisindeki  gelismelere
paralel olarak degisir.

Genellikle planda bagimsiz
degisken olarak yer alir.

3. Sigorta personeli Ucret ve ek 6demeler Stirekli 6deme  niteliginde | Sigorta iglemi
kolay tahmin edilebilir.
4. Sigorta aracilar1 Cari hesab1 bor¢ ve alacak | Tekrarlanan nitelikte hasar | Sermaye yatirimi

bakiyesine  gore  yapilan
6demeler aracilik, provizyon
ve hasar 6demeleri

sikligina bagli olarak degisir.

5. Isletme sermayesi satanlar
ya da kiralayanlar

-Satin alinan isletme
malzemesi i¢in yapilan
6demeler

-Odenen kiralar

-Isletme malzemesi ya da

hurda satig1

Iyi tahmin edilir, finansal
plandan bagimsiz.
Siirekli nitelikte olup tahmini

kolaydir.

Sigorta iglemi

Sermaye yatirimi
Sigorta iglemi

6. Reasiirans sirketleri

-Cari hesabin bor¢ ve alacak
bakiyesine gore 6denen dnemli
tutarlara varan prim, provizyon
ve hasar 6demeleri

-Pesin hasar 6demeleri

Tekrarlanmayan nitelikte zor
tahmin edilir.
Biiyiik  olgiide  tekrarlanan
niteliktedir.

Tesadiife bagh olup, tahmini
zordur.

Sigorta iglemi

7. Istirakte bulunanlar

-Sermaye taahhiitlerinin
O6denmesi, sermaye artirimi
paylariin 6denmesi
-Kar pay1 6demeleri

Finansal palanda
degiskendir.
Kolayca tahmin edilebilir
Genellikle y1lda bir kez 6denir.
Tahmini kolaydir.

bagimsiz

Sigorta iglemi

Sigorta iglemi

8. Borg verenler

-Kredi kurumlar ya da diger
kreditorlerden parasal girigler
-Taksit ve faiz 6demeleri

Bir kerelik tahsilat,
bagimsiz  degisken,
kolay.

Siirekli  nitelikteki 6demeler
kolayca tahmin edilebilir.

planda
tahmini

Sigorta islemi

Sigorta iglemi

9.Devlet ve Sosyal

-Vergi 6demeleri
-Sosyal sigorta 6demeleri

Gelire bagli olmayan
durumlarda iyi tahmin edilir.
Kar iizerinden dédeme tahmini
ZOr.

Siirekli 0deme niteligindedir.
Ucretler bilindiginde tahmin
kolaydir.

Sigorta iglemi
Sermaye yatirimi

10. Ozel durumlar

- Istirak nedeniyle 6demeler
-Istirak ~ payr  satimindan
saglanan gelirler

Finansal planda bagimsiz
degisken, tahmini kolay
Kolay tahmin edilebilirler

Sigorta igletmesi

Kaynak: Berk, 2001:33
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2. Sermaye Gereksinmesi

Rekabetsiz pazar ortaminda sigortalilarin haklarinin korunmasi, sigorta denetimini,
lisans alma ile baslayan ve biitiin kararlara katilmay1 zorunlu géren mutlak ve derin
midahaleye hak verdiren bir anlayista yiirtitiildiigiinden, teknik kar1 garanti eden bir
uygulama sermayeye ticari rol yiiklemiyordu. Reasiirans disinda, iilkeler arasi sigorta
baglantisinin olmadig1 gibi, hemen her {ilke para girdi ve ¢iktisin1 ¢ok siki kontrol
ettiginden, sigortacilik belkide en milli ticaret 6rnegi olarak yasaniyordu. Yurt digina
gitmenin tek amaci sigortacilik tekniginin temel esaslarmmi 6grenmek ve gormekle
sinirlt kaliyordu. Amerikan sermayesinin Diinya’ya acilimi ile rekabet, sigortaciliga da
zorla sokuldu. Primler serbest birakildi. Sigorta sézlesmelerinin kalipsal hukuki yapisi
red edildi ve sigorta ettiren, sigortaci teminat esaslarini diledikleri gibi kararlastirir hale

getirildi (Sergici, 2001:260).

Sigorta isletmelerinde sermaye gereksinmesi, liretim faktorlerinin saglanmasi ve
firma ylikiimliiliikklerinin yerine getirilmesi nedeniyle ortaya c¢ikar. Bu bakimdan
sermaye kullaniminin sigortaciliktaki o6zelligi, tiretim faktorleri derlenerek hizmet
sunulmasi ile ayni anlamdadir. Sigorta isletmelerinde iiretim faktorlerinin derlenmesi

ve riske girilmesi genis anlamda yatirim olarak adlandirilir.

Sigortacilikta dar anlamda yatirim ise bir kerelik iiretim faktorii derlenmesi ve yatirimi
olarak kullanilmaktadir. Buna gore farkli yatirnm hesaplamalarindan s6z edilmektedir.
S6z konusu yontemler, ¢esitli liretim kaynaklar1 bilesimi kullanilarak amaca en uygun
sonucun alinmasina ve baglanan sermayenin sagladig1 nakit girisleri ile tekrar serbest

kalmas1 (kendisini amorti etmesi) i¢in gerekli siireyi belirler (Berk, 2001:34).

Sigorta sirketlerinin fon aktarimini gerektiren &demeler amaciyla sermaye
gereksinmesi, prim gelirlerinin zamaninda tahsil edilememesi, pazarlama sorunlar1 ve
diger iiretim faktorlerinin karsilanmasi nedeniyle artmaktadir. S6z gelimi sirket
merkezi olarak yapilmakta olan bina uzun siireli sermaye baglamay1 gerektirir. Ancak
s0z konusu bina tamamlandiginda baglanan sermaye amortismanlar yoluyla firmaya
tekrar geri doner. Buna karsi, tahsilat i¢in 6denen provizyonlar ancak prim gelirleriyle
karsilanmaktadir. Burada sermaye baglama siiresinin daha kisa oldugu agiktir. Bazi

durumlarda ise cari hesap sonucuna bagli olarak bir nakit ddeme ortaya ¢ikmayabilir.
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Ote yandan, yasal ya da piyasa gercekleri nedeniyle iiretim faktdrleri stok mevcudu,
gerekli bir isletme varlif1 olarak nitelendirilmektedir. Yasal nedenler bilhassa sermaye
yatirimina iligkin diizenlemelerle ilgilidir. Buna gore sigorta sirketleri para ya da
sermaye yatirimlarini gelecekte 6demek zorunda kalabilecekleri tazminatlara uygun
olarak belirlemelidir. Yoksa gelecekte karsilasilabilecek asir1 hasar ya da kayiplara
kars1 degisken rezerv olusturmak, ayrica personel i¢cin emeklilik ya da kidem tazminati
karsiligi ve vergi karsilign bulundurulmasi gereklidir. Ote yandan pazar kosullari
nedeniyle {iretim faktorlerinin ¢cogu kez boliinemezligi ya da is kolunda rekabetin
varlig1 belirli bir optimum sermayeyi gerektirmektedir. Sigorta sirketlerinde sermaye
gereksinmesi, Oncelikle asagidaki iiretim faktorlerinin saglanmasi nedeniyle ortaya

cikar (Berk, 2001:35):
Maddi Varhklar i¢in Yapilan Odemeler:

> Isletme, bina ya da arsalarmin satin alinmasi, ingaat1 gibi biiro alani ihtiyacinin

kargilanmasi,
» Biiro donanimi igin gerekli 6demeler,
» Biiro kullanim ara¢ ya da malzemesi i¢in yapilan 6demeler,
» Tasitlarin satin alinmasinda yapilan 6demeler,

> Isletme malzemesi ya da yardimci malzeme satin alinmasi igin yapilan

O0demeler.
Maddi Olmayan Varliklar i¢in Yapilan Odemeler:
» Dis organizasyonun olusturulmasi i¢in yapilan harcamalar,
» Sozlesme (polige) diizenlenmesi i¢in yapilan harcamalar,
» Misteriler ya da pazar hakkinda bilgi edinilmesi i¢in yapilan harcamalar,

» Personele ozellikle belirli konularda teknik bilgi kazandirilmasi amaciyla

yapilan 6demeler,

> Orgiitsel yapmnin gelistirilmesi i¢in yapilan ddemeler.
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Sigorta ve Sermaye Yatirim islemleri ile Odemeler Akiminin Gerceklestirilmesi
icin Gerekli Likit Varhklar:

» Sigorta sirketlerinden tahsil edilmemis prim gelirlerine (alacaklarina) karsilik,
» Sigorta acente ve aracilarindan alacaklarina karsilik,

» Reasiirans sirketlerinden alacaklara karsilik,

» Giinlik 6demelerin karsilanmasi amaciyla nakit bulundurmak,

» Gelecekte karsilanabilecek muhtemel hasarlarin  sigorta sirketinin  mali

biinyesini tehdit etmeyecek diizeyde karsilik bulundurma,
» Risk politikas1 6nlemlerinden dolay1 gerekli asgari 6z sermaye bulundurma.

Sigorta sirketlerinin sermaye gereksinmesi yukarida belirtilen kiimiilatif 6deme ve
tahsilatlar yontemine gore bulunabilecegi gibi bilango teknigine gore; aktifteki sermaye
baglamayr gerektiren kalemler ve maddi olmayan iiretim faktorlerine sermaye

baglanmasi seklinde de hesaplanabilir.

Sermaye  gereksinmesinin  diizeyini  ¢ok sayida faktdr belirlemektedir. Bu
gereksinmeyi bi¢imsel olarak sermaye baglayic1 6demeler sayisal ve zamansal (bazen
nitel ve alansal) agidan ve sermayenin ¢oziilmesini (desinvetment) saglayan girisler,

diger bir ifade ile 6deme akimlarinin nicel ve zamansal yapisi belirler (Berk, 2001:35).

Sermaye gereksinmesini maddi olarak planlanan ya da gerceklesen kapasite ile sigorta
mevcutlarinin biiyiikliigii ve bilesimi belirlemektedir. Bu kapasite ile, isletme binalarina
isletme biliro donanimina enformasyon teknik tesislerine duyulan gereksinme ve buna
uygun bir dig organizasyon boyutu arasinda dolayli bir iliski bulunmaktadir.
Sigortalanacak varlik ve sorumluluk diizeyini para tutari, sermayeyi bagl kilan
yatirimlar, sigorta police hizmetleri ve dolayli olarak solvabilite i¢in gerekli sermaye
ihtiyact belirlemektedir. Secilen sigorta teknigi yontemleri solvabilite araglari igin
sermaye gereksinmesini belirleyen biiytlikliiklerdir. S6z gelimi reasiliransa yonelme
belirli sinirlar iginde yasal olarak 6ngoriilen solvabilite araglarini azaltict yonde etkiler.

Sermaye kullanim1 bdylece reasiirans yoluyla tekrarlanmaktadir. Isletme binalar1 biiro
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donanimi ve enformasyon kanali ve tasit araglar1 gibi birgok maddi varlik yatirimlari

azaltilarak (s6z gelimi satin alma yerine kiralama) solvabilite orani degistirebilir.

3. Sigortacilikta Fonlarin Kullanimi

Sigorta kuruluglari, risk yoOnetimi temel amacina yonelik faaliyetlerde bulunan
kuruluglar olmakla birlikte, zamanla risk yoOnetimi amaciyla olusturulan fonlarin
ekonomiler i¢in ifade ettikleri yasamsal 6nem nedeniyle bir mali kurum hiiviyeti de

kazanmiglardir (bsy.marmara.edu.tr, 27.09.2007).

Sigorta sirketleri mali arac1 kurumlar olduklar i¢in, varliklarin kalitesi 6deyebilirliginin
korunmasi agisindan olduk¢a onemlidir. Sigorta sirketlerinin varliklarinin biiyiik bir
kismu tahviller, hisse senetleri ve gayrimenkullere yatirilmaktadir. Bunlarin dagilimi ve
kalitesi kacinilmaz olarak varliklarin kalitesini ve gelir getirme giiciinii belirlemektedir.
Varliklar hem yeterli getiri saglayacak nitelikte hem de nakit gereksinimlerini

karsilayacak kalitede olmalidirlar (maliye.gov.tr/apk/dergis149, 28.09.2007).

Sigortacilik ekonomideki birey ve kurumlarin faaliyet risklerini iistlenerek sistemin
daha saglikli caligmasini saglayan, finansal giicli arttikca para ve sermaye pazarlarinda
fon akimini1 diizenleyici unsur olarak islev gormektedir. Sigorta sirketlerinin
sermayelerinin genellikle bir holdinge ya da bankaya ait oldugu hesaba katilirsa,
sirketin olusan fonlari, grup i¢i firmalarin pay senetlerine ya da tahvillere yatirilmasi
beklenebilir. Ayrica vergi avantaji nedeniyle fonlarin 6nemli bir boliimiiniin de hazine
bonolarina baglandig1 goriilmektedir. Ancak sigorta sirketlerinde fon birikimi

arttiginda, s6z konusu fonlarin farkli alanlara kanalize edilebilecegi belirtilmelidir.

Sigorta sirketlerinin yiiriirliikkteki yatirnm politikalarinda riskli  varliklara yer
verilmemektedir. Ayrica portfoyde riskli varliklar yer alsa bile bu ilgili sirketin
sermayesinin Onemsiz bir bolimiinii olusturdugundan piyasada istikrar saglayici
fonksiyonunu yerine getirememektedir. Bununla birlikte lilkemizde sigortacilik gelecek
yillarda gelisme egilimini hizlandiracak potansiyele sahiptir. Yabanci yatirimcilarin

sektore girisi bunun gostergesidir.

Sermaye piyasasinda kullanilabilir fonlar uzun vadeli menkul kiymetlere yoneltilen
yatirimlarla olusturulmaktadir. Sigorta sirketlerince sermaye pazarinda yaratilan

fonlarin tutar1 prim gelirlerinin diizeyine baghdir.
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Ulkemizdeki ekonomik ve sosyal kosullar nedeniyle prim gelirlerinin diisiikliigii
sermaye pazarina yeterli fon akisini olumsuz etkilemektedir. Fon yaratma giiclinlin
belirlenmesinde uluslararasi karsilagtirmalarda 6lgii olarak genellikle prim gelirlerinin
GSMH’ye oran1 alinmaktadir. Bu konuda bir bagka gdsterge ise kisi bagina sigorta prim

tutaridir.

Hayat dis1 sigorta sirketlerinin yoneticileri, varlik ve sorumluluk bazinda faaliyetleri
degerlendirerek  hangi  sirketlerin  basarili, hangilerinin  basarisiz  oldugunu
karsilagtirmali olarak izlerler. Bununla birlikte bircok sirket yatirim portfdylerinin
yonetiminin toplam aktif pasif yonetiminin bir parcast oldugunun bilincinde degildir.
Rekabet ortaminda basarili olabilmek i¢in ¢ogu varlik ve sorumluluk sigorta sirketi bu
konuya 6zel 6nem vermektedir. Burada iyi yatirim 6zellikle sigorta sirketlerinin teknik
islemlerden diisik kar etmesi veya zarar etmeleri durumunda daha da Onem
kazanmaktadir. Teknik karlarda diismenin oldugu dikkate alinirsa, yatirnm kararlarinin
onceki yillara gore daha 6zenle alinmasi gerekir. Kararin riske gore diizeltilmis vergi
sonras1 getiri esasina dayanmasi gerekir. Degerlendirme ayrica sigorta sirketlerinin
yatirim verimini etkileyen tiim gelir ve harcama kalemlerinin dengelenmesini gerektirir

(Berk, 2001:41).

Sigortaciligimizin fon yaratmada belirgin bir 6zelligi de hayat sigortacilifinin payinin
diisiik kalmasidir. Batili iilkelerde ise sdz konusu sigorta dali sermaye pazarina biiyiik
fonlar akitmaktadir. Tirkiye’de faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin yangin, kaza,
nakliyat, saglik sigortalarinin yani sira hukuksal koruma , kredi gibi sigorta dallarinda

topladiklar1 primler ve artis oranlar1 Tablo 7°de verilmistir.
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Tablo 7: Sigorta Dallar1 itibariyle Direkt Prim Artislar

Y ANGIN NAKLIYAT KAZA FERDI KAZA SAGLIK l:{lé)];lijsMA: KREDI
Fire Transportation Accident Acci. Individ. Health Legal Expenses Credit

YIL TUTAR ARTIS TUTAR ARTIS TUTAR ARTIS TUTAR ARTIS TUTAR ARTIS TUTAR ARTIS TUTAR ARTIS
Year Amount Increase Amount Increase Amount Increase Amount Increase Amount Increase Amount Increase Amount Increase

(%) (%) (%) (%) (% ) (%) (%)
1986 1.722 47.186 68.528
1987 83.293 61 65.577 39 116.195 69,6
1988 144.923 74 105.334 60,6 236.855 103.8
1989 259.129 78,8 161.306 53,1 406.814 71,8
1990 438.070 69,1 268.540 66,5 961.390 136.3
1991 632.460 44,4 407.210 51,6 1.916.770 99 .4 48.070
1992 1.210.730 91 .4 752.820 84.9 4.168.410 117,5 141.280 193.9
1993 2.777.145 129,4 1.543.507 105 9.324.551 123,7 352.320 149,4
1994 5.873.700 111,5 3.574.400 131,6 16.064.400 72,3 921.500 161,5
1995 10.916.629 85,5 6.936.383 93,3 31.087.641 93 3.021.873 227,9
1996 21.497.778 96,9 12.960.388 86,8 58.714.984 88,9 8.358.317 176,6
1997 42.577.022 98, 22.024.516 69,9 133.306.379 127 24.197.625 189,5 152.831
1998 76.111.500 78,8 32.607.560 48,1 255.959.576 92 9.802.910 53.566.012 121,4 313.490 105,1
1999 156.505.497 105.,6 43.616.151 33,8 423.566.312 65,5 17.058.447 72,4 107.469.471 91 .4 514.654 64,2 71.713
2000 256.141.093 63,7 70.483.217 61, 821.049.319 93,8 37.024.659 117 188.450.075 75,4 1.533.173 197,9 83.200 16
2001 440.560.640 72 107.560.718 52,6 016.401.756 23,8 53.221.467 43,7 269.927.746 43,2 2.253.629 47 353.949 325.4
2002 650.273.265 47,6 158.763.564 47,6 .468.498.571 44,5 76.785.558 44.3 408.959.141 51,5 2.878.374 27,7 443.957 25.4
2003 820.217.521 26,1 193.200.199 21,7 .461.995.348 -0.,4 105.937.302 38 511.694.571 25,1 5.598.613 94,5 1.146.503 158.,2
2004 016.351.603 23,9 258.361.702 33,7 .987.011.266 35,9 163.460.670 54,3 650.939.150 27,2 14.943.687 166,9 2.681.255 133.,9
6,2005 572.941.928 138.002.796 .127.854.835 105.808.960 415.555.892 10.370.574 1.498.838
6,2005 783.168.946 36,7 162.826.794 18 452.317.724 28,8 140.767.949 33 491.928.286 18,4 12.169.721 17,3 4.333.080 189,1

Kaynak: Devlet Istatistik Enstitiisii, Sigortacilik Verileri, 2005
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1.3. Tiirkiye’de Sigortaciigin Gelisimi

Tirk diinyasinda sigortacilik Selguklularla baslamistir. Tiirkiye Sel¢uk Sultanlari, 13.
yiizyilda, heniiz karsilikli hukuki bir akid haline gelmemekle beraber karada ve denizde
tecaviize ugrayan ecnebi tiiccarlarin mallarin1 devlet hazinesinden tazmin etmekle ilk
sigorta miiessesesini fiilen kurmuslardir. Onceleri bazi Anadolu kdylerinde
yardimlagsma ve dayanisma kuruluslarina rastlamak miimkiinse de bunlar gercek

anlamda sigorta islevini yerine getiren kuruluslar degildir (Tticcar, 1995:8).

Selguklular doneminde baslayan sigortacilik kavrami, Osmanlilar doneminde seriat
anlayisina gére din adamlarinca Islamiyet’e aykirt kabul edilmis ve dinin etkisiyle
gelisememistir. Sigortaciligi Islamiyet’e aykir1 kabul eden din adamlari, yabancilar
tarafindan yapilmasin1i miibah saymiglar ve boylece 1870 yilindaki biiyiik Beyoglu
yanginindan sonra yabanci sirketlerin iilkemizdeki actiklari acentelikleri tarafindan
sigortacilik faaliyetine baslamlmistir. Ilk kez 1864 yilinda “Ticaret i Bahriye
Kanunu’nda” sigortacilikla ilgili bir hiikiim yer almistir (Para ve Sermaye Piyasasi

Dergisi, 1988:6).

[k yabanci sigorta sirketlerinin ¢alismasina 1872 yilinda izin verilmistir. Bu sirketler
Ingiliz asilli olup isimleri Sun, Northern ve North British dir. Bunu 1878 yilinda bir
Fransiz sigorta sirketi izlemistir (La Fanciere). 1889 yilina gelindiginde 15 yabanci
sigorta sirketi acenteligi faaliyetlerini sirketlerinden aldiklar1 talimatlar ve kendi
lisanlar1 ile siirdiirmekte, diizenledikleri policelerdeki herhangi bir tazminat
anlasmazliginda da kendi {ilkelerinin mahkemeleri yetkili olmakta idi. Bu sirketler
duyulan ihtiyaca cevap vermekle beraber, tamamen murakabesizdi. Sirket tek tarafli
olarak diledigi takdirde sigorta mukavelesini fesih etmek selahiyetine sahip olmakla,
sigorta mukavelesi her tiirli kanuni teminattan mahrum tek tarafli akit halini arz
etmekteydi. 1893 yilinda, Osmanli Bankasi, Tiitlin Rejisi ve Duyunu Umumiye
tarafindan miistereken 220 bin altin lira sermaye ile kisa adiyla “Osmanli” diye anilan

bir sigorta sirketi kurulmustur (Para ve Sermaye Piyasas1 Dergisi, 1988:9).

Daha sonra sigorta sirketleri aralarinda “meslek kurulusu” seklinde Orgiitlenme
ihtiyaci duymuslar ve 12.07.1900 tarihinde Beyoglu TEUTONIA salonunda 44
yabanci sirket tarafindan “Istanbul’da Faaliyette Bulunan Yangm Sigorta Sirketleri
Sendikas1” adiyla ilk meslek kurulusu olusturulmustur. 13.12.1914 tarihinde “Ecnebi
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Anonim ve Sermayesi Eshama Munkasem Sirketler ile Ecnebi Sigorta Sirketleri
Hakkindaki Kanun-u Muvakkat” kabul edilmistir. Bu sendika daha sonra 1916 yilinda
‘Turkiye’de Calisan Sigorta Sirketleri cemiyeti’ne doniistiiriilmiistiir. Bu cemiyetin, o
tarihte tamami yabanci olan 81 iiyesi bulunmakta idi (Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans

Sirketleri Birligi, 2005 Faaliyet Raporu).

1914 yilindan sonra yabanci sigorta sirketlerinin sigortacilik tizerindeki olumsuz
etkilerini yok etmek amaciyla yabanci sigorta sirketleri tescile ve teminat géstermeye
mecbur tutulmuglardir. Bundan sonra yabancilar, Tiirkleri de ortak ederek Tiirk
Kanunlarma gore yeni sigorta sirketleri kurmuslardir (Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans

Sirketleri Birligi, 2005 Faaliyet Raporu).

Cumhuriyetin ilanindan sonra ise, her alanda oldugu gibi sigortacilik alaninda da biiyiik
gelisme ve degisim saglanmistir. Devletin de etkili ve yapici kontrolii ile sigortaciligin

cagdas diizeye gelmesi saglanarak milli sigorta sirketleri kurulmustur.

1924 yilinda tamamen bir Tiirk Sigorta sirketi olan Giiven Sigorta, 1925 yilinda Is
Bankasi, bankacilik faaliyetlerinin yani sira Anadolu sigorta sirketini kurarak sigorta
sektorlinde de faaliyet gdstermeye baglamistir. 1942 yilinda 6zel tesebbiis ve sermaye

ile Dogan Sigorta kurulmustur (Tiiccar, 1995:9).

1927 yilinda 25.06.1927 tarih ve 1149 sayili Sigorta Sirketlerinin Teftis ve Murakabesi
Hakkinda Kanun ve Miikerrer Sigorta Inhisar1 Hakkinda kanunlarin yiiriirliige

girmesiyle Tiurk Sigortaciligi’nin gelistigi ve sirket sayisinin arttigi gozlenmektedir

(Ensari, 1992:12).

Sigorta bilincinin yerlesmesi ve yayginlasmasinda hukuki sorumluluk kavraminin
benimsenmesinde zorunlu sigortalarin rolii olduk¢a 6nem arz etmektedir. Tiirkiye’de
uygulanmakta olan zorunlu sigortalarin ilki 08.05.1953 tarihli kanunla uygulamaya
konan “Motorlu Kara Nakil Araglar1 Sorumluluk Sigortas1” yaygin adiyla Trafik
Sigortasi’dir.

03.11.1989 Tarihinde yayinlanan bir Bakanlar Kurulu Kararnamesiyle, iilkemizde
“Otobiis Zorunlu Koltuk Ferdi Kaza” sigortasi uygulamasina geg¢ilmistir. Daha sonra
25.09.1991 tarihinde Tehlikeli Maddeler ve “Tilip Gaz Zorunlu Sorumluluk Sigortas1”
21.05.1992°de yine Bakanlar Kurulu Kararnamesiyle “Okul Servis Araglart Zorunlu
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Ferdi Kaza Sigortas1”, “Profesyonel Futbolcularin Zorunlu Ferdi Kaza Sigortalar1”

Tiirkiye de uygulanan zorunlu sigortalar kapsamina alinmistir (Tiiccar, 1995:9).

1.3.1. Tiirkiye’de Finansal Orgiitlenmenin Genel Yapisi ve Sigorta Sirketlerinin

Yeri

Tasarruf sahipleri ile fon talep eden nihai bor¢lularin bir araya geldigi piyasalara
finansal piyasalar denir. Finansal piyasalar, para, sermaye ve doviz efektif piyasalari

olmak tizere kabaca ii¢ boliime ayrilabilir (Alabas, 2002:45):
a- Para Piyasasi

Bu piyasada para ile ilgili kisa vadeli fon arz ve talebi kars1 karsiya gelmektedir. Para
piyasasindaki vadeler kisadir. Bu nedenle de arz fiyatlarinda fazlaca bir dalgalanma

olmaz, yani para piyasasi araglarinin riski azdir.
b- Sermaye Piyasasi

Sermaye piyasasinda uzun vadeli krediler temin edilmektedir. Kullanilan araglar;

menkul kiymetler, tahvil ve hisse senetleridir.
c- Doviz Efektif Piyasasi

Merkez Bankasi nezdinde 1988 yilinda olusturulan bu piyasa bir anlamda, doviz
lizerinden “Interbank” islemlerinin yiiriitiildiigii bir piyasa olarak diisiiniilebilir. Bu
piyasada bankalarla birlikte doviz biirolarinin da tele islem aginda yer almasi s6z
konusudur. Bu sistem sayesinde banka ve doviz biirolarindaki doviz fazlaliklar1 veya
doviz ihtiyaclar1 Merkez Bankasina kolayca bildirilecek ve “teklif kurlar1” ile “istek
kurlari”’nin bulusturulmasi sonrast “serbest kur” arz ve talebe gore belirlenmis
olacaktir. Tiirkiye’de finansal oOrgiitlenmenin yapisim1 Sekil 4’deki gibi gdstermek

miumkindiir.

Burada bankacilik kesimini, para yaratan kurumlar, diger mali kuruluslar1 da, para
yaratmayan finansal kurumlar olarak adlandirmak miimkiindiir. Ote yandan Sermaye
Piyasamizdaki gelismeyi ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nin mali kesim iginde

giderek artmakta olan roliinii dikkate aldigimizda, Sekil 4’den pek fazla sapma
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gostermeden, fon arz ve talep edenler arasindaki fon akimlarinin Sekil 5’teki kurumlar

aracilifiyla yapildigini soyleyebiliriz.

Sekil 4: Finansal Orgiitlenme Semasi

MALI KESIM
i DIGER MALI
BANKACILIK KESIMI KURULUSLAR
|
PARASAL YETKI
KURUMLARI MEVDUAT BANKALARI
| | KALKINMA -YATIRIM
| | BANKALARI
MERKEZ ; KAMU OZEL
BANKASI HAZINE BANKALARI BANKALAR

Kaynak: Bolak, 2001:23

SOSYAL GUVENLIK
KURUMLARI

SIGORTA
SIRKETLERI

KOOPERATIFLER

1

TOPLU TASARRUF
g KURULUSLARI

Fon arz edenlerle, fon talep edenler arasinda baglanti kuran finansal kurumlar1 dort

baslik altinda toplayabiliriz (Alabas, 2002:48):

Fon arz edenlerle fon talep edenler arasindaki iliski Sekil 5’te agiklanmistir. Burada

acikca goriildiigii gibi fon arz edenler paralarini finansal kurumlara yonlendirmektedir.

Bunun yaninda yari finansal kurumlarda
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yonlendirmekte, finansal kurumlarda bu fonlari; fon talep edenlere kullandirarak tekrar

ekonomiye kazandirmaktadir.

Para Yaratan Finansal Kurumlar

» T.C. Merkez Bankasi,
> Ozel Yasalarla Kurulmus Bankalar,
» Ticari Bankalar,

> Ozel Finans Kurumlari.

Para Yaratmayan Finansal Kurumlar

» Kalkinma ve Yatirnm Bankalari,
» Kredi ve Kefalet Kooperatifleri,
» Posta Cekleri Sistemi,

> Sigorta Sirketleri.

Yar Finansal Kurumlar

> Sosyal Giivenlik Orgiitleri,

> Zorunlu Sigortalar.

Hizmet Goren Kurumlar

> Istanbul Menkul Kiymetler Borsast,
» Altin Borsasi,
» Takasbank,

> Sermaye Piyasasi Kurumlari.
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Sekil 5: Fon Arz ve Talep Edenler Arasinda Fon Akimlari

PARA YARATAN
FINANSAL KURUMLAR

PARA YARATMAYAN
FINANSAL KURUMLAR

FINANSAL
KURUMLARDAN FON
TALEP EDENLER
Hanehalki

isletmeler
Kamu Kesimi

FINANSAL KURUMLARA
FON ARZ EDENLER

Hanehalki
isletmeler
Kamu Kesimi

YARI FINANSAL
KURUMLAR

Kaynak: Bolak, 2001:24

SERMAYE PiYASASINA
HIZMET VEREN
KURUMLAR

Finansal Yapi Icinde Sigorta Sirketlerinin Yeri

Tiirkiye’de sigortacilik faaliyetleri ve hizmetleri, 1870’lerden itibaren ve daha ¢ok
yabanci sigorta sirketleri tarafindan baslatilmistir. Daha sonra sigorta sirketleri,
aralarinda “meslek kurulusu” seklinde orgiitlenme ihtiyaci duymuslar ve baslangicta,
“Tirkiye Sigortacilar Sendikasi” adiyla ilk meslek kurulusu olusturulmustur. Bu

sendika daha sonra 1916 yilinda ‘Tiirkiye’de Calisan Sigorta Sirketleri Cemiyeti’ne

dontstiirilmiistiir (Bolak, 2001:42).
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Bu cemiyetin, o tarihlerde tamami yabanci olan 81 {iyesi bulunmakta idi. 1923 yilinda
Tiirkiye Cumbhuriyeti’nin kurulmasindan hemen sonra, bu cemiyet kaldirilarak, yerine
“Sigortacilar Kuliibii” kurulmustur. Bu kuliip yerini 1927 yilinda kurulan “Sigortacilar
Cemiyeti Daire-1 Merkeziyesi”ne birakmustir. Tiirkiye’de caligmakta olan yerli ve
yabanc1 tiim sigorta sirketlerinin zorunlu olarak iiye olduklar1 bu kurulus, daha sonra
1959 yilinda Sigorta Sirketlerinin Murakabesi Hakkinda 7397 sayili kanunla “Sigorta
ve Reastlirans Sirketleri Birligi” ve takiben, 1975 yilinda da Ana Tiiziigi ile “Tiirkiye
Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi” adini1 almistir. 1987 yilinda yaymlanan ve 7397
sayllt Kanunun bazi maddelerini degistiren ve kanuna bazi maddeler ekleyen 3379
sayili Kanunla, Birlige ‘kamu kurumu niteliginde meslek kurulusu’ hiiviyeti verilmistir

(www.tsrsb.org.tr, 10.11.2006).

Tiirkiye’de faaliyette bulunan yerli ve yabanct tim sigorta sirketlerinin veya
subelerinin birlige liye olmalar1 zorunlu olup; 31.12.2005 tarihi itibari ile birlige kayitl
53 sigorta sirketi olmakta ve bununla birlikte 2 reasilirans sirketi bulunmaktadir

(www.tsrsb.org.tr, 10.11.2006).

Reastirans sirketleri disinda 53 sirketin faaliyet dallarina gore ayrimlar1 Tablo 8‘de,
branglara gore sirket sayilar1 Tablo 9’da goriilmektedir. Bir ¢ok sirketin birden fazla
alanda faaliyet gostermekte olmasi nedeniyle, dallara gore sirket sayilarinin toplamu,
toplam sirket sayisin1 agmaktadir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren 2 reasiirans sirketi ise;
Halk Reasiirans A.S. ve Milli Reasiirans A.S. sirketleridir (www.tsrsb.org.tr,

25.11.20006).
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Tablo 8: Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Sayisi

Faaliyet alani 2001 2002 2003 2004 2005
Sigorta Sirketleri 63 58 55 53 53
Hayat 22 21 21 21 21
Hayat DigI 41 37 34 32 32
Reastrans Sirketleri 4 3 3 3 2
Toplam 67 61 58 56 55
Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 25.11.20006
Tablo 9: Branslara Gore Sigorta Sirketleri Sayisi
Branglar 2001 2002 2003 2004 2005
Yangin 40 38 34 31 31
Nakliyat 40 38 34 31 31
Kaza 40 38 34 31 31
Muhendislik 40 38 34 31 31
Tarim 15 14 14 13 15
Saglik 40 39 36 33 33
Ferdi Kaza 58 56 49 49 45
Kredi 1 1 1 1 3
Mali Sorumluluk 34 31 31
Hayat 33 28 28 26 26

Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 25.11.2006
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Sigorta Tiirleri ve Hayat Dis1 Sigortanin Kapsami

Sigorta faaliyeti Diinyanin her {ilkesinde Devlet tarafindan diizenlenmekte ve
denetlenmekte olan bir faaliyettir. Sektdr Devlet tarafindan kontrol edilmekle beraber
tilkeden iilkeye degisen bir sekilde, sigortacilik faaliyeti kamu ve 0Ozel sektor
kuruluslarinca yiiriitiilmektedir. Ulkemizde sosyal sigorta sistemi Devlet tarafindan
yiritiilmektedir. Bunun yaninda 06zel sigorta sirketleri de mevcutttur (Tiiccar,

1995:30).

Belirtildigi gibi uygulanmakta olan sigorta tipleri ve kapsamlar1 {ilkeden {ilkeye
degisiklikler gostermektedir. Hax’in  belirttigi gibi, sigorta biinyesi, bdliimlerin
meydana gelisi bakimindan, devamli bir olusum i¢indedir. Asagida genel hatlariyla bir

ayirim sunulmustur (Yanik, 2000: 4):

» Kisisel sigorta - Ticari sigorta,

> Ozel sigorta - Sosyal sigorta,

» Goniilli sigorta - Zorunlu sigorta,

» Hayat sigortasi - Hayat Dis1 Sigortasi.
a- Kisisel Sigorta - Ticari Sigorta Ayrim

Sigortadan yararlanacak kisi ya da kuruma gore bir siniflandirma ¢esididir. Sigorta
talebinde bulunan kisinin kendisi ise, bu kisisel bir sigorta olmakta; sigorta talebi ticari
bir faaliyet ve mal i¢in geliyorsa; bu ticari bir sigorta olarak nitelendirilmektedir.
Burada onemli olan husus sigorta konusunun ticari bir nitelik tasiyip tasimadig

olmaktadir (Alabas, 2002:22).

Kisisel sigorta-Ticari sigorta ayrimini gosteren bilgiler Tablo 10°da gosterilmistir.
Tablodan anlagilacagi gibi Devletin zorunlu kildig1 sosyal giivenlik sigortalar1 yaninda
0zel sektoriin ticari faaliyet olarak yaptigi diger goniilli ve zorunlu sigortalar yer

almaktadir.
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Tablo 10: Kisisel Sigorta-Ticari Sigorta Ayrimi

KiSISEL SIGORTA TiCARI SIGORTA
RESMI OZEL RESMI OZEL
ZORUNLU ZORUNLU ZORUNLU ZORUNLU
SOSYAL GUVENLIK S.GUVENLIK BANKA DEPOZIT SiG. KASKO
iSSizZLIK NAVLUN
GONULLU GONULLU GONULLU GONULLU
HAYAT HAYAT IPOTEK SIGORTASI YANGIN,SAGLIK
SAGLIK SUG SIGORTASI DENIZ TASIMACILIGI DEPREM SIG.
GENEL SORUMLULUK SIG. IHRACAT SIGORTASI KASKO

Kaynak: Yanik, 2000:25

b- Ozel Sigorta - Sosyal Sigorta Ayrimi
Sigorta temel anlamda sosyal sigortalar ve 6zel sigortalar olarak iki ana boliime ayrilir.
Bu iki ayirim arasinda kesin bir sinir yoktur. Uygulamalar tilkeden iilkeye degisiklikler

gosterebilir

Genel olarak Devlet tarafindan diizenlenen ve yiiriitilen sosyal sigortalar esas
itibariyle insanlarin yashlik, hastalik, is kazalari, 6lim gibi durumlarda kendilerine ve
mirasgilarina yardim saglar. Sosyal sigortalar bir ¢ok {ilkede mecburi mahiyettedir.
Ulkemizde  Sosyal Sigorta Hizmeti; T.C. Emekli Sandigi, SSK, Bagkur gibi

kuruluglarca yiirtitiliir

Ozel sigortalar prensip olarak istege baglidir. Ancak bu uygulamanin iilkeden iilkeye
degisen zorunlu halleri s6z konusudur. Ulkemizde “Karayollar1 Motorlu Araglar
Zorunlu Mali Sorumluluk Sigortasi” uygulamasi buna érnek olarak verilebilir. Ozel
sigortalar gerekli yasal diizenlemelere uygun olarak kurulan 6zel sigorta isletmelerince

yurttiilir (Yanik, 2000:25).
1- Ozel Sigorta ve Sosyal Sigorta Arasindaki Farklhihklar

Ozel sigorta, prensip bakimindan “kendi kendine yardim” fikrine dayanmaktadir. Aym

risk tehdidi altinda bulunan {initelerin, bu riskin sebep olabilecegi hasari, karsilikli
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dayanisma esasina gore, birlikte karsilamak {izere, bir araya getirmeleri ile kurulan

organizasyon, 0zel sigortanin esasidir.

Ozel sigortanin agirlik noktasi, 6zel ¢ikarlarin korunmasidir. Halbuki, sosyal sigorta her
seyden Once genel cikarlarin korunmasini kendine amac edinmistir. Ozel sigorta
prensip bakimindan istege bagli bir sigorta oldugu halde, sosyal sigorta zorunlu bir

sigortadir (Yanik, 2000:26).

Ozel sigorta fark gdstermeksizin herkese acik tutuldugu halde; sosyal sigortanin, bir
sosyal siyaset tedbiri olarak, sadece toplumun gelir ve mesleklere gore, iktisaden zayif
bir grubu kapsamakta oldugu ileri siiriilebilir. Ozel sigorta mukavele esasina, sosyal

sigorta ise kanuna dayanmaktadir (Alabas, 2002:22).
c- Goniillii Sigorta - Zorunlu Sigorta Ayrim

Sigortanin bir diger ayrim kriteri de sigorta talebinin goniilliiliige ve zorunluluga
dayanmasma gore degismektedir. Baz1 sigorta tiirlerinde sigorta yaptirilmasi kamu
tarafindan zorunlu tutulmustur. Ulkemizde uygulanan zorunlu trafik sigortas: buna
ornek olarak verilebilir. Bunun yaninda diger sigortalar ise bireylerin ya da kurumlarin
istegine birakilmistir yani ihtiyari 6zellik tasimaktadir. Ancak gelisen kosullar ve artan
ticaret hacmi, Ozellikle ticari hayatta, sigortayr bir “olmazsa olmaz” sarti haline
getirmistir. Modern ve Uluslararas1 alanda calisan isletmelerde; kalite sistemlerini
hayata gecirmek ve ISO kalite belgelerini almak istediklerinde aranan kosullarin
basinda varliklari, {irtin sorumluluklar1 ve calisanlarinin sosyal haklari agisindan

sigortali olmalar1 gelmektedir (Yanik, 2000:26).
d- Hayat Sigorta— Hayat Dis1 Sigorta Ayrimi

Sigortadaki temel ayrimlardan bir tanesi de hayat sigortas1 ve hayat dis1 sigortaciliktir.
Bu ayirimin nedeni prim hesaplama usullerinin farkli olmasi, siirecin vade bakimindan

farkliliklar tasimasidir.
1- Hayat Sigortaciligi

Teknik acidan bakarsak, hayat sigortalar1 iizerine yapilan ilk ¢aligmalarda batili
sirketlerden aktarilmis olan kaliplasmis kombinezonlar digina ¢ikilmamis hatta eski ve

yine yabanci iilkelerin 6liim tablolarinin kullanildig: goriilecektir. 1950 yillarinda genel
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sigortanin atilimlartyla degisik olim tablolar1 kullanilmaya ve yeni kombinezonlar

iretilmeye baslanmistir (Akyol, 1994:30).

Hayat sigorta sirketleri risk koruma isindedirler ve miisterilerinin tasarruflarini
yatirimlarda degerlendirirler. Geleneksel olarak hayat sigortacilifinda dort cesit risk
karsisinda sigorta teklifi yapilir. Bu riskler; erken Oliim risklerine karsi sigorta
yapilmasi, ¢ok fazla yagama riski karsisinda sigorta yapilmasi, belli bir donem sonunda
aylik 6demelerin yapilmasi, hastalik ve kazalar karsisinda sigorta yapilmasi riskleri
olarak sayilabilir. Hayat sigortalar1 kisilerin gilinliik hayatta karsilasabilecekleri
kendilerine yonelik risklere karsi teminat veren sosyal giivenlik sisteminin en énemli
parcalarindan biridir. Bu sigorta ile kaza veya hastalik sonucunda olabilecek 6liimlere

kars1 ve emeklilige kars1 teminatlar verilmektedir (Yanik, 2000:2).

Hayat sigortalari, konusu insan hayat1 olan ve insanin yasami boyunca karsi karsiya
gelebilecegi rizikolart i¢in 6nlem almayi saglayan ve bu nedenle de ¢ok ¢esitli tiirleri

iceren bir sigorta dalidir (Cinaroglu ve Usluata, 1991:5).

Hayat sigortalari, 6miir boyu ya da smurlt bir siire i¢in gegerli olmasina, gegerlilik
stiresinin hemen ya da belirli bir siire ertelenerek baslanilmasina, sabit miktarda ya da
yillara gore degisen miktarlarda tazminat belirlenmesine, tazminatin 6liimiin meydana
geldigi police yilinin sonunda ya da hemen 6liim aninda 6denmesine bagli olarak
siniflandirilmaktadir. Hayat sigortalari kendi icerisinde; bireysel, endiistriyel ve grup

hayat sigortalar1 olmak {izere lige ayrilmaktadir (Morali, 1997:116).
2- Hayat Dis1 Sigortacihik

Hayat sigortalar1 disinda kalan, bireylerin ve isletmelerin aktiflerini koruma altina alan
sigortalara hayat dis1 sigortalar ad1 verilmektedir. Hayat dis1 sigorta tiirleri; hastalik,
tarim, makine montaj, kaza, nakliyat, yangin, hukuksal koruma gibi branslarda
gerceklesmektedir. Hayat dis1 sigorta hayat sigortalarina gore daha kisa vadeli islere
uygulanmaktadir (Alabas, 2002:22).
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3- Hayat Sigortas1 ve Hayat Dis1 Sigorta Arasindaki Farklar

Hayat sigortast ve hayat dis1 sigorta ayrimi sigortacilik uygulamalarinda en 6nemli
ayrimdir. Tiim Diinya da bu sekilde bir uygulama alani bulmustur. S6z konusu farklar

asagidaki gibi siralanabilir (Morali, 1997:55):

a- Hayat sigortalarinda poligelerin zaman1 uzun dénemlidir, hayat dis1 sigortalarinda ise
bu siire bir y1l ya da daha azdir ve donem sonunda sigortali ve sigortaci tarafindan

yenilenebilir nitelik tasirlar.

b- Sigortada samimiyet prensibi geregince, sigortali agisindan meydana gelen

degisiklikler hayat sigortasini etkiler.

c- Hayat dis1 sigortalarda; sigortalinin, meydana gelen degisiklikler sigorta
sozlesmesini etkilemedik¢e raporlama zorunlulugu yoktur. Hayat sigortalarinda bu

konuda bazi diizenlemeler mevcuttur.

d- Hayat dis1 sigortalarda donem sonunda her yenilemede bir takim farkliliklar so6z
konusu olabilir. Bunun sebepleri kisisel durumlarda meydana gelen degisiklikler, bazi
is dallarinda meydana gelen prim orani degisiklikleri olabilir. Bu genel degisiklikler

enflasyonist donemlerde ¢ok daha belirgin ve kaginilmaz hale gelmektedir.

e- Hayat sigortaciliginda ve az sayidaki hayat dis1 bransta, kisisel kaza gibi, hasarlarin
boyutu Onceden belirlenmistir. Hayat dis1 sigortacilikta ise hasarlarin  boyutu
degisiklikler tasimaktadir. Ozellikle hasar boyutunun dagitimi genis bir alana
yayilmistir.

f- Hayat sigortaciliginda hasarlarin riski poligelerin vadeleriyle baglantili olarak
giderek artar. Bu nedenle sigorta sirketleri, giderek artan hasar &demelerini
gelecekteki yillarda karsilayabilmek amaciyla prim gelirlerini yatirimlara yoneltmek
zorundadirlar. Hayat dis1 sigortacilikta ise bu uygulama birtakim farkliliklar

tagimaktadir.

g- Hayat sigortaciliginda hasarlarin 6denmesi ile sigorta siireci tamamlanir ve kontrat
sona erer. Hayat dis1 sigortalarda ise hasar 6ddemeleri gerceklesse bile polige donemi
sonuna kadar diger olasi hasarlar itibariyle police devam edebilir. Onemli nokta sigorta

donemi i¢inde birden fazla hasar 6demesinin miimkiin olmasidir.
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1.3.2. Tiirkiye Ekonomisi ve Sigorta Sektorii

Asagida yapilan agiklamalarda 2004 ve 2005 yili degerleri verilmistir. Sigorta
sektdriiniin gelismisliginin baslica gdstergesi direkt prim iiretiminin Gayri Safi Yurt ici
Hasilaya oranidir. Bu oran 2004’te yiizde 1,54 iken, 2005 yilinda yiizde 1,57’ye
yiikselmistir. Yine 2004 yilinda kisi basina diisen prim 90,45-ytl iken, bu rakam 2005
yilinda 103,26 ytlI’ye yiikselmistir. 2005 yili Gayri Safi Milli Hasila degeri cari
fiyatlarla 486.401.000 bin ytl (362,50 milyar USD) dir. 2005 yilinda Kisi Bagina Gayri
Safi Milli Hasila degeri cari fiyatlarla bir 6nceki yila gore %13 liik bir artigla 6.749-ytl,
Dolar  bazinda %20 lik artisla  5.008-USD  olarak  gerceklesmistir
(www.tsrsb.org.tr, 25.12.2006).

2005 yilinda hizmetler sektorii cari fiyatlarla %13,6 lik biliylime saglamistir. 2005
yilinda 12 aylik enflasyon ortalamasi %8,18 olarak gergeklesmistir (www.tsrsb.org.tr,

25.12.2006 ).

2005 yilinda konsolide biitce gelirleri 134.819 milyon YTL, harcamalar ise 144.562
milyon YTL olarak gerceklesmistir.Faiz dis1 fazla 35.936 milyon YTL, konsolide biitce
ac1g1 ise 9.743 milyon YTL dir (www.tsrsb.org.tr, 25.12.20006).

Sigorta branglarinda kaza brans1 %33’liikk payla birinci sirada yer almaktadir. Prim
tiretiminin kaynaklarina gore %64’lik oranla 06zel acenteler birinci sirada yer
almaktadir. 2005 yilinda Hayat dis1 branslarda tiretilen polige sayis1 22.223.812 adettir
ve bir 6nceki yila gore %20,44 artis gostermistir (www.tsrsb.org.tr, 25.12.2000).

2005 yilinda direkt islere 6denen tazminat hayat disinda 3.738.928 bin ytl olarak
gergeklesmis ve bir onceki yila gore %28 artmistir. Yine 6denen tazminatlarda %38’°lik
paya sahip olan kaza bransi birinci sirada yer almis ve onu yangin bransi takip etmistir

(www.treasury.gov.tr, 12.11.2006).

Tablo 11°de yer alan, branglara gore prim iiretim oranlari, saglik ve hayat branslarinda
son yillarda bir artig egilimi oldugunu yansitmaktadir. Tabloda branslar, branglara ve
yila gore prim iiretimi, bransin bir 6nceki yila gore yiizde olarak artis ve azalig oran1 ve

o bransin toplam prim igerisindeki paylar1 gosterilmistir.
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Tablo 11: Branslara Gore Prim Uretimleri, Yillara Gore Degisimler ve Branslarin Yiizde Paylar1 (1.000 YTL)

2001 2002 2003 2004 2005
< ‘g < ‘g < v < v < ‘g
<IN g ~ = g ~ = g ~ = g ~ =N g ~
o 2| = o 2| £ o 2| = oS 2| = oS 2] &
El &8 & Ele 8| & El 28| = El 8| = El 28] &
BRANSLAR & A = gl = & M = & M = & M =
Yangin 499.050]71.43 |17.93 676.549150.66 |18.19 865.56227.94 17.01 1.067.121]23.29 15.37 1.136]6.49 14.54
Nakliyat 109.530]53.23 |4.37 163.267149.06 |4.39 201.380]23.34 3.96 268.596|33.38 3.96 290.631]8.20 3.72
Kaza 1.026.479123.96 |40.98 1.489.223145.08 |40.05 1.468.911]1.36 28.87 1.998.986136.08 [29.46 2.436.439]21.88 31.17
Mithendislik 122.548|78.74 14.89 195.868159.83 |5.27 221.497]13.08 4.35 275.452124.36 |4.06 322.110116.94 |4.12
Tarim 8.655|31.82 ]0.35 15.424178.20 |0.41 20.586|33.47 0.40 29.417142.90 ]0.43 48.530164.97 0.62
Hukuksal Koruma 2.254147.03 10.09 2.878127.70 10.08 5.492190.79 0.11 18.9341244.76 ]0.28 21.728]14.76 0.28
Saglik 270.383143.17 10.79 410.422]51.79 |11.04 517.595]26.11 10.17 682.014131.77 10.05 798.536|17.09 10.22
Ferdi Kaza 54.259145.02 |2.17 78.097143.93 |2.10 107.847138.09 2.12 166.223154.13 2.45 234.187140.89 3.00
Kredi 3541326.51 10.01 444125.41 10.01 1.147]158.25 ]0.02 2.6811133.74 |0.04 4.489167.44 0.06
Mali Sorumluluk 645.476 12.69 1.052.423163.05 15.51 1.281.439)21.76 16.39
Hayat Di1s1 Toplam 2.043.512139.53 |81.58 3.032.172148.38 |81.54 4.055.573133.75 79.71 5.561.847137.14 81.96 6.574.422118.21 84.11
Hayat 461.350]141.43 18.42 686.350148.77 |18.46 1.032.552150.44 20.29 1.223.945]18.54 18.04 1.242.011]1.48 15.89
Toplam 2.504.862139.88 ]100.00 3.718.522148.45 ]100.00 5.088.125]36.83 100.00 6.785.792133.37 100.00 7.816.434115.19 100.00

Kaynak: www.tsrsb.org.tr, 03.12.2006
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Sigorta sirketleri birer giiven kurumu olduklarindan, kaynaklarimi riski distk,
giivencesi ylksek ve dolayisiyla geliri  diisiik varliklara yatirmak zorunda
kalmaktadirlar. 2005 yili rakamlarina gore sigorta sirketlerinin kaynaklarinin  %49,59
ile Hazine Bonosu ve Devlet Tahviline ait olup, bunu 20,96 ile istirakler ve %14,21 ile

Vadeli Banka Mevduati izlemektedir (www.treasury.gov.tr, 12.11.2006).

Bunun sonucunda hem sermaye piyasamiz potansiyel bir kurumsal yatirimcidan
mahrum olmakta, hem de sigorta sirketlerinin varliklarinin getirileri, diisiik diizeylerde
kalmaktadir. 2002 yilindan 6nce devletin asir1 bor¢glanma politikasinin sonucu olarak
kamu borglanma araclarinin faiz oranlarinin yiiksek seviyelerde seyretmesi, sigorta
sitketlerinin Hazine Bonosu ve Devlet Tahvili yatirimlari ile mali karlarini
yiikseltmeleri neticesini dogurmus, 2002 yilindan itibaren uygulamaya konulan siki
para ve enflasyonu diisiirme politikast uygulamalar1 ile bu yol kapanmistir

(www.treasury.gov.tr, 12.11.2006).

Ote yandan 17 Agustos 1999°da gergeklesen biiyiik deprem felaketi bir anlamda sigorta
sektoriine yaramis, deprem sigortasi talepleri artmis; daha sonra zorunlu hale getirilen
deprem sigortasi, genis kitlelere yayillma agisindan sektoriin umudu olmustur. Zorunlu
Deprem Sigortasinin diizenlenmesi; 4484 sayili Kanunla degisik 27/8/1999 tarihli ve
4452 sayili Kanunun verdigi yetkiye dayanilarak, Bakanlar Kurulu’nca 25.11.1999
tarihinde kararlastirilmistir (www.dask.gov.tr, 16.12.2006).

Kanunun birinci maddesinde amag¢ soOyle belirtilmistir. Bu Kanun Hiikmiinde
Kararname’nin amaci, meydana gelecek deprem afeti sonucu bina maliklerinin veya
intifa hakki sahiplerinin, binalarin ziyai veya hasarlanmasi nedeniyle ugrayacaklari
maddi zararlarinin karsilanmasini teminen zorunlu deprem sigortasit yaptirmalarina

iliskin usul ve esaslar1 belirlemektir (www.dask.gov.tr, 16.12.20006).

Kanunun kapsami ikinci maddede sdyle ifade edilmistir. 634 sayili Kat Miilkiyeti
Kanunu kapsamindaki bagimsiz bolimler, tapuya kayith ve 0Ozel miilkiyete tabi
tasinmazlar iizerinde mesken olarak inga edilmis binalar, bu binalarin i¢inde yer alan ve
ticarethane, biiro ve benzeri amagclarla kullanilan bagimsiz boliimler ile dogal afetler
nedeniyle devlet tarafindan yaptirilan veya verilen kredi ile yapilan meskenler zorunlu

deprem sigortasina tabidir.
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Kamu kuruluglarina ait binalar ile kdy yerlesik alanlarinda yapilan binalar bu Kanun
Hiikmiinde Kararname kapsaminda Zorunlu Deprem Sigortasina tabi degildir

(www.dask.gov.tr, 16.12.2006).

Sigorta yapmak ve bu Kanun Hiikmiinde Kararname ile kendisine verilen diger
gorevleri yerine getirmek iizere, Bakanlik nezdinde kamu tiizel kisiligini haiz “Dogal

Afet Sigortalar1 Kurumu” kurulmustur.

Kurum, 1050 sayili Muhasebei Umumiye Kanunu, 3346 sayih Kamu Iktisadi
Tesebbiisleri ile Fonlarin Tiirkiye Biiyilkk Millet Meclisi’'nce Denetlenmesinin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun, 832 sayili Sayistay Kanunu, 2886 sayili Devlet hale

Kanunu ve 6245 sayili Harcirah Kanununa tabi degildir.

Kurumun sigorta primi alacaklari, 6183 sayilli Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii
Hakkinda Kanun hiikiimlerine gore tahsil edilir. Kurumun yillik hesap, islem ve

harcamalar1 Miistesarlik tarafindan denetlenir (www.dask.gov.tr, 16.12.2006).

Bu Kanun Hiikmiinde Kararname kapsamindaki bagimsiz boliimler ve binalar igin,

malikler veya varsa intifa hakk: sahipleri tarafindan zorunlu deprem sigortasi yaptirilir.

Bu Kanun Hiikmiinde Kararname’nin yayimi tarihinden sonra mesken olarak insa
edilecek bagimsiz boliimler ve binalar icin, ilgili mevzuat ¢er¢evesinde insaat ruhsati
alinmis olmast kaydiyla, iskan izninden veya i¢inde yasanmaya baslanmasindan

itibaren bir ay i¢cinde zorunlu deprem sigortasi yaptirilir.

Ilgili sigorta sirketi, sigorta sdzlesmesinin bitiminden en az bir ay once taahhiitlii
mektup, telgraf ya da noter kanaliyla s6zlesmenin sona erecegini ve yeni bir sigorta
yaptirma zorunlulugunu sdzlesme sahiplerine bildirir. Sigorta sdzlesmesinin, sona
ermesinden itibaren bir ay igerisinde yenilenmemesi durumunda Kurumun sigortadan

kaynaklanan sorumlulugu sona erer (www.dask.gov.tr, 16.12.2006).

Zorunlu sigortaya iliskin teminat tutarlari, genel sartlari, tarife ve talimatlari, primlerin
O0denme usul ve esaslar1 ile Kurum idarecisine ve yetkili sigorta sirketlerine 6denecek

komisyonlar Bakanlik¢a tespit edilir ve Resmi Gazetede yayimlanir.
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Sigorta primlerinin tespitinde; binanin yilizol¢limii, insaat sinifi ve kalitesi, binanin
tizerinde bulundugu arazinin jeolojik oOzellikleri, deprem riski ve benzeri faktorler

dikkate alinir (www.dask.gov.tr, 16.12.2006).

Devletin, 7269 sayili Umumi Hayata Miiessir Afetler Dolayisi ile Alinacak Tedbirlerle
Yapilacak Yardimlara Dair Kanundan ve diger kanunlardan dogan konut kredisi agma
ve bina yaptirma ylkiimliiliikleri, deprem nedeniyle sigorta kapsamindaki binalarda
meydana gelen ziya ve hasarlar sonucu ugranilan maddi zararlar i¢in kurum tarafindan

tazminat 6denmesiyle birlikte ortadan kalkar.

9 uncu madde geregince cari bir zorunlu deprem sigortast bulunmayanlar, bu sigorta
kapsaminda karsilanacak zararlar icin dogal afetlerle ilgili mevzuat ¢ergevesinde hak

sahibi olamazlar (www.dask.gov.tr, 16.12.2006).
1.3.3. Tiirkiye’de Sigorta Sektériiniin Temel Sorunlari ve Céziim Onerileri
a- Sektoriin Temel Sorun Alanlar:

Bir iilkede herhangi bir sektoriin gelismiglik diizeyini belirleyen en temel
gostergelerden biri de o sektoriin iilkenin Gayri Safi Milli Hasila igindeki payi
olmaktadir. Bu acidan incelendiginde, Tiirkiye’de sigorta sektoriiniin GSMH igindeki
pay1, yaklasik %1 gibi oldukca diisiik bir oranda bulunmaktadir. Ozellikle gelismis
tilkelerle karsilastirildiginda; Tiirkiye, sigorta primlerinin GSMH ’ya oran1 bakimindan
ilk 50 iilke arasina girememektedir (Tiirkiye Sigorta ve Reastlirans Sirketleri Birligi,

2005 Faaliyet Raporu).

b- Fon Yaratma

Sigortacilik  sektoriiniin  iilkemizin ekonomik durumu g6z Oniine alindiginda
yaratilabilecek fon potansiyelinden olduk¢a uzakta oldugu da sdylenebilir. Sektoriin bu
anlamda daha ¢ok fon yaratamamasinin baglica sebebi sigortaciligin yeterince
yayginlasmamis veya yayginlasamamis olmasimin tabii sonucu olarak sigorta
sitketlerinin fazla gelir saglayamamasidir. Ayrica saglanan prim kaynaklarinin
sigortalidan sigortaciya ulasmasinda diizensizlik bulunmasi ve nihayet elde edilen
kaynaklarin daha rantabl bir sekilde degerlendirme imkanlarinin yoklugu fon

birikiminin daha ¢ok olmamasinin 6nemli sebepleri olarak gosterilebilir.
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c- Bilyiime- Yayginlagsma

Tirkiye’de sigortacilik tiim kesimlere heniiz ulasamamis ve yeterli Olgiide
biiyliyememistir. Burada en biiyiikk etken Tiirkiye’nin hala gelismekte olan {ilkeler
arasinda yer almasi, dolayisiyla da fert bagina Milli Gelirin heniiz insanlarin temel
ihtiya¢larini karsilayabilecek diizeye ulasamamasi sektoriin gelisememesinde en biiyiik

etkendir.

d- Prim Tahsilati

Gegmis yillarda sektoriin temel sorunlarindan biri olarak prim tahsilatinin yetersiz
olmas1 gosterilmekteydi. Ancak 1995 yili basinda yiiriirliige giren Sigorta Acenteleri
Yonetmeligi’nin getirdigi police bazinda takip sisteminin yiiriirliie girmesi ile bu
sorun su anda biiyiik Olciide halledilmis gibi goziikkmektedir. Sektor genelinde sigorta
sirketlerinin prim/tahsilat oran1 2005 verilerine gore %78 civarindadir (Tiirkiye Sigorta

ve Reasiirans Sirketleri Birligi, 2005 Faaliyet Raporu).

e- Iletisim— Tamtim- Sigorta Bilincinin Olusturulmasi

Tirkiye’de sigorta yeterli derecede taninmamaktadir. Bu nedenle de toplumda sigorta
bilinci dogmamis ve bu rasyonel diislince toplum fertlerine yarlesmemistir. Bu
bilingsizlige eklenen ihmalcilik sigortacilifin gelismesini engelleyen 6nemli faktorlerin
basinda gelmektedir. Sektorde faaliyet gosteren sirketlerin son birkag yil hari¢ tanitim
ve reklam isine fazla katkilar1 olmamistir. Sigortaciligin gelistirilmesinde en 6nemli
etkenlerden biri, sigortaciligin tanitilmasi, bireylere indirilmesi ve kamu oyunun

olusturulmasidir (Ulutekin, 1986:20).

f- Kisisel Sigortalarda Tanitim Sorunu

Sigorta sektoriinii diger sektorlerden ayiran en 6nemli 6zelliklerden biri de sektorde
pazarlama iligkilerinin kitlesel olmaktan ¢ok kisisel iligskilere dayanmasidir. Bunun da
nedeni, sektordeki iirlinlerin pazarlama felsefesinin, diger finansal sektorlerde oldugu
gibi insanlan tiiketime degil tasarrufa yonlendirmesidir. Ozellikle, iilkemiz gibi gelir
diizeyinin diisiik oldugu tilkelerde, kisileri tasarruf etmeye sevk etmek icin etkili ikna

yontemleri kullanilmalidir.
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Kisileri tasarrufa ikna edebilmek kitlesel reklamlardan c¢ok kisisel tanitimla
miimkiin olabilecektir, c¢iinkii kisiler tasarruflarin1 belli alanlara yonlendirirken bu
tasarruflariyla kendilerini belli bir giivence altina almak isterler. Bu konuda tatmin
olmalar1 da ancak kapsamli bir tanitima ve etkili bir ikna ydntemine yani kisisel
tanitima baghdir. Sigorta sektoriinde miisterilere sunulan giivenceler sigorta tiiriine
gore uzun ya da kisa vadeli glivence saglayan sigorta tiirleri igerisinde yer almaktadir

(Alabas, 2002:29).

g- Sirketlerin Kaliteli Hizmet Sunmalar

Sigorta hizmeti gerek tutar ve gerekse nitelik agisindan yetersiz kalmaktadir.
Diger yandan bilingsiz ve yetistirilmemis personel ve oOzellikle prodiiktor ve
acentelerin kamu ile iliskilerindeki bilingsiz (bazen de bilingli) gercek disi beyanlar
sonucu diistinmeden ne olursa olsun policeyi satma istekleri, Ozellikle gecmiste

sigortaciligin olumsuz propagandasi olmustur.

Yerine getirilmesi miimkiin olmayan c¢esitli vaatlerle adeta kandirilan birgok
sigortalinin, sigortaya inancini sarsmis, ¢evrede de olumsuz etki yapmistir. Ancak
bu durum gittikge diizelmektedir. Ayn1 durum sigortalilarla direkt goériisme imkani
bulan eksperler i¢in de gecerlidir. Hasar tazminatinda haksiz, kasitli ve bol
keseden hasar tespiti ayni dereceden sakincalar dogurmakta ve karsilikli gliveni

zedelemektedir.
h- Egitim
Egitim, sigorta sektoriinde diger sektorlerden daha biiylik 6nem arz etmektedir.

Sirketlerde egitimin su sekilde yapilmasi distiniilebilir (Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans

Sirketleri Birligi, 2005 Faaliyet Raporu):
a- Istihsal organlar1 ve satis elemanlarimin egitimi
b- Eksperlerin egitimi
c- Personelin egitimi
» Alt kademe personel egitimi,

» Orta kademe personel egitimi,
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> Ust kademe, yonetici egitimi.

Istihsal organlar1 ve eksperlerin egitimlerine son yillarda daha biiyiikk onem
verilmektedir. Ancak bu egitimlerin siirekli ve y1l boyunca yapilmasi daha iyi sonug

verecektir.

Her sektoriin kendi Ozelligine gore yetismis ve uzman  personel kadrosuna
gereksinmesi oldugu kuskusuzdur. Sigorta sektoriiniin ise olduk¢a zor bir teknigi,
kendisine 6zgii bir dili ve ¢esitli mesleki bilgilerin varligina yonelen bir 6zelligi vardir.
Sigorta yoneticisinin sigorta tekniginin yaninda en azindan ekonomi, hukuk, muhasebe,
matematik vb. ve yabanci dil bilgisine ayrica olduk¢a genis bir genel kiiltiire ihtiyaci
vardir. Ornegin, bir bilango tahlilini yapamayan, sigorta hukuku ve diger mevzuati
okuyup yorumlayacak kadar hukuk bilgisi olmayan, yatirim politikasini, icte ve dista
karsilastig1 yabanci sigortacilarla diyalog kuracak ve kokeni daha c¢ok disarida olan
teknik sigorta bilgilerini ve gelismeleri izleyecek kadar yabanci dil bilmeyen kimselerin
sektorde basarili olmasi, sirketini basariya ulagtirmasi ve sektoriin gelismesine katkida
bulunmasi zordur. Tepeden inme atamalar ve yonetimlerdeki sik¢a meydana gelen
degisimler ve personelin egitimine Onem verilmeyisi sektore hep zarar vermistir.
Sirketlerin eleman yetistirme yerine, diger sirketlerden sayis1 az yetigmisleri transfer
etme politikasindan vazgegmeleri gereklidir. Sirketlerin kendi biinyelerinden eleman
yetistirmeleri ve uzmanlagmalar1 i¢in destek saglamalari hem sirketlerin yonetim
stratejisini kavrayan personel i¢in hem de sirketlerin eleman degistirme maliyetleri
minimize edilerek sirketlerin gelismesine yardimei olabilmek i¢in énemli bir husustur

(Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, 2005 Faaliyet Raporu).

1- Sanayi’e Yonelik Sigortalarin Yayginlastirilmasi

Ekonomik kalkinmanin temel taslarindan biri olan GSMH’nin biiyliimesini etkileyen
faktorlerden biri de isletmelerin verimli ve karli c¢alismasidir. Ozellikle verimlilik

bakimindan iilkemiz halen istenilen diizeye ulagamamustir.

Isletmelerin verimliliginin dl¢iilmesinde maliyet-fayda analizi yapilmakta ve katlanilan
maliyete karsilik elde edilen deger, isletmelerin verimli ¢alisip calismadigini gosteren
Oonemli bir gosterge olmaktadir. Bu acgidan incelendiginde, isletmelerin yarattiklar

degerlerin artmasi, iilkemizin iiretimine ve ekonomik biiyiimeye katkida bulunurken,
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cesitli nedenlerden dolay1 iiretimin durmasi ya da yavaslamasi igletmeler i¢in gelir ve
kar kaybma yol agmaktadir. Ulkemiz icin vergiyi olusturan kaynaklarin azalmasina,
biitce agiklarina ve ekonomik biiylimenin yavaslamasina yol agmaktadir. Bu nedenlere
dayali olarak dogal afetler gibi kontrolii miimkiin olmayan nedenlerden dolay1
isletmeler ugradiklar1 kar kaybmi gilivence altina almak zorunda hissetmektedirler.
Bunlarin yaninda, giiniimiiz kosullarinda yeni kurulan igletme sayisinin ve rekabetin
gittikce arttig1 su donemde isletmeler kaliteye daha ¢ok onem vermektedirler. Bu
yaklagim da isletmeleri, tiiketiciye kars1 ozellikle iirliniin kullanimi ile ilgili daha ¢ok

sorumluluk almaya zorlamaktadir.

Bahsedilen nedenlerden dolayi, sanayi kesimindeki isletmeler i¢in oldukc¢a &nemli
sigorta tiirleri olan Uriin Mali Mesuliyet Sigortas1 ve Kar Kaybi sigortasi gelismis
tilkelerde oldukca yaygin bir sekilde kullanilirken, {ilkemizde tanitim sorunu ve sigorta
bilincinin eksikliginden dolayr bu sigorta tilirleri yeterince wuygulama alani

bulamamaktadir (Yiik¢ii ve Baklaci, 1998:13).

i- Hukuki Kaos

Toplumsal diizeni ve ikili iliskileri diizenleyen normlarin basinda hukuki kurallar
gelmektedir. Her iktisadi tesebbiisii 6zellikle hizmet sektoriinii diizenleyen kanunlar,
yonetmelikler bulunmaktadir. Bu itibarla sigortacii§i da diizenleyen kanun ve
yonetmelikler bulunmaktadir. Ne var ki sigorta sektoriiniin ana kanunu 7397 sayili
Sigorta Murakabe Kanunu’nun gecirdigi degisiklikleri baska bir sektdriin mevzuati
gecirmemistir. Clinkii hicbir kanun 5-6 yil gibi kisa bir zaman diliminde sik sik
degisikliklere maruz kalmamistir. Netice itibariyle Kanun Hiikmiinde Kararnameler ile
yapilan degisiklikler sonucunda 16.06.1994 tarih ve 539 sayili KHK. ile degisik 7397
sayill Kanun yiiriirliliigiini stirdiirmektedir. Fakat ilgili KHK. diizenlenmesine neden
teskil eden yetki kanununun kaldirilmasina ragmen yiiriirliikte bulunmaktadir (Yikei

ve Baklaci, 1998:14).

Asil mesele kanun ve yonetmeliklerin sik sik degismesi degil, ilgili kurallara sektoriin
biitlin iiyelerince tam anlamiyla uyulmamasindan ileri gelmektedir. Evet, saglam ve
temel esaslar1 igeren bir kanun ve yonetmeligin yiiriirliikkte olmasi tercih edilebilir fakat

diger taraftan diizenlenen veya kanun koyucu tarafindan ihdas edilen kurallarin giiniin
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kosullarina uyum saglamasi kisa zamanda pek miimkiin goriilmemektedir. Ciinki
toplum o kadar sik degisikliklere (teknolojik gelismelere) maruz kalmaktadirki, kurallar
degisememektedir. Yani bugilinkii kosullarda diizenlenen kurallar gelecek yillara uyum
saglamayacaktir. Bu itibarla kurallarin sigortaciligin ana esaslarini, felsefesini tasiyan

bir nitelikte diizenlenmesi gerekmektedir.

Teknik hususlar1 diizenleyen bir kanun pek tabii ki baglayici olacaktir. Ancak, teknik
hususlarin, Yonetmelikler— Genelgeler yani iradi tasarruflarla diizenlenmesi yerinde
olacaktir. Bugiin yiiriirlikte bulunan Kanun ve Yonetmelik hiikiimlerinde bosluklar
veya eksiklikler bulunmaktadir. Ozellikle sigortacilik gibi giivene dayanan bir hizmet
sektoriinde faaliyet goOsterecek olan miiesseselerin  ve kuruluslarin muhakkak

tanimlanmasi gerekmektedir.

Kurulusu ile izne, faaliyetinden dolayr denetime tabi olmayan higbir kurulusa
sigortacilik alaninda faaliyette bulunma hakki verilmemelidir. Bunun iginde
sigortaciligin mevzuatinin ana felsefesi kanun ile diizenlenmeli, diger teknik hususlar

genelgelerle kamu otoritesince diizenlenmelidir.
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2. BOLUM: SIGORTACILIKTA FON YONETIMIi

2.1. Sigorta Sektoriinde Fon Kaynaklari ve Yonetimi

Glinlimiizin tim gelismis iilkelerinin kalkinmasinda lokomotif rol {istlenmis olan
sigortacilik fonlari, halen gelisme siirecinde bulunan iilkelerde kalkinma hamlelerinin
temel dinamiklerinden birini teskil etmektedir. Hayat dis1 sigortacilik kisa vadeli fon
yaratma islevinin, hayat sigortasi da uzun vadeli fon yaratma islevinin gerceklesmesini
saglayan en 6nemli etkenlerdir. Bu nedenle gelismekte olan iilkemizde, 6zellikle kisa
donemli yatirimlarda kullanilacak fonlarin kaynagini olusturmasi agisindan 6neme
sahip olan hayat dis1 sigorta sektoriiniin fon yaratma kapasitesinin iyi degerlendirilmesi
ve yaratilan fonlarin verimli alanlarda kullanilmasi gerekmektedir. Fon kaynaklari
sigorta sektOriiniin mali tablosunu (pasif taraf) fonlarin kullanim alanlar1 da sektoriin

ekonomik tablosunu (aktif taraf) gostermektedir (Alabas, 2002:59).

Sigortaciligin en etkin fonksiyonu, fon olusturmak ve olusturulan fonlar1 ¢esitli yatirim
enstrimanlart vasitas1 ile ekonomiye kazandirmaktir. Sigorta sektoriiniin yonettigi
fonlar, sigortalilarin gonillii tasarruflariyla olusturulmakta, toplanan primler mali
kesime aktarilarak rasyonel alanlarda yatirnmlara yonlendirilmektedir. Ulkelerin en
biiyilkk kurumsal yatirimcilar1 arasinda bulunan sigorta sirketlerinin fonlari, teminat

hesaplarinda ve hayat fonlarinda birikmektedir.
a- Fon Kavram

Belli bir amaca yonelik kullanilabilir ya da onun gibi etkinligi olan ekonomik degerlere

veya potansiyele fon denir(Alabag, 2002:60).

Sigorta sirketinin temel girdisi paradir. Buna ragmen bu girdinin en verimli alanlarda
degerlendirilmesi konusunda yeterince hassas davranilmamaktadir. Bu durum, ge¢mis
donemlerde teknik karliligin yeterli seviyelerde bulunmasi nedeniyle fazla
onemsenmemistir. Sektor bazinda teknik karlilikta diisiis olmasina ragmen ge¢mis
donem aligkanliklar1 halen devam etmektedir. Oysa tam rekabet ortaminda ancak teknik
karlilig1 sifir seviyesine yakin tutmak suretiyle rekabet giiciine sahip olmak ve eldeki
fonlarin degerlendirilmesi suretiyle de mali karlihlk saglayarak ayakta kalmak

mumkundiir.
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Bu durum Tablo 12°de gosterilmistir. Tabloda Tiirkiye’de yillar itibariyle elde edilen

teknik karlar ve mali karlar ayr1 ayr1 gosterilmistir.

Fon yoOnetimince mali karin maksimize edilebilmesi igin {list yonetimin risk derecesi,
vadesi gibi fon ile ilgili sirket politikasina uygun sinirlamalari fon yonetimi birimine
vermesi gerekir. Zira, bu smirlamalar fonun verimini dogrudan etkileyecektir. Sirket
politikasin1 yansitan bu sinirlamalar 1s1ginda fon yonetimi birim portféy olusturur.
Portfoyde sirketin sigortacilik faaliyetleri disinda, istirak zihniyeti olmaksizin, sadece
kar amaciyla aldig1 degerler yer alir. Bu degerler, gayrimenkul, hisse senedi
gibi cesitli yatinm araglarindan olusur. Portféyde yatirnm aracindan ne kadar

bulunacagi yonetimin verecegi kararlar dogrultusunda saptanir (Alabas, 2002:60).
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Tablo 12: Sigorta Sirketlerinin Dallar itibariyle Teknik Karlar ile Mali Karlar1 (YTL)

TARIM HAYAT |HAYAT |[EMEKLILiK|GENEL |[TEKNIiK [DONEM
DISI OLMAYAN
HAYAT TEKNIK|TEKNIK |[TEKNiK TEKNIK [BOLUM |[NET KARI
DISI BOLUM BOLUM |BOLUM BOLUM
DALLAR
TEKNIK
KARLARI
FERDI HUKUKSAL MAKINE- HAYVAN|DENGESi |[DENGESi [DENGESi |[DENGESi [DENGESI [VEYA
ZARARI
YIL |YANGIN NAKLIYAT [KAZA KAZA SAGLIK KORUMA |KREDI |[MONTAJ [TRAFIK [DOLU [HAYAT |Non-Life |Life Tech. |Pension Tech. |General — |Non - Total Profit
Technical
1986 [11.880 12.730 2.750 1.900 64 99 29.423 897 30.320 -4.260 26.060
1987 [17.870 15.320 1.350 3.090 -68 404 37.966 2.415 40.381 -5.867 34.514
1988 [31.990 23.920 12.030 4.260 113 712 73.025 9.660 82.685 -7.563 75.122
1989 [61.910 40.050 58.860 8.160 470 830 170.280 14.350 184.630  [-37.732 146.898
1990 [103.350 66.160 170.940 12.600 1.250  [1.270 355570  [73.310 428.880  |-136.694  [292.186
1991 [136.794 106.090 286.600 4.150 21.410 1320 [2.570 690.010 131.370 821.380  [-267.415  [553.965
1992 [259.770 184.910 614.760 24.320 49.750 3.640  [7.510 1.144.660 [238.330 1.382.990 [-465.330  [917.660
1993 [481.521 315.766 1.415.620 54.319 110.603 12.693 [4.911 2.395.434 [362.984 2.758.418 [80.373 2.838.791
1994 [897.707 677.552 1.777.894 134.649 269.854 19239 [-2.892  [3.774.002 [647.340 4421343 [1.848.956 [6.270.299
1995 [1.534.594  [1.654.737 [2.478.402 421.418 481.778 14.769 [75.726  |6.661.424 [1.162.511 7.823.934 [3.888.825 [11.712.759
1996 [3.343.817 [2.959.735 |[1.311.634 022.821 1.115.164 58.459 |-364.041 [9.347.600 [2.696.200 12.043.800 [16.526.400 [28.570.200
1997 [5.892.026 [5.671.228  |-359.510 2.327.641  [70.447 2.607.530 74913 |-439.356 [15.844.918 [6.858.588 22.703.506 [27.802.425 [50.505.931
1998 [14.283.660 [10.228.007 |-6.821.226[4.497.891 [4.005.267  [209.011 5.770.993 164.738 |-188.639 [32.149.702 |18.469.674 50.619.376 [26.370.252 |76.989.628
1999 [28.584.987 [11.585.756 [5.093.977 [6.753.843 [8.478.205  [380.303 3.460 8.103.452 46.789  [133.213  [69.163.985 [38.349.369 107.513.355(18.274.384 [125.787.738
2000 [44.675.257 [20.078.561 [91.034.040(15.435.252(22.964.271 [933.628 3.643 14.353.247 1.256.035[108.916  [210.842.850(69.897.130 280.739.980]-28.593.487 [252.146.493
2001 [21.447.146 [30.318.178 [84.925.374[23.369.038[26.829.469 [23.369.038 [20.571 18.289.355 839.699 [33.766  [207.656.195(78.556.699 286.212.894(172.644.008 [458.856.902
2002 [58.111.705 [47.450.886 [86.712.108[31.171.827|51.506.299 [2.017.000  [15.760  [18.317.927 1.719.454(124.339  [297.147.305(140.248.578 437.395.883(6.204.740  [443.600.624
2003 [43.167.611 [61.192.597 |- 43.093.489[26.976.607 [2.757.808  [48.963  [22.870.730[56.116.171 [2.853.448]-814.293 [191.143.225[201.782.188 392.925.413[37.506.461 [430.431.873
67.119.906
2004 [88.600.689 [68.047.046 [47.103.879(65.878.878 40.330.234 (8.219.447  [184.196 [34.207.737|65.446.869|1.078.750(136.863  [419.234.587|241.636.086|-7.392.729  [653.477.945|- 486.619.585
166.858.360
62005 [24.788.657 35.784.178 |- 10.825.514 {-473.496 254.078 - 4.040.908 |136.873.624|282.860 [43.987.074 |73.247.110 |66.980.939 [-63.552.186 |76.675.864 (230.266.102 |306.941.966
54.458.190 28.658.097
62005 [71.292.306 [32.962.141 |- 45.384.495 -21.496.605 [7.628.831  |-28.553  [17.152.901|- -2.511.076 34.860.081 [68.994.995 |-70.022.775 [33.832.300 [172.114.947 [205.947.247
92.126.574 23.397.786

Kaynak :www.hazine.gov.tr, 25.11.2006
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Fon yonetimi birimi fiili gelir ve giderler ile dogrudan ilgili oldugundan bu islevi
gergeklestiren birimlerle koordineli olarak ¢alismak zorundadir. Bu birimlerden gelen
bilgiler fon yonetiminde, birimin karmin maksimize edilebilmesi i¢in eldeki
sinirlamalar1 dikkate alarak portfdy olustururken simplex metodu veya dogrusal
programlama gibi teknikleri kullanir. Ayrica, hisse senetleri ile ilgili olarak temel ve

teknik analizler yapilir.
b- Fon Yénetiminin Onemi

Ulkemizde fon ydnetiminin énem kazanmasi asagida siralanan nedenlerle agiklanabilir

(Alabas, 2002:62):

» Son yillarda hayat dig1 sigorta 6nem kazanmis ve bagimsiz sigorta sirketleri
kurulmustur. Toplanan fonlarin maliyeti nedeniyle, sigorta sirketlerinin biriken
fonlar1, en azindan sigortalilara 6denecek gelir kadar bir getiriyle finansal

pazarlarda degerlendirmeleri gerekmistir.

» Sermaye piyasasinin, menkul kiymet borsalarinin gelismesi, yatirim
uzmanliginin gelismesi mali arac1 kurum olarak sigorta sirketlerinin fon fazlasi
olan kesimden fon derlemeleri ve buna gereksinme duyan yatirimcilara
aktarmalar1  konusundaki etkinlikleri, kuruluslarin biiylimesi ve {ilke
ekonomisine katkida bulunmalar1 ancak sermaye piyasasina aktardiklar1 fonlari

etkin kullanmalar1 ile mimkiin olacaktir.

» Tiirk sigortaciligin en giincel sorunu olarak primlerin geg tahsili elternatif gelir

elde etme ihtiyacini ortaya ¢ikarmistir.

» Yeni portfoy yerine, portfoy transferleri nedeniyle verilen tavizlerden bikan
sigorta sirketleri i1s transferi yerine iyi bir portfdy yoOnetiminin bilinen

tistlinliiklerine karsin, iilkemizde bu alanda ki uygulama son derece siirlidir.

Bunun baglica nedeni, Sigorta Murakabe Kanunu’na gore sigorta sermayesinin belli
tutarda sabit ve degisken teminatlarda kullanmasi, sigorta branglarina gére 6denen
komisyonlarin disinda fonlarin belli siirelerde acenteler {izerinde kalmasidir.
Acentelerde biriken s6z konusu fonlar alternatif getiriden yararlanilmasina yol

acmaktadir. Yatirilabilir fonlarin yetersizliginin yani sira sigorta sirketlerinde fon
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yonetim ¢abalarinin organize edilmemesi, bu alanda 6nemli kayiplara yol agmaktadir.
Bu durum Tirkiye’de sermaye piyasalarinin etkin c¢aligmasini da olumsuz

etkilemektedir.
¢- Fon Toplayan Mali Kurumlar

Bir ekonomide kaynaklarin kullanilabilir fonlara doniistiiriilebilmesi ve verimli alanlara
aktarilmasi i¢in mali piyasalarin iyi caligmasi gerekmektedir. Mali piyasalar, bir
ekonomide tasarruflarin; bu tasarruflarin daha verimli kullanilacak alanlara mali
araclarla aktarilmasini saglayan piyasalardir. Mali piyasalarin gelismemis olmasi,
ekonomik kalkinma c¢abalarina 6nemli bir engel olusturmaktadir. Nitekim mali
piyasalarin iyi ¢alismadig1 bir toplumda fertlerin biiyiik bir kismi ¢ok diisiik verimli
yatirimlar yaparlarken kurumsal yatirnmeilar, yiiksek verimli yatirim alanlar1 i¢in uygun
sartlarla kaynak temin edememektedirler. Tablo 13’te gelismis ve gelisen lilkelerde fon

toplayan mali kurumlar gosterilmistir.

Tablo 13: Fon Toplamada Etkin Mali Kurumlar ve Tiirkiye'deki Konumlari

MALi KURUMLAR GELISMIS GELISEN MEVCUT OLMAYAN

KALKINMA BANKALARI *

YATIRIM BANKALARI *

TASARRUF BANKALARI *
TICARI BANKALAR *

SADECE MEVDUAT *
TOPLAMAYAN BANKALAR *
FINANSAL KIRALAMA SIRKETLERI
FAKTORING KURUMLARI

HAYAT SIGORTASI SIRKETLERI
YATIRIM FONLARI

YATIRIM ORTAKLIKLARI
BIREYSEL YATIRIM FONLARI *
EMEKLI FONLARI *

* * * * *

Kaynak: TUSIAD Arastirma Grubu, Avrupa Komisyonu Ikinci Bankacilik Yonergesi, Eyliil, 1992

Esas itibariyle bir sigorta sirketi fon akimlar1 kavrami ile ifade edilebilir. Sigorta
sirketleri ile hissedarlar, sigortalilar, devlet, reasiirans sirketleri ve diger sirketler
arasinda iliski nedenleri farkli olsa da fon akimlar1 aynidir. Bu agidan sigorta sirketi bir

mali kurum 6zelligi tasimaktadir. Bir sigorta sirketinin fon akimina dayanan kavramsal
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modeli asagidaki sekilde gosterilmistir. Bu sekilde sigorta sirketinin topladig: primleri

nerelere yonlendirdigi detayli olarak goriinmektedir.

Sekil 6: Bir Sigorta Sirketinin Fon Akimlarina Dayanan Genel Modeli
KOMISYON VE HASARLAR
REASURORLER SIGORTALILAR

PRIMLER HASARLAR

PRIMLER

> SIGOTA SIRKETI

. P
" N YATIRIM
GELIR TEMETTULER
YATIRIM

DIGER SIRKETLER PAY SAHIPLERI

MASRAF VE

KOMIiSYONLAR
VERGI

FAiz
v
ARACILAR VD.

YATIRIM
DEVLET Y

Kaynak: Nomer ve Yunak, 2000:117
d- Sigorta Isletmelerinin Fon Kaynaklari

Bir igletmeye ait olan fonlarin baslica dort kaynaktan elde edildigini sdyleyebiliriz

(Nomer ve Yunak, 2000:117):
» Donen varlik ve duran varlik satiglari,
» Kazanglari olan net kar,
> Isletme borglarindaki artislar,

» Sermaye eklemeleri ve bagislar.
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Sigorta isletmesinin fon kaynaklar1 da dort amag icin kullanilir (Yiiksel, 1988:213):
» Faaliyet sonucu net zarar,
» Aktif artiglari,
» Borg azalislari,
» Sermaye azaltici islemler, temettii 6demeleri v.b.

Sigorta sektoriindeki fonlarin olusturdugu kaynaklari dort grupta toplayabiliriz. Sigorta
sektoriiniin fonlar1 bilangonun aktif tarafinda, kullanim alanlar1 da pasif tarafinda yani
ekonomik yapida yer alir. Fonlar sigortaciligin mali kismini, fon kullanimlar1 da yani

harcamalar da ekonomik kismini olusturur (Yiiksel, 1988:213):
» Sermayedarin koydugu kapital (Kaynag: girisimci olan fonlar),

» Kaynagr hukuktan dogan fonlar (Yedek akgeler, teknik ihtiyatlar, riyazi

ihtiyatlar, amortismanlar),

» Kaynagi ekonomik tercihlerden dogan fonlar (serbest ve diger karsiliklar,

yeniden degerleme fonu),
> Isletme faaliyetinden dogan fonlar.

Ilk ii¢ grupta ortaya ¢ikan fonlardan, sigorta prim hacminin kullanilabilen kismindan ve
orta-uzun vadeli yabanci kaynaklardan olusan toplam potansiyel, baslica iki ana
faaliyete; teknik islere ve mali yatirimlara kanalize edilmektedir. Bu faaliyetlerden elde
edilen kardan, vergiler ve dagitilacak kar payr disiildiikten sonra kalan ‘ihtiyat’,

isletmenin biinyesinde yeni bir fon olusturmaktadir (Yiiksel, 1988:213).
1- Sermayedarin Ortaya Koydugu Kapital

Sermayedarlarin ortaya koydugu kapital, kurucu ortaklarin isletmeye koyduklar: parayi,
bir bagka deyisle 6denmis sermayeyi ifade etmektedir. Sigorta sirketleri genellikle
Anonim Sirket seklinde kurulduklarindan ana sermayenin miktar1 bakimindan

mevzuatta belirtilen hiikkme aynen uymak durumundadirlar (Giiven, 1995:74).
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- Kurulus ve Faaliyet izni;

Madde 2 - (Degisik: 20/8/1993-KHK-510/2 md.; Iptal Ana Mah.nin 25/11/1993 tarih
ve E.1993/45, K.1993/47 sayili Karari ile; Yeniden diizenleme:16/6/1994-KHK-539/2
md.) (www.sigortarehberi.net, 25.11.2006).

Tiirkiye'de bir sigorta veya reasiirans sirketinin kurulmasi, yabanci iilkelerde kurulmusg
bir sigorta veya reasiirans sirketinin Tiirkiye'de faaliyette bulunmasi1 Bakanligin iznine

tabidir.

Tiirkiye'de kurulacak sigorta veya reasiirans sirketlerinin (www.sigortarehberi.net,

25.11.2006):

a- Miinhasiran sigortacilik veya reasiirans igleri yapmak iizere anonim ortaklik seklinde

kurulmalari,

b- Kurucularmin taksirli suclar hari¢ olmak iizere affa ugramis olsalar dahi agir hapis
veya bes yildan fazla hapis yahut sigortacilik mevzuatina aykir1 hareketlerinden dolay1
hapis veya birden fazla agir para cezasina mahkum edilmemis olmalari; cezasi ne
olursa olsun zimmet, ihtilas, riisvet, irtikap, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, inanct
kotiiye kullanma, dolanli iflas gibi yiiz kizartici suglar ile resmi ihale ve alim satimlara
fesat karistirma, istimal ve istihlak kagakeiligr disinda kalan kagakgilik suglari, Devlet
sirlarii agiga vurma, vergi kagakciligl veya vergi kacakciligina tesebbiis suglarindan

dolay1 hiikiim giymemis, iflas ve konkordato ilan etmemis olmalari,
c- Odenmis sermayelerin 10,3 trilyon liradan az olmamasi,

( Bu bentteki sermaye miktar1 Kanun metninde 200 milyar iken Sigorta Murakabe Kanununa iliskin

11.11.1995 tarihli R.G.de yayimlanan 1 sayih Teblig ile 350 milyar TL, 18.06.1996 tarihli RG’de yayimlanan
2 sayih Teblig ile 500 milyar TL, 05.02.1998 tarihli RG’de yayimlanan 3 sayili Teblig ile 1,6 trilyon TL,
15.07.1999 tarihli R.G.’de yayimlanan 4 sayih Teblig ile 3 trilyon TL, 10.04.2001 tarihli R.G’de yayimlanan 5
saylh Teblig ile 5 trilyon TL, 23.07.2002 tarihli RG’de yayimlanan 6 sayih Teblig ile 8 trilyon TL ve
10.05.2003 tarihli RG’de yayimlanan 8 sayih Teblig ile 10,3 trilyon TL olarak degistirilmistir )

(www.sigortarehberi.net, 25.11.2006).
1- Hisse senetlerinin nakit karsilig1 ¢ikarilmasi ve nama yazili olmasi,

2- Ana sozlesmelerinin bu kanun hiikiimlerine uygun olmasi, sarttir.
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2- Kaynag1 Hukuktan Dogan Fonlar Yedek Akgeler

Anonim sirket seklinde faaliyette bulunan sigorta ve reasiirans sirketleri 6762 sayili
Tiirk Ticaret Kanunu’nun 466. ve 467. maddeleri geregince biri kanuni digeri de

ihtiyari olmak {izere iki ¢esit yedek akce ayirmak durumundadirlar (Alabas, 2002:67).

Kanuni ihtiyatlar, 6z sermayenin siirekliligini saglamak, zarar oldugu takdirde eksilen
0z sermayenin tanimlanmasini temin etmek amaci ile 6762 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 466. maddesine gore ayrilmasi zorunlu bulunan ihtiyatlardan oldugu halde
ithtiyari ihtiyatlar 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun 467. maddesi geregince yasal
zorunlulugu olmadan igletme tarafindan bazi ihtiyaglar1 karsilamak {izere ayrilan

akcelerdir (Giiven, 1995:74).
3- Teknik Ihtiyatlar

09.12.1996 tarih ve 22842 Sayili Resmi Gazete de yayimnlanan 7397 sayili Sigorta
Murakabe Kanununun 19. maddesinin birinci bendi ‘sigorta sirketlerinin, sigorta
sozlesmelerinden dogan yiikiimliiliikleri i¢in teknik karsilik ayirmak zorunda olduklart’
hiikmii icerirken, ayn1 maddenin ikinci bendi de ‘teknik karsiliklarin, matematik
karsiliklar, muallak tazminat karsilig1 ve cari rizikolar karsiliklar1 toplamindan ibaret

oldugu’ hiikkmiinii icermektedir (Alabas, 2002:67).
Cari Rizikolar Rezervi

Cari rizikolar rezervi de denilen bu karsilik (unearned premium reserv veya unexpired
premium reserv) Ozellikle hayat dis1 sigorta dalinda 6nemlidir. Sigorta poligelerinin
siireleri ile faaliyet donemi siiresinin birbirine uymamasi nedeniyle faaliyet donemi
icinde tahsil edilen prim tutarlarindan belirli orandaki bir kisminin, gelecek faaliyet
donemine ait oldugu kabul edilerek, i¢inde bulunulan faaliyet donemi sonucunda
karsilik olarak ayrilmasi, cari rizikolar rezervini olusturmaktadir (Nomer ve Yunak,

2000:124).
Muallak Hasar Rezervi

Sigorta sirketleri akdettikleri sozlesmelerden dogan tazminat taleplerini sigorta
mevzuati hiikiimleri dahilinde derhal 6demekle yiikiimliidiirler. Ancak baz1 durumlarda

(hasar sene sonunda meydana gelir ve ekspertiz islemleri tamamlanmamis bulunabilir
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veya sigortalilar gerekli dokiimani sunamazlar ya da tazminati almak i¢in bagvurularini
gecerli seneden sonra yaparlarsa) bu miimkiin olmamaktadir. Bu takdirde sigorta
sirketleri gerceklesmis ancak heniiz 6denmemis olasi1 hasarlar1 karsiliginda bir rezerv
tutarlar ki bu isleme muallak hasar tazminat ayirimi ve ayrilan tazminata da ‘muallak

hasar’ ad1 verilmektedir (Gliven, 1995:74).
Riyazi Ihtiyat Rezervi

Matematik karsilik veya riyazi ihtiyat hayat sigortalar1 i¢in s6z konusudur. Gegerli
olan sene i¢inde alinan primler toplamindan rizikoya karsilik gelen prim ve masraflar
diistildiikten sonra tasarruf priminin faizlendirilerek hayatta kalanlara bolistiiriilmesine
‘riyazi ihtiyat’ ve sigortalilardan o sene iginde Olenler i¢in ayrilan prime ise ‘riziko
primi’ ad1 verilmektedir. Riyazi rezervler aktiierler tarafindan hesap edilmektedir. Bir
cok tilkede aktiierlerin hesap etmedigi riyazi rezervler degerli goriilmemektedir. Riyazi
rezervler hesap edildikten sonra sigorta sirketleri bu miktar1 kar/zarar hesabinin borcu
ile riyazi rezerv hesabinin alacagma kaydedip yeni riyazi rezerv ayrilincaya kadar
hazine tarafindan kabul edilen degerlere yatirmaktadirlar. Bu miktar sigortalilarin
alacaklarinin karsilig1 olup iizerinde sigortacinin higbir hakki yoktur. Sigortaci ancak

bunun igletilmesi ve karindan yararlanmaktadir (Karakan, 2000:81).
4- Amortismanlar

213 Sayilt Vergi Usul Kanunu'nun 313. maddesi amortismani, ‘igletmede bir yildan
fazla kullanilan ve yipranmaya, asinmaya veya kiymetten diismeye maruz bulunan
gayrimenkullerle, gayrimenkul gibi degerlenen iktisadi kiymetlerin alet, edevat,
mefrusat, demirbas ve sinema filmlerinin degerleme esaslarina gore tespit edilen
degerlerinin, bunlarin kullanilabildikleri siire i¢inde yok edilme paylar1® olarak

tanimlamustir.

Isletmeler amortisman ayirirken amortisman ayirdiklar1 sabit varliklarin kullanma
siirelerini esas olarak alirlar. Fiziki Omiir yil sayisina gore belirlenir ve muhasebede
amortisman ayiriminda kullanilir. Binalara ait sigorta kiymetinin tespitinde de soz
konusu degerleme Sl¢iisii ikame degeri olan cari fiyattir. Cari fiyatin, binanin yeniden

ingsa deger olarak anlagilmasi gerekmektedir. Binalara ait tazminat tutar1 da
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hesaplanirken ikame degeri olarak kabul edilen yeniden insa degerinden

amortismanlarin diisiilmesi gerekmektedir (Alabasg, 2002:71).

5- Kaynag1 Ekonomik Tercihlerinden Dogan Fonlar
a- Serbest ve Diger Karsihiklar

Hayat Sigortalarinda, sigortacinin yatirim imkani sadece primden ibaret olmayip, 6z
kaynak sermaye unsurlari iginde yer alan ve tiim sigorta dallar1 i¢in s6z konusu olan
teminatlarda birer yatirim kaynagi olarak goriilmektedir. Ancak, sigorta isletmelerine
ayn1 zamanda yatirnm kuruluglari olma o6zelligi veren etken matematik ve teknik
karsiliklardir. Ozellikle matematik karsiliklar, sigortactya uzun yillar devam edebilecek
bir yatirnm imkani1 saglamakta ve iilke ekonomisi i¢in ihmal edilmemesi gereken bir

yatirim kaynaginin dogmasina yardimei olmaktadir (Alabas, 2002:71).
b- Yeniden Degerleme Fonu

Isletmelerin bilangolarinda maliyet bedelleri ile yer alan amortismana tabi iktisadi
kiymetlerin, ger¢ek durumunu gosterir niteliklerini kaybetmeleri iizerine getirilen
yeniden degerleme miiessesesiyle, isletmelerin bilangolarinda yer alan sabit kiymetleri
degerlemeleri sonucunda, bir taraftan sabit kiymetlerin rayi¢ degerle veya buna yakin
degerle gosterilmesi, diger taraftan da isletmelerin birbirleri ile karsilastirilabilmesi
amaclanmaktadir. Bilanconun aktifine dahil iktisadi kiymetler ve bu kiymetler icin
gecmis yillarda ayrilmis olan amortismanlar, yeniden degerlemenin yapilacag: yila ait
oran ile c¢arpilmak suretiyle yeniden degerlenmekte ve iktisadi kiymetin yeniden
degerlemeden Onceki net bilango aktif degerinin, yeniden degerlemeden sonraki
bilango aktif degerinden ¢ikarilmasiyla iktisadi kiymetin yeniden degerlemeden dogan

deger artis1 hesaplanmis olmaktadir (Karakan, 2000:85).
c- Isletme Faaliyetlerinden Dogan Fonlar

Isletme faaliyetlerinden dogan fonlar1 olusturan kir kavrami, harcamalarla gelirler

arasindaki olumlu fark olarak tanimlanmaktadir.

Sigorta sektoriinde ise kar, sermayedarin ortaya koydugu sermayeye, hukuki diizenden
ve kaynagi ekonomik tercihlerden dogan fonlara, emanet para niteligindeki sigorta

primlerinin kullanilabilir miktarlarinin eklenmesi suretiyle ortaya ¢ikan toplam
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potansiyelin; mali yatirimlardan ve teknik islerden, gider niteligindeki harcamalar

diistildiikten sonra ortaya ¢ikan miispet farki olarak tanimlanmaktadir.

Sirketin mali plasmanlarindan, hisse senedi ve tahvillerin kupon, ipotekli ifrazatin faiz,
gayrimenkul kira vb. gelirlerinden bu gelirlerin olugsmasi sirasinda ortaya ¢ikan
amortisman, faiz gideri, karsiliklar ve gider mahiyetindeki vergiler diisiildiikten sonra

ortaya ¢ikan pozitif rakam sirketin karini ifade etmektedir.

Verilen toplam sigorta teminatina karsilik tahsil edilen primlerden, istihsal organlarina
O0denen komisyonlar hasar tazminatlar1 diisiildiikten sonra ortaya ¢ikan pozitif rakam
ise sirketin teknik karini1 olusturmaktadir. Sirketin bilango kar1 ise teknik ve mali karin
toplamindan ibaret olup yeni yatirimlar i¢in bir potansiyel olusturmaktadir (Karakan,

2000:86).

Asagida yer alan tablo 14’te 2005 yilinda Tirkiye’de faaliyet gosteren sigorta

sirketlerinin toplu olarak faaliyetlerini gosteren konsolide bilangosu gosterilmektedir.
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Tablo 14: Sigorta Sirketlerinin Topladiklar: Fonlar (2005)

SICORTA, EMEKLILIK VE REASURANS SIRKETLERININ 31.12.2005 TARIHLI BILANCO

HESAPLARININ KONSOLIDASYONU

SIGORTA SIRKETLERI
YERLILAR wavaroisi | PAYATL | oo s [SIRKETLERI
I CARIVARLIKLAR 5.170.130 5.724 419 10.894.549 [670.143
A- N akit Ve Nakit Benzeri Varhklar 1.198 488 256 053 1.454 541 (257 8095
B- Fin.Varwve Riski Sig.Ait Fin.Yat. 1.760 494 4638060 [p.oB8A554 [E14.035
C- Esas Faaliyetlerden Alacaklar 2107 829 774 486 1882315 p7.128
1- Sigortacik FaalAlacaklar 2.044 556 130085 [2.17 4 641 1
a) Sigortallardan Alacakkr- 186 548 107 353 294.001 1
Sky. Alacaklar Alacak SenRees(-) - (3.283) 282 (3.564) 1
Sigortaliardan AlacakbrKars {-) 4.6530) {1.2659) (5.789) 1
b) AracHardan Alacakir- 1.634 596 12,582 1647178
Acenteferden Alacaklar - 1.445 5R2 12641 14568203 P
Didger Araciardan Alcaklar - 268811 510 [269.321 1
Aracrardan Alac Al cak Sen.Rees.{-) - Mnoe7y 0 (10.879) 1
Aracilardan Alacaklar Karsthin(-) - {68.898) 569 (69, 466) 1
c) Dider Alacaklar (Net) - 231.125 11.690 242 816 1l
2- Reasiirans Faaliretlerinden AR cakiar - 39.103 31 9134 [25.503
3- Sigorta ve Reas. Sirk.Nezd.Depokr - 3.834 0 3.834 [38.535
4- Sigortahlara Krediler (Tkrazias) - ] 55476 k3476 1
5- Bireys el Emeklilik Faal . Alacaklar - 0 575894 75,094 1
6- Fsas FaalWaynaklknan Slipheli Alac.- 20,336 L] 20 336 [
D- iliskili Taraflardan Alacaklar - 4 600 415 b 016 ok
E- Difer Alacaklar - 27 BE0 25.069 ho. 728
F- Gelecek Aylara Ait Gid/Gelir Tah. 3051 5 492 15542 b 2355
G- Dijger Cari Varhklar 72009 20845 92854 15.162
Il- CARi OLMAYAN VARLIKLAR - 2.690.308 890.109 3.580.416 [325.600
A- Esas Faaliyetlerden Alacaklar - 4.890 G44 279 49169 I
1- Sigortacihk FaalAlacakiar - 1.905 0 1.905 1
2- Sigorta ve Reas. $irk.Nezd.Depofar - 7 0 i 1
3- Sigortahiara Krediter {fkraziar) - 10 428 438 I
4- Bireys el Emekiilik Faal.Alacakiar - i E43 851 k43,851 1
5- Esas FaalKaynakbnan Siipheli Alac.- 2967 L] 2067 I
B- iliskili Taraflardan Alacaklar - 1.263 3920 183 15
C- Diger Alacaklar - 1.123 419 1.543 I
D- Finans al Warhklar - 22018328 135.087 [2.336.925 135.420
E- Maddi Varliklar - 450 095 96.011 F46.106 120.871
T1- Yatirnm Amach Gayrunenkuiler - 134 534 59.073 193.607 74.630
2- Kullanim Amach Gayrunenkuifer - 377 387 5 059 02 456 4140
3- Mekine ve Techizatlar - 41 681 21.846 3527 1l
4- Demirbas ve Tesisathar - 160849 45.122 [205.971 1.419
5- Motorlu Tasalr- 18.724 5028 24 752 388
6- Diger Vaddi Varhkia r {OMB Da hil) 39.921 43.022 H2.944 1l
7- Birikmis Amortismanke () (323.001) (104150 (427 151) (19.708)
F- Maddi Olmayan Yarhklar 20.036 0.579 28615 5.0
G- Gelecek Yillara Aft Gid/Gelir Tah.- a74 G965 1.770 1
H- Dijer Cari Olmavan Varlikir - 101849 5158 11108 1
VARLIK TOPLAMI - TOTAL ASSETS 7.860 437 6.614 528 14474965 [995.743

Kawnak: T.C. Bashakanlk Hazine Miistegarhii 2005 vih Tiirkive'de Sigorta ve Bireysel

Emekliik Faaliyetleri Hakland a Rapor

GENEL
TOPLAM

11.564.692
1722436
5.702.585
2.949.443
2.174 641
294 001
(3.564)
{2.789)
1647 178
1.455.203
269.321
(10874
(B5.488)
242816
E7. 727
42.369
65.476
275894
20.336
5.701
55.729
20.7580
108.016
3.906 016
45,169
1.805

7
435

E43 851
2.567
5.198
1.643
2.475.346
666 977
268237
466 596
63.527
207 390
25.140
02,944
{445,857
94.509
1.770
11.106

15.470.709
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2.2. Sigorta Pazar1 ve Sermaye Yonetimi Hakkinda Temel Aciklamalar
a- Tiirkiye’de Ozel Sigorta Sektoriiniin Fon Yaratma islevi;

Sigorta ve reasiirans sirketlerinde toplanan fonlar1 belli bir amaca yonelik, kullanilabilir
para ya da onun gibi etkinligi olan ekonomik degerleri, bir potansiyeli ifade eder
seklinde tanimlayabiliriz. Bu fonlar Tiirk sigorta diinyasinin konsalide bilancolarinin
saginda, yani pasifinde, kullanim alanlar1 da aktifinde yer alir. Fonlarin olusturdugu

kaynaklar1 dort grupta toplayabiliriz:
» Sermayedarin ortaya koydugu kapital,
» Hukuki diizenden dogan fonlar,
» Ekonominin kendi olusturdugu fonlar,
> lsletme faaliyetinden dogan kaynaklar, kar.

Kar yukarida iic bolimde gosterilen fonlara emanet para niteligindeki sigorta
primlerinin kullanilabilir miktarlarinin eklenmesi suretiyle ortaya ¢ikan toplam

potansiyelin,
» Mali yatirimlardan,
» Teknik iglerden.
gider niteligindeki harcamalar diisiildiikten sonra ortaya ¢ikan farktir.

Faaliyetin bir sonucu olan kar ya da zarar sigortacilikta iki ana temele dayanmaktadir.

Bunlar;
» Teknik sonugclar,
» Mali sonuglar.

1- Teknik Sonugclar; verilen toplam sigorta teminatina karsilik tahsil olunan
primlerden istihsal organlarina 6denen komisyonlar, 6denen hasarlar v.b. ¢ikarildiktan

sonra ortaya ¢ikan teknik kar veya zarar tablosunu belirler.

2- Mali Sonuglar; sirketin mali plasmanlarindan, hisse senedi ve tahvillerin kupon,

ipotekli ikrazatin faiz, gayrimenkullerin kira v.b. gelirlerinden, bu gelirlerin
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olugmasinda gereken masraf, amortisman, karsiliklar ve gider maliyetindeki masraflar,

vergiler diisiildiikten sonra ortaya ¢ikan rakami ifade eder.
2.3. Tiirkiye’de Ozel Sigorta Sektoriiniin Fon Birikimi ve Kullanim
2.3.1. Finansal Pazarlar ve Kurumlar

Finansal pazarlarin etkin olmadig1 giiniimiizde, finansal aracilar ekonomide kaynak
dagitimi etkinligini artirmakta ve genel refah diizeyini ylikseltmektedir. Finansal
pazarlar ve kurumlarin  yerine getirdigi islevler asagida  siralanmigtir

(3.dogus.edu.tr/amuslumov/asimetri.pdf, 28.09.2007):
» Mallarin hizmetlerin ve varliklarin el degistirmesine aracilik edilmesi,

» Biiyiik 6lgekli projelerin finansmanini kolaylastirmak amaciyla tasarruf birikimi

ve risk dagirtim sistemi olusturarak miilkiyetin tabana yayilmasinin saglanmasi,

» Ekonomik kaynaklarin zaman igerisinde, cografi bolgeler ve sektorler arasinda

transferlerinin saglanmasi,
» Risk yonetimi ve kontrolii yontemlerinin gelistirilmesi,
» Fiyat bilgisinin saglanmasi.

Finansal pazarlar, ekonomide fon fazlasi olan birey ya da kurumlardan s6z konusu
fonlara gereksinme duyanlara fonlarin kanalize edildigi pazarlardir. Sermayeyi
kullananlar onu faiz ve/veya kar payr karsilifinda edinirler. Fonlarin hesaben veya
menkul kiymetlendirilmis mali araglar seklinde, fon acig1 olanlara aktarilmasina
finansal kurumlar aracilik ederler. Temel finansal kurumlar olarak bankalar, sigorta
sirketleri ile sermaye piyasasi aracit kurumlarinin yani sira sosyal giivenlik kuruluslari

ve 0zel finans kuruluslar sayilabilir.

Fon fazlasi olan birey ya da kuruluslar, bunu cesitli siireler i¢in 0diing verebilirler.
Stireye ve fon alicisinin sermaye yapisina katilim sekline gore fonlarin fiyati
degismektedir. Piyasada fon arz eden ve talep edenlerin gereksinmelerini karsilama
fonksiyonunu iistlenen finansal araci kuruluslarin temel varlik nedenlerinden biri de
degisim maliyetlerini diistirmeleridir. Piyasada elinde atil fon bulunan birimler ile fona

gereksinme duyan birimlerin birbirleri ile dogrudan karsilagsmalar1 zor oldugu gibi, bu
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yolla istenen silire ve kosullarda fon derleme maliyetinin yiiksekligi, finansal

kurumlarin araciligin1 gerekli kilmaktadir (Berk, 2001:3).

Finansal kurumlar ulusal ya da uluslararas1 orgiitlenme bakimindan yatirimciya en iyi
hizmeti sunabilecek konumdadirlar. Sube, bagli kurulug, muhabirlik ve is ortaklarinin
bilgi ve hizmetlerinden yararlanarak sunulan hizmetin kalitesini arttirma ve maliyetini
diisiirme avantajina sahiptirler. S6z konusu kurumlar, belirtilen avantajlarla ‘6lgek
ekonomisinden’ yararlanarak hizmetin miisteri ag¢isindan maliyetinin diigmesini

saglamaktadirlar.

Finansal sistemde yer alan mali arac1 kuruluslardan sigorta sirketlerinin 6nemi giderek
artmaktadir. Zira bir mali arac1 kurum olarak sigorta sirketleri, police karsiliginda fon
fazlas1 olan kesimden fon derlemekte ve bunu gereksinme duyan yatirimciya
aktarmaktadirlar. Bu hizmeti sunarken gosterdikleri etkinlik s6z konusu kuruluslarin

biiyiimelerini ve iilke ekonomisindeki rollerini belirlemektedir (Berk, 2001:3).
2.3.2. Finansal Sistemde Sigortaciligin Fonksiyonlari

Finansal agidan sigortaciligin temel fonksiyonu girisim riskini minimum kilmaktir.
Bireyleri veya toplumu tehdit eden risklere karsi koruma ya da tehlikeleri ortadan
kaldirma disiincesine dayanan sigortaciligin kaynagi belirsizliktir. Gerek bireylerin,
gerekse toplumun yasam boyu karst karsiya oldugu risklerin diisilk oranda dahi
gerceklesmesi, katlanilmasi gii¢ olan 6nemli kayiplara yol agmaktadir. Toplumun ve
bireylerin kars1 karsiya oldugu risklerin bir béliimiiniin belli bir siirede ortaya ¢ikmasi
kacimilmazdir (yaghilik ve 6liim gibi). Diger boliimii ise (yangin, kaza, hirsizlik v.b.)

belirli baz1 tehlikelerin ortaya ¢ikma olasiligina baglidir.

Sigortaciligin amaci s6z konusu riskleri istatistiksel yontemlerle belirlemek ve bunlarin
belirli kisi ya da gruplarda yogunlagsmasint Onlemektir. Bu acidan bakildiginda
sigortacilik bir risk paylasma ya da transfer teknigidir. Sigortal ile sigortaci arasindaki
sozlesme ile sigortalinin, karst karsiya bulundugu risklerin gerceklesmesi halinde
dogacak zarar sigortaciya aktarilmaktadir. Burada aktarilan aslinda zarar ya da risk
olmayip, s6z konusu zararin ortaya ¢ikmasi halinde olusacak kaybin karsilanmasi i¢in
onceden yapilan 6demeler, diger bir ifade ile muhtemel riskin karsiligidir. Konunun

sigorta sirketleri acisindan 6nemli yani toplanan prim gelirleri ile ugranilan kayiplarin
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karsilanabilmesidir. Sigorta sirketleri sahip olduklar1 ara¢ ve olanaklari kullanarak
(etkili bir risk yonetimi ile) bu yolla bir de kar (teknik kar) saglayabilirler. Gliniimiiz
sigorta pazarlarindaki ara¢ ve olanaklar rekabet¢i bir anlayisla ele alinmakta, sigorta-
miisteri iligkileri bu anlayisa dayali soézlesmeler ile siirdiiriilirken, daralan kar
marjlarina katlanma zorunlulugu ortaya cikmaktadir. Bu durumda kar marjinin

diizeyini ise risk yonetimindeki uzmanlik belirler (Berk, 2001:4).

Konunun sigortacilar agisindan da Onemi artarken, sigorta sirketleri yok edilebilir
riskleri elimine ederek, kagmilmaz riskleri ise dogru degerlendirerek farkli fiyat
secenekleri sunmak durumundadirlar. Miisteri riski devrederken risk miihendislerinin
danismanligindan yararlanmakta, tercihini bilingli kullanmakta, bdylece prim tasarrufu

saglamaktadir.

Sigorta sirketleri saptanabilir, degerlendirilebilir ve gergeklesmesi halinde meydana
gelecek kaybin para ile dl¢iilebildigi risklerle karsi karsiya olan miisterileri, s6z konusu
kayiplarin  karsilanmasini saglayacak bicimde bir araya getirme fonksiyonunu
tistlenirler. Diger bir ifade ile sigorta sirketleri risk transfer mekanizmasi islevini
gorlirler. Esasen risklerin gerceklesmesi durumunda ortaya ¢ikan zarari bireyler
kendileri karsilar. Ancak 6denen prim karsiligi sigorta sirketinin tazmin olanagindan
yararlanirlar. Bununla sigortacilik, dayanisma fonksiyonunu da yerine getirmektedir.
Zira ortaya ¢ikacak kayip, bireylerin 6deme giiciinii astig1 i¢in, sigorta sirketinin mali
giicinden yararlanilarak zararin karsilanmasi1 faaliyetlerinde ortaya c¢ikabilecek

herhangi bir kesintiyi onler.

Nispeten karli uluslararasi hayat sigorta islemleri ile pek karli sayilmayan uluslararasi
hayat dis1 sigorta islemlerini birbirlerinden ayiran temel 6zellik ilkinde ticari yatirimlar,
ikincisinde ise risk iistlenme olarak dikkat ¢ekmektedir. Hayat dist sigortacilik son
yillarda varligint siirdiirebilme gayreti igindedir. Bu gelismenin temel nedeni
teknolojiye biiyiikk yatirim yapilirken bundan yeteri kadar faydalanamamalar1 risk
boyutlarindaki degisme, riskin yogunlugunun artmasi, toplumda huzursuzluk ve
catigsmalarin artmasi ve maddi varliklarda tamir-bakim ve hirsizlik benzeri olaylarin
dramatik artis1 olarak Ozetlenebilir. Yukaridaki faktorlerin sonucu ortaya c¢ikan
belirsizlik artis1 prim artisina ve bdylece gelir artisina yol agmakta, bunun sonucu

sigorta talebinin azalmasi, diger bir ifade ile 6zellikle bireylerin riski kendilerinin
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tasimasi, hasar maliyetleri artarken cirolarin ayni trendi gostermesidir. Asirt kapasite
kullanim1 sigorta sirketlerinin gelecegini tehdit eden bir 6zelliktir. Boylece polige ve

brang bazinda maliyet ve fiyatlandirma ile etkili fon yonetiminin 6nemi artmistir.

Ote yandan sigorta sirketlerinin yatirimcilar destekleyici dzelligi de vardir. Boylece
isletmeler gelecek kaygisiyla varliklar1 i¢in biiyiik tutarlarda karsilik ayirma
yikiimliliiglinden kurtularak bu amacgla ayirmalar1 gereken fonlar1 yeni ya da
genisleme yatirimlarinda kullanirlar. Yenileme yatirimlari (yerine koyma, ikdme) ise
normal amortisman siireciyle saglanan fonlarla gergeklestirildiginden, sigorta

mekanizmasindan etkilenmemektedir (Berk, 2001:5).

Ozellikle hayat sigortalar1 tasarruflarin artirilmasi agisindan &nemlidir. Bireyler
gelecekte karsilasacaklar riskler i¢in 6dedikleri kiiclik primlerle gelecegi giivenceye
alirlar. Toplanan bu fonlarin maliyeti nedeniyle sigorta sirketlerinin biriken fonlar
en azindan sigortalilara O6denecek miktar kadar bir getiri ile finansal pazarlarda
degerlendirmeleri gerekmektedir. Sigorta sirketlerinin kar amacityla kurulmus olmalari
ve belirli sabit maliyetlere katlanma zorunlulugu nedeniyle biriken fonlarin getirisi ile
sigortalilara 6denen faiz ya da kar paylar1 arasinda firma lehine bir kar marjinin kalmasi

esastir.

Sosyal sigortalardan farkli olarak 06zel hayat sigortaciliginda prim farklilastirilmasi
yoluyla hizmetten yararlanma olanaginin arttirilabilecegi de belirtilmelidir. Diger bir
ifade ile bireylerin, ddedikleri primlere gore gelecekteki belirsizligi ortadan kaldirma
olanaklar1 da artmaktadir. Ayrica bireyler sigorta sirketinin se¢iminde serbest olduklari

i¢in burada 6zel sigorta sirketlerinin riski kisilestirme islevi 6nem kazanmaktadir.

Sigorta sirketleri yukarida belirtilen temel fonksiyonlarinin yani sira ayrica kurumsal
yatirimc1 olarak da pazari etkileyen onemli bir rol oynarlar. S6z konusu kuruluslar,
sigorta poligesi ya da katilma belgesi karsiliginda topladiklar1 fonlari, ihtiyag duyan
yatirimeilarin hizmetine sunarlar. Gelismis bat1 finans pazarlarinda sigorta kuruluslar
sahip olduklar1 biiylik tutarlardaki fonlar1 uzman personel araciligr ile yonettikleri
yatirimlardan onemli bir gelir saglarken, ayn1 zamanda pazarin gelismesi ve istikrarin

olusmasina 6nemli katki saglarlar.
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Kiigiik birikimciler mevcut fonlari ihtiya¢ duyan yatirimcilara kanalize etmede mali
giic ve bilgi birikiminden yoksundurlar. Oysa sigorta sirketleri elindeki ara¢ ve
olanaklar1 kullanarak bir yandan sigortalilara kiigliimsenmeyecek bir getiri saglarken,
O0te yandan yatirimlarin finansmani agisindan iilke ekonomisine ©Onemli kaynak
yaratirlar. Ayrica toplanan fonlarin uzun siire bagl kalis1 da finansal pazarlar ve iilke

ekonomisini istikrar agisindan olumlu etkiler.

Sigorta pazarlarinda son zamanlarda yasanan gelismeler s6z konusu kurumlarin
fonksiyonlarini daha iyi bir sekilde yerine getirmelerini sagliyor. S6z konusu
gelismeler; globallesme, sirketler arasi birlesme, etkili bir risk yonetiminde finansal
tirlinlerden yararlanma, enformasyon sistemindeki iyilesme sonucu zamaninda ve dogru
karar alma ve diger finans kuruluslar ile rekabet olarak Ozetlenebilir. Bu gelismeler
sayesinde risk kontrol altina alinarak sigorta sirketlerinden tazminat amaciyla nakit

¢ikis1 azalmaktadir.

Boylece sigorta sirketleri biiylik tutarlara varan fonlari portfdy yonetimi 1s18inda
dagitarak, yatirimcilarin refahini maksimum kilmaya calisirlar. Bu da sigortalilarin
durumuna gore portfoylin getiri ve vadesinin belirlenmesi (portfdy planlanmasi),
portfoye alinacak menkul kiymetlerin se¢iminde yatirim analizlerinden yaralanilmasi
(se¢im, analiz) zaman iginde portfoylin performansinin degerlendirilmesi (portfoy
degerlendirilmesi) c¢esitli zaman araliklarinda portfoyiin gozden gegirilerek gerekli
degisiklerin yapilmas1 uygulamasini gerekli kilar. Oysa kii¢iik birikimcilerin ellerindeki
fonlarim bu tiir bilimsel yatirnm tekniklerinden yararlanmayr olanakli kilacak
biiytikliikte olmamasi ve yatirimcilarin finansal pazarin yapist ve isleyisi ile yatirim
araclarini getirisini degerlendirmede gerekli uzmanlik bilgisine sahip olmamalar1 etkili

bir portfoy yonetimine olanak vermemektedir (Berk, 2001:7).

Biiylik tutarlardaki sigorta fonlarinin sermaye piyasasinda degerlendirilmesi
durumunda sermaye piyasasinda her seyden once kisa siireli fiyat dalgalanmalar1 azalir.
Ayrica sigorta sirketleri biiyiik tutarlarda fon toplayabilmeleri nedeniyle diger biiyiik
yatirimeilarin arz ya da taleplerini  karsilayabilme yetenegine sahip olduklart igin

pazarda bir istikrar unsuru islevi goriirler.
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2.3.3. Tiirkiye’de Ozel Sigorta Sektoriinii Diizenleyen Yasal Cerceve

Tiirk sigorta sektoriinii diizenleyen sigorta mevzuati; kanun, kararname, tiiziik,

yonetmelik ve tebliglerden olusan bir biitiindiir. Bu biitiinii sdyle siralayabiliriz;
1- Kanunlar;

a- 6762 sayil1 Tirk Ticaret Kanunu (5. kitap sigorta hukuku)

b- 1160 sayil1 Miikerrer Sigorta Hakkinda Kanun

c- 7397 sayili Sigorta Murakabe Kanunu (3379 sayili kanunla degisiklik hali)
(www.vergiturk.com, 10.12.2006).

2- Tiiziikler;

a- Sigorta ve Reastirans Sirketlerinin kurulus ve ¢alisma esaslarina dair tiiziik
3-Yonetmelik;

a- Sigorta ve Reasiirans Aracilar1 Hakkinda Yonetmelik

b- Sigorta ve Reasiirans Prodiiktorleri Hakkinda Yonetmelik

c- Sigorta ve Tetkik Kurulu ve Tarife Komiteleri Y6netmeligi

d- Sigorta ve Reastirans Eksperleri Hakkinda Y6netmelik (www.vergiturk.com,

10.12.20006)

Ayrica, Reastirans Tekeli Hakkinda 16.12.1981 tarih ve 8/4008 sayili Bakanlar Kurulu

Karari ile 25.12.1981 tarihli bu karara ¢esitli tamim ve sirkuleler.

e- Sigorta ve Reasiirans Aracilar1 Hakkindaki 24 Ekim 1994 tarih ve 21031 sayih

yonetmelik.
f- 15 Eyliil 1993 tarih ve 513 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname

Goriildiigii gibi sigorta mevzuatimiz, kanunlardan sirkulelere kadar uzanan genis bir

alan1 kapsamaktadir.

Tiirkiye’de sigorta ve reasiirans sirketlerinin yatirimlarini ne sekilde yapacaklar

25.06.1987 tarihinde yiirtirliige girmis olan 3379 sayili kanunla degisiklige tabi tutulan

98



7397 sayil1 Sigorta Murakabe Kanunu ile belirlenmis bulunmaktadir. Ayrica, sigorta ve
reasiirans sirketleri, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na tabi bulunmaktadirlar

(www.vergiturk.com, 10.12.2006).

Tiirkiyede sigorta ve reasiirans sirketlerinin yatirimlarini nerelere ve nasil yapacaklari

asagida aciklanmistir:

a-Zorunlu Yatirnmlar ve Nevileri
1- Sabit ve Mutahavvil Teminat Akceleri ;

7397 sayili kanun 12. madde geregince sigorta ve reaslirans sirketleri yapacaklari
sigorta akitleri dolayisiyla sigortalilara karsi taahhiitlerine karsilik olarak halen sigorta
hizmetlerinin bagl bulundugu Basbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi emrine,
biri sabit ve digeri miitehavvil iki nevi teminat gostermekle miikellef bulunmaktadirlar

(www.vergiturk.com, 10.12.2006).

Kanunda bu iki nevi teminatin branglar itibariyle miktarlari ve ne surette hesap

edilecegi ayrintili olarak belirtilmistir.

7397 sayili Murakabe Kanununun 15. maddesi sigorta ve reasiirans sirketlerinin tesis
etmekle yiikiimlii olduklar1 sabit ve miitehavvil teminat akgelerinin hangi kiymetlere

yatirilabileceklerini belirlemistir (www.vergiturk.com, 10.12.2006):

» Tiurk Lirasi1 olarak nakden tevdiat ve T.C. Merkez Bankasinca alim satim

konusu yapilan dovizler,

» Devlet i¢ ve dig istikraz tahvilleri, hazine bonolari, gelir ortaklig1 senetleri ile

Devletin ihrag edecegi veya Devletin garantisi altinda bulunan diger degerler,

» Bagbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi’nin tespit ve kabul edecegi
sekil ve miktarda sirketlerin borsada kote edilmis olan tahvilleriyle hisse
senetleri (Ancak, bir sirkete ait tahvil ve hisse senetleri toplaminin, teminat

akeelerinin %10’undan fazlasi icin karsilik gosterilmesi miimkiin degildir,

» Sermayesi tamamen veya kismen Devlet’e ait tesekkiillerin veya belediyelerin

borsada kote edilmis olan tahvilleri ile hisse senetleri (513 sayili kanun
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hilkkmiinde kararnamede sermayesi en az %51’i devlete ait olma kosulu

getirilmistir),

» Tirkiye’deki gayrimenkullerin (gayrimenkul olarak gosterilecek teminat
karsiliklarinin da), teminat akgeleri tutarmmin yarisint gegemeyecegi hiikme

baglanmistir.

Gortiliiyor ki sigorta ve reasiirans sirketleri sabit ve miitehavvil teminat akgeleri
karsiliklarin1 serbestce istedikleri degerlere yatirma durumunda degildirler. Aksine
bunlarin mutlaka 7397 sayili kanunun 15. maddesinde gosterilen kiymetlere yatirilmasi

lazimdir.

2- Mecburi Sigortalar

7397 sayili kanun sabit ve miitehavvil teminat akgelerinin genel olarak yatirilacagi
degerleri boyle belirtmekle beraber 29. maddenin 2.fikras1 Bakanlar Kuruluna mecburi
kilinan sigorta tiirlerinin ve iliskin miitehavvil teminatin yine miinhasiran Bakanlar
Kurulunca uygun goriilecek 6zel istikrar tahvillerine veya sair menkul kiymetlere
yatirilmasint 6ngdrmiis bulunmaktadir. 7397 sayili kanunun 29. maddesi Bakanlar
Kuruluna kamu yarar1 agisindan sahislara ve topluma zarar ika edebilecek her cesit
meslek ve faaliyetlere karsi teminat olusturulmasi maksadi ile gerekli goriilen sigorta
tiirlerini zorunlu hale koyma yetkisi ile birlikte zorunlu hale konulan sigorta tiirlerine
iliskin miitehavvil teminatin hangi degerlere yatirilabilecegini tayin ve tespit yetkisi

yine Bakanlar Kuruluna taninmistir (www.vergiturk.com, 10.12.2006).

3- Sigorta Aracilari ve Sigortalilar Uzerindeki Alacaklar

Sigorta ve reasiirans sirketlerinin zorunlu yatirimlarini incelerken bu hususta sigorta
aracilar1 ve sigortalilar {izerindeki alacaklara da temas edilmesi gerekecektir. 7397
saylli kanunda yapilan degisiklikle sigortacilik alanina yeni bir uygulama daha
getirilmistir. Kanunun 25. maddesinin 2. fikrasi, sigorta sirketlerinin yil sonu itibariyle
bilancolarinda goriilen sigorta aracilari ve sigortalilar uhdesindeki alacaklar igin
bunlarin % 15°1 oraninda sabit ve miitehavvil teminat akg¢elerinin yatirilacagi kiymetler
climlesinden olarak 15. maddenin (b), (¢) ve (d) bendlerinde sayilan degerler {izerinden

belirli siireler i¢inde teminat tesis etmekle miikellef tutulmustur.
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Bu degerler sunlardir:

» Devlet i¢ ve dig istikraz tahvilleri, hazine bonolari, gelir ortaklig1 senetleri ile

Devletin ihrag edecegi veya devlet garantisi altinda bulunan diger degerler,

» Sermayesi tamamen veya kismen Devlete ait tesekkiillerin ve belediyelerin

borsada kote edilmis bulunan tahvilleriyle hisse senetleri,
» Menkul Kiymetler Borsasinda igslem goren biitiin hisse senetleri.

Goriildigi gibi sigorta sirketlerinin sigorta aracilar1 ile sigortalilar uhdesindeki
alacaklari icinde tipki sabit ve miitehavvil teminat akgelerinde oldugu gibi zorunlu bir
yonlendirme yapilmis bulunmaktadir (7397 Sayili Sigorta Sirketlerinin Murakabesi
Hakkindaki Kanunun 3397 Sayil1 Kanunla Degistirilen Madde Gerekgeleri, Madde: 25)

Biitlin bunlar Sigorta Murakabe Kanununun getirmis oldugu zorunlu yatirimlardir.
Sigorta Sirketlerine 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu da birtakim yaptirimlar

getirmektedir.

6762 sayili Tiirk Ticaret Kanununa gore; Anonim Sirket halinde faaliyette bulunan
sigorta ve reasiirans sirketlerinin bu nitelikleri geregi bir yandan da 6762 sayili Tiirk
Ticaret Kanunu’nun hiikiimlerine bagl oldugunu belirtmekte yarar vardir. Buna gore
bu tiir sirketler, biri kanuni digeri de ihtiyari olmak {iizere iki ¢esit yedek akce ayirma

durumundadirlar (Md.466-467) (www.vergiturk.com, 10.12.2006).

Bilindigi gibi % 5 faizli hazine tahvilleri ihracina dair 02.06.1941 tarihli ve 4060 say1l1
kanunda 5072 sayili kanunla yapilan degisiklik; Anonim sirketlerin Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 466. maddesi geregince tesis etmek zorunda olduklari kanuni yedek
akceleri mukabilinde senedat ciizdanlarinda devlet i¢ istikrar tahvilleri bulundurmalar1
zorunlulugunu getirmistir. Ancak bir siire devam eden bu uygulamaya 27.09.1983
tarihli ve 2904 sayili kanunla son verilmis bulunmaktadir. Bu duruma gére Anonim
Sirket halinde faaliyette bulunan sigorta ve reasiirans sirketleri Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 466. maddesi mucibince kanuni yedek akce ayirabilecekler fakat bunlari
diledikleri gibi kullanabilecekler, istedikleri iktisadi degerlere yatirabileceklerdir
(www.vergiturk.com, 10.12.2006).
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Sigorta ve reasiirans sirketlerinin zorunlu yatirimlar1 disinda her kurulusun kendi
sececegi ve tayin edecegi serbest yatirimlart da s6z konusudur. Bunlar sigortanin
tekniginden gelebilecegi gibi 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ndan (Mad. 467) da
kaynaklanmaktadir.  Ornegin uzun vadeli hayat fonlari, kanuni yedek
akceler disinda ihtiyat ayrilmasi, karin bir kisminin dagitilmayip ihtiyata ayrilmasi
kanundan gelen diger ihtiyat ve karsiliklarin ayrilmasi v.b. gibi (www.vergiturk.com,

10.12.2006).

Iste sigorta ve reasiirans sirketleri bu serbest varliklarin1 da bazi degerlere yatirmak
durumundadirlar. Yatirim keyfiyeti siiphesiz her kurulusun yetkili organlarinin alacagi
karar dogrultusunda, sirketten sirkete degisiklik ve farklilik arz etmektedir. Baska bir
deyisle her kurulus sigortaciligin gerekli kildigi yatirim politikasi cer¢evesinde, bu
serbest varliklarim1 yatiracagi alanlar1  kendi belirlemektedir. Yatirim alanlar
gayrimenkul olabilecegi gibi devlet ve 6zel sektor tahvilleri, hisse senetleri, finansman

bonolar1 olabilmektedir.

Diger taraftan olusan serbest fonlarin kullanim alanlari, alternatifleri giderek gesitlilik

arz etmektedir (www.vergiturk.com, 10.12.2006):

» Disponobilite, hasar frekansi, ¢cap1 ve derhal tanzim durumuna gore optimum

noktada tutulan kasadaki nakit, bankadaki vadeli vadesiz mevduat,

» Vade ve faiz geliri ve diger sagladigi menfaatler de géz Oniine alinarak Devlet

ve Ozel sektor tahvil ve hisse senetleri,

» Faiz ve kur farkindan yararlanmak, derhal transfer kolayligi bulmak

diisiincesiyle yabanci paralara yatirmak,
» Alisilmis olmamakla beraber kiymetli metale 6zellikle altina yatirmak,
» Gayrimenkul almak veya satmak,
> Ozel finansman kurumlarina katilmak,
> Ipotek iizerine ikrazda bulunmak.

Detaya inildiginde hisse senetlerinde Ozellikle son yillarda meydana gelen gelisme

bliylik 6l¢iide yeniden degerleme fonlar1 ile aktif kiymetlerin satisindan dogan karlarin
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yil iginde sermayeye aktarilmasina dayanmaktadir. Tahvillerde hakim unsur Devlet ve
Kamu kurumu kokenli olanlaridir ve giivenli yiiksek faiz gelirine saygi gosterildigi
acikca anlagilmaktadir. Derhal paraya cevrilebilirligi, teminat olarak kullanilabilirligi
devlet alacaklarina mahsup edilebilirligi ilave bir menfaat olarak g6z Oniinde

tutulmaktadir.
2.4. Sigorta Sirketlerinin Yatirim Araclari

Sigorta sirketleri biriken fonlar1 kisa ve uzun vadeli ¢esitli yatinmlara yoneltebilirler.
Kisa vadeli yatirim araglar1 arasinda banka hesabi, hazine bonosu, devlet tahvili, repo

gibi belirgin iglemler yer alir.

Uzun vadeli yatirim araglar1 ise baslica gayrimenkul yatirimlari, ipotek karsiligi 6diing
verme, hayat poligesi karsiliginda bor¢ verme ve pay senetleridir. Sigorta sirketlerinin

yatirim araglari agagida Ozet olarak sunulmaktadir (Berk, 2001:97):
a- Sabit Faizli Menkul Kiymetler

Kamunun ve 6zel sektor firmalarinin yatirimlarini finanse etmek iizere ¢ikardiklari esit
nominal degerli borglanma senetleri olan tahviller uzun vadelidir. Ozel sektor firmalar:
yatirim projelerinin fon ihtiyacini karsilamak, Devlet ise kamusal harcamalar1 finanse
etmek i¢in tahvil ¢ikarirlar. Risksiz ya da diisiik riskli olan tahvillerin yatirimciya
sagladigi en biiylik avantaj getirisinin onceden bilinmesidir (sabit getirili). Sigorta
sirketleri tarafindan yaygin olarak bagvurulan tahvilin yatirim araci olarak dezavantaji
ise enflasyon karsisinda degerini koruyamamasidir. Bununla birlikte enflasyona

uyarlamal1 endeksli tahvillerin bu sakincay: ortadan kaldirdig1 da belirtilmelidir.

Sabit getirili olusu nedeniyle Hazinenin c¢ikardigi kisa siireli kamu kagitlarina
sigortacilarin ilgisi oldukg¢a fazladir. Maliye’nin Biitge Kanunu ile her yil belirli bir
limit i¢inde ¢ikardig1 Hazine bonolar1 en ¢ok bir yi1l vadelidir. Ticari Bankalara iskonto
ettirilen Hazine bonolarindan vadelerine 9 ay kalanlar T.C. Merkez Bankasinda
reaskonta kabul edilirler. S6z konusu bonolar vadelerine 3 ay kala ticari bankalarca

paraya cevrilirler.
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Tasiyana yazili olarak ¢ikarilan Hazine bonolarmin faiz oranlar1 pazar faizi dikkate
alinarak belirlenmekte ve nominal degerden faiz diisiilerek 6denmektedir. Hazine

bonolari en ¢ok 9 ve 12 ay siireli ¢ikarilmaktadir.
b- Pay Senetleri

Anonim sirketlerin sermayesinin birbirine esit paylarindan bir bdliimiinii gésteren pay
senetleri yasal sekil sartlarina uygun olarak diizenlenen kiymetli evrak niteliginde
belgelerdir. Ortaklara siirekli gelir saglayan pay senetleri, 6z kaynak niteligindeki

0denmis sermayenin kargiligidir.

Pay senetleri tasiyana-isme, kurucu-intifa, adi-imtiyazli ve oydan yoksun sekilde
diizenlenebilir. Uygulamada yaygin olan adi pay senetleri sahibine asagidaki haklari

saglar:
» Yonetime katilma ve oy kullanma,
» Kardan pay alma,
» Sermaye artirrminda 6n alim ( riighan ) hakki,
» Firma faaliyetleri hakkinda bilgi alma,
» Tasfiyeden pay alma.

Firmanin pay senedini alan yatirrmci onun bilangosunda yer alan varlik ve
yiiktimliiliiklerine ortak olur. Ancak, miilkiyet konusundaki biling, aile sirketlerinde
halka acik sirketlere gore daha gelismistir. Portfoy sahibi siirekli bir yatirnm olarak
degil de, zaman i¢indeki deger artislarindan yararlanmaya Onem veriyorsa, pay
senetleri giderek bir yatirim mali ( commodity ) niteligine doniigiir. Diger bir ifade ile
ortaklar sirketin faaliyetleri ya da diger ortaklar ile ilgilenmezler. Ote yandan pay
senetlerinin ekonomik fonksiyonlarini istenilen diizeyde yerine getirebilmesinin etkin

isleyen bir sermaye piyasasinin varligina bagli oldugu da belirtilmelidir.

Kurumsal yatirimcilar geleneksel olarak gayri menkul yatirimlarinin uzun vadeli
musterisi bilinirler. Ancak, son zamanlarda pazarlardaki degismeler bu varliklari

portfoylerine nasil yerlestirecekleri konusunda diisiindiirmektedir. Pay senetlerine gore

104



bu yatirnmlarin 6lgeginin biiylik olmasi, orta boy sigorta sirketleri agisindan etkili

portfoy yonetiminde yeni yatirim yontemlerini etkili kilmaktadir.

Sigorta isletmelerinin sermaye piyasasina yeterince ilgi duymamasinin 6nemli bir
nedeni reasiirans olanaklarina dayanir. Fonlar yurt disindaki biiyiik reasiirans
sirketlerine transfer edilmekte; bu da rasyonel olmayan bir rekabete yol agmaktadir.
Ayrica reasiirans bilinen ¢ok eski bir finans teknigidir. Oysa sermaye piyasasinda tiirev
tiriinlerle riski sinirlandirmak oldukga yeni ve heniiz emekleme asamasindadir. Ancak,
zaman icinde gelistirilen etkin fiyatlandirma yontemleri yardimiyla yeni finans

teknikleri sayesinde sigorta fonlar1 sermaye piyasasinda 6nemli bir yere sahip olabilir.
¢- Gayrimenkul ve Ipotek Karsihg Odiing

Sigorta sirketleri yurt igindeki prim yapabilecek ve nispeten kolay satilabilecek
nitelikteki gayrimenkullere yatirnm yapabilirler. Firmalarin yonetim binas1 olarak
kullanacaklar1 gayrimenkuller bilangodaki sabit varliklar arasinda siiresiz olarak yer
alabilirler. Ancak yatirim amaciyla para baglanmis emlakin likidite durumuna gore
elden cikarilmasi gerekmektedir. Gayrimenkul yatirimlar sigorta sirketlerine oldukga

yiiksek gelir saglamaktadir.

Bati finans pazarlarinda portfoylerinde gayrimenkule yer veren basta hayat sigorta
sirketleri olmak tiizere bir ¢ok sirket 1998 yilinda gayrimenkul yatirimlarina son vermek
istemislerdir. Baz1 sigorta sirketleri de 1998 yili ortalarindaki fiyat diigmesini firsat
bilerek bu pazara yoneldiler. Fiyat hareketlerinden bir ¢ok sirket zarar ederken
Prudential Insurance, San Fransisco’daki is merkezini satigtaki zamanlama sayesinde

onemli kazang saglamistir (Berk, 2001:9).

Ipotek ise bir yiikiimliiliik karsiliginda mal iizerinde teminat olarak bir ¢ikar saglayan
yasal bir sozlesmedir. Ipotegin temel 6zelligi olarak faiz orami kabul edilir. En ¢ok
uygulanan ipotek tiirli amortize ipotektir. Buradaki 6demeler ana paray1 azaltir, ayrica
odenecek tutar {izerindeki faizi kapsar. Ikraz, amortizasyon (itfa) yontemi ddenirken,
taksit 6demelerinin bugiinkii degeri borcun baslangi¢ tarihindeki ana para tutarina

esittir. Ote yandan 6denmemis sermaye (Berk, 2001:9);

» Prostektif metoda gore, halen mevcut olan édemeler tarihinde o giinkli degere

esittir,
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» Retrospektif metoda gore ise belli bir tarihte birikmis orijinal ana paradan o

tarihe kadarki tiim taksit 6demeleri ¢ikarildiktan sonraki birikmis degere esittir.

Geleneksel ev ipoteginde sabit faiz, ticari ve endiistriyel ipoteklerde ise degisken faiz
oranlar1 uygulanmaktadir. Ipotegin pazar degeri gecerli faiz oraniyla belirlenmektedir.
Uygun piyasa faiz orani verilmis ise ipotegin pazar degeri bu faiz oraninda kalan

O0demelerin o anki degeridir.
d- Ozel Plasman

Sigorta sirketleri halka arz edilen tahvillerin yani sira 6zel plasman yoluyla sanayi

kuruluslarina kredi sunar. Ozel plasman asagidaki iistiinliikleri saglar:

» Sigorta sirketleri, bireysel yatirimcilarin ilgisini ¢ekmeyen bu tiir yatirimlari

gergeklestirebilirler,

» Yatirim bankerlerinden yararlanildiginda maliyetler azalir ve zamandan tasarruf

saglanir.

Gerektiginde anlasma yeni kosullara gore degistirilebilir. Oysa halka arz edilen

tahvillerde bu olanak yoktur.
e- Nakit Yonetimi

Sigorta sirketleri yatirimlarmin 6nemli bir boliimiinii nakit ya da kolayca paraya
cevrilen varliklara yoneltmek durumundadir. Bu da vadeli vadesiz banka mevduati,
doviz veya repo seklinde olabilir. Sigortacilikta prim gelirinin tahsilindeki gecikmenin
yani sira 0demelerdeki diizensizlik de Onemini korumaktadir. Tahsilat siirecindeki

diizensizlik s6z konusu kuruluslar1 6nemli tutarda nakit bulundurmaya yoneltmektedir.

Sigorta isletmelerinde bulundurulmasi zorunlu olan likiditenin kisa siireli para
piyasasinda degerlendirilmesi gerekli olmaktadir. Repoya baglanan paranin vadesinden
once ¢oziilmesi olanagi ve diger para piyasasi araglar sigorta isletmelerinin kisa stireli

likidite planlamasina katkida bulunmaktadir.

Bat1 finans pazarlarinda nakit yonetimini daha etkili yiiritmek amaciyla yeni olusumlar
giindeme gelmistir. Ozellikle Almanya’da sigorta sirketleri bu alanda bankalara

meydan okumaktadir. Olusturduklar1 nakit (varlik) yonetimi birimleri ile daha once
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bankalarmn kontroliinde olan para ydnetimini kendileri gergeklestirmektedir. Ozellikle
federal hiikiimetin hayat sigorta sirketlerine yeni sermaye kazanglar1 vergisi uygulama
tasarisi roket etkisi yaratmis ve sigorta sirketleri hizla yatirim fonlarina dayanan yeni

araclar gelistirmislerdir.
f- Vadeli islemler

Uluslararasi finans pazarlarinda globallesmeye paralel olarak, piyasalarin degiskenligi
de artmaktadir. Degisikligi izleyebilmek icin, yeni teknolojilerden yararlanilarak, yeni
finansal triinler gelistirilmistir. Bunlarin 6nemli bir boliimii tiirev {irtinler olarak
gruplandirilir. S6z konusu {irlinlerin iglem gordiigli piyasalar ise, tiirev piyasalar olarak
adlandirilmaktadir. Tiirev triinlerin fiyat1 bagka {iriinlerin fiyat degisimine bagl olarak

degisir.

Tiirkiye’de para ve sermaye piyasalarindaki gelismeler ve Diinya pazarlar ile
entegrasyon yoniindeki diizenlemeler biiyiik olasilikla izmir’de organize bir piyasanin
olusumu seklinde sonuglanmistir. Baslangigta, tarimsal iirlinlerin ticaret sézlesmeleri
agirlikli olmasi beklenen borsada, gelecekte ise menkul kiymet sézlesmelerinin agirlikl
olarak islem gérmesi tahmin edilmektedir. Ayrica batili lilkelerdeki sermaye piyasalari
gelisme siirecine benzer olarak; futures ve opsiyon islemlerinin yayginlasmasinin
iilkemizde de izlenecegi beklenmektedir. Ote yandan, sistemin basarisi agisindan asir1
spekiilasyonun vadeli islem pazarmin riskini artiracagi beklentisi, bat1 finans pazarlari

ile entegre ¢caligmasinin gerekliligini ortaya koymaktadir (Berk, 2001:11).

Genellikle riskten korunmak ve spekiilasyon amaciyla kullanilan tiirev {iriinler,
forward, futures, opsiyon ve swap olarak sinirlanabilir. Asagida s6z konusu islemlerle

ilgili kisa agiklamalar yer almaktadir.
Forward Sozlesmeler

Forward sozlesmeler, bir varligin ileri bir tarihte s6z konusu olan fiyat, miktar ve
vadesi simdiden belirlenerek soézlesmeye baglanan kontratlardir. Her tiirlii mal ve
piyasa icin uygulanabilen bu sozlesmeler, daha c¢ok faiz ve doviz alaninda
yayginlasmistir. Ongoriilen teslim ve 6deme siiresi genellikle bir yildan kisadur.
Sozlesme aninda kural olarak herhangi bir 6deme yapilmaz. Forward islem

piyasalarinin temel 6zellikleri soylece 6zetlenebilir (Berk, 2001:12):
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» Vadeli islemler standart olmayan kontratlardir,

» Organize olmayan piyasalarda bankalar ile miisteriler veya brokerler arasinda

gerceklesir. Ayrica araciya gerek duyulmaz,
» Sozlesme kosullar: taraflar arasinda serbestcge belirlenebilir,
» Sozlesmenin ger¢eklesme anina kadar herhangi bir 6deme yapilmaz.

Spot islemlere oranla vadeli islemlerin riski daha yiiksektir. Forward islemlerin

maliyeti asagidaki unsurlardan olusur:
> Uriin finansmaninda kullanilan kaynagin maliyeti,
> Uriin saklama maliyeti,
> Uriin sigorta ve navlun iicreti,
» Saklama doneminde ortaya ¢ikabilen maliyetler.

Prensip olarak genis bir alana uygulanabilen forward islemler temelde iki grupta

toplanir. Bunlar vadeli doviz islemleri ve vadeli faiz islemleridir.

Vadeli doviz islemleri, dovizin ulusal para karsihiginda gelecekte belirli bir tarihte
teslim edilmek {izere alim veya satimi i¢in simdiden yapilan kontratlardir. Vadeli doviz
sozlesmelerinin uygulamada siiresi 3, 6 ve 9 ayda yogunlagmaktadir. S6z konusu
islemlerin riski ise, performans ve islem maliyetlerindeki degiskenliklerden
kaynaklanmaktadir. Ozellikle, kaybeden tarafin yiikiimliiliigiinii yerine getirmemesi

Onem arz eder.
Futures Sozlesmeler

Futures sozlesmeler, iki taraf arasinda belirlenen gelecekteki bir tarihte, saptanan
fiyattan bir para, mal veya menkul kiymet satis sozlesmeleridir. Anlagsmanin temel

ozellikleri asagida 6zetlenmistir (Berk, 2001:12):
» Standart so6zlesmelerdir,
» Kontratlar merkezi borsalarda isleme konu olur,

» Taraflar alici-satic1 veya alici-borsa olabilir,
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» Kontratlar likittir, diger bir ifade ile 6teki finansal araclar gibi ikincil pazarlarda

alinip satilabilir,
» Baslangic 6demesi gereklidir,

» Fiyatlar ihale yontemi ile belirlenir. Halka acik olarak yiiksek sesle ‘outcrying’
pazarlik yapilir,

» Kontratlarin fiyatina ve yatirimcinin uzun ya da kisa pozisyonda olmasina gore
takas merkezine gilinlik 6deme yapilir. Bu da gilinlik hesaplasma (daily

settlement) olarak adlandirilir.

Futures piyasalarda temelde iic motivasyon ile islem yapilir: Riskten korunma

(hedging), spekiilasyon ve arbitraj.

Futures piyasalar1 gelecekteki mal fiyatlar1 hakkinda bilgi verir ve gelecekteki fiyatlari
tahmin etmede dnemli rol oynar. Ote yandan, riskin spekiilatdre transferi bakimimdan

onemli bir fonksiyonu vardir.
Opsiyon Islemleri

Alicisina, bir malin 6nceden belirlenen kosullarla alma-satma hakkini veren yasal
acidan bir kontrat olarak tanimlanabilir. Opsiyon saticisini baglayici yiikiimliiliige

karsin, alic1 opsiyonu kullanip kullanmamakta serbesttir.

Opsiyon satin alinabilmesi i¢in opsiyon primi O6denmesi gerekir. Opsiyonun isleme
koyma fiyat1 (exercise-striking) araligi, ilgili menkul kiymetin fiyatina bagli olarak
degisir. Ote yandan, alim opsiyonunun yazili oldugu pay senedinin piyasa fiyati, isleme
koyma fiyatinin {lizerinde ise, bu opsiyon ‘karda’(in the money) diye tanimlanir. Tersi
gecerli ise, ‘zararda’(out of the money) opsiyondur. Fiyat esitligi durumunda ‘basa bas’

(at the money) s6z konusudur (Berk, 2001:13).

Opsiyonlar batili sermaye piyasalarinda diger kurumsal yatirimeilar gibi sigorta
sirketleri tarafindan da yogun ilgi gérmektedir. Sigorta sirketleri portfdylerindeki hisse
senetleri ile ilgili opsiyon islemlerine girer ve bu yolla, pay senetlerinin riskini etkileme

sansini elde ederler. Opsiyon fiyatlarinin ¢ok degisken olmasi nedeniyle pay senetlerine
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oranla daha risklidir. Ozellikle portfdylerinde yer almayan pay senetleri iizerine

opsiyon islemlerine girmeleri sigorta sirketlerinin riskini artirmaktadir.
Swap Islemleri

Swap (degisim), bir finansal varligin ya da dovizin spot ve forward piyasalarda ayni
anda islem gormesidir. islemde bir vadenin diger bir vade ile degisimi s6z konusudur.
Swap, arbitraj, karlilik, maliyet veya islem kazanci gibi ¢esitli nedenlerle kullanilabilir.

Uygulamada en ¢ok faiz ve doviz swaplar1 yer almaktadir.

Doviz swapr farki birimlerden olusan ayni biiyiikliikteki iki ayr1 para paketinin
vadesinde, orjinal para birimleri iizerinden, daha once karsilastirilmig belirli bir kurdan
geri 0demek iizere degistirilmesi seklinde gergeklesir. Doviz swapi, déviz kuru riskine
kars1 korunmak {izere yapilir. Islem ayrica, atil duran dovizleri degerlendirmek ve

diisiikk maliyetlerle fon saglamak icin de kullanilir.

Sigorta sirketleri swaplari, sabit gelirli aktiflerden degisken gelir saglamak veya baska
tiirlii elde edemeyecekleri aktif yapisi olusturmak i¢in kullanirlar ya da garantili yatirim
kontratlar1 ve tek primli aniiiteler gibi iki sabit oranli pasif arasinda veya degisken
gelirli senetler ve degisken oranli tahviller gibi iki degisken oranli aktif arasinda i1yi bir
kar marjma kilitlenmek i¢in swap gerceklestirebilirler. Ayrica, aktiflerle pasifler
arasinda vade uyusmazliklarini ortadan kaldirmak ve fonlama maliyetini diisirmek i¢in

sikca kullanilirlar (Berk, 2001:13).

Likidite yonetiminde kullanilan swap islemleri ‘spot’ ve ‘forward’ islemin ayn1 anda
yapilmasi ile gergeklestirilir. Swap islemlerinde spotta alinan, forward’da satildig i¢in
ya da tersine spotta satilan forward’da alindigi i¢in ayn1 anda pozisyon bir alig ve bir
satis islemi olarak gerceklesir. Bu islemlerde pozisyon etkilenmez, ancak hesap

hareketleri valor giinii gerceklesir.

Faiz swap1 genellikle kredibilitesi farkli iki taraf arasinda yapilmakta, kredi degerliligi
diisiik olan taraf, yliksek olana bir bedel 6deyerek riski diisiirmekte; kredibilitesi
yiiksek olan taraf ise fonlama maliyetini diisiirmektedir. Ozellikle taraflarin
kredibilitesinin farkli oldugu, firmalarin bagimsiz bor¢lanmasi, birinin sabit, digerinin

degisken faiz ilizerinden kredi bulmas1 durumunda faiz swapi1 6nem kazanmaktadir.
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2.5. Sigorta Sirketlerinin Yatirim Politikalar:

Sigorta sirketlerinin 6zelligi a¢isindan sermaye yatirim islemlerine iliskin iki farkli
goriis vardir. Bunlardan gercege daha yakin olani, yatirim islemlerini sigortaciligin
temel faaliyetleri arasinda gormektir. Buna gdre sermaye yatirim islemleri sigorta
islemlerine bagimli bir degiskendir. Sigorta islemleri ile sermaye yatirim islemlerinin
etkilenmesi, primlerin pesin 6denerek bunlarin belirli tasarruf hesaplarinda tutulmasi ile

ilgilidir.

Sigorta sirketlerinde sermaye yatirrm islemlerinin temel fonksiyonu, sigorta
miisterilerine ya da lgiincii kisilere karsi teknik sorumluluklarini sermaye varliklar
seklinde yerine getirmek veya sigorta teknigi yiikiimliiliiklerini parasal 6deme seklinde
gerceklestirmektir. Isletmelerde fon birikimi oldugu siirece, sermayenin verimli bir
sekilde nemalandirilmasi yoneticilerin kagimilmaz bir sorumlulugudur. Bu acidan
sermaye yatirim iglemleri bir taraftan sigorta islemleri icin tretim faktorii ozelligi
gosterirken, 6te yandan da 6zel bir iiretim siirecinin de sonucudur. Sermaye yatiriminin
sigorta igslemleri ile baglantisi reel agidan bagli iiretim, finansal agidan da nominal mal

alimi olarak ifade edilir.

Yukarida agiklanan goriise karsi, ‘sermaye piyasasi teorisi’ sigorta isletmelerini sadece
sermaye piyasalar1 i¢in para iireten finans kuruluslar1 olarak degil, ayn1 zamanda
sigorta islemlerini siirdiiren ve bununla baglantili prim tahsilini gergeklestiren kurumlar
olarak degerlendirmektedir. Sigorta alicilar1 bu durumda sermaye piyasas: katilimeisi,
sigorta sOzlesmeleri de birer menkul kiymet olarak degerlendirilmektedir. Burada
belirli prim tahsilatlarina karsilik, belirsiz tazminat ya da hasar 6demeleri 6nem
kazaniyor. Bu goriise gore, sermaye yatirim islemleri sigortaciligin temelini
olusturmakta, buna kars1 sigorta islemleri sadece birer fon bulma araci olarak
degerlendirilmektedir. Bu yontemin Tirkiye’de gegerliligi olmadigi gerek teoride
gerekse uygulamada sigortalinin riskinin giivenceye alinmasinin esas oldugu, ayrica

prim tahsilindeki giicliiklerin etkili oldugu belirtilmelidir.

Genel isletme hedeflerinden hareketle sigortacilifin sermaye yatirim islemlerini de

asagidaki degiskenler belirlemektedir (Berk, 2001:17):

» Firma varliklarinin korunmasi (giivence),
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» Sermaye yatirimlarinin karliligi (kar hedefi),

» Sermaye yatirim islemlerinin sigorta igletmelerinin likiditesinin korunmasina

katkida bulunmasi (likidite hedefi),
» Belirli bir igletme 6l¢egine ulasilmasi (biiyiime hedefi),
» Sermaye yatirim islemleri ile sigorta satisinin 6zendirilmesi (satis hedefi).

Yukaridaki hedeflerden ilk ii¢li isletmelerin temel hedefi olarak bilinmektedir. Sigorta
isletmelerinin  varliklari, slirdiiriilen sigorta isletmelerinin tiiriiniin dikkate alinmasina
ve igletme yapisina uygun bir stratejinin izlenmesini gerekli kilar. Dolayisiyla burada
s6z konusu isletmeler agisindan oncelikli hedefler, giivence, karlilik ve likidite olarak

ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumu gosteren tablo asagida verilmistir.

Tablo 15: Sigorta Sirketlerinin Yatirim Kriterleri

Genel Sermeye Yatirim Islemlerinde
Hedefler
Sigorta Hedefler Sermaye Yatirim Yatirim Y ontemi
Isl.Hak. Programi
Karlilik Sermaye yatirimlariin karlilig Tiirel
Likidite - e Zamansal I§1etm§n1n uretim
Odeme giiciiniin korunmasi sisteminde uygun
olarak emanet edilen
0z ve dis kaynagin
Giivence Firma varliklarmin korunmasi Alansal fakdrler isletilmesi
e g . dikkate alinarak etkili
Biiviime Belirli bir bilyiimenin bir portfoviin
yu gerceklestirilmesi belirli bir satig p yu
olusturulmasi

hacmine ulasilmasi

Kaynak:Berk, 2001:18

Fonlarin karigimi ve dagitimi sermaye yatirim islemlerinin hedef biiyiikliikleri olmayip
yatirim programinin sonucu olan yan kosul olarak ortaya c¢ikar. Burada, sermaye
yatirimlarinin tiirlerine, tutarlarina alansal ve zamansal Ozelliklerine gore karigimi

(portfdy) siirekli tahsilat ve O0demeler niteligindedir. Her sermaye yatirinm programi
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yukaridaki hedefleri dikkate almak, diger bir ifade ile gilivence, karhlik, likidite,
biiylime ve satiglar1 6zendirme islevlerini yerine getirmek durumundadir. Bu hedefler
dikkate alinarak sermaye yatirnm programinin optimum kilinmasi sermaye yatirim

politikasinin temel gorevidir.
2.6. Sigortacilikta Fon Yoénetiminde Uyulmasi Gereken Ilkeler

Bir sigorta sirketinde fon yonetimi i¢in uyulmas: gereken genel ilkeler s6z konusudur.
Fon yonetiminde uyulmasi gereken s6z konusu ilkeler asagida siralanmaktadir (Kdose,

1998:6):
» Risk Yonetimi,
» Fonlarin planlamasi ve ileriye doniik ve projeksiyon ¢aligmalari,

> Ust yonetime ya da yatirimciya kisa ve uzun vadeli politikalar konusunda bilgi

sunulmasi.
a- Risk Yonetimi
1. Risk Kavram

Finans literatiiriinde risk tanimina iliskin farkli goriisler yer almaktadir. Bir goriise gore
risk; varliklarin degerlerinde meydana gelebilecek kayip tehlikesidir. Diger bir goriise
gore risk, her tlirli ekonomik faaliyetlerin tabi oldugu ve isletmelerin planlanan

faaliyetlerini tehdit eden tehlikeler olarak tanimlamaktadir.

Sigortacilikta risk, ‘kontrol disinda beklenmeyen bir anda ortaya ¢ikan ve sigortalinin

hayat1 veya sahip oldugu degerlerde bir kayba neden olan tehlike ya da belirsizliktir.

Risk; tiim ekonomik hareketlerin kars1 karsiya oldugu ve isletmelerce kullanilan
sermayenin kayba ugrama tehlikesi ya da kisaca basarisizliga ugrama tehlikesi olarak
belirtilebilir. Isletmelerde riskler ortaya cikis sekline bakilmaksizin her zaman sermaye
azalisma ve dolayisiyla para ihtiyacina yol agarlar. Bu bakimdan hedef olarak
belirlenen karin gergeklesmemesi de bir sermaye kaybi olarak degerlendirilmelidir.
Sigorta sirketleri agisindan oldugu gibi miisteri firma acisindan da en tehlikeli risk ise

firma sermayesin tamaminin yok olmasidir (Kdse, 1998:6).

113



Her tiirli ekonomik faaliyet, risk tasimasina ragmen bireyler ve firmalar ekonomik
faaliyetlerden kaginmamaktadirlar. Bu da riskli faaliyetlerin aynm1 zamanda kar firsati
saglamasi ile agiklanmaktadir. Ayrica riskin varlig1 ve onun hasara doniismesinin farkl
olaylar oldugu da belirtilmelidir. Yiiksek riskli faaliyetlerin sonucunda hasarin ortaya

cikmamast halinde saglanan kar da ayn1 oranda yiiksek olmaktadir (Berk, 2001:5).
2. Risk Tiirleri

Risk, caligma hayatinin ayrilmaz bir unsurudur. Bir¢ok isadami-yonetici, tahmin
edilmesi giig, say1siz risklerle kars1 karsiyadir. Is hayatinda karsilasilan riskler iki temel

grupta incelenmektedir:
» Ticari ya da spekiilatif riskler,
» Mutlak ya da tesadiifi riskler.

Ticari riskler sermaye kullanimindan dolayi, piir (saf) riskler ise dogal olaylar ve
isletme calisanlari, miisteri ve saticilardan kaynaklanir. Ticari riskler, bir isin karli olup
olmamasi, pazardan beklenen tepkinin alinip alinmamasi, fiyat ya da maliyetlerin
faaliyet sonuglar1 tlizerindeki etkileri gibi kismen denetim altina alinabilecek ya da
siirlandirilabilecek tiirdendir. Kural olarak yatirimeilar bu tiir riskleri tagimaktadir.
Ancak yatirimcilar s6z konusu riskleri kredi kurumlarina devredebilirler (Kose,

1998:54).

Buna kars1 mutlak riskler ise isin dogal yapisina ve akisina bagli olmaksizin meydana
gelen yatinmcinin kontrol altina almadigi beklenmeyen ani olaylarin yol ac¢tig
hasarlardir. S6z konusu hasarlar dogal afetler sonucu ortaya ¢ikabilecegi gibi insan

hatalar1 ve kisith davranislarina bagl olarak da meydana gelebilirler.

Finansal yatirnmlara ait riskleri; isletme riski, enflasyon riski, kur riski, faiz riski, fiyat

riski, 6denmeme riski ve yatirim riski seklinde siralayabiliriz.
a- Isletme Riski

Isletme riski, tiim isletmelerin karsilastigi, genellikle finansal yapinin yetersizliginden,

yonetim eksikliklerinden, maliyetlerin yiiksekliginden, isletmenin bulundugu iilkenin
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ekonomik ve politik durumunun belirsizlik ve yetersizliginden kaynaklanan bir

faktordiir (gidb.itu.edu.tr, 26.09.2007).

Isletme ya da firma riski, isletmeyi iceriden tehdit eden risklerdir. Her isletme
kurulusunda ya da faaliyetleri sirasinda birtakim ekonomik olanaklara dayanarak

caligir. S6z konusu olanaklar onun varliginin temelidir.

Isletme risklerini; dis satimin sinirlandirilmasi riski, vergilerin arttirilmas riski, 6liim
ve maluliyet riski, kanuni sorumluluk, dolayli olarak meydana gelen hasar riskleri, mal

hasari riskleri seklinde siralayabiliriz (Pekiner, 1974:8).

Sigorta sektorii i¢c ve dis ticareti ve girisimcileri destekler. Uretim, nakliye, saglik ve
bankacilik (kredi riski transferi) gibi bircok sektdr onemli Slgiide sigorta sektoriinden
destek almaktadir. Birgok {irlin ve hizmet ancak uygun sigortas1 oldugunda tiretilebilir
veya satilabilir. Sigorta bazi faaliyetlerin talep edilmesi icin 6n sarttir. Ornegin, risk
sermayesi sirketlerin fonlarini, yeni isletmelerin kars1 karsiya olduklar1 iflas riski
nedeniyle, girisimcilerin hayat sigortasi yaptirmalart ve mevcut kaynaklarini
sigortalatmalar1 kosuluyla kullandirilirlar. Bu nedenle de yeni girisimlerin neredeyse

tamamini sigorta sektorii olumlu yonde gelistirmektedir (marmara.edu.tr, 25.09.2007).

Diger taraftan, sigorta diinya ticaretinin ve i¢ ticaretin ¢ok biiyiikk bir kismini
etkilemektedir. Modern ekonomiler uzmanlasma ve geleneksel verimliliklerini artirma
tizerine kurulmuslardir. Bu ekonomiler, dis ve i¢ ticarette daha fazla uzmanlagsma
saglayabilmek i¢in, uzmanlagsmis finansal {iriinler ve esneklige ihtiya¢g duymaktadir.
Genis bir sigorta iriinleri yelpazesi olmadan dis ve i¢ ticaretin gelismesi miimkiin

degldir(marmara.edu.tr, 25.09.2007).
1- Faaliyet Riski

Aktif yapisi ile ilgili olan faaliyetler riski, aktif toplami i¢inde sabit aktiflerinin pay1
bliylik olan firmalarda yiikselmektedir. Sabit aktiflerinin, toplam aktiflere oraninin
yiiksek olmasi, maliyet olusumunda sabit faaliyetlerin, degisken maliyetlere gére payini
arttirarak firmanin basa bas noktasini yiikseltmekte, bu durum satiglardaki kiiglik
dalgalanmalardan bile etkilenen hassas bir karlilik yapisina neden olarak hisse senedi

getirilerinde 6nemli bir risk unsuru yaratmaktadir.
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2- Faiz Degisme Riski

Faiz degisme riski Ozellikle 6nemli tutarlarda dis kaynak kullanan firmalar
etkilemektedir. Faizin diisme egilimi gosterdigi bir ortamda sabit faiz lizerinden 6nemli
tutarda borg¢lanan firmalar karliliklarini faizleri iizerinde siirdiiremedikleri i¢cin 6deme

giicliigiine diisme riski ile karsilagirlar (Alabas, 2002:78).

Isletmeler diisiik faiz dénemlerinde olabildigince sabit faizi iizerinden borglanarak,
yiiksek konjonktiir donemlerinde tersine kisa siireli baglantilarla degisken kosullar
tercih ederek finansman giderlerini kontrol altinda tutabilirler. Faiz degisme riskinin bir
baska kaynag1 ise vadeli alim ve satimlardan dogan vade farklarinin, degisen pazar faiz
oranlarma uyarlanmamasidir. Ozellikle alimlarda uygulanan vade farklarinin satimlara

gore daha yiiksek olmasi finansal planlama riskine yol agmaktadir.

Faiz orani riski, sabit faizle bor¢lanmay1 miimkiin kilan menkul kiymetler i¢in esas olan
bir risk tiirtidiir. Piyasa faiz oraninda meydana gelen degismeler belirli faiz getirisine
sahip menkul kiymetlerin piyasa fiyatlarinda ve dolayisiyla verimlerinde degismelerin
meydana gelmesine yol agmaktadirlar. Sabit getirili menkul kiymetler, piyasa faiz
oraninin yiikkselmesi halinde deger kaybetmekte, piyasa faiz oraninin diigmesi halinde
ise deger kazanmaktadir. Faiz orani riski ayn1 zamanda vade ile de iliskilidir. Vade
uzadik¢a belirsizlik arttigindan, uzun vadeli yatinmlar faiz orani riskinden daha ¢ok

etkilenmektedir.
3- Kur Riski

Yabanci para cinsinden yapilan yatirimlarda paralarin degerinin degismesi durumunda
ortaya c¢ikan bir risktir. Menkul kiymet yatirimlarinin {lke sinirlarin1 agmasi,
Uluslararasi para ve sermaye yatirimlarinin artmasi, kur riskinin énemini arttirmaktadir.

S6z konusu riskin diizeyini asagidaki unsurlar belirlemektedir (Alabas, 2002:79):
» Doviz kuru degisme olasiligi,
» Kur degisiminin boyutlari,

» Dovizli islemler diizeyi.
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4- Enflasyon Riski

Enflasyon riski, yatirirma tahsis edilmis paranin enflasyon etkisi ile satin alma
giiciindeki azalma seklinde kendini gostermektedir. Buna gore, fiyatlar genel diizeyinde
stirekli olarak ve belirgin bir bicimde meydana gelen artis yatirim getirisinin {istiinde
olusuyorsa, satin alma giicii azaliyor demektir. Enflasyon, menkul kiymet
yatirnmlarindan beklenen getirileri ve dolayisiyla menkul kiymetlerin degerini

etkilemektedir.
5- Yatirinm Riski

Sigortacilikta sermaye yatirim kararlari, kesin sonuglara degil, sonuglarin belirli olasilik
dagilimlarina yoneliktir. Glivence, karlilik, likidite gibi sermaye yatirim hedeflerinin
gerceklesmesine garanti verilemez. Bu da sermaye yatirim riski olarak adlandirilir.

Buna gore, hedeflerin igerigi asagidaki gibi farklilastirilabilmektedir (Berk, 1992:23):

> Ozellikle sermaye piyasasindaki degismelerin sonucu olarak nominal ya da reel
giivence riski (so6z gelimi menkul kiymetlerde kur degisim riski, yabanci para

birimlerinde kur riski, sigorta miisterilerinde prim édememe riski v.b.)

> Rantabilite hedefine ulasilamamas: riski. Ozellikle sermaye piyasasindaki faiz
degisimlerinin sonucu olarak menkul kiymet zararlari, gayrimenkullerde
enflasyonun altindaki kira gelirleri, maddi yatirimlarda planlananin disinda

olaganiistii amortisman ayirma gerekliligi.

» Plana uygun likidite yetersizligi riski. S6z gelimi, kredilerde taksit 6deme
giicliigii, gayrimenkullerde satilamama riski, yabanci para birimi seklindeki
yatirimlarda paraya doniistiiriilme halinde saglanan gelirlerin transfer
edilememe riski, 6zel bir durum olarak da menkul kiymetlerin diisiik bir kur

tizerinden satilmasi halinde kayip riski.
b- Risk Yonetiminin Isletmelere Sagladig1 Ustiinliikler

Risk yoOnetiminin amaglari, bu ¢aligmalarin firmalara ve sigorta sirketine sagladigi

karsilikl yararlardan ¢ikarilabilir. Temel araglar boylece siralanabilir (Kose, 1998:6):
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Uzun donemde ve yeterli istatistiksel verilerle desteklenen risk yoOnetim

politikalari, maliyetleri azaltir,

Risk yonetim politikalar1 sonucu alinacak kararlarla ileriki donemlere ait
belirsizliklere karsi koruma saglayacagi ig¢in, isletmenin yasam periyodunu

arttirarak, siireklilik kazanmasini saglar,

Risk yonetim politikalar1 sonucu ortaya ¢ikan bulgular ile daha gercekei
fiyatlandirmalar yapilacagi icin, sirketin piyasadaki konumu ve rekabet giicli

artar,

Sigorta  sirketlerinin  gerek  topladiklar1  fonlarin  iilke ekonomisine
kazandirilmasi, gerekse olusan hasarlar sonucu ekonomide devre dis1 kalan
isletmelerin dogurdugu sosyo-ekonomik ¢okiintiileri telafi edici nitelige sahip
olmast nedeniyle, sektdriin ‘risk yonetimi’ konusuna daha ciddi egilmesini

gerektirmektedir,

Gergekgi bir ‘risk yonetim politikas1® sigorta sirketleri ile sigortalinin karsi
karstya bulunabilecekleri olumsuzluklar1 ortadan kaldirir. Bu durum, sigorta
sirketlerinin sektdrdeki, dolayisiyla miisteri iizerinde olumlu etkisini de

arttirarak, sirketlerin sektordeki konumuna pozitif bir etki yapacaktir.

Risk yonetimi firma karlihgim1i dolayli olarak da arttirir. Bu durum asagidaki

basliklarda 6zetlenmektedir (Berk, 1992:23):

>

Basaril1 bir risk yonetimi firma yoneticilerine daha giivenilir aragtirma yapmak

ve rahat saglikli bir ortamda karar almayi saglar,

Satin alma, bor¢lanma ve leasing se¢eneklerinin karsilastirilmasinda oldugu gibi

alternatifler arasinda iyi bir segim yapma sans1 verir,

Pazarlarin yapis1 ve o6zelligi, iirtin gelistirme, yeni iirlin sunma konusunda

yardimci olur,

Asint riskli kaynaklara para baglanmasini Onleyerek nakit akiminin diizenli

olmasini saglar,
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» Faaliyetlerde bir kesinti olmadan miisteri isteklerini zamaninda karsilamayi

saglar,

» Kredi kurumlarina, miisterilere ve saticilara karsi varliklarin giivencede oldugu

imajin1 verir.
2.7. Sigortacilikta Fonlarin Planlanmasi

Fon kaynak ve kullanimlarimin planlanmasi, kisaca édeme ve tahsilatlarin sistematik
analizi ve alacaklarin belirlenmesi seklinde ifade edilebilir. Belirli bir donemde fon
kaynak ve kullanimlarimin planlanmasini belirleyen temel biiytikliikler asagidaki gibi

siralanabilir (Alabasg, 2002:86):
» Donem bagi para tutari, parasal alacaklar ve borglar,
» Donem igindeki 6demeler,
» Donem i¢i tahsilatlar,
» Donem i¢inde alacaklardaki artis ve bor¢lardaki azalislar,
» Donem sonu para tutari, parasal alacaklar ve borglar.

Planlamanin kisa donemdeki amaci, sigorta isletmesinin faaliyetini kesintisiz
stirdiiriilebilmesi icin gelecekteki herhangi bir zaman noktasinda makul tutarda 6deme
araclarinin varligimi glivence altina almaktir. Sigorta isletmelerinde finansal planlama
ile sayilan amaglarin yani1 sira karlililk hedefinin de gerceklestirilmesine ¢alisilir

(Karasin, 1987:35).
2.8. Sigortacilikta Portfoy Yonetimi

Tiim karmagik problemlerde oldugu gibi portféy yonetiminde de kararlarin verilmesi
zorunludur ve uzun bir siire¢ gerektirir. Bunun nedeni, yatirnmcinin kriterlerine uygun
portféyiin olusturulmasinda ¢ok fazla sayida verileri kullanarak, istenilen Ozelliklere
sahip portfoylerin se¢iminin zorlugudur. Portfoy yonetiminde amag karar vericinin risk
ve getiriye karsi gosterdigi tutum c¢ercevesinde portfoy icine hangi varliklarin hangi
oranlarda girecegine ve zamanla degisen ekonomik kosullara bagli olarak hangi

varliklarin portfdyden ¢ikarilacagina karar vermektir (hho.edu.tr, 26.09.2007).
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Birden fazla menkul kiymetin bir araya getirilmesiyle olusan yeni finansal varliga
portfoy denilmektedir. Yatirimcilarin sahip oldugu menkul kiymetler ciizdani portfoy
olarak adlandirilmaktadir. Yatirimci, bir kisi ya da kurum olsa da belirli hedeflere
ulagsmak ister. Portfoydeki varliklar arasindaki iliskiyi diizenleyerek kar
maksimizasyonu ya da risk minimizasyonu hedefine ulagilmasi yolundaki tiim cabalar

‘portfdy yonetimi' olarak adlandirilir (Karagin, 1987:35).

Geleneksel portfoy yaklasiminda portfoy getirisi portfoyili olusturan menkul
kiymetlerin temettii getirisi ile deger artisindan meydana gelir. Ancak portfoy
olusturmanin esas amaci riskin birden fazla menkul kiymete dagitilmasidir. Yalin
cesitlendirme de denilen riskin bu sekilde dagitilmasi ile portfoyii olusturan finansal
varliklarin getirileri ayn1 yonde hareket etmeyecegi bazilar1 zarar ederken, bazilar kar

saglayacagi icin, portfyiin riski tek bir finansal varligin riskinden kii¢iik olacaktir.

Geleneksel portfoy teorisi bu prensipten hareketle portfoy icindeki menkul kiymet

sayisinin arttirtlmasi ilkesine dayanir.
Geleneksel portfoy yonetimindeki asamalar asagidaki gibidir:
» Yatirimciya ait bilgilerin toplanmasi,
» Portfoy amacinin saptanmasi,
» Yatirim politikalari,
» Portfoye alinacak menkul kiymetlerin segilmesi.
Geleneksel portfoy yonetim siireci asagidaki gibidir.

Portfoy olusturmada riskin dagitilmasina, alim satimin zamanlamasina, zaman zaman
portféyde degisiklik yapmaya, portfOyiin bilesimine ve likit tutulmasina dikkat

edilmelidir.

Kurumsal yatirnmcilar agisindan oldugu gibi sigorta sirketleri i¢in de portfGyiin
uygunlugunu getiri ve risk beklentileri belirlemektedir. Yatirimcilar daha fazla riske

girerken karliligin da ayni oranda artmasini isterler.

Yatirim portfoyilinden istenen sonucun alinabilmesi i¢in ¢esitli yatirim araglarina, getiri

ve risklerine gore yer verilmelidir. Diger bir ifade ile portfdy yeterince
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cesitlendirilmelidir. Ancak varliklar arasindaki iliskinin kuvvetli olmasi halinde
cesitlendirmeden istenen sonu¢ alinamaz. Asirt ¢esitlendirmenin asagidaki sakincalari

da g6z ard1 edilmemelidir (Alabas, 2002:88):

» Riski diisiirmek amaciyla getirisi diisiik olan menkul kiymetlere portfoyde yer

verilmesi,

» Menkul kiymetlerin ait oldugu cok sayida sirket hakkindaki bilgi edinme
glelugd,

» Bilgi edinme olanagimin maliyetleri yiikseltmesi,
> Islem giderlerinin yiiksek olmas.
Yatirnmlar Arasinda En Uygun Portfoyiin Secilmesi

Ekonomik kosullar altinda gercek ve tiizel kisilerin amaci, sahip olduklar1 varliklarin
(hisse senedi, tahvil ve diger degerli kagitlar) toplam getirilerini, risk faktoriinii de
dikkate alarak miimkiin oldugunca artirmaktir. Agirlikli olarak hisse senedinden, cesitli
menkul kiymetlerden meydana gelen tahviller ve benzeri tiirevleri portfoyii olusturur.
Bu varliklarin getirisini artirmanin yolu portfoyiin etkin bir sekilde yonetilmesiyle
miimkiindiir. Portfoy yonetiminde amag karar vericinin risk ve getiriye karsi gosterdigi
tutum cercevesinde potfoy igine hangi varliklarin hangi oranlarda girecegine ve
zamanla degisen ekonomik kosullara bagli olarak hangi varliklarin portfoyden

cikarilacagina karar vermektir (mmf.gazi.edu.tr, 26.09.2007).

Sigorta isletmelerinde ¢esitli yatirim tiirlerinin hedefe ulasmada saglayacagi katkinin
tahmini ve buna goére bir programin olusturulmasi gerekir. Burada da igletmenin reel
degerinin korunmasi hedefine oncelik verilir. Bu bakimdan karlilig1 onceden bilinen

yiiksek getirili nominal yatirimlar tercih edilir.

Bireysel yatirnm kararlarinin hedefe ulagsmadaki katkilar1 duruma gore degisebilecegi
gibi zaman i¢inde de degisebilirler. Ayrica yasal agidan izin verilmis her sermaye
yatirim programinin hedeflere ulasmada saglayacagr katki farklidir. En iyi programin
secimi fon yOneticisinin genel hedeflere ulagmay1 tahmin ettigi en yiiksek toplam

karhilig1 saglayan sermaye yatirim politikasidir (Karagin, 1987:103).
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2.9. Sigorta Sektoriindeki Yatirnm Araglarima Mliskin Yasal Cerceve ve Yatirim

Kriterleri

a- Sigortacilikta Yatirim Prensipleri

Gelismekte olan {lkelerde sermaye yatinm islemleri sigortaciligin  temelini
olusturmakta, buna kars1 sigorta islemleri sadece bir fon bulma aracit olarak
degerlendirilmektedir. Ulkemizde ise sermaye yatirim islemlerinin temel fonksiyonu,
sigorta miisterilerine ya da fgiincli kisilere karsi teknik sorumluluklarin1 sermaye

varliklar1 seklinde yerine getirmektedir.

Uygulamada sigortalinin riskinin giivenceye alimmasmin esas oldugu, ayrica prim
tahsilatindaki giicliiklerin etkili oldugu sermaye yatirim islemlerini asagidaki

degiskenler belirlemektedir (Berk, 1992:47):
» Firma varliklarinin korunmasi (giivence),
» Sermaye yatirimlarinin karliligi (kar hedefi),

» Sermaye yatirim iglemlerinin sigorta igslemlerinin likiditesinin siirmesine katkida

bulunmas: (likidite hedefi),
» Belirli bir isletme 6lgegine ulasilmasi (bliyiime hedefi),
» Sermaye yatirim islemleri ile sigorta satisinin 6zendirilmesi (satis hedefi).

Yukaridaki hedeflerden ilk iigii isletmelerin temel hedefi olarak bilinmektedir.
Dolayisiyla burada oncelikli hedefler olarak; gilivence, karlilik ve likidite ortaya
cikmaktadir. Bu {i¢ yatirim prensibi banka isletmelerinde oldugu gibi sigorta

isletmelerinin de en 6nemli yatirim prensipleridir.

b- Yatirim Kriterleri

1- Likidite ve Sermaye Yeterliligi

Likidite ile sigorta isletmelerinin giinii gelen yiikiimliiliiklerini, her an nakit olarak
yerine getirmesi ifade edilir. Bunun i¢in gerekli kosul; para mevcutlar1 (art1) tahsilatlar
(eksi) odemeler (biiyilk ya da esit) “0” dir. Bu kosulun yerine gelmemesi halinde

sigorta sirketinin likidite yetersizligi (cash insolvency) nedeniyle firmanin imaji
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olumsuz etkilenir. Bununla birlikte 6deme giiciiniin yitirilmesi ile firma varliklarinin
borglarin1  karsilayamamasi diger bir ifade ile iflas (bankruptcy) sonucu
cikarilmamalidir. Likiditesi bozulan bir firma diger varliklarin1 paraya doniistiirerek

0deme yetenegini yeniden kazanir.

Ote yandan, likidite politikas1 isletmelerin karlilik politikalari ile gelisebilmektedir. Zira
bliylik tutarlardaki para mevcutlar likidite riskini azaltmakta, ancak buna karsilik likit
varliklarin atil durmasi ya da diisiik getiri saglamalar1 nedeniyle isletmenin karlilig

olumsuz etkilenmektedir.

Primlerin kural olarak hasar 6demelerinden once tahsili nedeniyle sigorta sirketlerinde

likidite sorunu diger sirket tiirlerine gore daha 6nemsizdir.

Ancak, s6z konusu 0Ozellik nedeniyle sigorta sirketlerinin kasasinda yiiksek oranda
fonlar birikebilmektedir. Dogrusu 6nemli likidite gerektiren, arada bir ortaya ¢ikan
bliylik hasarlar diisiiniildiigiinde sigorta sirketlerinin ~ bu kadar yiiksek nakit
bulundurma nedeni anlagilir. Sermaye fonuna yapilan ¢ogu 6demeler ve buradan
O0denen cogu tazminatlar zamanlama sorununa da onem kazandirmaktadir. Likidite
politikasinin sayisal ve zamansal boyutlarinin temel parametreleri asagidaki gibi

siralanabilir (Berk, 2001:100):
» Nakit tutar1 (Kasa.vadesiz mevduatlar),

» Tabhsilatlarin diizeyi ve zamanlama (prim tahsilatinin hizlandirilmasi, 6nceki

yatirimlarin tekrar paraya dontstiiriilmesi, yatirimlarin ¢oziilmesi),

> Odemelerin azaltilmasi ya da ertelenmesi (sdz gelimi, hasar 6demelerinin

geciktirilmesi, yeni sermaye yatirimlarindan kaginilmasi v.b.).

Kisa ve orta siireli planlama bakimindan likidite politikas1 6demelerin ayrintili, sayisal
ve zamansal analizlerinin yapilmasini gerektirir. Yabanci para seklindeki 6demeler i¢in
ise yerel 0deme yapisinin 6zellikleri bilinmelidir. Buna uygun planlama, karar alma ve
kontrol teknikleri 6deme akim modeli olarak kullanilabilir. Uygulamada sigorta
sirketlerinde Odemeler akimi, likiditenin bagimsiz degiskeni olarak alinmaktadir.

Burada sermaye yonetimi bakimindan likidite bir eylem parametresi olarak alinmakta,
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yatirim tutarlart ve yatirimlarin ¢oziilmesi konusunda onemli bir degisken olarak

goriilmektedir.

Yatirimlarin likiditesi finans sektorii disindaki isletmelerde aranan bir hedef olmayip
isletmelerin genel bir hedefidir. Ancak orada da diizenli bir yatirnm programinin
stirdiiriilebilmesi i¢in yatirnmlarin gerektiginde paraya doniistiiriilmesi zorunlulugu
halinde herhangi bir aksama olmamalidir. Ote yandan sigorta isletmelerinde de
gereginden fazla bir likidite firmayr olumsuz etkilemekte ve bu bakimdan yatirim

yonetiminde asagidaki noktalarin dikkate alinmasi gerekmektedir:
> Odemelerin zamansal olarak (periyodik bir 6deme tablosu) siralanmast,

» Tabhsilat tablosunun diizenlenmesi, 6zellikle borglarin geri 6denmesi, menkul

kiymetlerin geri 6denmesi, kira ve vergi tahsilleri gibi,

» Yatirimlarin ¢oziilmesine (tekrar paraya doniistiiriilmesine) iliskin zamansal

kararlar (so6z gelimi gayrimenkul ya da menkul kiymetlerin satis1),

» Diger finansal kurumlarla (bankalar, yatirnm bankalari, sermaye piyasasi araci
kurumlari....) 6deme iligkilerinin diizenlenerek bor¢lanma ve mevduat yatirma

donemlerinin belirlenmesi..

Sigorta isletmeleri i¢in temel kararlarin 6zelligi sermaye yatirimlarinin kolayca paraya
cevrilebilirligidir. Diger bir ifade ile gerektigi zaman degerinde herhangi bir degisiklik
olmadan, kolayca satilarak yatirimm paraya c¢evrilme maliyetinin minimum
kilinmasidir. Bununla birlikte sigorta isletmelerinde cesitli is kollar1 i¢in hasar
olasiliklar1 farkli oldugundan likiditenin 6nemi de de§ismektedir. Hayat sigortalarinda
tazminatlarin Onceden nispeten kolayca tahmin edilebilmesi nedeniyle sermaye
yatirimlart uzun siirelidir. Diger sigorta branslarinda ve reasiirans sirketlerinde hasar

tahmin giicliigii nedeniyle likiditenin nispeten daha yiiksek olmas1 gerekmektedir.

Solvabilite politikasi, olmasi gereken ile mevcut kaynaklarin oranini belirler. Bu oranin
yiikkselmesi sigorta sirketinin varligin1 glivenceye alirken karliligini da baglayan
kaynaklarin alternatif maliyeti nedeniyle olumsuz etkiler. Bu yiizden, subjektif kar

giivence tercihi dlgiisiine gore karar alinmasi gerekmektedir.
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Uygulamada solvabilite politikasi ile yitirilebilecek 6z sermayenin prim gelirlerine
oraninin optimum kilinmas1 amagclanir. Sigorta sirketlerinde belli bir tutar olarak
ayrilan solvabilite, finansal giliciin degerlendirilmesinde kullanilmaktadir. Hayat
sigortas1t uygulamasinda solvabilite tutarlar1 i¢in belli degerler olusmustur. Primlerin
tahsil yeteneginin yiiksek olmasi ve hasar olasiliginin da diisiik olmasi nedeniyle

solvabilite ihtiyac1 daha diisiik olarak kabul edilmektedir.

Solvabilite politikasinin gelecege doniik ve dinamik olmasi gereklidir. Zira olmasi
gereken ile mevcut solvabilitede degiskenleri zaman akisi iginde degismektedir.
Solvabilitede esas alinan oranin belli bir zaman noktasina ya da gegmise doniik olmasi,
gergek fon ihtiyacinin belirlenmesini  giiclestirmektedir. Oysa bunun yerine
karsilagtirmali tahminlere dayali solvabilite belirlenmesi sigortacinin fon kullanim

hedefleri agisindan daha uygun olacaktir.

Ongoriilen solvabilitenin parametreleri, sigorta uygulamasinda yaygin kullanmilan
verilerdir. Bu veriler, prim tutarlari, hasar endeksleri, brans 6zelligi, riske konan

sermaye, sigorta teknigi karsiliklar1 ve reastirans olanagidir.

2- Giivence

Sigorta isletmelerinin giivence hedefine gore sermaye yatirimlarinin plana uygun olarak
parasal (nakit) girisleri saglayacak sekilde gergeklestirilmesi gerekir. Ozellikle sabit
faizli menkul kiymetlerde s6zlesme kuralina uygun geri 6demeler, hisse senetlerinde
istikrarli deger ve diizenli kar payr dagitimi, gayrimenkullerde diizenli bir deger artisi
ve amortisman ayirma olanagi yukaridaki hedeflere uygunluk agisindan aranir. Yalniz

burada hedefin giivencenin nominal olarak siirdiiriilmesi oldugu da belirtilmelidir.

Giivencenin reel agidan siirdiiriilmesi s6z konusu oldugunda Ozellikle yatirimlarin
cozlilmesinde (tekrar paraya gevrilmesinde) satin alma giicii esdegerini ya da uygun bir
iskonto faktdriiniin alinmas1 gerekir. Isletme degerinin korunmasi ya da giivence her
sermaye yatirimi i¢in distlniilebilir. Global olarak sigorta isletmelerinin toplam

varliklarinin korunmasi esastir.

Bu global goriiste portfoy teorisi acisindan hedefe ulasilabilmesi ig¢in toplam
yatirimlarin parasal olarak plana uygun sekilde geri 6denmesi (birka¢ yatirimcidan

olumsuz sonug olsa bile) gerekir. Diger bir ifade ile ¢esitli yatirimlardaki deger kaybi
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diger yatirnmlardaki deger artislari ile dengelenmelidir. Buna gore her sermaye yatirimi
icin gilivence arayisinin uygulamada miimkiin olamayacagi agiktir. Alacaklilarin
korunmasi1 agisindan (sigorta alicilar1 ya da misterileri, sigortalilar) sigorta
sozlesmelerinden dogan yiikiimliiliiklerin siirekli olarak yerine getirilebilirligi sermaye
yatirim islemlerinde hedef olarak alinmaktadir. Nominal ya da reel degeri korumanin
(glivencenin) Oncelik kazanmasi sigorta hizmetinin niteligine ve giivenceye alinan
riskin niteligine, sigorta is koluna ve sigorta sekline (tam, kismi giivence) baglidir.

Global sigortada nominal giivence 6énem kazanir.

Satin alma giiciine baglh olarak degisen sigorta tazminatlarinda ise (tamir, onarim,
yerine koyma) reel glivence daha ¢ok onem kazanmakta ve bu durum enflasyonist
kosullarda 6n plana ¢ikmaktadir. Sigorta sézlesmelerinde glivencenin bir baska 6zelligi

yabanci para birimi (doviz) ile geri ddemenin s6z konusu olmasidir (Alabag, 2002: 94).

Ozellikle ddviz kuru degismeleri belirli bir yiikiimliiliigiin yerine getirilmesini
giiclestirmektedir. Bu hedefe, uygun para birimleri ile karsilama riski ilkesi ile
ulasilmaktadir. Buna gore sigorta sirketi teknigi dis kaynagini 6deme yiikiimliiliikleri
gerektiren dovizler lizerinde yogunlastirmalidir. Bununla doviz kuru dengelenmekte,
zira doviz kuru degismeleri halinde ortaya cikacak olan kar ve zarar, ylikiimliiliiklerin

ya da varliklarin degerindeki artis ya da azalislarla karsilanmaktadir.

3- Karhlik

Sermaye yatinmlarinin karhilig1 ile sigorta sirketlerinin gelirlerinden harcamalar
cikarildiktan sonra kalan tutarin yatirilan sermayeye orani ifade edilir. Sigorta
sitketlerinin sigorta teknigi ylkiimliliklerini yerine getirebilmek icin sermaye
yatirimlarinda karlilik bir zorunluluk olarak ortaya ¢ikmaktadir. Sigorta igletmeleri
yatirim kararlarmi alirken asgari bir karlilik oranmmi hedef olarak belirlemek

durumundadir.

Belirtmek gerekir ki, tek tek yatirim projeleri i¢in belirli bir karlilikk oraninda 1srar
etmeden toplam yatirimlarda belli bir orana ulagsmak 6nemlidir. Bu agidan bazi yatirim
kararlarinin sonucunda zarar etmek de miimkiindiir. Sermaye yatirimlarinin karlilig

ayni zamanda sigorta {irinlerinin satigim da 6zendirmektedir. Ozellikle sigorta
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sirketlerinin sigortalilarina belirli donemde kar pay1 ya da prim indirimi saglamalari

halinde bu durum daha da 6nem kazanir.

Sigorta isletmelerinin karhiliginin hesaplanmasinda degisik olanaklar s6z konusudur.
Bunun igin, baz iilkelerde sigorta reasiirans birlikleri ¢esitli Onerilerde bulunabilmekte;
ayrica sigorta denetim kuruluslar1 da cari gelirlerin yatirilan sermayeye oranini
belirleyerek standart oranlar gelistirebilmektedir. Sigorta sirketleri de bireysel olarak
belirli bir karlilik orani saptayarak ona ulagmayi hedeflerler. Burada temel giigliik
karliligin donemsel olarak hesaplanmasindadir. Donem karhiligi, faiz 6demeleri,
karsilik ayirma ve kar dagitimi agisindan 6zellikle 6nemlidir. Bununla birlikte tahsilat
ve 0demelerinin kesin olarak diizenlenmesi, ¢esitli yatirimlarin siirelerine gore sermaye
yatirim programinin gerceklesmesi gerekir. Karlililk aym1 zamanda yatirimlardaki
nominal deger artisini da hesaba katar. Bu agidan nominal karliligin yani sira
sermayenin reel degerinin korunmasi s6z konusu ise enflasyon karsisinda faaliyet

surdirmek mumkundir.

Karlihk ayn1 zamanda vergi ve amortisman gibi degerlere de baghdir. Sigorta
sirketlerinde fiziki varliklarin bilangodaki nispi payimin diisiik olmasi amortisman
etkisinin sinirli kalmasina yol acar. Bu nedenle vergiden onceki karhlik ile vergiden
sonraki karlilik olduk¢a farklidir. Ayrica ticari bilangodaki karlilhik ile vergi

bilangosundaki karliligin farkli olacag: da belirtilmelidir.

2.10. Sigorta Sirketleri Tarafindan Kullanilan Yatirim Araclar: ve Fon Kullanim

Araclan

Sigorta sirketleri biiyiilk fonlara sahip olduklari i¢in bu fonlar para ve sermaye
piyasalarinda degerlendirilir. Sigorta sirketlerinin fonlarinin hangi oranlarda ve nasil
degerlendirilecegi ile ilgili olarak 7397 sayili1 Sigorta Murakabe Kanununda hiikiimler
vardir (Yanik, 2000:85).

Sigorta sirketleri biriken fonlar1 kisa ve uzun vadeli ¢esitli yatirnmlara yoneltmektedir.
Biriken fonlar bankalarda faize, kisa vadeli hazine bonosu ve tahvillere ayrica kisa

vadeli yatirim araci olarak repoya yatirilmaktadir.

Sigortacilikta toplanan primler bir tasarruf kaynagidir ve uzun vadeli yatirimlara

kanalize edilmelidirler. Sigorta sirketlerinin uzun vadeli yatirim araglarinin baslicalari
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ise gayrimenkul yatirimlari, ipotek karsiligi 6diing verme, hayat poligesi karsiliginda

bor¢ verme ve pay senetleridir.

Sigorta sirketlerinin fonlarin1 yatirdiklart kiymetleri Sermaye Piyasasi Kanunu
cercevesinde sayilanlar ve sayilmayanlar diye smiflandirilmistir. Asagidaki tabloda

Sigorta sirketlerinin fonlarini yatirdiklar1 kiymetler gosterilmistir.

Tablo 16: Ulkemizde Sigorta Sirketlerinin Fonlarim Yatirdiklar1 Kiymetler

SPK Cercevesinde Yatirnm Aracglari

SPK Disinda Kalan Yatirim Araglari

Yatinm Fonu Katilma Belgeleri,

Kar-Zarar Ortakligi Belgeleri,

Hazine Bonosu,

Devlet Tahvili,

e)Dovize Endeksli Tahvil,

f)Gelir Ortakhigi Senedi,

g)Ozel Sektor Tahvili,

h)Banka ve Finansman Bonolari,

i)Hisse Senetleri

j)Gercek Kisilere ipotek Karsiligi Verilen
Uzun Vadeli Krediler

k)Gayrimenkul Sertifikalari,

[)Varliga Dayali Menkul Kiymetler,

m)Repo

a)
b)
c)
d)

a)Turk Lirasi

b)Yabanci Paralar,

c)Vadesiz TL Mevduatlari,

d)Vadeli TL Mevduati,

e)Doviz Tevdiat Hesaplari,

f)Police Uzerine Verilen Krediler,

g)Gayrimenkuller,

h)Mustesarlikca Tespit Edilen Diger Para ve
Sermaye Piyasasi Araglari

Kaynak: Oktay, 1999:7

2.11. Sigorta Sirketlerinin Yatirnm Araclari ile flgili Yasal Sinirlamalar

Sigorta sirketleri i¢in yasal sinirlamalar1 asagidaki gibi siralayabiliriz (Yanik, 2000:88):

» Sigorta sirketleri topladiklar1 fonlar1 yatinma doniistiiriircken  keyfi

davranamazlar ve yasal sinirlar1 gegemezler,

» Sigorta sirketleri, hissedarlarin yonetim kurulu bagkan ve iiyelerinin genel

miudiir ve yardimcilarinin ayr1 ayr1 ya da birlikte sermayelerinin %20’den
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fazlasina sahip olduklar1 ortaklarin menkul kiymetlerin toplami, toplam

matematik karsiliklarin %20’sini,

Bir ortakliga ait menkul kiymetlerin toplami, toplam matematik karsiliklarin
%2’sini,
Bir ortakliga ait hisse senetlerinin toplami toplam matematik karsiliklarin

%1’1ni,

Dogrudan veya dolayli olarak yiizde 10 ortaklik iliskisi i¢inde olan bir sermaye
grubuna ait menkul kiymetlerin toplami, toplam matematik karsiliklarin

%10’unu,

Sigorta sirketlerinin %10 ve daha fazla paya sahip oldugu dogrudan veya
dolayl1 istiraklerine ait menkul kiymetlerin toplami, toplam matematik

karsiliklarin %10 unu,

Borsada islem goren hisse senetlerinin toplami, toplam matematik karsiliklarin

%1’1n1,

Bir kurucuya ait yatirim fonu katilma belgelerinin toplami toplam matematik

karsiliklarin %10 unu,

Devlet tarafindan garanti edilmeyen menkul kiymetler toplam menkul

kiymetlerin %70’1ni,

Vadeli mevduat toplami, matematik karsiliklar toplaminin %75’ini, bir bankada

bulunan vadeli mevduata ise matematik karsiliklar toplaminin %15’ini,

Gayrimenkul ve gayrimenkul sertifikalarinin toplami, toplam matematik

karsiliklarinin %15’1ini,
Bitisik gayrimenkullerde %3 ’iinii,

Nakit olarak tutulan Tiirk Lirasi ve vadesiz mevduatin toplami, toplam

matematik karsiliklarin %3 ilindi,

Efektif olarak tutulan déviz varliklarin toplami, toplam matematik karsiliklarin

%3 linti, gercek kisilere verilen ipotek karsiligl, uzun vadeli kredilerin toplami
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toplam matematik karsiliklarin %5’ini bir gercek kisiye verilen ipotek karsiligi

kredilerin toplami ise toplam matematik karsiliklarin binde 1’ini gecemez.
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3. BOLUM: SIGORTA SIRKETLERININ FON YONETIMINE AiT
ANALIZ CALISMASI

Amac

Bu béliimde Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve yillara gore prim {iretiminde ilk on sirayi
paylasan sigorta sirketlerinin topladiklar1 fonlarla bu fonlar1 degerlendirdikleri yatirim
araglart tespit edilmeye calisilmistir. Sigorta sirketlerince toplanana fonlarin yiizde
olarak ne kadarmin hangi oranda ve hangi yatirim aracglarina ydnlendirildigi
bulunmustur. Sirketlerce yapilan bu yatirrmin dogru olup olamadigi bulunmaya
calisilmistir. Yonlendirilen yatirimlara bakilarak Sigorta sirketlerince toplanan fonlarin

profosyonelce yonetilip yonetilemedigi bulunmaya ¢alisilmistir.
Kapsam

Yapilan analiz ¢alismast 2000, 2001, 2002, 2003, 2004 ve 2005 willarim

kapsamaktadir.
Yontem

Caligmada yukarida belirtilen yillar itibariyle Sigorta sirketlerin prim iiretimleri,
tiretilen primlerin degerlendirildikleri yatirim araglari, hangi yatinm aracina ne kadar
ve ne oranda yatirrm yapildigi bulunmustur. Yapilan yatirnm toplam prime
oranlanmistir.  Inceleme sonucunda Sigorta sirketlerinin  topladiklari  fonlar
degerlendirmeleri sonucunda ne kadar kar elde ettikleri bulunmustur. Yapilan kar

enflasyondan arindirilmis ve net kar bulunmustur.
Bulgular

Yapilan incelemelere ait bulgular 2000 ile 2005 arasi yillar1 kapsayan tablolara
islenmistir. Bu bulgular sonucunda kar ya da zarar gibi bir sonuca ulagilmistir. Bulunan
sonuclar caligmanin kapsamini icerecek sekilde degerlendirilmis ve ilk on sirketin

sonuglaria bakilarak biitiin sigorta sektorii hakkinda genelleme yapilmaya ¢aligilmistir.

Asagida yer alan tablolarla; sigorta sirketlerinin topladiklart fonlar1 nasil
degerlendirdikleri incelenmeye ¢alisilmistir. Bir 6nceki yilin mevcutlartyla bir sonraki

yilin mevcutlar1 karsilagtirilmis ve yil sonunda sigorta sirketlerin reel olarak kar mi
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yoksa zarar mu ettikleri tesbit edilmeye calisilmistir. Tablolarda yer alan ve prim
tiretimine gore sektoriin ilk on sirketi incelenerek cari yilda olusturulan fonlarin, sabit
kiymet yatirimlarida dikkate alinarak nasil degerlendirildigi incelenmis, mevcut
fonlarin bir hesap donemi sonundaki durumu dikkate alinarak sirketin gercek anlamda
karlilig1 hakkinda fikir sahibi olunmustur. Tiirkiye’de sigorta sektorii 2000, 2001, 2002
yillarinda reel anlamda ilave bir fon olusturma imkan1 gosterememistir. 2003, 2004 ve
2005 wyillarinda ise reel anlamda ilave bir fon olusturma imkani yakalanmistir.
Tirkiye’de sigorta sektoriinde faaliyet gosteren ilk on sirketin sektdriin toplam prim
tiretiminin yaklasik % 78’ini gergeklestirdigi bilinmelidir. Tablolarda biitiin ayrintilara
yer vermeye imkan yoktur. Ancak Hazine Miistesarligi’nin her y1l yayinladigi, sektorle
ilgili faaliyet raporlari incelenirken su gerceklere ulasilmistir. Sigorta sirketlerinin
0zkaynaklar1 ¢ok giiclii degildir. Bundan dolayidir ki sigorta sirketleri kendi tizerlerinde
minimum diizeyde risk tutmakta ve bunun sonucunda reasiirorlere prim devri oldukg¢a
biiyiik oranlarda gergeklesmektedir. Sigorta sirketlerinin topyekiin yeterli finansal
bliylikliige erisememis olmasi yurt i¢inde devir yapilabilecek risk tutarimin diisiik
diizeyde kalmasina ve bu nedenle biiyiik Ol¢lide disariya kaynak aktarilmasina sebep
olmaktadir. Bunun dogal sonucu olarak yurtdisi reasiirlerinin empoze ettikleri fiyat ve
devir oranlarin1 kabul etmek zorunda kalinmakta bu da bir kisir dongiiye sebep olarak
dis kaynak ihtiyacinin azalmamasina neden olmaktadir. Yine fon biiyiikliiklerinin
yeterli diizeyde olmamas sirketlerin bu fonlar1 profesyonel kadrolara (portféy yonetim

kadrolarina) teslim etmelerine engel olmaktadir.

Sigorta sirketleri faaliyetleri sirasinda yeterli fon biiyiikliigiinii olusturacak fiyat
politikalarin1  uygulayamamaktadirlar. Bu da sirketlerin  kérlarmin  artarak
Ozkaynaklarinin bliyiimesine, mevcut fonlarin yeterli diizeyde artmasimna imkan
vermemektedir. Sektor icinde tiim bu olumsuzluklar nedeniyle yeterli fon biiylikliigiine
ulasamayan sirketlerin diisiik seviyede kalan fonlarini degerlendirmek i¢in maliyetleri
gbzoniine alarak biinyelerinde profesyonel fon yoneticileri bulundurmalar1 s6z konusu

olmamaktadir.

Yapilan incelemede nispeten sektoriin 6nde gelen bir iki firmasi hari¢ fon yonetimi,
sirketlerin muhasebe ve mali islerle ugrasan birimleri eliyle yiiriitiilmektedir. Bununla

birlikte enflasyonist donemlerdeki sigorta bedellerinin siirekli artmasi alinan prim
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gelirlerinin artmasina ve dolayisiyla teknik karliligin artmasina imkan veriyordu. Buna
karsilik son yillarda enflasyonun diismesi sigorta bedellerinin sabit kalmasina ve hatta
diismesine sebep oldugundan prim gelirleride sabit kalmis, hatta artan rekabet
neticesinde diisme egilimine girmistir. Sirketlerin teknik karliligin1 6nemli 6l¢iide
etkileyen bu ekonomik gelismeler maliyetin kontrol altina alinmasi ihtiyacini
dogurmustur. Ayrica bilango karliliginin saglanabilmesi mali gelirleri 6n plana
cikarmistir. Yatirima yonlendirilen fonlardan maksimum getiri elde etmek isteyen
sirketler i¢in fon yonetimi sirketlerin 6nemli fonksiyonlarindan birisi haline gelmistir.
Bu nedenledir ki Oniimiizdeki donemlerde sigorta sirketlerinde fon yoOnetiminin

profesyonel  kadrolar  tarafindan  yiiriitiilmesi s60z  konusu  olacaktir.
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Tablo 17: 2005 Yili Degerlendirmesi

Tabloda yer alan rakamlara ( 000 ) ilave edilecektir. {000) milyon ytl

2005 yih hayat disi toplam  prim iiretimi

6.348.300 78,05 ilk on sirketin toplam iiretim igindeki % pay
2005 yihni dederendirecek olursak sekttr 2005 yilinda toplamig aldugu fanlan dederlendirersk 445,806 000-YTL ilave kaynak alugturmugtur.
Eldz edilen bu rakarm % 7 72 yilik erflayon oranindan anndinrsak 344.162.000-¥TL ilave kaynak elde ederiz.
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31.12.2004 BANKA,MENKUL KIYMET (VARLIKLAR) 31.12.2005 GELIRLER
SEKTGRDE PRIM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM
$ |URETIMNE GORE VARLIK VARLIK VARLIK  [DIGER VARLIK NAKIT VE
§iL§i0N SIRKET ICINDEH] % HISSE  |ICINDEK] % ICINDEKi% |MENKUL  |iCNDEKI%  |BENZERI GETIRI  ENFLASYON| . GETIRi  |ENFLASYON GETIRI  [ENFLASYON TOPLAM
7 |SIRKET ADl  |BANKA  |ORANI  |SENEDI |ORANI TAHVILLER ORANI KIYMETLER  |ORANI DEGERLER  [BANKA |ORANI  (ORANI |HISSE SENEDI[TAHVIL[ORANI  |ORANI  [DiGER|ORANI  |ORANI  |GELIR
1|ANADOLU 8i5 21219 fpal  7EM 2,10 339.034 9093 4 566 123] 372640 7.008] 33,13 n 000 [41.147] 12,04 17 0 om0 772 | 4873
2[ANA OYAK Bifo0] 3542 0 0,00 183377 73,07 3551 142]  2R00R2823781] 733 in 000 |28.705 1565 1 82| 259 772 | F2GdR
3[KOG ALLIANZ 291|118 440 023 169.256 7,24 1.399 072]  194.003|15.244| BB 54 112 000 [21.391] 1264 772 | 473 30 772 | 37153
4|AK BIGORTA 41330 1958 i 0.0 143,842 58,14 25818 1228]  211.080|13.986| 3379 772 000 |16.8%5] 1175 772 | 1760] 679 772 | 32682
5[YAPI KREDI 3801 3273 503 076 76.549 66 51 0 000]  118553] 4949] 1275 [ 000 | 9064] 1150 1 0 0o 772 | 14053
B|GUNES B9 B 0 0,0 51812 B4 58 i 0,00 B0 103 36 i 000 [11.808] 2278 172 0 00 772 | 1288
7|I5vicRE CFRA06| 2246 4 0,0 108.750 73,34 5213 418]  148273| 23859 708 172 000 [10.318] 943 772 | 362 583 772 | 1307
BBASAK 31746] 37 0 0,0 57.026 61,38 4131 445 92.503] 3.268] 1029 i 000 | B3| 1,0 17 0 om0 772 5,638
8| GARANTI 11980 271 0 0,00 40381 7656 390 074 52.751] 2.366] 1875 n 000 | B764] 1675 1 0 0o 772 8182
TURKIYE
10|GENEL 41574 3297) 17854 1381 B9.516 5402 1] 000  129.244| 9.786| 2354 112 000 | 13268] 18,03 772 0 0@ 772 | 23132
2004 YILININ NAKITLERINE GORE 2005 YILININ NAKIT MEVCUDU

_ [SEKTORDE PRt 2005VIL1 - [2005 L1 VILLAR
= (URETIMINE GORE MEVCUT  [FAALIETINDEN (2004 YILI [2005 YILI  |ARASINDAKI
< [LKOUSIRKET 12004 12005 NAKIT ILAVENAKIT  |SABIT SABIT SABITVARLIK [2005¥ILI
7 |SIRKET ADl  |[MEVCUT |GELIR  |TOPLAM |DEGERLER |GIRiSI VARLIKLAR |VARLIKLAR |FARKI PRIM URETiMI

1|ANADOLU SIG | 372640 4B237| 420877 441282 20.375 6.585 18.258 H0477| 825932

2] A% DYAK 2A0628|  B2R4B| 303274 429.471 126157 39.791 32,309 7482 7A9.884

3[KOC ALLIANZ | 194003] 37153 231.156] 263847 32791 40397 BRI B57| B3I

4[AK SIGORTA 201.000]  39EE2] M3772 D965 52763 16B.64A 45427 -118.224] 516417

5[YAPI KREDI 118553  14.053| 132806 136643 4037]  100.8% 30,934 B9962|  469.738

B|GUNES BO.I11| 12889) 93000)  9L.410 6.410 34.006 71.243 7| BB

7[I8vicRE 148273 13.071] 161.344] 152929 1585 26.055 17.306 B780 41835

BBAZAK 92003  9A3/) 102541]  99.885 -2676 73673 25834 47838 FT4ETT

9| GARANT 52761 5182) G193 99618 B 263926 10.088 253840 299.72

TURKIYE
10|GENEL 120244  23132) 152376 319014 166,638 19.622 76.233 53411 206.768

TOPLAMLAR | 1.650.196] 252.682]1.902.878| 2.348.684 445.806]  831.897 364.494 467.403]  4.954.575




Tablo 18: 2004 Yili Degerlendirmesi

Tabloda yer alan rakamlara { 000 ) ilave edilecektir. (000} milyon ytl
31.12.2003 BANKA,MENKUL KIYMET (VARLIKLAR}

31.12.2004 GELIRLER

2004 yili hayat digt toplam prim iiretimi 5.082.219
2004 yilni dederlendirecek olursak sektdr 2004 yilinda toplamig oldudu fonlan dederlendirerek 53.476.000-YTL ilave kaynak olugturmugtar.
Elde edilen bu rakarmi % 332 yilik enflayon oranindan anndinesak 82.459.000-YTL ilave kaynak elde ederiz.

78,48 ilk on sirketin toplam iiretim icindeki % pay
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SEKTGRDE PRIM TOPLAM TOPLAM TOPLAM YILLAR TOPLAM
S |URETiMiNE GORE VARLIK VARLIK VARLIK  [DiGER ARASINDAKI  [NAKIT VE
EriLﬁ ON $IRKET ICINDEK] % HISSE  [ICINDEK] % ICINDEKT% [MENKUL ~ |SABITVARLIK [BENZERI GETIRI  |ENFLASYON| . GETIRI  |ENFLASYON GETIRI  {ENFLASYON [TOPLAM
7 |SIRKET ADI |[BANKA |ORANI  |SENED |ORANI  |TAHVILLER ORANI KIYMETLER ~ [FARKI DEGERLER  |BANKA |ORANI  |ORANI  |HISSE SENEDI [TAHVIiL |[ORAMI  |ORANI  |DiSER|ORANI  |ORANI  |GELIR
1[ANADOLUSIG | 31882 177 378 139 23179 852 3576 132]  Z70962] 4792] 1503 9.3 000 | 55750 2406 932 0 000 932 | BOEI0
2| A OYAK 757 1892 0 00 131773 8108 0 00| 1E2630)  BAO[ 2.1 832 000 | A0426| 38,27 832 0] 00 832 [ Al13A
3|KOG ALLIANZ 11.438 5,12 i 000 114524 9088 0 000 1322 708 617 9,32 000 | 38082] 33,20 5,32 0 000 932 [ 38819
4]AK SIGORTA J7RRB 2036 0 00 122263 bR 07 25095 1346 1BAO27| 3GR6| 978 832 000 | 26948| 21,22 832 | FR3A| 2247 832 | 33
&YAP| KREDI 0423 354 [ 00 BE.047 B& 46 0 0,00 96471 1091] 359 932 000 | 18788 25,42 932 0] 000 932 [ 19910
B|BASAK 9.896 838 577 049 59.249 84,18 8225 B37| 117848 1148] 1ED 9.3 000 | 18698 16,82 932 [1m 2152 932 [ 19863
7]ISVicRE 24601 2R 14R2 1,34 77 562 7103 B 576 EA1]  109191] B2 213 832 000 | 17486| 22 Ff 832 | 2920] B237 832 [ 2098
8|GUNES B3.618] 100,00 i 000 0 0,00 0 0,00 B38| 5862 9.1 9,32 000 | &18] 000 932 | 209 000 932 [ 1E7
TURKIYE
9|GENEL |22 3487| 0B 947 55 567 4958 77 598 112482 B442| 1B 43 932 000 | 14787) 647 932 | E08| 75 932 | 2179%
10[GARANTI BBI0] 2347 i 000 2203 7528 364 126 BIE7| 707] 1070 9.3 000 | 8612] 4052 932 0 000 932 5,389
2003 YILININ NAKITLERINE GORE 2004 YILININ NAKIT MEVCUDU
o [GEKTORDE PRIM 2004YIL1 2004 YILI VILLAR
Z [URETIMINE GERE MEVCUT  |FAALIVETINDEN (2003 VLI [2004 YILI  |ARASINDAK
S [LkongiRET 12003 (2004 NAKIT  |ILAVENAKIT |SABIT SABIT SABITVARLIK [2004 YILI
7 [SIRKET ADl [MEVCUT |GELR  |TOPLAM |[DEGERLER [GiRisi VARLIKLAR |VARLIKLAR |FARKI PRIM GRETIMi
1[ANADOLU GIG | 270962] FOGOD| 331.662( 372640 41078 40514 B GR5 6171 BRA3Rd
2|4 DYAK 162630 A1.135] 213686 250628 36.963 44516 EERED -4.826]  B40.881
AKOCALLIANT | 126.122(  3RA18] 1R4.841] 184003 29062] 142120 40397 0172 445707
4]AK SIGORTA 186.027]  3.321] 20348]  211.080 -3.258 91238  16B.646 i T
&YAP| KREDI 96471 19.810] 11R.3R1] 118563 2172 37531 100,895 B33R5|  3R4.491
B|BASAK 117.948]  19663[ 137 R12] 80111 57 501 6,003 34006 -31997]  37RAED
7/ISViCRE 108191 20882 130173]  148.273 18.100 18.736 .05 7319] 363023
8|GUNES RIRIA| 11R17] 76736 82803 17 Ak 32457 73673 41.176] 361699
TURKIYE
9|GENEL 112452]  2179| 134245] 52751 A1497]  1BRA32] 2R3 7094 17082
10[GARANTI BI67| 9388 F7ARR| 129244 91 bR 17 808 19.522 27| 1R7.A03
TOPLAMLAR | 1.272.489] 289.231/1.561.720] 1.650.19 88.476]  679.893] 831897 152.004]  3.988.480




Tablo 19: 2003 Yili Degerlendirmesi

Tabloda yer alan rakamlara (000 ) ilave edilecektir. {000) milyon ytl
31.12.2002BANKA,MENKUL KIYMET (VARLIKLAR)

31.12.2003 GELIRLER

2003 yil hayat dist toplam prim iiretimi 3.535.803

2003 yilini dederlendirecek olursak sektdr 2003 yilinda toplarmig oldudu fonlan dederendirerek 210.613.000-YTL ilave kaynak olugturmugtur.
Elde edilen bu rakarm % 18,40 yilik enflayon ararindan anndinesak 171.860.000-YTL ilave kaynak elde ederiz.

78,97 ilk on sirketin toplam iiretim icindeki % pay
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6

SEKTORDE PRIM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAW

S |uReTiing GoRE VARLIK | VARLIK VARLIK  |DIGER VARLIK NAKIT VE B B B

2 ILK ON $IRKET ICINDEK] % |HISSE  ICINDEKI % ] iCINDEKi % [MENKUL ICINDEKi % |BENZERI GETIRI  [ENFLASYON| ) _|GETIRI  |ENFLASYON|  |GETIRI  |ENFLASYON (TOPLAM
7 |SIRKET ADI |BANKA  |ORANI  |SENEDI |ORANI TAHVILLER ORANI KIYMETLER  |ORANI DEGERLER  [BANKA |ORANI  |ORANI HISSE SENEDI |[TAHVIL |ORANI  |ORANI DIGER [ORANI  |ORANI GELIR
1[ARA OYAK 49.593 4351 0 0,00 50.566 50,43 0 0,00 100.153) A967| 1203 18,40 000 | 37293 7375 1840 0] 00 1840 43.383
2|ANADCLY F.142 3,19 1.615 084 182,427 94 50 2253 117 192443 1382 201 1840 000 | B1813] 3388 1840 0] 00 1840 £3.258
3|AK SIGORTA 47 348 47 30 I 0,00 41.114 40 56 12.303 12,14 101363 E708] 1359 1840 000 13651] 33,20 1840 9328] 80,70 1840 30.371
4]YAPI IKREDI 46.716 85,65 282 0,34 6.7 3154 10.241 12,18 B3946| 556 119 1840 000 17700] BB.23 1840 172] 158 1640 18.632
5|KOC ALLIANZ 17.236 2359 1 0,00 53.560 7331 2263 3,10 73009 1283 744 18,40 000 | 36931 6895 1840 2699] 000 1840 41.026
B|GUNES 26.817 67 92 a 0,00 12.643 3205 a 0,00 39466 7547 2814 18,40 0a0 3761 2973 1840 0] 00 1840 11.403
7|ISVICRE 21092 2892 477 055 51.364 7043 0 000 72933] 537|255 18,40 000 | 21851] 42,15 18,40 0| 0og 1640 | 22269
B|BASAK 19.703 19,45 304 030 77.905 7632 3.370 33 101282 EB26) 318 18,40 000 18154] 0,00 1840 2587] 00 1840 21.407
G|RAY 14.582 5644 0 0,00 11.282 4356 0 0,00 25834 2767 1858 1840 000 5147] 4574 1840 0] 00 1840 8.016
10| GARANTI 2.000 3005 I 0,00 4 B85 B335 I 0,00 GES5| 1024] 5120 1840 000 3576] 837 1840 0] 00 1840 5.071

2002 YILININ NAKITLERINE GORE 2003 YILININ NAKIT MEVCUDU

 [SEKTORDE PRIl 2003VILL  [2003VILI VILLAR
Z |URETIMINE GORE MEVCUT  |FAALIVETINDEN 2002 YILI (2003 YILI  |ARASINDAKI
S |LKONSIRKET 12002 2003 NAKIT ILAVENAKIT  |SABIT SABIT SABITVARLIK (2003VILI
7 |SIRKET ADI  |MEVCUT |GELIR  |TOPLAM |DEGERLER |GIRISi VARLIKLAR |VARLIKLAR |FARKI PRIM URETiM

1[ARA OYAK 100.159) 43383 143542 270962 127.420 37.994 40514 2520 425540

2|ANADCLY 192.443]  B3.258| 265701 162 530 93171 32.495 44516 12121 422043

3|AK SIGORTA 101.363] 30371 131.734] 126122 5.612 105.063 142120 37.051 350.133

4]YAPI IKREDI 03946 18.532) 102.478] 185027 §2.549 29.166 91.239 52.073 298,755

5|KOC ALLIANZ 73.058]  41.026) 114.085 96.471 -17.614 52.571 37531 -25.340 296.812

B|GUNES 394660  11.403) 50869 117943 57.080 52.578 56.003 13.427 276,208

7|ISVICRE 72933] 22269 95202)  109.191 13.989 24 557 18.736 5825 23330

B|BASAK 101.282) 21407 122683 63618 -59.071 10.229 32.497 22268 225293

G|RAY 25,834 B.016) 33.880] 112452 78.602 16.088 22.093 £.005 145 556

10| GARANTI F.655 5071 M7k 25167 16.441 13.868 17.805 3837 18 EB17

TOPLAMLAR 797140  264.736/1.061.876] 1.272.489 210.613 384.918 513.154 128.236]  2.792.264




Tablo 20: 2002 Y1l Degerlendirmesi

Tabloda yer alan rakamlara {000 ) ilave edilecektir. {000} milyon ytl

31.12.2001BANKA,MENKUL KIYMET (VARLIKLAR)

31.12.2002 GELIRLER

2002 yil hayat digi toplam prim iiretimi 2.654.554
2002 yilin dederlendirecek olursak sektor 2002 yilinda toplarmig oldugu fonlan degerlendirerek (131.049.000-YTL zarar yazmiglardir
Elde edilen bu rakami % 29,70 villk enflayon oranindan anndinrsak 169.970.000-YTL zarar edildifini gririiz.

77,12 ilk on sirketin toplam iiretim igindeki % pay

1

37

SEKTGRDE PRIM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM
S (UReTining Gare VARLIK VARLIK VARLIK DIGER VARLIK NAKIT VE
éiLﬁ Ol $IRKET ICINDEK] % HISSE  |iCINDEK] % iCINDEKI % |MENKUL iGINDEKI % |BENZERI GETIRi  [ENFLASYON| ) GETIRI  [ENFLASYON GETIRI  [ENFLASYON|TOPLAN
7 |SIRKET ADl |BAMKA  [ORANI  |SENEDi |ORANI TAHVILLER ORANI KIYMETLER  [ORANI DEGERLER  |BANKA |ORANI  [ORANI HISSE SENEDI [TAHVIL|ORAM  [ORANI  [DIGER [ORANI  |ORANI GELIR
1|ANADOLY 2137 165 2843 220 122,163 94 24 2478 13 129.627) 799 3739 2970 000 | 61609| 5043 2970 0 000 23,70 52555
2| AA OYAK B3.188]  72A7 0 0,00 24 BER 2156 F.739 B0 14582 8739] 1041 2970 0o | 18620] 7542 2970 [ 32| 000 2970 | 30886
3|AK SIGORTA G5284] 532 0 0,00 36292 33,36 14210 1343 105.786] 10434] 1864 2970 [21.10300 | 13651] 3858 2970 [14471[101 34 2970 | 5983
A|KDE ALLIANZ 27618 4380 0 0,00 27264 4323 8.178 1297 63061 1160) 420 2970 000 | 220B3| 8022 2970 1153] 14,10 23,70 24.521
&VAPI KREDI FAe4|  40A7 240 036 21186 31,43 16.032 718 G352 10RO[ 384 2970 000 | 20674] 97 AR 29,70 14 oo 2970 | 21809
B|GUNES K458 E944 0 0,00 1374 483 1830 573 J8450] R738] 2647 2970 000 | 2R4R[19272 29,70 158] 9F9 29,70 9823
7|BASAK 5.190 758 38 047 £5.859 80,70 9.182 11,25 81646 1128) 1822 2970 000 | 16572 2576 2970 2245) 2445 23,70 20.448
glisvIGRE 12392 A5 204 00 33,461 70,16 1662 37 47719 378[ 303 2970 oo | 18013 0jn 2970 | 2086 000 2970 | 20546
g[RAY 16987 873 0 0,00 2470 1269 0 0,00 19.457] £092| 2998 2970 000 | 2429] 9834 29,70 o] 00 29,70 7.709
10| GARANTI 4629 42 68 0 0,00 4.364 40,24 1.882 17 08 10.845] 470] 10015 2970 0,00 1674] 38,36 2970 0p 000 23,70 2282

2001 YILININ NAKITLERINE GORE 2002 YILININ NAKIT MEVCUDU

o [SEKTORDE PRIM 2002YILL 20021
Z |URETIMINE GORE MEVCUT  |FAALIVETINDEN [2001 LI |2002 YILI  |[YILLAR
S [ikonsiRkeT 2001|2002 NAKIT ~ |ILAVENAKIT  |SABIT SABIT ARASINDAKI 2002 YILI
7 |SIRKET ADI  [MEVCUT |GELIR  [TOPLAM |[DEGERLER |GiRiSi VARLIKLAR |VARLIKLAR |FARK PRI GRETiMi

1|ANADOLU 129627 B2656| 192.182] 100159 2023 25530 37994 11.164] 284512

2|44 OYAK 114582  30.856] 145438 192243 45808 20,154 32495 12.341 79677

3|AK SIGORTA 105.786) 598365 165.622)  101.3R3 -64.258 85.652 105.063 19.417 262.445

4]KOG ALLIANT RIORT| 24621 B7882]  A3946 -3636 16514 29.16R I0EGZ|  2AR 294

&]YAPI KRED B5.352]  21.909] BR.2RT 73059 -15.202 57 EER 2571 B35 249205

B|GUNES 26.458 9823 38282 39.466 1.184 40.558 52576 12018 201.661

7|BAZAK G166  20.445] 102004] 72933 -29.161 16.592 24 672 770 169615

8|ISVICRE 47719] 20545 EB.2RE| 101282 33017 B.153 10.229 41078 152.021

9|RAY 19.457 7.709] 27166 25834 -1.332 9.851 16.083 £.207 115.233
0] GARANTI 10a4s]  2282( 13097 F B&6 B442 8.023 13,565 4546 86,654

TOPLAMLAR 667534 260455 927.989]  796.940 A31.049] 291213 384.918 93.705]  2.047.321




Tablo 21: 2001 Y1l Degerlendirmesi

Tabloda yer alan rakamlara (000 ) ilave edilecektir. {000) milyon ytl

31.12.2000BANKA,MENKUL KIYMET (VARLIKLAR) 31.12.2001 GELIRLER

SEKTGRDE PRIM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM
S |URETIMINE GORE VARLIK VARLIK VARLIK DIGER VARLIK NAKIT VE
§iL!‘ ONl SIRKET ICINDEKI % HISSE  (ICINDEK] % iCiNDEKi%  |MENKUL iCiNDEKi%  |BENZERI GETiRi  [ENFLASYON GETIRi  |ENFLASYON GETIRi  |ENFLASYON [TOPLAM
7 |SIRKET ADl [BANKA  [ORANI  (SENEDi |ORANI TAHVILLER ORANI KIYMETLER  |ORANI DEGERLER  |BANKA [ORANI  |ORANI HISSE SENEDi |TAHVIL [ORANI  |ORANI DIGER |ORANI  |ORANI GELIR
1]A%A OYAK J26B3| 8586|3773 350 9.085 839 2430 225 107.921] 37479] 4045 B8 50 000 | 13592]180,10 B350 | 2530) 00 BE50 | 53.929
2|KOC ALLIANT 9147 2154 i 0,0 30524 7258 249 ] 42467 1713] 1873 ki A 0o0 | 18196 228 GRAD | 4R2R| 195 34 RRAD | 25753
3|ANADOLL 7.867 959 BB 008 72086 & 8 2047 250 B2.03E 443 BE3 B8 50 000 [ 39134] 8431 B350 1] 00 BES0 | 39.775
4|\AP| KREDI 17079] 1842 234 025 Fik 553 7214 8517 8,19 92723 7394) 4329 ki A 0o0 | 10767] 16,08 BRAD | 4301 00 RRAD | 22645
5| Ak SIGORTA 45988 GBES i 0,00 21.430 32 i 0,00 BB.418| 43242] 92103 B8 50 000 [ 13084] B1.08 B350 ol 000 B350 | 56.616
B|GUNES 24476 7BT74 i3 027 F.526 20,98 i (] 31085 R232] 25 46 ki A 0,0 1714] 26 26 fia A ol 000 ki A f.136
7|BASAK BI7B0| 8335 773 043 5.892 10,17 i 0,00 57.950( 13140] 2538 B8 50 000 | 1210820650 B350 ol 000 BES0 | 25616
8lisvicRE 11106] 3838 1034 357 16 BT 57 f6 11 038 28.934] 1312 1A i A0 0o0 [ 13438) 0,00 BRAD | 1421] 0j0 BRAD | 16321
g|RAY G0R4)  RI02 0 0,0 323 3.9 0 0,00 8.299) 8481[ 167 48 B8 A0 oo | 2643 8170 B A ol 000 BRA0 | 11810
10| GARANT] 1732] 1649 i 0,0 f.145 7754 R27 597 10504 1419 8153 B A0 oo | 4224] 5156 B A0 B7] 1050 B A0 5 951

2000 YILININ NAKITLERINE GORE 2001 YILININ NAKIT MEVCUDU

- SEKTORDE PRIM 2001 YILI (2001 ‘!’ILI i
= ((RETIMIIE GORE MEVCUT  [FAALIYETINDEN 2000 YILI {2001 YILI |YILLAR 2001 YILI
< ik on siRker (2000 2001 NAKIT  |ILAVE NAKIT  |SABIT SABIT ARASINDAKI |PRiM
7 |SIRKET ADl  |MEVCUT |GELIR  |TOPLAM [DEGERLER|GIRISI VARLIKLAR|VARLIKLAR [FARK URETIMi

1]AXA OYAK 07.921]  F3.929] 1R1.860] 114 562 -47 26 12517 20,164 7637 210815

2|KOC ALLIANZ 42487 26753] 6R.220]  B3.061 -5.159 57618 18514 -39.104 186.495

3|ANADOLL B2036] 39775 121811] 129667 7 846 11293 26830 16637 176.362

4]AP| KREDI 92723 22.648] 115371 B5.352 -49.019 9677 57 556 47 879 17173

B4k SIGORTA GR.418] ARA1G| 12A034] 10R7ER -19.245 16842 B A62 B 810 144 823

B|GUNES 3085 8135 9220|2545 -10.781 20,351 40,558 20207 120.577

7 |BASAK B7O960( 2hA1G| FBAARR|  B1A4E -1.820 22204 16.892 5312 106 462

glisvicRE 28934 B3| 45285 4719 2464 3372 B.153 2781 104,675

8|RAY G298) 11510 19.809 19 457 362 ] 8.841 8080 72770
10| GARANT 10504] 5981 16488 10,845 5540 B.340 5.023 2683 B9.112

TOPLAMLAR 530.337] 266.283] 796.620]  667.564 -129.056] 161015 291.213 130.198]  1.363.849] 73,93 ilk on sirketin toplam iiretim igindeki % payi

2001 yih hayat dist toplam prim iiretimi~ 1.844.899
2001 yilinn dederlendirecek olursak sektor 2001 yilinda toplarms oldudu fonlan dededendirerek (129.056.000)-YTL zarar yazriglardir.
Elde edilen bu rakami % 63 50 yillk enflayan oranindan anndinrsak 217.458.000-YTL zarar edildi§ini gorirdz.
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Tablo 22: 2000 Yili Degerlendirmesi

Tabloda yer alan rakamlara { 000 } ilave edilecektir. {000} milyon ytl

31.12.1999BANKA,MENKUL KIYMET (VARLIKLAR) 31.12.2000 GELIRLER
SEKTGRDE PRIt TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM TOPLAM
£ |URETIMINE GORE VARLIK | VARLIK VARLIK  |DIGER VARLIK NAKIT VE . . .
= |ILK ON SIRKET iCINDEKI % |HISSE  |iCINDEKI % ] iCINDEKi %  [MENKUL  liCiNDEKi % |BENZERI GETIRI  |ENFLASYON| . _ |GETIRi  |ENFLASYON|  [GETIRi  |ENFLASYON |TOPLAM
7 |[SIRKET ADI _|BANKA  |ORANI _ |SENEDI |ORANI TAHVILLER ORANI KIYMETLER _|ORANI DEGERLER  |BANKA |ORANI  |ORANI HISSE SENEDI | TAHVIL |ORANI  |ORANI DIGER [ORANI  |ORANI GELIR
1] AKA OYAK 136.460] 8047 a 0,00 13.146 878 1.131 0.76 148737| 39979| 2851 38.00 000 | 11532 8818 3900 | 2030[173.49 3800 | 83797
2[KOG ALLIANZ 2883 771 a 0,00 15.250 40,30 19.241 51,46 37374 17T13] 5342 38,00 000 | 19196[125 58 39,00 | 4826] 0,00 3800 | 25798
3|ANADOLY 16.285] 29003 ES 0,06 39.553 70,50 230 041 56.103]  443] 272 38,00 000 | 39134] 93,94 33,00 1| 043 38,00 | 36756
4|AK SIGORTA 36.478) 6634 i 0,00 17.184 3125 1327 241 54.950] 43137[ 118,25 38,00 000 | 13084 76,14 33,00 18] 791 39,00 | 5A.53E
5|BASAK 32E74 BE4 43 0,11 2.134 556 3.528 5,19 38.379] 21336] 85,30 38,00 000 | 2108] 9378 39,00 | 1804] 51,13 389,00 | 25430
B|GUNES 2912 8.47 a 0,00 31.474 9153 a 0.0 34.386) 1232] 4231 38.00 000 | 6714] 21.33 33,00 o] 000 38.00 6.08
7| API KRED] 7121 751 52 0,06 79.631 85,14 6.721 719 583.525] 2303| 3350 38,00 oo0 | 15757| 13,79 38,00 | 4301] 6339 38,00 | 22582
g|isvICRE 4203]  2418] 1529 G5 11.562 65,12 7 213 17785] 3312| 7715 35,00 000 | 12439107 58 33,00 421] 11348 38,00 | 16435
5| COMMERCIAL
UNION 17000 1794 a 0,00 £.429 B7.85 1.345 14,21 9475 207112182 39,00 000 | 8074)12558 39,00 96| 713 39,00 | 10566
10[RAY G204 5257 a 0,00 7.402 4743 a 0.0 15606] B155] 7502 38.00 000 | 4969 £7.13 33,00 o] 000 38900 [ 11344
1999 YILININ NAKITLERINE GORE 2000 YILININ NAKIT MEVCUDU
- SEKTORDE PRIM 2000 YILI {2000 ‘!'ILI )
Z |URETIMINE GORE MEVCUT |FAALIVETINDEN 1999 YILI 2000 YILI  |YILLAR 2000 YILI
< [iLk on SiRKET 1999 2000 NAKIT  |ILAVE NAKIT  |SABIT SABIT ARASINDAKI |PRIM_
7 |$IRKET ADI _|MEVCUT |GELIR | TOPLAM |DEGERLER |GIRiSi VARLIKLAR|VARLIKLAR |FARK URETIiMi
1] AA OYAK 149.737| 53797| 203.534] 6203 -121.488 6.501 11.293 4.332 145171
2[KOG ALLIANZ 37374] 265798 E63172] 107921 44749 6.478 12517 4.039 124309
3[ANADOLY 56.103] 39.758] 95861 BE.418 -27.443 9.907 16.842 B.935 EPIE]
4| AK SIGORTA 54000| &A50G| 111.588) 42467 -68.121 34.534 57 618 23.084 59,179
5|BASAK 36.378| 25490] B3.GED| 02723 26854 5.553 9577 4.124 62035
B|GUNES 34386) 6086 42474] 31085 -11.389 5.243 20.351 15.106 74729
2| HALK SIGORTA
(YAPI KREDI) 93.525| 22582| 116.107|  57.940 -58.157 10.914 22.004 11.290 72523
5|IsVICRE 17755 16435 34190 28934 -6 256 1.788 3.372 1,564 BE.303
5| COMMERCIAL
UNION 8475 10.666| 20.041 5299 -11.742 453 a0 332 57.242
T0[RAY 15606 11.344] 26950 10.604 -16.446 2533 B.340 3.807 42254
TOPLAMLAR 507.330] 270.456] 777.786]  530.337 247.449 86.320 161.015 74.695 84,024

2000 yih hayat digt toplam prim iiretimi 1.265.719 69,84 ilk on sirketin toplam iiretim igindeki % pay
2000 yihni dederlendirecek olursak sektdr 2000 yilinda toplarmig oldudu fonlan dederlendirerek (247.449.000%-YTL zarar yazrmglardir.
Elde edilen bu rakami % 39,00 yilik enflayon oranindan anndinrsak 343.954.000-YTL zarar edildigini garariz.

Yukanda yer alan tablolardan da gorildiddga Gzere Torkiye'de sigorta sektérinde faalivet gisteren ilk on girket ashinda sektdrin toplam dretiminin

yaklagik yiizde yetrigaltisin kargilamaktadir Dolayisiyla yapilan bu caligma bize sektirin geneli hakkinda fikir sahibi olma imkani verecektir
Kaynak:T.C.Baghakanlik Hazine Miistesarhii Sigorta Denetleme Kurulu 1999,2000,2001,2002,2003,2004,2005 Tiirkiye'de Sigorta Faaliyetleri Hakkinda Rapor

139




3.1. Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Sigorta Sirketlerince Toplanan Fonlarin Analizi

Tiirkiye’de faaliyet gosteren sigorta sirketleri — sigortalilardan topladiklar1 fonlari

asagidaki sekillerde yonetmekte ve degerlendirmektedirler.’

» Sigorta sirketlerinin ¢ok azi (Yapr Kredi Sigorta, Glines Sigorta v.b.) sirket
blinyelerinde fon yonetim miidiirliikleri kurarak fonlarmi bu birimlerce
degerlendirmektedir. Neden biitiin sirketlerin biinyelerinde fon yoOnetim
birimleri kurmadiklari ancak maliyetlerle aciklanabilir. Sirketler topladiklar
fonlarin tamamini yatirimlara yoneltememektedirler. Ciinkii bir yandan prim
tretilirken diger yandan meydana gelen hasarlarin 6demeleri yapilmakta
dolayisiyla da prim {retimlerinin ¢ok azi yatirimlara yonlendirilmektedir.
Tiirkiye’de sigorta sirketlerinin hasar/prim oranlart %75 civarindadir (2005
yil1). Yani toplanan her 100 ytI’nin 75 ytlI’si hasar 6demesine gitmektedir.
Sigorta sirketleri topladiklari fonlarin %75’ini hasar Odemeleriyle tekrar
ellerinden c¢ikardiklarindan, ellerinde mali piyasalarda degerlendirebilecekleri
cok biiyik miktarlarda fon kalmamaktadir. Ellerinde kalan fonlar
degerlendirmek icin de ayrica bir birim kurup kurulan yeni birim i¢in ilave bir
maliyete katlanmak yerine fonlarini her sirkette mutlaka bulunan mali isler ve

muhasebe birimlerince degerlendirmektedirler,

» Sigorta sirketleri fonlarini menkul kiymet yatinnm sirketleri vasitasiyla da
degerlendirebilirler. Sigorta sirketlerinin bir menkul kiymet yatirim sirketiyle
anlagsmas1 o sirketin sigortalilardan topladigi fonlar1 profesyonelce yonettigi
anlamina gelmez. Burada sirketlerin menkul kiymet yatirnm sirketlerine
fonlarinin  ne kadarim1  ydnlendirdigi  6nemlidir. Ornegin bir sirket
degerlendirmek icin fonlarinin %30’luk bir kismimni menkul kiymet yatirim
sirketlerine yonlendiriyorsa bu sirketin fonlarim1 profesyonelce yonettigi
sOylenemez. Bu durum fonlarin profesyonel kisilerce yonetilmesi i¢in atilmig

iyi niyetli ve gelecege yonelik adimlar olarak degerlendirilebilir,

" Tezin bu bolimii, sirket yoneticileriyle birebir yapilan goriismeler sonucunda elde edilen bilgilerin
derlenmesiyle diizenlenmistir.
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» Sigorta sirketlerinde hayat ve emeklilik sirketleri gibi uzun vadeli fonlar
toplanabilseydi, bu fonlar1 daha verimli ve getirisi yiiksek alanlarda
degerlendirmek olanagi olabilirdi. Gayrimenkul alimlarinda ve future
piyasalarda fonlar degerlendirilerek sirketlerin mali karlar1 yiikselebilirdi.
Ayrica reasiirdr sirketlere toplanan fonlarin biiyiikk kismimin  aktariimasi
sitketlerin mali piyasalarda degerlendirebilecekleri fonlarin  hacmini

daraltmaktadir.
Biriken fonlar1 yatirima yonlendirirken su {i¢ husus dikkate alinmalidir:

» Hizmet iiretimi i¢in ihtiya¢ duyulan maddi ve maddi olmayan iiretim faktorleri

gereksinmesi,
» Likiditenin korunmasi igin gerekli para tutart,

» Sigorta teknigi sorumluluklarinin yerine getirilmesi bakimindan gerekli kaynak

ihtiyact.

Tirk finans sektorii gelisimini heniliz tamamlayamamistir. Bu sektorde banka kredileri
ve dolayisiyla bankalar en biiylik paya sahiptir, finansal sistemdeki aktiflerin yaklagik
olarak % 85’ini banka kredileri olusturmaktadir. Sermaye piyasalari icerisindeki en
biiyiik pay ise % 90 ile devlet tahvillerinindir. Diger taraftan, Tiirk finans piyasasinda
menkul kiymetlestirilmis bor¢ bor¢ piyasalar1 bulunmamaktadir. Hazine tahvilleri
piyasasinin baskin ve ezici olmasi, devlet bor¢lanma ihtiyacinin artarak devam etmesi,
menkul kiymetlestirilmis borg piyasalari i¢in 6zendirici olamamistir. Sigorta sirketleri,
0zel emeklilik fonlari, leasing, faktoring ve risk sermaye sirketleri gibi banka dis1
finansal kurumlar, finansal sistemdeki varliklarin yaklasik olarak sadece % 15’ini
olusturmakta ve milli gelirden % 10’luk pay almaktadir. Hisse senedi piyasalarinin da
milli gelirden aldig1 pay, yillarda giderek azalmig ve % 20’lere kadar diigmiistiir
(marmara.edu.tr, 27.09.2007).

Tiirkiye’de faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin sermayelerinin ¢ok giiclii olmamasi
nedeniyle asagida yer alan durumlar ortaya c¢ikmaktadir (I. Ulusal Sigorta
Sempozyumu, 2005:437):

» Sigorta sektorii yurt disina net fon aktaricisi durumundadir,
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Yurt i¢i reasiirans sirketlerinin yeterince risk listlenebilecek giiclii bir finansal
yapiya sahip olmalar1 halinde, net fon ¢ikisinin makul boyutlara indirilmesi

miimkiindiir,

Sektoriin net fon aktaricist konumunda olmasi, bir tiir agik pozisyon niteligi
tagimaktadir. Pozisyon risklerine ve yabanci parali islemlerden kaynaklanan
risklere karst koruma tekniklerinin sektdrde yeterince yaygin olmamasi,
finansal yapiyr bozucu bir etki yaratmaktave sektoriin karliligini olumsuz

etkilemektedir,

Sektoriin  kiiciikliigli reastirorlerin ilgisini azaltmakta, reasiirans kosullarini
agirlagtirmakta, reasiirorlere karsi pazarlik giiclinli sinirlandirmakta, bu durum

sonugta net fon ¢ikisini arttiric bir etki yaratmaktadir,

Mevcut kosullarda sektdriin yabanci para pozisyonunun saptanamamasinin
yani sira, yabanci para mevcut ve yiikiimliiliklerine iligskin belirleyici ve
yonlendirici diizenlemelerin bulunmamasi yabanci para bilanco risklerini

belirsizlestirmekte ve arttirmaktadir.

Yine deprem ve terdr gibi biliylik ve yikici felaketlerde riski artirdigindan yurt disi

reaslirans sirketlerine fon ¢ikisin1 hizlandirmakta bu da ulusal sigorta sirketlerinin

yatirim araglarinda degerlendirecegi fon miktarin1 azaltmakta ve mali karliligin

diismesine yol agmaktadir.

Bu durumu ifade eden durum asagida siralanmaktadir (I. Ulusal Sigorta Sempozyumu,

2005:439):

» Katastrofik hasarlarla fon akislar1 arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir,

» Katastrofik hasarlar ile yurt disindan fon girisleri arasinda dogrusal ve net fon

degerleri arasinda ters ve yiiksek bir korelasyon bulunmaktadir,

» Katastrofik hasarlarla fon ¢ikislari arasindaki yiiksek dogrusal korelasyon 1999

yili ile birlikte kopmus, ABD 11 Eyliil 2001 saldirilar1 ve beklenen Marmara
depreminin artan risk primi nedeniyle ters korelasyona doniismiistiir.

Dolayistyla 2000 yilindan itibaren Tiirkiye’den net fon ¢ikist hizlanmistir,
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» Bu gelismeler artan fiyat rekabetiyle birlikte firmalarin finansal yapilarimin
bozulmasina ve reel karliliklarinin diismesine ya da olmasi gereken oOlgiide

artmamasina neden olmustur,

Tiirkiye’de sigorta sektorii zorunlu bir takim rizikolar disinda fiyatlar1 kendileri
belirlemektedir. Bu durumun sonucunda teknik olarak olmasi gerekenden daha diisiik
primler poligeler icin belirlenmekte ve sirketler olmasi gerekenden daha az prim geliri
elde etmekte ve o kadar daha az yatirim aracinda primlerini degerlendirmekte ve diisiik
gelire razi olmaktadirlar. Bu durum asagida acgiklanmigtir (I. Ulusal Sigorta

Sempozyumu, 2005:441):
» Sektorde primler ile teminatlar arasinda yasal bir iligki bulunmamaktadir,

» Avrupa Birligi ve gelismis iilkelerin diizenlemelerine aykirt olarak bu yapisiyla
yasal otorite, sigortalilar1 degil, sigorta sirketlerini koruyucu bir yaklasim
icerisindedir. Bu yasal bosluk, artan sigorta sirketi tasfiyesi yoluyla
sigortalilarin sektére giivenini olumsuz etkilemekte, sektoriin gelisimini

sinirlandirmaktadir,

» Primlerle teminatlar arasinda bir korelasyonun bulunmamasi, risk ve maliyet
(finansal) tabanli olmayan yikict bir rekabeteyol agmakta ve prim ile hasar
arasindaki kar marjim1 asindirarak sektoriin uzun donemli karhiligini olumsuz

etkilemektedir,

Tiirkiye’de bu durumlar yasanirken Diinya da asagida belirtilen bazi iilkelerin fonlarini
yukaridaki degerlendirmelerin disinda hangi alanlarda degerlendirdikleri tespit

edilmistir.
3.2. Baz1 Ulkelerde Yapilan Fon Yénetimi Uygulamalari
3.2.1. ABD

ABD’de son zamanlarda sigortacilik bir¢ok alanda isletmeleri, karsilasabilecek
potansiyel risklere karsi korumaktadir. Ozellikle, giiniimiiz isletmeciliginde birlesme ve
devralmalar, muhtemel borglar, nakit akis1 ve belirli bir gelirin garanti edilmesi 6nem
kazanmaktadir. Bu da daha ¢ok reasiirans policeleri ve katastrofik bonolarin ihraci

yoluyla gergeklestiriliyor. Her ne kadar yiirtirliikteki vergi yasalar1 nedeniyle simdilik
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“offshore” olarak  gergeklestirilse de, zamanla bunlarin wulusal pazarda

gerceklestirilecegi beklenmektedir.

Isletmeler ya da bireyler bu gereksinmeyi karsilamak {izere katastrofik bonolar ya da
tiirev iiriinleri kullanirlar. islemler organize pazardaki opsiyonlara dayali yapilacag

gibi tezgahiistii piyasada da gergeklestirilmektedir (Berk, 2001:15).
3.2.2. Avusturalya

Risk yonetimi alaninda kullanilan enstriimanlar sayesinde islemlerde biiylik bir artig
goriilmektedir. Sigorta sirketleri ve isletmeler kredi risklerine kars1 korunmak amaciyla
krediye bagli bonolar ihra¢ eder. Krediye bagli bono bdylece normal bonolar ile kredi

opsiyonunun bir kombinasyonunu olusturur.

Avusturalya vergi uygulamalar1 nedeniyle, risk bonolarin1 ihra¢ edenler, gelir vergisi
kanununun 16E maddesine 6zenle uymalar1 gerekir. S6z konusu kanunun ilgili kisma,
cikarilan menkul kiymetin siiresinin 12 aydan uzun olmasint ve bu siire boyunca
yapilan ddemelerin ihra¢ degerini agacagi beklenmektedir. Bu ylizden ihra¢ anindaki
degerin belirlenmesi 6nem kazaniyor. Bu sartlarin yerine gelmesi durumunda ihragci ve

yatirimcei her ikisi de vergiye konu olur (Berk, 2001:15).
3.2.3. Meksika

Meksika piyasasinda finansal enstriimanlar heniiz gelisme asamasindadir. Krediye bagl
bonolar burada tipik bor¢lanma belgeleri olarak bilinmektedir. Burada édenecek faizler,
enflasyon veya Meksika menkul kiymetler borsasindaki bir fiyat endeksine gore
belirlenmektedir. Bu durumda, saglanan kazanglar Meksika vergi yasalarinca faiz geliri
olarak kabul ediliyor. Ayrica,ana sirket tarafindan ihrag¢ edilen ve yavru kurulusun pay
senetlerine bagli olarak c¢ikarilmig ‘floors’ ve ‘ceilings’ olarak bilinen borg
enstrimanlar1 da basarili bir sekilde performans gostermektedir. Dogru bir
fiyatlandirma ve yapilandirma ile s6z konusu kiymetlerin degerinin, menkul kiymetler
borsasina kote edilmis yavru kurulus pay senetlerinin gelecekteki alim satim degerine

esdeger kilinabilecegi de belirtilmelidir (Berk, 2001:15).

144



3.2.4. Isvicre

Isvigre’de yurtigi proje riskinin belirli durumlarda dissal bono yatirimcilarina transferi
mimkiindiir. Bu amaca, riskli projeler i¢in sigorta islevi goéren Sigorta Birligi’nin
(SPV) kurulmas: ile ulasilabilir. S6z gelimi sigorta sirketi elektrik santrali ya da diger
bliylik sanayi tesislerinin hasarlarin1 karsilayabilir. Burada riskler, sel, deprem, v.b.
dogal olaylardan kaynaklanir. Belirli biiylikliik ve bolgelerle sinirlandirilan risk soz

konusu birlik tarafindan tistlenilmekte ve Birlik, yiliksek getirili bonolar ¢ikararak hasari

fonlamaktadir (Berk, 2001:16).

Genel olarak ifade edilirse, yiiksek getirili bonolarin kazanci, Isvigre bireysel
atinmcilart agisindan yatirnm geliri olarak kabul edilir. Uygulamada, Onerilen bir
degisiklikle yiiksek faiz 6demeleri seklindeki gelirin iki kisma ayrilmasi miimkiindiir.

Bunlar, vergiden muaf risk primi ve gelir vergisine tabi olan normal faiz geliridir.

Ote yandan, SPV tarafindan saglanan fonlar Isvigre’ye transfer edilir ve Isvigre
firmalarmin finansmaninda kullanilirsa, s6z konusu enstriiman Isvigre bonosu sayilarak
stopaj vergisine ve damga vergisine tabi tutulmaktadir. Sonug¢ olarak, bu yontem
yabanci grup faaliyetlerinin finasmani i¢in en iyi yol olarak kabul edilebilir (Berk,

2001:16).
3.2.5. ingiltere

Ingiltere’de; sigorta sirketinin riskini, vergisel agidan etkin bir sekilde yaymak hareket
noktasidir. Istenmeyen olay gerceklestiginde 6zel amach ¢ikarilmis olan katastrofik

bonolar aracilig ile risk ¢ok sayida yatirimei tarafindan karsilanmaktadir.

Katastrofik bonolarin ¢ok farkli sekilleri bulunmaktadir. Tipik olarak bono, bagabas
degerden ¢ikarilmakta ve itfa sirasinda 6denecek bir prim tagimaktadir. Prim 6nceden
belirlenebilecegi gibi, bir endekse de baglanabilir. Ana para getirisi normal kosullarda
garani edilir, ancak, bononun itfasindan katastrofik olay gerceklestiginde sadece ana
para taksitlerinin primsiz 6denmesi s6z konusudur. Alternatif olarak, bono, sifira

diisebilen yiiksek bir faiz kuponunu da tasiyabilir (Berk, 2001:16).

Sgorta sirketleri genellikle muhtemel yilikiimliiliiklerine karsi vergiden disiilebilir

karsiliklarla sinirlidir. Olasilik azaldikga hicbir karsiligin  ayrilmamasida gegerli
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olabilmektedir. Bununla birlikte katastrofik bonolar daha c¢ok vergisel avantajlar

saglamasi halinde uygun bir bor¢lanma arac1 olarak kabul edilir.

Tiirkiye’de ve Diinya’da normal donemlerde sigorta sirketlerince toplanan fonlarin
hangi yatirim araglar1 kullanilarak sirketlere mali bir getiri kazandirdiklar1 yukarida
incelenmistir. Bir de olagan istii durumlar icin Ozellikle Tiirkiye disindaki diger
iilkelerde faaliyet gosteren sigorta sirketlerin hangi Onlemleri aldiklar1 asagida

aciklanmistir (I. Ulusal Sigorta Sempozyumu, 2005:601):

Bankacilik sektorii ve sigortacilik sektoriiniin birlikte varolmaya baglamalarinin en
Onemli gostergeleri olarak bankalarin sigorta sirketleri ile birleserek Bankasiirans
gruplart olusturmalari. Buna Ornek olarak ta Allianz / Dresden, Lloyds / Scottish
widows gibi Ornekler gosterilmektedir. Bu sirketler sigorta-banka yiiklenimlerinin
ortaklasa bulundugu portféyler olusturarak finansal stabilite yaratmaya galistyorlar.
Bunun diginda, bankalar kredi risklerini sigorta sirketlerine aktarirken, sigorta sirketleri
ise sermaye piyasalart ve bankalar1 bazi ciddi piyasa risklerinden sakinmak ig¢in
kullanmaktadirlar. Buna genel olarak riskin menkullestirilmesi denilmektedir. Riskin
menkullestirlmesi, varliklarin bir arac1t kuruma devredilmesi, bu araci kurumun menkul

deger ¢ikararak bunu yatirimeilara sunmasi anlamina gelir.

Riskin menkullestirilmesi gerekliligi son zamanlarda basgdsteren ve reasiirans
sirketlerini 6deme giicliigiiyle kars1 karsiya birakan biiyiik tutarli hasarlarda daha da
onem kazanmugstir. Ozellikle afet sigortalarinda goriillen bu hasarlarm, giderek
karsilanamayacak boyutlara ulagmasi, niifus yogunlugu, sigortalanmis miilk sayisinin
artis1, gelismis iilkelerde degeri yiiksek miilklerin artmasi ve insanlarin dere yatagi ve
benzeri Oncelikle riskli olan bolgelere de kaymaya baslamasina baglanabilir. Mega
katastrofik hasar seviyesindeki iki afet, Kaliforniya daki deprem ile, Amerikanin
dogusundaki firtina sayilabilir. Swiss Re kayitlarina gore California depreminde,
katastrofik eksedan reasiiransina diisen pay, 25 trilyon dolar olmustur. Firtinadan
olusan eksedan payr ise 22.5 trilyon dolardir. Bu boyuttaki kayiplarin reasiiransla
karsilanamayacagi  aciktir.  Dolayisiyla  risk  finansman1  i¢in,  katastrofik
bonolarkullanilmaya baslanmistir. 1997 yilindan bu yana ¢ikarilmig olan katastrofik
bonolar arasinda, USSA firtina bonolari, Winterthur riizgar firtinas1 bonolari, Swiss Re

California deprem bonolari, Yasuda yangin ve denizcilik bonolar1 sayilabilir.
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Yukarida bahsedilen bono ve future’lar asagidaki gibi isler (I. Ulusal Sigorta
Sempozyumu, 2005:603):

Bonolar

Sigorta sirketi agisindan bakildiginda islem soyle gelisir. Bir hayat dis1 sigorta
sirketinde; kisiler sigorta sirketinden police satin alir. Sigorta sirketi sirasiyla reasiirans
sirketine riskini transfer eder, reasiirans sirketi bono satar. Yaririmcilar da bu bonolari

satin alir.

Risk olustugunda bono {izerindeki kuponlar &denmez. Dolayisiyla yatirimeinin
kaybedecegi salt kupon 6demesi olur. Hesap, bonolar i¢in yatirimci tarafindan 6denen
fiyat + sigorta sirketinin 6dedigi reasiirans primi + elde edilen yatirim gelirinin bir afet
durumunda tiim 6demelerin yapilabilecegi sekilde yapilir. Bu sistemde karsi taraf riski
ortadan kalkmis olur. Bu sekildeki riskin menkullestirilmesi segenegi, geleneksel
reasiiranstan daha pahali oldugu halde, kars1 taraf riskini yok etmesi agisindan tercih

edilir.
Future’lar

Riskli bolgedeki belli sayidaki sigorta sirketi primlerini ve hasarlarini merkezi bir ofise
bildirir. Bu raporlara bagli olarak bu merkez bir ‘hasar endeksi’ belirler. Bu hasar
endeksi future’nin fiyatlandirilmasina temel olusturur. Bu endeks siirekli olarak
topluma bildirilir. Sigorta sirketleri, reasiirans sirketleri ve yatirimcilar bu iirlinii alip,

sonra da belli bir hisse senedi endeksi lizerine dayal1 opsiyon {iretip satarlar.
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SONUC VE ONERILER

Buraya kadar Tiirkiye’de ve Diinya da sigortacilik sektorii incelenmis; Tiirkiye’de ve
Diinya da sigortaciligin dogusu, isleyisi , aksayan yonleri, ekonomiye katkis1 hakkinda

bilgiler verilmistir.

Tiirkiye’de sigortacilik sektorii bugiin gelmis oldugu noktada Diinya ile rekabet
edebilecek seviyede degildir. Bunun nedenleri ortadadir. Oncelikle Tiirkiye’de
sigortacilikla ilgili biling eksikligi mevcuttur. Bunu en agik olarak DASK poligelerinde
goriinmektedir. 2005 yil1 verilerine gore tilkemizde DASK’a tabi konut sayis1 yaklagik
13 milyon iken, DASK poligesi yapilmis konut sayist 2,5 milyonu bile bulmamaktadir.
Deprem riskinin yiiksek oldugu iilkemizde bu sonug diisiindiiriiciidiir. Deprem gibi
yasanan biitiin dogal afetlere karsin genel toplum profilimizin hem maddi yetersizligi
hem de bilgi eksikliginden kaynaklanan ilgisizligi, toplumsal bilincin olusmasini
yavaslatmaktadir. Tiirkiye’de sigortacilik geng bir yapiya sahiptir. Ilk ulusal sigorta
sirketi 1925 yilinda kurulmus dolayisiyla da sigorta bilincinin gelismesi ve sigortanin
modern diinyanin gerekliliklerinden oldugunun anlasilmasi zaman almis , toplumsal
degisimler ¢ok yavas gerceklesmistir. Ote yandan, tamtim faaliyetlerinin yeterince
yapilamamas1 da  sigortalanma oranimin beklenen seviyelerden ¢ok daha diisiik
seyretmesine yol agmustir. Sektor biiyilikliigiinlin yetersizligi ve reklamlara biiytlik
biitceler ayrilamamasi ile de alakali olan tanmitim etkinliginin diisilk olmas1 konusu,
sektorlin sigorta potansiyeli olan genis kitlelere ulasmasinda biiyiik bir engel olarak
durmaktadir. Diger taraftan, sosyal fayda ile son derece iligkili olan sigorta sektdriiniin,
sanat, spor, egitim veya saglik konularindaki projelerde tamitim imkanlarini etkin

sekilde kullanmadig1 da ortadadir.

Yasanan ekonomik istikrarsizliklar, kisi basina diisen milli gelirin distkligi ve
kisilerin kaynaklarin1 6ncelikle temel ihtiyaglarina yoneltmesi gibi nedenlerle,
tilkemizde bireysel bazda sigortaya ayrilan gelir Kuzey Amerika ve Avrupa gibi

gelismis pazarlara gore ¢ok diisiik kalmistir.

2003 yil1 itibariyle Avrupa’da kisi basina diisen prim {iretimi yilda ortalama 1.230 dolar
olarak gerceklesirken, Tiirkiye’de 47 dolar seviyesinde kalmistir. 2004 yilina

gelindiginde ise kisi basina diisen prim iretimi Avrupa’da 1.427 dolar olarak
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gerceklesirken Tiirkiye’de ancak 67,69 dolara ulagsmistir. Diinya genelinde kisi bagina
diisen prim iiretimi ortalama 511 dolardir. Tiirkiye’nin Diinya iiretimindeki payimin
yiizde 0,14 oldugu gbz Oniine alindiginda, iilkemizdeki sigortalanma oraninin oldukca
diisiik seviyede kaldig1 dikkat cekmektedir. Ulkemizde kasko sigortalarinda yiizde 27
olan sigortalanma orani, konut sigortalarinda ise ylizde 15-16 civarindadir. Oysa, konut
sigortalarinda, Avrupa Birligi iilkelerinde ve ABD’nde sigortalanma orant yilizde 60

civarindadir.

Sigortalanma bilincini gosteren bu tablolardaki diisiik seyrin en 6nemli sebebi kuskusuz
bilgi eksikliginden kaynaklanan ilgisizligin yaninda kisi basina diisen milli gelirin

yetersiz olmasi nedeniyle bireysel bazda sigortaya ayrilan gelirin diisiik olmasidir.

Iktisadi kaynaklarin tabana yayilmasi, reel sektordeki sermaye birikiminin gelismis
ilkeler diizeyine ulasmasi sigorta sektoriiniin gelismesini olumlu yonde etkileyecektir.
Ekonominin biitlintiyle ilgili bu siirecin pozitif yonde olmasi1 ve hizi, sektoriin iilke

potansiyelinden alacagi payi belirleyen faktorler olarak dniimiize ¢ikmaktadir.

Miisteri cephesinde yapilan pazar arastirmalarina gore, mevcut ve potansiyel sigorta
sahiplerinin dortte t¢line yakin kesimi Tiirkiye’de sigorta sektoriinii giivenilir ve
saglam bir sektor olarak degerlendirmekte geri kalan dortte birlik kesimi ise Tiirkiye’de
sigorta sektoriinii glivenilir bulmamaktadir. Bunun nedeni olarakta verilen vaadlerin
yerine getirilmemesi gelmektedir. Bunun yaninda kisilerin sigorta sektoriine iliskin
olumsuz duyumlan ile sigorta sirketlerinin hasar 6demelerini tam ve zamaninda

yapmamas1 sektore gliveni azaltmaktadir.

Sigorta sektoriine duyulan gilivenin artirilmasi, policenin diizenlendigi andan baglayarak
hasar 6demesi anina kadar miisteri memnuniyetinin miimkiin olan en iist noktaya
cikarilmast hedefinden ge¢mekte olup; bu hedef dogrultusunda olusturulacak
pazarlama faaliyetlerinin, fiyatta rekabetten ¢ok hizmet kalitesinde rekabet iizerine

kurulmasini da gerekli kilmaktadir.

Sigorta sektoriiniin gelisimindeki en yiliksek ivmeyi kazandigi son on yilda ise
hizmetten daha c¢ok fiyatta rekabetin 6n plana ¢iktig1 goriinmektedir. Bu durum
sigortali nezdindeki beklentilere tam olarak cevap verilmesinin Oniline gegerek,

sigortaliligin yayginlagsmasini yavaglatmaktadir.
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Sigorta sektorii, son on yil i¢cinde fiyat indirimine dayali asir1 rekabet sonucu bir kisir
dongili igine girmis ve sektdr sahip oldugu potansiyele goére diisiik bir geligme
gostermistir. Sigorta sirketleri, yiiksek prim iiretimi ve pazar payi i¢in hizmete dayali
rekabet yerine, fiyat ve tahsilat vadelerinde asir1 rekabet uygulamalar1 i¢ine girmistir.
Sektor, prim iretiminde On siralarda yer almak amaci ile uyguladigi teknik dis

fiyatlandirma sonucu biiyiik bir prim ve kar kaybina ugramistir.

Sektorde yasanan yasal mevzuat sikintistnin ve baglantili sorunlarin ancak, c¢ok
onceden taslak caligsmalarina baslanan Sigortacilik Diizenleme ve Denetleme
Kanunu’nun, Bakanlar kurulu ve alt komisyonlar1 ge¢ip Meclis giindemine alinarak

uygulamaya konulmasi suretiyle ¢oziilecegi ortadadir.

Etkin bir kanundan yoksunluk, hatta kimi uygulamalarda var olan hukuki bosluk,
sigorta sirketlerinden eksperlerine, acentesinden sigortalilarina kadar, tiim sektor

aktorlerinin yavas bir gelisim gostermesine neden olmaktadir.

Yasal mevzuat ile ¢ergevesi giiniimiiz ihtiyaclarina gore belirlenememis sigortacilik
sektorilinlin, bu eksiklikten otiirii etkin ve adil bir sekilde denetlenmesi de miimkiin
olamamaktadir. Denetlemekle gorevli makamlarin yetkilerinin ve denetlenecek
hususlara iligskin kriterlerin ortaya konamamasi, ya da giincel sekilde diizenlenmemis

olmasi sektoriin gelisimi i¢in gerekli zeminin olusturulmamasina neden olmaktadir.

Dagitim kanallariin nitelik ve niceliginin etkin sekilde kontrol altinda tutulmasi
sigorta sirketi ve sigortali arasindaki iliskinin korunmasi ve saglikli bir sekilde devam
etmesi acgisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Uretim potansiyeli yiiksek olan acenteleri
kendisine ¢ekmek isteyen sigorta sirketlerinin bu aentelere 6zel, sigorta hizmetinden
bagimsiz, genelde maddi imkanlara dayali uygulamalar yapmakta veya Onermekte
oldugu goriinmektedir. Bu durum yeni acente adaylarinin beklentilerini yiikseltirken,

var olan acenteler arasinda olumsuz etkiler yaratabilmektedir.

Sigorta sirketi ile sigortali arasinda yer alan acentelerin niteligi biiyilk 6nem arz
etmektedir. Sektér prim {iretiminin iginde yiizde 65 ile en yiiksek kisim acenteler
kanaliyla gerceklestirilmektedir. Sigortalilara verilen hizmeti 6n saflarda veren
acentenin niteligi hi¢ siiphesiz ki ¢ok onemlidir. Ancak bu noktada nicelik yani sira

niteligin de goz ardi edilmis oldugu goriilmektedir. Faaliyet gosteren kimi acentelerin
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yeterli bilgi diizeyine sahip olmamasi, sektdrce de sahip olunmasi gereken miisteriyi
bilin¢lendirme misyonuna sekte vurmakta, eksik bilgi ile diizenlenen poligeler, sektore
tekrar kazandirilmasi ¢ok zor olan memnuniyetsiz miisteri kitlesi meydana

getirmektedir.

Etik kurallara uygun hareket eden acenteler de piyasa kosullarindan etkilenmektedir.
Acenteler arasi rekabet, miisterinin sektére bakisini olumsuz yonde etkilemekte, verilen
bilgiye inanci azaltmaktadir. Ayni misteriye pek c¢ok aract teklif vermeye
calismaktadir. Ayn1 sirkete bagl farkli acentelerin farkl teklifler sunmasi sorunlara ve
miisteri memnuniyetsizligine hatta giiven kaybina neden olmaktadir. Kimi zaman
sirketin farkli fiyatlari, kimi zaman acentelerin komisyonlarindan yaptiklar1 indirimler
nedeniyle olusan farkli tutarlara, kimi zaman da farkli teminatlara sahip sigorta
paketleri, miisterinin sektor ciddiyetinden siiphe duymasina neden olabilmektedir.
Yasanan prim kaygisi ile sigorta sirketleri bu duruma géz yummakta, etkisi ise cogu

zaman acentelerin ve sigorta sirketlerinin gelirinin azalmasi yoniinde olmaktadir.

Acentelerle ilgili yasanan olumsuzluklar ve eksiklikler, ticaretin genel kurallarinin tam
yerine getirilmemesinin yami sira, giivenin tam tesis edilememesiyle, sigortali yasama

gececek kesimlerin kazanilmasinda engel olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Sigorta teminatinin ihtiya¢ olarak en ¢ok hissedildigi ve tiim taraflarca da bu durumun
kabul edildigi nokta kredi iliskileri olarak ortaya ¢ikmaktadir. Kredi iliskisi paralelinde
kurulan sigorta bagi, sektdriin biiylimesi ve yayginlasmasi i¢in Onemli bir firsattir.
Bankalara duyulan giiven ile bu durumun kalic1 bir iligkiye ¢evrilmesi daha da kolay
olabilecekken, sektorde yasanan durum, sigorta iligkisinin, banka islemlerinin Gtesine

gecmemesi seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

Banka sigortaciliginin etkin bir noktaya cekilememis olmasi, bankalarin sigorta
sektoriine gore ¢ok daha biiyiik olan imkanlarinin bir kismini1 da olsa bu alana kanalize

edilmemesinden kaynaklanmaktadir.

Basariyla devam eden enflasyon politikasi ve ekonomideki risk beklentilerinin azalmasi
sonucunda reel faiz oranlarinin diismesi nedeniyle mali karlhilik da diismektedir. Diisiis,
giivenli yatinm ortamina dogru gelisme oldugunun da gostergesidir. Artik, elinde

birikimi olan insanlarin bu birikimi yatirima yonlendirerek daha yiiksek gelir elde etme
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egilimine girmeleri beklenmektedir. Bu da, genel anlamda ekonomide biiylimeyi, dogal

olarak sigortalanabilir degerlerde de artis1 ortaya ¢ikaracaktir.

Sahip oldugumuz ve heniiz islenmemis potansiyelle birlikte boyle bir yatirim ortaminin
olusmasi, Tiirkiye’nin Avrupa Birligine girisi ile pekisir ise, Avrupa Birligi liyesi
ilkelerin sigorta sirketleri basta olmak iizere pek ¢ok yabanci sirketin Tiirk pazarinda

faaliyet gostermek istemesine neden olacaktir.

Bu durum, bugiin i¢inde bulundugumuz yapinin de§ismesi anlamina gelmektedir. Bu
degisiklik oncesinde potansiyelin degerlendirilmesi onilindeki engellerin asilmasi ve

sigorta sektoriiniin rekabet giiciiniin arttiritlmasi gerekmektedir.

Diinya sigorta sektorli incelendiginde, biiyiik ve giiclii sigorta ve reasiirans sirketlerinin
teknik kar/prim oranlarinin %15 seviyelerinde oldugu goriilmektedir. Dolayistyla, Tiirk
sigorta sektorii olarak heniiz istenilen seviyeye ulastigimiz sdylenemez. Sirketlerin mali
yapilarint giiglendirmeleri, 6zkaynaklarini arttirmalari, ancak bu sonuglara ulagmayi
saglayacak teknik karlar elde edebilmeleri ile saglanabilecek ve sirketlerin biiyiimesini

de beraberinde getirecektir.

Sirketlerin prim {iretimleri kadar 6zvarlik ve aktif biyiikliikleri de biiyiik Oonem
tasimaktadir. Nitekim, Avrupa ve Tiirk sigorta sektorii karsilagtirildiginda esas farkin

sirketlerin biiytlikliiklerinde ve 6zkaynaklarinda oldugu goze carpmaktadir.

Sektorde yetersiz mali yapi ile faaliyet gosteren sirketlerin, sonugta tiim sektore zarar
verecegi ve Avrupa Birligine iiyelik stireci iginde, Tiirk sigorta sektoriinii mali agidan
cok giiclii bir hale getirmek zorunda olusumuz goz oniine alindiginda, yapilan tiim bu

caligmalar sonucunda ulagilmak istenen hedefin dogrulugu ortadadir.

Avrupa Birligine tam {iye olduktan sonra, tek lisans ilkesi nedeniyle Avrupa Birligi
tiyesi sigorta sirketlerinden dileyenlerin Hazine Miistesarligi’'ndan ruhsat almadan,
sadece sube acarak Tirkiye’de faaliyet gosterme imkanlar1 olacaktir. Dolayisiyla, mali
acidan baktigimizda sigorta sektorii olarak gelecek olan rekabete dayanabilmek ve
yurtdis1 reasiirans piyasalarina miimkiin oldugunca az bagimli olmak i¢in ya ¢ok iyi kar
elde ederek, elde edilen bu karlar1 sermaye arttirimlar1 veya olaganiistii ihtiyatlar olarak

blinyede birakmak, ya da nakit sermaye koymak suretiyle ozvarlik agisindan g¢ok
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giclenmemiz ve kendi ayaklarimizin  istlinde durmamiz son derece ©Onem

kazanmaktadir.

Sirketlerin sigortalilara karsi taahhiit ve sorumluluklarini tam zamaninda ve eksiksiz
olarak yerine getirmesinin en énemli husus olmasi ve bunun da saglam bir mali yap1
gerektiriyor olmasi disinda, ancak giiclii ve yeterli 6zkaynaga sahip sirketlerle, hizmet

kalitesinin ve sektore duyulan giivenin artmasinin miimkiin olduguda unutulmamalidir.

Avrupa Birligi siirecinde yasanacak rekabet sektore yeni bir takim kavramlar
getirecektir. Bu yeni durum karsisinda sirketlerin de pozisyonlarin1 yeniden
belirlemeleri gerekecektir. Sektoriimiiziin i¢inde bulundugu durum avantajlarimiz ve

dezavantajlarimiz olarak ele alinabilir.

Oncelikle dezavantajlarimiz agisindan konuya baktigimizda, 7-8 milyar dolarlik sigorta
sektoriimiiziin, tek basma 400-500 milyar dolarlik sirketlerle rekabet edecegi
gergegidir. Bu durum karsisinda potansiyelin ne kadarina ulagtiimiz ve Oniimiizde
daha ne kadar yolumuz oldugu sorusu bir kez daha akla gelmektedir. Mali gii¢leri
acisindan biiylik bir farkla pazarimiza gelebilecek yabanci sigorta sirketleri, kisa

vadede belli konularda hizla fark yaratabileceklerdir.

Avrupa Birligi siirecinde onlimiize gelen yeni kurallar ve sermaye yeterlilik sartlari
rakiplerimiz i¢in ¢ok daha rahat uyum saglanmis diizenlemelerken, sermaye birikimi

yeterli diizeye erismemis sektoriimiiz agisindan zorluklar icerebilecektir.

Hasar 6deme sistemleri ve hizlart agisindan da sektoriimiiziin oniinde ayak uydurmasi

gereken bir stire¢ oldugu bilinmelidir.

Sahip olduklar1 birikim ve teknolojik altyapr sayesinde miisteri iliskileri yonetimi
kavrami1 agisindan yenilik getirerek, miisteri memnuniyeti konusunda One
gecebileceklerdir. Sirketler, yasanan fiyat odakli rekabet yerine hizmet anlamindaki bir
yarigsa girmeli, bunun yani sira, miisterisini tanimaya, davranislarini ve tercihlerini
cozmeye yonelik projeler gelistirmelidir. Hizmet odakli rekabetin 6n plana

¢ikartilamamis olmasi bu noktada dezavantaj olacaktir.

Yabanci rakiplerin imaj, hizmet ve benzeri konulardaki rekabet anlayisini getirmesi,

sektoriimiiziin de buna ayak uydurmasi, tanitim ve i¢ egitim faaliyetlerine hiz vermesi
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sonucunu dogurabilecektir. Tanitim yontemlerimiz agisindan etkin bir iletisimin

kurulamamis olmasi, pazara yeni giren rakiplerin lehine isleyecektir.

Rakiplerin, gii¢lii yonlerini 6n plana c¢ikartacaklar1 muhakkaktir. Avrupali sigorta
sitketlerinin Avrupa Birliginin genisleme siireci i¢inde pazar birlesmeleri konusunda

cok deneyimli olduklar1 da g6z 6niinde bulundurulmalidir.

Dagitim kanallar1 konusunda da alternatif yapilar gelistirebilecek rakipler, kisa siirede
pazara niifuz etme kapasitesine sahip olabileceklerdir. Acenteler, bankalar veya direkt
satis ekipleri ile yapilan iiretimin yetersiz yonleri, alternatiflerin yeterince ortaya

konamamig olmasi aleyhimize isleyebilecektir.

Diger taraftan, Tiirk pazarimin kendisine has bir takim yonleri bulunmaktadir. Yeni
rakiplerin en azindan kisa vadede degisim gergeklestiremeyecekleri yonlerin basinda,
sigorta bilincinin, egitim diizeyinin ve sigorta i¢in ayrilan gelir miktarinin
degistirilemeyecegi gelmektedir. Gelecek yabanci yatirimin siddetli etkisi bu noktada
pazarin kendi kurallar1 i¢ginde kismen emilebilecektir. Pazara yeni girecek firmalar,
doniistimii kendi piyasalar1 hizinda alamayacaklar1 i¢in kontrollii giris yapacaklardir.
Yapilan yatirimin doniis hiz1 diisiik olacaktir. Dolayisiyla ilk dalganin arkasindan yeni
aktorlerin biiyiime ve pazara niifuz hizlarinin da sektére ayak uydurmasi
beklenebilecektir. Bu yeni kurallar ve sektoriin adaptasyon refleksi kaldirag etkisi de
yaratabilecek ve sektoriin tim oyuncularina degilse bile, hazirliklarini dogru yapmis ve

hizl1 adapte olabilen mevcut sirketlerine yeni kapilar agacaktir.

Avrupa Birligi’nin kurucu {iyelerinin sigorta sirketleri kendi pazarlarinda son derece
giicliiyken, Birligin genisleme siirecinde dahil olan yeni iiyelerin sigorta pazarlar1 bizim
icin yeni imkanlar agabilecektir. Diger taraftan Avrupa’daki Tiirk niifus baska bir
potansiyeli ifade etmektedir. Avrupa Birliginin 3. ilkelerden elde ettig kazanimlar

konusunda da 6nlimiizde yeni kapilar acilacagi beklenmelidir.

Avrupa Birligi {iyesi llkelerlerin sirketleri ile rekabet etmek, kiiresel anlamda da bir
oyuncu olma sonucunu doguracaktir. Misyon olarak onlimiize koymamiz gereken,
Uluslararas1 piyasalarda soz sahibi olma hedefi, esasen kiiresellesen ekonomiler

sonucunda bir zorunluluk ve var olma miicadelesi olarak oniimiize ¢ikmaktadir.
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Hizmetlerin serbest dolagimi1 asamasina gelindiginde, Tiirk sigorta sektorii rekabete tam
anlamiyla hazir olmalidir. Aksi takdirde, ilk milli sirketin 1925 yilinda kuruldugu
donemi hatirlarsak, rekabet giicii zayif bir sektor olarak Avrupa Birligine girmemiz,
Cumhuriyet oncesi doneme donmemiz anlamina gelecektir. Bu agidan devletin ve
hiikiimetlerin, siibvansiyonlar veya sektdrel muafiyetler gibi tedbirleri géz ardi etmeden

miizakereleri ylirlitmesi faydali olacaktir.

Pazar yapisi ve sirket biiyiikliikleri farklar1 gibi etmenler, bugiinden yarina
kapatilabilecek ve tamamen tedbirleri alinabilecek konular degildir. Bunun bir siireg

oldugu, 1yi diisiiniilmiis hamlelerle hareket edilmesi gerektigi unutulmamalidir.
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