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REASUROR

Reastiror Géziiyle

1991 Haziran ayinda yayin hayatina baglayan Reaslrdr Dergisi, 20. sayisi ile
birlikte besinci senesini doldurmaktadir. Gegtigimiz bes yil igerisinde sigortacilik
sektériine mimkdn oldugu 6blgiide teknik ve istatistiki bilgi saglamaya c¢alisan
Dergimiz, sektériimiiz ¢alisanlarindan da bdyiik yardimlar gérmis, yayin hayatina
bagladigi sirada koymus oldugu sigortacilik sektériiniin ciddi bir disiince platformu
olma amacina bu sayede ulasmaya galismistir.

Son yillarda buyik gelismeler kaydeden Hayat sigortalari, 6zellikle sunmus oldugu
yeni driinlerle halkimizin dikkatini cekmekte, devletin sosyal glivenlik sisteminin bazi
sorunlar ve olumsuz ekonomik gelismeler dolayisiyla yetersiz kalmasi nedeniyle bu
sigortalara olan talep her gegen giin artmaktadir. Sayin Ali Haydar Elveren,
hazirlamig oldugu c¢aligmasinda, devletin hayat sigortalarini tesvik amaciyla
uygulamaya koydugu vergi politikalarinin etkinligini tartismaktadir.

Diinyada son yillarda giderek artmakta olan dogal feldketlerin, meydana geldigi
lilkenin ekonomisinde ne denli tahrip edici etkilerde bulundugu bilinen bir gergektir.
Ulkeler, bu olumsuz durumlarla bagedebilmek igin, artik geleneksel ydntemlerin
disinda bagka yollar aramakta, devietler, klasik sigorfa ve reasdransin yetersiz
kaldigi diuslncesiyle giderek daha aktif rol oynamaktadirlar. Sayin Candan Evren,
katastrofik olaylara iligkin Batili (lkelerdeki bazi uygulamalari iceren bir yaziyla
Dergimizin bu sayisina katkida bulunmaktadir.

Yirminci sayimizda, arastirmacilar agisindan faydali olabilecedi diigiincesiyle,
gectigimiz on sayida yayinlanmig konularin igerik olarak siniflandinildigi bir indekse
de yer verilmigtir.
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Tiirkiye’de Hayat Sigortalarina Iliskin
Vergilendirme Politikalarinin Etkinligi

I Giris
@ Hayat sigortalarn iilke-

mizin ekonomik ve mali
gelismislik diizeyinin olduk¢a
gerisindedir. Kigi basina diigen
hayat sigortasi prim miktar
3-4 $ kadardir.

Hayat sigortalarinin hem
kisisel giivence saglamasi hem
de fon yaratarak ekonomik
gelismeye katkida bulunmasi
nedeniyle gelistirilmesi ve des-
teklenmesi gerekmektedir. Sa-
nayilesmis ve geligmekte olan
iilkelerde oldugu gibi, hayat
sigortalarinin ~ vergilendirme
kanaliyla dogrudan tesvik edil-
mesi gerekir. Hayat sigortala-
rina saglanacak vergi avantaj-
lann ile kiigiik birikimlerin
sigortacilik sektorii araciligiyla
mali sistemde toplanmasina ve
iilke sosyal giivenlik sistemi-
nin kapsaminin geniglemesine
katkida bulunulacaktir.

Calismanin II. boliimiinde
hayat sigortalarinin tesvik edil-
mesinin gerekgeleri anlatila-
caktir. III. boliimiinde ise Tiir-
kiye'de hayat sigortalarina ilis-
kin vergilendirme politikala-
rinin  etkinligi aragtirilacaktir.
Vergi mevzuatinin ilgili hi-
kiimlerinin verilmesi yerine,

vergilendirme politikalar ile
beklenilen amaglara ulagilip
ulagilmadigi, vergi mevzuati,
sigortalar, genel ekonomik
durum ve sigortacilik sekto-
riniin yapist agisindan de-
gerlendirilecektir. Sonug ve
Oneriler  boliimiinde  ise,
lilkemizde hayat sigortalarinin
vergi yoluyla dogrudan tesvik
edilmesine yonelik yapilacak
diizenlemelerin temel noktalar
belirtilecektir.

II. Havat Sigortalarmin
Tesvik Edilmesinin

Gerekceleri

Genel olarak, hayat sigor-
talarinin iki temel iglevi vardir:
Giivence ve tasarruf.

A. Hayat Sigortalarinmn
Bireysel Etkileri

1. Hayat sigortalan her tiirlii
vefat ve maluliyet tazminati
saglamasi nedeniyle Orgiitlen-
mis modern sosyal dayanigma
aracidir. Bu Ozellik bagka hig
bir finansal aragta bulunma-
maktadir.

2. Bireylerin kendi baslarina
biriktirmelerinin gii¢ oldugu
ve etkili olarak kullanamaya-

caklan kii¢lik nakit tasarruf-
larin  biiyilk fonlarda birik-
mesini ve yatirima yonlendi-
rilmesini saglar.

3. Bireyler devletin sosyal
giivenlik hizmetine ek olarak
ve dogrudan uzun siire belli bir
prim ddenmesi kaydiyla emek-
lilik gelirine hak kazanacaktir.

4. Hayat sigortalan birey-
lerin risklerini de azalttigindan
kredibilitelerini artirir, bireysel
riskleri ve belirsizlikleri azaltir
(kredi hayat sigortasi gibi).

5. Bireylerin kisa vadeli
diigiinmek yerine daha uzun
vadeli diisiinmelerini ve plan
yapmalarimi destekler.

B. Hayat Sigortalarimin Ulke
Ekonomisi Uzerindeki
Etkileri

1. Hayat sigortalar1 ozellikle
emeklilik sigortalart aracilif
ile sosyal giivenligin kapsa-
min1 genigletir ve devletin bu
alanda yapacag1 harcamalardan
tasarruf  yapmasma  katki
saglar.

2. Hayat sigortalar1 ve bu
sigortalara saglanan tesvikler
ile kigilerin tasarruf yapma
egilimleri artar.

3. Hayat sigortalarinin uzun




vadeli yapisit ve siirekli prim
katkisinin olmasi nedeniyle
iilke sermaye stoku artar.

4. Bireysel kiigiik tasarruf-
larin hayat sigortalan araciligi
ile mali sektdrde toplanmasi
mali aracilifin genislemesine
neden olur, para ve sermaye
piyasalarinin  derinlesmesine
ve istikrara kavusmasina katki-
da bulunur.

5. Hayat sigortalarinin uzun
vadeli ve tasarrufa yonelik
yapist nedeniyle piyasalarda
kisa vadeli ve spekiilatif dal-
galanmalar ile enflasyonist
baskilar azalacaktir.

I11. Hayat Sigortalarinda
Vergi Uygulamasinin
Etkinligi

Hayat sigortalarinin dogru-
dan vergi diizenlemeleri yoluy-
la tegvik edilmesi ekonomik ve
toplumsal etkileri nedeniyle
Onemli bir hitkiimet politi-
kasidir. Mali sektor igerisinde
hayat sigortalarinin diger yati-
rim ve mali araglara gére daha
avantajli konuma getirilmesi
ve kamunun bu alanda elde
edecegi vergi gelirlerinden
vazgegmesi veya ertelemesi,
beklenen faydalara ulasilmasi
ile mimkiin olacaktir. Bu
acidan iilkemiz hayat sigor-
tacitliginin  6nemi ve vergt
uygulamasinin etkinliginin bir-
likte degerlendirilerek olas: so-
runlarin belirlenmesi gerekir.

Vergi politikalarinin etkin-
ligi arastinlirken vergi iade-
sinden yararlanan sigortal
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sayisi, vergi iade miktann ve
genel  tasarruflar  iizerine
etkisine iliskin herhangi bir
istatistiki bilgi bulunmamak-
tadir. Bu eksiklik bile vergi
politikalari  yoluyla  hayat
sigortalarinin tesvik edilmesi-
nin kontrollii olarak yapilma-
digim  gostermektedir. Diger
taraftan, hayat sigortasi port-
foyliniin ve uygulamada yasa-
nan sorunlar g¢ergevesinde
vergi politikalarinin etkinligi-
nin degerlendirilmesine galigi-
lacaktir.

Kamunun hayat sigortala-
rnnin  vergi yoluyla tegvik
edilmesine yonelik politika-
larinin istenen amaca ulagmada
cok etkili olmadig: goriilmek-
tedir. Hayat sigortalarindaki
gelisme ve bu alanda yaratilan
fonlar yetersizdir. Uygulamada
Oonemli sorunlar yaganmak-
tadir. Bu durumun nedenleri
asagida Ozetlenmigtir.

A. Genel Ekonomik Durum
Ag¢isindan

Hayat sigortalarina iligkin
vergilendirme  politikalarinin
etkinligi iilkenin iginde bulun-
dugu genel ekonomik durum
acisindan degerlendirildiginde;
- Yiiksek ve degisken enflas-
yonun uzun vadeli yatirimlarin
cekiciligini azaltmas,

- Alternatif yatirim araglarinin
kisa vadede ¢ok yiiksek getiri
saglamalari,

- Tasarruf edilebilir gelirlerin
onemli bir kisminin bankalara
ve efektif dovize yonelmesi,

- Hayat sigortalarinin gerek-
liliginin yeterince anlasilama-
mast,

- Harcanabilir gelir diizeyinin
diusik olmas1 ve toplumun
onemli bir kesiminin tasarruf
giiciiniin bulunmamasi,

- Tasarruf edilebilir gelire
sahip olanlarin ise hayat
sigortalarim tercih etmemesi,

- Bir yatinm aracinin vergi
avantajina  sahip olmasinin
toplumun genelinde tasarruf-
larin artmasina neden olacagini
tam olarak destekler yapida
caligmalarin  ve gozlemlerin
bulunmamasi,

6nemli etkiye sahip unsurlar
olarak goriilmektedir.

B. Hayat Sigortasi
Uriinlerinin ve Sektoriin
Genel Yapis1 Acisindan

- Hayat sigortas1 tarifeleri
teknik olarak yetersiz olup,
degisen gereksinmelere ve
ekonomik kosullara cevap
verecek nitelikte degildir.

- Birikim priminin yiiksek
oldugu sigortalarda, ilk yillar-
da yiisek oranli 6denen komis-
yonlar ve diger sarjmanlar
nedeniyle ana para ve buna
bagli olarak kér payr birikimi
yeterli olmamaktadir.

- Sirketlerin kar pay1 dagitim
oranlar1 sektdr genelinde son
yillarda artmis olmasmna rag-
men, sirket bazinda Onemli
farkliliklar gostermektedir. Bu
da, hayat sigortalarnt ile
birikimin uzun vadede reel
degerinin korunmasina iliskin




belirsizligi artirmakta  ve
cazibesini azaltmaktadir.

- Acentelerin hayat sigorta-
larin1 yeterince iyi anlatama-
malari, 2-3 yilda emeklilik,
%95 Kkar payr verilmesi ve
vergi 1adesinin 6n plana
¢ikarilmasi ile olmasi gereken-
den fazla satmalarn, yetersiz ve
diizensiz gelire sahip kitlelere
yonelinmesi portfdyiin iptal ve
istira oranlarinin yiikselmesine
neden olmus ve yeterli uzun
vadeli fon birikiminin olugma-
sim engellemistir. Son 5 yilda
iiretilen yeni police miktarina
yakin iptal ve istira yoluyla
portfoyden ayrilanlarin olmasi
hayat sigortalarinin  genis
kitlelere ulagsmasi1 ag¢isindan
tikanikliklara neden olmustur.
- Hayat sigortasi primlerinin
yaklagik %85'i1 5-6 yil siireli
olup, ortalama yillik prim 6
milyon TL'nin (aylik 500.000
TL) altindadir. Primler genel-
likle aylik ve iiger aylik do-
nemler itibariyle O6denmek-
tedir.

Hayat sigortasi primlerinin
az miktarda olmasi sonucu
olusan vergi iadeleri de aymi
oranda az olmaktadir. Her ne
kadar oransal olarak vergi
indirimi esit ise de kigilerin
hayat sigortas1 poligesine sahip
olmalarindan  dolay1  elde
ettikleri ek kazanglart yetersiz
bulunmaktadir.

- Hayat sigortalarinin uzun
vadeli olmasi nedeniyle sigorta
sitketlerinin vade sonunda
iistlendikleri  yiikiimliiliikleri
yerine getirerek birikim kapi-
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tallerini ve emeklilik gelirlerini
Odeyip odeyemeyecekleri ka-
muoyunda zaman zaman
tartisilan konulardandir. Bu iki
boyutludur. Birincisi sigorta
sirketlerinin  giivenilirligi ve
kamunun garantisinin boyutu-
dur. Digeri ise, vade sonunda
elde edilecek gelirlerin veya
olusan birikimin beklentilerine
cevap verip veremeyecegidir.
Ilkinin, kamunun mali sektdr
igerisindeki denetim ve diizen-
leme gorevi ¢ercevesinde her-
hangi bir sorun teskil etme-
yecegi diigiiniilmektedir. An-
cak, ozellikle gecmis yillarda
ayda 1.000-2.000 TL prim
O0deyen ve siire sonunda
50.000-100.000 TL sigorta taz-
minat: alan kesimlerin siirekli
olarak basinda yer almasi
sigortalanan ve  potansiyel
kitlede sigorta girketlerinin
ileride yapacagi ddemelerinde
yetersiz olabilecegine iligkin
tedirginlife neden olmaktadir.
Sigorta  girketlerinin  yillar
itibariyle ortalama kar pay
dagitim oranlarinin enflasyona
paralel oldugu dikkate
alindiginda, birikimlerin reel
degerlerinin korunmakta oldu-
gu  gorillmektedir.  Ancak,
sigorta girketinin 6demelerinin
sigortalimin  yillar itibariyle
odedigi prim miktanyla ilintili
oldugu ve diisiik prim 6deyen
sigortalinin da siire sonunda
cok diisiik diizeyde gelir elde
edecegi agiktir.

- Sigorta sirketlerinin teknik
altyapilari, poligeleri giiniibir-
lik ve polige bazinda takip

etmeye, sigortalilara iligkin
gerekli  istatistikleri  tutma
konusunda yeterli degildir.

Dolayisiyla sigorta sirketleri
sigortalilarin  vergi avantaj-
larindan yararlanmip yararlan-
madigina ve avantajlarinin
etkinliginin smanmasima yone-
lik bilgilere sahip degillerdir.
Ayrnica, sigortalilarin  vergi
iadesinden  yararlanmalarina
yonelik uygulamalarda herhan-
gi bir gorevleri ve sorumlu-
luklar bulunmamaktadir.

- Sigorta aracilarinin hayat
sigortalarin1 pazarlama politi-
kalarinin uygun ve yeterli
olmadig goriilmektedir. Yeter-
siz egitim almig ve komisyon
usulii ¢alisan pazarlamacilar,
hayat sigortalarin 6nemini,
diger yatinm araglarina gore
farkini, teminatlarini, isleyis
sistemini, Ozellikle sosyal
giivenlik sistemi ve vergi ile
iligkisini anlatabilecek yeterli-
likte bulunmamaktadir. Bu
nedenle, birer finansal danig-
manhik gorevini yerine getir-
meleri beklenen hayat sigorta
aracilarinin potansiyel kitleye
ulasmada yeterince bagarili
olmadiklan goriilmektedir.

C. Vergi Diizenlemeleri
Acisindan

1. Gelir Vergisi

a) Gelir Vergisi Kanunu
hayat sigortas1 {riinleri ara-
sinda bir tercih yapmamustir.
Diger OECD iilkelerindeki
genel uygulamalarin  aksine




hayat sigortalarn i¢in &denen
primler ayirim gozetilmeksizin
gelir  vergisi  matrahindan
indirilebilmektedir. Bu durum-
da, kamu, kisa vadeli sigortalar
ile uzun vadeli sigortalar
arasinda, vefat agirlikli sigor-
talar ile emeklilik sigortalan
arasinda yonlendirici ve segici
bir gérev iistlenmemisgtir.

Ozellikle 1987 sonrasinda
vergi mevzuatindaki diizenle-
melerin etkisi ile bilyiik oranda
yeni polige diizenlenmistir.
Hernekadar bu sigortahlardan
kagta kaginin vergi iadesinden
yararlandig1 tam olarak bilin-
miyorsa da sigorta girketleri,
vergi avantajim Onemli bir
reklam arac1 olarak kullan-
muglardir. Kamu, kismen de
olsa, yukanida  deginilen
sagliksiz Dbilyiimeye katkida
bulunmug ve ¢ogu bir kag yil
icinde iptal ve istira edilen
poligelere de aym istisnalar
saglamigtir.

Halen hayat sigortas1 port-
foylerinin ortalama vadeleri 5-
6 yildir. Fonlar hem yetersiz
hem de istenilen oranda uzun
vadeli degildir. Ayrica, yati-
rimlara iligkin  kisitlamalar
nedeniyle bu fonlarin ¢ok az
bir kismu sermaye piyasalarina
aktarilmagtir.

b) Gelir Vergisi Kanunu
hiikiimlerine  gére  gergek
kigiler tarafindan 6denen hayat
sigortast primlerinin sigortali-
nin ilgili aya ait gelir vergisi
matrahindan sosyal giivenlik
kuruluslarina yapilan kesintiyi
agmamak kaydiyla indirile-
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bilecegi hiitkiim altina alin-
mugtir. Ancak, son yillarda
kisilerin gelirlerinden sosyal
giivenlik kuruluglarina yapilan
prim  kesintileri  iicretlere
paralel olarak artmamistir. Bu
limitlerin diigiik kalmas1 sonu-
cu kisilerin makul oranlarda
can sigortast primlerinin ¢ok
az bir kisminin indirilmesine
neden olmaktadir.

Bu limitlerin yiikseltilmesi
ve sigorta siiresine ve sigor-
tanin tiiriine gore ¢esitlen-
dirilmesi etkinlik agisindan
Oonemlidir.

¢) Ozellikle isveren sigor-
talilarin  kendi  yanlarinda
caligtirdiklan kisiler i¢in dde-
dikleri primler de indirim
kapsaminda olmalidir. Indiri-
lecek miktarlara iligkin gelir-
den bagimsiz olarak azami
siirlani  gelir vergisi tablo-
sundaki hadlere veya benzeri
bir rakama endekslenerek
belirlenmelidir ve hayat sigor-
tas1 tiirlerine gore farkh
indirim yapilmalidir.

d) Ayni miktarda prim dde-
yen sigortalilar arasinda vergi
kazanci agisindan  farklilik
olmaktadir. Bireysel tiiketici-
lerin 6dedikleri primler ilgili
aya ait vergi matrahindan
indirildiginden indirim orani o
aydaki gelir vergisi oran1 kadar
olmaktadir. Eger sigortalinin
gelir dizeyi yiiksekse vergi
oran1 da yiiksek olacagindan
daha diigiik gelirdeki sigor-
talilardan daha fazla vergi
jadesi alacaktir. Ornegin aylik
geliri 10 milyon TL olan bir

sigortal1 gelirinin %10 ile
hayat sigortast poligesi satin
aldiginda sosyal giivenlik prim
kesintisi diisiik olacagindan
1.000.000 TL indirimin tama-
min1 kullanamayacaktir. Bunu
kullanabilse dahi %25 gelir:
vergisi oranindan ancak vergi
kazanci1 saglayabilecektir. Di-
ger taraftan aylhik geliri
40.000.000 TL olan bir
sigortali, gelirinin  %2.5'lik
kismi1 olan 1.000.000 TL ile
hayat sigortast primi &dedi-
ginde gelir vergisi orani
yiiksek olacagindan ortalama
%35 oraninda ek vergi kazanci
saglayacaktir. Ayrica, indirim
ist limitleri agisindan da her-
hangi bir sorunla kargilagmaya-
caktir. Bu durum vergi esit-
ligini zedeleyecektir.

Kamu ekonomik politikalari
acisindan ise %10 tasarruf
egilimi olan sigortalinin, tasar-
ruf egilimi %2.5 olan sigor-
talidan daha az menfaat
saglamasina neden olacaktir.
Bu durumun aksi ydnde
olugsmas1 gerekirken, ek sosyal
giivenlik tazminatina gereksi-
nim duyan alt gelir diizeyin-
deki sigortali, iist gelir diize-
yindeki sigortaliya gore daha
az tesvik edilmektedir.

Bu sorunun ¢dziimiine
yonelik olarak, sigortalilarin
gelir diizeyine bakilmaksizin
O0denen primlerin sabit oran-
daki bir kismu igin vergi
avantaji  saglanmasi1 uygun
olacaktir.

e) Gelir Vergisi
emekli ve sosyal

Kanunu,
yardim




sandiklarimin emeklilik, malu-
liyet, dul ve yetim ayliklarina
gelir vergisi istisnas1 getir-
mektedir. Ancak hayat sigorta
sirketlerinin toplu ve ayhk
Odemeleri bu istisnanin disin-
dadir. Gelir Vergisi Kanunu'
nun 23. ve 25. maddelerinin
diizenlenis amaci gergevesinde
ayn1 Ozellige sahip hayat
sigorta sirketlerinin aylhik ve
toplu  Odemelerinde  istisna
kapsamina dahil edilmesi
gerekmektedir. Ancak, vergi
diizenlemelerinin ydnlendirici
rolii agisindan uzun siire prim
Odemis sigortalilara Tiirkiye'de
kurulu sigorta girketleri tara-
findan Gdenen aylik ve toplu
O0demeler belli sinirlamalar
dahilinde gelir vergisi istisna
kapsamina girmelidir. Azami
oranlar, 6denen hayat sigorta
primlerinin gelir vergisi mat-
rahindan indirilmesine iligkin
yapilacak diizenlemelere para-
lel olmalidir.

Emeklilik sigortalarinin
yayginlasmas1 ve Ozel sigorta
sirketlerinin sosyal giivenlik-
teki roliinlin artmas: agisindan
vergi diizenlemeleri ile fon-
larin emeklilik ve yillik gelir
sigortalarina  yonlendirilmesi
ve tesviklerin bu tiirdeki
sigortalarda yogunlagmasi fay-
dal1 olacaktir.

2. Kurumlar Vergisi

Sigorta sirketlerinin hayat
dali matematik karsihklan
kurum kazancindan indiril-
mektedir. Sigortacilik siirekli
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degisen ve gelisen bir sektor
olmas: nedeniyle vergi kanu-
nunun hangi tiir teknik karsi-
Iiklarin indirilecegini belirt-
mesi ve tamimlamalarda bulun-
mamast  faydali  olacaktir.
Teknik karsiliklarin detayr ve
tanimi1 dogrudan sigortacilik
mevzuatinda diizenlendigi
takdirde vergi mevzuati ile
arasindaki uyumsuzluk asgari
diizeye inecektir.

Kurumlar vergisi agisindan
matematik karsiliklarin yatin-
ma yonlendirilmesi sonucu
elde edilen gelirlerin kurumun
geliri sayillmayacagina iligkin
Kurumlar Vergisi Genel Teb-
ligi bir ¢ok Onemli sorunu
¢Ozmiistiir. Ancak, Kurumlar
Vergisi Kanunu'nun vergi mat-
rahinin tayininde indirilecek
giderlere iligkin 4. maddesinin
4 numarali bendi yeniden
diizenlenirken tebligdeki go-
riiglere  paralel hiikiimlerin
kanun metninde yer almasi
faydali olacaktir. Matematik
karsilik tanim birikimleri ve
bunlarin gelirlerini de igermek-
tedir. Dolayisiyla net gelir
hesaplamalarinda her bir yati-
nm aracinin  tekil olarak
vergilendirilmesi hususu sakl
kalmak kaydiyla nihai olarak
olusan kar paymnin matematik
karsiliklara eklenmesi gerek-
mektedir. Matematik karsilik,
tanimu geregi, sigorta sirketinin
sigortaliya olan yiikiimliiliik-
leri toplamidir. Bu nedenle,
matematik kargiliklarin veya
bu karsiliklardan olugan fonla-
rin kurum kazanciin diginda

tutulmasi uygun olacaktir.
Hayat sigortalarinin yeniden
yapilanmasi ve sosyal giivenlik
sistemindeki reform projesinde
temel olarak Onerilen emeklilik
sigortas1 fonlann her tiirli
islemi ile kurumlar vergisi
kapsami digina ¢ikarilmalidir.
Ancak, emeklilik sigortalarin-
da ve hayat sigortas1 fon
hesaplarinda getirilen istisna-
lann  kapsamina girebilmek
icin Hazine Miistesarlifi’nin
onayr aranmali ve onayh
tarifeler ve fonlar tegvikten
yararlanmalidir.

3. Veraset ve Intikal Vergisi

Hayat sigortalarinin 6zelligi
geregi  sigortali  kendisinin
vefat etmesi halinde es ve
cocuklar ile diger bagimlilarin
kargilagacag1 finansal zorluk-
lar1 kismen azaltmak amaciyla
policeyi satin alir. Dolayisiyla
vefat halinde 6denecek tazmi-
natin vergilendirilmesine ilig-
kin politikalar hem talep hem
de intikal edecek birikimlerin
miktar1 agisindan biiyiik 6nem
tagir.

Veraset ve Intikal Vergisi
acisindan  hayat sigortalan
diger finansal araglardan farkli
bir o6zellige sahiptir. Vefat
tazminat1 iki lnsimdan olusur.
Rizikoya bagl olarak énceden
belirlenen vefat kapitali ile
birikimlerdir. Vefat riziko ka-
pitalinin makul oranda vergiye
tabi olmasi ve islemlerin
basitlestirilmesi uygun olacak-
tir. Ancak, toplu 6demelerin




olmadigi emeklilik ve yillik
gelir sigortalarinda dul ve
yetim maaslarinin Veraset ve
Intikal Vergisi kapsami diginda
tutulmasinda fayda vardir.
Birikim tazminatinin  toplu
olarak alimmasi halinde ise
makul oranda vergi alinmasi
diigiiniilebilir.

Ulkemizdeki uygulamanin
anilan goriislere paralel olarak
diizenlenmesi etkinligi artira-
caktir.  Ozellikle emeklilik
sigortalarinin yayginlagmasi ve
bu alandan beklenen faydanin
elde edilmesi agisindan 7338
sayil1 Veraset ve Intikal Vergi-
si Kanunu'nun muafiyet ve is-
tisnalara iligkin 3. ve 4. mad-

deleri yeniden diizenlenerek
emeklilik sigortalarn tegvik
edilmelidir.

4. Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi

Hayat sigortalar1 banka ve
sigorta muameleleri vergisin-
den istisnadir. Ancak, uygu-
lamada, hayat sigortasinin
kapsamina iligkin bir tamm-
lama bulunmadigindan hayat
sigortalarina ek olarak verilen
ferdi kaza ve hastalik temi-
natlarn hayat sigortasi primleri
olarak  degerlendirilmemekte
ve vergiye konu olmaktadir.
Uygulamada 6nemli sorunlara
yol acan bu durumun diizel-
tilmesini teminen hayat sigor-
tas1 priminin tanimma iligkin
diizenleme yapilmas1 gerekli-
dir. Diger taraftan, vergi
mevzuatinin  geregi dikkate
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alindigindan hayat sigortalarn
ile birlikte hastalik ve ferdi
kaza gibi diger can sigorta-
larinin da tesvik edildigi goriil-
mektedir. Bu nedenle, Gelir
Vergisinde matrahtan indirilen
primleri can sigortast primleri
olarak yorumlarsak, banka
sigorta muameleleri vergisinde
de benzer diizenlemelerin
yapilmas: gerekmektedir.

Gider Vergileri Kanunu'nda
can sigortast primlerinin tama-
minin banka ve sigorta mua-
meleleri vergisinden istisna
tutulmasi ayrica hayat sigortast
matematik karsiliklarinin  he-
saplanmasinda ve diger sigor-
tacihilk mevzuati hiikiimleri
cergevesinde onemli kolaylik-
lar saglayacaktir.

D. Sigortali A¢isindan

Vergi mevzuatinda yapilan
diizenlemeler hayat sigorta-
larmin  tegvik  edilmesinin
etkinliginin degerlendirilmesi
sigortay1 talep eden ve tiikketen
kesimin bu diizenlemelerden
nasil etkilendiginin belirlen-
mesi Onemlidir. Bu agidan
bakildiginda kamunun uygu-
lanan vergi politikalann ile
amacina ulagip ulagamamasi
tiketicilerin tercihlerini nasil
kullandiklan ve tesvik yoluyla
yonlendirmelerden ne yonde
etkilendikleri ile yakindan
ilgilidir.

1. Hayat sigortalarimi talep
eden potansiyel kitlelerin 1987
yilindan itibaren baslayan
vergi avantajlarindan yararlan-

ma diizeylerine iligkin istatistik
veri bulunmamaktadir. Yani
kag sigortalinin ne kadar prim
O0demesi yaparak ne kadarlik
bir vergi avantajim kullan-
digina iligkin herhangi bir veri
yoktur. Ancak hayat sigortasi
portfOyiiniin 6nemli bir kismi
1987 sonras1 diizenlenen poli-
celerden olustugundan sigortali
kitlenin 6nemli bir kisminin
vergi avantajindan haberdar
olduklar diisiiniilmektedir.
Ozellikle 1990 sonrasinda sir-
ketlerin ildn ve reklamlarinda
bu avantaji 6n plana ¢ikar-
malart bu degerlendirmelerini
desteklemektedir. Ancak, asa-
gida diger maddelerde Dbelir-
tilen nedenlerin de etkisi ile
hem yararlanan sayisinin hem
de kullanim etkinliginin fazla
olmadig diisiiniilmektedir.

2. Vergi indiriminden yarar-
lanma pratikle zorluklar iger-
mektedir :

- Her kurulusun uygulamasi
farkli olup, bazilarmin ilgili
boliimleri vergi iadesi uygula-
masindan habersizdir.

- Vergi iadesinden yararlan-
manin faydalann ve yontemi
sigortalilar tarafindan yeterince
bilinmemektedir.

- Primlerin ait oldugu aydaki
vergi matrahindan indirile-
bilmesi  sonucu  dzellikle
iicretlerin pegin 6dendigi kamu
kesiminde ¢esitli  giigliikler
yaratmaktadir. Ay  son
giinlerinde o6denen primler
vergi matrahindan indirileme-
mektedir.

- Primlerin 6nemli bir kisminin




iiger aylik taksitler halinde
6dendigi, bir kisim primlerin
ise altt ay ve yillik prim
O0demeli olmasi nedeniyle
primlerin hangi aya ait vergi
matrahindan diigecegine iligkin
uygulamada birliktelik bulun-
mamaktadir.

- Odenen primlerin énemli bir
kismm aylhk 500.000 TL
kadardir. Sigortalilarin  gelir
vergisini daha az O&demeleri
sonucu harcanabilir gelirlerin-
deki artis da son derece az
olmaktadir. Oransal olarak
Onemli bir gelir olan bu durum
sigortalilar tarafindan miktar
olarak degerlendirildiginde
yetersiz olarak goriilebilmek-
tedir. Onemli bir yanilsama
olan bu durumun vergi
politikalarinin 6zellikle alt ve
orta gelir grubundaki sigorta-
lilar izerindeki etkinligini
azalttig1 diigiiniilmektedir.

- Tacir tiiketicilerin hem
yararlanmalar1 zordur hem de
serbest meslekte ¢alisanlarin
yanlarinda ¢aligtirdiklan is¢giler
kapsam dig1 olmasi nedeniyle
faydasi bulunmamaktadir.

3. Son yillara kadar yatirim
gelirlerinin de vergilendiril-
mesi zaten yetersiz yatirm
gelirinin elde edildigi hayat
sigortalart igin sigortali biri-

kim kapitallerinin  yetersiz
oranda  artmasmma  neden
olmustur.

E. Genel Olarak

Uygulanan vergi politika-
sinin etkinligini genel olarak
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degerlendirdigimizde ilgili tim
taraflar i¢in beklenilen fayda-
larin tam olarak elde edile-
medigi goriilmektedir. Kisaca
Ozetlersek;

1. Hayat sigortalar: iriinleri
arasinda segici davranilma-
maktadir. Yonlendirme gorevi
yerine getirilememistir.

2. Ayni miktarda prim 6de-
yen sigortalilar farkl1 oranlarda
vergi avantajindan yararlan-
miglardir.

3. Hayat sigortalar1, emekli
ve yardim sandiklar1 kadar
bile tesvik edilmemektedir.
Bu durum  benzer isi
yapmasina ragmen kurumsal
bir yapis1 bulunan hayat
sigorta sirketlerinin  Onemini
azaltmistir. Yansizlik ilkesine
aykiridir.

4. Vergi uygulamalan kolay
ve uygulanabilir olmaktan
uzaktir. Yararlanan sigortali-

larn  sayisinin  az  olmasi
etkinligi ~ olumsuz  ydnde
etkilemistir.

5. Vergi politikast her

yonilyle ¢ok iyi olsa dahi
sektordeki  hayat  sigortasi
iirlinlerinin niteligi ve sigor-
tacihik  sektorliniin ~ kurum-
sal yapist hayat sigortacilik
faaliyetlerinin gelismesine
olanak taniyacak bir yapida
degildir.

6. Hayat sigortalarinin
yeniden yapilanmasina yone-
lik politikalar olugturulurken
vergi mevzuatinin da benzer
sekilde anilan  sorunlarin
¢oziimnlerini  de  igerecek
sekilde yeniden diizenlenmesi

gerekli goriilmektedir.

IV. Sonu¢ ve Oneriler

Hayat sigortalarinda vergi
politikas1 olugturulurken agagi-
daki hususlarin mutlaka diizen-
lenmesi gerekir.

A. Primlere Iliskin
Politikalar

1. Hayat sigortalarinin ya-
ninda g¢ogunlukla hayata ek
olarak verilen ferdi kaza ve
hastalik sigortalarinin da banka
ve sigorta muameleleri vergi-
sinden muaf tutulmasi uygu-
lama agisindan faydali olacak-
tir.

2. Birikimli hayat ve emek-
lilik sigortalar1 igin Odenen
primlerin gelir vergisi mat-
rahindan belli oranda indiril-
mesi yerine vergi iadesinin
sigortalilarin birikimine ekle-
nerek siire sonunda veril-
mesine yOnelik diizenleme
yapilmahidir. Bu amagla, yil
sonunda  hesaplanan  sabit
oranda bir iade miktar1 (%15
gibi) sigortalilarin birikimleri-
ne eklenmek iizere uzun vadeli
devlet i¢ borglanma senedi
olarak sigorta sirketine verile-
bilir. Bu durum siire sonunda
birikimlerin  reel  degerini
yiikseltecek  ve alinacak
emeklilik gelirlerinin 6nemli
oranda  artmasina  neden
olacaktir.

3. Primlerin kismen veya
tamamen isverenler tarafindan
Odendigi vefat halt grup hayat
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sigortalar1 i¢in &denen prim-
lerin gider olarak yazilmasi ve
buna iligkin limitlerin artiril-
masi gereklidir.

B. Teminatlara Iliskin
Politikalar

Tazminatlarin toplu olarak
alinmas1 halinde tazminatin
yatirim geliri olarak birikmis
kismi vergilendirilmelidir. An-
cak siire sonunda veya vefat
halinde birikimlerin y1llik gelir
seklinde (aylik maas 6demeli)
O0denmesinin tercih edilmesi
halinde aylik 6demelere vergi
avantajimnin devam etmesi fon-
lar1 sistem igerisinde tuta-
caktir. Diger taraftan, aylik
gelir  0demelerinin  sosyal
giivenlik kuruluglart tarafin-
dan yapilan benzer aylik
Odemelerinin iizerindeki kis-
min vergilendirilmesine iligkin
diizenlemeler yapilmalidir.

C. Sirketlerin
Vergilendirilmesi

Kurumlar Vergisi agisindan
hayat sigorta  sirketlerinin
vergilendirilmesinde diger
mall kuruluglar ile farklihk
yaratilmamas: gerekir. Ancak,
sigortalilarm  net  birikim
primleri ile bunlarin yatirnma
yonlendirilmesiyle elde edilen
gelirlerin  birikmesi  sonucu
olusan matematik karsiliklarin
ve diger teknik karsiliklarin
sirketlerin kurumlar vergisi
matrahindan indirilmesine
iligkin  diizenlemeler, ilgili
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maddelerde agik olarak yer
almali ve ayrntih  tanmim-
lamalardan kaginilmalidir.

D. Tasarrufu Tesvik Fonu

Tasarrufu tegvik fonunda
biriken kamunun yiikiimlii-
liiklerinin uzun vadede tas-
fiyesi igin uygun tek primli
hayat sigortasi poligesi
diizenlenmesi ve bu fonlarin
uzun vadeli tasarruf olarak
mali sektor icerisinde
kalmasinin saglanmas1 hayat
sigortalarinin  ekonomik ve

toplumsal geligmeye katki-
sin1 artirmasina olanak
saglayacaktir.

E. Ozet Olarak

1. Hayat sigortalarinin yeni-
den yapilanarak  gelismis
iilkedeki uygulamalara benzer
bir yapiya kavusturulmas: ve
olugacak bu yeni yapinin vergi
diizenlemelert ile desteklen-
mesi,

2. Yatirim ve tasarruf poli-
tikalarinda hayat sigortacili-
gina gereken Gnemin verilmesi
ve orta ve uzun vadeli makro
ckonomik politikalara dahil
edilmesi,

3.  Uygulanacak  vergi
politikasinin hayat sigortala-
rindan beklenen faydalara
ulagsmay1 saglayacak uygun
diizenlemeler igermesi,

4. Vergi diizenlemelerinin
uygulanabilir, esitlikgt  ve
yansiz olmasi, sigortalilarin
yararlanmasina yonelik tedbir-

lerin alinmasi,

5. Mali sektor i¢in genel
vergi politikalar1 olusturulur-
ken hayat sigortalarinin ayri
olarak degerlendirilmesi ve
tesvik edilmesi,

dikkat  edilmesi  gereken
noktalardr.
F. Sonu¢ Olarak

Hayat sigortalann  vergi
diizenlemeleri ile  tegvik

edilmeli ve hayat sigortalarinin
gelistirilmesine yonelik ulusal
bir politika olusturulmalidir.
Genel ekonomik politikalarda
tyilesmeler saglanmadan ve
hayat sigortacilik sektoriiniin
cagdas bir yapiya kavugturul-
masina yonelik yapisal diizen-
lemeler gergeklesmeden, hayat
sigortalarimin  yalnizca vergi
politikalar1 yoluyla tesvik edi-
lerek gelistirilmesi miimkiin
degildir. Sosyal giivenlik sis-
teminde reform projesi sonu-
cu olusacak model segenckle-
rinin degerlendirilmesinde ha-
yat  sigortalarinin  sisteme
entegrasyonu ve olusacak yeni
yapinin vergi mevzuati
aracilifn  ile  desteklenmesi
etkinlik agisindan son derece
onemlidir.

Ali Haydar ELVEREN
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Katastrofik Olaylara Iliskin Yabanci Uygulamalar

=5

on 10 sene iginde
Syasanmakta olan katas-

trofik olaylarin boyutlart
diinya sigorta ve reaslirans
piyasalarini o derece etkile-
mistir ki bugilin artik hemen
hemen her toplantida sunulan
bildirilerden biri bu olaylarin
yarattigi biliyilk mali kayiplara
karsi  ozellikle  reasiirans
piyasalarinin aramakta oldugu
¢ikis yollart hakkindaki o6ne-
riler ile ilgili olmaktadir. Zira,
katastrofik  bir riziko ile
yeterince basedebilmek i¢in
artik geleneksel metodlar yet-
memekte, bu olaylar reasiirans
piyasasinin sermaye- yapisini
ciddi sekilde tehdit etmektedir.

Gegtigimiz Ocak ayinda New
York’ta yapilan bir toplantinin
giindemini  katastrofik olay-
larin  finansmanina “Mal ve
Kaza Sigorta piyasalari
disindan sermaye girigi”’ temin
etmek ile “devletin istiraki’ni
saglamak olusturmustur. (Bu
toplantt ile 1lgili bir yaz
“Yabanci Basindan Haberler”
boliimiinde yer almaktadir.)
Diinya iklim kosullarinin
degismesi son zamanlarda
ilkemizi de olumsuz yonde
etkilemeye baglanmistir. Asirt
yagislarin neden oldugu sel
felaketlerinin yarattig1 sigortali
maddi zararlar endiistrimiz
agisindan gittikg¢e diistindiiriicti

boyutlara ulagmaktadir. Bu
olumsuz  durumla basede-
bilmek konusunda dis piya-
salarda ¢oziim aramadan Once
kendimize diigeni yapmaliyiz.
Ulkemizi tehdit eden deprem
rizikosu, 1993 basindan bu
yana koasilirans ve muafiyethi
zorunlu tarifesi ve de deprem
karsiliklart ile  bir nebze
rahatlamamizi saglamig olsa
dahi, bu tedbirlerin biiylik bir
olay karsisinda yetersiz
kalabilecegi 1htimali  halen
giindemden diismeyen  bir
konudur. Simdi buna sel, su
baskini rizikosu eklenmistir.
Acaba burada da koasiirans ve
muafiyet uygulamalarinda ¢o-
zim aramak yeterli mi? Bu
olaylarin  tehdidi  altindaki
diger lilke uygulamalari 6rnek
olabilir mi?

Asagida ana hatlart itiba-
riyle incelemeye c¢alistigimiz
Ispanya ~ ve  Fransa’daki
sistemlerden  &rnek  almak
suretiyle sonuca gitmek bir
¢Oziim olabilir. Kald1 ki,
bugiin  Amerika  Birlesik
Devletleri  dahi  katastrofik
tehlikelerle (exposure) basede-
bilmek i¢in nihai destegin
deviet tarafindan saglanma-
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smin  Ongoriildiigii ulusal bir

sigortacilik pool’iiniin  tesisi
tizerinde calismaktadir.
Ispanya

[spanya’da  16.12.1954

tarihinde tesis edilmis bulunan
“Sigorta Tazminat Konsorsi-
yumu” (Insurance Compensa-
tion Consortium), sigortali ve
sigortacilart  olumsuz yonde
etkileyebilecek, can ve mala
yonelik  “olagandigt  riziko-
lar’dan kaynaklanan dogrudan
zarar ve ziyana teminat
vermektedir. Burada bahsedi-
len “olagandigt rizikolar”,
deprem, deniz deprem dalga-
lart, sel, yanardag patlamasi,
firtinalar, uzaydan meteor veya
baska maddelerin diismesi gibi
dogal afetler ile terdr,
ayaklanma, devlete yonelik
kotiiniyetli  hareketler  gibi
sosyopolitik olaylar1 yaratan
rizikolardir. Harp, hiikiimetce
“ulusal afet” olarak tanimlanan
olaylar, yasal grevler ve
gosteriler ve dolayli nedenlerle
meydana gelen zarar ve ziyan
ile kar kaybi sigortalart bu
sistemin diginda birakilmigtir.

1987 yilina kadar Maliye
Bakanligi kapsamindaki Kon-
sorsiyum, zaman i¢inde birgok
degisiklik gecirmis ve
1.1.1991 tarihinde son geklini
alarak devletten ozerk bir
kurum  haline  getirilmistir.
Ispanya’da faaliyet gosteren
sigorta  sirketlerinin  genel
miidiirleri arasindan segilen bir
baskan ve 12 iiyeden olusan
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bir “Sigorta Kurulu” tarafindan
yonetilmektedir.

Kuramun verdigi teminat,
Ispanya ulusal smirlart igindeki
gayrimenkuller ile bu gayri-
menkuller icindeki mallar ve
Ispanyol  plakali  motorlu
araglar1 kapsamaktadir. Nakil
halindeki esya ve mal kapsam

dis1 birakilmustir,
Kurumun teminat altina
aldigt poligeler, yangin ve

dogal rizikolar, kaza dallari,
kara ve demiryolu araglarina
ait olanlardir.

Bu sistemden yararlanmak
igin  her bir police primi
iizerinden belirli orandaki bir

iicretin  Kurum’a O6denmesi
gereklidir. Her policede
‘olagandist rizikolar’ konu-

sunda bu Kurum’la ilgili bir
kloz yer alir. Bu kloz,
olagandist rizikolarin dncelikle
mer’i yasalara gore sigorta
ettirilmis  olmasi1  kosulunu

igermektedir.
Kurum’un kapsadigi her

bir riziko i¢in ayr1 prim
fiyatlar: tesbit edilmistir. Dere,
nehir, deniz gibi su kenar-
larindaki  rizikolara senelik
primin %20’si ek prim olarak
uygulanmaktadir.

Kurum’a ait tiim licret ve
primler, sigorta sirketlerince
sigorta primleriyle, primlerin
taksitlendirilmesi halinde ilk
taksitle beraber tahsil
edilmektedir. Sirketler bunlari
aylik olarak ve genellikle %5
oranindaki komisyonlarini diis-
mek suretiyle Kurum’a intikal
ettirirler.

Kurum’un bir olay ile
ilgili olarak tazminat odeye-
bilmesi i¢in, o olaym;

a. Oncelikle bir sigorta
poligesi kapsaminda olmasi,

b. Kurum kapsaminda olmast,

c. Ispanya  smurlari  icinde
meydana gelmis olmasi,

d. Ispanya’da yerlesik can
veya mala zarar vermis
olmast

sartlart aranir.
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Asagidaki durumlarda ise
tazminat 6denmemektedir:
a. Kurum kapsamindaki bir

rizikonun  bir  sigorta
poligesince  kapsanmamais
olmasi,

b. Sigorta poligesince kapsan-
mus ve fakat poligeyi veren
sigorta girketinin yetersiz-
lik, alacaklilar1 tarafindan
mallarina ipotek konulmus

olmasi, likidasyon gibi
durumlar nedeniyle mali
yikiimliiliiklerini ~ kargila-

yamaz durumda olmasi.

Tazminat, sigorta poligesi
sahibine poligede yer alan
esaslar dahilinde yapilmak-
tadir. Poligede  muafiyetle
ilgili bir hiikiim varsa -ki
genellikle hasarin %10°u
kadardir- tazminat bu orana
isabet eden hasar miktar
diigiilmek suretiyle yapilir.
Tazminat i¢in olay1 takip eden
30 gilin icinde sigortal1 ya
direkt olarak veya sigorta
sirketi  vasitasiyla Kurum’a
miiracaat eder.

Kurum, devraldigt rizi-
kolarin bir kismin reasiirans
yoluyla retrosede etmektedir.

Fransa

Birgok dogal rizikoya agik
olan Fransa, baz1 kot
deneyimlerden  sonra  ve
Fransiz Anayasasi’nin  0zil
olan ‘“herkese esitlik ve
dayanigma ilkesinden hareketle
13.7.1982 tarihli Yasa ile
zorunlu “Afet Sigortas1 Siste-
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mi”ni (Catastrophe Insurance
System) tesis etmigtir.
Fransa’da mal sigortas1 satin
alan her sigortali otomatik
olarak sistemden yararlana-
bilmektedir. Sistem Fransa
ulusal simirlan igindeki 6zel ve
tiizel kisilere ait motorlu
araglar da dahil menkul ve
gayrimenkullere yangin, sel,
toprak kaymasi ve ¢okmesi,
kuraklik, ¢1g, deprem, deniz
deprem dalgalar, firtina, dolu,
kar yogunlugu, don olaylan
nedeniyle meydana gelecek
dogrudan maddi =zararlar ile
bunlar takiben ortaya ¢ikan
kéar kayiplarnin1 tazmin etmek
iizere teminat altina
almaktadir.

Fransa’da satilan her mal
sigorta poligesi primi iizerin-
den Hiikiimet’¢e tesbit edilmis
oranda (Mal sigortalarinda %09,
Araba sigortalarinda ya Yan-
gin ve Hirsizlik primleri topla-
mimnin ~ %6’st  veya maddi
zararin %0.50’si) ek bir prim
“sistem” adma sigortalidan
zorunlu olarak tahsil edilmek-
tedir.

Sistem’de her bir polige
ve her bir olay (Araba sigor-
talarinda her bir arag) itibariyle
zorunlu olarak muafiyet uygu-
lanmaktadir. Sigorta poligesi
muafiyetsiz olsa dahi, bu
Sistem’de muafiyet uygula-
mast zorunludur. (Ana polige-
de daha yiiksek muafiyetler
yoksa, Sivil rizikolarda 1.500
FF, Endiistri rizikolarinda her
bir tesis veya her bir olay i¢in
dogrudan hasarin %10’u ve

asgari 4.500 FF, Kar Kayb1 3

isgiinii ve asgari 4.500 FF.)
Sistem’den tazminat
Odenebilmesi i¢in meydana

gelen olayin;

B Bakanliklararas1 bir karar-
name ile “dogal afet” olarak
ilan edilmis olmas1 (-ki bu
husus tazminat taleplerinin
kontrolii amacini tagimak-
tadir. Bakanliklararas1 Ko-
misyon gonderilen hasar
taleplerinin genellikle %25’
ini geri ¢evirmektedir),

B Sistem kapsamindaki bir
rizikodan kaynaklanmis ol-
masi,

B Kapsama dahil rizikonun
bir sigorta poligesince te-
minat altina alinmig olmasi,

B Sistem i¢in tesbit edilmis
bulunan ek primin 6denmis
olmasi,

B Ugranilan maddi zararin di-
rekt olarak meydana gelmis
olmasi

gereklidir.
Dogal afet nedeniyle
maruz kalinacak tehlikenin

(exposure) ¢ok yiiksek olmasi
diinya reasiirans piyasalarindan
bir korunma temin etmeyi
oldukca zorlastiracagi diisiin-
cesiyle Sistem devlet giiven-
cesine sahip bir reasiirans
sirketi olan “Caisse Centrale
de  Reassurance  (CCR)”
Sirketi’nin yOnetimine veril-
mis ve CCR bu Sistem’e devir
yapan  sigorta  girketlerine
reaslirans teminati vermekle
yetkili kilinmigtir. Bu sirkete
devir yapma zorunlulugu
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olmamasmna ragmen sigorta
sirketlerinin tiimii %40 ile
%90 arasinda degisen oran-
larda CCR’ye is devret-
mektedirler (31.12.1994 iti-
bariyle piyasa ortalama devir
oran1 %43’tiir).

Bu sekilde devredilen
isler, hasar fazlas1 reasiiransi
ile korunan bir bdliigiimlii
kotpar tretesi kapsaminda
toplanmakta, bu sayede CCR
piyasay1 yakinen izleyebil-
mektedir.

Sigorta sirketleri, sistem
tesis edildiginde %17 olan
saklama paylarim1 1994 yili
sonu itibariyle Araba sigorta-
larinda %94’e, Mal sigorta-
larinda ise %54’e c¢ikarmig-
lardir. Saklama paylarn konu-
sunda da CCR devreye
girmekte, sirketlere anormal
siklikta rastlanabilecek  bir
hasar olasiligina karsi %120,
135, 150, 175 ve %200 hasar
oranli stop loss segenekleri ile
bunlarin alt sinirlarin1 koruyan
“olay” esasli hasar fazlas:
reasiiranst sunmaktadir. Tiim
bu tretelerde o6zellikle teknik
muafiyet ve %15 kara istirak
klozlar yer almaktadir.

Dogal afetten kaynaklanan
bir olay meydana geldigi
zaman, Oncelikle o ildeki
Belediye Baskanligi bu olayla
ilgili  tazminat taleplerini
toplamakta, Valilige gonder-
mekte, Valilik de olayin sekli,
hacmi, olay meydana geldigi
giinlerdeki  hava  durumu
raporlari, olaydan etkilenen
bolgeler ve bunlart gosteren bir
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harita ile polis, itfaiye ve
jandarma raporlarini igeren bir
dosya hazirlamakta ve Bakan-
liklararast (Sigorta, Finans ve
Iskan  Isleriy Komisyon’a
gondermektedir. Olayr biitiin
detaylarn ile inceleyen bu
Komisyon uygun gordiigii
takdirde olay1 “dogal afet”
olarak Resmi Gazete kanaliyla
ilan  etmektedir. Sigorta
sitketleri ancak bu ilan
yapildiktan sonra tazminat
odeyebilmektedirler.
Sigortalilar ise tahmini
veya kesin maddi zarar
miktarini, olaym “dogal afet”
olarak ilanm takip eden 10
gin (kar kaybi i¢in 30 giin)
icinde sigorta sirketine bir
raporla  bildirirler.  Hasar
raporunu alan sigorta sirketi bu
tarihi takip eden 3 ay iginde
tazminatt 0demek zorundadir;
aksi takdirde, gegerli bir neden
gosteremedikce, hasar meblag:
yasal oranlarda faiz kazanir.
Bu arada 6nemle lizerinde
durulmas1 gereken husus, bu
sistem kapsamindaki islerin
yarattig1 tehlikeyi (exposure)
onleme konusunda yapilmakta
olan ¢alismalar olmaktadir.
Bunlar gergeklestiginde sigorta
sirketleri yiiksek risk tasiyan
bolgelerdeki talepleri reddede-
bileczk, orta derecede riskli ve
diger Dbolgeler icin bazi
tedbirler uygulayabileceklerdir.
Bu arada sigortalilar
teminatsiz birakmamak i¢in
fiyatlandirma biirolar1 devreye
girebilecek ve en az g
sirketten teminat alamamis

sigortalilar icin siki emniyet

tedbirleriyle (daha  yiiksek
muafiyetler gibi) teminat
bulabileceklerdir.

Sistemin tesisinden 1994
yili sonuna kadarki primler
toplam1 8.8 milyar Dolar, afet
hasarlari, masraflar, komisyon
ve reasiirans maliyetleri top-
lam1 7.8 milyar Dolar olmugtur
(31.12.1994 itibariyle). Ancak,
basarili oldugu tartisilmaz bu
gostergeler ¢ok bilyiik capta
bir afeti karsilamaya yetecek
bir “equalization”  rezerv
tesisine halen olanak vereme-

migtir.
Ancak, 12 senelik uygu-
lama  neticesinde endige

uyandiran bir ka¢ nokta soz
konusudur. Sistemin zorunlu
olusu, asla kendiliklerinden
sigorta almayacak olanlan
sisteme kazandirmakla birlik-
te, rizikolara daha ¢ok ve daha
az maruz olanlar arasinda
esitsizlik  yaratmakta, bu
hususun “gok riziko ¢ok prim”
ve “az riziko az prim” seklinde
Ozetlenebilecek bir formiille
telafisi i1se ‘“dayanisma ve
esitlik ilkesi”ne ters diigmek-
tedir.

Candan EVREN
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Yabanci
Basindan

merika Birlesik Dev-
letleri’nde  Otomatik
Para  Makineleri’nin

(ATM = Automatic Teller
Machine) son on yil igeri-
sindeki kullamlma hacmi,
yilda 2.4 milyar islemden 7.7
milyar igleme ulasarak iig
kattan fazla artig gostermistir.
ATM kullanimi yayginlastik¢a
bunlara iligkin suglar da ayni
oranda  artmaktadir. ATM
makinelerinin  kartlari, esas
itibariyle, banka miisterilerini,
banka giivenliginin hi¢
olmadig1 veya ¢ok az oldugu is
saatleri disinda kendi baslarina
islem yapmaya yoneltmektedir.

Bankalarin faaliyet goster-
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digi bina sahipleri ve buralarn
sigortalayan girketler, ATM
suglarimin giddete dayali diger
suclarla kargilagtinldiginda
nispeten az olmasindan dolay1
sansli sayilmalidirlar. Ornegin
New York Sehir Polis Depart-

mani’nin 1992  yili istatis-
tiklerine gore ATM suglar,
tim siddete dayali suglar

icerisinde %0.5’lik bir paya
sahip olmaktadir. Yine ayn1 y1l
itibariyle Los  Angeles’da
meydana gelen 29.500 soygun
olayinin sadece 152’si ATM
suglartyla ilgili olmaktadir.
Banka Idare Enstitiisii ve
Amerikan Bankacilann Birli-
gi’'nin 1987 ve 1989 yillan

HABERLER

Otomatik Para Cekme Makineleriyle Ilgili Suclar

itibariyle yapmig  olduklan
aragtirmalar da, ATM ile ilgili
polis tarafindan yapilmis sug
istatistiklerini destekler yonde
sonuglar bulmus, 6megin tiim
saldir1 olaylari igerisinde ATM
miisterilerine yonelik olani, her
3.5 milyon islem bagina sadece
bir saldir1 gibi son derece
diisiik bir oranda kalmigtir.

Ancak, Kaliforniya, Teksas,
New York ve Wiskonsin
eyaletlerinde yapilan yerel

piyasa aragtirmalart goster-
mektedir ki, ATM miistert-
lerine yonelik saldirilar bazi
bolgelerde bir milyon islem
bagina bir saldirt gibi nispeten
yiiksek bir oranda gercekles-
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mektedir.

Birlesik Devletler Mahke-
meleri, gecmis yillarda is sa-
hiplerine, miisterilerine yone-
lik ani saldirilant 6ngérmek ve
onlari, bu saldirilardan koruma
amaciyla ozel tedbir almak
gibi bir gorev yiiklememisti. Is
sahiplerinin yapmalar1 gere-
ken, bu tehlikeleri dngdérmek

konusunda makul bir 6zen
gostermek ve daha sonra
miisterilerini  bu tehlikelerin

varlig1 konusunda uyarmak idi.

Son  zamanlarda  bazi
mahkemeler bina sorumlulu-
gunun konusunu genisletmisler
ve belirli sartlar altinda, mis-
terileri liclincli  sahislardan
gelebilecek saldirilara  karsgi
korumak amaciyla i sahip-
lerine yeni gorevler yiikle-
mislerdir. “Ileriyi goriis yete-
neginin kanit1” (Evidence of
Foreseeability) olarak adlan-
dirtlabilecek bu yeni yasal
Olciiye gore bankalar da dahil
olmak tizere tim isyerleri
giivenlik sorunlarint dnceden
gormek ve miisterilerinin zarar
gormelerini énlemek amaciyla
uygun tedbirler almak zorun-
dadirlar.

Kaliforniya Yiiksek Mahke-
mesi, 1985 yilinda “Isaacs
ile  Huntington  Memorial
Hospital”  arasindaki  dava
dolayistyla  vermis  oldugu
kararda “mahkemeler ge¢mis-
teki benzer olaylari bir faktor
olarak  incelemeye devam
etmeli, bunun yanisira diger
etkenlerin agirligini da hesaba
katmalidir” seklinde bir goriis
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ileri siirmiistiir. Komsu bina-
larda ikamet edenlerin karakter
ve sicilleri, binaya giris kolay-
ligr, binanin genel durumu
(1ss1iz park yeri gibi), daha
once meydana gelmis ancak
farkli nitelikteki olaylar, Isaacs
(davanin taraflarindan  biri)
tarafindan 6ne siiriilmiis fikir-
lerdir. Diger mahkemeler ise
gecmiste meydana gelmis, bina
ve ¢evresine yonelik siddet
eylemleri, su¢ istatistikleri,
sikayetler, gazete haberleri,
polisle 1sbirligi ve normal is

saatleri ile 1ilgili bilgileri
gbzonline almaktadir.
Kaliforniya, Nevada,

Georgia ve Oregon Eyaletleri,
ATM’lerin giivenligi ile ilgili
asgari yasal diizenlemeleri
yaparak yiriirlige koymuslar-
dir ve diger eyaletler ise hali-
hazirda giivenlikle ilgili yasal
diizenlemeleri gozden gegir-
mektedirler. Genel olarak tiim
eyaletlerdeki yasalar, makine-
nin karsidan, degisik uzaklik-
lardan ve kullanicilara tahsis
edilen otopark alanlarinin ay-

teknik

dinlatilmasiyla
baz1 standartlar getirmektedir.
Bunun yanisira, bu konudaki
yasalar, bankalara, makinelerin
en yakin cadde veya yaya
yolundan ¢ok iyi bir sekilde

ilgili

goriillebilmelerini  saglayacak
sekilde yerlestirilmelerini bir
zorunluluk olarak getirmekte-
dir. Bankalar, yine yasalar
geregl, miisterilerine glivenlik-
le 1lgili ve yakin ¢evrede polise
yansimis, siddete dayali suglar
hakkindaki bilgileri saglamak
zorundadirlar.

New York, ATM lerle ilgili
yasalar arasinda en pahali ve
kat1 kurallart iceren bir yasayl
yurtirliige koymustur. Buna
gore, ATM’lere sahip, isleten
veya kontrol eden herhangi bir
mall  kurulus asgari bazi
kurallart  yerine  getirmek
zorundadir. Ornegin, ATM’leri
aydinlatan son derece parlak
isiklar, gozetleme kameralar
ve kullanicinin arkasini gor-
mesini saglayan aynalar yasaya
gore arttk bir zorunluluk
olmaktadir. ATM’nin kapali
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bir yere yerlestirilmesi halinde
makinenin etrafi, igerideki
miisterinin rahatlikla goriilme-
sini saglayacak sekilde cam
duvarlarla ¢evrili olmalidir.
Asansorlerde oldugu gibi her
koseyi gorebilme imkani veren
digbiikey aynalarin yerlestiril-
mesinin  yanistra muhtemel
soyguncuyu, gozetleme kame-
ralarin  varli§i  konusunda,
miigterileri ise gerekli tedbir-
leri almasi konusunda uyaran
sinyal 1giklar1 yasal bir zorun-
luluk haline getirilmigtir.

New York’un ATM giiven-
ligi ile ilgili kanununun gere-
gini yerine getirmek bankalar
icin olduk¢a pahaliya mal
olmaktadir. Chase Manhattan
Bank’in ATM basina harcadigi
para ortalama olarak 20.000
$’a, Chemical Bank’in ise
17.000 $’a yiikselmistir.

Geleneksel olarak, bugiine
kadar Amerika Birlesik Dev-
letleri’nde bina sorumluluklari,
Ticarl Genel Sorumluluk Poli-
celeri (Commercial General
Liability) dolayisiyla teminat
altina alinmaktadir ve bu poli-
¢eler, hemen tiim kuruluslarin
kargilagabilecegi sorumluluk-
lara karsi genis bir teminat
saglamaktadir.

A.B.D. sigorta sirketleri
ATM’lerin yerlestirilmesi ve
isletimi ile ilgili olarak ban-
kalarin uymak zorunda oldugu
belirli standartlara  yonelik
sartlar1 heniiz polige temina-
tina dahil etmemislerdir. Bu
gecikme, ATM’lerle ilgili
suglarin nispeten ¢ok az sayida
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olmas1 veya ATM giivenligi ile
ilgili tavsiye edilen tedbirler
listesinin daha 6nce Amerikan
Bankacilart Birligi tarafindan
yayimlanmis olmasi ile agikla-
nabilir. Amerikan sigorta sir-
ketleri bu tavsiye edilen ted-
birler listesini yeterli goriip,
poligeye ilave bir sart getirme
geregi duymamis olabilirler.
Ugiincii bir ihtimal ise, Eyalet
tarafindan Ongoriilen giivenlik
kurallarinin sigorta sirketlerine
bir giiven vermis oldugu
seklindedir.

ATM giivenligi ile ilgili
sartlarn  Ticarli Genel So-
rumluluk Poligesi teminatina
dahil edilmemesine iligkin
diger bir neden ise polige sart-
larindan herhangi birinin ihlal
edilmesinin teminat: gegersiz
kiliyor olmasidir. Bu durum,
police teminati satin almanin
islevini daha ilk anda bir hayli
azaltmaktadir. Halbuki, oneril-
mi§ veya zorunlu tutulmus
giivenlik tedbirlerine aykin
hareket etmek, polige temi-
natim1 gegersiz kilmamakta, en
kotii ihtimalle, hasardan sigor-
tali sorumlu tutulmakta ve
sigorta girketi, ticari poligenin
limitlerine kadar ii¢iincii sahis-
lara  6deme  yapmaktadir.
Amerika Birlesik Devletleri’n-
de, kural olarak, sigortalinin
kasitli olarak bir hareket
yapmast veya yapmamasl, bir
zarar ya da hasara yol agmis
olsa dahi, bu zarar veya hasar
dogrudan dogruya amaglanma-
dig1 sitirece sorumluluk poli-
cesinden faydalanma hakkina

halel getirmez. Bu hasar ya da
zarar, sigortali agisindan bek-
lenmedik veya buna niyet
edilmemis oldugu takdirde, ki
sigortal1 bir hukuk mahkemesi
tarafindan kusurlu  bulunsa
dahi, hasarin veya zararin
meydana gelisi kaza sonucu
olarak diisiiniilecek ve olay,
sorumluluk poligesinin kapsa-
mi dahilinde degerlendirilecek-
tir.

Amerika Birlesik Devletle-
ri‘'nde sigorta sirketleri, poli-
¢ede bulunan taahhiitlerin,
ATM giivenligi ile ilgili
kurallara uyulmasim saglayabi-
lecek islevde olduguna inan-
mmakta ve bu nedenle bazi
underwriting kontroller uygu-
layarak hasar ihtimalini asga-
riye indirmeye g¢aligmakta-dir-
lar. Bu underwriting kontrol,
bir ¢ok tedbiri igermektedir.

Sigorta  sirketleri, ATM
sorumluluk poligesi satmak
igin  sigortalilarina  yangin,

otomobil ve ig¢i tazminatt gibi
ilgili branglarda kendi sirket-
lerine sigorta yaptirmalarini bir
On sart olarak ileri siirmek-
tedirler. Bir ¢ok sigorta sirketi
ATM sorumluluk poligesini
hatir isi (accomodation
business) olarak gormekte,
yaninda bagka sigorta igleri
olmadikga ATM sorumluluk

poligesini satmak i¢in
ugragsmamaktadirlar.
Diger bir tedbir ise,

karsilagilabilecek hasarla oran-
tilh ve uygun prim uygulamak
veya bazi durumlarda hig
teminat vermemektir. Polige
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teklif formlari, genellikle,
ATM’nin bulundugu bélge,
polis korumasi, ge¢mis hasar
durumu, koruyucu cihazlar ve
risk dagilimu ile ilgili bilgileri
icermektedir. Sigortali bankaya
ait ATM’lerin tamami veya
¢ogu sug oranmin yiiksek, po-
lis korumasimnin en az oldugu
bolgelerde ise sigorta sirketi-
nin uygulayacag1 fiyat kesin-
likle yiiksek olmalidir. Bunun
yanisira, sigortali banka uygun
ve yeterli emniyet tedbirleri
almadigr  takdirde, sigorta
sirketi uygulayacagi primi ¢ok
daha yukan c¢ekebilmektedir.
Gegmisteki hasar durumunun
kotli olmas1 ve bir veya daha
fazla bolge ile ilgili olumsuz
raporlar, riskin sigorta sirketi
tarafindan reddedilmesine ne-
den olabilecektir.

Amerika Birlesik Devletle-
ri'nde yasal bir sorumluluktan
kaynaklanan hasarlarda hesap-
lanabilir bir sinir sézkonusu
degildir. Bankalar da dahil
olmak iizere ticari sirketler,
sigorta girketinin tek bir risk
itibariyle kendi iizerinde tuta-
bilecegi miktarin ¢ok iizerinde
limitler igeren teminatlar satin
almak istegindedirler. Ticari
suglarla ilgili teminat veren
sigorta girketlert, bankalarin
herhangt bir olay durumunda
cok yiiksek tazminatlar 6deme
ihtimalini gozoOniine alarak
uygun reasiirans temin etme
yoluna gitmektedirler.

Diger etkili bir underwriting
yontemi ise policeye muafiyet
veya koastlirans klozlar1 uygu-
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lamaktir. Bu klozlar, maliyet-
leri azalttig1 ve hasar kontrol
imkan1 verdigi i¢in A.B.D. mal
sigortalar1 piyasasinda yaygin
olarak kullanilmaktadir. So-
rumluluk sigortalarinda ise,
liclincii sahis hasarlarini dde-
dikten sonra doniip sigortali-
dan tazmin etme durumu ve ik
anda Onemsiz gibi goriniip
daha sonra bilyiiyebilecek
hasarlarin sigorta girketine bil-
diriminde gosterilen ilgisizlik
nedeniyle muafiyet ve koasii-
rans klozlar1t nadiren kulla-
nilmaktadir. Ancak, bu kloz-
larin gerek underwriting gerek
maliyet azaltmadaki 6énemi bir
¢ok sigorta sirketinin bu
geleneksel uygulamay: yeniden
diisiinmesine neden olacaktir.
Amerika Birlesik Devletle-
ri’ndeki bir ¢ok sigorta girketi
bu klozlari, mesleki sorum-
luluk, yonetici ve ¢alisanlarin
sorumlulugu, ATM sorumlulu-
gu gibi baz1 6zel sorumluluk
sigortalarinda kullanmaktadir-
lar. Bu sigortalarda muafiyet
klozu uygulandigr takdirde
muafiyet miktari, hasar kontro-
lini tesvik etmesi agisindan
yiksek tutulmakta, sigortali
ise, hasarin biyiikliigii ne
olursa olsun sigorta sirketine
bildirimde bulunmak yiikiim-
lilliigiindedir.

ATM soygunlarinin bugiine
kadar az meydana gelmesi bir
kenara, bina sahiplerine kars1
acilan yiiksek tazminath hukuk
davalannin sayis1 toplumda
artan sug¢ oranlarina paralel bir
artiy gosterme egilimindedir.

Amerika Durugsma Avukatlar
Birligi, 1992 yilinda ATM
saldinllart  dolayisiyla agilan
davalardaki artis oraninin, en
fazla artis gosteren bes dava
konusu igerisinde yer aldigini
belirterek bu goriigii destekle-
mektedir. Makul ve Onceden
tahmin edilebilecek tehlikeleri
o6ngdérmede gosterilecek bir
basarisizlik son derece mali-
yetli olabilecektir. 1983-1992
yillan1 arasinda, siddete dayali
suglar nedeniyle meydana ge-
len hasar ortalamasi 600.000
$°dan fazladir ve jiiri dava
basina ortalama 1.3 milyon
$’lik tazminat karan vermistir.
ATM suglan artmaya devam
ettigi takdirde, ki kesin olarak

artacaktir, sigorta sirketleri
banka binalarinin  sorumlu-
luguna iligkin teminatlarin

yeniden gozden gegirme duru-
munda kalabileceklerdir.

CII JOURNAL
Eyliil 1995
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Katastrofik Olaylarin Maliyeti

cak aymin ikinci yari-
sinda New York’da
gerek sigorta endiis-

trisi i¢inden gerekse disindan
kigilerce endiistriyle ilgili bir
¢ok sorun tartisilirken katas-
trofik olaylar bu tartigmalarin
odak merkezini olusturmustur.
Son senelerde sigortacilarin
bilangolarinda bu  olaylar
nedeniyle gittikge artan bir
sekilde meydana gelen zararlar
gozoniine alindiginda bu pek
de sasirtic1 olmamaktadir.

Sigorta Hizmetleri Biirosu
(Insurance Services Office-
ISO)’nun son olarak katas-
trofik olaylar lizerine yaptigi
aragtirmanin ~ sonuglar1  da
endiistrinin sinirlerini yatigti-
racak nitelikte degildir.

ISO iist diizey yetkili-
lerinden M. Fusco’nun bu
Kurum’un son toplantisinda
belirttigi gibi, “ne yapilirsa
yapilsin, cok biiyiik
felaketlerin, diisiikk frekansh
olmakla birlikte siddeti yiiksek
olaylarln meydana getirdigi
hasarlar1 kargilamak durumun-
da  kalmanin, endiistrinin
sermaye yapisi i¢in bir tehdit
olusturdugu gerceginden kag-
mak imkansizdir”.

Gergekten, A.B.D. sigorta
kapasitesinin %25’ini temsil
eden 80 sigorta grubundan elde
edilen bilgileri esas alan ISO
sonuglar1 gozoniine alindigin-
da, durumun son derece hafife

alindig1 ortaya ¢ikmaktadir.

Bu sonuglara gore, 100
milyar $’lik katastrofik bir
olayim  meydana  gelmesi
halinde, bu 80 sigorta sirketi
igerisinde her 15’den biri ila
her ikisinden biri miiflis
duruma diisebilecek, “tiim
kaynaklarin kullanilmasi”ndan
sonra dahi ddenmeyen hasar-
larin yekiinu 8 il 210 milyar $
arasinda bir meblag olabile-
cektir.

Hesaplara gore, bdyle bir
katastrofik olaymm meydana
gelmesi bin senede bir kez
beklenmektedir. Ancak, son 7
sene icinde simdiye kadarki en
masrafli 4 senenin yasanmis
olmasi bu hesaplarin giivenilir-
liginden endise duyanlar hakh
cikarabilecegi gibi, bin senede
bir beklenmekte olan olayin da
endiistriyi tamamen sarsaca-
gina kesin goziiyle bakilamaz.

Yine ayni hesaplara gore,
genel ya da alelade anlamda 30
senede bir tekrarlamasi olasi
bir firtinanin 25 ila 50 milyar $
arasinda sigortali hasar mey-
dana getirmesi halinde, 80
sigortacidan 8’inden biri iflas
durumuna  gelebilecek  ve
O0denmeyen hasarlar da 12
milyar $’a ulagabilecektir.

M.Fusco’ya gore, bugiine
kadarki en pahali sigortali
hasar olan “Andrew” kasirgasi,
Homestead yerine Miami’yi
etkileseydi, sigortali hasarlar

40 milyar $’a ulasabilecekti.
Ve yine, Northridge Depremi
San Fransisco gehir merke-
zinde meydana  gelseydi,
sigortali hasarlar Northridge
toplaminin 2.5 misli fazla, yani
31.25 milyar $ olabilecekti.

Bu analizlerin sonunda M.
Fusco, “katastrofik rizikolar
yeterince karsilayabilmek ko-
nusunda endiistrinin gelenek-
sel ¢oOziim yollarinin yeterli
‘surplus’ olusmasina olanak
tanimayacagini, mal/kaza si-
gorta piyasast digindan ser-
maye girisi ve/veya devletin
katilimini  saglamanin  olasi
¢oziimler oldugunu” ifade
etmektedir.

Katastrofik rizikonun
finansman1 sorununa ¢o6ziim
bulma konusunda siiphesiz
gerek Ozel gerekse kamu
sektoriinde Onemli c¢aligmalar
yapilmaktadir. Halihazirda,
Chicago Ticaret Odasi’nin
katastrofik olaylarin gelecegi
ve opsiyonlart konusundaki
¢aligmalar1 devam etmektedir.
New York’da ise, yeni kurulan
Katastrofik Riziko Borsasi
(Catastrophe Risk Exchange)
iilye sirketlerin birbirleriyle
riziko aligverisinde bulunmak
suretiyle katastrofik
“exposure”’larin1  azaltabildik-
leri bir piyasa olarak faaliyet
gistermeyi amaglamaktadar.

Aynt Forum cergevesin-
deki bir panelde, bu alanda iki
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oncii  sirket olan  “Guy
Carpenter” ve “Centre
Financial Products” iist diizey
yoneticileri, ¢agrilarina yanit
verebilecek sermaye piyasa-
larimin  potansiyel giiglerini
tartigmiglardir. Her iki kurulu-
sun yoneticileri bu alandaki
gelismelerle ¢ok  yakindan
ilgilidirler.

Guy Carpenter Sirketi,
katastrofik riziko maliyetleri-
nin yiiksek seviyelere ¢ikma-
sinin yarattigi tehlikeleri yu-
musatmak lizere riziko devrine
miisait ve mali &zelliklere
sahip yeni reasiirans iiriinleri
gelistirme gereksinimi konusu-
nu epeydir incelemekte ve bu

iiriinleri  gelistirmek ve bir
katastrofik  riziko  yatinm
endeksi gibi yeni bir uygula-
mayt  baglatmak  iizerinde
caligmaktadir.

R.Sandor da, Center

Financial Products’daki igini
“sigortacilik ile sermaye piya-
salar1 arasindaki kopuklugu
giderecek iiriinlerin  gelisti-
rilmesi lizerine c¢aligmalar”
olarak ifade etmistir.

Sigorta endiistrisinin
iistlenmekten kagindifn  bir
rizikoyu sermaye piyasalarinin
neden kabul etmek isteyecegi

sorusuna yanit aradiklarini
sOyleyen B. Murphy (Guy
Carpenter genel miidiirii),

katastrofik rizikoya yapilacak
yatirimin gergek bir getiriye
sahip oldugunu, bu yoldan
para kazanilabilecegini, sigorta
rizikosunun bir aktif smifi
olarak kabul edilebilecegini,
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bu rizikonun sermaye Dpiya-
salarinin diger unsurlariyla bir
iligkisinin bulunmadigini,
yatinmcilarin =~ bu  sayede
(sigorta rizikosu devralmak)
portfoylerini  ¢esitlendirebile-
ceklerini ve bu cesitlendirme
sayesinde de riski azaltarak
kazanglarin1 artirabileceklerini
ileri stirmektedir.

R. Sandor da, yatirimci-
larin  piyasa potansiyelleri
konusunda ayn1 goriisii paylas-
tiklarim1  ifadeyle, sermaye
piyasalarimin  yeni  yatinm
alanlan gelistirmek zorunda
olduklarimi, sigortacilifin ise
yatinimcilar tarafindan 5 ila 10
milyar $’lik  bir yatiim
karsiliginda belirli bir kazang
elde edilebilecek bir piyasa
olarak diisliniildiigiinii belirt-
misgtir.

Sigorta endiistrisinin ser-
maye piyasalariyla  siiratle
baglanti kurma fikrine katil-
mayan panelistlerden  biri,
katastrofik “exposure’larla
basetmek tlizere nihai olarak
devlet (A.B.D.) destegiyle
calisgacak ulusal bir sigorta
pool’li tesis etme c¢aligmalarini
yiiriiten ve sigortacilardan olu-
san bir kurulus olan “Natural
Disaster Coalition” (Dogal
Afet Koalisyonu) iist diizey
yoneticisi J. Weber, endiistriye
sermaye saglamak i¢in serma-
ye piyasalarinin ne derece
istekli veya yetenekli olduklar
konusunda gercek ile sdylen-
tiler arasinda g¢ok biiylik bir
fark bulundugunu, bu piyasa-
larin kazanmay1 diisiindiikleri

paranin  katastrofik  sigorta
primi lizerinden alinabilecek
olan1 fazlasiyla asabilecegini
ileri siirmekte ve sigortacilarin
“sigorta igin aktiieryal agidan
kar birakan bir fiyat talep
edemezken, %30-40 oranlarin-
da bir 6demeyi nasil yapa-
bileceklerini” sorgulamaktadir.

Panelistler arasinda biiyiik
bir yanki uyandiran bu goriis
kargisinda R. Sandor, “eger
kazanclar ¢ok az ise endiistri-
nin batmas1 lazim” diyerek,
sermaye piyasalarinin katas-
trofik rizikoyu finanse etmeye
baglamasinin 10 ild 20 sene
siirecek bir islem oldugunu,
bunun birdenbire degil, yavas
yavag baslatilmas1 gerektigini
ileri siirmiigtiir.

Birbirini takip eden 50
sene igerisindeki bir olaylar
dizisinin yasanmasi halinde
sermaye piyasalarinin muhte-
mel reaksiyonlar1 konusuna
gelindiginde, Guy Carpenter
Sirketi’nden B. Murphy, konu-
yu piyasaya girmek igin tam
firsat olarak degerlendirerek,
100 milyar $’lik katastrofik bir
olayda sigorta kapasitesinin
hemen hemen yokolacagini,
kalan kapasitenin de fevkalade
pahali hale gelecegini, bunun
da piyasanin ylirimesini sagla-
yacak bir nimet, miikemmel
bir yol oldugunu iddia etmistir.

R. Sandor da, sayilara bir
g6z atmay1 Onererek, Andrew
Kasirgasi’ndan sonra Bermu-
da’da 10-12 yeni reasiirans
sirketinin kuruldugunu, verile-
re gore sermaye piyasalarinin
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bir gereksinim oldugunda
devreye girdigini, sermayenin
kazancin  yiikksek  oldugu
sektorlere aktigim1  ve yeni
katastrofik riziko iiriinlerine ait
getirilerin  yiikksek olacagini
iler1 slirmiis ve  sigorta
endiistrisinin, Bermuda reasii-
rorlerinin alenen Ornek teskil
ettigi “equity (hisse senetleri)”,
0zel ve kamu sektorleri
arasinda riziko aligverigine
olanak veren ve organize bir
piyasa olan “tahvil” ve, bir
bolgeyle digerinin veya bir
sigortal1 riskle bir faiz nisbeti
riskinin ya da sigortal risk ile
bir “equity” riskinin el
degistirebildigi “degis tokus”
ya da “gelecek ve opsiyonlar”
gibi ¢esitli mali enstriimanlarla
sermaye piyasalarinin ilgisini
cekebilecegini anlatmustir.

B. Murphy, getirilerin ser-
maye piyasalarimin  ilgisini
¢ekme konusunda ne derece
etkili oldugunu ortaya koyan
Sirketine ait bir ¢alismadan
bahisle, muhtemel kazancin
cazibesini vurgulamis ve yiik-
sek dereceli katastrofik riziko-
nun hemen hemen yiiksek
degerli tahvillere (corporate
bonds) esit degerde oldugu
goriigiinii savunmustur.

Ancak J. Weber, bu
sistemin kusursuz bir piyasa
olmadigini, hattd piyasa tani-
mina yakin dahi bulunmadigim
tekrarlayarak dikkatli olunma-
s Onermis, yetersiz fiyat
sorununun ana sorun olarak
kabul gérmemesi halinde ser-
mayenin endiistri igine ¢ekil-
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mesinin miimkiin olamayaca-
gin1, sermaye  piyasasinin
ilgilendigi paramin  getirisi
gozoniine alindig1 takdirde,
piyasanin kurallanyla hig ilgisi
olmayan ve yetersiz fiyatlan-
dirilan bir iiriin’iin tartigilmak-
ta oldugunu vurgulamugtir.
Tiim panelistler, yine de,
katastrofik rizikonun finans-
mani i¢gin eninde sonunda ser-
maye piyasalarinin sigorta sek-
toriine ¢ekilmesi gerektigi ko-
nusunda birlesmislerdir. So-
run, bunun ne zaman miimkiin
olabilecegi ve sektoriin bugiin-
kii oyuncularindan kaginin bu-
nu gérmeyi basarabilecegidir.

INSURANCE DAY
24.1.1996

Bilgi Edinim

Yarist

wiss Re st diizey
yoneticilerinden Lukas

Miihlemann, 31. Ulus-

lararas1  Sigorta Kurumlan
Semineri'nde devamli  bilgi
edinme ile eski bilgilerle

yetinme arasinda ¢ok Onemli
bir fark oldugunu vurgula-
yarak, piyasalarin  sigorta
kuruluglan ve yoneticilerinden
beklemekte olduklar hususlari
asagida Ozetlemektedir.
Modern yoneticilerin,
mutlaka "bilgi edinen" ve "bu
bilgileri  6greten"  kisiler

olmalarim, ancak bu sayede
kuruluslarindaki bilgi edinim
hareketini gelistirebileceklerini
sOyleyen L. Miihlemann, bu
konuda takip edilecek yollan
sOyle siralamaktadr:

- Anahtar noktadakiler, yeni
sorunlarla bagedebilme yete-

neklerini  gelistirmek  igin
devamli olarak bir yansa
yoneltilmelidir.

- Yoneticilere, meslek yasam-
larinin  baglarindan  itibaren
calistiklan  kurulugun degisik
boliimlerinde caligma olanagi
verilmelidir.

- Hedefler, yonetimin icraatim
tam olarak yansitacak sekil-
de sarih olmalidir.

- Yiiriitilmekte olan gelis-
meler devamli olarak gbzden
gecirilmeli, degiskenlikler
(mobility) gelistirilmelidir.

- Geng yoneticilere daha kiigiik
capta  tatbiki  (on-the-job)
gorevler ve kapsamli Gdevler
verilmelidir.

- Kurulug her tiirlii anlagmaz-
likta tarafsiz davranmalidir.

- Geng yoneticiler {izerinde
kurumun kendileriyle bizzat
ilgilendigi hissi yaratilmalidir.
- Pratik (pragmatik), uyanik
(miitesebbis) ve biitiiniin men-
faati igin davranan herkesin

hata yapmasina miisamaha
gosterilmelidir.

DYP REINSURANCE

MARKET REPORT

6.9.1995

22




REASUROR

INDEKS

(Say111-20)

|SIGORTA VE REASURANS
Azami [yiniyet PrENSID .......ccvvvieiuevriererrieierrissinsssssessssssssesssssessessssssssssesseses Say1 11, sayfa: 4-6
Tiirk Sigorta Sektdriinde EZitimin Yeri .........cooveeeeiccnnecicccneecciceaes Say1 11, sayfa: 10-13
Sigortacilikta Halkla Iligkilerin Onemi ...........cccoeveriereereenrieseesesesesiesessisenenes Say1 11, sayfa: 20
Reastirrlerin Hasar Odemelerinde Sigorta Sirketlerini Takip Etmeleri
Prensibi Hala Gegerliligini Korumakta ...........c.cococecerrrcrninernccncrnneneneseereenenns Sayi 11, sayfa: 21-24
Bir Yenilemenin Ardindan ..........ceccoevreiiecoircneneeeercnecree e senes Sayi 12, sayfa: 4
15.9.1993 Tarih ve 510 Sayilh KHK ile Degisik 7397 Sayili Sigorta
Murakabe Kanunu'nun Prim Tabhsili ve Sigorta Stzlesmesine iligkin
Hiikiimlerine Dair DUSUNCEIET .........cccoveverircirrirereneieeisenisenseresenesesessesnssesees Say1 12, sayfa: 5-7
Katastrofik Kapasite Artist Fiyat Kirma Dénemini Baglatabilir ...........c.ccccceuceee. Say1 12, sayfa: 19-20
Kriz ve POlige DEBETIEr ......cueveeererceieiecreriretcrn ettt esaeseeneones Say1 13, sayfa: 9
Reastirans Piyasalarl .........coccceeeeririniinereecrennceeeeeeeese et ses e e seseeees Say1 13, sayfa: 10-17
Sigorta Sektoriinde Egitim Calismalar1 Uzerine Bir Oneri .........cc.ocoevvevvervennnns Sayi 13, sayfa: 18-19
Standard & Poor's Bermuda Reasiirans Piyasas1 Konusunda
Uyarida Bulunmakta ..........ccocoueererncennninercrrrescrcrniescrcrensesesereeseeseeneseanananns Say1 13, sayfa: 22-23
Serbest Tarifeye Gegigin Sigorta Sektoriine Etkileri ..........cocevveererevenenrnneceenenes Say1 14, sayfa: 4-11
Politik ve Ticari RISKIET .......ccceceerereerererieiriericienieneniennreree e sreeseesessessesesesenes Sayi 15, sayfa: 11-13
Sigortacilikta Sahtekarhiga Kargt Miicadele .......c.cooeceeererirccnrncncnnerencnennenens Say1 15, sayfa: 16-18
Reasiiror Giivenilirliginin Finansal Agidan Degerlendirilmesi ..........c.cceeencn... Sayi 15, sayfa: 18-23
Sigortacilikta Yeniden Yapilanma ..........ccccocevererienenenenienesnensensncnsinessssesensens Sayi 16, sayfa: 4-6
1995 ve SigortaciiFin BUGUNIL ........cccevvereeriiireieereireninerenneninsiessenessessesessessessesses Say1 16, sayfa: 7-8
Bankacilik ve Sigortacilik Sektorleri Arasindaki Rekabet Kosullar
Uzering Bir CalISMA .........coeveeveererrieiraesessnesesesssssssssssessssssssssssssssssessesssssessons Sayi 16, sayfa: 18-27
Vietnam'da Devlet Reasiirans Sirketi Kuruluyor .........ccccoeeorinnncvncnnennennes Say1 16, sayfa: 28
Katastrofik Rizikolar Igin Reasiirans Teminati ...............cccoueveeeerreeereeerecrereeuennns Say1 17, sayfa: 8-12
Bankalarin SigortaCtlifl ........ccccveeereririnereninerieeeeeeese oo seereeneseneseseeeses Say1 17, sayfa: 13
Sorumlulugun ve Sigortalanabilirligin Sinirlart ........ccccceoeveeenrcrvcecrnencnnennenee Say1 17, sayfa: 25-27
Sigortacilifimiz Nereye KOSUYOT? ........ccveviveeinrereireeerieeneeeeseseessesesaeneseones Say1 18, sayfa: 8-10
Lloyd's'un Yeniden Yapilanma Plant .........cccooeeeoinincnnicnnnenercecceecnenes Say1 18, sayfa: 14-17
Finansal Reastiirans Piyasast GEligiyor ..........ccccecveeeoeeineecnrercrrserecneecnenennene Say1 18, sayfa: 18-24
Lloyd's Plan1 Hakkindaki Endieler ...........c.ccooveemeeiniecnnincnecrnecreececeneenenne Say1 18, sayfa: 25-26
Uluslararasi Reasiiransa Olan Talebi Etkileyen Faktorler ve
Diinya Reaslirans Piyasalar ............ccccceeevererenenennneseeennencreeensemsesanesenescsenes Say1 19, sayfa: 19-25
Sigortacilikta Sahte Hasarlarin Kontrolil ..........ccceceveveeennenneenneeeneencsscncnnnae Say1 19, sayfa: 26-27
Riziko Yoneticileri, Sigortacilar ve Reastirérler Birbirlerini
Nasil Tamamliyorlar? ...t Sayi 19, sayfa: 28
Katastrofik Olaylara Iligkin Yabanci Uygulamalar ..............cc.cecoeerveerreerecennnes Say1 20, sayfa: 11-14
Katastrofik Olaylarin Maliyeti .........ccococorereveeinrirceecienereeccnsncnsscsnencnens Say1 20, sayfa: 19-21

23




REASUROR

| YANGIN SIGORTALARI

Kuzeybat: Amerika Kundakgilikta Yiiksek Teknoloji Ile Savagiyor .................. Say1 11, sayfa: 14-19
Kundakgilarin PSIKOIOJISI ....c.eeveereririeiniiirenieineteesisenieeeereeenesesacneneenesesnenees Say1 12, sayfa: 14-17
Dogal FElAKEtler ........cooiieieeecctcttecrt et Sayi 12, sayfa: 20-23
Inergen Kullanimi ile Yangimndan KOrunma ..............ceeeeeereeeeereencuneeeensceencnnes Sayt 12, sayfa: 23-24
Halon'a Alternatif Cevreye Dost Yangin Sondiirme Gazlari ..........occcceveennnnee. Say 13, sayfa: 20-21
Dogal Felaketlerin SON 25 Y1l1 .c.covieevriieninnieiecreceeecrccneccrecnsnenessnennns Say1 14, sayfa: 18-22
Kaliforniya'da Bir Bagka Deprem ..........cocccoenevcnicininercninnisnsniesnenenns Say: 14, sayfa: 23-24
Deprem Sigortalar1 ve Deprem Riskini Hafifletecek Oneriler .............c.cccoevuuc.. Sayt 17, sayfa: 4-7
Hollanda'da Verilen Dogal Feldket Teminatl ..........ccceceevercnencnenneiccricncncnnennen Say1 17, sayfa: 28
IStanbUL SEl HASAIT ....ovuveeereeicirireieieese e ssssensecsessenesse e scsenassasasesesessssenens Say1 19, sayfa: 16-18
|KAZA SIGORTALARI

Karayollar1 Trafik Kanunu Mecburi Mali Sorumluluk Sigortast ...........ccceene... Say1 12, sayfa: 8-13
Optimal Enflasyon Klozu Uygulamas ...........c.cocvveirceicicncnniecnnniineninen Say1 13, sayfa: 5-8
Cevre KUrliliBi .oveeerrreernreminiiiricinrnccnircsccrer st Say1 14, sayfa: 12-17
Fransiz Sigortacilarinin Trafik Giivenligine Olan Katkilari ..........cccceeviinnnnnes Say1 18, sayfa: 27-28
Otomatik Para Cekme Makineleriyle Ilgili Suglar ..........ccccoeeverererenrerrnrernnnnn. Sayi 20, sayfa: 15-18
|NAKLIYAT SIGORTALARI

Nakliyat-Yiik Sigortaciligmm BDT'nda Karsilastig1 Sorunlar ........c.ccccoevenenee Say1 11, sayfa: 7-9
Nakliyat-Tekne Sigortalarindaki Yeni YukiimlGlikIer ..........coceecverevveeceerenene. Say1 12, sayfa: 18
Gemi Sahipleri I¢in Kirlenme Hasarlar: Giderek Artmakta ............cccovevvvveereneee. Say1 13, sayfa: 24
Deniz Yoluyla Petrol Tagimaciligt Agisindan Istanbul ve

Canakkale BoBazlarinin DUIUMU ..........ccoceriremreeerirenenesreesseessesersesereesereesenes Say1 15, sayfa: 4-7
Denizde Petrol Kirlilifii .......ccccoerreverenrerrienrerinenenenreeneeneescseeceeeseeneseeenennene Sayi 15, sayfa: 8
Karada Savag TemiNatl .........coeceeerueciercrieiererniereieeeeceenes e ssenereenensnenes Sayi 15, sayfa: 15-16
Ingiliz Enstitil YUK KIOZIAIT .........ccocvriireriireniesnesenisessnisesessssssesessesssessesssssncens Say1 16, sayfa: 9-17
Ingiliz Enstitii YUk KI0ZIart B-C .......cccooeveriereiierrriesesesesisseesesssssesseessessessesens Say1 17, sayfa: 22-24
Yeni ITCH Taslagmin GetirdiKIeri ..........ocoevveerercniercrcrniereriniinicicnniciccnns Sayi 18, sayfa: 11-13
1.11.1995 Tarihli Institute Time Clauses Hulls ve Getirdigi Degisiklikler ....... Sayi 19, sayfa: 4-15
IHAYAT VE SAGLIK SIGORTALARI

Saglik Sigortas: Sistemleri ve Ozel Sigortanin Yeri .........c.covevuerrrerernencrcresennes Say1 17, sayfa: 14-21
Tiirkiye’de Hayat Sigortalarina iliskin Vergilendirme

Politikalarinin EtKInliZi .......ccceeeerenereeeineniecerreeececr e sresinesesnesens Say1 20, sayfa: 3-10
| GENEL

Sanat SIZOTTAIAIT ....c..ecueivirerieieereeeree e bbb e Say1 15, sayfa: 9-10
Bilgi EAinim Yari§1 ..ot Say1 20, sayfa: 21
HASARLAR

1993 Yilinda Meydana Gelen ve 2.500.000.000 TL'n1 Asan Hasarlar ............. Say1 12

1994 Yilinda Meydana Gelen ve 6.000.000.000 TL'm1 Asan Hasarlar ............. Say1 16

1995 Yilinda Meydana Gelen ve 10.000.000.000 TL'n1 Asan Hasarlar ............. Say1 20

24




REASUROR

1995 Yilinda Meydana Gelen ve

10.000.000.000 TL ’n1 Asan Hasarlar

Brans Hasar Tarihi

Yangin 28.01.1995
26.03.1995
27.03.1995
27.06.1995

09/10.07.1995
27.08.1995
01.10.1995
05.10.1995
22.10.1995
04.11.1995
15.11.1995
23.11.1995
31.12.1995

Nakliyat 08.01.1995
01.03.1995
01.03.1995
09.03.1995
19.03.1995
25.03.1995
25.03.1995
06.04.1995
05.05.1995
05.05.1995
24.06.1995
28.06.1995
10.07.1995
10.07.1995
13.07.1995
09.08.1995
09.08.1995
17.08.1995
31.08.1995
14.09.1995
19.09.1995
20.09.1995
05.10.1995
20.10.1995
02.11.1995
04.11.1995
04.11.1995
11.11.1995
06.12.1995
25.12.1995
29.12.1995
30.12.1995

Kaza 25.03.1995
01.06.1995
11.07.1995

28.08.1995
21.09.1995
04.12.1995

Riziko Adive Yeri

Sun Tekstil - Istanbul

Isgen Genel Finansal Kiralama - istanbul
Torunlar Gida - Balikesir

Petkim Aliaga - [zmir

Istanbul ve Civar (Seylap)

Afyon-Dinar ve Civarn1 (Deprem)
Site Pasaj1 - Istanbul

Inter Kauguk - istanbul
Izmir-Antalya ve Civari (Seylap)
Arkas Denizcilik - Izmir

Kula Mensucat - {zmir
Cukurova Celik - Izmir
Cenk-2 (TK)

Asena-1 (TK)

Rifat (TK)

Hidrojen Peroksit (E)

Sac (E)

Barbaros Oktay (TK)

Kiitiik Demir Celik (E)

Biiyiik Regit Paga (TK)

Hakki Uzunoglu (TK)

Gres Yagi (E)

Faruk (TK)

A Fahri Engin (TK)

Gazete Kagidi-Baski Mak. (E)
Gazete Kagidi (E)

29 Ekim (TK)

Hac1 Emine Ana (TK)

Abant (TK)

Nerviirlii Demir (E)

Uzunoglu (TK)

Kula (TK)

Dokuma Tezgahi (E)

Cenk (TK)

Kas (TK)

Dokuma Makinasi (E)

Orgii Makinasi (E)

Basewint (TK)

Iskenderun (TK)

Carmen (TK)

Duve (E)

Figen Akat (TK)

P. Boru Kaplama Mak. (E)
Duve (E)

Medsa Maden San. - Yozgat (G.Ferdi)
Izmit Bld.Bsk. - izmit (CAR)
Yibitas Holding - istanbul (Ugak-Tekne)

Yalova Elyaf - Istanbul (Makina Kirilmasi)
DHM i51.Gn.Md. - Kirikkale (Ugak-Tekne)
Dioteks Tekstil - istanbul (Hirsizlik)

(*) 31.12.1995 itibariyle sadece mualldk hasar
tutarlart olup herhangi bir 6deme yapilmamustir.

USs$

US$

USs$

Us$

US$

USs$

Uss$

US$
Stg.£

Odenen + Muallak
% 100 Hasar (TL)
23.714.397.217
17.100.000.000
18.679.712.500
25.158.487.252
1.570.530.880.415
35.000.000.000
19.494.799.588
32.199.785.000
10.503.106.000
784.018.801.900
10.120.000.000
17.098.098.449
62.019.994.947
19.258.114.880
22.000.000.000(*)
21.448.502.822
13.966.521.073
32.214.525.000(*)
24.773.133.125
375.345(¥)
13.918.792.500
35.946.457.399
11.256.103.000
27.000.000.000(*)
225.000(*)
32.254.992.695
11.121.019.864
300.000(*)
42.160.101.201
17.400.000.000(*)
12.000.000.000(*)
78.861.750.000
300.000(%)
10.500.000.000(*)
15.431.941.917
1.450.000(*)
17.001.356.000
13.918.792.500(*)
30.184.097.000
200.000(*)
12.000.000.000
10.140.000.000(*)
300.000(*)
40.003.519.072(*)
17.160.000.000(*)
20.400.000.000
10.000.000.000(*)
1.214.891
6.924
20.000.000.000(*)
12.500.000.000(*)
13.030.000.000(*)






