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Reasiiror Goziiyle

Batu iilkelerindeki ticaret hayatimin gelismesi ve buna bagh olarak sirketler arasindaki
rekabetin ¢ok yogun olarak yaganmasi, girketleri iiriin ve hizmet kalitesini yiikseltme
cabalarimin yanmisira tiiketicilere onemli kredi kolayliklar: saglamaya ydneltmistir. Ancatk,
saglamilan bu kolayliklar, bazi tehlikeleri de beraberinde getirmis, Ornegin miisterilere
agilan kredilerin bir boliimii geri odenmemeye baslanmuis, bu da kredi veren sirketlerin mali
yapilarinda olumsuz gelismelere neden olmugtur. Sayin Yildirim B. Onal, “Kredi Sigortasi;
Bazi Ozellikleri, Uygulamasi ve Ulkemiz Baglaminda Geleceginin Degerlendirilmesi”
bashkl calismasinda, gelismis batili iilkelerde uzun yillardir uygulanmakta, iilkemizde ise
heniiz ¢ok yeni olan Kredi Sigortalarimin ne oldugu, degisik uygulamalari ve gelecekte
tilkemizde nasil uygulanabilecegi konusunu iglemektedir.

Uzun yulardir yiiksek enflasyonla birlikte yagamaya aligmis olan tilkemiz ekonomisinde
sadece sigortacilik sektorii degil, hizmet, iiretim ve finans gibi tim sektorlerde Yyiiksek
enflasyondan kaynaklanan olumsuzluklar goriilmektedir. Bu olumsuzluklarla yasamak
zorunda olan sektérlerden biri olan sigortacilik, enflasyonun neden oldugu engelleri asmak
tizere bir ¢ok yeni ¢oziimler iiretmeyi ve prim artisini siirdiirmeyi bagarabilmigtir. Sayin
Nermin Uslu tarafindan hazirlanmis olan “Yiiksek Enflasyonlu Ulkelerde Ozel Hayat
Sigortaciigimin Durumu ve Gelecegi” adli ¢alismada, yiiksek enflasyonun getirdigi
olumsuzluklara ragmen onun asindirict etkisine asgari diizeyde maruz kalabilecek
sigortalilar igin cazip iirtin onerilerinde bulunmaktadir.

Sigorta girketi ile sigortali arasinda sigorta sézlesmesi yapilmasina esas olan sigorta
edilebilir menfaat, tazminatin 6denmesi sirasinda da géz oniine alinmas: gereken en onemli
unsurdur. Sigorta edilebilir menfaat iliskisi, Nakliyat ve Nakliyat dis1 sigortalar agisindan
bazi farklhiliklar arz etmektedir. Sayin Mehmet Yazici, “Deniz Sigortalarinda Sigorta
Edilebilir Menfaat ve Tazminat Iliskisi” adli ¢alismasinda menfaat ile tazminat arasindaki
iliskiyi, Tiirk Ticaret Kanunu’nu da goz éniine alarak mukayeseli bir sekilde incelemektedir.

Sigorta sirketlerinin mali agidan yeterli olup olmamasi, satici-miigteri arasinda giivenin
en fazla deger tasidigi sigortacilik sektoriintin en onemli konusu haline getirmistir. Mali
olarak yetersiz olan ancak faaliyetlerine devam eden veya etmesine izin verilen bir sigorta
sirketinin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi, o tilkenin tiim sigorta sirketlerine karsi bir
giivensizligin olusmasina ve sektoriin bunalima girmesine neden olabilecek kadar onemli
bir sorundur. Bu nedenle, sigorta sirketlerinin mali agidan yeterli olup olmadiklarinin ¢ok
titiz bir gekilde takip edilmesi sadece sigortacilik sektoriiniin degil, ayni zamanda
ekonominin bir sorunudur. Sayin Ali Murat Disgi, “Diinyada ve Tiirkiye’'de Sigorta
Sirketlerinin Mali Agidan Degerlendirilmesi ve Oneriler” adli ¢calismasinda, ézellikle Tiirk
sigorta piyasasina yonelik analizler yapmakta ve onerilerde bulunmaktadir.
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Kredi Sigortasi;

Bazi Ozellikleri, Uygulamast ve Ulkemiz
Baglaminda Geleceginin Degerlendirilmesi

1 Giris
@® Kredili satig yapan

firmalar agisindan, miisteriye
satigin bagari ile yapilmasi ve
sonra da alacagin zamaninda
tahsil edilmesi arasinda bir
denge saglanmali ve bu iki fa-
aliyet birbiriyle uyumlu olacak
sekilde gergeklestirilmelidir.
Bu yapildiginda firmanin ge-
lismesi ve gliclenmesi de sag-
lanmig olacaktir.

Kredili satig yapilan miiste-
rilerden olan alacaklar, firma-
lar agisindan biiyiik 6nem arz
edecek tutarlara ulagabilmek-
tedir. Bu alacaklarin farkli ne-
denlere bagl olarak tahsil e-
dilememesi durumu firmalan
olduk¢a zor bir duruma diigii-
rebilir. Iste firmalar agisindan
en onemli varliklar olarak ni-
telendirilebilen alacaklarin ga-
rantiye alinmasinda kullanila-
bilecek yontemlerden birisi de
Kredi sigortasidir.

Kredi sigortast uygulamasi
ile, alacagin tahsili ya da ala-
cak karsiligi avans 6denmesi
olarak  ifade edilebilecek
Factoring tekniginde oldugu
gibi, dogrudan borglunun fi-
nansmant gerceklestirilme-

mektedir. Kredi sigortas: ile,
tahsil edilemeyen bir alacagin
ortaya ¢ikmasi durumunda
firmay1 sikintiya sokmadan ve
yapilan sozlesmeye bagl ola-
rak tahsil edilemeyen alacagin
belirlenen kisminin sigortal
firmaya 6denmesi saglanmak-
tadur.

Bu ¢aligmada, Oncelikle ge-
nel olarak Kredi sigortas: ve
saglanabilecek faydalar konu-
su ele alinmaktadir. Bu arada
Kredi sigortast yaptiran fir-
malarin, sigorta yaptirmakla
elde edecekleri menfaatler or-
nekleriyle ortaya konmaktadir.
Bunlar takiben, Kredi sigorta-
s1 uygulamasinda siipheli ala-
cak zararinin ddenmesi siireci
aciklanmaktadir. Daha sonra,
kredi sigortasinin farkli uygu-
lama Ornekleri anlatilmaktadir.
Bunu, Kredi sigortasinin il-
kemiz agisindan degerlendi-
rilmesi izlemekte ve sonug
kisminda ise, Kredi sigortasi-
nin iilkemiz agisindan gelecegi
ile ilgili tespitler yapilmakta-
dir. Calismada Ihracat Kredi
sigortas1 ayri bir arastirma ko-
nusu olarak diigiiniildiigiinden
ozellikle inceleme dig1 bira-
kilmagtir.

2. Genel Olarak Kredi
Sigortas1 Uygulamasi ve
Saglanabilecek Faydalar

Giiniimiizde igyeri kapan-
masi ve iflas gibi olaylarda bir
artts oldugu goriillmektedir.
Likidite sikigiklig1, birgok is-
yerini borcunu odeyemez bir
duruma getirmektedir. Ancak
Kredi sigortas1 uygulamas: ile
kredili satig yapan firmalara
kendilerini gelistirebilmeleri i-
¢in giivenli bir ortam saglana-
bilmektedir.

Kredi sigortas1 uygulamasi,
bir tahsilat iglemi olmadig gi-
bi, bir finansman islemi de de-
gildir. Kredi sigortasi, kotii a-
lacaklardan kaynaklanan riske
kargt koruma saglayan, uz-
manlagmig bir sigorta dalidir.

Kredi sigortast uygulama-
styla firmalar, asagida Ozet
halinde siralanan degiskenlere
baglhh olarak faaliyetlerinde
bilyiik bir rahatlik saglayabil-
mektedirler:

e Firma karmin korunmasi
(kotii alacak zararlannin yok
edilmesi ile),

e Firma likiditesini koru-
ma ve nakit akiginin diizenli o-




larak gerceklestirilmesinin
saglanmasi,

e Kredi sigortast giivence-
si ile rakiplere kars: iistiinliik
saglama ve buna bagli olarak
firmanin giivenli olarak biiyii-
yebilmesi,

e Firmanin kredi yoneti-
mini gli¢lendirmesi,

e Firmalara ek giivence
vermesi ve buna bagli olarak
kredi bulmada kolaylik sagla-
mast vb.

Kredi sigortasi, hem yerel
satiglar hem de ihracattan kay-
naklanan alacaklarin garantiye
alinmasi1 ile ilgili ihtiyaglarn
kargilayabilen esnek bir uygu-
lamadir. Ayrica, kredi sigortast
ile firmanin biitiin alacaklan
sigortalanabilecegi gibi, dar
kapsamda; firma agisindan ki-
lit konumunda olan Onemli
miisteriler ile ticari iligkilerden
kaynaklanan alacaklar da si-
gortalanabilir.

Bu baglamda kredi sigortasi
uygulamasinin, yararlanacak
firmalara faydalan soyle 6zet-
lenebilir (Trocher, 1 Haziran
1997):

e Siipheli alacak karsiligi
ayrilmasina gerek kalmaz ve
bu tip alacak zararlarim orta-
dan kaldinr,

e Firmaya finansal giiven-
lik ag1 saglar,

e Firmanmn borglanma ka-
pasitesini artirr,

e Firmanin riskini yiik-
seltmeden satig hedeflerine u-
lagmasini saglar,

¢ Firmanin uluslararas: a-
landa giivenli olarak biiyiime-
sini saglar, vb.
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Dolayisiyla, Kredi sigortasi
uygulamasindan yararlanmak
suretiyle asagida siralanan a-
vantajlar saglanmig olur:

e Firmanin
saglanmasi,

e Firmanin kolaylikla fi-
nansman saglayabilmesi,

e Yeni ve mevcut miisterile-
re satiglarin artmasi,

e Firma faaliyetleri i¢in da-
ha rahat bir ortam saglamasi,

e Kotii alacaklarin azalmasi,

e (Yerel/Diinya genelinde)
Profesyonel tahsilat agindan
yararlanilmasi.

devamliliginin

Bu bilgilerin 1s18inda, Kredi
sigortasi uygulamasinin fayda-
larin1 {i¢ temel baglik altinda
toplayabiliriz (Zev Yardeni
Credit Insurance Services,
http://www .credit-insurance-
svcs.com/benefit.html).Bunlar:

i) Riskten korunma; bek-
lenmeyen kotii  alacaklardan
kaynaklanan alacak zararina
kars1 koruma saglamasi,

ii) Daha iyi finansman;
Kredi sigortasi ile firmanin a-
lacaklarinin kalitesi arttigindan
borglanma giiciiniin artmasi ve
daha iyi sartlarda bor¢lanma
imkam bulunmasi,

iii) Firma satislarinda artig
saglamas1 ve Kredi sigortasi
uygulamasi ile yeni ve dina-
mik miisterilere satis yapilmasi
imkaninin  ortaya ¢ikmasi,
boylelikle de satiglarin artma-
sina yardimei olabilmesidir.

Kredi sigortasi prim &de-
meleri genelde %ol ile %1 ara-
sinda farkliliklar gdsterebil-
mektedir. Kredi sigortasinin bu

maliyeti;

1) sigortalanacak satig tutari,

ii)) miisterilerin faaliyette
bulunduklar endiistri kollar,

ii1) alacaklarin vadesi,

iv) miigterilerin ge¢mis do-
nem kayitlar,

v) kapsam dis1 birakilan du-
rumlar (riskin paylasilmasi du-
rumu) ve

vi) miigterilerin sayisi
gibi degiskenlere bagli olarak

degisebilmektedir (Zev
Yardeni Credit Insurance
Services,  http://www.credit-

insurance-svcs.com/cost.html).

Kredi sigortasinda, bazi
maddeler polige kapsami disi-
na alinarak diizenlenebilir.
Bu yapildiginda riskin pay-
lasiminda bazi degisiklikler
olacaktir. Kredi sigortasit uy-
gulamasinda riskin paylasimi
baglaminda, teminat oranlar
genelde %75-%90 arasinda
degisirken, teminat dis1 kalan
miktarlar ise %?25-%10 ara-
sinda degisebilmektedir. Bu-
nunla birlikte, Kredi sigor-
tasinda kargilama orant
%95’lere kadar artabilmekte-
dir (Management Accounting,
1 Subat 1994).

Bir Kredi sigortas1 polige-
sinde asagida siralanan iligki-
ler sonucu olusan alacaklar
biiyiik olgiide kapsam disinda
birakilmaktadir:

o Kardes (aym gruba bag-
11) firmalar arasindaki ticari i-
ligkilerden olusan alacaklar
(Intercompany sales),

e Devlet kurumlarn ile tica-
ri iligkilerden olusan alacaklar
ve




o Ozel iliskiler/Ozel birey-
sel iligkilerden olusan alacak-
lar.

Kredi sigortas: ile, karsila-
nan iki temel risk grubu bu-
lunmaktadir. Bunlar ticari ve
politik risklerdir (http://www.
mncic.com/h_type03.htm): Ti-
cari riskler (kredi sigortas: a-
¢isindan), misterinin kendi-
sinden kaynaklanan &dememe
riskidir. Ticari risk, siralanan
su Odememe durumlarindan
kaynaklanabilir. Bunlar, i) A-
lacagin vadesinin dolmasina
karsin (6rnegin alti aydan be-
ri) odenmeme durumu, i)
Kredi oncesi riski; yani, alici
miisterinin imalat veya kontrat
doneminde iflds etmesi nede-
niyle karsilasilabilecek zarar-
lar, iii) Iflds riski: Kredi si-
gortas1 uygulamasi ile karsila-
nabilecek iflds sekilleri su se-
kilde ifade edilebilir: a) Res-
men sirket varliginin erimesi,
b) Iflas dosyasinin hazirlanma-
s1 ve/veya tasfiye asamasina
gelinmesi, c) Genel teklif ola-
rak kredi alanin borcunun uz-
lagma sonucu az gosterilmesi,
d) Yetersiz (memnuniyet ver-
meyen) bir yargilamanin ol-
mas1 (alacak haklarinin tam
olarak alinamamast), €) Iflisa
benzer olaylarin gergeklesme-
Si.

Politik riskler, miisterinin
iilkesinden kaynaklanan ode-
me riski ile ilgilidir. Bunlar: i)
Transfer gii¢likklerinin ortaya
¢itkmasi, ii) Miisterinin iilkesi-
nin moratoryum ilan etmesi,
ii1) Kontrati etkileyen kararlar
alinmasi, iv) Savag ¢ikmasi ve
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v) Ihracat lisansinin iptal edil-
mesi geklinde siralanabilir.
Kredili satis yapan firma,
miisterilerinden  kaynaklanan
alacaklarini sigorta kapsamina
alarak  risklerini  dagitmus,
miisterilerinin finansal giiciinii
artirmig ve riskin azalmasin
saglamis olacaktir. Buna ek
olarak, sigorta kurumu tarafin-
dan saglanan tarafsiz kredi a-
nalizine dayanilarak miisterile-

Genel distribiitorler, iiretici
firmalar, tiiccarlar, kredi verenler
ve hizmet sunanlar, Kredi sigor-
tast gibi bir finansal teknikten
yararlanmadiklar siirece, satigla-
rim1  artinrken  belirsizliklerden
kaynaklanan finansal zararlar ile
karsilasmaya mahk{im olabile-
ceklerdir. Asagidaki tabloda bir
“bagarimin sun” olarak Kredi
sigortast uygulamasinin bazi 6-
zellikleri ve faydalan Ozetlen-

re kredi limiti belirleme olana- mektedir  (http://members.aol.
g1 da saglanmig olacaktir. comV/jluftman/benefit.html).
Ozellikier Faydalar

1) Genis bir karsilik

2) Tahsilat hizmeti ve

kontroli sunar.

3) Kredi bilgi kaynagi

4) Zarari tazmin talebini
karsilama

5) Onceden belirlenmis
kredi limiti

6) Yillik temel zarar

7) Ortak sigorta poligesi

8) Kredi uzmanlarindan
yararlanma

A) Bitiin 6dememe riskine neden olabilecek ticari riskleri
elimine eder.

B) Ifias ve vadesi gegmis alacaklardan kaynakianan
zararlar kargilar.

A) Opsiyonel olarak tahsilat ve riskleri kargilama hizmeti

B) Alacakiarin devir hizinin artmasini saglar.
C) Nakit akisim duizenler.

A) Kredi ybneticisinin kararlarini destekler, kredi
limitini belirler.

B) Dogru, tam ve zamaninda bilgi olugturur.

C) Olabilecek 6deme problemileri hakkinda alarm
sinyali verir.

A) Borglu igin ikinci geri 6deme kaynagini olusturur.
B) Firmanin borglanma kapasitesini artirir.

A) Ticari kredinin bir satig araci olarak kullaniimasint
tesvik eder.

B) Masteri sipariglerinin onay zamanini kisaltir.

A) Potansiyel kredi zaran tutarini kontrol edilebilir bir
bir dizeyde tutar.

A) Her zarar igin bir kargilama orani belirler.

A) Yerel ve diinya genelinde kredi uzmanlarina
ulagabilmeyi saglar.




Kredi Sigortas1 Uygulamasi,
Kendini Sigorta Etmekten
(Self Insurance) Daha
Avantajh Olabilir

Kredi sigortasi, firma ile
miigterileri arasinda gergekle-
sen mal ve/veya hizmet satigla-
rinin  olusturdugu agik hesap
islemleri sonucunda ortaya ¢i-
kan alacaklar1 koruma altina
alan bir uygulama olarak da
ifade edilebilir.

“Kredi sigortas1 uygulamasi
kendini sigorta etmekten daha
avantajh olabilir.” Bu diisiin-
ceyi asagida verilen rakamsal
O0mek yardimiyla agiklayabili-
riz (http://www.mncic.com/h_
ciexa.htm):

Asagidaki 6rnek dikkate a-
lindiginda Kredi sigortasi uy-
gulamasi ile kredili satiglardan
kaynaklanan toplam maliyet-
lerde %50 dolayinda bir tasar-
ruf saglanabilmektedir. Bu-
nunla birlikte, kredi sigorta-
sindan yararlanmak igin yapi-
lan sigorta primi 6demelerinin
vergiden diisiilebilmesi, mali-
yetlerde saglanacak tasarrufu
%350 nin lizerine ¢ikaracaktir.
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Kredi sigortasinin sagladigi
faydalar, siipheli alacak zaran
ile sikga karsi karsiya kalan
firmalar agisindan daha biiyiik
Onem arz etmektedir.

Kredi Sigortas1 Uygulamasi,
Yararlanan Firmanin
Bor¢lanma Kapasitesini
Artinr

Kredi sigortasi uygulamasi-
nin firmanin borglanma kapa-
sitesini artirmasim1  agagidaki
omek yardimiyla gosterebiliriz
(http://www.mncic.com/h_ciex
b.htm):

Ornekten de kolaylikla go-
riilebilecegi gibi, Kredi sigor-
tas1 uygulamasi firmanin borg-
lanma kapasitesini artirmakta-
dir. Bununla birlikte bankala-
rn, her zaman igin yerel satis-
lardan kaynaklanan alacaklar
karsiliginda kredi vermesi bek-
lenmemelidir. Ciinkii degersiz
sayilabilecek ve herhangi bir
garantisi de olmayan alacaklar,
riskli olmalar1 nedeniyle kredi
kullandirilmasina konu olma-
yabilir. Diger bir deyisle, kredi
sigortast gibi bir giivenceye
sahip olmayan yerel alacaklar
karsiliginda kredi saglanmasi

Ornek 2:

Varsayimlar

Yiliik yerel kredili satiglar

Yillik yurtdigi kredili satiglar

Toplam yillik kredili satiglar
Ortalama yerel alacaklar (60 giin)
Ortalama yurtdis! alacaklar (60 giin)
Toplam ortalama alacaklar

Kredi Sigortasi Yok

Alacaklar
5.500.000 $
3.000.000 $
8.500.000 $

916.667 $

500.000 $
1.416.667 $

Kredi Sigortasi Var

Banka yerel satiglarin%80'ine kadar
kredi verir.

Banka sigortali olmayan yurtdig!
satiglara kargilik kredi vermez.
Toplam borglanma bazi

Alacaklarin viizde olarak ifadesi

733.333 % 733.333 %
0s 400.000 $
733.333 $ 1.133.333 §
%52 %80

Ornek 1: Kredi Sigortasindan Yararlanma ve
Yararlanmama Segeneklerinin Karsilagtinimasi

Varsayimlar Kredi Sigortasi Yok ($) Kredi Sigortasi Var ($)
Yilhk satiglar 10.000.000 10.000.000
Briit Kar Orani %10 %10
Slpheli Alacak Zarar (%1) 100.000 100.000
Sipheli Alacak Kargiligi Odeme

(%100-%20=%80 varsayilmaktadir) 0 80.000
Sipheli Alacak Zarari 100.000 20.000
Kredi Sigortast Primi (Yillik satiglarin

%0.3'0 oldu§u varsayiimaktadir) 0 30.000
Toplam Maliyet (Stpheli Alacak

Zarar + Kredi Sigortasi Primi 100.000 50.000
Net Satisg Geliri 9.800.000 9.950.000
Supheli Alacak Zararini Kargilamak (100.000/%10) (50.000/%10)
Igin Gerekli Ek Satis Tutan 1.000.000 500.000

her zaman miimkiin olmaya-
caktir. Oysa, Kredi sigortasi
glivencesine sahip alacaklar
karsiliginda daha kolay ve
nispeten maliyeti daha diisiik
olan krediler de saglanabile-
cektir.

3. Kredi Sigortas1 Uygula-
masinda Siipheli Alacak
Zararmin Odenmesi Sii-
reci




Firmalar kredili satis yap-
tiklari miisterilerinden birinin
borcunu Odeyemez duruma
geldigini belirlediklerinde, dii-
zenlenen Kredi sigortas1 poli-
cesi kapsaminda durumu des-
tekleyici (fatura, sevk irsaliye-
si vb.) belgelerin fotokopileri
ile birlikte ilgili sigorta kuru-
muna bagvurarak giipheli ala-
cak zararlarinin karsilanmasini
talep edebilirler. Bunu takiben
sigorta kurumu tarafindan va-
de ve polige kosullar dikkate
alinarak, ddenecek para tutar
belirlenir ve O6deme yapilir.
S6z konusu siire¢ yandaki se-
kil yardimiyla kolayca anlagi-
labilir (Sekil 1).

Bunlara ilaveten, Kredi si-
gortasi poligesi kapsaminda ih-
racat alacaklarinin tahsilatinda,
tahsil maliyetleri kredi sigorta-
st firmasi ile sigortali firma a-
rasinda paylasilabilmektedir.

Kredi sigortas1 uygulamasi,
firma riskini minimum diizeye
indirirken, satiglarin maksi-
mum diizeye ¢ikmasini sagla-
yabilen bir finansal ara¢ 6zel-
ligine sahiptir. Kredi sigortasi-
nin ayrica, firma karini artirma
Ozelligi de bulunmaktadir
(Sorter, 29 Agustos - 4 Eyliil
1997).

4. Kredi Sigortasinin Farkh
Uygulama Ornekleri

Kredi sigortas1 uygulamasi,
ilgili tilkedeki yasal diizenle-
melere ve ekonomik gelisme
diizeyi ile gereksinimlere bagl
olarak farkliliklar gdstermek-
tedir. Ayrica, Kredi sigortasi
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$ekil 1: Kredi Sigortas: Uygulamasinda K6t Alacaklarin Tazmin Edilmesi

(Odenmesi) Siireci

Iflasin Gergeklegmesi

(veya benzer bir olayin gerceklesmesi)

Bilinen ve Gergek Bir Borcun Bulunmasi

L 2

Poligede Belirtilen Gegerli Kredi
Limiti iginde Olmas

|Diger Gereklerin Yerine Getirilmis Olmasi
* Polige priminin 6denmis olmasi
* Vadesi gegcmis alacaklarin
zamaninda rapor edilmig olmasi
* Kardeg firmalar arasindaki bir
iligkiden olugsmamig oimasi vb.

E—

A 4

S$iupheli Alacagin Sigorta Firmasina Devredilmesi

v

Sigorta Firmasinca $ipheli Alacagin

Tahsii Edilmesine Caligilmas:

Polige kosullar
cergevesinde

Polige Kogullari Kapsaminda Alacak Zararinin

Belirli Bir Oraninin Sigortal Firmaya Odenmesi

gergeklestirilen
tahsilatin artan
kisminin paylagiimasi

%75 ile %95 arasinda
degdigen oranlarda 6deme

—¥|

Sigortali Satici Firma

uygulamasmin  her geligmis
tilkede yaygin olarak kullanil-
madig1 da Amerika 6reginde
oldugu gibi dikkati ¢ekmekte-
dir.

Amerika’da alacaklarin en
fazla %5’inin sigortali oldugu
diisiiniilmektedir. Ancak Av-
rupa pazarnnda alacaklann
%60-70’inin sigortali oldugu
diigiiniiliirse Amerika pazari-
nin ¢ok az gelismis oldugu
ortaya ¢ikmaktadir (Gamble,
Temmuz/Agustos, 1997). Bu
baglamda, Amerika’da Kredi
sigortast1 uygulamasindan ol-
duk¢a az yararlanilmasinin en
onemli nedeni olarak, profes-
yonelce gergeklestirilen ticari
kredi yonetimi ile kredilendir-

me ve alacaklarin tahsildti ig-
lemlerinin basariyla siirdiiriile-
bilecegine olan inang goste-
rilmektedir (Jackson, Ekim,
1996). Ancak son yillarda
beklenmedik sekilde biiyiik
miisterilerin iflaslan ile karsi-
lagan baz1 Amerikan firmalar-
nin Kredi sigortas1 uygulama-
sina olan ilgisinin arttig1 da
gozlenmektedir.  (Fitzgerald,
Ocak, 1996). Bunda, firmala-
rin hilekar/aldatic1 igyerlerin-
den alacaklarimi tahsil edeme-
meleri nedeniyle sermayele-
rinde bir asginmaya neden ol-
mama diigiincesinin de etkili
oldugu sdylenebilir (Posner,
Kasim, 1993).
Ingiltere’de 1998 yilinda
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yapilan aragtirma sonuglarina
gore, Ingiltere’deki Kredi si-
gortas1 girketlerinin 1997 yili
boyunca 180 milyar sterlin de-
gerinde ticari faaliyeti sigor-
taladiklar1 ortaya g¢ikmugtir.
Ayrica bu ¢aligma baglaminda
Ingiltere’de 1997 yilinda 1996
yilina gére %15 oraninda bir
gelisme saglandigr  belirlen-
mistir (Credit Control, 1 Tem-
muz, 1998).

Amerika Kredi sigortas1 pa-
zar, kiiciik ve orta dlgekli fir-
malar i¢in Baltimore kokenli
iki sigorta kurumunun hakimi-
yeti altindadr. Bunlar,
American Credit Insurance ve
Maryland-Netherland  Credit
Insurance firmalandir. flk si-
gortasi firmasi 15 milyon dola-
rin altinda satigt olan firma-
larla ¢alismazken, digeri boyle
bir aynim  yapmamaktadir
(Jackon, Agustos, 1996).

Kredi sigortasi uygulamasi-
na (American International
Group-AIG uygulamasi) “Ti-
cari Kredi Sigortas1” anlamin-
da bakilacak olursa; i) Thracat
kredi sigortasi, ii) Iflas riski
sigortast, iii) Kredi riski si-
gortast ve iv) Alacaklarin si-
gortalanmasi seklinde boliim-
lere aymrabiliriz  (Insurance
Advocate, 20 Nisan 1996).

Genel olarak 3 tiir kredi si-
gortasinda s6z edilebilir. Bun-
lar: 1) Kredi hayat sigortas, ii)
Kredi kaza veya saglik sigorta-
st ya da kredi maluliyet sigor-
tas1 ve iii) Kredi mal sigortasi-
dir. Kredi hayat sigortasi, ger-
¢cek hayat sigortasindan her
zaman diizenli ve sabit bir
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prim 6denmesi agisindan fark-
Iilik gosterir. Ayrica, 6denen
prim kredi kargiligina bagl o-
larak degisir. Yoksa prim tuta-
n sigortalinin yasi, cinsiyeti ve
saghig ile dogrudan ilgili de-
gildir (Smith, Eyliil 1990).
Bazi firmalar sigorta primi-
ni diigiirebilmek i¢in yerel ve
ihracat alacaklarini sigortala-
yan birlesik poligeler satin al-
ma yolunu segebilmektedirler.
Bununla birlikte, Kredi sigor-
tas1 maliyetinin genellikle (u-
luslararas1 ticarette) alternatifi
gibi goriilen onayli akreditifin
maliyetinden diisiik oldugu go-
riilmektedir (Bruinooge, A-
gustos, 1994). Kredi sigortasi
maliyetinin, akreditife oranla
daha diisiik diizeylerde oldugu
diisiincesi genel olarak da ka-
bul gormektedir (Sewell, 30
Haziran-4 Temmuz 1997). Bu-
nunla birlikte, Kredi sigortasi
maliyetinin genelde, Factoring
tekniginden de diisiik oldugu
goriilmektedir. Genel uygula-
ma olarak, Kredi sigortasinin
ortalama maliyetinin %ol ile

%03 arasinda degisebildigi
gozlenmektedir (Roush, 10-16
Subat 1997). Uygulamada,

Kredi sigortasi priminin diize-
yini belirleyen en onemli fak-
toriin firma alacaklarinin kom-
pozisyonu oldugu kabul edil-
mektedir. Bu baglamda, kredili
satig yapilan miisteri grubunun
biiyiik bir kismu iflaslarin gok
yasandif1 bir endiistri kolunda
faaliyette bulunuyor ise, daha
yiiksek sigorta primi édenmek
zorunda kalinacaktir (Jackson,
Agustos, 1996).

Otomobil firmalarina, ban-
kalar ve diger birgok sigorta
firmas: tarafindan kredi sigor-
tas1 paket polige olarak satil-
maktadir. Bu kredi sigortas:
uygulamasi, kredi igsizlik si-
gortasi, kredi hayat sigortasi,
maluliyet (disability) sigortast
vb. seklinde uygulanabilmek-
tedir. Uygulamada kredi si-
gortasindan yararlanildiginda,
6denmeyen alacaklarin sigorta
firmas: tarafindan 30-90 giin a-
rasinda bir siire i¢inde 6demesi
yapilabilmektedir (Moore, 18
Subat 1991).

Biiylik ¢apli ¢aligan bazi
firmalar, kredi sigortast uygu-
lamasinin maliyetini diigiirmek
ve bundan kazang da saglamak
amaciyla kendi bagli sigorta
acenteligini / brokerligini (cap-
tive) kurabilmektedirler (Ma-
nagement Accounting, 1 Subat
1994).

Ford, General Motors,
Toyota ve BMW gibi baz1 o-
tomobil iireticisi firmalar ken-
di satic1 aglan yolu ile yeni si-
gorta iiriinleri test etmektedir-
ler. Bu gelismeyi de s6z konu-
su firmalarin satiglarini saglikli
bir sekilde artirmak istemeleri
ile agiklayabiliriz. Bu faaliyet
kapsaminda

a) Issizlik sigortas1 (unemp-
loyment insurance): “Kredi ig-
sizlik sigortas1 nitelikleri dik-
kate alindiginda oOzellikle ka-
pali sonlu kredilerde (kredi
kart1 hesaplar1 gibi doner kre-
dilerde) kullanma alani buldu-
gu gorilmektedir (Davis ve
Little, Mart 1991).”

b) Carpigsma sigortasi
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(collision insurance)

c) Fiziksel zarar ve sorum-
luluk  sigortas1  (physical
damage & liability insurance)
ve

d) Hayat/Maluliyet sigortasi
(life and disability insurance)
gibi sigorta policeleri denen-
mektedir (Henry, 28 Ekim
1996).

Kredi sigortasi uygulama-
sindan faydalamldiginda ala-
caklara yapilan yatinmlarla,
calisgma sermayesinde, satig-
larda ve gelecekteki satig ge-
lirlerinde artig saglanabilecegi
gibi, firmanin gelecekteki fi-
nansman gereksinimleri de
artmamis olacaktir (Sandy ve
Dworack, 1 Haziran 1997).

5. Kredi Sigortasinin
Ulkemiz Baglaminda
Degerlendirilmesi

Ulkemizde standardize ol-
mus ve yasal alt yapisi ta-
mamlanmig bir kredi sigortasi
uygulamasi bulunmamaktadir.
Gergek anlamda kredi sigorta-
s1, kredili satig yapan firmala-
rnn sattiklann mallarin ve/veya
satig yaptiklar1 miigterilerin si-
gortalanmas1 degil de, dogru-
dan firma alacaklarinin (¢ogu
kez) toplu olarak sigortalan-
mas1 islemidir. Ulkemizdeki
kredi sigortas1 uygulamasina
bakildiginda tiiketici kredi si-
gortasina ¢ok yakin bir uygu-
lama o6zelliginde oldugu go-
rilmektedir. Bu baglamda,
Tiirkiye’de  kredi  sigortasi
1989 yili sonlarinda baslayan
tilketici kredileri ile birlikte
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dikkati ¢ceken bir uygulama 6-
zelligini gostermektedir (Onal,
Nisan 1997, 5.19).

Tiirkiye’de kredi sigortasi
uygulamasinda bas1 ¢eken ve
tiiketici kredisi veren her ban-
kanin kendine ozgii kredi si-
gortas1 uygulamalart bulun-
maktadir. Bir kisim bankalar
bu uygulamayi; miisterisinin
bilgisi dahilinde, bir kisim
bankalar ise, miisterisinin bil-
gisi disinda gergeklestirebil-
mektedirler. Diger bir deyisle,
bankalarin birbirinden farkl-
liklar gosteren (zorunlu veya
zorunlu olmamak iizere) tiike-
tici kredi sigortasi uygulamala-
rn bulunmaktadir (Yesiloglu,
Aralik 1995, s.187). Bununla
birlikte, bankalar biiyiik ol¢iide
ortagr olduklan (kontrolii al-
tindaki) sigorta girketleri ara-
ciligr ile kredi sigortas: yap-
tirmaktadirlar.

Ulkemizdeki konuyla ilgili
yasal diizenlemeleri; Tiirk Ti-
caret Kanunu (TTK) kapsa-
minda agagidaki gibi 6zetleye-
biliriz (Bozer, 1986, 5.46-59).
e Tiirk Ticaret Kanunu’nun
1272. Maddesine gore “Ala-
cakli kendini borglunun aczi
riskine kars1 sigorta ettirebilir”
denilmektedir. Bu maddeye
istinaden, “aksine mukavele
yoksa sigortaci, ilk Once
bor¢lunun mallarina miiraca-
atla bunlan sattirarak alacagini
tahsil etmesini sigorta ettiren
alacaklidan isteyebilir”. Bura-
da genel olarak, bor¢lunun ac-
zi disindaki durumlarda ortaya
cikabilecek riskler igin alacak-
linin kendini sigorta ettireme-

yecegi sonucu ¢ikarilmamali-
dir. Borglunun acze diigme hali
TTK’nun 1302. Maddesinde
su sekilde diizenlenmigtir: “Si-
gorta akdi sona ermezden 6nce
sigortact veya sigorta primi
heniiz 6denmedigi takdirde si-
gorta ettiren kimse, Borglar
Kanunu’nun 82. Maddesinde
yazili hale diigerse diger taraf
taahhiidiin yerine getirilecegi-
ne dair teminat talep ve bu ta-
rihten ii¢ giin icinde teminat
verilmemis ise sigorta muka-
velesini feshedebilir.” Borglar
Kanunu’'nun 82. Maddesi ise
acze diisme hallerini su sekilde
tammmlamigtir: Bor¢lu hakkinda
iflasin agilmasi veya borglu-
nun varliginin olmamasi nede-
niyle ifldsin  agilamamasi,
bor¢lunun konkordato ilan et-
mesi, 6demelerini durdurmasi,
firann, Oliimii ve mirasgilarin
miras1 reddetmesi veya resmi
tasfiye yollarina  gidilmesi
bor¢lunun aciz sayildigi du-
rumlar olmaktadir.

e Alacagi ayni bir hakla gii-
vence altina alinmis olan ala-
cakli glivencenin konusu olan
hakki sigortalayabilir. Bu si-
gorta tiirii de TTK’nun 1273
ve 1274. Maddeleriyle diizen-
lenmigtir. TTK’nun 1284,
Maddesinde umulan kérin si-
gorta ettirilmesi durumunda
“bir maldan elde edilmesi u-
mulan karin makul haddi asan
kismi, sigorta ettirilemez” de-
nilmektedir. Bu durumda, ala-
cagmn bir kismi sigorta kapsa-
m1 disinda birakilir ve bdylece
sigorta yaptiran kurum ya da
kisi, riskin bir kismum kendisi
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istlenmis olur. Genel olarak
kredi sigortas1 uygulamalarin-
da da kér dahil alacagin tama-
mu degil de biiyiik dlciide %80
veya %90 gibi belli bir orani-
nin sigorta kapsamina dahil e-
dildigi goriilmektedir.

1997 yilinda Tiirk sigorta
firmalan 1le kredi sigortasi uy-
gulamas1 hakkinda yapilan bir
aragtirmanin sonuglarindan ba-
zilann su sekilde ozetlenebilir
(Onal, Nisan 1997, ss.20-23):

a) Sigorta kuruluslarinin
toplam iglem hacimleri igin-
deki kredi sigortast uygula-
masinin agirliginin %1-%25 a-
rasinda oldugu belirlenmekte-
dir.

b) Kredi sigortasi primleri-
nin biiylik 6l¢iide, satin alinan
malin piyasa degeri ve kredi
tutanyla krediyi kullanan kisi-
nin yas1 dikkate alinarak he-
saplandigi ortaya ¢ikmaktadir.

c) Kredi sigortast uygula-
masiin bugiine kadar gelis-
memesinin nedenlerinden en
onemlileri;

- Kredi sigortas: tekniginin
kredi kurumlann ve krediden
yararlananlar tarafindan ¢ok
iyl taninmamasi ve bununla
birlikte sigortanin sadece bir
kiilfet olarak goriilmesi,

- Kredi sigortas1 uygulama-
sina yonelik yasal diizenleme-
lerin yetersizligi ve dar kap-
samli olmasi,

- Yiiksek enflasyon ile o-
lumsuz ekonomik ve politik
gelismeler sonucunda gelece-
gin belirsizligi
seklinde siralanmaktadir.
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d) Kredi sigortas1 uygula-
masinin lilkemizdeki gelecegi
hakkindaki diisiincelerden en
onemlileri ise;

- Ulkemizde gesitlenip artan
kredi kullamimina paralel ola-
rak gelisecegi ve

- Istikrarli bir politik yapt
ve giiclii bir ekonomiye ula-
stlmasi durumunda gelisgebile-
cegi seklinde siralanmaktadir.

6. Sonug

Kredi sigortasi, 0Ozellikle
yogun olarak kredili satig uy-
gulamasi olan firmalar ile kre-
di kullandiran finansal ku-
rumlar tarafindan yararlanilan
ve kredi tutarinin belirli bir
ylizdesini ©denmeme riskine
kars1 garanti altina alan bir
finansal hizmet tiirii olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu-
nunla birlikte, kredi sigortasi
ile sigorta kapsamindaki ala-
cagin tahsil edilememesi du-
rumunda policede belirlenen
oranda bir fon aktarimi da s6z
konusu oldugundan bu uygu-
lamay1 bir kosullu finansman
olarak da kabul edebiliriz.

Ulkemizde kredi sigortast
ile ilgili saglam ve kapsamli
bir yasal diizenleme heniiz
mevcut degildir. Ayrica, iil-
kemiz sigortacilik sektorii ha-
len istenilen diizeyde gelisme
gosterip giiclii bir yapiya ula-
samamigtir. Bununla birlikte,
Ozellikle kredi sigortas1 igin
gerekli olan; bilgi bankasi o-
lusturulamamus, kredi degerle-
mesi yapabilecek, ayrica i ya-
pilabilecek sektorlerdeki gelis-

meleri izleyecek uzmanlarin
istihdami  gergeklestirilmemis
ve Ozellikle ihracattan kay-
naklanan alacaklarin sigorta-
lanmasinda yararlanilmas: ge-
reken yurt diginda tecriibeli bir
muhabir (veya ortak) sigorta
kurumu ile baglant1 kurula-
mamis olmasi, vb. konular da
dikkate alindiginda tiilkemizde
kredi sigortasinin neden geli-
semedigi daha iyi anlagilmig
olacaktir. Bununla birlikte,
kredi sigortasinin iilkemiz agi-
sindan heniiz kesfedilmeyi
bekleyen bir pazarinin oldugu
da unutulmamalidir.
Ulkemizde ihracatin belirli
diizeye geldigi ve devlet poli-
tikas1 olarak da halen destek-
lenmeye ¢alisildig1 diisiiniildii-
giinde ihracat kredi sigortasi-
nin 6nemi de ortaya ¢ikmakta-
dir. Bilindigi gibi iilkemizde
ithracat kredi sigortasi yapan
tek kurulus Tiirk Eximbank’tir.
Bu kurulusun hizmetinin ne
kadar etkin ve yeterli oldugu
bagka bir aragtirma konusudur.
Ancak, iilkemizdeki diger si-
gorta firmalar1 da neden yerel
ve ihracattan kaynaklanan ala-
caklan bir biitiin olarak sigor-
talamasinlar? Bunlara ilaveten
sevindirici bir haber olarak,
iilkemizde bu konuda ¢alis-
malara baslandig1 goriilmekte-
dir. AGF Garanti Sigorta yet-
kilileri pazarin beklentileri
dogrultusunda yeni projeler ii-
retmek amaciyla, ihracat si-
gortas1 alaninda diinya birinci-
si olan COFACE ve Dogus
AGF ortakliginda iilkemizde
ilk defa ihtisas sigortacilig
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yapacak yeni bir firmanin ku-
rulmas1 yoniinde ¢aligmalar
yaptiklarin1  belirtmektedirler.
S6z konusu sirket yetkilileri,
yeni firmalan aracilifiyla su-
nacaklann kredi sigortas1 iirii-
niiyle; Once i¢ pazara sonra da
ihracat kredi sigortasina gir-
meyi hedeflediklerini ifade
etmektedirler (Yeniyiizyil, 8
Nisan 1998, s.8).

Bu baglamda, yukarida sira-
ladigimiz tiim olumsuzluklara
kargin, iilkemizde kredi sigortasi
dalinin gelismemesi igin bir ne-
den yoktur. Bu yorumu yap-
mamizda iilkemiz sigorta ku-
rumlarndan bazilarinn ileri go-
riigliiliik ile kredi sigortast ko-
nusuna girmeleri 6nemli bir et-
ken olmustur. Ancak, gerekli
yasal diizenlemelerin yapilmast
ve diger sorunlarn ¢dziimiine
yonelik c¢aligmalarin hizlandi-
rilmas1 durumunda kredi sigor-
tas1 konusunda ¢ok daha hizli
gelismeler saglanabilecektir.

Bu konuda gelismeler sag-
lanmasi ile, kredili satig yapan
firmalar bir biitiin olarak ala-
caklarini sigorta ettirebilecekleri
gibi kredi sigortasi firmasmin
bilgi ve tecriibelerinden de ya-
rarlanmis olacaklardir. Bu ge-
lismeye bagh olarak, iilkemizde
hizla  yayllmaya  baslayan
Factoring teknigi (6zellikle do-
niilemez Factoring) daha sag-
lam temellerde biiylime ve ge-
lismesini devam ettirebilecektir.

Yrd.Dog¢.Dr.

Yildirnm B. ONAL
Cukurova Universitesi
LLB.F. Ogretim Uyesi
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Yiiksek Enflasyonlu Ulkelerde
Ozel Hayat Sigortaciligimin
Durumu ve Gelecegi

1 Hayat
@ Sigortalar

Hayat sigortalarinin hem
kigisel giivence saglamasi hem
de fon yaratarak ekonomik
gelismeye katkida bulunmasi
nedeniyle gelistirilmesi ve
desteklenmesi gerekmektedir.
Hayat sigortalar1 temel sosyo-
ekonomik iglevleri a¢isindan
ele alindiginda, sosyal agidan
bir giivence tiirii, ekonomik a-
¢idan ise bir tasarruf kaynagi
olarak degerlendirilmektedir.
Ozellikle fiyat artis hizinin
(enflasyonun) yiiksek oldugu
gelismekte olan iilkelerde soz
konusu hayat sigortalarinin
gelistirilmesi,  desteklenmesi
ve tesvik edilmesine iligkin
hiikiimet politikalarinin  den-
geli ve etkili bir bigimde uy-
gulanmasi son derece Onem ta-
simaktadir. Kisi basina prim ii-
retimi agisindan bir degerlen-
dirme yapildiginda bugiinkii
haliyle iilkemizde hayat si-
gortaciliginin gelismis iilkele-
rin ulastig1 diizeyin ¢ok altinda
kaldig1 goriilmektedir. Ornegin

1996 yili itibariyle Liiksem-
burg, Isvigre, Ingiltere, Finlan-
diya, Fransa ve Hollanda’da
kisi basina diigen hayat sigorta
primleri sirasiyla 5.701, 2.172,
1.241,6, 1.229,9, 1.2159 ve
901,6 ECU iken iilkemiz icin
bu gosterge 2,3 ECU’dur. Cek
Cumhuriyeti, Macaristan, Iz-
landa, Polonya ve Slovakya’da
aym gosterge sirayla 30,8,
229, 22, 20,1 ve 16,5
ECU’dur. Geligmis iilkelerde
hayat sigortalaninin buglinkii
diizeye ulagmasi sadece hayat
sigorta sektoriine Ozgii yasal
ve yapisal degisiklikler sonucu
meydana gelmemis, hiikiimet-
lerince desteklenen ve hayat
sigortalarina 6zgii vergilen-
dirme politikalar1 hayat sigor-
talarinin  gelismesine  biiyiik
Olgiide katkida bulunmustur.
1996 yilinda Avrupa hayat si-
gortas1 pazarindaki biiyiime
enflasyondan arindirilmig hal-
de yiizde 10,1 olmustur. A-
vusturya, Finlandiya, Polonya,
Portekiz, Isveg, Slovakya ve
Tiirkiye, enflasyona ragmen
hayat pazarinda bilyiime kay-
detmislerdir.

Hayat sigortalarinin giiven-
ce ve tasarruf olarak tanimla-
nabilen temel iglevlerinin bi-
reysel ve ulusal ekonomi iize-
rindeki etkilerinin 6zetlenmesi,
konunun daha iyi anlagilmasi-
na yardimci olacaktir.

A- Hayat Sigortalarimin
Bireysel Etkileri

1- Hayat sigortalari, sigor-
talt aileye gelir getiren kiginin
beklenmedik vefati1 halinde bi-
rikimlerden ayn olarak aileye
belli bir mebldg OGdenmesini
saglamakta, bu da bir cesit
sosyal dayanisma anlamina
gelmektedir. Bu ozelligi ile
hayat sigortalari, toplumun ¢e-
kirdegi olan aileyi beklenme-
yen durumlarin yaratacagi o-
lumsuz etkilerden korumakta
ve bu oOzelligin bagka higbir
finansal aragta bulunmadig:
goriilmektedir.

2- Bireylerin kendi baslar-
na biriktirmelerinin gii¢ oldu-
gu ve etkili olarak kullanama-
yacaklann kiiglik nakit tasar-
ruflarin  hayat sigortalariyla
biiyiilk fonlarda birikmesi ve
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yatirima yonlendirilmesi sag-
lanmaktadtr.

Fonlardaki birikimlerin si-
gorta sirketleri aracilif ile ya-
tinma yonlendirilmesi hem
portfoy dagilimi nedeniyle ya-
tinm riskini azaltirken, alter-
natif yatinm araglarinin getiri-
lerinden de yararlanmaya ola-
nak saglamaktadir.

3- Bireyler, devletin sosyal
giivenlik hizmetine ek olarak
ve dogrudan uzun siire belli bir
prim Odenmesi kaydiyla, e-
meklilik gelirine hak kazan-
maktadir. Bireysel katki esasi-
na dayali emeklilik sigortalan
kamusal sosyal giivenlik sis-
temini tamamlayic1 ve kapsa-
minmt genigletici bir rol oyna-
maktadur.

4- Hayat sigortalan bireyle-
rin risklerini de azalttigindan
kredibilitelerini artirirken, be-
lirsizlikleri ortadan  kaldir-
maktadir. Ornegin kredi hayat
sigortalar1 hayat sigortalarinin
bu tiir islev gbren yaygin 6r-
neklerinden birisidir.

5- Hayat sigortalan bireyle-
rin kisa vadeli diisiinmek yeri-
ne daha uzun vadeli diisiin-
melerini ve plan yapmalarim
desteklemektedir.

B- Hayat Sigortalarinin
Ulke Ekonomisi
Uzerindeki Etkileri

1. Sosyal giivenlik sistemi-
nin yapisal sorunlar1 gergeve-
sinde sosyal giivenlik reformu
politika segeneklerinde ozel
hayat sigortalarinin ve bireysel
katki esasina dayanan emekli-
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lik sigortalarinin sistem igeri-
sindeki tamamlayic1 rolii gok
acik olarak goriilmektedir. O-
zel hayat sigortalarinin gelis-
mesine paralel olarak devletin,
sosyal giivenlik sisteminde as-
gari rol iistlenecegi ve ulusal
sosyal giivenlik harcamalarinin
rasyonellesmesi ile birlikte 6-
nemli oranda tasarruf saglana-
cagl goriisii biliyiik olglide ka-
bul edilmektedir.

2. Hayat sigortalar1 ve bu
sigortalara saglanan tegvikler
marjinal tasarruf egilimini ar-
tirmakta, tasarruf egilimlerinin
artmasi ise lilke diizeyinde 6-
zel tasarruflarin ve dolayisiyla
yatinmlarin artmasina neden
olmaktadir.

3. Hayat sigortalar aracili-
g1 ile saglanan uzun vadeli ve
stirekli prim O0demeleri ulusal
sermaye stokunu artirimla ya-
ratilan uzun vadeli fonlar saye-
sinde alt yap1 yatirimlar igin
gerekli kaynaklann da yarat-
maktadir.

4. Bireysel kiiciik tasarruf-
larin hayat sigortalar1 araciligi
ile mali sektdrde toplanmasi
mali aracilifin genislemesine
neden olmakta, kurumsal yati-
rnnmc1 olan hayat sigorta sir-
ketleri ve emeklilik fonlar pa-
ra ve sermaye piyasalarinin de-
rinlesmesine ve istikrara ka-
vusmasina katkida bulunmak-
tadir.

5. Hayat sigortalar1 uzun
vadeli ve tasarrufa yonelik ya-
pist ile piyasalarda kisa vadeli
ve spekiilatif dalgalanmalarin
azalmasini saglarken, uzun va-
deli fonlarin artmasit ve vade

yapilarinin uzamasi nedeniyle
orta vadede enflasyonist bas-
kilann azaltilmasina yardimci
olmaktadir.

2. Kalkinmakta Olan Ulke-
lerde Hayat Sigortalarinin
Gelistirilmesi

Hayat sigortalarinin sosyal
ve ekonomik agidan Gnemi ve
hayat sigortasi sirketleri tara-
findan aynlan kargiliklar dik-
kate alindiginda, 6nemli ve ya-
rarli ulusal projelerin gergek-
lestirilmesi igin gereken potan-
siyel kaynagin var oldugu go-
riilmektedir. Hiikiimetler uzun
donemli kalkinma planlarinda
ekonomik genisleme igin bu
onemli faktorii dikkate al-
makta, 6zel hayat sigortasinin
gelismesine yardimci olmak ve
yonlendirmek igin sigorta gir-
ketlerinin faaliyetlerini sinirla-
yic1 yasal engelleri ortadan
kaldiran araglar saglanmakta,
gerektiginde Onemli Olgiilerde
vergi imtiyazlari tamyarak ki-
silerin kendilerini sigortala-
malarim1  tegvik  etmektedir.
Hayat sigortas1 sahibine tani-
nacak bir vergi muafiyeti, ha-
yat sigortalarinin geligsmesinin
ilk asamasinda biitceye ciddi
bir olumsuz yiik getirmeyecegi
gibi, uzun doénemde sigorta
sirketleri ve istiraklerinin bii-
yiik olgiide kir saglamalarina
yol agacak ve zamani geldi-
ginde bu kérlar hiikkiimetler i-
¢in yeni ve biiylik bir gelir
kaynagi olacaktir.

Hayat sigortasinin geligti-
rilmesi i¢in kalkinmakta olan
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iilkelerde 6nemli cabalar sarf
edilmig, bazi iilkelerde yapilan
is ortakliklarindan, Amerika ve
Avrupa kokenli sigortacilarla
basaril1 sonuglar elde edilmis-
tir. Ancak hayat sigortasinin
uzun doénemli bir sdzlesme
olmasi ve uzun dénemde ya-
banci kokenli sirketlerin du-
rumunda meydana gelebilecek
olast bozulmalar nedeniyle,
bunlarin uzun dénemli iglem-
lerinin devam edecegine dair
bir garanti bulunmamasi karsi-
sinda 6zel ve kamusal ulusal
sigorta girketlerinin pazarda
kontrolii elde tutmalarina 6zen
gosterilmigtir. Olumsuzluklara
ragmen, yabanci firmalarin sa-
hip oldugu know-how ve de-
neyimin kullanilmasinin si-
gortaciligin geligtirilmesi iize-
rinde olumlu etkileri oldugu
ortadadir.

Hayat sigortast, sosyal ve e-
konomik agidan ¢ok degerli ve
Onemli bir mali ara¢ olmasina
karsin, kalkinmakta olan iilke-
lerdeki gelismeler yavas ol-
makta ve hayat sigortalan bazi
engellerle kargilagmaktadir.

Kalkinmakta olan iilkelerde
hayat sigortasinin gelismesini
etkileyen baglica faktorler aga-
g1da belirtilmigtir.

2.1. Kiiltiirel Faktorler

Bazi kisilere gore gelis-
mekte olan iilkelerde kiiltiirel
faktorler 6nemli bir siirlayict
olarak nitelendirilmekte, mu-
kadderatcilik, yoresel gelenek
ve goreneklere baglilik, ailenin
yardimini bekleme inanci bu
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faktorler arasinda sayilmakta-
dir.

2.2. Sosyo-Ekonomik
Faktorler

Baz1 toplumlarda, finans-
man imkanlarinin sinirliligina
ragmen modern ve liikks iiriin-
lere cari gelirden daha fazla
harcama yapilirken, kredili sa-
tiglarla daha ¢agdas bir yasam
igin tiiketim yapilmakta, boy-
lece bu tiir toplumlarda tasar-
rufa ayrilacak dolayisiyla ha-
yat sigortasi primi yatirmaya
ayrilacak gelirler ¢ok sinirl bir
diizeyde kalmaktadir.

2.3. Hiikiimetin Hayat Sigor-
tasim1 Benimsememesi

Bircok iilkede hiikiimetler,
sosyo-ekonomik  planlarinda
hayat sigortas1 ve onun uzun
donemli faydalarina yeteri ka-
dar 6nem vermemekte ve bu
nedenle hayat sigortas1 sekto-
riinii desteklemekten ve yar-
dimci olmaktan kaginmaktadir.
Birgok gelismekte olan iilkede
kamu kontroliindeki sosyal
giivenlik kuruluglar1 standart-
larimin  yiikseltilmesine ¢ali-
silmakta, bu iilkelerde insanlar
hayat sigortalarinin gerekliligi
ve Onemi konusunda yeterli
bilgiye sahip olamamaktadir.

2.4. Diger Finansman
Kurumlari ile Rekabet

Bankalar ve diger baz
finans kurumlan diigiik gelir
gruplarinin tasarruflarin1 6diil-

ler, krediler ve diger hizmetle-
riyle cekmekte ve mali piya-
salardaki benzer tiirdeki ope-
rasyonlari ile hayat sigortalari-
na 6nemli bir rakip olmaktadir.
Rakiplerin miigsterilerine sun-
duklar1 bu tiir hizmetlerle sag-
lanan faydalar, hayat sigortasi-
nin sagladig1 faydalardan ¢ok
daha diisiik bir deger tagimakla
birlikte, etkili bir rekldm ve
yaygin bir hizmet agina sahip
olmalar1 nedeniyle rekabet a-
vantajlarim artirmaktadirlar.

2.5. Profesyonel Kaideler ve
Idari Yontemler

Hayat sigortasi portfoyiiniin
hazirlanmas1 ve yOnetiminin
kendine 6zgii bazi kaide ve e-
saslan vardir. bu kaide ve e-
saslar bazen sigorta sirketle-
rince abartilmaktadir ve bu du-
rum girketin ticari karlarinin
kaybedilmesine yol agcabilmek-
tedir. Bu uygulamalara hayat
dis1 branglarda da rastlanmakta
ancak hayat branginda olayin
tahribat1 daha fazla olmaktadir.
Bankalarin gelismis yonetim
ve bilgisayar yontemleri kulla-
narak miisterilerine sundugu
hizmetler ve imkénlarin zen-
ginligi, gelismekte olan iilke-
lerde sigortacilarin sagladigi
hizmet ve imkanlarla mukaye-
se edilemez. Sigorta sirketleri-
nin idari masraflan yiiksek he-
saplanmakta ve bu maliyetler
primlere aktarilarak sigortalila-
ra yansitilmaktadir. Ozellikle
istira degeri konusu ortaya
ciktiginda masraflarin  gok
yiiksek oldugu izlenilmektedir.
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Primlerin 6denmemesi nede-
niyle polige iptal oraninin yiik-
sek olmasi1 ve polige sahipleri-
nin hognutsuzlugu hayat si-
gortalan i¢in kotii bir reklam
olmaktadir.

2.6. Enflasyon

Enflasyon her tiirli uzun
donemli parasal iligkilerin
dengesini bozan bir olgudur.
Hayat sigortas1 da uzun do-
nemli ve sozlesmeye dayali
parasal iligkilerin en bariz 6r-
neklerinden biridir. Bu nedenle
de enflasyondan, diger finans-
man sozlesmelerinden daha
fazla etkilenmektedir. Genel-
likle kredi verenler ve tasarruf
sahipleri enflasyon nedeniyle
kayba ugramakta, geleneksel
tiirde hayat sigorta poligeleri,
yiiksek enflasyon donemlerin-
de police sahibinin aleyhine
bir gelisme gostermektedir.

Yiiksek enflasyon orami ha-
yat sigortasinin en 6nemli en-
geli olup, toplumda hangi
enflasyon oranina katlamlabi-
lecegi tartisma konusudur. Or-
nek olarak, kabul edilebilir
enflasyon orani %S5 ile %10 a-
rasinda olsun, bu durumda 25
yil siireli bir hayat poli¢esinde;

e Enflasyon oram siirekli
ve sabit olarak yilda, %5 ora-
ninda artarsa, police siiresi so-
nunda fiyatlar 3-4 kat artmis
olacak,

e Yillik %10 enflasyon ol-
dugu halde ise fiyatlar 11 kat
artacak,

e 25 wyil siireli ve 1000 TL
nominal degerli bir poligenin
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bugiinkii degeri %5 enflasyon
durumunda 292 TL ve %10
enflasyon durumunda 92 TL
olacaktir.

Police sahibi bu durumun
baslangigta farkinda olmaya-
bilir, ancak zaman icerisinde
durumu kavrayarak tedirgin
olacak, bu tiir gelismeler hayat
sigortaciliginin giivenilirligine
darbe vuracaktir.

3. Ekonomik A¢idan
Enflasyon

3.1. Ekonomik Trend

Ekonomik kalkinma dalga-
lanmalarla kars1 karsiyadir. E-
konomik trend uzun donemli
gelismeleri tanimlarken, eko-
nomideki kisa donemli yukari
ve asagl dogru olan hareketleri
de tanimlamaktadir.

Ekonomik  dalgalanmalar
dort gruba ayrilir;

1. Ekonomik

(Upswing)

2. Patlama (Boom)

3. Resesyon

4. Depresyon.

Ekonomik ilerleme ve
resesyon ekonomik dongiiniin
ana asamalaridir. Patlama ve
depresyon ekonomik dongii-
niin doniis boliimleri arasinda
yer alir.

Bu dort olgu kendisini aga-
gidaki sekilde hissettirir:

flerleme

1. Ekonomik ilerleme
(Upswing): Mallara olan tale-
bin artmasi, iiretimin fazlalag-
mast nedeniyle yatirimin, is-
tihdamin ve tiikketimin artma-

sidir. Sayet iiretim, talep arti-
sindan kaynaklaniyorsa, iire-
tim faktorleri yetersiz kalir
(burada talep, arz1 agmaktadir).
Faiz oranlan, ticretler ve fi-
yatlar yiikselir, bu da enflas-
yonun gostergesidir.

2. Patlama (Boom): Bu e-
konomik ilerlemenin en iist
durumudur. Uretim en iist dii-
zeydedir, igsizlik orani gok dii-
stktiir. Eger ekonomik islem-
ler agag1 dogru inmeye baglar-
sa, ekonomi de ayn1 yonde ha-
rekete gegecektir.

3. Resesyon: Reel GSMH’
da azalma baglar. Issizlik orant
artabilir.

4. Depresyon: Her reses-
yon dénemi belirli bir siire ice-
risinde en alt seviyeye ulagir.
Ekonomik aktiviteler genisle-
meye baslar, ekonomi yiiksel-
meye dogru harekete geger. En
diisiik noktaya ne zaman ula-
sacaginin tahmin edilmesi gok
giictiir. Aym1 zamanda bunun
nedenlerinin  agiklanmast da
pek kolay degildir. Genellikle
kabul goren yaklasim, talepte-
ki artisin bu donme noktasini
etkiledigidir. Artan talebin ne-
denleri iilke igcinden gelebile-
cegi gibi iilke disindan da ola-
bilir (thracatin artmas1 vb.).

3.2. Uretim Dongiisii ve
Enflasyon

Fiyatlar, mal-hizmet arz1 ve
talebi arasinda uzlagsma saglar.
Talep arzdan fazla ise fiyatlar
yiikselir veya arz talepten fazla
ise fiyatlar diiser. Bu nedenle
de fiyatlar devamli hareket
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halindedir. Enflasyon tiim mal
ve hizmetlerin fiyatlarindaki
genel artis1 Olgerken, fiyatlar
seviyesi siirekli olarak yiik-
selme egilimindedir. Fiyatlar
seviyesindeki degisiklik fiyat
endeksleri tarafindan ol¢iiliir.
Bunlarin en 6nemli iki tanesi
GSMH endeksi ile asgari ge-
cim endeksidir.

Enflasyon orani, enflasyon
hizim tespit eder. Igsizlik ve
enflasyon orami arasinda bir i-
ligki mevcut olup, buna gore
enflasyon, istihdam seviyesi ii-
zerinde negatif bir etki yap-
maktadir.

Ekonomi politikasinin ama-
c1, tam istihdamn ve diisiik
enflasyonu saglamaktir. Bu
durumda fiyatlanin ortalama
seviyesi agagi yukari sabittir.
Bazi mal veya hizmetlerin fi-
yatlarinin artmasi halinde di-
ger mal ve hizmet fiyatlarinin
diigmesi ile bu fark kapan-
maktadir. Tutarhi bir fiyat se-
viyesi ekonomik gelismenin
dogrusal bir ¢izgi izlemesi igin
sarttir. Bu tutarlilik ekonomi-
nin kendisi igin oldugu kadar
bireylerin hareketlerini de et-
kiler. Kararlar, farkli davra-
niglar dikkate alinarak verilir.
Burada belirleyici olan fiyat
karsilagtirmalarnidir. Eger fi-
yatlar seviyesindeki degisimler
diizensiz ise farkli mal ve hiz-
metlerin mukayesesi miimkiin
olmayacaktir ve kararlar ihti-
yari olacaktir. Fiyatlar, iiretim
faktorlerinin en etkin oldugu
yere tahsis edilmesini sagla-
yamayacak, eger yiiksek enf-
lasyon oranlari giivenilir mu-
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kayeselere olanak saglamiyor-
sa, fiyatlarin tiretim faktorleri-
ni tahsis gicli azalacaktir.
Enflasyonun parasal degerler
ve mallar iizerindeki etkisi
farklidir. Fiyatlar seviyesi yiik-
seldiginde aligilagelmis mal ve
hizmetleri satin almak i¢in da-
ha fazla paraya ihtiya¢ duyula-
caktir. Bu durumda paranin
degeri, mal ve hizmetlerle kar-
silagtinldiginda diisecektir. E-
ger fiyatlanin seviyesi yiiksel-
me trendinde ise paranin dege-
ri ileride azalma ve parasal de-
gerlerin maddi degerlere gev-
rilme egilimi riskini tasiyacak
ve bu durum ekonomik deger-
lerin enflasyondan kaybeden-
lerden, enflasyondan kaza-
nanlara dogru akimini sagla-
yacaktir.

Enflasyon doneminde bu
tiir kayiplara ugrayanlar,
yatirimcilar (Depositors), no-
minal degerlere, 6rnegin hayat
sigortasina yatirim yapanlar,
emekli aylig1 alanlar (eger ay-
liklar endeks iliskili degil ise),
kredi verenler (olaganiisti
borglar gergek degerini kaybe-
der) olacaktir.

Buna Kkarsihk enflasyon-
dan kazang¢h ¢ikanlar, borg-
lular (olaganiistii borglar ger-
¢ek degerini kaybeder), mal
sahipleri (gayrimenkul sahiple-
ri, sanat eseri koleksiyonculari,
elmas ve altin sahipleri) ola-
caktir.

3.3. Enflasyonun Nedenleri

Ekonomik dongliye bakil-
diginda enflasyon ayni zaman-

da ulusal iiretim ve para mikta-
n arasindaki dengesizlikle de
izah edilebilir. Bu durumda
enflasyon, para miktarinin ulu-
sal iretimden fazla oldugu
anlamimi tagir. Bu dengesizlik
fiyatlar seviyesinin artigtyla
diizenlenir.

Kisa dénemde enflasyon o-
ram agagidaki durumlardan et-
kilenir:

e Artan talep (Talep enf-
lasyonu),

e Azalan arz
enflasyonu),

e Ithal edilen mallarin fi-
yatlarinin yitkselmesi (Ucret,
fiyat spirali),

e Merkez Bankasi tarafin-
dan ildve parasal degerlerin
piyasaya siiriilmesi,

e Ticari bankalarnn ilave
kredileri piyasaya siirmesi,

e Paranin rotasyon hizinin
yiikselmesi.

(Maliyet

3.4. Enflasyonun Kontrol
Olanaklan

Enflasyonun uzun dénemli
parasal bir olgu olmas: nede-
niyle yalnizca kisitlayic1 para
politikalar1 enflasyon iizerinde
etkili olacaktir. ilk bagta enf-
lasyon diisiikk hizla azalirken,
issizlik oraninda artig goriile-
cektir.

4 . Enflasyonun Sigorta
Uzerindeki Etkileri

Ekonomide ve sigorta sek-
torlinde enflasyonun etkileri,
enflasyon kabul edilebilir bir
oranda oldugunda kontrol
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altina alinabilir ise de yiiksek
enflasyon modern toplumlarda
ve i§ hayatinda olumsuz etkiler
yaratmaktadir.

Asagida belirtilen hususlar,
genellikle hayat dis1 sigorta-
larla ilgili olmakla beraber ba-
z1 iilkelerde saglik sigortasi
yapan hayat sirketlerini de ya-
kindan ilgilendirmektedir.

4.1. Artan Hasar Maliyeti

Enflasyonla miicadele igin
mal sigortalarinda sigorta be-
delinin siirekli olarak enflas-
yonu yansitacak sekilde ayar-
lanmas1 gerekir. Yiiksek enf-
lasyon durumlarinda sigortah
mebldgin  fiyat artiglarina
endekslenmesiyle bu gercek-
lestirilebilir. Sorumluluk si-
gortalarinda sigorta prim o-
ranlari, artan iicret ve fiyatlar
takip edecek sekilde yiikselti-
lir. Bu ayarlamalar ve artiglar
belirli bir gecikme sonunda
meydana gelir. Enflasyonun
kabul edilebilir oldugu do-
nemlerde durum tehlikeli go-
riilmeyebilir. Enflasyon orani
yiiksek ise ve hiz1 giderek arti-
yorsa, bunun sigortalama tize-
rindeki etkileri ciddi boyutlara
ulagir. Genellikle primler enf-
lasyona paralel olarak artma-
maktadir. Bu nedenle s6z ko-
nusu primlerin ilerideki ha-
sarlar1 6demede yetersiz kala-
cagr agiktir. Meydana gelmis
ancak heniiz 6denmemis hasar
karsiliklan enflasyona gore a-
yarlanmalidir. Ciinkii ileride
yapilacak hasar ddemeleri, ile-
ride meydana gelecek iicret ve
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fiyatlara bagh olarak artacak-
tir.

4.2. Uretimi Artirmak I¢in
Baski

Enflasyon sigortacinin ge-
nel giderlerini artirir. Sigorta-
cinin iiretim iizerinde yogun-
lasmasina ve bu durumda si-
gortalama teknik sonuglarin-
dan ziyade, prim hacminin le-
hine tavir almalarina yol agar.
Harcama rasyosu asagi dogru
inerken hasar orami yiikselebi-
lir. Eger ekonomik biiyiime,
onceki yillardan daha yavas ise
iiretim lizerinde yogunlagma-
nin dogrulugunu kanitlamak
giic olacaktir. Yeni is iiretil-
mesi durgunlagacak, artan re-
kabet ¢ok kiiciik olcekli yeni is
ve liretim iizerinde yogunlasa-
cak baskilar, sigortacinin so-
nuglan {izerinde olumsuz et-
kiler yapacaktir.

4.3. Nakit Akimi Amacgh
Sigortalamaya Yonelme

Yiiksek faiz oranlan sigorta
sirketlerinin yatirim gelirlerini
artinr. Yatinm gelirlerine si-
gortalama sonuglarindan daha
fazla 6nem verilebilir ve bu da
nakit akimi amagl sigortala-
maya yol agar. Yatirim gelirle-
ri sigortacinin zararlarim ve
genel giderlerini karsiladif
siirece makul olgiideki sigor-
talama zararlann kabul gorebi-
lir. Nakit akimi amagh sigor-
talama yapan sigortaci, teknik
agidan yetersiz fiyatlardan ye-
ni igler kabul etmeye devam e-

der ve yatinmlar igin fon ya-
ratmak iizere daha diigiik prim
oran1 uygular. Nakit akim a-
magli sigortalama kisa donem-
de bu tip sigortacilarin amagla-
rnna ulagmasina yardim etse
bile uzun donemde hatali so-
nuglar dogurur. Negatif teknik
sonuglarin kontrolii ¢ok giic-
tir. Bu sonuglant diizeltmeye
yonelik Onlemler gergeklesti-
rilemez veya gergeklestiril-
meleri ve olumlu sonuglarin a-
linmasi belli bir gecikmeyle
olabilir.

Nakit akimi, hasar 6demele-
ri ve hasar rezervleri enflasyon
ile birlikte yiikseldiginde aza-
lacak ve ¢ok daha hizli yok o-
lacaktir. Nakit akimi amagh
sigorta yapan sigortaci faiz o-
ranlarnin yiiksek diizeyde ka-
lacagim ya da daha da yiikse-
lecegini diigiinmektedir. Dik-
kat edilmesi gereken husus;
serbest karsiliklarin ancak ya-
tinm gelirleriyle artirilabildigi
ve eger bunlar sigortalama za-
rarlarm1 kargilamak  iizere
kullanilir ise bu rezervlerin,
olmas1 gereken seviyenin al-
tinda kalacagidir.

4.4. Yatirim Gelirleri

Primlerden elde edilen yati-
rim gelirlerinin 6nemi goz ardi
edilmemelidir. Ancak faiz o-
ranlarinin her zaman enflasyon
oranim1 agmayacagi dikkate a-
linarak, faiz oranlarinin enf-
lasyon oraninin altinda kalaca-
g1, reel faizin negatif olacagi
ve bu durumda elde edilen ya-
tinm gelirlerinin, varliklarin
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reel degerlerini koruyamaya-
cag gorilecektir.

5. Hayat Sigortalan ve
Enflasyon

5.1. Ilimh ve Sabit Enflasyon

Hayat sigortacilar1 ihmhi ve
sabit bir enflasyonla miicadele
edilebilecek hatta bu 1limlh
enflasyon onlar i¢in yeni i§ ii-
retimi {izerinde pozitif bir etki
yaratacaktir. Ancak bunun
saglanmasi igin polige sahiple-
rinin sigortali meblaglarini ar-
tirma arzusunda olmalarn gere-
kecektir.

5.2. Yiiksek Enflasyon

Mevcut portfoyler ve yeni
ig lretimi, yiiksek enflasyon-
dan ciddi bir sekilde etkilenir.
Enflasyon oraninin ¢ift haneli
oldugu iilkeler, tasarruflu ha-
yat policelerinin azalmasi veya
yok olmast durumuyla kargila-
sabilirler. Sayet gelecekte pa-
ranin degerinin diisecegi konu-
sunda bir inan¢ varsa, police
sahipleri sabit primli hayat po-
licelerini buna uyumlu hale
getirmeyecekler ve potansiyel
sigortalilar bu tiir sabit planlan
satin almayacaklardir. Diger
taraftan, artan sigorta meblagh
muayyen siireli sigorta poli-
celerine olan talep artacaktir.
Eger sigortali mebldg zama-
ninda veya otomatik olarak ar-
tirilmiyor ise maliyeti karsila-
mak icin konulan marjlar gele-
cekteki harcamalar kargilamak
konusunda yetersiz kalacak ve
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yiiksek iptal oranlari bu sorunu
daha da artiracaktir. Artan har-
camalar kismen veya tamamen
garantilenmis aktiieryal faiz
haddini asan yatinm gelirle-
riyle finanse edilecektir. Kar
payli hayat poligeleri bu du-
rumdan veya hayat sigortacisi-
nin genel giderlerini karsila-
maya tahsis edilecek olan tek-
nik faiz haddini asan tiim yati-
rim gelirlerinden etkilenebile-
cektir.

5.3. Enflasyona Karsi Koy-
mak Uzere Hayat Sigor-
ta Endiistrisinin Elinde-

ki Olanaklar:
Goreneksel (Conventional)
Asamalar:

e Endeksleme yoluyla
primlerin ve sigorta meblagla-
rinin artirilmasi,

e Maliyetlerin Onemli se-
kilde azaltilmasi (genel gider-
ler, sigortalama maliyetleri
vb.),

e Kar payli poligeler,

e Vergi avantajlarinin ge-
nigletilmesi (sigortali ve si-
gorta sirketleri i¢in),

e Bilanco aktiflerinin ye-
niden degerlendirilmest,

e Tarifelerin serbest bira-
kilmasz.

Goreneksel Olmayan (Non-
conventional) Asamalar:

1- Sigortalt meblag reel dege-
rinin garanti edilmesi;

e Hiikiimet veya uluslara-
rast kuruluslarin tahvillerine
endeksleme,

e Ipotege baglama,

e Borca baglama,

e Kiraya baglama.
2- Diger olanaklar;

e Teknik faiz oram ile
enflasyonun iligkilendirilmesi,

e Nakit akimi saglayan si-
gortalama yerine Onemli rizi-
kolarin sigortalanmasi,

e Piyango ile birlestirilmis
hayat sigortasi poligeleri.

5.4. Dinamik Poligeler

Bu poligelerde sigortal
meblagin tasarrufa iligkin kis-
minin deger kaybetmesi en-
gellenemez. Ancak bu polige-
ler agagida belirtildigi gibi po-
lige sahibine ve/veya sigortali
kisiye sigortali meblag degis-
tirme veya ayarlama olanagi
saglamaktadir.

5.4.1. Artinmh Hayat
Sigortalan

Sozlesmenin baglangicinda
sabit bir oran olarak belirlenen
prim ve sigortali meblagda
yullik olarak otomatik artis ya-
pilir ve bu durum sonraki yil-
larda da gecerli olur. Cogun-
lukla sirketler farkli artis o-
ranlan uygularlar. Prensip ola-
rak belirli miktarda primler 6-
dendikten sonra, daha sonraki
yillarda prim ve sigortali meb-
1ag artis1 tercihe bagh olarak
yapilir ve standart bir policeye
doniisme olanag vardir. On-
ceki tarifeye doniis i¢in gerekli
artis yiizdesi sabit ve poligenin
baslangicinda belirlenmis o-
lup, ilk bagtaki prime ve
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sigorta meblagina uygulanabi-
lir. Bu ¢0ziimiin avantaji ar-
tiglarin sabit olmas1 nedeniyle
sigortalinin ileriki donemlerde
Odeyecegi primlerin ve sigor-
tali meblagin ne oranda arta-
cagini bilmesidir. Prim artigla-
rnmin poligenin baslangicinda
sabit bir oranda belirlenmesi
suretiyle otomatik olarak yillik
artig saglayan poligelerde artis,
baglangi¢ primine de uygula-
nabilir. Sigortali meblag police
sliresince sabit kalir. Bu tarife
baslangigta yiiksek sigortali
meblag: tercih eden kisiler ta-
rafindan satin alinmaktadur.

5.4.2. Sigortah Meblig Ye-
niden Degerlendirme

Olanag Saglayan
Hayat Poligeleri
Bu poligeler yukandaki

boliimde agiklanan poligeler-
den farklilik goOstermektedir.
Baglica farklilik, yillik artig
yiizdelerinin sabit olmamasi ve
poligenin baslangicindan be-
lirlenmemis olmasidir. Bu tiir
poligeler igin ¢esitli alternatif-
ler bulunmaktadir. En ¢ok
kullanilan yontem, kar paylarn
yoluyla matematik rezervleri
artirmak ve bunun paralelinde
sigortali meblag ve primleri
aynt oranda artirmaktir. Bir
diger yontem, primleri ekono-
mik veya sosyal bir endekse
veya sosyal giivenlik aylik 6-
demelerindeki gelismelere en-
dekslemektir. Burada dikkat
edilmesi gereken husus, tarife-
deki yas degisimi nedeniyle
prim artiginin sigortali meblag
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artis oranindan daha fazla ola-
cagidir.

Genellikle sigortali her za-
man prim ve sigortali mebla-
gin otomatik artiglarin1 gegici
olarak veya kesinlikle reddet-
me hakkina sahiptir. Bu du-
rumda police normal bir hayat
poligesine doniismektedir.
Primlerin ve sigortali meblagin
ayarlanmasi otomatik olarak
yapilmamakta, sigortali belirli
stireler igerisinde, Ornegin be-
ser yillik aralarla veya daha
belirsiz zamanlarda artig sevi-
yesini belirleme serbestisine
sahip bulunmaktadir. Gergekte
bu tarifeyi dinamik bir police
olarak nitelendirmemek gere-
kir. Baz1 s6zlesmeler ek saglik
raporu olmaksizin sigortaliya
teminatin1  artirabilme, bazi
sOzlesmeler ise teminatin aile-
vi veya sahsi olaylara gore a-
yarlanmast olanagim saglar
(Omegin evlenme, dogum, ev
satin alma gibi). En son artis1
yapmak i¢in yas limiti (genel-
likle 45-50 yas) emeklilik ya-
sinin altindadir ve 6nemli bir
dezavantaj niteligindedir. Bun-
lara ilaveten sigortali meblag
st limiti simnirlandinlmistir ve
baslangigtaki sigorta meblag:
ile iligkilendirilmigtir.

5.4.3. Endekse Baglantih
Grup Hayat Sigorta
Policeleri

Ferdl hayat sigortalarinda -

oldugu gibi, primler ve sigor-
talt meblag artirilmasi grup
hayat sigortalarinda da yapila-
bilmektedir. Isverenler, bazen

de igciler, emeklilik program-
lan1 i¢in, matematik rezervleri
ayarlamak iizere, endekslenen
prime ilave olarak gerekli tek
bir primi 6demeyi kabul eder-
ler. Ucret artiglarinin yiiksek
oldugu zamanlarda veya enf-
lasyonun ¢ok yiiksek oldugu
iilkelerde, bu tek primler ¢ok
biiyiik miktarlara ulagir. Tek-
nik formiillerin yam sira bilgi-
sayara dayali yOnetim, ferdl
hayat programlarina da ayni
yaklagimin uygulanmasina o-
lanak saglamaktadir.

5.5. Unit-Link (Birim Bag-
lantih) Poligeler

Unit-link poligelerde sigor-
tal1 meblag degisken oldugun-
dan bu tiir tarifelerin avantajla-
rn ve dezavantajlari bulun-
maktadir:

e Ekonominin patlama
zamanlarinda veya sermaye
piyasasinin hizh artig gosterdi-
g1 zamanlarda sigortali 6nemii
menfaatler elde eder.

e Depresyon veya sermaye
piyasasinda kriz oldugu za-
manlarda bu tiir faydalardan
yararlanma sans1 ¢ok uzaktir.

Bu tiir poligelerde yatiim
riski sigorta sirketinden sigor-
taliya geger. Hayat sigortasinin
temel Ozellikleri (6rmegin be-
lirli bir olay kargisinda daha
onceden belirlenen bir miktar-
da 6deme almak gibi) bu tiir
poligelerde bulunmamaktadir.

Baz1 sozlesmeler genellikle
ek prim 6denmesi sartiyla ga-
rantilenmig vefat tazminati
klozunu da igermektedir.
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Odenecek  tazminatlar  ve
primler birim cinsinden ta-
nimlanmaktadir. Birim degeri,
belirli bir fonun bir kisim ak-
tiflerinin degerine baglanmis-
tir. Tarife, teknik faiz orani, ti-
cari faiz oran1 veya sifir faiz o-
rani ile hesaplanabilir. Prim
genellikle, baglangi¢ priminin
prim 6deme zamanindaki fo-
nun ilgili bolimiiniin degeri
dikkate alinarak fonun o kis-
minin  geti-risiyle ¢arpilmak
suretiyle hesaplanir. Fonlar fi-
nansman piyasasina paralel o-
larak degerlendirilir. Burada
o6nemli olan husus, unit-link ii-
riinler i¢in hangi fonun secile-
cegine karar verilmesidir.

5.6. Kar Payh Poligeler

Tiim diinyada teknik faiz o-
rani reel faiz oranindan farkli-
lik gostermektedir. Teknik faiz
orant gergek faiz oranindan
diistiktiir ¢linkii hayat sigortasi
riinlerinin fiyatlan titizlikle
hesaplanmakta ve hayat si-
gorta sirketleri teknik faiz ora-
ninin stk stk degistirilmesin-
den kaginmaktadir. Teknik fai-
zin reel faize olan farki faizin
kart olarak nitelendirilmekte
olup, tahmin edilen ve gercek-
lesen harcamalar ve mortalite
arasindaki farkla birlikte si-
gortalinin 6dedigi fiyatin ger-
cekle karsilastirildiginda ¢ok
yitksek olmas1 sonucunu do-
gurmaktadir. Burada standart
olan uygulama, sigorta sirket-
lerinin herhangi bir sekilde bu
marjt1 geri 6demesidir. Sigor-
tal1 meblag kar payr aracili-
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gryla ikramiye seklinde artiri-
labilir. Ancak prensip olarak
bunun enflasyon etkilerine
kars1 koruyucu bir yontem ol-
madig1 bilinmektedir.

5.7. Yabanci Parayla
Yapilan Poligeler

Eger hiikiimetler yabanci
para cinsinden hayat sigortasi
poligesi yapilmasina miisaade
ediyorlar ise sigortacinin O-
niinde genis bir segenek var
demektir. Ancak burada dikkat
edilmesi gereken husus, niifu-
sun ne kadarinin yabanci para
cinsinden hayat policesi primi
odeyebilecegidir.

6. Sonuc ve Oneriler
6.1. Sonuc¢

Paranin i¢ ve dis degerinde
cesitli sebeplerle ortaya ¢ikan
degisimler Tiirkiye’de ve diger
birgok iilkede para degerinin
diismesine neden olmakta, bu
tiir gelismeler siyasi, ekono-
mik, yasal, toplumsal acidan
¢ok farkli sorunlarin ortaya
¢ikmasina sebep olmaktadir.

Paranin i¢  degerindeki
diismeler, genel deyimle enf-
lasyon olay: para degerinin sa-
bit kalacagi varsayimina daya-
nilarak diizenlenmis ve yasa-
larla kabul edilmis bulunan
¢oziimlerin yetersiz kalmasina,
sosyal adalete aykir1 sonuglar
vermesine sebep olmaktadir.

Enflasyon olayr kamu ke-
simi ile 6zel kesimde iicret
dengesini bozmakta, vergi o-

ranlarinin degistirilmesini ge-
rektirmekte, sigortaci-sigorta
ettiren, kiraci-kiralayan, genel
olarak para borglusu-para ala-
caklis1 arasindaki iligkileri dii-
zenleyen hiikiimlerin yeniden
ele alinmasim gerektirmekte-
dir.

Sigorta pazar1 biiyiikk olan
gelismig iilkelerde insanlarin
kendiliginden talep ettikleri
hayat sigortalar1, pazar1 heniiz
gelismemis olan iilkelerde an-
cak potansiyel sigorta miisteri-
si ile saticilarin bilinglendiril-
mesi ve motive edilmeleri so-
nucunda satilmaktadir.

Hayat sigortasinin ana ama-
cinin bu sigortanin Oniindeki
en biiyiik engellerden biri olan
enflasyon baskist altinda pri-
min satin alma degerinin ko-
runmasidir.

Bunu saglamak iizere enf-
lasyonla miicadele eden iilke-
lerde primlerin;

1- Yilik olarak sozlesme
baslangicinda belirlenen bir o-
randa sabit olarak artirildigy,

2- Aylik veya yillik olarak
bir endekse bagl olarak degis-
tirildigi,

3- Istikrarli bir yabanci para
birimine baglandig1
goriilmektedir.

Yukanda belirtilen uygula-
malarin  avantajlar1  yaninda
dezavantajlar1 da bulunmakta,
ancak sigorta girketleri kendi
teknik sonuglarina gore en uy-
gun yaklagimi segmektedir.

6.2. Oneriler

Enflasyon ile beraber yasa-
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mak zorunda olan iilkelerde
hayat sigortaciliginin gelisimi-
nin, enflasyonun diisiik oldugu
iilkelere nazaran daha yavag
olacag aciktir. v

Sosyal giivenlik sistemleri-
nin ¢ok gii¢li olmadig iilke-
lerde, kamunun yiikiinii olduk-
ca hafifletecek olan, kamu fi-
nansmani agisindan bir avantaj
saglayacak olan 6zel hayat si-
gortacilarinin kamu tarafindan
mutlaka desteklenmesi gerek-
mektedir. Hayat sigortalarinin
sosyal giivenlik sistemine ek
olarak istege bagl bir giivence
goriisii ile desteklenmesi ha-
linde, kurulacak emeklilik fon-
lari, sosyal hizmet agisindan
oldugu kadar fon birikimi agi-
sindan da topluma ve ekono-
miye ¢ok yararli bir gelecek
giivencesi saglayacaktir. Bu
nedenle sigorta sirketlerinin bu
fonlar1 kurmalar1 mutlaka tes-
vik edilmeli, fonlar desteklen-
meli ve vergi istisnalar1 ve
muafiyetler saglanmalidir. Ha-
yat sigortasi 6demelerine vergi
tesvikleri uygulamasi1 OECD
iilkeleri arasinda ¢ok yaygin-
dir.

Ayrica sigorta yaptirmak
bir egitim ve kiiltiir bilincidir.
Ozel sigorta bilincinin gelis-
memis olmasi, sigorta egitimi-
nin yetersizligi sigortaciligin
da yeterince gelismemesine
neden olacaktir. Bunu engel-
lemek icin ilkokullardan bag-
layarak insanlara sigorta bilin-
ci agilanmali, her diizeyde te-
mel sigorta egitimine yer ve-
rilmeli ve sigorta sistemi, va-
tandaglara ikinci bir sosyal gii-
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vence imkdni1 sundufu igin
devlet politikas1 igine alinma-
ldir.

Sigortactya bu konuda dii-
sen gorev, iriin yelpazesinin
genigletilmesidir. Yiiksek ve
degisken enflasyonist ortam-
larda sigortalilarin yeterli yati-
rnim gelirleri beklentilerini kar-
stlayacak degisik hayat sigor-
tas1 Uriinlerinin sunulmasindan
bagka care yoktur, aksi halde
polige sahibi diger tasarruf a-
raglarina yonelecektir. Bunu
engellemek igin sigortact asa-
gida agiklanan araglara bag-
vurmalidir.

6.2.1. Artan Sigorta Bedelli
Hayat Policesi

Sigorta girketleri yillik enf-
lasyon artig hizinin sabit ola-
cagl varsaymmi ile baslangigta
sigorta bedelini belirli aralik-
larla artirma veya fiyat endek-
sine baglama sartlarim igeren
artan sigorta bedelli hayat po-
ligeleri ilk ara¢ olarak diisii-
niilebilir. Diger birgok Onemli
konuda oldugu gibi burada da
birtakim riskler s6z konusudur.
Omegin, polige siiresi igerisin-
de enflasyon tahmin edilenden
daha diisiik oranda gergeklese-
bilir. Bu yontemin daha cok
kisa donemli hayat poligele-
rinde uygulanmas: tavsiye e-
dilebilir.

6.2.2. Yiiksek Teknik Faiz
Oranmin Kullanilmasi

Ikinci arag, primlerin he-
saplanmasinda enflasyonu ya-

kalayacak yiiksek teknik faiz
oraninin  kullanilmasidir. Bu
metotla daha diisiik prim oram
uygulanarak sonugta sigortali-
nin 6deyecegi prim miktarinin
diigtiriilmesi saglanabilir. Bu
¢Oziimiin riskli tarafi ise enf-
lasyon oraninin uzun dénemli
olarak bilinemeyisi nedeniyle
bu oranin diismesi halinde si-
gorta sirketinin elde edecegi
yatirim gelirlerinin beklenenin
altinda bir diizeyde gercekle-
sebilecegidir.

6.2.3. Kar-Payh Sigorta
Policesi

Bu enstriiman ile sigorta
sirketi, polige sahibine kaza-
nilan paradan kar payi ver-
mektedir. Bir¢ok iilkede dene-
nen ve olumlu sonuglar veren
bu ¢oziimde kullanilan kér pa-
y1 dagitimi asagidaki noktalar-
da farkliliklar gosterebilir;

e Kir yiizdesi olarak poli-
¢ce sahibine tahsis,

e Kar dagitim sikligi,

e Tahsis esaslari,

e Dagitim tiirti.

Burada temel prensip, yati-
rnimlardan elde edilen karin 6-
nemli bir kisminin police sahi-
bine aktarilmasidir.

6.2.4. Yiiksek Enflasyon Hiz

Yiiksek enflasyon hizi eko-
nomiye agir yiikler getirirken
diger taraftan sosyal sorunlarin
artmasmna yol agar. Enflasyo-
nun kabul edilebilir oranlarda
seyrettigi durumlarda Onerilen
bazi  ¢Oziimlerin  yiiksek
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enflasyon sartlar1 altinda da
gecerli olabilecegi sdylenebi-
lir. Yiiksek enflasyon oraninin
getirebilecegi kayiplan azalt-
mak icin sigorta bedelinin
yiikseltilmesi ve teknik faiz o-
raninin enflasyonla artirilmasi
miimkiindiir. Ancak burada da
enflasyon oranindaki dalga-
lanmalar genellikle ortalama
bir artig orani uygulamayi
zorlagtirabilecektir.

Bu gibi durumlarda asagida
tanimlanan tiirdeki hayat si-
gorta poligelerinin gelistiril-
mesinin faydali olacag: diigii-
niilmektedir.

6.2.4.1. Altin Fiyatina Bagh
Police Diizenlenmesi

Burada sigorta bedeli ve
primleri altin fiyatlarina bag-
lanmaktadir. Sayet enflasyon
paranin devaliiasyonundan
kaynaklaniyorsa, bu tiir polige
sahipleri bir anlamda enflas-
yona karst korunuyor demek-
tir. Su noktaya dikkat edilme-
lidir; altin ¢cok duyarli bir ticari
maldir, fiyat hareketleri politik
ve ekonomik faktorlerden et-
kilenmektedir.

6.2.4.2. Sigorta Bedelinin
Herhangi Bir Malla
Ikame Edilmesi

Tiiketicilerin  belirli  do-
nemlerde bazi mallara olan il-
gisi artabilir. Bu zamanlarda
sigorta sirketleri, potansiyel
sigortalilara police siiresi biti-
minde ilgi duyulduguna karar
verdikleri belirli bir mal1 ver-
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meyi taahhiit edebilirler. Or-
negin, konut sorunu olan bir
iilkede bir sigorta girketi bu
ihtiyagtan hareketle kentsel
yerlesim bolgelerinde arazi a-
larak konut yapimina baglan-
mugtir. Sigorta siiresi bitiminde
tazminat 6demek yerine konut
teslimi planlanmig, biten ko-
nutlar sigortaliya kiralanmig ve
polige siiresi sonunda teslimi-
ne karar verilmigtir. Baglan-
gicta iyi giden olay, resesyon
doneminde degerini kaybet-
mis, sigortalilar policeden vaz-
gecmis ve girket 6nemli dlgiide
sikintiya girmigtir.

6.2.4.3. Unit-Link (Birim
Baglantili) Policeler

Birim baglantili sigorta po-
ligeleri son yirmi yildir gelis-
me gosteren ve yayginlasan bir
sistem olmustur. Burada temel
hedef, toplanan rezervleri sabit
faiz ve getirili kamu senetleri-
ne yatirmak yerine, kismen
hisse senedi ve tahvillere yati-
rarak uzun dénemde bunlarin
degerlerindeki artiglarla enf-
lasyonu karsilamaktir. Ancak
bu artis ekonomide etkili ve
gelismis bir sermaye piyasasi-
nin varligina baghdir. Hisse
senedi ve tahviller borsada ra-
hatlikla alinip satilabilmelidir.
Gelismis iilkelerde bu tiir uy-
gulamalara sik¢a rastlanmak-
tadir. Gelismekte olan iilkeler-
de sermaye piyasasinin sinir-
lilig: bu tiir uygulamalan en-
gellemektedir. Sermaye piya-
sasinin  gelismesiyle birlikte
hayat sigortalarinda bu ¢o-

ziim enflasyona kars1 kullani-
labilir.

Bu durumda sistem asagi-
daki gibi isleyecektir;

e Sigorta sirketi kendisi
veya diger sigorta sirketleri ile
onemli boyutlara varan bir ya-
tinm fonu olusturur,

e Eger bu fonun finans
kaynaklan yetersiz ise, diger
finansman kuruluglar1 ve ban-
kalarla igbirligine gidilir,

e Sigorta girketi deneyimli
finansman uzmanlar araciligi
ile fonun islemesini kontrol e-
der,

e Fon yonetimi bu biri-
kimleri yiliksek gelir getiren,
riski az alanlara ve farkli sek-
torlere kanalize eder,

.o Fonun varliklart belirli
sayida birimlere boliiniir ve
her bir birimin degeri belirle-
nir,

e Yil sonunda varliklar
yeniden degerlendirmeye tabi
tutulur ve her bir birimin yeni
degeri bulunur. Polige sahibine
verilecek olan tazminatlar bu
birim degerler iizerinden he-
saplanir ve yillik primler de
aym sekilde hesaplanan birim
degerler lizerinden tahsil edilir,

e Prim 6deme zamam ge-
lince sigorta sirketi sigortaliya
piyasa fiyat1 iizerinden belirli
sayida birimi satar. Bdylece
prim ddemesi ile birlikte poli-
¢e sahibi belirli sayida birim
sahibi olur,

e Police siiresi bitiminde
veya istira halinde polige sahi-
bine sigortact tarafindan ge-
rekli sayida birim verir,
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e Sigorta girketi bu birim-
leri piyasa fiyat: iizerinden geri
almak zorunda oldugundan bi-
rim sahiplilii sigortalilara ve-
ya lehdarlara verilmis olmak-
tadur.

Nermin USLU
Tiirkiye Sigorta ve
Reasiirans Sirketleri Birligi
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Deniz Sigortalarinda .
Sigorta Edilebilir Menfaat ve Tazminat Iliskisi

igorta sdzlesmesinin te-
Smel islevi, sigortali ya da

sigortadan yararlanan ki-
silerin, giivence altina alinan
rizikolarin gergeklesmesi ne-
deniyle ugrayacaklan zararin
sozlesme kosullarina uygun
olarak tazminidir. Bu olgu si-
gorta sbzlesmesinin tanimlan-
dign T.T.K.’nun 1263. madde-
sinde acik bir bi¢imde belir-

lenmigtir.
T.T.K./1263: “Sigorta bir
akittir ki, bununla sigorta-

Cl...... diger bir kimsenin para
ile olgiilebilir bir menfaatini
halele ugratan bir tehlikenin
(bir rizikonun) meydana gel-
mesi halinde tazminat verme-
yi... tizerine alir.” Bu agik ifa-
deden de anlasilacag: gibi si-
gorta korunmasi bir sdzlesme
ile saglanmaktadir. Bu sézles-
me ile sigortaci, menfaati ha-
lele ugrayan (bozulan) diger
bir kimseye (sigortaliya) taz-
minat 6demeyi yiiklenmekte-
dir. Ancak, tazminat Odene-
bilmesi igin sigortali ya da si-
gortadan yararlanan kimsenin,
para ile olgiilebilir menfaatinin
bulunmasi, bu menfaatin de

giivence altina alinan bir ya da
daha fazla rizikonun gercek-
lesmesi nedeniyle zarara ug-
ramas1 gerektigi maddede be-
lirtilmektedir. Goriiliiyor ki,
tazminat olgusunun temel 6ge-
si “sigorta edilebilir menfa-
at’tir.

Sigorta Edilebilir Menfaat

“Sigorta edilebilir menfaat”
kavramui i¢in herkes tarafindan
kabul gbren bir tanim yapmak
pek olas1 degilse de “sigortali
veya sigortadan yararlanan
kimsenin, sigorta edilen sey {i-
zerindeki para ile Olgiilebilen
ve yasalar karsisinda gecerli
olan menfaatidir” diye ifade e-
dilebilir. Bir bagka deyisle,
“sigorta edilen sey” ile sigor-
tali ya da sigortadan yararla-
nan kimse arasindaki, mal sa-
hibi (malik), kiraci, komisyon-
cu, ipotek alacaklisi iligkisi gi-
bi tiizel bir iliskidir. Bu kisa a-
ciklamadan da anlagilacag: gi-
bi sozii edilen iligki, biri “si-
gorta edilen sey” digeri “si-
gorta edilebilir menfaat” ola-
rak iki farklh kavrami iger-

mektedir. Dolayisiyla “sigorta
edilebilir menfaat” ile “sigorta
edilen sey” kavramlarini birbi-
rinden ayirt etmek konunun
anlagilmas1 agisindan Snemli-
dir.

“Sigorta edilen sey” ev, bi-
na, mal, otomobil, kamyon, i
makinesi, gemi, yiik, navlun
ya da bunlarn kullanimi veya
isletilmesinden dogan sorum-
luluk gibi riziko veya riziko-
larla kars1 karsiya kalmasi ve
Zlya veya hasara ugramasi ola-
st seylerdir. “Sigorta edilebilir
menfaat” ise sigortali ile “si-
gorta edilen sey” arasindaki
mal sahibi, kiraci, depocu,
nakliyeci olma ya da ipotek a-
lacaklis1 gibi tiizel iligkidir. Bu
tiizel iligkinin ozellikleri de
sunlardir:

a) Sigorta edilen bir sey
olmal

Sigorta edilebilir bir menfa-
atin olugmasi igin bina, esya,
fabrika, makine ve techizat,
otomobil, gemi, yiik gibi sey-
ler; miilkiyet, ipotek, rehin
hakki gibi haklar; komisyon-
culuk, depoculuk gibi iligkiler
ya da bu sayilanlardan dogan
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sorumluluk olmalidir.

b) Sigorta edilen gey bir si-
gortaya konu olmal

Bina, esya, fabrika vb. gibi
“sigorta edilen sey” rizikolarla
kars1 karsiya olmali ve ziya
veya hasara ugrama olasiligina
kars1 sigorta edilmelidir. Kisa-
ca “sigorta edilen sey” sigorta
korumasi altina alinmalidir.

¢) Sigortali ya da sigorta-
dan yararlanan kigi, sigorta e-
dilen sey ile “miilkiyet, kirac,
ipotek alacaklisi ya da borglu-
su gibi” tiizel iligki icinde ol-
malidir.

d) Sigortalimin, sigorta e-
dilen sey ile olan iligkisi yasal
olmalidrr.

Sigortali ya da sigortadan
yararlanan kisinin sigorta edi-
len sey ile olan iligkisi yasalar
Oniinde gegerli olmahdir.

Kisaca agiklanan ozellikler-
den de anlagilacagi gibi “si-
gorta edilebilir menfaat” si-
gortali ya da sigortadan yarar-
lanan kisi ile satig, kira, ipotek
sO0zlesmesi gibi bir sdzlesmeye
dayanilarak sigorta edilen sey
arasinda kurulan tiizel bir ilig-
kidir. Dolayisiyla “sigorta e-
dilebilir menfaat” sigorta soz-
lesmesi digindaki diger her-
hangi bir sozlesmeden dog-
makta, oradaki kosullara gore
olusmakta ve tiize karsisindaki
durumu belirlenmektedir.

Sigorta edilebilir menfaatin
sigorta sdzlesmesinin bagit-
lanmas1 sirasinda ve/veya ziya
veya hasarin oldugu anda mev-
cut olmasi1 genel kuraldir. An-
cak sigorta s6zlesmesi 1yi niyet
ilkesine dayali bir sOzlesme
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oldugu i¢in bagitlanmasi sira-
sinda, sigorta edilebilir menfa-
at pek de arastirilmaz. Buna
karsin ziya veya hasarin oldu-
gu anda “sigorta edilebilir
menfaat”in bulunmasi gerekli-
dir.! Bu kuralin iki istisnasi
bulunmaktadir. Bunlardan biri
sigorta sOzlesmesinin bagit-
lanmas1 sirasinda ‘“‘sigorta e-
dilebilir menfaat”in aranmadi-
g1, sadece sigortalinin beklenti
iginde olmasinin yeterli oldu-
gu, ancak ziya ya da hasar a-
ninda sigorta edilebilir menfa-
atin gerekli bulundugu deniz
sigortalari, digeri bunun tam
kargitinin  gegerli oldugu ya-
sam sigortalaridir.?

Tiirk Ticaret Kanunu
Agisindan Sigorta Edilebilir
Menfaat

Sigorta edilebilir menfaat
T.T.K.’nun 1269. maddesinde
ele alinmig, bir tamim yapil-
maksizin 6zellikleri gdsteril-
mis ve bdylece kavram ortaya
konulmusgtur. Ayrica bu men-
faate sahip olan kisiler de sa-
yilmigtir.

T.T.K./1269: “Bir mah
muayyen rizikolara karsi temin
etmekle para ile olgiilebilecek
bir menfaati olan malik, mali-
kin adi veya rehinli alacaklist,
malin muhafazasindan dolay
malikine karsi mes’ul olan a-
cente, kiraci, komisyoncu ve
diger kimseler, malin muhafa-

zasinda, hakikaten menfaati
olan kimseler yahut bunlarin
kanuni temsilcileri, bu menfa-
atlerini sigorta ettirebilirler.”
Madde “Bir mali muayyen
rizikolara karst temin etmek-
le...” diye baslamakta ve bu-
nunla rizikolarla karg1 karsiya
bulunan bir mal, yani sigorta e-
dilen bir sey, bu seyin sigorta
giivencesi altina alinmasi olgu-
suna igaret edilmektedir. Daha
sonra “...malik, malikin adi ve-
ya rehinli alacaklsi...” ibare-
siyle de sigortali ya da sigorta-
dan yararlanan kisinin, “sigorta
edilen sey” ile tiizel iligkisi ve
bu iligkinin yasalar kargisindaki
durumu belirlenmektedir. Boy-
lece T.T.K.’nda menfaat ilkesi
kabul edilmis olmakta ve sadece
mal degil, mal ile iligkili kira,
komisyon ve kar gibi maln tii-
revi olan menfaatlerin de sigorta
edilmesine olanak saglanmig
bulunmaktadir. Nitekim mad-
dede “sigorta edilebilir menfa-
at’e sahip olanlar belirtilirken,
malin sahibinin yant sira adi ve
rehinli alacaklisi, mali saklamak
ve korumakla gorevli acente,
komisyoncu ve kiract gibi kim-
seler de sayilmaktadir. Ancak
“..diger kimseler... hakikaten
menfaati olan kimseler...” iba-
resi ile sigorta edilebilir menfa-
ate sahip olabilecek kisilerin
maddede sayilanlarla siirli ol-
madig1, genis yorumlanmasi ge-
rektigi ifade edilmektedir.?

! Bozer Ali Prof.Dr., Sigorta Hukuku,
1981, 5.76

2 G.C.A. Dickson, Introduction to In-
surance 2™ Edition, s.134 ve sonrasi

’ Bkz. Eris Gonen, Aciklamali-
Ictihath T.T.K., Deniz Tic.ve Sigorta
Hukuku, 5.1069,Y.11.HD. 14.10.1988
E1225/K 5816 sayili karar:
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Deniz sigortalar1 acisindan
“sigorta edilebilir menfaat”
T.T.K.’nun 1339. maddesinde
“Geminin veya yiikiin denizci-
lik rizikolarimi salimen gegir-
mesinde para ile olgiilebilir bir
menfaati olan kimse bu menfa-
atini sigorta ettirebilir.” sek-
linde belirlenmigtir. Hemen
goriilecegi gibi “mal” sozciigii
yerine deniz ve deniz ticareti-
nin 6nemli Ogeleri “gemi” ve
“yiik” terimleri kullanilmig ve
bunlar ile iligkili menfaatler de
T.T.K.’nun 1340. maddesinde
sayllmigtir. Maddedeki  “...
menfaatler bilhassa asagida
yazili...” ibaresinden menfa-
atlerin sayilanlarla sinirli ol-
madig1, burada sayilanlarin di-
sinda ve maddede belirtilen 6-
zellikleri igeren diger menfa-
atlerin de sigorta ettirilebilece-
&i anlagilmaktadir.

“Sigorta edilebilir menfaat”
ile ilgili bu  maddeler
T.T.K.’nun 1264. maddesi 2.
fikrasinda sayilan buyurucu
hiikiimlerden oldugu igin “si-
gorta edilebilir menfaat” ol-
maksizin bagitlanan sigorta
sOzlesmesi batil (gegersiz) o-
lur. Dolayisiyla sigorta edile-
bilir menfaat tazminatin ©-
denmesi agisindan bagat One-
me sahiptir.

Sigorta Edilebilir Menfaatin
Devri

Sigorta edilebilir menfaatin
sigorta sozlesmesinin temel 6-
gelerinden biri olmasi nede-
niyle, sigorta sdzlesmesinin
bagitlanmas1  esnasinda ve
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sozlesmenin gegerli oldugu sii-
re boyunca var olmasi gerek-
mektedir. Dolayisiyla bu men-
faatin bir bagka kimseye akta-
rilmasi, herhangi bir nedenle
devir edilmesi ya da ortadan
kalkmast durumunda, sigorta
poligesi gegersiz olmaktadir.
Bu agidan sigorta edilebilir
menfaatin ortadan kalkmasi
veya bir bagkasina devri, si-
gorta sdzlesmesinin bundan
nasil etkilenecegi sorusunu
giindeme getirmektedir.
Sigorta edilebilir menfaatin
devri, deniz dis1 sigortalarda
T.T.K.’nun 1303, deniz sigor-
talarinda da 1458. ve 1459.
maddelerinde ele alinmaktadir:

Deniz Disi Sigortalar
(T.T.K./1303)
T.T.K./1303: “Mukavele

miiddeti icinde sigorta edilen
malin sahibi herhangi bir su-
rette degismisse, mukavelede
aksine hiikiim olmadik¢a si-
gortadan dogan hak ve borglar
o malin rizikosu kendisine ait
oldugu tarihten itibaren yeni
sahibine intikal eder.”

Bu hiikkme gore, herhangi
bir nedenle malin sahibi de-
gistiginde, sigorta edilebilir
menfaat de kendiliginden ma-
lin yeni sahibine gecer. Ancak
hilkmiin buyurucu olmamasi
ve sozlesmeye kosul koyma
olanaginin bulunmas1 nede-
niyle, istendiginde sigorta e-
dilebilir menfaatin devri &nle-
nebilmektedir. Nitekim piya-
samizda yiiriirlikte bulunan
deniz dig1 sigortalara ait genel

sartlarin bazilarinda, Kara Ta-
sitlart Kasko Sigortast Genel
Sartlari’nin  C/5. maddesinde
oldugu gibi, menfaatin devri
boyle hiikiim konularak on-
lenmekte ve sigorta s6zlesmesi
sona erdirilmektedir.

Deniz Sigortalar:
(T.T.K./1458 ve 1459)

“Sigorta edilen gey sigor-
tali tarafindan baskasina tem-
lik olunursa iktisap eden kim-
se, miilkiyeti devam ettikce si-
gortalmin sigorta miinasebe-
tinden dogan hak ve borglarini
tizerine almis sayilir. Prim
borcundan,temlik eden ile ikti-
sap eden miiteselsilen mesul-
diirler.

Sigortact temliki, sigorta
miinasebetinden kendisine kar-
st dogan alacaklar bakimin-
dan, ancak haber aldig1 andan
itibaren kabule mecburdur.
Bor¢lar Kanunu’nun 165. ve
167. maddeleri hiikiimleri bu-
rada da tatbik olunur.

Sigortaci, temlikin yapil-
mamis olmast halinde ¢ikma-
yacak olan rizikolardan mesul
olmaz.

Iktisap eden bir ihbar miid-
deti gozetmeksizin sigorta mu-
kavelesini feshedebilir. Feshi
ihbar hakki iktisap ettikten
sonra bir ay iginde kullanil-
mazsa diiser, su kadar ki, ikti-
sap edenin sigortadan haberi
olmadig takdirde, feshi ihbar
hakki sigortayr haber aldig
andan itibaren bir ay gegince-
ye kadar baki kalir. Iktisap e-
den feshi ihbar ederse, prim-
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den mesul olmaz.

Sigorta olunan seyin cebri
satis1 halinde de yukaridaki
fikralarin hiikiimleri tatbik o-
lunur.”

Deniz dis1 sigortalar ile il-
gili T.T.K.’nun 1303. Madde-
sinde “sigorta edilen malin sa-
hibinin degismesi” ele alinip
hilkme baglanmirken deniz si-
gortalarinda sadece “sigorta e-
dilen seyin temliki” diizen-
lenmektedir. Diger bir fark da
T.T.K.’nun 1303. maddesi se-
¢imlik olmasina karsin T.T.K.’
nun 1458. ve 1459. maddeleri-
nin buyurucu olmasidir.

T.T.K.’nun 1458. maddesi
hiikkmiine gore, sigorta edilen
sey bir bagkasina temlik edil-
diginde, yani miilkiyeti devre-
dildiginde, malin yeni sahibi
(yeni malik) sigorta sozlesme-
sinden dogan hak ve borglar
yiiklenir. Sigortact miilkiyetin
devrini (temliki) 6grendigi an-
dan itibaren bunu kabul etmek
zorunda oldugu i¢in sigorta
poligesinden dogan borglardan
sorumlu olur. Maddede ayrica,
miilkiyeti devir alan yeni mal
sahibine, bir ay icinde sigorta
poligesini festh hakki da ta-
ninmaktadir.* Bu madde hiik-
mii, T.T.K.’nun 1264. maddesi
3. fikrasinda sayilanlardan ol-
dugu i¢in buyurucu bir hii-
kiimdiir ve aksine sdzlesme
yapilamaz. Anlagilacagi gibi
deniz sigortalarinda “‘sigorta
edilen seyin” temliki halinde
sigortacilara sigorta sézlesme-

* Bkz. Bozer Ali ProfDr., Sigorta
Hukuku, 1981, 5.130/146
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sinin sona erdirilmesi hakk1
taninmamustir.

T.T.K.nun 1459. madde-
sinde gemi ele alinmigtir:

“Yukaridaki madde hiikiim-
leri bir gemi payinin sigortasi
halinde de tatbik olunur.

Gemi sigorta edilmigse bu
hiikiimler ancak gemi yolculuk
swrasinda temlik edildigi tak-
dirde tatbik olunur. Yolculu-
gun baslangict ve sonu 1382.
maddeye gore tayin olunur.
Gemi muayyen bir miiddet ve-
ya birden fazla yolculuk igin
sigorta edilmis ise, geminin
yolculuklardan biri sirasinda
temliki halinde sigorta ancak
geminin en yakin varma lima-
mna bosaltilmasina kadar u-
zar.”

Tekne sigorta soOzlesmele-
rinde de yiik sigortalarina ayni
paralelde kural koyulmus ve
sOzlesmenin igerdigi hak ve
borglarin devrt kural olarak
kabul edilmistir. Ancak yillik
gemi sigortalarinda devir, ge-
minin en yakin limana girmest
ile hiikiim ifade eder.

Yukaridaki agiklamalardan
anlagilacag gibi, sigorta soz-
lesmesinin gegerli olabilmesi
i¢in, bir yandan sigortalinin ya
da sigortadan yararlanan kim-
senin, “sigorta edilebilir men-
faat”inin bulunmas1 gerek-
mekte, diger yandan bu men-
faatin temliki (bir bagkasina
devri) de s6z konusu olabil-
mektedir. Ancak deniz dis1 si-
gortalarda, istendiginde sigorta
sozlesmesine konulan bir hii-
kiimle sigorta sozlesmesinden
dogan haklarin devri Onlene-

bilmektedir. Deniz sigortala-
rinda ise sigorta sozlesmesinin
devir edilmesi olagan, igin ge-
regi sayilmakta ve T.T.K.’nun
1458. ve 1459. maddeleri hiik-
mil uyarinca devir (temlik)
onlenememektedir. Bu nedenle
sigorta sOzlesmesinin igerdigi
hak ve borglarin devri, 6zel-
likle yiik sigortalarinda, malin
bir bagkasina satilmasi sirasin-
da ziya veya hasara ugramis
olma olasiligt nedeniyle o©-
nemli ve dikkat edilmesi gere-
ken bir sorun olarak karsimiza
¢ikmaktadir.

Bu asamada “sigorta edile-
bilir menfaat”in olugturulmasi,
miilkiyetin aktarilmasi1 ve bu-
nunla ilgili kosullarin satig
sozlesmesinin konusu oldugu-
nu, malin taginmasi sirasinda
ugrayabilecegi ziya veya hasa-
ra karsi korunmasinin da si-
gorta soOzlegsmesinin konusu
oldugunu animsamak gerek-
mektedir. Dolayisiyla, malin,
saticinin sorumlulugundan ali-
cinin  sorumluluguna aktaril-
masl, kisaca miilkiyetin devri
ile sigorta sOzlesmesinin devri
farkl seyler olmaktadir.

Satig Sozlesmeleri’

Malin, yolculugun hangi a-
samasinda ya da nerede alici-
nin sorumluluguna aktarilacagi
satig sozlesmesinde kararlasti-
rilan bir olgudur. Bu aktarima
bagli olarak da “sigorta edile-
bilir menfaat™ saticidan aliciya

5 Bkz. Yazict Mehmet, Uluslararas:
Ticaret Terimleri, Reasiiror Dergisi,
Ekim 1997, Say1:26
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geemektedir. Bu agidan “si-
gorta edilebilir menfaat” satig
sOzlesmesine baglidir. Ancak
bu menfaatin tehlikelere karsi
korunmas: sigorta sdzlesmesi-
nin konusu olmaktadir. Sigorta
edilebilir menfaat ile tazminat
iligkisi irdelenirken, konu bu
acidan da ele alinarak deger-
lendirilmelidir. Bir bagka de-
yisle bu asamada sigorta soz-
lesmesini kimin bagitlayacag:
ve mallarin taginmasi sirasinda
ugramasi olas1 ziya ya da hasa-
rin, nerede alicinin sorumlulu-
guna aktarildigt onem kazan-
maktadir. Agikcas1 satis sOz-
lesmesinin Ex Works, FCA,
FAS, FOB, CFR, CIF, CPT,
CIP gibi tiirlerden hangisi ol-
dugu gbz oniine alinmalidir.

Zaya Olsun Ya da Olmasin

Deniz ticaretinde malin se-
fer sirasinda satilmas: ve bir
bagkasina devri olagan bir du-
rumdur. Dolayisiyla mallarin
ziya veya hasara ugramig ola-
rak alictya aktarilmasi (temlik
edilmesi) her zaman olasidir.
Bu sorun, ziya ya da hasara
ugramis mali bilmeksizin satin
alan alicinin durumu, T.T.K.
nun 1344. maddesinde ele a-
linmugtir.

1344/1. fikras1: “Sigortaci
tarafindan tazmin edilecek za-
rarlarin meydana gelmesi im-
kdni mukavelenin yapildig1 si-
rada ortadan kalkmis yahut bu
anda zarar zaten meydana
gelmis olsa bile sigorta muka-
velesi muteberdir,; su kadar ki,
taraflar durumu biliyorsa mu-
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kavele hiikiimsiizdiir.”

Bu hiikme gore; sozlesmesi
bagitlandigi anda zararin o-
lustugu ya da olugmas: olasili-
gmin kalmadig taraflarca bi-
linmedikge sigorta edilen sey
zlya veya hasara ugramis ya da
artik ziya veya hasara ugrama-
s1 olasilig1 kalmamus olsa bile
sigorta sozlesmesi gegerli olur.
Anlagilacagi gibi, sigorta soz-
lesmesinin gegerli olmasi, ba-
gitlandig1 anda zararn olustu-
gunun ya da olugmas: olasili-
gimn kalmadiginin taraflarca
bilinmemesi kosuluna baglan-
mustir. Bu kogula uyulmamigsa
sigorta sOzlesmesi gegersiz o-
lur. Ornegin sigortaci, geminin
limana vardigint ve yiiklerin
saglam olarak bosaltildigim
biliyorsa veya geminin battig1-
n1 haber alan sigortali buna
ragmen yiikii sigorta ettirmis-
se, maddenin igerdigi kosula
uyulmamis olur ve sigorta
sOzlesmesi gegersiz sayilir.

Burada vurgulanmasi gere-
ken bir bagka olgu da sigorta
sozlesmesinin bagitlandig1 an-
dan gecmise dogru genisletil-
mis olmasidir. Boylece sigorta
sOzlesmesi, sefer bagladiktan
sonra mallar1 satin alan iyi ni-
yetli aliciyr koruyabilmek ola-
nagma kavusturulmaktadir.

T.T.K.’nun 1344. maddesi
hiikkmii yiik sigortalarindaki 6-
nemi nedeniyle “Ziya Olsun ya
da Olmasin Klozu” ad: altinda
“Denizyolu ile Nakledilen
Mallara Mahsus Genel Sart-
lar’da de ele alinmistir. Emtea
Nakliyat Sigortas1 Genel Sart-
lart’min  12. maddesi 1. fikrasi

sOyledir:

“Sigorta mukavelenin akdi-
ne takaddiim eden bir zaman-
da baslamak ftizere de yapila-
bilir. Bu takdirde riziko tahak-
kukuna artik ihtimal kalmadi-
g sigortamin akdi sirasinda
sigortaci biliyor idiyse iicrete
hakki olmaz.”

Fikranin ilk tiimcesi, sigor-
tanin s6zlesmenin bagitlanma
tarthinden Once baglamak iize-
re yapilabilecegi hiikkmiinii ge-
tirmektedir. Bir bagka deyisle
sigorta edilen mal yola ¢gikmis
ve rizikolar ile kars1 karsiya,
hatta 2. fikrada belirtildigi gibi
zlya veya hasara ugramis olsa
bile sigorta s6zlesmesi bunu da
kapsayacak bigimde ge¢misten
baslamak iizere bagitlanabil-
mektedir. Ancak fikranin ikin-
ci tiimcesinde rizikonun ger-
¢eklesme olasihiginin kalmadi-
gin1 bilerek sigorta sézlesmesi
yapan sigortacinin prime hak
kazanamayacag1 belirtilmekte-
dir.

T.T.K.’nun 1344. maddesi-
nin 2. fikrasinda: “Tazmin o-
lunacak zararin meydana gel-
mesi imkamnin ortadan kalk-
mis olduguna yalmz sigortaci
yahut zararin zaten meydana
gelmis oldugunu yalmz sigorta
ettiren bildigi takdirde muka-
vele durumunu bilmeyen tarafi
baglamaz. Ikinci halde sigor-
tact  mukavelenin  kendisini
baglamayacagini ileri stirse
bile primin tamamini isteyebi-
lir.” hikmii bulunmaktadir.
Fikrada s6zlesmenin, durumu
bilmeyen tarafi baglamayacagi
hiikkmii konulmakta ve boyle
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bir durumda sigortacinin s6z-
lesmeden caysa bile primin
tamamint isteyebilecegi hilkkme
baglanmaktadir.

Genel Sartlar’in 12. madde-
sinin 2. fikrasinda da:

“Sigorta yaptiran, riziko
tahakkukunun zaten vaki ol-
mug bulundugunu sigortanin
akdi swrasinda biliyor veya
bilmesi icap ediyor idiyse, si-
gortact tazminat tediyesinden
vareste kalir; riziko tahakku-
kunun vaki olmus bulundugu-
na sigortamin akdi sirasinda
sigortacimn ittilat  olmadigi
takdirde fiicret sigortaciya ait
olur.” hiikkmii konulmusgtur.
Fikrada, s6zlesmenin bagitlan-
dig1 sirada sigorta ettiren rizi-
konun gergeklestigini biliyor
veya bilmesi gerekiyorsa, si-
gortacinin tazminat 6demekten
kurtulacagi ve ayrica rizikonun
gerceklestigini  bilmeyen  si-
gortacinin prime hak kazana-
cagl hilkkme baglanmaktadir.
Bu ifadeden anlasilacag: gibi,
sigorta edilen sey ziya veya
hasara ugramig olsa bile gec-
mise doniik olarak bagitlanan
sigorta sOzlesmesi, sigorta etti-
renin ziya veya hasardan habe-
ri olmamasi kosulu ile gegerli
olur. ‘

Maddenin son fikrasinda da
“Sigorta, bir vekil tarafindan
aktedilmis oldugu takdirde,
bilinen ve bilinmesi icap eden
hususlar bakimindan, yalniz
vekilinin gahsi degil, miivek-
killerin gsahst da nazari itibara
alinmak lazim gelir.” hiikmii
konulmustur. Bu fikrada si-
gortanin bir vekil araciligr ile
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yapilmasit durumu ele alin-
makta, bilinen veya bilinmesi
gerekli olan geyler i¢in sadece
sigortalimin  kendisinin degil,
vekilin de birlikte degerlendi-
rilmesi gerektigi belirtilmekte-
dir. Bagka bir deyisle sigorta
bir vekil aracilif ile yaptirilsa
bile sigortali bildigi ya da bil-
mesi gereken seyleri beyan
etmek zorundadir.

Goriilecegi gibi “Ziya Ol-
sun ya da Olmasin” kosulu
Genel Sartlar’da T.T.K.’nun
hiikmiine uygun olarak diizen-
lenmigtir. Ancak T.T.K.’nun
sozii edilen hiikkmii buyurucu
nitelik tasidigi i¢in, bu kosul
sigorta poligesine yazilmamig
olsa bile uygulanmasi zorunlu
olmaktadir.

Hemen belirtmek gerekir ki,
T.T.K.’nun 1344. maddesi
hiikmiiniin buyurucu ve bu ne-
denle uyulmas1 zorunlu hiikiim
olmasina, ticaretin gereksi-
nimleri geregi yiik sigortala-
rinda yaygin bir uygulama ol-
mas1 dolayisiyla Genel Sart-
larda da diizenlenmis bulun-
masina, ayrica sigorta poligele-
rine eklenen Institute Cargo
Clauses’da “Ziya Olsun ya da
Olmasin” Klozu olmasina kar-
sin, piyasamizda yiik sigortala-
rinin  gegmige doniik olarak
yapilabileceginin geregi kadar
bilinmedigi, Temyiz Mahke-
mesi (Yargitay) kararlarindan
yanstyan bir gerc;ektir.6

¢ Bkz Eris Gonen, Agiklamal-
Ictihatli T.T.K. Deniz Tic.ve Sigorta
Hukuku, s.1467 ve sonrasit

Marine Insurance Act (1906),
Lloyd’s SG Poligesinde
Sigorta Edilebilir Menfaat

M.ILAJ/1. “Deniz sigorta
sozlesmesi &yle bir sézlesme-
dir ki, onunla sigortaci sigor-
taliyya bu sézlegsmede kararlas-
turimig sekilde ve swrlar i-
ginde deniz ziyaini yani bir
deniz sergiizestine has ziyalar
dolayisiyla tazminat oOdemeyi
taahhiit eder.”

Maddenin giris tiimcesin-
deki “Deniz sigorta sozlesmesi
oyle bir sozlesmedir ki,...” iba-
resinden sigorta korumasinin
bir sozlesme ile saglanabilece-
gi anlagilmaktadir. “... bir de-
niz sergiizestine has zayii do-
layisiyla tazminat ddemeyi ta-
ahhiit eder.” ibaresi ile bu
sozlesmenin tazminat Odeme
amacin tagidigi agiklanmakta-
dir. M.LA’in 5. maddesi 1.
fikrasinda “Bu yasamin hii-
kiimleri sakl kalmak kosulu i-
le, bir deniz sergiizesti ile ilgili
her kisinin sigorta edilebilir
bir menfaati vardir.” hiikmii
ile deniz sergiizesti ile sigorta
edilebilir menfaat iligkisi be-
lirlenmis; 2. fikradaki “... z-
yaindan veya hasar gérmesin-
den yahut alikonulmasindan
zarar gorebilecek bir kimse
deniz sergiizesti ile ilgilidir”
hiikmii ile de sigortalinin deniz
sergiizesti ile ilgisi ortaya ko-
nulmustur. Boylece M.ILA.’in
1. ve 5. maddeleri birlikte dik-
kate alindiginda tazminat dde-
nebilmesi igin, sigortalinin de-
niz sergiizestine (yolculuguna)
¢tkmig olmas1 ve sigorta
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edilebilir menfaatinin zarar
gbérmiis olmasi gerekmektedir.

Ancak sigortalinin tazmi-
nata hak kazanabilmesi i¢in si-
gorta edilen sey ile sigorta e-
dilebilir menfaat iligkisi oldu-
gu kanitlanmalidir. Bu olgu,
M.LLA’in 6. maddesi 1. fikra-
sinda ele alinmis ve “Sigortali,
sigorta mevzuunun muhafaza-
sinda mukavele aktedildigi si-
rada olmasa bile hi¢ degilse
ziya amnda bir menfaat sahibi
olmalidir. ’denilmigtir. M.LA.’
in bu hiikiimlerinden tazmina-
tin 6denebilmesi igin sigortali-
nin ziya aninda “sigorta edile-
bilir menfaat”inin bulunmasi
ve bunun sigortali tarafindan
kanitlanmas1 gerektigi anla-
silmaktadir.

Sigorta Policesinin Devri
(Ciro)

Sigorta poligesinin devri
M.IA’in 50. maddesinde ele
alinmis ve sdyle diizenlenmig-
tir. Maddenin 1. fikrasinda
“Bir deniz sigorta poligesi,
metninde, devri men eden agik
bir hiikiim bulunmadikca devir
edilebilir. Bu devir ziyadan
evvel veya sonra olabilir.”; 3.
fikrasinda da “Bir deniz si-
gorta poligesi ciro ve diger
mutat herhangi bir sekil ile
devredilebilir.” hikmii bu-
lunmaktadir. Dolayisiyla aksi
bir hiikiim koyulmadik¢a yiik
sigorta poligesi devir edilebil-
mekte ve ciro kosullara uygun
oldugunda malin alicis1 z1ya ya
da hasar halinde tazminat 6-
demesinden yararlanabilmek-
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tedir. Ancak cironun etkin ola-
bilmesi igin sigortalinin “si-
gorta edilebilir menfaat”inden
ayrilmadan once poligeyi ciro
etmesi gerekmektedir. Bu ko-
sul M.LA’in 15. maddesinde
sOyle belirlenmistir.

“Sigortalt sigorta mevzu-
undaki menfaatini devir veya
herhangi bir suretle terk eder-
se bu husus kendisine devir
yapilacak kimse ile agikga ve-
ya zimnen kararlastirilmis ol-
madik¢a sigortalimin  sigorta
mukavelesi dolayisiyla sahip
oldugu haklarin devri anlami-
na gelmez; ancak bu hiikiim,
kanunt icaplar yiiziinden vaki
menfaat intikali halleri icin
tatbik olunamaz.” Hiikme gore
sigortalinin  sigorta edilebilir
menfaatini devretmesi veya bu
menfaatinden herhangi bir bi-
¢imde ayrilmasi, sigorta soz-
lesmesi ile sahip oldugu hakla-
rin devredildigi anlamini tagi-
maz. Sigorta sdzlesmesi ile sa-
hip oldugu haklarin devri i¢in
bunun agik veya Ortiilii olarak
sigorta poligesinde kararlagti-
rilmas1  gerekmektedir. Bu
hilkme uygun olarak Lloyd’s
SG Policesi’'nde de “... gerek
kendi adlarina ve gerek kismen
veya tamamen kimin olmasi
olas1 ya da olacak ise onun a-
dina...” ibaresi bulunmakta ve
bdylece sigorta poligesinin de
devri saglanmaktaydi.

M.ILA’in 51. maddesinde
de “Sigortali, sigorta mevzu-
undaki menfaatini terk veya z1-
ya eder ve bu durum gergek-
lesmeden once sarahaten veya
zimnen poligenin devrine riza

gostermis olmazsa, bildhare
yapilacak bilciimle devirler
hiikiimsiizdiir” denilmektedir.
Bu hiikiim uyarinca sigortali-
nin, sigorta edilebilir menfaa-
tini devrettikten sonra yapaca-
g1 ciro gegersiz olur.

Yukandaki iki hiikiim bir-
likte gbz Oniine alindiginda ci-
ro, sigortali “sigorta edilebilir
menfaat”ini devir etmeden on-
ce agitk veya Ortiilii olarak ka-
rarlagtirlarak yapilmalidir. Bu
olgu North of England Oil
Cake Co./Archangel Maritime
Insurance Co. (1875) davasin-
da’ ele almmustir.

Bir parti keten tohumu Is-
tanbul/Londra seferi sirasinda
varma limaninda teslime hazir
kosulu ile satilmig ve Lond-
ra’da bosaltma sirasinda si-
gortalimin kiraladigi bir layter
batmis ve yiik zayi olmustur.
Mallarin ziya1 layter ile sevki-
yatin poligeye dahil olmasi ne-
deniyle sigorta kapsaminda
bulunmasma karsin saticinin
yiikii laytere teslim ile menfa-
atinden ayrilmis oldugu, men-
faatin ziyadan sonra ciro edil-
digi, dolayisiyla yiikiin ziyai
ile menfaatini kaybeden satici-
nin olmayan menfaati devir e-
demeyecegi i¢in police geger-
siz sayllmig ve tazminat O-
denmemistir.

Bu konuda bir bagka dava
da Anderson/Morice (1876)
davasidir.® Dava konusu yiik,
tamaminin gemiye yiiklenme-
sinden sonra miilkiyetin a-

7 Bkz. Templeman on Marine Insur-
ance 6" Edition, 5.79
8 Bkz. Age 5.74

33




lictya gegmesi kosulu ile sa-
tilmig, yiikleme tamamlanma-
dan gemi limanda su alarak
batmistir. Mahkeme yiik ta-
mamen yiiklenmedigi i¢in z1ya
aninda sigorta edilebilir men-
faat bulunmadig1 ve menfaatin
sonradan elde edilemeyecegi
kararina varmigtir.

Bu iki davada alinan karar-
lardan da anlagildigr gibi “si-
gorta edilebilir menfaat”in o-
lugmasi, bir bagka deyisle, ne-
rede saticidan aliciya aktarila-
cagl satig sozlesmesine bagli-
dir.

Police boyle agik bir sekilde
ciro edildiginde ciro edilen, ci-
rantanin (ciro edenin) haklari-
na dayanir ve kendi adina dava
etmeye yetkili olur; ancak ci-
rantadan daha iyi duruma da
gecemez. Sonug olarak eger a-
dina polige diizenlenen kist
(sigortall) aleyhine herhangi
bir olgu ortaya ¢ikarsa, sigor-
tactlar poligeyi devralan ciro
edilene karsi herhangi savun-
may1 yapabilirler. Dolayisiyla
alicinin tamamen masum ol-
masina kargin saticinin iyi ni-
yet ilkesine aykir1 davranisi,
M.LA’in 50. maddesinin 2.
fikras1 hiikkmii geregi, poligeyi
hiikiimsiiz kilabilecektir.

Lost or Not Lost Clause
(Zaya Olsun Ya da Olmasin
Klozu)

Gegmis yiizyillarda deniz
ticaretinin i¢inde bulundugu
kosullar, genellikle, gemi ve
yiikiin sefere baglayip bagla-
madig1 ya da ziya veya hasara
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ugraylp ugramadiklann bilin-
meden yapilmasim gerektir-
mekteydi. Dolayisiyla sigorta-
cilar, ztya veya hasardan habe-
ri olmaksizin mal1 devralan a-
licinin korunmast sorunu ile
kars1 kargiya kalmiglardi. Olasi
ki, “Ziya Olsun ya da Olma-
sin” Klozu (Lost or Not Lost
Clause), tiiccarlar1 bu sorundan
korumak lizere policeye ya-
zilmigtir. Nitekim Londra’dan
Zante, Petrasse ve Saphalonia’
ya sefer yapan Tiger adli ge-
minin yiiki ile ilgili ve Oxford
Bodleian Kiitiiphanesindeki 15
Subat 1613 tarihli poligede,
sozii edilen bu Kloz bulun-
maktadir. Bu da Kloz’un yiiz-

yillardan beri kullanildigini
gostermektedir.
Carter/Boehm  davasinda

(1776)° bu Kloz’un bir bagka
yonii ele alinmigtir. Sigortac,
sigorta edilmek iizere riziko
kendisine sunuldugunda gemi-
nin varma limanina salimen
vardigin1  bilebilecek durum-
daydi. Ancak sigortali bu du-
rumu bilmiyordu. Mahkeme,
“eger sigortac1 kendi bildigini
gizliyorsa, Oomegin, sefer igin
sigorta ettigi geminin limana
salimen vardigim 6zel olarak
biliyorsa, police sigortacinin
aleyhine gecersizdir; bu du-
rumda sigortaci primi de geri
vermekle sorumludur” kararini
vermigtir.

“Ziya Olsun ya da Olma-
sin” Klozu Mead/Davison da-

® Bkz. Goodacre J.K. adi gegen ma-
kale

vasinda (1835)'° ele alinmus ve
bu davada alinan karar Lloyd’s
SG Poligesine, daha sonra da
1906 tarihli Marine Insurance
Act’e aktanlmigtir. Dava ko-
nusu anlagmazlik soyledir; yiik
zlyaa ugramadan Once sigorta
sozlesmesi bagitlanmis ve
primi 6denmis, ancak polige
diizenlenmemigsti. Mahkeme,
poligenin mallarin ziyaa ugra-
diktan ve bunun taraflara bildi-
rilmesinden sonra diizenlenmis
olmasina karsin “Lost or Not
Lost” Klozu’nun sigortactlar
bagladig: kararin1 vermigtir.

M.LA.in 6. maddesinin 2.
fikrasinda Dbelirlenen “ziyaa
ugrasin veya ugramasin” ko-
sulu soyledir:

“Sigorta edilen sey eger 2i-
yaa ugrasin veya ugramasin
kosulu ile sigorta edilmisse si-
gortall, menfaat iliskisini ka-
zadan once tesis etmemis olsa
bile yine tazminata hak kaza-
nir, meger ki sigorta sozlesme-
sinin bagitlanmasi swrasinda
sigortall, sigorta edilen seyin
ziyaindan  haberdar oldugu
halde sigortact olmasin.”

Lloyd’s SG Policesinin eki
1 numaral yorum kurallarinda
yer alan Kloz ise sOyledir:

“Zwyaa ugrasin veya ugra-
masin

Sigorta konusu, ziyaa ug-
ramig olsun veya olmasin ko-
sulu ile sigorta ettirilir ve ziya
da sozlesmenin yapilmasindan
once olmugsa, risk bagslar,

9 Bkz. Goodacre J.K. “Who can
claim under the policy?”, The Post
Magazine & Insurance Monitor
28.11.1985
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meger ki sozlegmenin yapiima-
s1 sirasinda sigortali ziyadan
haberdar olsun, ancak sigor-
taci olmasin.”

Her iki hiikiimde de “... zi-
yaa ugrasin veya ugramasin
kogulu ile sigorta edilmigse...”
denilerek sigortanin bu kosulla
yaptirilmast geregi vurgulan-
maktadir. Bir bagka deyisle
sozii edilen kogul kendiligin-
den sigorta poligesinin igerigi
olmamakta, bu kosulun poli-
¢eye konulmas: gerekmekte-
dir. Eger sigorta poligesinde
bu kosul bulunmuyorsa sigorta
gecmige doniik olarak bagla-
yamaz. Ayrica “.. meger ki
sozlesmenin yapilmasi sirasin-
da sigortali ziyadan haberdar
olsun, sigortact olmasin.” iba-
resiyle de taraflarin ziyadan
haberli olmamasi kosulu ile si-
gortanin gegerli olabilecegi
belirlenmektedir.

Anlagiliyor ki, yiik sigorta
poligesinin ge¢mise doniik ola-
rak gecerli olabilmesi i¢in 6n-
ce bu kosulun sigorta poligesi-
ne dahil edilmesi ve sonra
sozlegsme bagitlanirken sigor-
talinin ziyadan haberi olma-
mas1 gerekmektedir. Bu ne-
denle kogsulun kendiliginden
uygulanabilmesi ic¢in “Lost or
Not Lost” Klozu “Institute
Cargo Clauses”da yer almak-
tadur.

Genel olarak yiik sigorta
policesi sefer boyunca koruma
sagladig1 igin sigortali seferin
baslangicina kadar geri gotii-
riilebilir. Ancak;

e saticinin yiikleri “Depo-
dan Depoya” kadar sigorta et-
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tirmesti,

e mallann tagiyana teslimi
ya da gemiye yiiklenmesi ile
riskin aliciya aktarilmasi,

e alicimin “Lost or Not
Lost Clause” ile korunmasi ve

e sigorta poligesinin dogru
ve tam ciro edilmesi
gerekmektedir. Nitekim “De-
podan Depoya” ve “Lost or
Not Lost” Klozlar1 poligeye
eklenen Institute Cargo
Clauses’da yer almaktadir.

Bu konudaki 6rnek Aron &
Co (Inc.)/Miall (1928) davasi-
dir.!!

Tane kakao Bati1 Afrika’dan
Boston’a CIF sozlesme ile sa-
tilmig; satict mali fabrikadan
baglayan bir polige ile sigorta
ettirmig; ancak mal gemiye
yiikklenmeden once yagmur ve
seylaptan hasar gérmiistiir. A-
licinin yiiklemeden 6nce men-
faati olmadig: ileri siiriilerek
tazminat reddedilmigtir. U-
yusmazlik yargiya gotiiriilmiis
ve yargig Roche, policenin a-
¢ik ciro ile ve Ingiltere’deki u-
sullere gore ciro edildigi, ci-
rantanin tiim haklarinin ciro e-
dilene gectigi kararmmi vermis
ve karar temyizde onaylan-
mugtir.

Goriilecegi gibi eger satig
C.LF. satim sozlesmesi ile ya-
pilmis ve yukarida isaret edi-
len kosullara da uyulmussa
pek sorun gikmamaktadir. An-
cak C & F satig sozlesmelerin-
de ise alici, gemiye yiikleme-
den oOnce sigorta edilebilir

menfaate sahip olmadigt igin
baz1 giicliikler ortaya gikmak-
tadur.

Reinhart Company/Joshua
Hoyle davasinda (1961)*
boyle bir anlagmazlik ele a-
linmustir.

50 balya pamuk Ameri-
ka’dan Mazatlan (bir Meksika
limani) yolu ile Liverpool’a it-
hal edilmek iizere C&F bir
sozlesme ile satin alinmigtir.
Ancak  satim  sdzlegmesi
“Liverpool Pamuk Birligi”nin
pamuk ithali ile ilgili, alicinin
camur ve kirlenme (country
damage) rizikolar1 dahil si-
gorta yaptirmasi ve mallar
Liverpool’a ¢amur ve kirlenme
nedeniyle hasarli ulastiginda
saticinin zarari tazmin etmesi
kosullarim igermekteydi. Alici
Liverpool Pamuk Birligi’nin
bu kosullarina uygun olarak
mallan ¢amur ve kirlenme da-
hil biitiin tehlikelere (All
Risks) karg1 sigorta yaptirmis-
t1. Poligede “Depodan Depoya
Klozu” ve “Orada ve Oradan”
sartlar1 bulunmaktaydi. Yik
Liverpool’a hasarl1 gelmis, an-
cak hasarin nerede oldugu be-
lirlenememigtir.  Uyusmazlik,
saticinin bu ¢amur ve kirlenme
zararinl Odeyip O0demeyecegi-
dir.

Alici, yiikleme limanina
gelmeden Once sigorta koru-
mas1 baglamadigindan, hasarin
police kapsaminda olmadigini
ileri siirmiis; satict da polige-
nin “Lost or Not Lost” Klozw’

" Bkz. Goodacre J.K. adi gecen ma-
kale

2 Bkz. Goodacre J.K. adi gecen ma-
kale

35




nu icerdigini, ¢amur ve Kkir-
lenme rizikolarinin da polige
kapsaminda oldugunu, zararin
alicinin  sigorta ettirmesinden
veya mallarin sahibi olmasin-
dan 6nce vukua gelmesinin 0-
nemsiz oldugunu ileri siirerek
tazminat Odemeyi kabul et-
memigtir.

Yargi¢ Pearson alicinin, sa-
tict ve kendini korumak iizere
dogru ve yeterli sigorta yap-
tirmakla gorevli oldugunu, bu
nedenle saticinin bu zarar
tazmin etmekle yiikiimli ol-
madig kararina varmigtir. Ka-
rar temyiz edilmis ve g¢ogun-
lukla onaylanmugtir.

Temyiz, alicinin kendisi ve
saticinin menfaatlerini koruyan
uygun bir sigorta poligesi yap-
tirmasinin  satiy sozlesmesin-
den dogan gorevi oldugunu; a-
licinin bu gorevini yerine ge-
tirmeyerek satim sdzlesmesini
ihlal ettigi gerekgesi ile saticiyr
sorumlu tutamayacag goriisii-
ne varmisgtir.

Bu yukaridaki karar, satis
sozlesmesi ile sigorta sozles-
mesi arasindaki iligki ve si-
gorta sozlesmesinde belirlenen
stirenin istiin olup olmadif:
hakkindaki ilk karardir.

Benzer sorun Fuerst Day
Lawson Ltd./Orion Insurance
Co. Ltd. (1980) arasindaki da-
vada'® ele almmustr.

Sabun ve parfiim yapiminda
kullanilan limon, karanfil ve
nebati yaglar Endonezya’dan
yiikklenmis, Avrupa’ya vardi-
ginda varillerin aldatmak ama-

13 Bkz. Goodacre J.K. adi gecen ma-
kale
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c1 ile su dolduruldugu, iizeri-
nin de ince bir yag tabakasi ile
ortiildiigii gorilmusgtiir.

Sigorta Biitiin Tehlikeler
(All Risks) ve “Depodan De-
poya”, “Lost or Not Lost”
Klozlarim1 igermesine karsin
sigortacilar, satisin C & F ol-
dugu ve mallar yiikleninceye
kadar sigorta edilebilir menfa-
atin  bulunmadi, variller
yiiklemeden once su vb. mad-
deler ile dolduruldugu i¢in za-
rarin o agsamada olustugu ge-
rekcesi ile tazminati reddet-
miglerdir. Kanitlan da
Anderson/Morice  davasinda
alinan karardir. Alict M.ILA.’in
5. maddesi 2. fikrasinda si-
gorta ettirilebilir menfaatin ta-
nimlanmig oldugunu, kanit o-
larak gosterilen davanin artik
yasa olamayacagini, Lost or
Not Lost Klozu’na gore tazmi-
natin 6denmesi gerektigini sa-
vunmuglardir.

Yargig Mocatta alicinin,
satin almayr kararlagtirdiklan
yagin ambardan herhangi bir
depoya tasinirken yani sevki-
yat baslamadan Once karisti-
rilmamis oldugunu kanitlamak
tizere sunduklar1 belgeleri ye-
terli bulmamis ve tazminat ta-
lebi bu agidan kabul edilme-
migtir.

Yargig taraflarin  “sigorta
edilebilir menfaat” ve “Lost or
Not Lost” Klozu ile ilgili
savlarinin baz1 giicliikleri orta-
ya ¢ikardigina da isaret etmis
ve “..olaydan ¢ikarttigim so-
nugtan bir karar olusmadigt
i¢in sadece onlar not ettim ve
sonuglandirmak igin higcbir go-

riis beyan etmedim.” demistir.
Bu tartigmalar Institute
Cargo Clauses’in 1982 yilin-
daki revizyonuna kadar siir-
miig, sigortacilar bunu gider-
mek iizere “Insurable Interest
Clause™u sevk etmislerdir.

11. Sigorta Edilebilir Menfaat
Klozu

11.1. Bu sigorta uyarinca
tazminat isteyebilmek icin si-
gortalinin, ziya aminda, si-
gortal sey iizerinde sigorta e-
dilebilir bir menfaati olmali-
dir.

11.2. Yukarida 11.1.°e bagh
olmak kosulu ile sigortal,
bu sigorta ile teminat altina
alinmug siire icinde meydana
gelen sigortali ziya igin taz-
minata hak kazamir. Bu-
nunla beraber ziya, sigorta
sozlesmesi yapilmadan énce
meydana gelmigse ziyadan
sigortalt haberdar, sigorta-
ctlar da habersiz olmadik¢ca
tazminata hak kazanilacak-
ar.

Kloz 1. fikrasinda (11.1.
de) M.ILA.’in 6. maddesi hiik-
mii yinelenmig, sigortalinin
tazminat talep edebilmesi igin
ziya veya hasar aninda, sigor-
tali sey lizerinde sigorta edile-
bilir menfaatinin olmas1 ge-
rektigi hilkkme baglanmistir.
Kisaca bir yiik sigorta polige-
sinden tazminat talep eden si-
gortali, ziya veya hasar aninda,
sigorta edilen sey (yiik) lize-
rinde, sigorta edilebilir bir
menfaati oldugunu kanitlama-
lidir.
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2. fikrada da poligenin ge-
cerli oldugu siire iginde olus-
mus bulunan ziya veya hasarin
tazmin edilebilecegi belirlen-
mektedir. Bir bagka deyisle si-
gortalinin, ziya veya hasarin
sigorta siiresi iginde olmasi,
olay aninda sigorta edilebilir
bir menfaati bulunmasi kosulu
ile tazminat talep edebilecegi
belirlenmigtir.

Ancak 2. fikranin “ziya ol-
sun ya da olmasin” kosulunu
iceren son tiimcesi, sigorta
sOzlesmesi bagitlanmadan on-
ce olan ziya ya da hasarn, si-
gortalinin  bundan haberleri
olmamasi kosulu ile, tazmin e-
dilmesini hiikme baglamakta-
dir.

Tekne Sigortalarindaki
Sorun !

Animsanacag gibi T.T.K.’
nun deniz sigortalan ile ilgili
1458. ve 1459. Maddeleri, si-
gorta edilen seyin bir bagkasi-
na temliki (devri) halinde, bu
seyi edinen kimsenin, sigorta-
linin sigorta iligkisinden dogan
hak ve borglarini iizerine aldi-
gimt hilkkme baglamaktadir. Bir
bagka deyisle sigorta edilen
sey bir bagkasina temlik edil-
diginde sigorta policesinin i-
cerdigi hak ve borglar da bu
kimseye devredilmektedir. Bu
hiikiimler buyurucu oldugu i-
¢in sigorta poligesine karsit bir
hiikiim konulamaz. Ancak pi-
yasamizda tekne sigorta poli-
celerine eklenen Institute Time
Clauses (Hulls)’daki “Sona
Erme” maddesi goz Oniine a-
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lindiginda Onemli bir sorun
karsimiza ¢ikmaktadir.

5.2. Bayrak veya miilkiyette
isteyerek veya bagska tiirlii her-
hangi degisme, yeni idareye
devir veya ¢iplak gemi kiras:
esasi ile kiralama, geminin
miilkiyetine veya kullanimina
devletce bedeli odenerek el
konmas: (istimval), su kadar ki
eger gemide yiik varsa ve
yiikleme limamindan  sefere
baslamigsa yahut agik denizde
yiiksiiz seyrediyorsa, kendili-
ginden sona erme, eger iste-
nirse, gemi ongoriilen yolculu-
guna devam ederken, yiiklii
gemi son bogsaltma limanina
varincaya, yiikstiz gemi varma
limamina wulagilincaya kadar
ertelenir. Bununla beraber
geminin miilkiyetine veya kul-
lamimina devletce bedeli ode-
nerek el konmasina (istimval)
sigortalimin yazili bir mutaba-
katimin olmadig1 halde, kendi-
liginden sona erme, gemiye
limanda ya da agik denizde el
konulmasindan 15 giin sonra
olur.

Bu sigortanin kapsadigi sii-
re veya bunun herhangi bir u-
zatmas: iginde geminin, Si-
gorta edilmis tehlikeler veya
bir baska bigimde tam ziyaa
ugramamasi kosulu ile, giin e-
sas1 tizerinden net prim iadesi

yapilir.

Fikradaki “.. miilkiyette
isteyerek veya baska tiirlii her-
hangi degigme,...” ve “... ge-

minin miilkiyetine veya kulla-
mmina devletce bedeli Gdene-
rek el konmasina (istimval)...”
ifadeleri  miilkiyetin  devri

(temlik) anlamim igerdigi ve
sigorta sozlesmesini sona er-
dirdigi i¢in T.T.K.”nun yukari-
da sozii edilen maddelerine
aykin anlam tagimaktadir.
Dolayisiyla gemi miilkiyetinin
devredilmesi durumunda si-
gorta poligesinin sona erdiril-
mesi soz konusu olamaz. Di-
ger yandan tekne klozlarindaki
bu maddede, girig tiimcesi “Bu
5. kloz, bu sigortada kendisi
ile uyusmayan basili veya ya-
zilt herhangi bir hiikme kar-
sin yirirliikte kalir.” bigi-
minde siyah harflerle yazildig1
ve bununla digerlerine {istiin
hiikiim olduguna isaret edildi-
gi, bir bagka deyisle, karsit bir
kosul koyulamayacagina isaret
edildigi i¢in sorun daha da
ciddidir.

Mehmet YAZICI
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Diinyada ve Tiirkiye’de Sigorta Sirketlerinin
Mali Acidan Degerlendirilmesi ve Oneriler

GIRIS

loballesen diinya eko-
nomisi igerisinde, za-
ten kendi iginde glo-

ballik iizerine kurulmusg bir i-
ligkiler zinciri olan sigorta en-
diistrisinin diinya piyasalarinda
olusturdugu gii¢lii imaj, hepi-
mizin de bildigi gibi son yil-
larda yogunlagsan konsolidas-
yon faaliyetleri ve olumlu tek-
nik sonuglar ile daha da sag-
lamlagmigtir. Teknik sonugla-
rin toparlanmasi ile sigorta gir-
ketlerinin diinya sermaye piya-
salarinin motoru haline gelme-
st ve bu etkilesimin dogal so-
nucu olan finansal gii¢ ile
konsolidasyonlarin baglamas:,
kapitalizasyon ve portféy ya-
pist anlaminda, iiriin ¢esidinde
ve cografi dagilim olgiitlerin-
deki etkinligin artinlmasinda
da basariyr getirmistir. Siiphe-
siz bu durum uzun vadede si-
gorta girketlerini teknik an-
lamda daha da gii¢lii kilacak-
tir.

Sermayenin biliylime hizinin
primdeki gelismenin Oniinde
seyretmesi, diinya sigorta pa-
zarlarin1 mali tavir olarak Tiir-
kiye pazarindan ayiran en 6-
nemli faktordiir. Ancak bunun
disinda, var olan hukuki, tek-
nik, sosyo kiiltiirel ve makro

ekonomik farkliliklarin bu ay-
rima temel olusturan nedenler
arasinda oldugu da bir gergek-
tir.

Bu ¢aligmada Tiirk ve ge-
lismis diinya sigorta sirketleri
acisindan, bir sirketin mali
anlamda, yerlesmis i¢ Orgiitle-
nig bigimi olan “finansal yap1”
kavrami ¢ercevesinde, yogun
olarak Tiirk pazarini hedef a-
lan bir degerlendirme yapila-
caktir. Bu degerlendirme yapi-
lirken daha ¢ok sigorta sirket-
lerinin Yiikiimliilik Karsilama
Yeterlilikleri ve bu baglamda
beliren farklar, giderek Tiirk
ve diger diinya sirketleri ara-
sinda beliren bu farklarin ne-
denleri iizerinde durulacaktir.
Bu noktada, salt sermayeleri-
nin yazdiklari net prime orani
%90’larn tizerine ¢ikan diinya
sigorta sirketlerinin' cok giiclii
mali yapilar1 ve bu olusum sii-
recinin detayinda duraklamak
yerine Tiirk pazarinda faaliyet
gosteren sigorta sirketlerinin
iyi kapitalize olabilmelerinin
kriterleri, mevcut rekabet ko-
sullar1 dikkate alinarak, irde-
lenmeye caligilacaktir.

Oyle ki, diinya sigorta pa-
zarlarinda kendini hissettiren,
sigortaciligin bir finans isi ol-

! Reasiiror, sayi:27, Ocak 1998 “Sir-
ket Birlegmeleri ve Kaliteye Yonelis

dugu gercegi, Tiirk pazarinda
kendini daha c¢ok kanallan ti-
kali ilkel bir havuz modeline
birakmaktadir. Bu durum, ¢o-
gu kez prim gelisimi agisindan
doygunluga ulagmig piyasalar-
da kaliteli portfoyleriyle cok
diisiik oranlarda reasiirans ya
da retrosesyon yapma yetene-
gine sahip, diinya sermaye pi-
yasalarina entegre olmus bii-
yiik finansal oOrgiitlenmelerle;
her yil en az %15 reel biiyiiye-
bilen, ¢ok kiigiik konservasyon
ve goreli olarak diigiikk ha-
sar/prim oranlarinda ve yogun
rekabet kosullarinda faaliyet
gosteren Tiirk sigorta girketleri
arasinda bir karsilagtirma ya-
pilmasimin teknik olarak ¢ok
da mantikli olmadigim getir-
mektedir. Ancak bu heterojen-
lik bir sigorta sirketinin
finansal olusumunun temel
mantig1 ¢ercevesinde homojen
bir aragtirma alanina doniis-
mekte, bu da diinya aktiierleri
tarafindan olusturulan model-
lerle benzer teknikleri, Tiirk
sigorta  sirketlerinin  i¢inde
bulundugu yapisal ortamda,
mevcut kriterleri olusturaca-
gimiz modellere parametre
teskil edecek sekilde -elden
geldigince  dikkate  alarak,
simiilasyonlar yapmak yoluyla
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kullanabilmemizi olanakli hale
getirmektedir.

Ote yandan bu ¢aligmada,
ilkel bir finansal yap1 ile daha
list bir stireci tiim zorluklara
ragmen Yyasayabilen yapilarin
irdelenmesi, mali yeterlilik
kavraminin bir sigorta sirketi
acisindan Onemi ¢ergevesinde,
karsilagtirilabilirligi daha olasi
olan gercek Ornekler iizerinde
tespitler yapmak yoluyla, Tiirk
sigorta pazarinda faaliyet gos-
teren teknik kara tam bagimli
ve nispeten kapitalize olmus
sirketler igin olugturulan 6rmek
modeller kapsaminda yapil-
mugtir.

Bu agamada bir sigorta sir-
keti i¢in, mali agidan deger-
lendirilme yapilirken kargimi-
za ¢ikan en temel kavram olan
finansal giiciin, - Underwriting
- Harcamalar - Yatirimlar -
Yeterlilik Marjlart ve tabii ki
reasiiransin bir fonksiyonu ol-
dugunu, mevcut hukuki alt ya-
p1 ve makro ekonomik siirecin
bu fonksiyonun kurulmasinda
Tiirk sirketleri i¢in biiyik ©-
nem ifade ettigini vurgulamak
gc:rekir.2

Ancak Tiirk sigorta sirketle-
rinin faaliyet gésterdigi makro
ekonomik yap1 igerisinde, yiik-
sek enflasyon ve faiz oranlari-
nin varligi, bunlarn yatinm
gelirleri ile korelasyonu ve pa-
zarin durumunun bir sonucu
olarak sekillenen reasiirans an-
lagsmalarinin, sirketlerin karla-

% Pentikainen et.al. “Insurance Sol-
vency and Financial Strength” Fin-
nish Insurance Training and Pub-
lishing Co., 1989
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rina ve kar varyanslarina etki-
leri gibi unsurlarin ¢oklugu,
degerlendirme yapilirken teo-
riyi pratige doniigtiirmek ve
kullanilir hale getirilebilmesi
amaciyla yoklugunun biiyiik
sapmalara yol agmayacagina
inanilan baz1 parametrelerin
g6z ardi edilmesini beraberin-
de getirmistir. Bu noktada
modelleme, standardize oldu-
gunu varsaydifimiz diinya uy-
gulamalarina yakinsamaktadir.
Siiphesiz bu durum, bize ulag-
tigimiz sonuglar ve degerlen-
dirmelerin diinya gercekleri ile
esgiidiim saglama yetenegi iti-
bariyle, yapilan tespitin dog-
rulugu konusunda olumlu sin-
yaller vermektedir. Ote yandan
bu basite indirgeme, ¢aligmay1
bilimsel bir aragtirmadan ¢ok,
teknik bir tespit haline doniis-
tiirmektedir.

Konunun genisliginden
kaynaklanan ¢ok sayida deta-
yin varligi ve galigmanin bo-
yutlar1 itibariyle bazilarinin
bilingli olarak goz ardi edilme-
si, bizi -makro anlamda- yine
de ger¢ek dogrudan uzaklasg-
tirmamis, aksine, en azindan
temelde -yapisal anlamda-
diinya standartlan ile enteg-
rasyonun saglanabilmesi i¢in
gerekli kriterlerin tespitinde
yardimci olmustur.

1. Etkin Bir Degerlendirme
Modelinin Olusturulmasi

Diinya pazarlarinda mali
degerlendirme, farkli kriterler
icin ¢ok sayida yapilan bir a-
naliz paketi sonunda gergek-

lestirilmektedir.> Yine de bir
sirketin mall giicii hakkinda
ciddi anlamda fikir sahibi ola-
bilmek icin en etkin metodun
Artik Degerin yazilan net pri-
me orani olan Yeterlilik Orant
(Solvency Ratio)’nun hesap-
lanmas1 oldugu soylenebilir.”

Buradaki asil problem Artik
Degerin (Solvency) nasil he-
saplanacagidir ki, bu noktada
Artik Deger igin genel olarak
yapilan tanim;

Artik Deger = Sirketin Net Aktifleri -
Teknik Sorumluluklari-Diger Sorum-

luluklar1 (Kér Pay1 Dagitimi vs.)5

seklinde karsimiza ¢ikmakta-
dir. Bulunan bu degerin yazi-
lan net prime oram ise girketin
sahip oldugu yeterlilik oranim
(Solvency Ratio) belirlemek-
tedir. Bu genel kriterin disinda,
hasar 6deme yeteneginden, sir-
ketin yonetim yetkinligine ka-
dar uzanan detayli analizler de
yapilabilmektedir.®

Konu Tiirk pazarina geldi-
ginde ise, etkin mall de-

? Bu konuda yapilan en ciddi ¢alisma
icin bkz. Standard&Poor’s Rating
Services: Performans testleri ile bir-
likte 8 ana bashk altinda degerlen-
dirme yapilmakta: Bilanco, Iy yazim
sonuglary, Reasiirans, Likidite, Re-
zervler ve brans bazinda Teknik
Karlar incelenmektedir.

* Swiss Re Trainings “Solvency of
Reinsurer-Published Solvency Mar-
gin” 1991. Solvency Margin= Sol-
vency/Net Written Premium

3 Swiss Re Tranining “Solvency of
Reinsurer-Published Solvency Mar-
gin” 1991

% Bkz. Standard & Poor’s Insurance
Rating Services.
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gerlendirme metotlarinin uy-
gulanip  uygulanmadigindan
cok, sirketin “likidite yetersiz-
ligine diismeden var olabilme-
sinin asgari kriterlerinin” mev-
cut olup olmadigi, mevcut ise
ne Olgiide yeterli oldugu ile
ugragsmak bizce daha gercekei
bir bakis agisi olacaktir.

Tiirk pazan agisindan Artik
Deger (Solvency Margin)’in
hesaplanmasinda  sirketlerin
kasa, banka varliklar, fonlar
ve diger aktiflerini dikkate al-
digimizda tespit ettigimiz ka-
pital degerinin konservasyona
diisen net prime oranlanma-
siyla %200’lere varan yeterli-
lik oranlarina  ulagsmamiz
mimkiindiir. Ancak, bizce sir-
ketin mali yetersizlige diigme
kriterlerini bu denli genis be-
lirlemek hi¢ de gercekgi olma-
yacak, aksine makro ekonomik
gercekleri dikkate alarak etkin
olarak daraltmak, tespitin dog-
ruya yakinlig1 agisindan yararh
olacaktir. daha agik bir ifade
ile gsirketin sahip olabilecegi
iflas olasiligini (probability of
ruin) tespit cercevesinde liki-
dite zorlugu ¢ekerek sabit var-
liklarim1 ya da ozkaynaklarimi
devreye sokmak durumunda
kalmasini, mali yetersizlik ola-
rak tamimlamak en gergekei
yaklagim olacaktir.

Zorlu rekabet kosullar1 ve
¢ogu kez teknolojik yetersiz-
liklerden kaynaklanan etkin
olmayan veri depolama alt ya-
pist nedeniyle, dogru primlen-
dirmenin yapilabildigini sdyle-
mek Tiirk sigorta sirketleri ag1-
sindan ¢ok miimkiin gozik-
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memektedir. Kaldi ki, sigorta
sirketlerinin mali yiikiimlii-
likklerini kargilayabilmesi i¢in
dogru primlendirme, araglar-
dan sadece bir tanesidir. Bu-
nun yani sira mali yeterlilik a-
¢isindan Sermaye/Risk Primi
Yiiklemesi, Sermaye/Konser-
vasyon Orani, Sermaye/Port-
foy Biiyiikliigli giderek Kon-
servasyon Tutari/Risk Primi
Yiiklemesi olarak ortaya g¢ika-
cak etkilesimler de 6nemli bir
yer tutmaktadir.”

Bu agamada en genel olarak
sirket operasyonunu asagidaki
basit esitlikte tanimlarsak;

Kapital = Onceki donemden gelen
kapital + Kazanmimig Primler + Yati-
rum Gelirleri - Olugsan Hasarlar -
Genel Giderler - Kdar Payr Dagitimi
+ Taze Kapital ®

Yukarida ana hatlanyla
vurgulanmig  Artik  Deger
(Solvency Margin)’i -belirle-
digimiz bakis agis1 ¢ercevesin-
de- asagidaki esitlikle deger-
lendirmek yanlis olmayacaktir:

Artik Deger = Kolay nakde donebilir
kiymetler + Kazamimis Primler +
Yatirim Gelirleri - Olugan Hasarlar -
Genel Giderler - Kdr pay1 dagitimi +
Taze Kapital

Bu temel esitligi olusturan
degerlere yukarida anilan ger-
¢ekei olduguna inandigimiz

7 Pentikainen et.al. “Insurance Sol-
vency and Financial Strength” Fin-
nish Insurance Training and Pub-
lishing Co., 1989.

8 C.D. Daykin, T. Pentikainen - M.
Pesonen, “Practical Risk Theory for
Actuaries” Chapman Hall, 1994

yaklagim ¢ergevesinde, Tiirk
pazart agisindan baktigimizda
agagidaki tamimlamalara ula-
silmaktadir:

Kapital: Yukandaki esitligin
kendisidir. (Ut)

Kolay Nakde Donebilir De-
Zgerler: Bu caligmada acilen
nakde donebilir Kasa, Banka +
Hisse Senetleri + Tahviller +
(Ut-0)

Kazandmis Prim: Top. Net
Yazilan (Bpt) - Ayrilan Ihtiyat
(Vt) + Devr. Ihtiyat (Vt-1)

Yatirnm Gelirleri: Sigorta sir-
ketlerinin Tiirkiye’de yogun
olarak Faizden, Devlet Tah-
villerinden; Hisse Senetlerin-
den va da Gayrimenkullerden
vs. elde ettigi gelirlerdir (It)

Olusan Hasar: (Net) Od.Has.
(Xpt) + Muallak Hasar (Ct) -
Devr.Muallak (Ct-1)

Genel Giderler: Iginde perso-
nel giderlerinin de bulundugu
vergi, amortisman, faiz, iretim
giderleri vb. kalemlerin digin-
da kalan genel isletme giderle-
ridir (Et)

Kar Payt Dagitimi: Sigorta
sirketinin Bilango kdrinin Ver-
gi Karsiligi, Yedek Akge ve
Temettii, hissedarlar vs. sek-
linde dagitilan kismudir.

Taze Kapital: Basit anlamda
Sermaye artirimt olarak adlan-
dirabilecegimiz yeni kapital ve
yukarida tamimlanan kolay
nakde donebilir degerlerde
gergeklesecek reel artiglardir.
Bu olusturdugumuz esitligi,
incelemeyi  yapmaya  bas-
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ladigimiz yil igin kullanip bul-
dugumuz Artik Degerin, bir
sonraki yila 6nceki donemden
devreden seklinde yorumlaya-
rak genel sirket operasyonuna
uyarladigimizda, aktiflerdeki
reel degisimin de esitlige yan-
sitilmastyla gergekgi bir kapi-
tal degisimi yakalanabilmis o-
lacaktir.

Yukarida anilan etkilesim-
leri inceleyebilecegimiz mo-
dele parametre teskil edecek
O6nemli unsurlardan biri olan
Artik Degerin taniminm1 yap-
tiktan sonra, sirketin risk pri-
mine yaptig1 Risk Primi Yiik-
lemesi (A) ve Risk Priminin
kendisinin tespiti ©nem ka-
zanmaktadir.

Aslinda, bulunan gergekgi
olduguna inandigimiz Kapital
Degerinin Yazilan Net Prime
Oraninin, dis pazarlar i¢in ayn
yaklagimla bulunacak deger-
lerle karsilastinnlmasi yoluyla
Tiirk sigorta sirketlerinin mali
giicii konusunda fikir edine-
bilmekle birlikte, sirketlerin
mali yeterliliklerinin ciddi ola-
rak sinanmasinda bu yaklasim
¢ok da yeterli olmayacaktir.
Daha 6nce de vurgulandig gi-
bi, yeterlilik kavrami, igine re-
aslirans kararlari, polige sayisi,
portfy yapisi, hasar frekansi,
makro ekonomik durum vb.
kriterleri alan kompleks bir o-
lusumdur.

Sinamay1 yapma noktasinda
amag, sigorta sirketinin elin-
deki Yiikiimliilik Karsilama
Yeterliligi marjinin (Solvency
Margin) yeterlilik oraninin al-
tina diisme olasiligimin hangi
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oranlarda seyrettiginin tespit
edilmesi olmalidir. Daha agik
bir ifade ile, sirketlerin mevcut
durum cergevesinde sahip ol-
duklar1 iflas  olasiliklarinin
(probability of ruin) saptanma-
s1 mali agidan degerlendirme
yapma noktasinda etkin bir
bakis agis1 olacaktir. Bir an-
lamda ‘sigorta sgirketinin ye-
terliliginin sinanmas1 bir ola-
silik problemidir’ goriisii kabul
edilmelidir.”

Toplam Hasar dagiliminin
Normal Dagilima yakinsadig:
varsayimi altinda asagidaki
modele oturacak parametreleri
Tiirk sigorta sirketleri igin
glincellestirirsek sonugta bulu-
nacak Z normal dagilim degis-
keni bize sirketlerin iflas ola-
siliklarinin  hangi  oranlarda
seyrettigini verecektir.

mesinin tespiti agisindan bize
yol gostermekte ve piyasadaki
rekabetin girket iizerinde ya-
rattign baskiyr da bir anlamda
test edebilmemize olanak sag-
lamaktadir.

Modeli daha da karmagik
hale getirmek eldeyken biz bu
caligmada daha ¢ok asgari bir
etkinlik hedefleyerek, sekilde
duraksamadan, sonuglarla ug-
rasacaglz.”

2. Mali Yeterlilik Kavrami-
mn Tiirk Sigorta Sirketle-
ri Agisindan Anlam

Tanimlanan model kapsa-
minda Tiirk sigorta sektoriiniin
son 3 yilinin degerlendirmesi
Tablo 1°de yapilmigtir. Burada
oncelikle pazarin yeterlilik o-
ran1 hesaplanmig, mevcut glo-

Ze Normal Dagilim Degiskeni = Sirket Kapitali + (Risk Primi Ytklemesi x Risk Primi'®)

\/ Toplam Hasar Varyansi

Siiphesiz girketlerin hasarla-
r ve verdikleri reasiirans ka-
rarlari, Artik Degerin
(solvency margin) yeterliligi-
nin hesaplanmasinda 6nemli
faktorlerdir. Bunun diginda
sirketin genel giderleri, verdigi
komisyonlar ve Ongérdiigi
teknik kér, risk primi yiikle-

? Report of the Faculty of Actuaries
Solvency Working Party “The Sol-
vency of Life Assurance Companies”
1986

9 Burada anilan “Risk Primi” gir-
ketin muallék hasarlart + dJdenen
hasarlar: seklinde de ifade edilebile-
cek Konservasyonda kalan Toplam
Hasardir.

bal reasiirans kararlan ve re-
kabet kosullart ¢ergevesinde
pazarin mali yeterliligini yi-
tirme olasiliklarn smanmistir.
Burada karsimiza c¢ikan Zg;
normal dagilim degiskeni mo-
del kapsaminda hesaplanan
deger olup, degere denk gelen
olasihik orani, yukarida tanim-
lanan kriterlerde mali yeterlili-
g1 yitirme olasilig1 olarak tes-
pit edilmistir.

" Dog.Dr. Irini Dimitriyadis “Hayat
Dis1 Sigortalari” Bogazigi Univer-
sitesi, 1997
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Tablo 1: 1994-1996 Yillan Arasinda Tiirk Sigorta Pazarinin Mali Yeterliligini Yitirme Olasiliklan
vier | Yo ram | Nopuat et | Ove Kore | Rk P[RSR
uU/P Ze r A €
1994 %83 484 %55 0,03 Yok
1995 %97 7.70 %57 0,02 Yok
1996 %103 8.056 %53 -0,01 Yok

o Rakamlar “Turkiye'de Sigorta Faaliyeti Hakkinda Rapor” — T.C. Bagbakanlik Hazine Mistesarliindan alinmigtir.
e Hesaplamalarda prim ve hasarlar igin ortalama, diger degerler igin yil sonu USD alig kuru kullantimigtir. Bkz.Ek-1A

Goriildiigii gibi, pazarmiz-
da Artik Degerin net prime o-
rani olan -yukarida tanimladi-
gimiz anlamda- yiikiimliiliik
karsilama orami incelenen yil-
lar itibariyle yiikselmektedir.
Bu yikselisin nedenlerine
gecmeden Once, yogunlasan
rekabet kosullarinin, piyasanin
reel biiyiime hizini1 yavaslat-
mas1 ile birlikte ‘daha ¢ok
prim i¢in daha ¢ok polige’ zo-
runlulugu iginde, risk primi
yiiklemelerinin diistiigiinii goz-
lemleyelim.

Bu yiikseligin en temel ne-
deni piyasaya son 3 yil iginde
dahil olan yeni sirketler ve
bunlarin getirdigi ek sermaye
ve nakit akig1 ile pazarmn di-
namizminin en agik gostergesi
olan prim liiretimindeki reel
artigtir. Ote yandan son 2 yilda
genigleyen i¢ bor¢lanma hacmi
ve tahvillerdeki yiiksek getiri
beklentisi ile kapitalin bu alana
yoneligi ile birlikte aktiflerde
bir yiikselme yaganmigtir. An-
cak bu olumlu goriintiiniin ar-
dinda bu denli dinamik, reel

olarak biiyiiyen katastrofik ha-
sarlara  katlanmak zorunda
kalmamig ve hald g¢ok diisiik
sayilabilecek konservasyon o-
ranlartyla c¢aligan Tiirk pazan
agisindan yiikiimliiliik kargi-
lama oraninin 1996’da -diisen
konservasyon oranina ragmen-
azalan bir artig trendine don-
mesi aslinda finansal bir tika-
nikligin varliginin sonucudur.
Tiirk sigortacis1 topladig:
paralann degerlendirecegi ens-
triimanlarin kithg ve etkinsiz-
ligi i¢inde katastrofik hasarlara
katlanmamig olmasina ve her
yil reel olarak ortalama %25
biiyiiyebilmesine ragmen, ka-
pitalini ayn1 hizda artirama-
maktadir. Oyle ki global
konservasyon orami diinya pa-
zarlarina gore ¢ok diisiik olma-
sina ragmen Artik Degerde
ciddi bir sigrama go6ziikme-
mekte ve U/P oram goreceli
olarak diigiik seyretmektedir.
Piyasanin bir geregi olan reka-
betin risk primi yiiklemelerini
yildan yila diisiirmesi kargisin-
da, mevcut makro ekonomik

yapt ig¢inde yatinm enstrii-
manlariin  getirisinin  belli
marjlar1 agamamasi ya da bii-
yiik olciide devletin i¢ borg-
lanma politikalarina bagliligi-
nin dogal bir sonucu olarak,
sirketlerin rezervlerini primde-
ki yiiksek artig1 kargilayacak o-
randa artirabilmesi miimkiin
olmamaktadir (bkz. Ek-A).
Burada dikkat edilmesi ge-
reken en o6nemli hususlardan
bir tanesi, sektor iiretiminin
%65 ile %70’int gerceklestir-
digini varsaydigimiz biiyiik
sirketlerin etkisiyle konservas-
yon oranmnin -rekabetin yo-
gunlastignt 1996 yilim istisna
olarak kabul edersek- yiiksel-
mekte oldugudur.'* Bu agama-
da yiikselen konservasyon o-
ranlan diigiik risk primi yik-
lemesi ve yetersiz kapitalle
birlestiginde, toplam hasar ve

12 Konservasyon oranlart 1990’dan
itibaren %50’nin iizerine ¢ikarak
yiikselmeye bagslamgtir. Bkz.
“Tiirkiye’de Sigorta Faaliyeti Hak-
kinda Rapor” - Sigorta Denetleme
Kurulu
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hasar varyansina olacak olum-
suz etkinin daha da hissedilir
olacagin1 séylemek yanlis ol-
mayacaktir. Teknik sonuglar o-
larak nispeten olumlu gegen
1995 yilinin ardindan, miinferit
biiyilk hasarlar ve yogunlagan
rekabet ortamindan dolay1 1996,
risk primlerinin hasarlan karsi-
lama yetenegi agisindan olum-
suz gegmis ve Yiikiimliiliik Kar-
silama Oram, -dengelerin bir
geregi olarak diigen konservas-
yona ragmen- bir onceki yilda
var olan artig1 gostermemistir.
Yine de bu durum pazar ag1-
sindan yeterlilik yitirme olasili-
gim (Iflis Olasihigy) dikkate ali-
nacak boyutlara getirmemistir.
Bunun en temel nedeni reel ola-
rak siirekli bir biiylime iginde
olan pazarimizda yeni kurulan
sirketlerin etkisi ile kapital gir-
disi saglanmasi, katastroflarin
yagsanmamasi ve global konser-
vasyon oraninn diigiikliigiidiir.
Bu agamada pazarin genelin-
de beliren finansal tavir kapsa-
minda olusan bu kipirdanmala-
rin, 6zellikle alt kisimlarda kapi-
talize olmak bir yana, heniiz
biiyiik adetleri bulup havuz o-
lusturma siirecini yasayan kii-
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¢iik sirketlerde ¢ok daha sid-
detli dalgalanmalara neden ol-
dugunu vurgulamak gerekiyor.

Bizce serbest rekabet, paza-
rin reel olarak biiyiimesinin 6n
kosuludur, ancak Tiirkiye paza-
rinda girketlerin yasamak zo-
runda olduklart makro ekono-
mik gercekler, onlarin mali ola-
rak gelisememesi, giderek hir-
palanmas1 sonucunu dogur-
maktadir.

Yukanda elde edilen sonug-
larin 15181 altinda Tiirk pazarinin
mali olarak ¢ok giiclii oldugunu
diisinmek dogru olmasa da,
mevcut durumda pazan bunali-
ma diigiirecek bir yetersizligin
s6z konusu olmadigini sdyle-
mek yerinde olacaktir. Ancak
bu higbir zaman, sifira yakinsa-
yan Risk Primi yiiklemesi ile
pazarn mali yeterliligini koru-
yabilecegi anlamma gelmemeli-
dir. Uzun vadede bu durum taze
para ihtiyacim kag¢milmaz kila-
cak; bu ise Tiirkiye’de sigorta-
cilik yapma iginin karl olmadig
fikrini saglamlagtiracaktir. Risk
primi yiiklemesinin tiim rekabet
kosullarina ragmen yapilmasi
gerekliliginin, sigortaciifin ii-
zerine oturdugu temellerden biri

oldugu gergegini unutmayarak
yiiksek reel bilyiimeye ragmen
ciddi artiglar gosteremeyen ka-
pitalin yeterlilik yitirme olasili-
g dikkate alinmayacak bo-
yutlarda tutabilmesini global
konservasyon oraninin diisiiklii-
giine baglamak yanlis olmaya-
caktir. Diinya sigorta pazarla-
rinda rastladifimiz gok diisiik
reasilirans ya da retrosesyon o-
ranlann modele uygulandiginda
pazarin mali yeterliligini yitirme
olasilif1 belirecektir.

Yukarida sirketlerin yati-
rnimlarm biiyiik olgiide devlet
tahvillerinde degerlendirdikle-
rini soylemistik; dogal olarak
bu gergeklik sirketlerin yatirim
gelirlerini biiylik olgiide dev-
letin ekonomi politikalarina
bagimli kilmaktadir. Kuskusuz
bu durum, sirketlerin yatirnm
gelirlerinin, devletin makro e-
konomik ¢oziimler paketi kap-
saminda diisebilecegi anlamina
gelmektedir. Boyle bir duruma
Tiirk pazan ne kadar hazirlik-
lidir? Global konservasyon o-
ran1 yildan yila yiikselen Tiirk
sigorta pazart boyle bir gelisim
karsisinda hangi finansal tavr
alacaktir?

Tablo 2: 1994-1996 Yillan Arasinda Tiirk Pazarinin Mali Yeterliligini Yitirme Olasihiklari
vitar | Yeteni Oram | Nograt e [ Oalama Kare. | RRRF T AT,
U/P Ze r A €
1994 %46 3.10 %90 0.03 %0
1995 %37 3.23 %90 0.02 %0
1996 %10 0.84 %90 -0.01 %20

Yatirim gelirlerinin %30-35 dustuga varsayilmistir.
Global Konservasyon orani %90 olarak dikkate alinmistir.
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Mevcut rekabet kogullari-
n1 sabit parametre olarak ka-
bul edip risk primi yiikle-
melerinin diismesi dogal si-
recinde, yine piyasada var
olan toplam hasar ve hasar
varyanslarinda, yatirim ge-
lirlerinde olusabilecek %30-
35’lik bir diisiis, mevcut
konservasyon oranlarinda
sirketlerin mali yeterlilikle-
rini  yitirme olasiliklarim
(iflas) yiikseltmekle birlikte
katlanilabilir bir diizeyde
tutabilirken, gelismis diinya
pazarlarinda uygulanan glo-
bal konservasyon oranlarinda
-biiyiik katastroflarin etkile-
rini ciddi anlamda hissetme-
mis olan piyasamizin- reka-
betin yogunlagtig1 bir yilda
%20’ye ulagan iflds olasilik
oranlarina katlanmak zorun-
da olmasi, aslinda reasiiran-
sin Tiirk pazan i¢in ne kadar
hayati bir O6nem tasidigini
kanitlamaktadir."

Bu noktada, yogun reka-
bet ortaminin baskis1 altinda
is yazmaya c¢alisan, ayn1 za-
manda toplayabildigi paray:
mevcut makro ekonomik i-
ligkiler ve kanuni bosluklar
icinde etkin enstriimanlari
kullanarak gelistirmekten
yoksun Tiirk sigorta sirketle-

3 Sinama hesaplari yapilirken yati-
rim gelirlerindeki diigiigiin bir son-
raki yilin aktiflerindeki artista ayni
miktarda bir diigiigii getirecegi var-
sayilmig —ki bu etkinin normalde da-
ha yiiksek olacag: agiktir- ve negatif
risk primi yiiklemesinin Artik Dege-
re yapacagr olumsuz etki dikkate
alinmistir. (Bkz. Ek-A)
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ri i¢in, yiiksek reasiirans o-
ranlar1 kurtulus olmaktadir.
Tabii bunu dogru kullanabil-
dikleri siirece...

Yukaridaki basit analizleri
portfoy ayrimlarina giderek
yapmak miimkiindiir. Ancak
portféy cesitlerine gore de-
taylandirmanin diginda bizce
ugrasilmas: gereken konu,
tim pazar agisindan global
iflas olasiliklarinda belirmesi
olas1 miinferit yiikselislerin
sirketler bazinda siiphesiz
daha etkili dalgalanmalara
neden olacagidir. Bu asama-
da sektorden teknik kara tam
bagimli ve nispeten kapita-
lize olmus iki gercek Ornegi
degerlendirmek tespitlerimi-
zin dogrulugu konusunda bi-
ze daha keskin sonuglar ve-
recektir.

3. Mevcut Rekabet Kosulla-
rinda Kapitalizasyonun
Tiirk Sigorta Sirketleri
Aqasindan Onemi

A.M. Best Sirketinin 1991
yilinda yaptig1 bir arastirma-
ya gore, mali yetersizlige dii-
sen  sigorta  sirketlerinin
%80’i bu duruma diigmeden
onceki ii¢ y1l iginde iiretimle-
rinde ya hi¢ artig gdsterme-
migler (prim/y1l < %5) ya da
olaganiistii bir sigrama kay-
detmiglerdir  (prim/y1l >
%?25). Artis1 saglayan nakit
para amagcli i yazma yOnte-

minin biiylimekte olan sigorta
sirketlerini mali yetersizlige
gotiiren temel neden oldugu
goriilmiistiir.'*  Gergekten de
biiyiimekte olan sigorta sir-
ketleri, reel anlamda yiiksek
sigramalar yaptiktan sonra ii-
retimdeki bu artis yerini bir
tikanikliga birakmakta ve
mali yetersizlik bas goster-
mektedir. Bu durum ise sir-
ketin sermaye artirimina git-
mek yoluyla taze para ile ge-
¢ici olarak sorunu c¢oziimle-
mesi ya da satilmasim (bir-
lesme) getirmektedir. Bu
noktada ilging olan, yukari-
larda piyasadaki mali giici
artirmak ve Kkartellesme ko-
nusunda etkin yontemlerden
biri olan konsolidasyonun a-
sagilarda da sirketlerin var-
liklarim1  siirdiirebilmek i¢in
bas vurduklar1 bir yontem ol-
dugudur.

2. Boliimde deginilen mali
yeterlilik kavrami kapsamin-
da kapitalizasyonun Onemini
basit olarak irdeleyebilmek i-
¢in Tirk pazarinda faaliyet
gosteren A sirketinin rakam-
lar1 alinarak ayni sinama ya-
pilmig, pazar kosullarinda
kendi mali biinyesi icinde
gosterdigi tavir incelenmigtir.
Burada enteresan olan, Orne-
gin gergekliginin yani sira
sigorta sirketi igin malil ye-
terlilik kavraminin ne ifade
ettigi ¢ercevesinde ulasilan
sonuglardir.

™ Do¢.Dr. Irini Dimitriyadis “Hayat
Dugt Sigortalar1” Bogazigi Universi-
tesi, 1997.
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Tablo 3: Tiirkiye Pazarinda Faaliyet Gosteren Hayat Disi A Sirketinin 1994-1996 Sonugclan (US$)
Yazilan Net Prim | Toplam Hasar Kons. Orani Police Adedi Kapital

1994 4.387.290 2.236.000 %30 34.759 512.670

1995 8.719.955 4.000.644 %36 48.414 883.242

1996 12.396.317 6.979.902 %37 106.354 -2.456.022

alinarak hesaplanmistir.

« Rakamlar “Turkiye’'de Sigorta Faaliyeti Hakkinda Rapor’-T.C.Bagbakanlik Hazine Mustesarlig
« Hesaplamalar prim ve hasarlarda ilgili yillarin ortalama, diger degerlerde yil sonu US Dolar alig kuru

Yukarida son ii¢ yilinin de-
gerlendirilmesinin yapildigi A
sirketi, biiylime hiz1 ile pazarin
genel egilimini yansitan ve dii-
siik oranlarda konservasyon
tutmakta olan kiigiik boyutlu
bir sigorta sirketidir. Tablodan
gbzlemlenecegi iizere son iig
yilin1 prim iiretiminde yaptigi
yiiksek sigramalarla gegirmis-
tir. Bolim 2’den hatirlayaca-
gimiz rekabetin ciddi anlamda
yogunlagtign 1996 yili, A sir-
keti igin k6tii gegmigtir. Reka-
bet, 1996 yilinda %120’lik
yiiksek bir polige adet artisi ile
ancak %46’lik bir bilyiime
saglanabilmesinden  gdzlene-
bilmektedir. Bu asamada A
sirketinin portfoy yapisini goz
ardi etmemek gerekliligini
vurgulamakla birlikte, diger
kiiciik ve orta oOlgekli sirketler
gibi yogun olarak oto kaza
branginda is yazdigim hatirla-
talim.

A sirketi bu 3 yil icinde
herhangi bir sermaye artirimi-
na (Taze Kapital) gitmemistir.
Piyasa kosullar1 ve benzer bo-
yutlardaki diger sirketler gibi
%25’lerde seyreden genel gi-

derleri nedeniyle, son 3 yil na-
kit amagh yazim faaliyetine
bagli olarak son yil risk primi
yiiklemesi yapamamasinin so-
nucu, 1995’te mevcut kapitali-
ni artirabilmis olmasina rag-
men, 1996°da siddetli bir ka-
pital kaybina ugramistir. A
sirketi ve diger benzer boyut-
taki sirketlerde var olan kapi-
talizasyon eksikligi siiphesiz
mali yetkinligi de koti yonde
etkilemektedir. Kapitalde olu-
san bu agigin kapatilmas: kisa
vadede sabit kiymetlerini dev-
reye sokmasi ya da baglt oldu-
gu gruptan yardim almasi ile
miimkiindiir. Bu arada tek ve
en etkin telafi yonteminin risk
primi yiiklemesinin yliksek o-
randa yapilmasi oldugunu u-
nutmamak gerekiyor ki, bu da
mevcut rekabet kosullarinda
bagarilmasi kolay bir olgu ola-
rak gbzilkkmemektedir. Sirketin
lizerinde oynama yapacagl pa-
rametre sayisinin iyiden iyiye
azaldig1 boyle bir agamada sir-
ket ya sermaye artirmina git-
mek yoluyla piyasada sansim
bir kere daha deneyecektir -ki
bu ayn1 zamanda onun ig¢in bir

rekldm unsurudur da- ya da
lizerinde tasidig riski, konser-
vasyon oranini minimize ede-
rek diisiirmek, genel giderle-
rini kismak ve zararda galisan
satis kaynaklarindan kurtul-
mak yolunu secerek etkin
bir daralma politikas1 izleye-
cektir.

Bu agamada mali yeterliligi
etkileyen Onemli unsurlardan
biri olan Karlhligin iizerinde
durmak gerekiyor. Karlihgs,
teknik sonuglar + yatinm ge-
lirleri olarak dikkate aldigi-
mizda her ikisinin de kotii ol-
dugu bir dénemde mali yeter-
lilik kotii olarak etkilenecektir.
Nitekim A sirketi boyutlarinda
bir orgiitlenimde var olan kapi-
talizasyon eksikligi nedeniyle
yatinim gelirlerinin belli marj-
lar1 agamamas1 ve teknik kan-
nin Tiirkiye pazarinin niteligi-
nin dogal bir sonucu olarak
diismesi ile birlikte mali yeter-
sizlik olugmaktadir.

Asagida A sirketi i¢in Bo-
lim 1°de olusturulan model
cergevesinde yapilan mali ye-
terlilik sinamasinin sonuglan
yer almaktadr.
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Tablo 4: 1994-1996 Yillart Arasinda Hayat Disi1 A Sirketinin Mali Yeterlilik Sinama Sonuglari
Yillar Yeterlilik Normgl' Daél'llm Ortalama Kons. R!_sk Prim! ] _Acil Nakdi
Orani Degiskeni Orani Yiiklemesi Yitirme Olasiligi
u/P Ze r A €
1994 %39 3,13 %30 0,12 %28
1995 %28 3,50 %36 0,09 %15
1996 %0 -0,49 %37 -0,02 %50
Hesaplamalar igin bkz. Ek B

Tablodan da gozlendigi gibi
kapitaldeki bu daralma, primde-
ki yiiksek sigramalarla ters o-
rantit olarak U/P (Solvency
Ratio) oranmm  diigtirmiigtiir.
1996 yili sonunda olusan nega-
tif deger sirketin elindeki acilen
nakde donebilir kapitali yitirmig
oldugunu gostermektedir. Bu-
nunla baglantili olarak sirketin
1997 yili igin taze sermayeye
ihtiyac1 olacaktir. Ote yandan
1996’da yogunlagan rekabet
ortaminda girket %20’nin iize-
rinde seyreden genel giderleri,
verdigi komisyonlar ve 6ngor-
diigii fiyatlandirma kéan nede-
niyle herhangi bir risk primi
yiiklemesi yapamamigtir. Tim
bu sonuglann tanimladigimiz
model ¢ergevesinde degerlen-
dirdigimizde goriilen odur ki
1994 ve 1995’te -goreceli ola-
rak- kabul edilebilecek bir oran-
da gbzlemlenen Mali Yeterliligi
Yitirme (Iflas) olasihg katlani-
labilir diizeylerden %50’ ye yiik-
selmistir. Bu noktada A sirketi
kisa vadede genel giderlerini
kismak, konservasyonunu mini-
mize etmek ve taze kapital sag-
lamak durumundadir. Aksi tak-
dirde, taze kapital saglama-
makta direnir, yazdig1 primlerle
hasar1 n1 6demeyi yeglerse sabit
kiymetlerini devreye sokmak

durumunda kalacaktir ya da
bagh oldugu gruptan yardim a-
lacaktir."®

Yeterlilik yitirme (iflas) ola-
sitigmin yiikselen degil azalan
bir hareketlilik iginde olmasi ve
katlanilabilir diizeylerde sabit-
lenmesi kuskusuz olusturdugu-
muz matematiksel modele pa-
rametre olan unsurlarin degis-
mesi ile gerceklesecektir. Bu da
ancak, sirketlerin daha iyi kapi-
talize olmalarma firsat veren
kanunlarin ¢itkmast ve yatirim
gelirlerinin artmas: ile birlikte
sirketlerin elde ettikleri bildngo
karmni, kurum olabilme bilinci
icinde ertesi yili beslemesi yo-
niinde daha yogun olarak kul-
lanmalari ile miimkiindiir.

Risk teorisinin en 6nemli un-
surlarindan bir tanesi olan ‘Ser-
best rezervler ne olursa olsun u-
zun vadede risk primi yiiklemesi
yoksa sirket mali yetersizlige dii-
ser’ kurali Tiirkiye pazarnmn a-
sagilarinda neredeyse altiist ol-
maktadir. Yogun rekabet kosul-
lani, kanuni bosluklar ve ka-
pitalizasyon eksikligi Tiirk si-
gortacisim dar bogazlara sii-
riklemekte, bu durum nakit para
amagh teknik faaliyetlerin bir

sonucu olarak ortaya ¢ikan
dengesiz portfoyleri fazlasiyla
sarsmaktadir.

Bu agamada, ayni rekabet ko-
sullarina katlanmak zorunda olan
nispeten kapitalize olmus, yiik-
sek prim tliretimli B sirketinin
sonuglarina bakmak, konu hak-
kindaki fikirlerimizi netlestirmek
agisindan yararh olacaktir.

Tablo S5’ten go6zlemlenecegi
gibi B, A’ya gore daha yiiksek
konservasyon oram ile ¢ahs-
maktadir.

Gergekten de Tiirkiye paza-
rinda, kapitalizasyonu tiim zor-
luklara ragmen nispeten basar-
mus yiiksek iiretimli girketler, ar-
tik, hasar frekans: yiiksek brang-
larda kiigiik sirket operasyonla-
rinda ¢ok yaygin olan kot-par re-
asiirans1 birakmakta, yerine bo-
lilsmesiz treteleri tercih etmekte-
dirler. Biiyiik Sayillar Kanunu-
nun bir sonucu olarak, portfoy-
lerde goriilen bu olusum, her se-
ye ragmen sirket bilangosunu et-
kileyen, yatirima ayrilacak fonun
boyutlarim1 biiyiik 6lgiide belir-
leyen teknik karn yiikselmesini
ya da en azindan yogun rekabet
ortamlarinda var olabilmesini
getirmektedir.16

5 Nitekim zor bir yili takiben A
gectigimiz aylarda sermaye artirimi-
na gittigini aciklamigtir.

6 Kluwer-Harrap  Handbooks

“Handbook of Risk Management-
Law of Large Numbers Appendix 7"
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Tablo 5: Tiirkiye Pazarinda Faaliyet Gésteren Hayat Dis1 B Sirketinin 1994-1996 Sonuclari
Yillar | Yazilan Net Prim | Toplam Hasar Kons. Orani Police Adedi Kapital
1994 48.166.194 26.939.870 %62 664.178 38.399.514
1995 72.573.667 39.387.645 %65 858.625 31.576.536
1996 75.988.243 48.157.027 %67 701.430 18.705.238

alinarak hesaplanmistir.

« Rakamlar “Turkiye'de Sigorta Faaliyeti Hakkinda Rapor”-T.C.Bagbakanlik Hazine Mustesarlig
« Rakamlar prim ve hasarlar igin ilgili yillarin ortalama, diger degerler igin yil sonu US Dolar ahs kuru

Goriildigii gibi, yiiksek reel
biiyiime Tiirkiye pazarinin bir
kiiltiirii olarak B’de de kargi-
miza ¢ikmaktadir, ancak 1996
yilindaki bunalim B’yi de bii-
yik olciide etkilemektedir
(Tablo 6). Tiirkiye pazarinda
yiiksek prim iiretimleri ile dik-
kat ¢ceken B ve benzeri sirket-
lerin farkli satig strateji ve
yiiksek adetlerde police yaz-
malarina olanak veren zorunlu
satig organizasyonlar1 police
adetlerinde keskin dalgalan-
malara neden olabilmektedir.
Bu noktada polige adetlerinde-
ki azaligta duraklamak c¢ok
dogru olmayacaktir. Ancak
yillar itibariyle azalan kapitale
dikkat ¢ekelim.

Her yil belli olgiilerde ser-
mayesini artirip taze kapital
saglayabilen B, yarattig1 fonla,
Tiirk pazarinda kapitalize ola-
bilmenin zorluklarin1 yasa-
maktadir ve rekabetin yogun
olarak hissedildigi 1996’da
teknik sonuglarmin da etkisi
ile aktiflerinde ciddi diigiisler
yasamigtir.

Tablo 6’dan da gozlemle-
nebilecegi gibi B, yogun reka-
bet ortaminin getirdigi olum-
suz teknik kosullara ragmen -
ki bu risk primi yliklemelerin-
den anlasilmaktadir- yiikiim-
lillik yitirme olasiligini belli
bir diizeyde tutmay1 bagarmis-
tir. Bunda, aktiflerindeki azali-
sa ragmen risk primi yiikleme-

si yapabilmis olmasinin pay1
biiyiiktiir. Boylelikle yogun
rekabet kogullarinda yeterlilik
orani diigse de, yeterliligini
yitirme olasiligi katlanilabilir
bir diizeyde kalmigstir. Tabii ki
B i¢in bu anlamda olumlu go-
ziiken tablo, risk primi yiikle-
mesi yapmadig1 ve elde ettigi
bilingo karim1 gelecek yili
beslemesi yolunda kullanma-
dig1 halde uzun vadede degise-
cektir. Ancak mevcut durumun
bir sonucu olarak piyasada fa-
aliyet gosteren ¢ogu sirketten
giiclii olan mali yapis1 saye-
sinde hasar 6demelerinde liki-
dite sikintis1 ¢gekmeyecek -her
ne kadar yiiksek faizlerden
dolayi faizden para kazanmay1

Tablo 6: 1994-1996 Yillan Arasinda B Sirketinin Mali Yeterlilik Sinamasi

Yillar Yeterlilik Normel. Dagl_llm Ortalama Kons. R?_sk Primi ] _Acil Nakdi )
Orani Degiskeni Orant Yiiklemesi Yitirme Olasihgi
u/P Ze r A €
1994 %111 4.88 %62 0,16 Yok
1995 %56 4.07 %65 0,15 Yok
1996 %21 1.58 %67 0,02 %5

*Hesaplamalar igin Bkz. Ek2-b
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da 6nemli bir alternatif olarak
gorse de- verdigi hizmet kali-
tesi kapsaminda {irliniinii daha
pahaliya satabilecek ve gerekli
risk primi yiiklemesini yapa-
bilecektir.

Degerlendirme

Yukarida yapilan tespitlerin
15181 altinda ve mevcut kosul-
lar ¢ercevesinde yapilmasi ge-
reken asgari kapsaminda, Tiirk
sigorta sirketleri agisindan iki
noktanin O6nem kazandigini
sOylemek yanlis olmayacaktir.
Birincisi, mevcut piyasa ko-
sullarinda uzun vadeli diigiine-
rek, kurum olma bilinci igin-
de diizenli olarak sermaye ve
0z kaynaklarim artirmaktir ki
bu giicii yatinma doniistiirmek
bu noktada 6nem kazanmakta-
dir, ikincisi ise, mutlaka risk
primi yiiklemesi yaparak port-
foyli belli bir oOlgiide biiyiit-
mektir.

Tiirk sigorta sirketlerinin
yatirimlarinin %70-%801
Devlet tahvillerine gitmekte-
dir. Yani sirketlerin yatirnm
gelirleri cok biilylik olciide
devletin i¢ borglanma politi-
kalarmma baghdir. Kuskusuz
bunun anlami devlet politika-
larinda olusabilecek degisik-
liklerin sonucu olarak yatirim
gelirlerinde gergeklesmesi ola-
s1 diigiislere sirketlerin hazir
olmas: gerekliligidir. Ote yan-
dan yiiksek faiz oranlarinin ca-
zibesi Ozellikle kiigiik sirketle-
rin likidite sikintis1 yagamala-
rina neden olmakta, bu da
hizmet kalitesini diigiirmekte-

REASUROR

dir. Disiik kalitede verilen
hizmet, yogun rekabet kosulla-
nyla birlestiginde, kiigtikler
risk primi yiiklemeleri yap-
maks1zin nakit para amagh ya-
zim faaliyetine gitmekte ve
mali yetersizlige diigmekte-
dirler. Her seyin Otesinde si-
gortaciligin da kar igin yapilan
bir ticari faaliyet oldugu ger-
¢egi, bu anlayigin sonucu ola-
rak kii¢iik biiyiik ayrilmaksizin
sirketlerin karli bir sektorde
faaliyet gostermedikleri gorii-
stinii giiglendirmektedir.
Yukarida ‘risk primi yiik-
lemesi yaparak portfoyii belli
bir dl¢iide artirmak’ dedik, bu-
nun nedeni, kapitalin ancak
risk primi yiiklemesi ile ikame
edilebilecegi ve bilingsizce ge-
nigletilmis bir portféyde top-
lam riskin yiikselecegi kurali-
nin elbet bir zaman islemeye
basglayacagidir. Risk primi
yiikklemesi yapilmadan nakit
amagli yazim sonucu biiyiime,
mevcut hasar frekanslan ve
ortalama  hasarlarda  hasar
varyanslarini tirmandiracak ve
o noktada yiiksek oranlarda
yapilan reasiirans da etkisiz
kalacaktir. Siiphesiz bu durum
kapitalize olamamug sgirketleri
mali yetersizlige siiriikleye-
cektir. Kaldi ki Tiirk piyasasi
yatim enstriimanlarinin = -
nemli bir boliimiiniin yetkinli-
gi her zaman tartigmaya agik
makro ekonomik kosullarin e-
lindedir ve hala teknik kér sir-
ketler i¢in ¢ok sey ifade et-
mektedir. Bununla birlikte
sektoriin katastrofik anlamda
biiyiik hasarlar yagamadig: dii-

stiniiliirse -bu denli yiiksek o-
ranlarda seyreden reasiirans
destegine ragmen- akla birgok
Tiirk sigorta sirketinin var ola-
bilme yeteneginin ciddi sayi-
labilecek bir dogal afetin o-
lusma olasiligina baglt olup
olmadig1 sorusu gelmektedir.
Bu noktada birkag istisnay1
goz ard1 ederek global anlam-
da Tiirk sigorta sektoriiniin he-
niiz bir finans sektorii haline
gelemedii gergegini bir kere
daha vurgulamak gerekiyor.
Bu gercegin temelinde yatan
kanun bogluklarini, makro e-
konomik agmazlan ve reel bii-
yiimenin 6n kosullarindan biri
olduguna inandigimiz agir re-
kabet ortamimi her ne kadar
tutucu bir goriis de olsa en a-
zindan belli bir siire i¢gin sabit
birer parametre olarak kabul
ettigimizde, alinmasi gereken
tedbirin pazarda faaliyet goste-
ren sirketlerin malil yeterlilik-
lerinin ciddi olarak sinanmasi-
na olanak tanmiyacak etkin dii-
zenlemelerin yapilmas: oldu-
guna inaniyoruz. Giiniimiizde
diinyanin tiim geligmis iilkele-
rinde sigorta sirketleri farkl
metotlarla ¢esitli simiilasyon
teknikleri kullanilarak yeterli-
lik sinamalarina kanunen tabi
tutulmakta ve bu uygulamanin
sonucu c¢ercevesinde pazarda
faaliyet gosterip gOsteremeye-
cekleri tespit edilmektedir.'

7 Ornegin Kanada’da 1992'den bu
yana Yyiiriirliikte olan karar dogrul-
tusunda Hayat Sigorta Sirketleri en
az 10 degigik sinama senaryosu (Dy-
namic Solvency Test) ile deneme
yikimliliginde kalmaktadir.
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Tim bu anlatilanlar, bizi
diinyadaki durumun aym kav-
ramlar ¢ercevesinde ne oldu-
guna ve konu hakkindaki uy-
gulamalara getirmektedir ki bu
da 4. Boliimde incelenmigtir.

4. Mali Yeterlilik Kavrami-
nin Diinya Sigorta Sirket-
leri A¢isindan Anlam

REASUROR

tedir.'® Burada sozii edilen fon-
lar, sirket sermayesine hisse-
darlarin fonlarinin eklenmesi
ile olusan egitligin aktif deger-
ler-6denmemis sermaye balan-
sinin sonucu ile ayarlanmasi
ile olusan degerdir. Yeterlilik
oraninin hesaplanmasinda
farkli uygulamalara rastlana-
bilmesi olasiliginin yani sira,

yil hi¢ risk primi yiiklemesi
yapamamugtir.

Koétii giden teknik sonuglara
ragmen sirketin gii¢lii mali ya-
pist %90’lara yaklasan konser-
vasyon oraninda kendini gos-
termektedir. Oyle ki, sahip ol-
dugu hisse senetleri primle-
rinin %70’ini olusturmakta ve
yildan yila diizenli olarak ser-

Tablo 7: 1994-1996 Yillan Arasinda C Sirketinin Mali Yeterliliklerini Yitirme Olasihklan

Yillar Yeterlilik Normal_ Dagl_llm Ortalama Kons. Risk Prim! . 'Acil Nakdi 5
Orani Degiskeni Orani Yiiklemesi Yitirme Olasihg1
u/p Ze r A €
1994 %96 11.23 %79 -0,06 Yok
1995 %109 12.31 %83 -0,11 Yok
1996 %132 17.71 %88 -0,10 Yok

*Rakamlar ‘Standard & Poor’s Insurance Ratings Bulletin’ Mayis 1997

Onceki aynmlarda da aml-
dig1 gibi, diinya sigorta sirket-
lerinin mali yeterlilik sinama-
lar1 ¢ok sayida kriteri i¢ine a-
lan detayli degerlendirmeler
kapsaminda yapilmaktadir.
Artik Degerin yazilan net pri-
me orani (Solvency Ratio) bu
cok sayida kriteri igine alan
degerlendirmelerin  yaninda,
yukarida belirledigimiz sekilde
genis bir anlam gercevesinde
hesaplanabildigi gibi olabildi-
gince dar olarak da yorumla-
nip,

Yazilan Net Prim
Ayarlanmis Hissedar Fonla-
n (Adj. Shareholders Funds)

seklinde degerlendirilebilmek-

biz diinya sirketlerinin deger-
lendirmesini yaparken de Artik
Degeri kolay nakde donebilir
degerleri dikkate alarak Bolim
1’de tamimladigimiz esitlikle
belirleyecegiz.

Bu bakis agis1 ¢ergevesinde
Tablo 7°de merkezi Isvigre’de
olan diinya sigortaciliginin ti-
pik mali ozelliklerini gosteren
orta Olgekli bir reasiirans gir-
keti (C) degerlendirilmistir.
Sirket son 3 yil igerisinde tek-
nik anlamda zarar etmekte,
bildingo kin ise yildan yila
artmaktadir. Yiiksek hasar/
prim oranlan nedeniyle son 3

'8 Standart & Poor’s degerlendirme-
lerinde Yiikiimliiliik Orammin tamim
Yazilan Prim/Hissedar Fonlari ola-
rak yorumlanmakta ve market stan-
dartlari <330 olarak degerlendiril-
mektedir.

maye artirmaktadir.”® Sadece
elindeki nakit giicii, yazdig1
primin yarisina esittir. Ka-
pitalize olabilmeyi tam anla-
miyla bagarmig C, bu goriinii-
miiyle sigortacilifin vakif yak-
lasgim1 gergevesinde bir havuz
oldugunun yani sira, ayni za-
manda bir finans 151 oldugunun
tiptk Ornegi olarak goziik-
mektedir.

" Hesaplamalarda digerlerinde ol-
dugu gibi Sabit Kiymetlerde olan
degisimler acilen nakde donebilir
varlik-lar kapsaminda gozardi edil-
migtir. Negatif Risk Priminin aktif-
lere olacak negatif etkileri dikkate
alinmamgtir. Ayrica Yatirim gelirle-
rindeki daralma aktiflere ayni mik-
tarda yansitilmigtir.

% Rhein Re-Mayis 97 “Standard &
Poor’s Biilteninde BBB pi olarak de-
gerlendirilmigtir. Prim/Sermaye ora-
n1 %255'tir.
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Mevcut konservasyon o-
ranlarinda ve risk primi
yiiklemeleri cercevesinde
gelismig diinya pazarlan i-
¢in, ¢ok da gercek¢i olma-
yacak bir yaklasimla C’nin
hi¢ yatirim geliri elde etme-
digini, sermaye artirimi
yapmadigini diislinerek nasil
bir 3 yil gegireceginin si-
miilasyonunu yaptigimizda
elde  ettigimiz  sonuglar
Tablo 8’de gosterilmistir.

REASUROR

yabilmesi icin yeterli olmak-
tadir. Bu noktada olusturdu-
gumuz model kapsaminda C
igin  Ongoriilecek  sinama
yaklagimlann Tiirk sirketleri-
ne uygulanandan farkli ol-
mali, korumasiz olarak kon-
servasyonunda kalan hasarla-
rin 2’ye ya da 3’e katlanmasi
ya da 3 yil hi¢ prim yazma-
digim1  diisiinmek gibi ¢ok
daha agir sinama yaklasimla-
r1 ile sorgulama yapilmalidir.

zarinda faaliyet gosteren sir-
ketler, iilkenin makro eko-
nomisiyle, sigortacilik faali-
yeti ile ilgili mevcut yetersiz
diizenlemeler ve giderek ar-
tan yogun rekabet kosullar
icinde, yiiksek reel biiyiime-
lere olanak taniyan gelisme
potansiyeline ragmen fi-
nansal anlamda ciddi tika-
nikliklar yasamaktadir. Kus-
kusuz bu tikanikliklarin gi-
derilmesi sirketlerin yonetim

Tablo 8: 1994-1996 Yillan Arasinda C Sirketinin Mali Yeterliligini Yitirme Olasiliklar

vt | Yetet | ot oagie | o .| Bt i
U/P Ze r A €

1994 %82 6.08 %79 -0,06 Yok

1995 %87 6.07 %83 -0,11 Yok

1996 %109 8.89 %88 -0,10 Yok

*Hesaplamalar Isvigre Franki {izerinden yapilmistir. Bkz. Ek C

Goriildiigi gibi hi¢ yati-
rim geliri elde etmeden ve
sermaye artirimi yapmadan
bu denli negatif risk primi
yiiklemeleriyle gegirecegi 3
yil C’yi sarsmamaktadir. O-
turmus mali yapis1 ve aliskin
oldugu yiiksek konservasyon
oranlarinda C ig¢in piyasadan
zararda da olsa para toplaya-
bilmesi, mali giiclinii koru-

Bu gergek, bizi Girig bolii-
miinde vurgulanan Tirk si-
gorta sirketleri ile gelismis
diinya sigortaciligi arasinda
bire bir kargilagtirma yapma-
nin zorluguna getirmektedir.

SONUC

Tiim bu anlatilanlar gos-
termektedir ki, Tiirkiye pa-

politikalar1 ve etkin diizen-
lemelerle saglanabilecek,
boylelikle yiiksek reel bii-
yiime, igin finans kanadindan
da gerektigi gibi yanit alabi-
lecektir. Yine bu temel ag-
mazlarin asilmas:1 halinde,
diinyanin finans patronu ha-
line gelmis olan sigortacilik
kavramina gegis siireci bas-
layabilecektir. Ancak bu
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noktada  yiiksek  konser-
vasyon oranlarindan, agresif
risk yiiklenim giiclinden bah-
sedilebilir. Ote yandan sahip
olunan cografi konum itiba-
riyle ciddi katastroflarin
beklentisinin  diigiikliigiiniin
ve genel olarak i¢ pazarda i
yazilmasinin bu siirece o-
lumlu katki yapacagi da ke-
sindir. Bu agsamada ihtiyag
olan Tiirk sigortaciliginin
ciddi bir finansal alt yap1 o-
lusturma yolunda, sirketler
ve devlet kanadinda adim
atmasi ve bu siirecin etkin

kontrollere imkan verecek
baglayict diizenlemelerle
desteklenmesidir. Aksi tak-

dirde pazara finansal gii¢
saglayacak yeni girketlerin

REASUROR

kurulmasi bir yana, eskileri
tutabilmek uzun vadede im-
kansiz hale gelecektir. Boyle
bir durumun sonucu olarak
yiiksek bir biiyiime potansi-
yelini biinyesinde barindiran
Tiirkiye pazarinda gok da ge-
rekli olmayan erken bir kar-
tellesmenin beklentisi i¢inde
olmak, bunun da héla sosyo
kiiltiirel agmazlarin varligina
ragmen i yazilmaya c¢alisi-
lan pazarimizda hem iiriin
kalitesi hem de tiiketici
memnuniyeti anlaminda cid-
di sorunlar doguracagini
sOylemek yanlis olmayacak-
tir. Kugkusuz bu durum, pa-
zarin yegane Oviiniilen 6zel-
ligi olan biiyiime hizint o-
lumsuz etkiler.

Sigortaciligin diinyada ol-
dugu gibi tartisilmaz mali
giice sahip bir finans sektorii
haline gelebilmesinin tek
kriterinin, daha ¢ok prim ii-
retimi olarak kavrandig: iil-
kemizde ancak bu genisle-
meye destek verecek mali
giiciin olugmasina olanak ta-
niyan, yukarida tespiti yapi-
lan asgarilerin yerine geti-
rilmesi ile diinya sigortacilik
kiiltiiriine gegiste ciddi bir a-
dim atilmig olacaktir.

Ali Murat DISCI
Oyak Sigorta A.S.
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4.SAYFADA BELIRTILEN SEKILDE ARTIK DEGERIN HESAPLANMAS!

REASUROR

usD
Toplam 1993 1994 1995 1996
Kapital -
Kasa Bankalar* 58.902.966 89.465.849 141.682.291  165.087.124
Hisse Senetleri* 78.962.345 76.330.574 66.392.615  105.357.067
Tahviller* 502.029.172  413.737.024 644.430.900 935.646.952
Sabit Kiymetier 248.532.966  184.664.064 296.021.680  331.246.905
Sermaye 159.688.621  112.286.324 164.400.766  235.832.886
Kanuni Yedek Akgeler 13.363.310 10.277.396 14.750.071 18.227.895
Cesitl Yedek Akgeler 29.745.517 23.249.492 34.587.788 36.115.781
Yeniden Degerleme Fonu 64.299.172 61.144.177 74.507.185 85.048.886
Toplam 639.894.483  579.533.448 852.505.807 1.206.091.143
Hayat - - - -
Kasa Bankalar 8.025.103 26.635.535 47.777.668 70.242.762
Hisse Senetleri 18.084.000 18.839.450 18.107.225 13.326.943
Tahviller 252943379  234.682.805 368.528.361  522.934.924
Sabit Kiymetler 28.573.862 20.275.990 29.265.290 33.582.343
Yeniden Degerleme Fonu 11.336.000 7.661.617 12.297.289 13.312.010
Hayat Toplam . 279.052.483  280.157.791 434413254  606.504.629
Hayat Digi NET 360.842.000 299.375.657 418.092.553  599.586.514
Reasurans Harig
Kazanilan Prim (net) 603.925.440  425.807.756 589.692.506  630.932.472
Yazilan 740.045.364  508.026.839 710.452.933  753.553.903
CMI %33.5 247915197  170.188.991 238.001.733  252.440.558
Devreden CMI (net) 111.795.273 87.968.909 117.241.305  129.819.127
Yatinim Gelirleri(Hayat Digi) 99.125.379  125.672.497 192.942.051  281.5585.990
Genel 125.410.552 156.187.126 192.942.051 365.518.400
Hayat 26.285.172 30.514.629 - 83.962.410
Olugan Hasarlar 298.200.091  241.085.129 350.691.956  417.630.279
Isletme Giderleri(Hayat Dig1) 152.570.818 97.340.871 138.574.733  160.485.042
Genel 185.921.091  122.454.065 175.972.200 207.314.715
Hayat 33.350.273 25.113.194 37.397.467 46.829.673
Kar Pay Dagitimi 119.736.552  120.572.883 153.004.672  473.285.924
Genel 156.626.276 152.616.976 205.271.911  545.973.600
Hayat 36.889.724 32.044.094 52.267.239 72.687.676
Sermaye/Reel Aktif Artigi 95.000.000 61.466.343 118.716.896  181.493.961
GENEL TOPLAM 398.385.358  330.390.686 677.172.645 642.167.693
SONUG 429.400.386 688.480.478  731.061.657
GELECEK YILA DEVREDEN 398.385.358  429.400.386 688.480.478  720.655.620
PAZAR
TOPLAM PRIM ~ KONS.PRIM TOP POL ORT PRIM TOPLAM RISK PRIMI TOP.KONS| TOP KAPITAL  U/P Ze
ADET HASAR
1994 940.419.803 517.230.892 8.325.922 113 602.514.387 72 %55 429.400.386 %83 4.84
1995 1.244.903.600 709.595.052 8.064.195 154 801.061.556 99 %57 688.480.478 %97 7.70
1996 1.343.163.280 711.876.539 10.406.037 129 891.729.451 86 %53 731.061.657 %103  8.05
ACIL NAKD! YITIRME OLASILIGININ HESABI
U (Artik Deger) Top Hasar Risk.Pr. Top.Has. Ze
Yiklemesi St.Sapma
1994 429.400.386 241.085.129 0.03 90.291.776 484
1995 688.480.478 350.691.956 0.02 90.291.776 7.70
1996 731.061.657 417.630.279 -0.01 90.291.776 8.05
Simulasyon
%30-%35 eksik yatirim geliri - %90 konservasyon
U (Artik Deger) Top Hasar Risk.Pr. Top.Has. Ze
Ylklemesi St.Sapma
1994 396.998.038  542.262.948 0.03 133.130.556 3.10
1995 415.853.260  720.955.400 0.02 133.130.556 3.23
1996 119.208.707  802.556.506 0.01 133.130.556 0.84

Yatinm gelirlerindeki azaligin devietin bir daralma politikas: sonucunda olugabilecegi dugtnilerek

banka faizlerinin de bu politikaya bagl olarak dugebilecedi yaklagimi iginde -nakit olarak- paranin

dovize kayabilecegi ve bu dedigiminde reel buyimeyi kéth yénde etkileyebilecedi dugtnulebilir.

Ancak bu dikkate alinmamisgtir.

EK:A - TURK PAZARI iGIN YAPILAN ANALIZ
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4,SAYFADA BELIRTILEN SEKILDE ARTIK DEGERIN HESAPLANMASI

REASUROR

usD 1993 1994 1995 1996
Kapital -
Kasa Bankalar* 97.655 265.344 856.944 253.575
Hisse Senetleri* 127.793 27.721 68.217 -
Tahviller* 1.583.517 691.343 1.054.974 573.980
Sabit Kiymetier 1.741.724 1.367.848 1.863.969 2.428.562
Sermaye 4.137.931 1.561.768 1.008.386 571.429
Kanuni Yedek Akgeler 4345 11.657 47.293 51.000
Cesitli Yedek Akgeler 6.828 16.528 10.672 6.038
Yeniden Degjerleme Fonu 595.034 857.593 1.306.062 1.379.790
Toplam 1.808.966 984.408]  1.980.135} 827.565
Hayat - - - -
Kasa Bankalar - - - -
Hisse Senetleri - - - -
Tahviller - - - -
Sabit Kiymetler - - - -
Yeniden Degerieme Fonu - - - -
Hayat Toplam - - - -
Hayat Digt NET 1.808.966 984.408 1.980.135 827.565
Reasurans Harig
Kazanilan Prim (net) 544.773 962.918 2434915 3.638.177
Yazilan 700.000 1.322.871 3.202.444 4.590.982
CMI %33.5 234.500 443.162 1.072.819 1.637.979
Devreden CM! (net) 79.273 83.210 305.289 585.174
Yatirim Gelirleri(Hayat Digt) 540.621 457.051 456.278 730.600
Genel 540.621 457.051 456.278 730.600
Hayat - - - -
Olugan Hasarlar 270.163 401.613 1.206.222 2.314.256
Isletme Giderleri(Hayat Dig:) 1.454.182 1174613  3.014.133 4.348.037
GENEL GIDER 1.114.364 728.258 1.824.889 2.728.146
Genel 1.454.182 1.174613  3.014.133 4.348.037
Hayat - - - -
Kar Payi Dagitimt 193.586 269.119 485.236 1.5613.070
Genel 193.586 269.119 485.236 1.513.070
Hayat - - - -
Sermaye/Reel Aktif Artigi - 824.557 995.726 1.162.569
GENEL TOPLAM 1.316.246 180.832 2.350.707 2.511.699
GELECEK YILA DEVREDEN 512670 883.242 2.456.022
HAYAT DI§I A SIRKETI SONUGLARI
TOPLAMPRIM  TOP POL ORT PRIM TOPLAM RISK PRIMI  TOP KONS. TOP U/P Ze
ADET HASAR KAPITAL
1994 4.387.290 34.759 126 2.236.387 64 %30 512.670 %39 058
1995 8.719.955 48.414 180 4.000.644 83 %36 883.242 %28 1.03
1996 12.396.317 106.354 117 6.979.902 66 %37 2.456.022 -%54 -2.61
ACIL NAKDI YITIRME OLASILIGININ HESAPLANMASI
U Top Hasar Lam Top Hasar Var. Ze
1994 512.670 401613 0.12 960.325 0.58
1995 883.242  1.206.222 0.0 960.325 1.03
1996 2.456.022 2.314.256 -0.02" - 960.325 2.61

Ek:B - HAYAT DISI A SIRKETI IGIN YAPILAN ANALIZ
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REASUROR

4, SAYFADA BELIRTILEN SEKILDE ARTIK DEGERIN HESAPLANMASI (B SIRKET! IGIN)

TOPLAM 1993 1994 1995 1996
Kapital -
Kasa Bankalar* 3.695.241 7.364.751 13.601.166 11.208.990
Hisse Senetleri* - 712,609 78.822 8.021.630
Tahviller* 21.126.828 15.495.731 20.799.734 10.854.200
Sabit Kiymetler 2.679.103 3266646 4.776.743 9.311.680
Sermaye 3.517.241 4164714  6.134351  8.500.000
Kanuni Yedek Akgeler 970.828 747.670 1.435.220 1.761.540
Gesitli Yedek Akgeler 1.103 416 269 160
Yeniden Degerleme Fonu 905.586 474.101 1.486.731 1.309.430
Toplam 24.822.069 23573.091 34.479.723 30.084.820
Hayat - - - -
Kasa Bankalar - - - -
Hisse Senetleri - - - -
Tahviller - - - -
Sabit Kiymetler - - - -
Yeniden Degerleme Fonu - - - -
Hayat Toptam - - - -
Hayat Digt NET 24.822.069 23.573.091 34.479.723 30.084.820
Reasirans Harig
Kazanilan Prim (net) 33.659.655 25.733.373 38.815.760 42.786.377
Yazilan 45.170.636 31.202.258 47.541.311 51.197.463
CMI %33.5 15.132.163 10.452.756 15.926.339 17.151.150
Devreden CMI (net) 3.621.182 4.983.871 7.200.788  8.740.064
Yatinm Gelirleri(Hayat Dig1) 7.205.379 8.782.003 202.871 767.130
Genel 7.205.379 8.782.003 202.871 13.941.180
Hayat - - - -
Olugan Hasarlar 16.502.967 16.564.000 23.932.847 31.223.875
Isletme Giderleri(Hayat Digt) 10.157.455 8.412.387 14.981.778 18.355.439
GENEL GIDER 5.193.727 3606258 5519.156  7.159.317
Genel 5.193.727 3.606.258 5519.156  7.159.317
Hayat - - - -
Kar Pay) Dagitimi 10.353.310 13.720626 15132771 16.161.270
Genel 10.353.310 13.720626 15.132.771 16.161.270
Hayat - - - -
Sermaye/Reel Aktif Artigi - 1.248978 10.906.632  4.394.903
Genel Toplam 33.637.098 22948605 39.820.212 14.698.962 ‘
GELECEK YILA DEVREDEN 33.012612 26.197.491 10.811.633
HAYAT DISI B SIRKETI SONUGLARI )
TOPLAM PRIM TOP POL ORT PRIM TOPLAM RISK PRIMI  TOP KONS. TOP u/P Ze
ADET HASAR KAPITAL
1994 48.166.194 664.178 73 26.939.870 41 %62 33.012.612 %111 4.88
1995 72.573.667 858.625 85 39.387.645 46 %65 26.197.491 %56 407
1996 75.988.243 701.430 108 48.157.024 69 %87 10.811.633 %21 1.58
ACIL NAKDI YITIRME OLASILIGININ HESAPLANMASI
u Top Hasar Lam Ort. Var. Ze
1994 33.012.612 16.564.000 0.17 7.329.972 4.88
1995 26.197.491 23.932.847 0.15 7.329.972 407
1996 10.811.633  31.223.875 0.02 7.329.972 1.58

Ek:C - Hayat Digi B Sirketi Igin Yapilan Analiz
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EK-D

RHEIN RE IGIN YAPILAN ANALIZ

REASUROR

4. SAYFADA BELIRTILEN SEKILDE ARTIK DEGERIN HESAPLANMAS! (RHEIN RE [CIN)

usD 1993 1994 1995 1996
Kapital -
Kasa Bankalar® 132.539 156.841 193.967 248.517
Hisse Senetleri* 155.000 220.700 237.900 357.347
Tahviller* - - - -
Sabit Kiymetler 20.385 20.801 20.657 20.542
Sermaye* 55.000 80.000 80.000 105.000
Kanuni Yedek Akgeler 2.500 4.500 8.500 17.000
Cegitli Yedek Akgeler 15.699 16.296 17.510 19.599
Yeniden Degjerleme Fonu - - - -
Toplam 287.539 377.541 431.867 605.864
Hayat - - - -
Kasa Bankalar - - - -
Hisse Senetleri - - - -
Tahviller - - - -
Sabit Kiymetier - - - -
Yeniden Degerleme Fonu - - - -
Hayat Toplam - - - -
Hayat Digi NET 287.539 377.541 431.867 605.864
Reasurans Harig
Kazarulan Prim (net) 340.528 360.589 377.516 438.597
Yazilan 335.007 381.929 382.305 443.391
CMI %33.5 5.521 21.340 4789 4.794
Devreden CMI (net) - - - -
Yatirim Gelirleri(Hayat Dig1) 22.260 25.540 30.013 38.890
Genel 22.260 25.540 30.013 38.890
Hayat - - - -
Olugan Hasarlar 264.203 279.689 294.886 339.795
Isletme Giderleri(Hayat Dig1) 102.481 105.325 110.406 128.624
Genel - - - -
Hayat - - - -
Kar Payt Dagitimi 2.035 5.033 7.191 12.512
Genel - - - -
Hayat - - - -
Sermaye/Reel Aktif Artigi - 90.002 54,326 173.997
Sonug IYIMSER 281.608 463.625 481.239 776.417
Sonug2 367.692 417.064 587.617
SIMULASYON Y.G. yok S.A. yok 277.547 316.612 332.038 484.837
RHEIN RE SONUGLARI
TOPLAM PRIM TOP POL ORT PRIM TOPLAM RISKPRIMI  TOP KONS |T OP KAPITAL U/P Ze
ADET HASAR
1994 381.929 1 381.929 279.689 279.689 %79 367.692 %96 11.23
1995 382.305 1 382.305 294.886 204.886 %83 417.064 %109 12.31
1996 443.931 1 443,931 339.795 339.795 %88 587.617 %132 17.71
ACIL NAKDI YITIRME OLASILIGININ HESAPLANMASI
u Top Hasar Lam Ort. Var. Ze
1994 367.692 279689 -0.06 31.253 11.23
1995 417.064 294.886 0.1 31.253 12.31
1996 587.617 339.795 -0.10 31.253 17.71
Simulasyon
SERMAYE ARTTIRIMI YOK - SON 3 YIL YATIRIM GELIRI YOK
V] Top Hasar Lam Ort. Var. Ze
1994 316.612 279.689 -0.06 62.506 4.80
1985 332.038 294,886 -0.11 62.506 479
1996 484.837 339.795 -0.10 62.506 7.21
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Brans
Yangin

Nakliyat

Kaza

(*) 31.12.1998 itibariyle sadece mualldk hasar tutarlari olup herhangi bir 6deme yapiimanugtir.

REASUROR

1998 Yilinda Meydana Gelen ve

150.000.000.000 TL ’n1 Asan Hasarlar

Hasar Tarihi

02.02.1998
19.04.1998
01.05.1998

21/22.05.1998

14.06.1998
26.06.1998
27.06.1998
03.07.1998
09.08.1998
06.09.1998
16.09.1998
21.10.1998
01.11.1998
03.11.1998
15.11.1998
09.12.1998
24.01.1998
02.02.1998
02.02.1998
17.03.1998
02.04.1998
22.04.1998
25.04.1998
13.07.1998
12.09.1998
03.11.1998
04.11.1998

18/19.05.1998

23.05.1998
01.10.1998
06.12.1998
06.12.1998

Riziko Adi ve Yeri

Komili-Balikesir (Seylap)

Merkez Celik-Kayseri

Yiinisan Yiinlii San.-Istanbul

Bat1 Karadeniz (Seylap)

Garanti Tifdruk Matbaacilik-Istanbul
Palateks Tekstil-Istanbul

Adana (Deprem)

Has Gida (Panda)-Istanbul

Elmas Nakliyat-izmir

Birko Birlesik Koyunlular-Nigde
Giiltas Yap1 Malzemeleri-Istanbul
Profilo-Tekirdag

Yeter Deri-Ugak

Egirdir Tekstil-Istanbul

Form Endiistri-Ankara
Profilo-Adana

Yasemin-S (Tk)

Dogruyollar-1V (Tk)

Mercan-A (Tk)

Ingaat Demiri (E)

G.AF. Cebesoy (Tk)

Ferman Silver (Tk)

Jenerator (E)

Ayakkabi-Elbise (E)

Belde (Tk)

Tekstil Uriinleri (E)

Cesar (Tk) .
Adapazarn Atik Su-Adapazar (CAR)
Gerede/Diizce Otoyolu-Bolu (CAR)
Unimar Power Plant-M.Eregli (EAR)
Akkopril Baraji-Mugla (Mk)
Akkoprii Baraji-Mugla (CAR)

(**) 644.666 DM édenmiy olup, bakiyesi mualidktir.

Odenen + Muallak
% 100 Hasar (TL)

194.346.635.270
960.933.500.000
267.612.294.000
2.755.159.736.706
327.163.623.596
322.764.148.000
2.048.052.145.135
188.553.060.439
191.771.247.800
300.000.000.000
156.800.000.000
8.951.774.575.000
246.498.415.927
294.022.077.895
399.593.315.000
150.000.000.000
370.621.600.000
200.203.550.000
508.104.216.419
259.027.947.820
252.891.000.000
409.568.250.000
295.855.281.900
250.000.000.000
248.776.365.000 *
252.145.544.607 *
222.826.026.900
DM 1.429.666 **
US$ 2.304.469 *
1.525.593.600.000 *
180.000.000.000 *
211.299.688.584 *
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