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REASUROR

Reasiiror Goziiyle

Ulkemizde devlet eliyle yiiriitiilmekte olan Emekli Sandig, Sosyal Sigortalar ve Bag-Kur gibi
sosyal giivenlik sistemlerinin bazi yanlis siyasi kararlar ve politikalar nedeniyle aktiieryal dengele-
rinin bozulmasi, devlet biitcesine artik tahammiil edilemez boyutlarda yiik getirmis oldugu gibi,
saglamus oldugu hizmetler ve emeklilik getirileri bakimindan da tatmin edici olmaktan uzaklasmaya
baslamistir. Bu sorun, aslinda, ekonomik gelismislik diizeyleri ve sosyal giivenlik sistemleri baki-
mindan, tilkemizden ¢ok daha ileri konumda olan Bauli gelismiy iilkeler icin de, cesitli nedenlerden
dolayr farkli boyutlarda s6z konusudur ve her iilke, bu soruna kendi ekonomik ve sosyal biinyeleri-
ne uygun ¢oziimler aramakla mesguldiir.

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), sosyal giivenlik sistemlerinin halihazirdaki zafiyetlerini kapat-
mak ya da bu sistemleri ikame etmek icin degil, kisinin baglh bulundugu sosyal sistemin saglamis
oldugu, ancak yetersiz olan emeklilik getirisine destek olma amaciyla olusturulmus bir sistemdir.
Saymn Dr. Cagatay Ergenekon, “Sosyal Giivenlik Reformu Baglaminda Bireysel Emeklilik Sistemi:
Tespitler-Oneriler” adli ¢alismasinda, iilkemizdeki Bireysel Emeklilik Sistemi hakkinda bir takim
bilgiler vererek tespitlerde bulunmakta ve bugiine kadar olan uygulamalardan hareketle bu siste-
min tilkemizdeki gelecegi hakkinda bazi éneriler getirmektedir.

Bagta Amerika Birlesik Devletleri olmak iizere, endiistrilesmiys iilkelerin maalesef ikinci plana
atmis olduklart ¢evre politikalar: nedeniyle bugiin gelinen son nokta, diinya iklim sicakliginin gide-
rek artmasidir. Atmosfere salinan zararli gazlarin etkisi, havamn isinmasina bagl olarak, dogal a-
fetlerin frekans ve siddet bakimindan her gegen yil daha fazla zarar vermesine neden olmaktadr.
Bu sonug, dogal afetlerin yikict etkilerini teldfi etmek durumunda olan sigorta ve reasiirans siste-
minin yetersiz kalmasina, mevcut kapasitelerin zaman zaman daralmasina yol agmaktadir.

Alternatif Risk Transferi olarak bilinen yeni sistem, iklim degisikliklerinin neden olduklar: dahil,
bilumum katastrofik nitelikteki risklerin, klasik yontemler disinda farkli bir sekilde fonlanmasini
saglamakta ve sigorta sirketlerine kapasite imkani vermektedir. Sayin Gékhan Aktas, “Alternatif
Risk Transferi” adli ¢calismasinda, séz konusu bu yontemler hakkmda bilgi vermekte ve klasik rea-
stirans sistemi ile karsilastirmasini yapmaktadir.

Avrupa Birligi'ne “Tam Aday Ulke” statiisiinden, “Katilimer Ulke” statiisiine gegen iilkemizin,
sigortacilik sektorii icin en onemli konulardan birisi, siiphesiz, Avrupa Birligi Rekabet Yasasi dir.
Bu yasa kapsaminda, Avrupa Birligi Sigorta Sektérii biitiinii itibariyla Avrupa Komisyonu tarafin-
dan siki bir degerlendirme ve incelemeye alinmak iizeredir. Bu konunun vurgulandig: bir ¢eviri ya-
z1, Dergimizin Yabanci Basindan Haberler boliimiinde yer almaktadtr.
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Sosyal Giivenlik Reformu Baglaminda
Bireysel Emeklilik Sistemi: Tespitler-Oneriler

1. Tiirk Sosyal Giivenlik
Sistemi’ni Krizden
Cikarma Cabalari

1990’11 yillarin basindan i-
tibaren agik¢a ortaya cikan ve
giderek agirlasan sosyal gii-
venlik krizi, Tirkiye’nin ¢6-
ziml geciktirilemeyecek on-
celikler listesindeki maddeler-
den birini olusturmaktadir.
Halen biitce gider kalemleri a-
rasinda birinci sirada yer alan
sosyal giivenlik harcamalari,
ciddi 6nlemler alinmadig: tak-
dirde, geometrik bir artis gos-
tererek 2000’11 yillarin ilk cey-
reginde devletin tiim gelirlerini
asacak sekilde devasa bir bii-
yiikliige ulasma potansiyeli ta-
simaktadir.

Ug sosyal sigorta kurulusu
ve Ozel sandiklarda toplam
12.659.900 kayith sigortalinin
bulundugu Tiirk sosyal giiven-

lik sisteminde prim 6deyen
(aktif) sigortalilarin sistemden
aylik alanlara orani 1,75 dir.'
Diger bir ifadeyle, sosyal gii-
venlik sistemimizden emekli
ayligr alan bir kisiye yapilan
ddemeyi fonlayan iki aktif si-
gortali dahi kalmamis durum-
dadir. 1998 yilinda ¢ikartilan
4447 sayilh Kanun’la Tiirki-
ye’de sosyal giivenlik sistemi-
ni krizden ¢ikartmaya yonelik
olarak emeklilik yasmin artti-
rilmasi, prime esas kazang li-
mitinin yiikseltilmesi suretiyle
calisanlardan toplanan sosyal
giivenlik primi tutarlarinin art-
tirtlmasi, emeklilik ayhiginin
hesaplama seklinin degistiril-
mesi, igsizlik sigortast uygu-
lamasia gec¢ilmesi gibi ted-

"IX. Kalkinma Plani Sosyal Giiven-
lik Ozel Ihtisas Komisyonu Rapor
Taslagi, ss. 8-9.

birler almak yoluyla sosyal
giivenlik sisteminin finansma-
nindaki kotliye gidis durdu-
rulmaya calisiimistir.”  Bu
baglamda sosyal giivenlik ku-
ruluslarimin - kurumsal bazda
yeniden yapilandirilmas: cer-
cevesinde 4958 sayili Kanunla
SSK, Bagkanlik haline getirile-
rek Sigorta Hizmetleri ile Sag-
Iik Hizmetleri i¢in iki ayr1 Ge-
nel Miudurlik teskil edilmis,
19 Subat 2005 tarihi itibariyle
de SSK hastanelerinin = Sag-
Iik Bakanhgi'na  devri ger-
¢eklestirilmistir.”  Halihazirda
TBMM’nin giindeminde bulu-
nan Sosyal Sigortalar ve Genel
Saglik Sigortasi Kanunu Tasa-
rist Taslagi, Sosyal Giivenlik
Kurumu  Kanunu  Tasarisi
Taslagr ve Sosyal Yardimlar

74447 sayil Kanun.
> 4958 sayili Kanun.




ve Primsiz Odemeler Kanunu
Tasarist Taslagi’nin yasalas-
mastyla birlikte Tiirk Sosyal
Giivenlik Sistemi’nde yeni bir
asamaya gecilmis olacaktir.
Tiirkiye ile ayn1 siire¢ iceri-
sinde bulunan diger tilkeler in-
celendiginde, bu iilkelerde, in-
san onuruna yakisan bir yasam
stirmeye elverecek diizeyde
sosyal giivenlik gelirinin, her
kosulda, miimkiin olan en ge-
nis kapsamda, adalet Olciileri
icerisinde, etkinlikle dagitila-
bilecegi bir ortamin yaratilma-
sinin hedeflendigi goriilmekte-
dir. Bu noktadan hareketle, bir
yandan sosyal giivenlik siste-
minin mevcudiyeti ve etkinligi
korunurken bir yandan da sos-
yal giivenligin finansmaninda
kullanilan dagitim modelinin
kusaklararast kaynak aktari-
minda ortaya ¢ikan sorunlar-
dan otiirli sistemin zarar gor-
mesini 6nlemek amaciyla, bi-
reyin kendi gelecegi i¢in inisi-
yatif almasina olanak taniyan
¢coziim yollar gelistirilmistir.

2. Sosyal Giivenligi
Tamamlayici Bir Bireysel
Emeklilik Sistemi (BES)
Kurulmasi

Tiirkiye’de de bireysel e-
meklilik sisteminin kurulmasi
ihtiyacin1 ortaya c¢ikartan bu
siireg sonunda TBMM’de 28
Mart 2001 tarihinde kabul e-
dilen 4632 sayili Bireysel E-
meklilik Tasarruf ve Yatinnm
Sistemi Kanunu, tilke c¢alisan-
larina  vergl  indirimleriyle
desteklenmis uzun vadeli bir
tasarruf hesabir imkani getir-
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mistir. “Kamu sosyal giivenlik
sisteminin tamamlayicist ola-
rak, bireylerin  emeklilige
yonelik tasarruflarinin yatirima
yonlendirilmesi ile emeklilik
doneminde ek bir gelir sagla-
narak refah diizeylerinin yiik-
seltilmesi, ekonomiye uzun
vadeli kaynak yaratarak istih-
damin artirtlmasi ve ekonomik
kalkinmaya katkida bulunul-
masini teminen, gonilli kati-
lima dayali ve belirlenmis kat-
k1 esasina goére olusturulan bi-
reysel emeklilik sisteminin dii-
zenlenmesi ve denetlenmesini”
amaglayan Kanun’la kurulan
sistem Ocak 2004’ten itibaren
islemeye baslamis bulunmak-
tadur.”

Kurulus siirecinde yapilan
cesitli projeksiyonlarda 10 yil
igerisinde 12-20 milyar $ ara-
sinda bir portfoy biiytikligline
ulagsacagi tahmin edilen birey-
sel emeklilik varhiklari, gele-
cek vadeden verimli projelere
kaynak yaratmak suretiyle e-
konomik kalkinma ve ulusca
zenginlesme yoniinde 6nemli
katkilar saglayabilecek potan-
siyeldedir. Ancak, arzu edilen
bu digsalliklarin  gergeklese-
bilmesi icin oncelikle
GSMH’nin yaklasik yarisi nis-
petinde bir bireysel emeklilik
birikimine sahip olmasi gere-
kir. Bu beklenti ancak BES’in
gelisip serpilmesi i¢in uygun
ortamin yaratilmast halinde
gergeklesecek, aksi halde bi-
reysel emeklilik  sisteminin
finans  sektorii  igerisinde

#4632 sayili Kanun.

marjinal bir yer tuttugu kita
Avrupast ilkelerindeki  gibi
GSMH’ nin kiigiik bir kiisurati
diizeyinde stabilize olacak ve
mikro-makro ekonomik ya-
rarlar ok smirlt kalacaktir.”

3. Bireysel Emeklilik
Sistemi’nde Gelinen
Nokta

31 Aralik 2005’te 2. yilimi
dolduracak olan Tiirk Bireysel
Emeklilik Sistemi’nde 14 Ka-
stim 2005 tarihi itibariyle 624
bin katthmeinin hesaplarinda
toplam 660 milyon $ (909
milyon YTL) diizeyinde bir
fon biriktirilebilmistir. Yarati-
lan fon diizeyinin yaklasik ola-
rak altida biri, BES’in 0Onii-
nii acabilmek amaciyla hazir-
lanan diizenlemeler c¢erceve-
sinde (153 milyon YTL) birey-
sel hayat sigortasi sisteminden
BES’e gegen 35.442 katilimci-
nin birikimlerinden olusmak-
tadur.”

BES’i kamuoyuna tanita-
bilmek ve sektérde ciddi bir
pazar pay1 elde edebilmek icin
sistemde faaliyet gosteren 11
emeklilik sirketinin herbiri ilk
giinden itibaren takdire deger
bir ¢aba gostermis olup geli-
nen noktada bazi sirketler di-
gerlerine gore 6n plana ¢ikarak
daha ytiksek bir katilimer kit-
lesini ve dolayisiyla daha yiik-
sek miktarda fonu kendilerine

’ Ergenekon, 2001, ss. 199-203;
Ergenekon, 1998, ss. 119-120, VIII.
Kalkinma Plam Sosyal Giivenlik O-
zel Ihtisas Komisyonu Raporu, s. 87.
* EGM istatistikleri.




cekmeyi basarmis durumdadir.
Sektorde toplanan fonun kon-
santrasyonuna  bakildiginda,
son bir yildir sektdrdeki katki
paylarinin ~ yariya  yakinim
(%48’ini) en biiyiik ilk {i¢ sir-
ketin, %72’sini ise en biiyiik
bes sirketin gergeklestirdigi
gorlilmektedir.

Y.Kredi Emeklilik
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isaret etmektedir. Son bir yil
icerisinde hi¢bir sirketin pazar
payinda kayda deger bir de-
gisme olmadigi da dikkate a-
lindiginda, sektorde 6nemli bir
paya ulasamayan ya da pazar
paymi koruyamayan sirketle-
rin mevcudiyetlerini  muhafa-
za edemeyeceklerini 6ngérmek

kilde, yakin gelecekte Tiirki-
ye’de de sektor ortalamalarinin
cok altinda kalan sirketlerin
diger emeklilik sirketleriyle
birleserek konsorsiyumlar o-
lusturmalart ya da tasarruf sa-
hiplerine hi¢bir zarar verme-
den piyasayr sessiz sedasiz
terk etmeleri beklenmelidir.

Ak Emeklilik

%16 %16

Vakif Emeklilik
%5 Anadolu Hayat
Emeklilik
Oyak Emeklilik %14
%7

Kog Allianz Hayat ve

Emeklilik
%7

Garanti Emeklilik ve
Hayat

%10

Fortis Emeklilik ve Basak Emeklilik
Hayat %5
%4

Bireysel emeklilik fonlari-
nin birka¢ sirkette yogunlas-
masl, pasta kiictik oldugu i¢in
bugtine kadar iyi bir ¢ikis ya-
pamamis olan sirketleri yakin
gelecekte radikal kararlar al-
maya yoneltebilecektir. Ozetle,
yukaridaki tablo, ¢ok kiigiik
olan bir piyasada, bu piyasanin
tasiyabileceginden fazla sayida
aktoriin faaliyet gosterdigine

yanlis olmayacaktir. Bugiine
kadar piyasaya giris ve ope-
rasyon (pazarlama, satis, vb.)
icin olduk¢a yiiksek maliyetle-
re katlanan emeklilik sirketle-
rinin ilk faaliyet yillarini zarar-
la kapatmalari nedeniyle ek
sermaye gereksinmesi gilinde-
me gelmistir. Benzeri kosul-
larda yurtdisindaki 6zel emek-
lilik sektoriinde yasandigi se-

Ankara Emeklilik
%2

Aviva Hayat ve
Emeklilik
%14

Kaynak: EGM Istatistikleri

Yasanacak siirecte, bugiine
kadar piyasaya girmemis olan
yabanci sermayeli emeklilik
sirketlerinin  sirket devralma
yolunu se¢meleri, yine yurtdisi
deneyimler 1s1ginda kuvvetle
muhtemel goriilmektedir.”
(Yurtdist deneyimler goster-
mektedir ki, emeklilik sirketle-

7 Elveren, 2005: A lper, et.al., ss.
161-179.




rinin birlesme ya da piyasadan
cekilme yoluyla varliklarinin
sona ermesi halinde bu sirket-
lerdeki hesap sahiplerinin ta-
sarruflarina  zarar  gelmiyor
olmasi, BES’e olan giiveni
sarsmayacak, bilakis bu giive-
nin pekismesine yol acacaktir.)
BES’te bu noktaya gelinmis
olmasiin gerekceleri irdelen-
diginde, su degerlendirme or-
taya cikmaktadir:®
a) BES, hedef kitlesi olan orta
gelir grubunun yakin gec-

miste yasanan ckonomik
krizler  dolayi-
styla oldukga

kigiildtigli ve u-
zun vadeli kont-
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beklenen atak saglanama-
mistir.

c) Sistemin faaliyete ge¢is a-
samasinda kamuoyunun
sektore odakladigr ilgi ve
dikkat ¢ok 1yi degerlendiri-
lememistir. Tamtim kam-
panyalari, hedef kitlenin
BES’i anlamasini ve be-
nimsemesini saglamakta
yetersiz  kalmistir. 1980’li
ve 90’ yillarin  yiiksek
enflasyonist ortaminda, bi-
rikimli hayat sigortalarinda
bizzat ya da yakin ¢evresin-

Bireysel Emeklilik Sisteminin

cilar nazarinda vergi tesviki
yeterli cazibeyi yaratama-
mistir.

e) Baz1 aktorlerin gercekei bir
is planina dayanmayan, ik-
tisadi ve rasyonel olmayan
gerekgelerle BES igerisinde
faaliyet gosterme karan al-
mis olmalar1 dolayisiyla 11
sirketin faaliyet gosterdigi
bir pazar ortaya g¢ikmistir.
Bunun sonucunda sadece
bireysel emeklilik sistemin-
de basarili olmayr hafife
almis olan *asir1 iyimser”

takimlar degil,

sektordeki tim
sirketler zorlu bir
miicadele vermek

ratlar - imzalama amacit, mevcut sosyal giivenlik durumunda  kal-
konusunda = ¢e- gistominin etkinligi korunurken, — ™5\" o
kimser  oldugu Bu ortam igeri-

bir donemde fa-

bireyin kendi gelecegi icin

sinde BES’in ge-

aliyete  gegmis- inisiyatif almasini saglamaktir. ligmesinin - Gniini
tir. acabilmek ein
b) BES’in faaliyete tipkit hayat sigor-
gectigi Ocak talarindan bireysel

2004 itibariyle sirketlerin
biit¢esinin  kesinlesmis ol-
mast nedeniyle 1yi yetisti-
rilmis, egitimine emek, za-
man ve maddi kaynak har-
canmis, kalifiye kadrolara
sahip kuruluslarin sisteme
katkida bulunmalart miim-
kiin  olamamistir.  Yogun
kampanya déneminin sona
ermesinin ardindan, isve-
renlere tanman vergi tesvi-
kinin yetersizligi ve sert re-
kabet kosullar1 gibi neden-
lerle 2005 yilinda bu alanda

s Ergenekon, 2005.

de magduriyet yasamis olan
1yl egitimli, tasarruf giicii
olan kesimler, eski hayat
sigortasi sirketleri tarafin-
dan sigorta pazarlamasina
benzer yontemlerle tanitilan
BES’i sehven “emeklilik
sigortast” gibi algilamislar-
dir.

d) Maliye biirokrasisinin BES
icin gerekli destegi verme-
mesinden dolayr Bakanlar
Kurulu kendisine taninan
yetkiyi kullanarak vergi in-
dirimini asgari licret diize-
yinden asgari licretin iki
katina ¢ikartmamistir. So-
nugta, potansiyel katilim-

emeklilik sistemine gecise o-
lanak saglanmasinda oldugu
gibi sosyal giivenlik ve daya-
nisma vakiflarinin potansiyeli
tespit edilerek bu vakiflarin G-
yelerinin  BES’e  gecislerini
saglayacak diizenlemeler ha-
zirlanmaya baslanmis, kidem
tazminati, 1gsizlik sigortasi ve
sosyal giivenlikteki ikinci ba-
samak yaslilik sigortasi prim-
lerinin bireysel emeklilik sis-
temine devredilebilmesine
yonelik ¢alismalar baslatilmig-
tir.

? Elveren, 2005.




Amaglanan BES’in makro-
ckonomik digsal etkiler yarata-
cak giice ulagsmasini saglamak,
bu kurumlar1 kendi gelirleriyle
giderlerini karsilayabilecek e-
konomik 6l¢ege ulastirmak ve
bireysel hesap basina diisen
masraflart asgariye indirebil-
mektir. Ancak, halihazirda ge-
lirleri giderlerini karsilayama-
yan sosyal giivenlik sisteminin
zaten yetersiz diizeydeki yas-
lilik primlerinin bir béliimii-
niin BES’e aktarilmasi onlarca
sene daha beklenmemelidir.
Diger taraftan, va-
kif, kidem tazmi-
nati, issizlik, vb. si-
gorta fonlarimin bi-
reysel hesaplar ba-
zinda takip edilerek
etkin bir portfoy
yonetimiyle deger-
lendirilmesini, bu
fonlarin BES igeri-
sinde  degerlendi-
rilmesi ile karistir-
mamak gerekir.

4. Genel Degerlendirme
ve Oneriler

Tiirkiye gibi tasarruf agigi
bulunan ve kalkinmasini fon
arz eden yurtdist kaynaklardan
borg¢lanarak karsilayan bir iilke
agisindan kendi tasarruf kay-
naklarin1 yaratmak hayati 6-
nem tasimaktadir. Calisma ha-
yat1 boyunca emeklilik dénemi
icin kisisel hesaplarda, devle-
tin denetimi altindaki 6zel
finans kurumlarinda tasarruf
yaptlmasini saglayan BES’in
2004 yili basinda faaliyete
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gecmesi, bir yandan iilkenin
fon gereksinimine katkida bu-
lunurken, bir yandan da siirdii-
riilen sosyal giivenlik refor-
mundan &tiirti nispi bazda a-
zalmast beklenen emeklilik
ayliklarini destekleyerek cali-
sanlarin uzun dénemli refahini
arttiracaktir. Bununla birlikte,
BES’ten beklenen makroeko-
nomik yararlarin ve tasarruf
getirisi etkinliginin gercekle-
sebilmesi i¢in bu sistemin e-
konomik biiyiikliige ulasmasi
gereckmektedir.

Bireysel Emeklilik Sistemi, sosyal
glivenlik reformundan otiirii nispi
olarak azalmasi beklenen
emeklilik ayliklarini destekleyerek
calisanlarin uzun donemli refahin

arttiracaktir.

Iki yila yakin siirecteki per-
formansiyla “kiiciikliik” ve
“aktor fazlaligi” sorunlariyla
miicadele ettigi gozlemlenen
BES’in gelistirilebilmesi icin
hayat sigortas1 fonlari, sosyal
giivenlik-dayanisma vakiflari-
nin varliklari, kidem tazminati
fonlari, issizlik sigortasi fonu
ve sosyal giivenlik primlerinin
BES’e aktarilmasi  miimkiin
ise de, emeklilik  sirketlerinin
saglikli bir raya girebilmesi i-
¢in oOncelikle yapilmasi gere-
ken isler vardir. Bunlar;

a) BES’e tanman vergi tes-
vikleri arttirilmahdir. Bu

kapsamda o&ncelikle 4632
sayitll Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanunu’nda Bakanlar Ku-
rulu’na tanman yetki kulla-
nilarak, katilimer ve isveren
tarafindan yatirilan  katk:
paylarina asgari ticret degil,
asgari licretin 2 katina kadar
vergl muafiyeti saglanmali-
dir.

b) Ozel emeklilik sisteminin
dogup gelistigi Anglosak-
son iilkelerindeki gibi Tiir-
kiye’de de devlet memurla-

rinin - BES’e  gir-

meleri halinde is-
veren statlisiindeki
kamu kuruluslari-

nin katihmeilar a-

dimna katki payr ya-

tirabilmesine ola-
nak taninmalidir.

c) Yurtdist uygu-

lamalar  1s1831Inda

vergi muafiyetinde
yaratict  esneklik-
ler saglanarak

BES’te daha fazla
katiimcinin daha yiiksek o-
ranlarda tasarruf yapabil-
mesine olanak saglanmali-
dir.

d) Bireysel emeklilik sekto-
rintin ¢ikarlarmi  koruyup
savunmak, ortak sorunlari
¢ozmek, tanitim faaliyetle-
rini merkezi olarak yiiriite-
rek operasyon giderlerini a-
zaltmak, vb. caligmalari ger-
ceklestirmek tizere emeklilik
sirketleri arasinda en kisa
zamanda bir Birlik (Emekli-
lik Sirketleri Birligi) kurul-
malidir.




REASUROR

Tiirk Bireysel Emeklilik Sistemi’nin karakteristik 6zellikleri

Katilimetlarin dortte tigti (%75°1) 25-45 yas araligindadir.

Bireysel emeklilik sozlesmesi akdedenlerin %91°1 katki paylarinmi aylik olarak édenmektedir.

Bireysel emeklilik sézlesmelerinin beste dérdi (%81,1) TL cinsinden akdedilmistir.

11 emeklilik sirketinden 10’u gegmiste hayat sigortasi sirketinden emeklilik sirketine doniismiis-
tir.

11 emeklilik sirketinden en biiyiik fonu tireten ilk dérdii sektor toplamimin yaklasik iicte ikisini
(%062’sin1) gergeklestirmektedir.

Imza edilen emeklilik s6zlesmelerinin yariya yakini (%47’si) Istanbul agirhkh olmak iizere Mar-
mara Bolgesi’nde bulunmaktadir.

Satislarin %061 lik boliimi bireysel direkt satis yoluyla ger¢eklesmektedir.

Tahsilatlarin dortte tigii kredi kart1 (%56) ya da otomatik deme talimati (%19) yoluyla gergek-
lestirilmektedir.

Sozlesmelerin dortte tigii “bireysel”, dortte biri “grup” kapsaminda imzalannustir.

Dr. Cagatay ERGENEKON
IMKB
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REASUROR

Alternatif Risk Transferi (ART)

veya tistlenilmesi anlamina gelen genis kapsamli bir kavramdir. Sigorta veya reasiirans icin

ﬁ RT geleneksel sigorta ve reasiirans simirlarinin disinda kalan bir riskin transfer edilmesi
finansman ve muhasebe araci olarak kullanilabilmektedir.

Genel anlamda,

Baglh sigorta sirketleri (captive), dahili sigorta fonlari, hasar orani fazlasi anlasmalari, hasar
portfdy devri, hasarda artma teminatlari gibi geleneksel yapilar,

Katastrofik tahviller, kiymetli evraklar, hava riski tiirevleri (weather derivatives) ve sarta bagh
sermaye lirlinleri gibi sermaye ve finansal piyasalar1 baglayan siradisi iiriinler,

Finansal risklere kars1 tedbir amagli sigorta araglari, Srnegin kazang korumasi, net defter degeri
ve diger finansal garanti {iriinleri ile,

Bir sigorta sirketinin biitiin borglarim édeyebilme giiciinii ve nakit akisini iyilestirmeye veya ézel
durumlarda, finansal tablolardaki dalgalanmayi azaltmaya yénelik finansal reasiirans araclari

seklinde dort ana smifa ayrilabilen, cok genis bir uygulama sahasini kapsamaktadir.

ART, geleneksel sigorta ve reasiirans i¢in destekleyici bir 6zellige sahiptir ve entegre bir risk-

finansman paketinin bir parcasi olarak kullanilabilmektedir. Birbirinden genellikle farkli ¢ok sayida
senaryo i¢in yardimei bir aragtir, s6yle ki:

- Sirketler esas isleri tizerine yogunlagip, bunun diginda kalan alanlarda disaridan hizmet satin

alma yoluna gittikleri igin, sirketlerin yeniden yapilanmalarinda gittikce daha cok
kullanilmaktadir.

Sirketlere sermaye maliyetlerini en aza indirgemeye yonelik alternatif yollar sunmak suretiyle,
bir tiir sirket finansman1 saglayabilmektedir.

Teminatin eksik oldugu veya yalmzca yiiksek maliyetle saglanabildigi durumlarda, sigorta ve
reasiirans i¢in bir alternatif olusturabilmektedir.
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REASUROR

1. Alternatif Risk Transferinin Nedenleri

Sekil 1: Alternatif Risk Transferinin Nedenleri

Verimliligi Arttirma

- Kendi hasarina katilmayi gelistirme
- Kredi riskini ortadan kaldirma

- Askin sigortayl azaltma

Sigortalanabilir Risk Verimliligi Arttirma
Yelpazesini Genisletme ] - Kapasite saglayicilari olarak
- Portfoyiin ve vadenin Alternatif finansal piyasalar
cesitlendiriimesi —> | Araglarin | 4= | cciendimme etkilerini arttirma
Hedefleri

Kaynak: Swiss Re

Geleneksel reasiiransda oldugu gibi, alternatif risk transfer teknikleri, riskin reasiire edilenden
reasiire edene transferini igermektedir. Yine de, ARTdeki risk dagilinu, reasiire edilene ait riskin,
diger reasiire edilenlerle birlikte belirli bir siire zarfinda bir havuz i¢inde paylasiimasindan ziyade,
zamana yayilmasi diisiincesine dayanmaktadir.

2. Alternatif Risk Transferinin Kullamildig1 Alanlar
Alternatif Risk Transferine birkag alanda bagvurulur. Bunlar;

- Katastrofik mal sigortalari,

- Uriin sorumluluk sigortalart,
[sveren sorumluluk sigortalari,
- Cevre sorumluluk sigortalari.

Bu alanlardaki Alternatif Risk Transferi kullanimi incelendiginde, ART kullanimina genellikle 3
ana sebepten dolay! bagvuruldugu ortaya ¢ikmaktadir:

Bir sigortaci, elde ettigi gelirlerinin siirekliligi konusunda pek c¢ok tehlikeyle karst karsiyadir.
Onceki yillara ait poligelerden gelen, éngoriilemeyen hasarlara maruz kalabilir. Ayrica gelecek
yillarda reasiirans maliyetinde ongoriilemeyen fiyat degisiklikleri seklinde ortaya ¢ikabilecek bir
belirsizlik de vardir.

Bazi iilkelerde belirli teminatlar artik geleneksel piyasalar tarafindan reasiire edilmemektedir.
ART iirtinleri bu plase edilemeyen iiriinler i¢in de kapasite saglar.
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ART iirtinlerinin fonlara dayali yapisi bilango yonetimi, birlesmeler ve devralmalar, 6deme giicii
(solvency) fonlamasi gibi alanlara yardim saglamak i¢in finansal yapilar sunma avantajina sahiptir.

3. Teminat Bicimleri
A. Finansal Reasiirans Coziimleri

a) Tanim

Finansal Reasiirans ¢oziimleri, geleneksel risk transferi ve sedanin zamana yayilmis kendi
hesabma diisen hasarlariimn biiytik bir oranimmi fonladigi risk finansmani ile hasar siddeti ve
frekansinin  beklenenden daha fazla oldugu seviyelere saglanan risk transfer kapasitesinin

kombinasyonudur.

Zaman ve mesafe anlasmalari (time and distant deals) finansal reasiiransin ilk standart
sekilleridir. Paranin zaman degeri i¢in hasar rezervlerinde indirim yapmak tlizere tasarlanmislardir.
Bununla birlikte, nominal rezerv ayirmaya iliskin muhasebe ilkesini ekonomik gerceklere
yakilastirir. Reasiirér, hasarlarin beklenenden daha fazla olma riskini géz oniine alarak, iizerinde
anlasilmus belirli bir ¢izelgeye bagh gelecekteki hasar 6demelerini 6demeyi kabul eder. Sedan sirket
ise bunun karsihginda gelecekteki hasar odemelerinin simdiki net degerini gdsteren primleri

o0demeyi kabul eder.

Sekil 2: Finansal Sigorta

Hasarlar

sene 1 sene 2 sene 3 sene 4

Risk Transferi @Y atirim Geliri .3 Prim

Bilango sartli sirketler ve sigortalanamayan riskler igin uygulanabilir.

sene 5

Kaynak: Willis
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Yapt:
Stre: 5 sene

Limit: USD 100m xs USD 100m (USD 50m sabotaj ve terérizm) toplamda USD 200m
Komiitasyon mevcut olup, sigortali olumlu tecriibe hesabi bakiyesi elde etmektedir.

Prim: Yillik USD 19m (toplamda USD 95m) + USD 80m (eger 6denen hasar USD 80m’u gecerse)
(Boylelikle toplam prim, USD 200m’luk karsisinda USD 175m’a ulasabilir)

Tecriibe Hesabi:
- Yillik primlerin %89 u + Ilave primlerin %901
- %100 Nihai Net Hasar + faiz kredi/bor¢lari

d) Finansal Reasiirans Coziimleri: Temel Uriinler
* Geriye Doniik Teminatlar (Retrospective Covers) (geemis is yillari):

Hasar Portfoy Devri (Loss Portfolio Transfer): Tamamiyla bilinen, gerceklesen hasarlara (incurred
losses) teminat vermek amaciyla yapilandirildiginda buna Hasar Portfsy Devri denir. Hasar Portfoy
Devri, sedan sirketin gegmis yillarda diizenlemis oldugu poligelere iliskin, gelecek yillarda ortaya
ctkmasi muhtemel hasarlari i¢in geriye doniik teminat vermektedir. Teminatin limiti sedan
tarafindan olusturulan hasar rezervleridir. Reasiirér zamanlama risk (hasar rezervleri iizerindeki
faizin artmasiyla sonuglanan beklenenden daha 6nce yapilan 6deme riski) yatirimi ve hasar yonetim
riskine katlanir. Prim ise gelecek hasar ddemelerinin indirilmis degeri art1 reasiirériin zamanlama
riski, maliyetler ve kar marjindan olusur. Hasar Portfoy Devri kullanimi ile teknik sonuglar gelisir,
net hasar orani diiser ve ytikiimliiliik karsilama yeterliligi artar.

Sekil 3: Hasar Portféy Devri Ornegi

100 — - Ofaiz
- OZaran Azaltan Kisim
indirime gidilen kisim —. B Nakit Odeme (prim)
80 a4 /
E 60 — 7
©
[72]
©
T 40
20
O P - S L] P E ] ] L . P
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Yillar g 7arart Azaltan Kisim: 44

Kaynalk: Willis
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