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REASUROR

Reasiiror Goziiyle

Mali sektorde faaliyet gisteren kurumlarin, yiikiimliiliiklerini yerine getirme agisindan
degerlendirilmeleri oldukca énemli bir konudur. Ozellikle, kisilerin paralarimin emanet edildigi
bankacilik sektéoriinde, zaman zaman yasanan bunalimlar da goéz oniine alindigr takdirde
bankalarin mdli performanslarimin degerlendirilmesinin ne kadar onemli oldugu ortaya
ctkmaktadir.

Sigortacilik sektoriinde de, sigorta ve reasiirans girketlerinin boyle bir degerlendirmeye tdbi
tutulmalari, ozellikle iilkemizde son yillarda onem kazanan bir konu olmustur. Sigorta sirketleri,
her ne kadar bankalar gibi maddi degerlerin emanet edildigi kuruluslar olmasa da, kisilere zor
giinler igin taahhiit ettikleri destegi veremeyecek hale gelmeleri durumunda, ciddi boyutta sikintilar
§0z konusu olabilecektir.

Dergimizin bu sayisinda, Sayin Serhat Yamik tarafindan hazirlanmis, diinyada sigorta
sirketlerini mali agidan degerlendiren firmalarin bir analizi ile tilkemiz sigortacilik sektorii
bakimindan bu degerlendirmeleri inceleyen bir ¢aligsma yer almaktadur.

Gelismis iilkelerin finans sektorleri, toplumlarin kalkinmasinda olduk¢a onemli roller
oynamaktadir. Sanayi Devrimi’'nden sonra gelismenin lokomotifi olan iiretim sektorii, bir donem
sonra yerini finans sektorlerine birakmig ve toplumlar, finans sektorlerinin yaratmig oldugu biiyiik
maddi degerlerle kalkinmalarini gergeklegtirmigler, refah diizeylerini yiikseltebilmislerdir. Bugiin
de, geligmiys iilkelerin sistemleri icerisinde en stratejik yeri isgal eden finans sektorlerinin icinde
sigortacilik sektériintin de 6nemli bir yeri vardir.

Sayin Mehmet Kahya, “Sigorta Sektoriiniin Ekonomik Kalkinmadaki Yeri ve Onemi ile Fon
Yaratma ve Sermaye Piyasasindaki Etkinligi” adli ¢alismasinda, sigortacilik sektoriiniin, tipki bir
finans sektorii gibi toplumun kalkinmasindaki onemi hakkinda ayrintily bilgi vermektedir.

Son giinlerde sadece ozel sigorta sirketlerini degil, tiim sosyal giivenlik sistemini ilgilendiren
onemli bir konu tartisilmaktadir. Sosyal Giivenlik Sistemlerinin yetersiz kalmas: nedeniyle bircok
iilkede giindeme gelen ve bazilarinda da uygulamaya konulan Ozel Emeklilik Programlari,
tilkemizde de ciddi bir sekilde tartisilmakta, su andaki sosyal giivenlik sistemine alternatifler
iiretilmektedir.

Ozel Emeklilik Programlar: ile ilgilenen okuyucularimiza bir katki olmasi amaciyla, Sayin
Senol Serkan Sentiirk tarafindan bu konuya iliskin ayrintili bir ¢calisma hazirlanmigstir.
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Sigortacilik Sektorii
2001 Yili Bilimsel Calisma Yarismasi
Konular ve Yonetmelik

rii Bilimsel Calisma Yaris-

mast, Yarisma Segici Ku-
rulu’nun 23 Mayis 2000 tarihin-
de yapmus oldugu degerlendir-
meyle sonuclandiriinugtir.

2 000 yui Sigortaciik Sekto-

Secgici Kurul’un belirlemis oldu-
gu 6 konu ile katilimun miimkiin
oldugu Yarigmaya toplam 9 ¢a-
lisma gonderilmis, ancak yapi-
lan degerlendirme sonucunda o-
diile deger calisma bulunama-
mugtir.

2001 yil igin yapilacak Bilimsel
Calisma Yarismas icin, gectigi-
miz 3 yihin aksine, konu sinirla-
mast kaldirilmig ve Yarisma Yo-
netmeligi’ne uygun olmak kay-
dwla, sigortacihk sektori ile
dogrudan ilgili tiim ¢calismalarin
katiimu serbest birakilnugtr.

Milli Reasiirans T.A.S. olarak,
oniimiizdeki yil nitelikli katili-
min olmasi umuduyla tim a-
daylara bagardar dileriz.

Madde 1 - Amag

Tiirk Sigortacilik sektoriiyle
dogrudan ilgili olan ve sekto-
riin sorunlar1 ve bu sorunlara
iligkin ¢6ziimler Oneren ¢alig-
malan sigortacilik sektoriine
kazandirmaktir.

Madde 2 - Yariymaya
Katilma Esaslar

a) Yanigma, tiim gercek ve ti-
zel kisilere agiktir.

b) Birden fazla kiginin, ortak
bir ¢aligmayla yarismaya ka-
tilmas1 miimkiindiir.

¢) Yangmaya, tek baslarina
veya ortak olarak veya tiizel
kisilik biinyesinde, ancak bir
adet c¢alismayla  katilmak
miimkiindiir.

d) Daha oOnce bagka bir yaris-
maya katilmig ¢aligmalar aday
olamazlar.

e) Milli Reasiirans T.A.S. cali-
sanlar, tek baglarina veya or-
tak bir caligmayla yarigmaya
katilamazlar.

f) Lisans, yiiksek lisans, ihti-
sas ve doktora tezleri ile diger
akademik nitelikli c¢aligmalar
yartgmaya katilamazlar.

g) Yanigmaya katilacak ¢alig-
malar, Tiirkce olarak, iki niisha
halinde, daktilo veya bilgisa-
yarla asgari on punto bilyiikli-
giinde ve her bir A4 sayfasinda
ortalama 300 kelime buluna-
cak sekilde en az 10, en fazla
20 sayfa olmalidir.

Madde 3 - Yarismaya
Katilma Tarihi

Yarigmaya katilacak c¢alig-
malar, bir “Katilma Belgesi”
doldurmak suretiyle, en ge¢ 31
Mart giinii saat 17:00’ye ka-
dar, Onsegici Kurul’a iletilmek
lizere Milli Reasilirans T.A.S.
Personel ve Idari Isler Miidiir-
liigii'ne elden teslim edilir.

Madde 4 - Onsecici Kurul

a) Yapist:

Milli Reasiirans T.A.S. Ge-
nel Miidiirligi tarafindan se-
¢ilmis kigilerden meydana ge-
lir.

b) Gorevi:

e Yarigmaya katilacak ¢a-
ligmalar1 Yonetmeligin 1. ve 2.
Maddelerine uygunlugu baki-
mindan tespit eder.

e Onsecici Kurul, amaca
uygunlugunu, kapsam ve is-
lupca yeterliligini tespit ettigi
¢aligmalarin birer niishasini,
goriislerini ihtiva eden raporla
birlikte Segici Kurul’a sunar.
Onsegici Kurul, yaptig1 ince-
leme sonucunda olumsuz go-
rige vardig1 herhangi bir ¢a-
lismayr, YoOnetmeligin 1’inci




ve 2’nci maddelerine uygun
olsalar dahi, Segici Kurul’un
degerlendirmesine sunmadan
reddetmek hakkina sahiptir.

e Onsecici Kurul tarafin-
dan Secici Kurul’a sunulmaya
deger bulunmamis g¢aligmalar,
incelemenin bittigi tarihten iti-
baren 7 giin igerisinde ve her
haliikdrda son katilma tarihini
takiben 30 giin i¢erisinde sahip
veya sahiplerine posta yoluyla
iade edilir.

Madde 5 - Secici Kurul

a) Yapist:

Milll Reasiirans T.A.S.
temsilcisi bagkanhiginda asagi-
daki iiyelerden olugsmaktadir:

e (Cahit Nomer, Genel Miidiir,
Milli Reasiirans T.A.S.

¢ Bilgi Kongar, Genel Sek-
reter, Tirkiye Sigorta ve Rea-
siirans Sirketleri Birligi

e Prof. Dr. Taner Berksoy,
Bilgi Universitesi, iktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Deka-
n

e Prof. Dr. Mustafa Dural,
Yeditepe Universitesi, Hukuk
Fakiiltesi

e Prof. Dr. Merih Kemal
Omag, Marmara Universitesi,
Hukuk Fakiiltesi

b) Gorevi:

e Onsegici Kurul tarafin-
dan sunulan ¢aligmalan inceler
ve Odiile layik c¢aligmalari be-
lirler.

e Secici Kurul, kendisine
sunulan ¢aligmalarla ilgili ka-
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rara varma konusunda tama-
men bagimsiz olarak hareket
eder; degerlendirme asamasin-
da, gerektigi takdirde uzmanla-
ra danigabilir.

e (diil kazanan galismalar,
Segici Kurul’un asgari dort -
yesinin oyuyla belirlenir.

e Secici Kurul’un kararla-
rina itiraz hakki yoktur.

Madde 6 - Odiillerin
Dagitim

a) Yarigmaya katilan ¢aligma-
lar, Sec¢ici Kurul tarafindan
degerlendirilerek, odiile layik
goriilmeleri halinde;

e Birinci,

e Ikinci,

e Ugiincii
olarak belirlenir.

b) Odiil kazanan ¢alismalar,
31 Mayis tarihinden itibaren
kazananlarin dogrudan dogru-
ya adresine bildirilir. Ancak,
gerektigi takdirde, odiil kaza-
nanlarin ilam Segici Kurul ka-
rartyla ileri bir tarihe ertelene-
bilir.

¢) Birinci, Ikinci ve Ugiincii
olarak belirlenen ¢aligmalarin
odiilleri, Haziran ay1 igerisinde
olmak iizere, ilan edilecek bir
tarihte yapilacak torenle sa-
hiplerine verilir.

Madde 7 - Odiil Miktar1

Secici Kurul tarafindan de-
gerlendirilen ve 6. Madde’nin
(a) fikrasinda belirtilen sek-

liyle derecelendirilen ¢aligma-

lardan;

e Birinciye 2.500 Dolar
karsilig: Turk Lirasi,

e Ikinciye 1.500
karsiligt Tiirk Lirasi,

o Ugiinciiye : 1.000
karsilig1 Tiirk Lirasi

Dolar
Dolar

odiil olarak dagitilir. Yukanda
belirtilen 6diil tutarlarinin yani
sira, bir “Odiil Belgesi” ile
Milli Reasiirans T.A.S. ddiili-
nii simgeleyen bir “Plaket” ve-
rilir.

Madde 8 - Telif Haklan

a) Yarigmaya katilan ¢aligma-
lardan 30 giin i¢inde sahibine
iade edilmeyenleri Tirkiye’de
bir veya daha fazla, aynen ve-
ya Ozet olarak yayimlama hak-
ki1 1 yil siire ile Milli Reasii-
rans T.A.S. ne aittir.

b) Yarigmada odiil kazana-
mamis ¢alismalarin Reasiiror
Dergisinde yayimlanmalari
halinde Odenecek telif licreti,
sayfa bagina 25 Dolar karsiligi
TL’dir.

¢) Odiil kazanan galigmalarin
telif hakki, herhangi bir telif
icreti  O6denmeksizin  Milli
Reasiirans T.A.S. ne aittir.

Madde 9 - Yiiriirliige Giris

Bu Yonetmelik, yarigma
duyurusunun yapildig: tarihten
itibaren yiiriirliige girer ve uy-
gulanmasindan Milli Reasii-
rans T.A.S. sorumiudur.
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Derecelendirme Yoluyla Sigorta Sirketlerinin
Mali Performanslarinin Degerlendirilmesi ve
Tiirk Sigorta Sektoriinde Durum

® sletmeler agisindan birlikte
Ifaaliyette bulunduklart ikti-
sadi aracilarin ve kurulusg-
larin mali durumlarim bilmek,
giiniimiiz diinyasinda ¢ok ©-
nemli bir stratejik avantaj ol-
maya baslamistir. Bu nedenle
her kurulug bazen kendi istegi
ile bazen de kendi istegi digin-
da sahip oldugu finansal ve
finansal olmayan ozellikleri
bakimindan bir degerlendirme
islemine tabi tutulmakta, elde
edilen sonuglar derecelendirme
kuruluglar1 tarafindan yorum-
lanarak yayinlanmakta ve ilgili
taraflarca kullanilmaktadir.
Derecelendirme iglemi ge-
nellikle ulusal ve uluslararasi
menkul kiymetler, ticari sir-
ketler, finans kurumlan ve
bankalarin  yiikiimliiliiklerini
degerlendirmek amaciyla ya-
pilmaktadir. Derecelendirme
stireci ilgili taraflara giivenilir
bilgi akiginin saglanmasi, hizl
kararlarin alinarak piyasalarin
etkin bir sekilde ¢alismasi agi-
sindan Onem tagimaktadir.
Sigorta sektorii dikkate a-
lindiginda, derecelendirme sii-

recinin  gelismig  iilkelerde
sektor tizerinde onemli etkile-
rinin oldugu, dogru ve tarafsiz
bilgi saglanmasi konusunda en
stk bagvurulan kurumlar nite-
liginde oldugu goriilmektedir.
Tiirk finans sistemi incelendi-
ginde derecelendirme kuru-
luslarinin biitiin olarak heniiz
ilkemiz agisindan yeni oldugu
goriilmektedir. Ozellikle ban-
kacilik sektoriinde birtakim
caligmalarin  varlifin = goze
carpmaktadir. Ulkemiz sigorta
sektorii agisindan derecelen-
dirme faaliyeti heniiz ¢ok yeni
bir kavram niteligindedir.

Bu ¢alismanin amaci, dere-
celendirme faaliyetinin sigorta
sirketlerinin mali performans-
larinin Glgiilmesinde 6neminin
ortaya konulmasi1 ve Tirk si-
gorta sektorliniin derecelen-
dirme faaliyetleri konusunda i-
¢inde bulundugu durumun a-
naliz edilmesidir. Calismamiz-
da ilk olarak derecelendirme
faaliyetinin tarihi geligimi ve
tanimi1 yapilacak, ikinci bo-
limde sigorta sektoriinde de-
recelendirme siireci ve dere-

celendirme sonuglarint kulla-
nan taraflar incelenecektir.
Daha sonraki boliimlerde de-
recelendirme siirecinde dere-
celendirme girketleri tarafin-
dan dikkate alinacak hususlar
ele alinarak uluslararast bo-
yutta faaliyet gosteren derece-
lendirme kuruluslart incelene-
cektir. Son boliimde ise, ilke-
miz sigorta sektoriinde dere-
celendirme siirecinin durumu
ele alinacaktir. Bu konuda
Tirk sigorta sektoriinde faali-
yet gOsteren sigorta sirketleri
ilizerinde yapilan bir alan arag-
tirmasinin  sonuglart analiz e-
dilerek sunulacaktir. Aragtirma
sonuglarinin iilkemizde dere-
celendirme siirecinin durumu-
nu ortaya koyacagi ve sigorta
sektoriiniin bu konuya bakis a-
¢isin1 garpict bir bigimde yan-
sitacagl disliniilmektedir.

Giris

Finansal ve ekonomik ge-
lismeler incelendiginde, dere-
celendirme siirecinin gegmiste
esas olarak tahvillerin deger-




lemesine  dayandig1  gortil-
mektedir. Yirminci yiizyilin
baslarinda Standard & Poor’s,
Moody’s gibi finansal kuru-
luglar miigterilerine ABD’deki
tren yollarini inga eden girket-
ler hakkinda finansal bilgi
vermeye baslamiglardir. 1841
yilinda Louis Tapan New
York’ta ilk ticari kredi sirketi-
ni kurmustur. Sirket, 1859 y1-
lindan itibaren derecelendirme
listesi yayinlamaya baglamig-
tir. Daha sonralari bu firma
“Dun and Bradstreet” adli fir-
ma ile birleserek “Moody’s
Investor Service” adi ile faali-
yet gostermistir."

[Ik dénemlerde s6z konusu
sirketlerin borglarin1  6deye-
bilme yeteneklerinin analizi e-
sas alinmig olmasina ragmen,
zaman igerisinde degerlendir-
me igleminin amac1 da degis-
migtir. Giinlimiizde derecelen-
dirme sonuglari, sirketlerin
finansal durumlarim ilgili ta-
raflara bildirmek amaciyla ha-
zirlanan ve c¢esitli yonleriyle
sirketleri degerleyerek bu ko-
nuda derecelendirme kurulus-
larinin goériiglerini yansitan ra-
porlar halini almistir. Ozellikle
son donemlerde bir¢ok deger-
lendirme esasi finansal analiz-
den daha ¢ok stratejik analize
yonelmeye baglamustir.?
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Derecelendirme faaliyeti a-
laninda son yillarda yasanan
onemli bir gelisme ise; kamu
diizenleyicilerinin, diger islet-
melerin, isletme miigterilerinin
ve hatta birgok uluslararast ku-
rulusun karar alma siireglerin-
de derecelendirme kuruluglari
tarafindan iretilen raporlari
temel bir dayanak olarak kabul
etmeye baglamalandir. Dere-
celendirme sonuglarinin 6zel-
likle ilk olarak Arjantin, $ili,
Meksika gibi Giiney Amerika
iilkelerinde ve Yeni Zelan-
da’da onemli bir finansal kriter
olarak dikkate alinacagi, kamu
diizenleyicileri tarafindan ilan
edilmistir.> Bu iilkeler igeri-
sinde Ozellikle Sili’de derece-
lendirme sistemi oturmus ve
iilkenin sigorta sirketlerinin a-
nalizlerinde ulusal derecelen-
dirme sirketlerinin yaptiklari
analizler esas olarak kullanil-
maya baslanmigtir.*

A) Derecelendirme Faaliye-
tinin Tanim

Amaglan ve inceledigi yapi
bakimindan {i¢ tiir derecelen-
dirme tanimlamasinin yapil-
mas1 miimkiin olmaktadir. Ilk
ve temel anlamiyla derecelen-
dirme, bor¢lanma araglar iize-
rindeki geri 6denmeme riskle-
rinin ve kredi kalitesinin be-

" Halil Sunal, Ediz Usman, Rating:
Yatirimer ve [hragcilar Agisindan
Fonksiyonlari, Active Bankacilik ve
Finans Dergisi, Yil 1, S.3, Ekim-
Kasim, 1998, 5.80.

? Alain Tempelaere, The Rating of
Insurance Companies, Mutualite No:
48, 1997, 5.9-12.

’  Saul, Djanogly, “Insurance
Ratings: Should Lloyds Have One”,
The London Insurance Insider, S.4,
1997, 5.21-23.

* “Rating Insurance Companies In
Chile”, Insurance & Reinsurance
Solvency Report, 28 December,
1995, 8.223, 5.8.

lirlenmesi  islemidir  (Debt
Rating). Temel amag, finans-
man araglarina iligkin geri 6-
demelerin zamaninda yerine
getirilme imkénlarinin deger-
lendirilmesiyle bir kanaate u-
lagsmak ve bunu kolay anlagilir
bir olcek ile ilgililere sunmak-
tir.

Bir diger derecelendirme
tirli, kurumsal derecelendir-
medir. Bu derecelendirme sa-
dece borglanma ihtiyaci ile il-
gili degil, sirketin tim mali
yeterliligi hakkinda alacaklila-
ra, hissedarlara ve diger ilgili-
lere tarafsiz ve yeterli bilgi ve-
rir (Institutional Rating). Si-
gorta sirketleri, bankalar, araci
kurumlar, yatinm ortakliklar
vb kuruluglar bu derecelen-
dirme isleminin kapsami igeri-
sindedirler.’

Uciincii bir tiir derecelen-
dirme ise, lilke ¢apinda yapilan
ve makro ekonomik gosterge-
leri, siyasi ve sosyal unsurlari
dikkate alarak dis borglarin
zamaninda ve tam olarak 6de-
mesinin  yapillp  yapilama-
yacagini belirlemeye c¢alisan
bir derecelendirme iglemidir
(Sovereign Rating).

Derecelendirme, piyasalarin
giivenligini ve saglikli gelisi-
mini saglar. Iktisadi organlarin
piyasalarda daha giivenilir ola-
rak faaliyette bulunmalarini
temin eder. Ozellikle bu husus
sigorta sirketleri agisindan ele
alindiginda derecelendirme ile

> “Rating ve Tiirkiye’de Uygulana-
bilirligi”,  International Banking
Advisory & Research Group, 1996,
s.1-2.




bu kuruluglarin mali durumlan
hakkinda yeterli bilgi elde e-
dilmis olur. Sadece iigiincii ta-
raflara degil, ¢ogu durumda
diizenleyici otoritelere ve si-
gorta  sirketinin  kendisine
finansal durumu hakkinda ob-
jektif bilgiler sunulmug olur.
Derecelendirme sisteminin ba-
saril1 olabilmesi i¢in; derece-
lendirme kurulusunun kredibi-
litesi, objektiflii, bagimsizli-
g1, givenilirligi, gizlilik ve ya-
kin igbirligi en temel ilkeler
olarak goze garpmaktadir.®

B) Sigorta Sektoriinde Dere-
celendirme Siireci

Uzun yillar boyunca dere-
celendirme kuruluglar: tarafin-
dan derecelendirme ve deger-
lendirme ¢aligmalar1 yapilmig-
tir. Fakat bu konuya olan asil
ilgi 1980’li yillarla beraber
baslamigtir.  Ozellikle petrol
soku sonrasi tiim diinyada ya-
sanan ekonomik sorunlar faiz
oranlarinin ve beraberinde
enflasyonun artmasina sebep
olmustur. Bu siire¢ igerisinde
sabit getirili hayat policelerine
sahip kisiler bu poligelerini ig-
tira edip birikimlerini daha
yiiksek getirili yatirim aragla-
rina yatirmi§ ve sigorta girket-
lerince yeni miisteriler bulun-
masinda da sikintilar dogmaya
baslamistir. Bu geligmelere
ragmen sigorta sirketlerinin
digerlerine nazaran daha az
getiri veren piyasalarda faali-
yetlerine devam etmeleri bir

Sage. s.3.

REASUROR

donem sonra genis ¢apta mali
krizler dogurmustur.

1983 yilindan itibaren si-
gorta sirketlerinin finansal ya-
pist hakkindaki analizlere ve
derecelendirmelere olan ihti-
yaglar giderek artmistir. Bu
degisim dyle bir hale gelmistir
ki, giiniimiizde sigorta sirketle-
ri derecelendirme kuruluglarn
ile kendiliginden iliskiye gege-
rek, kendilerinin degerlendir-
meye alinmasini talep etmek-
tedirler. Bu caligmalar sirasin-
da gerekli tiim teknik veriler
saglanmakta ve yapilan ana-
lizlere yardimda bulunulmak-
tadur.”

Sigorta sirketleri agisindan
derecelendirme temel anlamda
hasar 6deme yeteneginin dere-
celendirilmesi, sirketin mali
saglamligr ve likiditesi hak-
kinda bilgi saglamaktadir. An-
cak bu konuda, derecelendirme
kuruluglarinin analizleri farkli
esaslara ve yaklagimlara da-
yanmaktadir.

C) Derecelendirme Sonucla-
rin1 Kullanan Taraflar

Tim diinyada faaliyet gos-
teren bircok derecelendirme
kurulusu sigorta girketlerini
farkl1 agilardan farkli kesimler
icin degerlendirmeye almiglar-
dir. Temelde her derecelen-

7 Mayne, Geofrey, Security Solvency
and The Role of Rating Agencies,
Financial Management Issues for
Insurance Industry in 1990, Edited;
Criss Ballantyne, Barbara Hersley,
London:  Reflections  Publishing
Group, 1998, 5.183.

dirme kurulusu farkli miisteri
kitlesine hitap etmekte ve
farkli amaglarla degerleme
yapmaktadir. Baz1 derecelen-
dirme kurulusglar, sigorta satin
almig bulunan polige sahiple-
rini korumayi hedef alirken,
bir digeri sigorta sektoriinde
ihtiyag duyulan ve sigorta sir-
ketleri, aracilar, reasiirdrler ya
da diizenleyiciler tarafindan
kullanilacak analizleri yapmak
icin faaliyet gostermektedir.®
Polige sahipleri sigorta girketi-
nin hasar1 ddeyebileceginden
emin olmak istemektedir. Bu
nedenle sektorde bu konuda
dolasan asilsiz dedikodulardan
farkli olarak miisterilerin bas-
vurabilecekleri en 6nemli bilgi
kaynagi, derecelendirme ku-
ruluglarinca yayinlanan genis
kapsamli incelemeye dayanan
derecelendirme  sonuglandir.
Giiniimiizde bir¢ok risk yone-
ticisi sigorta sirketlerinin gele-
ceginden emin olmak i¢in de-
recelendirme sonuglarimi kul-
lanmaktadirlar.’
Derecelendirme sonuglarim
kullanan bir diger grup ise si-
gorta acenteleri ve brokerlik
hizmeti veren kuruluslardir.
Bu kuruluslar miisterilerine 6-
nerecekleri sigorta sirketinin
mali durumu hakkinda detayli
bir bilgi almak isterler ve bu
konuda da derecelendirme ve-
rilerini kullanirlar. Temelde
kendi incelemelerini tamamla-
yabilmek ve test edebilmek,

4 a.g.e. s5.183.
® When The Insurer Is The Risk

Manager Greatest Enemy, Foresight,
1997, May, s.2-4.




miigterilerine daha iyi hizmet
sunabilmek, devamli surette
degisen yasal uygulamalarin
sirketler tizerindeki -etkilerini
daha dogru test edebilmek a-
mactyla bu sonuglan kullanir-
lar. Derecelendirme kurulusla-
r1, iligki halinde olduklar sir-
ketler ve yaptiklan isler hak-
kinda brokerlerle bilgi aligve-
risinde bulunurlar.

Sigorta sirketleri, kendileri-
ne ve diger sirketlere ait dere-
celendirme sonuglarini kulla-
nan diger ilgili taraflardan bi-
ridir. Ozellikle rakiplerle olan
farkliliklarim1 6lgmek, broker-
lerin miisterilerine hazirlamig
oldugu oneri listesine girmek
ya da orada kalabilmek, etkin
bir piyasa ortami yaratabilmek
icin bu derecelendirme sonug-
larin1 kullanirlar. Reasiirans a-
¢isindan durum incelenirse,
reasiirorlerin de degerlendiril-
meye tabi tutulmasi, hasar 6-
deyebilme yeteneklerinin in-
celenmesi, bu sirketlerden ko-
ruma satin alacak sigorta sir-
ketlerini ¢ok ilgilendirmekte-
dir.'® Ayrica sigorta sirketi ile
anlagarak reasiirans anlagmasi
imzalayan reasiirans sirketleri
de sigorta sirketinin genel du-
rumu hakkinda derecelendirme
sonuglarimi referans almakta-
dirlar. Goriildiigii gibi, sektor-
de bulunan tiim aktorler, miis-
teriler, aracilar, reasiirorler, si-
gorta sirketleri, yasa diizenle-
yicileri derecelendirme stire-
ciyle yakindan ilgilidirler.

19 Alex Beatty, Why Are We Rating?,
Reinsurance, September, 1998, 5.26-
27.
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Sektor disinda da birgok ta-
raf bu sonuglar1 ¢ok farkhi a-
maglarla kullanmaktadir. Ce-
sitli yoOneticiler rekabet orta-
minda Onerilerini kargilagtira-
bilmek ve potansiyel olarak
mali agidan yetersiz sigorta
sirketlerinden olusan miigteri-
lerini koruyabilmek ig¢in, de-
gerledikleri ya da ogiit ver-
dikleri sirketin goreceli olarak
glicliiliiklerini,  farkliliklarini
test edebilmek amaciyla dere-
celendirme sonuclarina bagvu-
rurlar. Buna 6mek olarak, si-
gorta sirketlerini degerlendiren
kurumlarin, girketin genel du-
rumu ve rakiplerine gore tasi-
diklan1 farkhiliklar tespit ede-
bilmek amactyla bu sonuglar
kullanmalari gosterilebilir.

D) Derecelendirme Siirecin-
de Dikkate Alinacak Unsur-
lar

Derecelendirme  yapilirken
kullamlan yontemler klasik o-
larak tarihi bilgileri ve bunla-
rin yaninda sirket stratejisi,
gelecek planlart ve ydénetim
kalitesinin degerlenmesini de
igine alan ¢ok genig bir deger-
lendirme alanim kapsar. Tablo
1’de de goriildugi gibi, de-
gerlendirme iglemi girket ile
ilgili birgok faktorii igine alan
karmagik bir siirectir."

"I Mayne, Geofrey, Security Solvency
and The Role of Rating Agencies,
Financial Management Issues for
Insurance Industry in 1990, Edited;
Criss Ballantyne, Barbara Hersley,
London:  Reflections  Publishing
Group, 1998, 5.183.

Tablo 1: Sigorta Sirketlerinde
Degerlendirmeye
Esas Tutulacak Unsurlar

sektor riski

y6netim ve sirket stratejilert
faiz orani riski yonetimi
yillik faaliyet sonuglarinin
gozden gegirilmesi

yatirim politikas1 ve sonug-
lari

kapitalizasyon

likidite

finansal esneklik

rekabet yapisi

diizenleyici trendler

0z sermaye yeterliligi
yatirim riskleri

karhlik

grup ve ana sirketlerle olan
iligkiler

tiriinler ve dagitim kanallari
organizasyon yapis! ve yo-
netim kalitesi

* pazarlama stratejileri ve
yaklagimlari

* X ¥ ¥

*

¥ X ¥ K X X X ¥ ¥

Kaynak: Herb Goodfriend, US
Ratings Agencies A Guide For
Insurers, International Insurance
Insight, Summer 1997, s.4-6.

a) Sektorel Durum: Analiz
esnasinda sektor kosullari, a-
nalizin igerisinde Onemli bir
yer tutacaktir. Sektorel durum
ele alinirken; sigorta pazarina
yeni girigler yapilabilmesine i-
liskin potansiyel durum, reka-
bet ve sektordeki hareketlilik,
mevcut sorumluluklarda de-
vamlilik ve katastrofik riskler,
sigorta alici ve saticilar ara-




sindaki pazarlik giicii ve si-
gorta islemleri iizerinde yasal
ve diizenleyici otoritelerin gii-
cii ve uygulamalan incelenir.

Isletme, yasam siiresi son-
suz kabul edilen bir organizas-
yon oldugundan, bu analizler-
de isletmenin ge¢misi, bugiinii
ve gelecekteki durumu ile ilgili
incelemelerde bulunulur. Is
cevresi analizi yapilirken 1is-
letmenin mevcut karakteris-
tikleri, stratejileri ve rekabet
giicii, isletmenin rekabet giicii
ve zayiflifl, organizasyonun
yasal ve fonksiyonel yapisi, i
yapisinin karigimi (reasiirans,
hayat ve hayat dis1 ayrimi),
prim ve maliyet yapisindaki
degisimler, ana sigorta tiirleri
itibariyle sirketin tiim sektor i-
¢indeki pazar payi, dagitim
kanallarinin genisligi ve kali-
tesi, bagh bulunan grup igeri-
sinde sigorta disindaki faali-
yetlerin pozisyonlar1 esas ali-
nir.

b) Yonetim ve Sirket Strate-
Jileri: Sirket ve yOnetim stra-
tejilerinin agik sekilde belir-
lenmesi ve sigorta sirketinin
stratejik pozisyonu, faaliyet
yetenekleri ve  kontrolleri,
finansal stratejiler ve yoneti-
min risk toleransinin analize
dahil edilmesi, derecelendirme
sirecinde ¢ok Onemli bir yere
sahiptir. Ayrica, yonetim ka-
demelerinin basarilari, sirketin
kredibilitesinde 6nemli bir yer
tutar. Yonetimin felsefesi ve
stratejik egilimleri, beklenme-
dik olaylar karsisinda Kkarar
alma ve uygulama becerileri,
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finansal politikalarindaki tu-
tarlihk ve esneklik derecesi,
degerleme siirecinde dikkate
alinacak unsurlardan sadece
birkagidir.'?

c) Faaliyet Performansmnin
Olciimii: Bu noktada sirket ve
yonetim stratejilerinin  uygu-
lama basarisi lizerinde durulur.
Bu analiz, ilk olarak sigorta
prim {dretim faaliyeti, ikinci
olarak girketin tiim performan-
st lizerinde yogunlagir. Bunlara
ek olarak hasar oranlari, mali-
yet oranlari, kombine rasyolar
(isletme biitlinline ve is kolla-
rina gore hesaplanir), faaliyet
rasyolar (prim iiretimi ve yati-
rnm gelirlerini inceler), iglet-
menin tiimiine ait analizler, is
kollar1 sektdr ve dagitim ka-
nallarina gore gelirlerin belir-
lenmesi ve performanslarin 6l-
¢lilmesi, kazanglarin diizenlili-
gi ve oynaklifi, vergi Oncesi
ve sonrasi kar, aktif karlihigi,
rezervlerin glicii ve muhasebe
uygulamalann da incelenmeli-
dir.

d) Yatinnmlar: Sigorta sirket-
lerinin prim iiretiminin yanin-
da en 6nemli gelir kalemlerin-
den biri de yatirnmlardir. Si-
gorta siireci lizerinde yatirim-
larin farkli bir 6nemi vardir.
Sigortalilardan  saglanmakta
olan fonlarin uygun yatinm a-
lanlarinda  degerlendirilerek
isletmeye gelir saglamasi,

12 Senol Babuscu, Bankacilikta Risk
Derecelendirmesi ve Tiirk Bankacilik
Sektorine  Uygulanmasi, Ankara,
SPK Yaywu, 1997, No. 94, 5.47.

sermaye Dbirikimi saglamasi
gereklidir. Bu bakimdan bir
degerlendirme siirecinde is-
letmenin yatirimlarimin tiirleri
ve sonuglari ayrica onem tasi-
maktadir. Bu analizde yatinm
faaliyetleri Uzerinde yOnetim
riski hesaplamasi1 ve kabul-
lenmeleri, aktif dagilim strate-
jileri, aktif dagilimi, siniflama-
s1 ve vadeleri, likidite portfo-
yii, yatinm gelirleri, aktif de-
gerlemesi, sermaye kazancla-
rim gergeklestirme stratejileri,
aktif ve pasif yOnetimi,
finansal tiirevlerin ve diger
finansal enstriimanlarin kulla-
nilmasi1 gibi hususlar goz o-
niinde tutulmaktadir. Yukarida
sayillan noktalarin  yaninda
sermaye yeterliligi, likidite po-
zisyonu ve finansal esneklik
gibi hususlar da derecelendir-
me siirecinde dikkate alinacak
diger hususlar olmaktadir.
Sigorta sirketlerinin dere-
celendirilmesi siireci, diger is-
letmelere gore onemli farkh-
liklar tasimaktadir. Genel ola-
rak derecelendirme siireci, de-
recelendirme kurulusunun sii-
recinin konusu hakkinda tani-
tim toplantisi, slire¢ igerisinde
yonetici ve c¢alisanlar ile yapi-
lan toplantilar ve analizler, de-
recelendirme kararinin alinma-
s1 ve aciklanmasi ve son olarak
bu kararin takibi asamalarin-
dan olusmaktadir. Bu siireg si-
gorta sirketlerinde birtakim
farkliliklar igermektedir.
Derecelendirme siireci  isg-
letmelerin derecelendirme sii-
recine gonillii olarak katilma-
lar1 ya da katilmamalar sek-

10




linde bir 6zellik arz eder. Is-
letmeler siirece, goniillii olarak
katilimda belli bir iicret 6derler
ve derecelendirme yapan ku-
ruluga gerekli olan her tirli
bilgi ve belge desteginde bulu-
nurlar. S6z konusu siiregte
kamuya agiklanan bilgilerin
yaninda sirket yonetimiyle ya-
pilan goriigmelerde kamuya a-
¢iklanmayan bir ¢ok 6zel bilgi
de elde edilebilir. Goniillii ol-
mayan derecelendirme ise sa-
dece kamuya agiklanan bilgile-
re dayanmaktadir. Fakat bu tiir
analizler yanls sonuglar dogu-
rabilmektedir. Bu sekilde ya-
pilan analiz sadece sayisal ni-
telikli bir analiz olma o6zelligi-
ni tagiyacaktir. Giiniimiizde
isletmeler ¢ok komplekstir ve
her isletme i¢in gegerli tek bir
degerlendirme ya da test mev-
cut degildir. Bu konuda dok-
torlarin  sik¢a  kullandiklar
“hastalik yoktur, hasta vardir,
her hastanin hastalia gore
farkli reaksiyonlart vardir”
benzetmesi isletmeler i¢in de
gegerlidir. Ciinkii, durumdan
duruma, isletmeden isletmeye
degisen kosullar s6z konusu-
dur. Bu nedenle her isletmenin
ayrintili bir degerleme ihtiyaci,
gelecegi agisindan ¢ok Onem-
lidir. Belirtilmesi gereken bir
diger husus da, derecelendirme
stirecinin bir igletme agisindan
en 6nemli bedeli, fiyat1 olma-
yip yonetimin bu ig i¢in harca-
dig1 zamandr."

13 Kathy Cox, Larissa Knepper,
What’s Rating Worth, Ratings Post
Magazine, Vol. 159, 8.7, 1998, 5.31.
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Giiniimiizde her iilkede ve
uluslararasi boyutta galisan bir
¢ok derecelendirme kurulusu
mevcuttur. Bu kuruluglarin de-
recelendirme siiregleri temel
olarak asagidaki esaslar dahi-
linde yapilmaktadir:

e Derecelendirme siireci, de-
rinlestirilmis finansal, ekono-
mik ve teknik analizlere dayali
olarak gergeklestirilir.

e Temel anlamda derecelen-
dirme iglemi gonilli yapilir.
Bu durumda derecelendirme
faaliyetine konu olan isletme
ile derecelendirme kurulusu a-
rasinda yakin bir igbirligi or-
tami saglanir ve kamuya agik-
lanmanmug bilgiler de bu kurula
verilir. Eger derecelendirmede
gonilliilik yoksa sadece ka-
muya agiklanmis veri ve bil-
gilerden yararlanilarak bir de-
recelendirme yapilir.

e Goniillii bir derecelendirme
isleminde igletmenin muhase-
be diizeni incelenerek sistemin
mevcut durumu dogru ve ek-
siksiz olarak yansitip yansit-
madig1 incelenir.

e Tiim nicel ve nitel analizler
sonucunda ulasilan kanaat fir-
manin onayl alinmadan ya-
yinlanmaz. Goniilli olmayan
derecelendirmede ise bu sart a-
ranmamaktadir. Bazi derece-
lendirmeler kamuya agtklanir,
bazilar1 agiklanmaz. Bu konu-
da temel dayanak derecelen-
dirmenin kimin i¢in yapildigi-
dir. Baz1 kuruluslarin derece-
lendirmeleri sadece o kuru-
luslarin yonetici ve ortaklan i-
¢in yapildigindan kamuya a-
¢iklama yapilmaz.

Birgok derecelendirme sir-
keti birbirinden farkli meto-
dolojiler kullanmaktadir.
Tablo 2 incelenirse, dort bii-
yiik derecelendirme kurulusu-
nun Dbirbirlerine olan benzer-
likleri ve birbirlerinden farkli-
liklar1 agik¢a goriilebilir. Bu
bakimdan derecelendirme sii-
recinde yasanan bu farkliliklar
asagidaki gibi ﬁzetleyebilirizM:
e Bazi kuruluslar sadece nicel
analizleri kullanirken, digerleri
hem nicel hem de nitel analiz-
leri kullanirlar.

e Bazi kuruluslar sadece ya-
sal muhasebe verilerini ve
datalarim1  kullanirlarken bazi
kuruluglar diger verileri de
kullanirlar.

e Bazi kuruluglar gerekli ve-
rileri direkt olarak sigorta sir-
ketlerinin yonetimlerinden
saglarken, digerleri bu verileri
bagka kaynaklardan sagla-
maktadirlar.

e Bir kisim kurulug derece-
lendirme sonuglarini ve meto-
dolojilerini kamuya agiklar-
ken, bir kismi agiklamamakta-
dir.

e Bazi kuruluslar derecelen-
dirme siirecinde temel olarak
sigorta girketinin mali yeterli-
ligi lizerinde yogunlagirken;
bir kismu sirketlerin hasar 6de-
yebilme yeterlilikleri ile ilgili-
dirler, bir kismu ise her iki hu-
susu da amag edinirler.

! Susan Conant, Nicholas Desoutter,
Dani Long, Robert Macgrogan,
Managing  for  Solvency and
Profitability in Life and Health
Insurance Companies, LOMA, 1996,
5.515.
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Tablo 2: Derecelendirme Sirketlerine Gére Derecelendirme Siirecinin
Farkhlik ve Benzerlikleri

A.M. | Duff & {Moody’s S&P
Best | Phelps

Kurulus tarihi 1899 1932 1900 1923
Derecelendirme Ku-
ruluglar1 Tarafindan
Kullanilan Bilgiler

1 CPA Qs
Mali Tablolar Evet Evet Evet Evet Hayir
Ulusal Veri Tabanlar1 | Hayir | Hayir Evet Hayrr | Evet
Ozel Bilgiler Evet Evet Evet Evet Hayir
Y.onfetlmm ngullu Evet Evet Evet Evet Hayir
Bilgi Vermesi
Yillik Plan ve Tah- Evet | Evet Evet Evet | Hayrr
minler
Yiizyilize Goriigmeler | Opsiyonel | Evet Evet Evet Hayir
M.T'aplolar.m Gozden Evet Evet Evet Evet Hayir
Gegirilmesi
Derecelendirme Ku-
ruluglarinin islemleri

2 | Derecelendirme Sirke-
tinin gelirlerinin kay-
nagi
a) Derecelendirme So- Evet Evet Evet Evet Evet
nuglarinin satilmasi
b) $1[ketlerden sagla- Evet Evet Evet Evet Hayir
nan Odemeler
Derecelendirme So-
nuglart Yayinlanmadan| Evet Evet Evet Evet Hayir
Once Sirkete Danisma
Derecelendirmelerin
Kullanicilari fle Ko- Evet | Evet Evet Evet | Evet
nusma

Kaynak: Stephen W. Forbes, Responding to The Rating Agencies,
Quantitative Solvency Rating, Atlanta: Research Division Loma, 1997, 5.12

Derecelendirme siireci tiim
finansal bilgilerin toplanmasi
ile baglar. Isletmenin karlilig,
is standartlarinin rezerv politi-
kasi, kaldirag ve borglar1 kul-
lanim alani, muhasebe politi-
kasi sirketin amag ve strateji-
sinin birlesme ve bilyiime
stratejilerinin, planlama siireci-

nin, aktif kalitesinin ve dagi-
liminin sirket yonetimiyle tar-
tisilmasim da igerir.

Birgok derecelendirme ku-
rulusu agisindan yasal veri
kaynaklarinin nicel analizleri
degerleme siirecinin baglangic
noktas1 sayilmaktadir. Bu ya-
sal kaynaklar, genel kabul

gbérmiis muhasebe ilkelerine
gbre hazirlanmis muhasebe
tablolar, sirketi i¢i ve sirket
dis1 0zel ve kamu denetgilerin-
ce hazirlanan denetgi raporlari
olarak siralanabilir. Tiim bu a-
¢iklamalarin 1518inda mali ye-
terlilik ile derecelendirme sii-
reci arasinda ¢ok yakin bir i-
ligki mevcuttur. Yasal otorite-
lerin yaklasgimlarindan farkli
olarak bagimsiz, objektif ve
¢ok farkli gozliiklerle mali ya-
pmin incelenmesi tim diinya-
da sigorta sektoriiniin reel ve
saydam bir sekilde faaliyet
gostermesine, mali yapt bo-
zukluklarinin daha baslangigta
saptanarak giderilmesine yar-
dimci olmaktadir.

E) Derecelendirme
Kuruluslan

Bircok derecelendirme ku-
rulusu sigorta sirketlerinin
finansal giiciinii analiz etmek
amaciyla bazi raporlar hazir-
larlar. Diinyada faaliyet goste-
ren bir¢ok derecelendirme ku-
rulusu  mevcuttur. Bunlar;
A.M. Best Company, Conning
& Company, Duff & Phelps,
Fitch Investors Service,
Moody’s Investors Service,
Standard & Poor’s, Thomson
Bank-Watch, Townsend &
Schupp, Quest Insurance
Research, Trac Insurance
Services Ltd., Ward Financial
Group, Weiss Research, vs.
Bunlarin kurulug tarihi 1890’1l
yillara kadar wuzanmaktadir.
Diinyanin en eski ve en ¢ok
bilinen sigorta sirketleri igin
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derecelendirme sistemi A.M.
Best tarafindan saglanmakta-
dir. Diger biiylik kuruluglar ise
Moody’s ve Standard & Poor’s
sayilabilir."®

Derecelendirme stireci bir
kurulustan digerine degisik-
likler tagiyabilmektedir. Bir
kurulusun basarili bulduguna
bir digeri basarisiz notu vere-
bilmektedir. Bu konudaki en
temel farklilik, degerlemenin
amac1 ve degerlendirilecek
sirketin bu isleme goniillii olup
olmamasidir. Sirketin goniilli
olmas1 daha detayli verilere
ulagabilme imkanmi * dogurur.
Sirketin goniillii olmamas: ha-
linde ise sadece kamuya agik-
lanan verilere dayanarak dere-
celendirme yapilir.'®

Giinlimiizde diinyanin her
yerinde birgok sigorta sirketi
derecelendirme siirecine dahil
olmustur. Yandaki Tablo 3’de
de goriilecegi gibi sigorta de-
recelendirme hususunda uz-
manlagmig en bilyiik derece-
lendirme kuruluglarinin hem
ABD genelinde hem de ABD
disinda derecelendirmeye tabi
tuttuklan1  girketlerin sayilan
olduk¢a onemli miktarlara u-
lagmustir.

Asagida Onemli gordiigu-
miiz derecelendirme kurulusla-
rindan Standard & Poor’s,
AM. Best, Moody’s ve Duff

I3 Kendrick Eric, Ratings Reveal
Solvency  of Your  Financial
Investments, Austin Business
Journal, March 1997, Vol. 17, S.2,
5.23.

18 Sarah Holmes, Rates of Reliability,
Business Risk, Spring, 1996, 5.32-33.
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Tablo 3: Biiyiik Derecelendirme Kuruluslarimin 1997 Yih Siiresince
Degerlendirdikleri Sigorta Sirketi Sayis

Derecelendirme ABD ABD Disinda Toplam
Kuruluslar

Standard & Poor’s 3200 320 3520
AM. Best 340 50 390
Duff & Phelps 40 143 183
Fitch IBCA 512 93 605
Moody’s 3028 919 3947

1998, 5.26-27.

Kaynak: Alex Beatty, Why Are We Rating? Reinsurance, September

& Phelps’in derecelendirme
siregleri ve degerlendirmele-
rinde dikkate aldiklan kistaslar
kisaca Ozetlenmistir.

a) Standard & Poor’s’un De-
recelendirme Yaklasim

1930’dan beri ABD paza-
rinda faaliyet gostermektedir.
Derecelendirme yaklagimi di-
ger sirketlerle benzerdir. An-
cak S & P sigorta satin alan-
lardan daha ¢ok sigorta sirket-
lerine kendilerinin finansal du-
rumlan ve derecelendirmeleri
hakkinda bilgi sunmayi, bir
anlamda finansal danigmanlik
hizmeti vermeyi amaglamak-
tadir.'” S & P tarafindan veri-
len derecelendirme sonuglar
NAIC (National Associations
of Insurance Companies=ABD
Ulusal Sigorta Sirketleri Birli-

7 Robert W. Klein, Insurance
Company Rating Agencies: A
Description of Their Methods and
Procedures, NAIC, January, 1992,
Publication No. 110, s.18.

gi) tarafindan da sigorta gir-
ketleri hakkinda 6nemli bir ve-
ri olarak kullanilmaktadir. Bu
bakimdan ABD ve digindaki
binlerce sigorta sirketi 60’dan
fazla lilkede takip edilmekte
ve lizerinde caligmalar yapil-
maktadir. Bu veriler ayni za-
manda ABD sigorta pazarin-
da hizmet veren fakat ABD
kokenli olmayan sigorta ve re-
asiirans sirketlerinin de finan-
sal durumu hakkinda detayh
bilgi vermektedir. Yasa dii-
zenleyicileri de bu verilerden
biiyiikk oranda yararlanmakta-
dirlar.'®

S & P derecelendirme siire-
cinde iki tiirli yaklagim ortaya
koymaktadir. Bunlann ilkinde
daha once de belirtildigi lizere
birgok sirketin derecelendirme
stirecine goniillii olarak katili-
mi sOz konusudur. Bu yakla-
sim “Interaktif Derecelendirme
Siireci” olarak adlandinlir ve

! Richard Schwartz, Good, Better,
Best, The Reactions, Vol. 14, August,
1994, 5.34-35.
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bu yaklasimda sirket galisanla-
n ile derecelendirme kurulusu
arasinda goriismeler ve birlikte
birtakim ¢aligmalarda bulunu-
lur. S & P’nin derecelendirme
siirecinde kullandig1 metotlar-
dan biri de girket igi anket
yapmaktir. Hazirlanan bir soru
kagidr ilgili isletmelere yolla-
nir. Ayrica bazi gerekli bilgile-
r1 kargilagtirmak ve bulmak a-
maciyla diger kaynaklardan da
yararlanilir.

Bir diger yaklagima gore
derecelendirme siireci sadece
kamuya agik bilgilere dayani-
larak yapilir. Bu yaklagimda
yillik ya da dénemsel olarak a-
¢iklanan mali tablolardan ya-
rarlanilir. S6z konusu yaklagim
“PI Derecelendirme” (Public
Information Rating) olarak
adlandirilir. Bu siiregte, dere-
celendirme amactyla kendi is-
tegi olmaksizin bir sirketi
se¢mekteki en oOnemli kriter
sirketin sektor igerisinde o-
nemli bir iglem hacminin ol-
mas1 geregidir. Bu sayede ta-
nmimlanan girketler kendi arala-
rinda net prim ve sermayeleri-
ne gore siralanir ve derecelen-
dirme yapilir. Bu noktada net
prim/sermaye (solvency
margin) onemli bir faktdr nite-
lig1 tagimasina ragmen, bunla-
rin yaninda bir¢ok bagka faktor
de Onem tagimaktadir. Bu
faktorler; kapitalizasyon, prim
biiylimesi, rezervler, karlilik,
rezervleri ve rasyolar etkile-
yen faktorler, faiz oranlari ve
vergi rejimi, reasiirans, retro-
sesyon (reasiirans sirketleri i-
¢in s6z konusudur) seklinde si-

REASUROR

ralanabilir.

S & P bir sigorta sirketinin
finansal giiclinii derecelendir-
mek amaciyla 3 temel analiz
yaklasimi gelistirmigtir. Bu 3
yaklasgim arasindaki esash
farklilik degerlendirme sonu-
cunda elde etmek istedigimiz
bilgilerin miktarina, kalitesine
ve tipine gore degisir.

“Hasar Odeme Kabiliyeti”
(CPA; Claims Paying
Ability) Analizi: Hasar ode-
yebilme derecelendirmesi esas
anlamda sigorta sirketlerinin
finansal kapasitesinin tim so-
rumluluklarin1 yerine getirip
getiremeyecegini  degerlendir-
mesi ile ilgilidir. Bu analiz tii-
ri sayisal ve sayisal olmayan
(niteliksel) analizlere dayanir.
Veriler kamuya agik ve kapali
kanallardan elde edilebilir. A-
naliz, endiistri riski, finansal
esneklik, yonetim ve sirket a-
nalizi gibi hususlar igerir. Bu-
nun igin siiregteki her tiirli
finansal ve diger bilgilerden
yararlanilir. En O6nemli olam
ise S & P ile sigorta sirketi
arasindaki yogun iligkidir. Bu
sayede yoOnetimle stratejiler
ve islemler hakkinda fikir alis-
verisinde bulunularak islet-
menin genel durumu hakkinda
kamuya ac¢iklanmig bulunan
bilgilerde bulunmayan farkli
sonuglar elde edilebilir. Giiglii
ve zayif yonleri ile incelenen
bir sirket agisindan hasar dde-
me kabiliyetini derecelendir-
mek onun mali giicii agisindan
cok 6nemli bir bilgi ortaya ko-
yar.

“ISI” (Insurance Solvency
International) Analizi: Bu tiir
bir derecelendirme her sigorta
sirketinin yayinlamis oldugu
finansal tablolar ve diger ya-
yinlar  {izerinden  yapilan
sofistike analizlere dayanir.
Fakat gergekte ¢cok detayli bir
goriis yansitmaz. Temelde ya-
yinlanmig verileri kullanarak
standart rasyolar hesaplanir,
gegmis yillara dayali olarak
sonuclar kargilagtirilir ve yo-
rumlanir. Derecelendirme so-
nuglart genellikle isletmede
galisanlara sunulur ve ¢ok na-
dir olarak kamuya agiklanr."®

Istete Bagh Olmaksizin
Mali Yeterlilik (Qualified
Solvency) Analizi: Bu tiir bir
derecelendirme yapabilmek i-
¢in sirkete ait yayinlanmis tiim
finansal verilere ulasmak ge-
reklidir ve analiz sonuglar1 bu
verilere uygulanan istatistiki
yontemler sonucunda elde e-
dilir. Derecelendirme sadece
kamuya acik verilere dayanir
ve siibjektif yargilar1 ve sigorta
sirketiyle yapilan goriismeler-
de edinilen izlenimleri iger-
mez. Bu derecelendirmeler her
isletme igin tek tek ele alinarak
hazirlanir ve sektordeki diger
isletmeler ya da bagli bulunu-
lan ana sirketin performansin-
dan bagimsiz sonuglar igerir.

b) A.M. Best’in Derecelen-
dirme Yaklasim

AM. Best, 1899°da kurul-
masina ragmen, 1906 yilindan

! Rating Criteria, The Review, 1997,
s.1l.
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beri derecelendirme alaninda
faaliyet gosteren kuruluglardan
birisidir. Yapmus oldugu ana-
lizlerin amaci, sigorta sirketle-
rinin mali yeterliliklerini ko-
rumalarint saglamak amaciyla
sektorde objektif ve yapici bir
rol almak olarak tanimlan-
maktadir. Derecelendirme sis-
teminin amac1 sigorta girketle-
rinin performanslarim1 etkile-
yen tim faktorleri degerlen-
dirmektir. Best, bir¢ok sayisal
ve niteliksel veriyi kullanir. Bu
veriler yasal bircok finansal
tablodan, 6zel anketlerden ve
birgok diger kaynaktan elde e-
dilir. Eger sirketin finansal ya-
pisint etkileyebilecek ters bir
gelisme olursa, A.M. Best bu
durumu hemen sigorta sirketi-
nin yoOnetimiyle tartisir. Eger
isletme bu sorunu ¢dzecek bir
plan sunarsa Best, derecelen-
dirme sonuglarini hemen de-
gistirmemekte, aksi bir durum
s6z konusu olursa derecelen-
dirme notunu degistirmektedir.

AM. Best’in derecelendir-
me siireci incelendiginde; bir
sirketin derecelendirme ince-
lemesine baglamadan once o
sirket minimum iki sene siire
ile incelemeye alinir. Best’in
yillik derecelendirme siireci 1
Mart ile 15 Nisan arasinda yil-
lik mali tablolarin ve diger an-
ketlerin alinmasi ile baglar.
Tablolar kontrol edilir ve dik-
kati ¢ceken hususlar tespit edi-
lir. Finansal rasyolar hesapla-
nir. Isletmenin reasiirans ko-
rumasina karsi, hasar karsilik-
lar, likidite ve karhhig iize-
rindeki gii¢lii ve zayif noktala-
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r1 bulunur. Bu noktada bu
tablolar1 destekleyici bazi kay-
naklardan da  yararlanilir
(Kalitatif Analiz). Bu kaynak-
lar; eski anketler, yeni anket-
ler, sirket igi raporlar, diger
denetim raporlar;, yasa di-
zenleyicilerinin inceleme ra-
porlari, reasiirans girketlerince
yapilan denetim ve sonuglart
ve aktiieryal raporlardir. Ayri-
ca yoOnetim kurulu toplanti
notlari, is planlan, onceki yil-
lara ait derecelendirme sonug-
lar1 da 6nem taslr.zo

Best’in sayisal analizi kar-
lilik, kaldirag ve likidite agi-
sindan bes yillik trendleri dik-
kate alir. Ayrica, net yatirim
geliri, vergiler, maliyetler, ha-
yat sigorta sirketlerinin
mortalite ve reasiirans rezerv
uygulamalar1 ve metotlar1, ak-
tiflerin pazar degeri ile yazili
degerlerinin  karsilagtiriimasi
bir arada degerlendirmeye tabi
tutularak sermaye ve finansal
yapiya etkileri incelenir.”!

Best kalitatif analizinde a-
sagidaki hususlar degerlendir-
meye tabi tutulur’:

1) Sirketin islerinin ve riskle-
rinin kompozisyonu ve da-
gillimi

2) Reasiirans programinin ye-
terliligi (Yeterli olup olma-
digt bilinmeyen bir reasii-
rorden yiiksek oranda ko-

20 Robert W. Klein, a.g.e 28.

'A.g.e. 29.

2 p B Ramanujam, Security
Analysis of General Insurance
Companies-Rating Methodology,
A.M. Best Company’s Approach,
1998, s.10.

ruma satin alimp alinmadi-

81)

3) Yatirimlarin dagilimi ve he-
saplanan pazar degeri ve
kalitesi

4) Rezervlerin yeterliligi

5) Sermaye yeterliligi

6) Yonetimin tecriibesi ve ye-
terliligi

7) Aktif ve pasif karsilagtirma
programi

8) Sorumluluklarin yapist ve
dagilimu.

S6z konusu tiim sayisal
(kantitatif) ve niteliksel (kali-
tatif) degerlendirmelerden son-
ra bir derecelendirme kanaati
olusur. Birgok sirket bu dere-
celendirmelerin yayinlanmasi-
ni istemeyebilirler. Bu haklar
vardir. Derecelendirmeler ay-
likk olarak “Best’s Rating
Monitor” dergisinde yayinla-
nir. {zleme siireci bu asamadan
sonra da devam eder. Her lg¢
aylik dénemde bu raporlar ye-
nilenerek yaymnlanir.

¢) Moody’s Derecelendirme
Yaklasim

1909 yilindan beri derece-
lendirme faaliyetinde bulunan
bu kurulus, 1900°de John
Moody tarafindan kurulmus-
tur. Onceleri tren yolu insa e-
den sirketlerin tahvillerinin
degerlendirmesi ile  ugras-
makta iken 70’li yillardan iti-
baren sigorta sektoriinde dere-
celendirme hizmeti vermeye
baglamistir.”® Temel anlamda,

# Economist, Rating Agencies, The
Rating,, 15.7.1995, Vol. 336, Say:
7923, 5.53.
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sigorta sirketlerinin polige sa-
hiplerine karsi, sorumlulukla-
rn1 yerine getirip getiremeye-
cekleri gozlemlenmektedir.
Diger derecelendirme kuru-
luslarinda oldugu gibi,
Moody’s de sayisal ve sayisal
olmayan (niteliksel) bircok
analizler kullanmaktadir.
Moody’s  derecelendirmeleri
daha ¢ok goniilliiliik esasina ve
kamuya agik verilere dayanir.
Degerlendirmede esas alinan
ana kriterler; rekabet durumu,
likidite, yasal trendler, serma-
ye yeterliligi, yatinm riski,
kérlilik, grup iligkileri, iiriin
yapist ve dagitim kanallari,
yonetim kalitesi ve organizas-
yonel yapi, vb.dir.
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d) Duff & Phelps (CREDIT)
Derecelendirme Yaklasim

Duff & Phelps Credit $ir-
keti: D & P Londra, New York
ve Chicago’da faaliyet goste-
ren bir kurulustur. Uluslararasi
bir alanda faaliyet gosterir.
Kurulusu 1932°dir. 1980°¢ ka-
dar kurumsal miisterilerine
yatinnm aragtirmalari yapmus,
1980 sonras1 “Derecelendirme
Servisi’ni  kurmustur. 1986’
dan beri CPA derecelendirme-
si yapmaktadir.?*

F) Derecelendirme  Goster-
gelerinin Tamimlamasi

Derecelendirme gostergele-

ri esas olarak A’dan baslaya-
rak F’ye kadar giden bir dere-
celeme lizerinde yer alir. Fakat
bu dizilim bazen yanina art1 ya
da eksi ifadelerin konulmasi
ile gelistirilebilir. Genel olarak
A ve B aras1 giivenlidir. BB+
veya BA ile sonrasi derecelen-
dirmeler aras1 incelenmeye
deger tehlikeye agik girketleri
ifade eder.”® Derecelendirme
tanimlamalarinda genel olarak
goze carpan en onemli husus,
her derecelendirme kurulugu-
nun derecelendirme skalasinin
bir digerine gore farkliliklar
tasimasidir. Tablo 4, bu dere-
celendirme gostergelerinin
farkliliklarini ve ne anlama
geldiklerini gostermektedir.

Tablo 4: Farkh Derecelendirme Kuruluslarinin Derecelendirme Sembollerinin Karsilagtirilmasi

Standard & Poor’s Moody’s A.M. Best

Giivenilir [ 1] AAA | Cok Giglu Aaa Cok lyi A++, A+ | Cok lyi

21 AA Miikemmel Aal, Aa2, Aa3 Miikemmel A, A- Miikemmel

31 A Oldukga lyi Al, A2 A3 Iyi B++, B+ Iyi

4| BBB Yeterli Baal, Baa2, Baa3 | Yeterli
Tehlikeli 5| BB Marjinal Bal, Ba2, Ba3 Sorunlu B, B- Yeterli

6| B Zayif B1, B2, B3 Zayif C++,C+ Makul

7| €CC Cok Zayif Caa Cok Zayif C, C- Tehlikeli

8| CC Ileri Derecede Zayif | Ca Tleri Derecede Zayif | D Cok Yetersiz

9] R Diizenleyici Faaliyet | C En Disiik E,F Diizenleyici Faali-

yet.

Kaynak: Sigma 95/7 5.22 ve The Review, April 1999, Strength Test S&P’s Top 125 Reinsurers, 5.16

* Stephan W. Forbes, a.g.e. 80.

3 Greg Carter, Adrian Richards,

Strength in Numbers, The Review,
1994, April, 5.26-27.
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G) Sirket Birlesmelerinin
Derecelendirilme  Siirecine
Etkileri

Son yillarda tiim diinyada si-
gorta sirketleri birlesmeye bas-
lamuglardir. Buna o6rmek olarak
Commercial Union ile General
Accident, Alman sigorta sirketi
Allianz ile Fransiz AGF, Italyan
Generali ile BAT Financial
Services birlesmeleri 6nemli bir
Ornektir. 1997 yilinda tiim diin-
yada bu say1 450°ye ulagmustir.
Fakat birlesme faaliyeti, sonucu
tam olarak kestirilemeyen bir sii-
rectir ve bunun sonunda risk de-
gerleyiciler igin tam bir siirpriz
de ortaya ¢ikabilir. Bu husus is-
letmelerin birlesme sonucu dere-
celerini de etkileyecektir. Her
birlesme o isletme agisindan
koétii ya da diisiik olan notunu
degistirebilmek amaciyla 6nemli
bir firsat ortaya g¢ikarmaktadir.
Bu durum bazen tersine sonuglar
da dogurur. Buna 6rnek vermek
gerekirse; 1996 AXA ve UAP
birlesmesinde 6nce AXA AA,
UAP A derecelendirmesine sa-
hipti. Birlesmeden sonra dere-
celendirme AA- olarak degis-
migtir. AXA i¢in diigmiis, UAP
i¢cin derecelendirme yiikselmis-
tir. Normalde bu sirketlerin bir-
birlerine sinerjik etkileri olacag:
diisiiniilerek derecelendirmelerin
artmasi gerektigi sanilir. Bu ko-
nuda gegmis tecriibelere gore o-
lusmus kesin bir yargi mevcut
degildir. Birlesme sonucunda ar-
tilarin yaninda eksiler de payla-
sllmaktadlr.26

2 Grading the Newest

Conglomerates: Mergers and
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Tablo 5: Birlesme Oncesi ve Sonrasi Derecelendirme Degisiklikleri

Birlesme Oncesi Birlesme Sonrasi
Royal Insurance A AA-
Sun Alliance AA AA
AXA AA AA-
UAP A AA-
Swiss Re AAA AAA
Mercantile & General A+ AAA
Winterthur AA- AA
Credit Suisse AA- AA-

Kaynak: Cunningham, These Who Sit In Judgement, Reinsurance, October

1997, s. 33-35..

Giliniimiiz sigorta diinyasi-
nin dinamikleri, sigorta sir-
ketlerinin sayisinin diismesine,
rekabetin yogunlagmasina ve
artan sayida karmagik sigorta
organizasyonlarinin dogmasi-
na sebep olmustur. Bu durum-
da basan igin giiglii bir pazar
profili, yiiksek derecede stra-
tejik ve operasyonel yetenek
gereklidir. Bir gruba bagh sir-
ketler ana sirketlerin destek-
lemeleri ve yonlendirmeleriyle
sirketin finansal giicliiligiini
ve gelecegini etkilemektedir.

H) Derecelendirme Faaliyeti
ile Ilgili Elestiriler

Derecelendirme ile ilgili o-
larak getirilen en 6nemli elegti-
rilerden birisi, ozellikle reasii-
rans sirketleri incelenirken de-

Ratings, International Risk
Management, Vol. 5, No. 5, Mayis
1998, 5.21-22.

gerlendirmeye esas olarak sa-
dece hasar tdeyebilme yetene-
ginin dikkate alinmasidir. De-
recelendirme, sadece hasar de-
partmaninin performansiyla il-
gili degil, tim isletmenin
finansal giicii ile ilgili bir ol-
gudur.

Bu konuda bir diger elestiri
ise, yapilan derecelendirmele-
rin kamuya acik bilgileri esas
almasidir. Sadece bu verilere
dayanan analizler yetersiz ola-
caktir. ABD’de faaliyet goste-
ren bir derecelendirme kurulu-
sunun bagka bir iilkede sadece
bu verilere dayanarak yapacagi
analizler yetersiz olacaktir.
Saptanan notlarin  gercekten
daha diisiik olabilecegi yolun-
da gesitli elestiriler vardir.

Derecelendirme sonuglari-
nin sektor lizerinde gesitli et-
kileri mevcuttur. Bu etkiler
konusunda da elegtiriler gel-
mektedir. Kamuya agik bilgile-
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re dayanarak yapilan analizler
ve agiklanan sonuglar, islet-
melerin finansal durumunu il-
gililere yanhis bildirmekte ve
haksiz rekabet ortami dogur-
maktadir.”’

Ayrica birgok hayat sigorta
sirketinin son yillarda mali
zorluklar igerisine diismiis ol-
malar biiylik ilgi uyandirmig-
tir. Birgok derecelendirme ku-
rulusunun, Gzellikle A.M.
Best’in  degerlendirmelerinin
kullanigsiz oldugu hususunda
tartigmalar baglamigtir. Bu ko-
nuda yapilan bir aragtirma,
Best’in hayat sigorta girketle-
rini etkileyen finansal etkileri
belirleyip belirleyemedigi iize-
rine olmustur. Daha once ya-
pilan aragtirmalarda ozellikle
finansal veri ve karakteristikler
dikkate alinirdi. Son donemde
¢ok yonli bir¢cok alanla bag-
lantili olarak aragtirmalar ya-
pildi. Aragtirmada oncelikli o-
larak Best’in hayat sigorta gir-
ketlerinin mali yeterlilik du-
rumunu gergege yakin test e-
den Onerisi (Risk bazli Serma-
ye: Risk based Capital) iize-
rinde duruldu. Bu Oneri de-
gerlendirmeye alindiginda, el-
de edilen sonuglarin %10’luk
bir sapma ile %90 dogru ¢ikti-
g1 tespit edilmis; ancak bir on-
ceki yil mali agidan yeterli
¢ikmis sirketler i¢in dogru so-
nug elde edilememistir. Ayri-
ca, derecelendirmelerin dog-

77 Alex Beatty, Whay Are We
Rating?, a.g.e., 5.26-27.

REASUROR

rulugu da %75 oraninda ¢ik-
mugtir.?®

Son  yillarda  ozellikle
ABD’de, birgok iilkenin yasa
diizenleyicileri S & P’un ha-
zirlamis oldugu “Mali Yeterli-
lik Kalitesi Derecelendirmesi”
ile ilgilenmektedirler ki bu a-
nalizlerin tam olarak ne igerdi-
gi hususunda 6nemli elegtiriler
mevcuttur. Bu analizler temel
verilerin kalitatif analizine da-
yanmalar1 ve genellikle miigte-
rilerin kalitatif analizlere daha
yatkin olmalar1 nedeniyle so-
nuglarin anlagilmaz ve kulla-
nigsiz oldugu ve yanhighklara
sebep oldugu belirtilmektedir.
Yasa diizenleyicileri ise bu
konuda sadece derecelendir-
melerin prosesinin miisteriler-
ce anlagilabilmesi ve yararla-
nilabilmesi konusuna odak-
lanmuslardir.”’

Bu konuda bir diger sonug
ise zaman kaybidir. Artik is-
letmeler ve is siiregleri ¢ok
komplekstir ve her isletme i¢in
gegerli tek bir degerlendirme
kriteri mevcut degildir. Ayrica
derecelendirmenin isletme igin
en 6nemli bedeli, bu siireg igin
harcanan para degil, yonetimin
zaman kaybidir.?

Derecelendirme kuruluglar
tim diinyada derecelendirme-

% Using Best Rating in Life

Insurance Insolvency, Journal of
Risk and Insurance, 1993, Vol. 61,
No: 2, 5.317-327.

?° Robert W. Klein, Insurance, a.g.e.,
s.1-5.

" Kathy Cox, Larissa Knepper,
What’s Rating Worth: Ratings Post
Magazines, Vol. 159, Issue 7, 1998,
s.31.

lerini, her bir sirkete iligkin ©-
zel bilgilere ve genel is gerge-
vesindeki degismelere gore
¢ok c¢abuk degistirebilmekte-
dirler. Halbuki, acente ve
brokerler, miisteriler ve finan-
sal danigmanlar kisacasi tiim
finansal sektor, derecelendir-
me sonuglarina giivenmek is-
temekte ve i¢ ve dig pazarlara
girerken iyi bir derecelendirme
ile reklam avantaji elde etmeye
calismaktadir.  Derecelendir-
melerin ¢ok ¢abuk degismesi,
bu yiizden elestirilmektedir.

Derecelendirme faaliyetine
getirilen bir diger elestiri de,
analiz sonuglarinin her zaman
giivenilir olmadigidir. Birgok
sirket ¢ok iyi derecelendirme
sonuglart aldiktan sonra iflas
etmisti. Omegin  ABD’de
“The Mission Group” A+ de-
recelendirme sonucu aldiktan
iki yil sonra, A sonucu aldik-
tan bir yil sonra batmistir.
“Transit Casualty” sirketi A+
aldiktan ii¢ yil sonra, A aldik-
tan bir yil sonra batmustir.”!

I) Ulkemiz Sigorta Sekto-
riinde Durum

Tiirk sigortacilik sektoriinde
ozellikle 1990’11 yillar sonra-
sinda yasanan liberallesme e-
gilimleri sektorde faaliyet gos-
teren sigorta sirketinin saglsml
25’ten 68’¢ gikarmistir.*’ Ar-
tan rekabet, primlerin diismesi,

! Evaluation of Solvency Assesment,
Insurance & Reinsurance Report,
No. 345, May 1998, 5.253-256.

2 Kaynak: HDTM Sigorta Istatistik-
leri, 1999.
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yiiksek enflasyon vb. hususlar
sirketlerin mali durumlarim
derinden etkilemistir. Ozellikle
bazi branglarda teknik karlarin
art arda gelen uzun yillar bo-
yunca negatif olmasi, uzun va-
dede sektorde biiyiikk mali
problemlerin yasanacagina isa-
ret etmektedir. S6z konusu du-
rum, hem yurt iginde hem de
gelismekte olan bir pazar ola-
rak yurt digina kars1 Tiirk si-
gorta sirketlerinin derecelendi-
rilmesini kaginilmaz hale ge-
tirmigtir.

Bu ¢ergevede iilkemiz si-
gorta sektoriindeki derecelen-
dirme uygulamalarini belirle-
yebilmek amaciyla bir alan a-
rastirmasi  yapilmigtir. Arag-
tirmadan elde edilen sonuglar
¢alismamizin bu boliimiinde
ele alinmaktadir.

Tiirk sigorta sektoriinde fa-
aliyet gosteren sigorta sirketle-
rinin derecelendirme siirecine
yaklasimlarim incelemek, a-
ragtirmanin  amacini  olustur-
maktadir. Aragtirmanin kap-
saminda iilkemizde faaliyet
gosteren 68 sigorta ve reasii-
rans sirketi yer almaktadir. S6z
konusu 68 sirkete yollanan an-
ketlerden 37 tanesi cevaplana-
rak geri donmiigtir. Bu sayi
%54,4’liikk bir geri doniig ora-
nina karsilik gelmekte ve si-
gorta sirketlerinin derecelen-
dirme siirecine yaklagimlan
konusunda yeterli bir fikir ve-
rebilecegi diisiiniilmektedir.

Veri toplama araci olarak
kullanilan anket formu, iki
grup halinde toplam 13 soru-
dan olusmaktadir. Birinci grup
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sorularda sigorta ve reasiirans
sirketlerinin gegmis donemler-
de derecelendirme siirecine ta-
bi olup olmadiklan aragtiril-
mugtir. Ikinci grup sorularda i-
se, sirket yonetimlerinin dere-
celendirme siireci hakkindaki
fikirleri ve yaklagimlar: tespit
edilmeye ¢alisilmigtir.

Anket formunun birinci
grup olarak siniflandirilan ilk
dort sorusunda kuruluslarin
herhangi bir derecelendirme
faaliyetine tabi olup olmadik-
lar, tabi olmuslar ise sonugla-
rin kamuya agiklanmp agiklan-
madigi ve derecelendirmenin
hangi derecelendirme kuru-
luglar1 tarafindan gergeklesti-
rildigi arastirilmistir. Bu ger-
cevede anketi yanitlayan ku-
ruluglardan sadece bir tanesi
son ii¢ yil iginde derecelen-
dirme siirecine tabi oldugunu
belirtmigtir. Sozii gegen sirke-
tin  derecelendirme  siireci
Standard & Poor’s tarafindan
gerceklestirilmis ve sonuglari
kamuya ag¢iklanmustir.

Anket formunun ikinci grup
sorularinda sigorta sirketleri
yOneticilerinin derecelendirme
stirecine iligkin yaklagimlan
incelenmeye ¢alisilmigtir. Bu
cercevede, sirket yoneticileri-
nin verdikleri cevaplar su se-
kilde ozetlenebilir.

Ikinci grup sorularin ilkin-
de, yoneticilere, sigorta gir-
ketlerinin finansal analizlerin-
de derecelendirme kuruluslar-
nin, ilgili taraflarin dogru ve
tarafsiz bilgi saglamasinda 6-
nemli bir role sahip oldugu
fikrine katilip katilmadiklar

sorulmustur.
Bu soruya, anketi yanitla-
yan  sigorta  girketlerinin

%76’s1 katildigim ifade etmis-
tir. %24°1 ise derecelendirme
sirketlerinin baski altinda ka-
labilecekleri ve dogru bilgilere
ulagilmasinda sikintilarla kar-
silasabilecekleri gerekgesi ile
kismen katildigin1 belirtmistir.

Bu bdliimde sorulan ikinci
bir soru ile derecelendirme sii-
recinde, kamuya agiklanmisg
finansal veriler, kamuya agik-
lanmamis finansal veriler, sir-
ket iist yonetimiyle yapilan go-
risme sonuglar1 olarak sirala-
nan veri kaynaklarindan han-
gilerinin kullanilmas: gerektigi
sorulmustur. Sirketlerin %10’u
derecelendirme siirecinde veri
kaynag1 olarak kamuya agik-
lanmig finansal verilerden,
%3’ kamuya agiklanmamis
finansal verilerden, %5’i ise
sirket iist yonetimiyle yapilan
goriisme sonuglarindan yarar-
lanilmas1  gerektigini  belirt-
migtir. %82 oraninda sirket ise,
saglikli bir degerlendirme ya-
pabilmek igin biitlin veri kay-
naklarindan bir arada yararla-
nilmas1 gerektigini ifade et-
mistir.

Bu béliimde yer alan diger
bir soruda, derecelendirme sii-
recinin, kurulusun kendi tale-
bine bagh olarak, ya da dere-
celendirme kurulusu tarafindan
kendiliginden, sadece kamuya
acik verilere dayanilarak ger-
ceklestirilmesi konusu sorul-
mugstur. Kuruluglarin = %35’1
derecelendirme siirecinin ku-
rulusun kendi talebine bagh
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olarak yapilmasi gerektigini
belirtmislerdir. %22’si ise de-
recelendirmenin kurulus digin-
dan gelen talepler lizerine ger-
ceklesmesi  gerektigini ifade
etmiglerdir. Geri kalan
%43’1ik bir kesim ise, dere-
celendirme siirecinin zorunlu
ve periyodik olmas1 gerektigi-
ni belirtmistir.

Bagka bir soru, derecelen-
dirme sonuglarinin kamuya a-
¢iklanip agiklanmamasi konu-
sundadir. Sirketlerin %65°1 so-
nuglarin kamuya agiklanmasi
gerektigini, %10’u kamuya a-
¢iklanmamas1 gerektigini, geri
kalan %25’lik kisim ise so-
nuglarin sektdrde panige yol a-
cabilecegi, sirketin kisa ve u-
zun donem stratejileri ile uyum
saglayamayacagi gerekgesiyle
agiklamanin girketin istegine
birakilmas: gerektigini belirt-
migtir.

Bu boliimde yer verilen di-
ger bir soru da, derecelendirme
faaliyetinin bagimsiz bir dere-
celendirme kurulusu tarafindan
ya da kamu denetim kurulugla-
n tarafindan yapilmasi ele a-
linmistir. Alinan cevaplar de-
gerlendirildiginde, sirketlerin
%80’inin bagimsiz bir dere-
celendirme kurulusunun ¢a-
ligmasin1 tercih ettikleri go-
riillmektedir. %20 oraninda gir-
ket ise, hem kamu hem de ba-
gimsiz derecelendirme kuru-
luglarinin bir arada ¢aligmasim
istemektedir.

Derecelendirme siireci hak-
kindaki bir diger soru da, si-
gorta sirketlerine derecelen-
dirme siirecinde hangi unsurla-
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rin dikkate alinacagi sorul-
mugtur. Sigorta sirketlerinin
%90’1, bu siiregte, sermaye
yeterliligi, rezerv yeterliligi,
yatirnmlarin degeri, reasiirans
programinin yeterliligi, sirke-
tin risk kompozisyonu, yone-
timin tecriibesi ve yeterliligi
unsurlarinin  dikkate alinmasi
gerektigini belirtmistir.
%10’luk bir kesim ise bu un-
surlara ek olarak, hasar 6deme
performansi, miisteri deger-
lendirmeleri, tahsilat politika-
lar1, masraf oram, hasar orani,
aktiflerin ve 0z kaynaklarin
dagilimi gibi faktorlerin de goz
Onilinde bulundurulmas: gerek-
tigini ifade etmistir.

Anketin bir bagka sorusunda
sigorta girketlerinin bagimsiz
derecelendirme kuruluslarinca
degerlendirilmesinin sektdrde-
ki mali yap1 sorunlarimin ¢ozii-
miine katkida bulunup bulun-
mayacagl konusu ele alinmstir.
Bu soruda sigorta sirketlerinin
%65’1 mali yap1 sorunlarinin
¢Ozlimiine bagimsiz derecelen-
dirme kuruluglarinca yapilan
degerlendirmenin katkida bu-
lunacagim, %51 ise katki sag-
lamayacagini belirtmistir. %30’
luk bir kisim ise sigorta sirket-
lerinin elde edilen sonuglara
gore sirket mali yapisim iyiles-
tirmeleri ve derecelendirme
sirketinin tam bagimsiz olmasi
sartlan1 ile derecelendirme sii-
recinden katki saglanabilecegi-
ni ortaya koymustur.

Ulkemizde derecelendirme
faaliyetinde bulunacak kuru-
luslarin sadece Tiirk sigorta
sektorii lizerinde uzmanlasmis

olmas1 gerektigini belirten gir-
ketlerin oram1 %10’dur. Sir-
ketlerin %46’s1 derecelendir-
me sirketinin sadece Tiirk si-
gorta sektorii lizerinde uz-
manlagmig olmast gerekmedi-
gini belirtmigtir. Geri kalan ki-
sim derecelendirme faaliyeti-
nin Tiirk sigorta sektoriine 0z-
gii konulara hakim uluslararasi
kiyaslama ve derecelendirme
yapabilecek nitelikteki kuru-
luslarca yapilmasi gerektigini
belirtmisgtir.

Anketin son sorusunda si-
gorta girketlerinin derecelen-
dirme sonuglarinin ilkemizde
kamu denetleyicileri tarafindan
mali yap1 hakkinda yeterli bir
gosterge olarak kabul edilip e-
dilemeyecegi konusu ele alin-
mistir.  Ankete katilanlarin
%38’1 derecelendirme sonugla-
rinin mali yap1 hakkinda ye-
terli bir gosterge olarak kabul
edilmesi gerektigini belirtmis-
tir. %38’lik bir kesim mali ya-
p1 hakkinda derecelendirme
sonuglarim yeterli gérmemek-
tedir. %24’liik bir kisim ise
kamu denetimi ile bagimsiz
derecelendirmenin birlikte ya-
pilmasi gerektigini belirtmistir.

Aragtirmamiza yanit veren
sirketlerden sadece bir sirketin
(Milli Reasiirans T.A.S.) dere-
celendirmesinin S & P’s tara-
findan yapildign tespit edil-
migtir. Ancak, S & P’s’un 2
sigorta girketimizi daha dere-
celendirdigini bilmekteyiz.
Sektoriin daha objektif deger-
lendirilebilmesi ve bilgilerin
ilgili taraflara daha agik olarak
ulagabilmesi amaciyla iilke-
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mizde derecelendirme sirketle-
ri kurulmali ya da kurulu sir-
ketlerin ililkemiz sigorta sir-
ketlerini analizi temin edilme-
lidir.. Sigorta sektoriinde tam
rekabet kosullarinin saglanma-
st agisindan bu konu biiyiik 6-
nem arz etmektedir.

Aragtirma sonuglar1 ince-
lendiginde, sigorta sektoriinde
derecelendirme siirecinin mali
yapt sorunlarinin ¢dziimiine
katkida bulunacagi yoniinde
bir anlayis mevcuttur. Ozel-
likle sigorta sirketlerinin agik-
lanan derecelendirme sonugla-
rina gore rekabet etmek zorun-
da kalmalar, sektore yeni bir
dinamizm getirebilecektir.

Aragtirmamiza gore sigorta
ve reasiirans sirketleri derece-
lendirme kuruluglarinin tam
bagimsiz bir yapida olmalarini
istemektedirler. Derecelendir-
me silirecinde sirket yOnetimi
ile goriisiilerek kamuya agik-
lanmis ve agiklanmamig her
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tirlii veri kaynaklarinin kulla-
nmilmasin1 ve sirketin stratejik
hedefleri dikkate alinarak ana-
lizler yapilmasini uygun gor-
mektedirler. Ayrica derecelen-
dirme siirecinin zorunlu ve si-
rekli bir sekilde olmasi halinde
bir yarar getirecegine inanil-
maktadir. Derecelendirme sii-
recinin lilkemiz sartlarini ¢ok
iyi bilen, iilkemizin yasal ve
sektorel durumu konusunda
uzman olan derecelendirme
kuruluslarinca  gergeklestiril-
mesi istenmektedir. Bunun ya-
ninda sadece iilke smirlarn i-
¢inde kalmayan uluslararasi
nitelikte fakat {ilkemiz kosulla-
rn konusunda uzmanlagmig de-
recelendirme  kuruluglarinin
giivenilir bilgi saglayacagina
olan inamig da oldukca yiik-
sektir.

Ozellikle son yillarda Av-
rupa Birligi cergevesinde geli-
sen harmonizasyon g¢aligmala-
rinin  sektore ve sirketlere et-

kileri ¢ok farkli olacaktir. ver-
gi sistemi farkliliklan, rezerv-
lerin vergilendirilmesi, yatirnm
politikalari, polige igeriginin
degisiklikler tagimasi bu ko-
nuda verilebilecek degisik Or-
neklerdir. Bagimsiz dis dene-
tim mekanizmalart gelistikge
derecelendirme siireci de buna
paralel olarak gelisecektir. Ul-
kemiz agisindan da ulusal de-
recelendirme isletmelerinin
kurulmalarinin tegvik edilmesi,
sigorta sirketlerinin derecelen-
dirme siirecine dahil olmalari
konusunda daha yapict ¢alig-
malarda bulunulmasi1 gerek-
mektedir.

Dr. Serhat Yamk
istanbul Universitesi
Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
isletme Boliimii
Muhasebe ve Finansman
Anabilim Dah
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Sigorta Sektoriiniin Ekonomik Kalkinmadaki
Yeri ve Onemi ile Fon Yaratma Islevi ve

Sermaye Piyasalarindaki Etkinligi

1. Sigortacihk ve Ekonomi

ilindigi iizere, ekono-
mik gelismenin temel
tasin1 sermaye birikimi

olusturmaktadir. Zira ekono-
mik geligme ancak yatinm ya-
pilmasi ile olanaklidir. Yati-
rimlarin finansmani igin ise
yatirimlara kaynak olusturacak
sermaye birikimi ¢ok ©nemli
bir unsurdur. Yatinm orani
yiksekse kalkinma hizi da
yiiksek olmaktadir. Gelir sevi-
yesinin diisiik oldugu az ge-
lismig iilkelerde yatirimlarin
yiiksek olmasi ise tiiketimin
kisilmast yani tasarruf ile
miimkiin olmaktadir.

Yapilan her fazla tasarruf,
daha fazla yatirnm anlamina
gelir. Yatinmlarin artmas: ise,
gelir seviyesini yiikselttigin-
den, fertlerin harcamalarindan
artakalan kisim yani tasarruflar
daha da artmaktadir. Ardindan
ekonomik kalkinma ve refah
diizeyinin yiikselmesi gelmek-
tedir.

Sermaye olusumu, gelirin
tiiketilmeyip tasarrufa yonelti-
len kisimlarinin sermaye mal-

larina doniigiimii ile gergek-
lesmektedir. Gelir seviyesi art-
tikca buna paralel olarak tasar-
ruflarin da artacag: agikardir.
Gelir seviyesinin bir fonksiyo-
nu olarak tasarruflardan soz e-
dildiginde konu olan kisisel ta-
sarruflardir. Kisilerin harca-
mayip da kendi arzular1 ve is-
tekleri dogrultusunda yaptikla-
n tasarruflar genellikle Tasar-
ruf Sandiklar1, Bankalar, Hayat
Sigorta Sirketleri ve benzeri
kurumlar aracilif1 ile yatirim-
larin finansmaninda kullanila-
bilir hazir bir kaynak haline
gelirler.

Ileride detayli sekilde irde-
lenecek olan sigortaciligin fon
yaratma islevi, sigortaciligin
onemli islevlerinden biridir.
Bu islev, sigortacilik sektorii-
niin esas islevi yaninda giderek
Onem kazanmaktadir. Gelismis
iilkelerde  olusturdugu dev
fonlar sayesinde sigortacilik,
sermaye piyasasinin ana un-
surlarindan biri haline gelmis-
tir. Hatta Batililarin deyimi ile,
sigortacilik bir "Fabrika" ola-
rak goriilmektedir. Ulkemizde
ise 7397 sayih Sigorta Mura-

o\ O

kabe Kanununun Amag¢ Mad-
desinde, “bu sektorde yaratila-
cak fonlarin ekonomik kal-
kinmaya katkisin1 saglamak”
hilkkmii sevk edilmis bulun-
maktadir.

2. Sigortacihgin Ekonomik
Islevleri ve Faydalan

Hayat Sigortas1 kisinin bir
¢ok nedenlerle gelirinin kendi
kendine tasarrufa ayiramadigi
boliimlerinin belli araliklarla
ve diizenli bir sekilde birikme-
sini saglar. Sigortali veya Si-
gorta Ettiren tarafindan ddenen
prim tutarlari bir nevi tasarruf
sayilir. Sigorta sirketlerinin el-
de ettikleri primlerin bir kismi1
ikraz ya da hisse senedi veya
tahvil satin alma yolu ile yati-
rimlarin finansmaninda kulla-
nilir.

Hayat dis1 sigorta ya da
elemanter sigorta denilen Yan-
gin, Nakliyat, Kaza, Miihen-
dislik, Saglik gibi sigortalar in-
sanlarin sigortalanabilir men-
faatlerini, bagka bir anlatimla
ekonomik varliklarimi  veya
sagliklarim1 ¢esitli rizikolara
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karsi korumak amaciyla ya-
pilmaktadir. Yapilan bu sigor-
talar i¢in alinan primler de ha-
liyle sigorta sirketleri igin bir
yatirim kaynagi olma 6zelligini
tasimaktadir.

Sigortaciligin fon olusturma
fonksiyonunun yani sira, eko-
nomik faaliyetlerin giiven ige-
risinde yapilmasina olanak ve-
recek kosullar hazirladign ve
ilke ekonomisinin geligmesine
yardimc1 oldugu yadsinamaz
bir gergektir. Ornegin, Yangn,
Deprem, Su Basmasi gibi her-
hangi bir feldket belki de bir
fabrikanin ya da biiyiik bir sa-
nayi kurulusunun yok olmasi-
na, kapanmasina veya kiigiile-
rek diigiik kapasitede ¢aligma-
sina neden olabilecek iken, si-
gortanin devreye girmesiyle
olusan zarar-ziyanin tazmin e-
dilmesi s6z konusu olabilecek
ve bu suretle zarara ugrayanla-
rin eski hallerine iadeleri sag-
lanabilecektir. Boylece, miite-
sebbis de garantisinin oldugu-
nun bilinci igerisinde daha ce-
sur ve giiven igerisinde calisa-
cak, yatinm kararlarim daha
bir giiven igerisinde verecek,
bu ise ekonomik geligmeyi ar-
tirict bir fonksiyon saglaya-
caktir. Diger bir ifadeyle si-
gorta, tesebbiislerin faaliyetle-
rini tehlikeye sokabilecek her
¢esit rizikonun kontrol altina
alinmasin1 saglayarak ekono-
mik potansiyelin korunmasina
yardimc1 olmaktadir. Ozetle,
sigorta sayesinde bireysel ser-
vet giivence altina alinmakta,
bunun neticesi olarak da milli
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servetin korunmast miimkiin
bir hale gelmektedir.

Nitekim, (ilkemizde 1999
yili faaliyet sonuglarina gore,
sigorta sirketleri tarafindan si-
gorta ettirenlere 544.943.838.-
milyar TL degerinde toplam
teminat verilmigtir. Yani si-
gorta sirketleri s6z konusu
meblag kadar ekonomik degeri
gesitli rizikolara karst koruma
altina almiglardir. Bu ise 1999
yii G.SM.H.’s1 78.242.496.-
milyar TL olan iilkemiz eko-
nomisinde ¢ok onemli bir eko-
nomik degeri ifade etmektedir.

Ticari ve sinai hayatin ge-
lismesine ve biiylimesine yar-
dim ederek girigimi kolaylasti-
ran, girisimcinin malvarligini
giivence altina alarak, tiiccar
ve sanayicilerin islerini gelis-
tirme olanag1 saglayan sigorta;
rizikolarin ko6t sonuglarinin
azaltilmasina, hatta ortadan
kalkmasina, ticaret ve sanayi
yatirnmlarinin geligsmesine yar-
dimci olmakta, ekonomik ko-
sullarin iyilesmesine, ekono-
mik kayiplar1 Onleyerek milli
ekonominin gelismesine katki-
da bulunmaktadir.

Ekonomik ve ticari riskleri
azaltici, bazen de ortadan kal-
dirici roller iistlenen sigorta
sayesinde biyiik sanayi ve ti-
caret kuruluglari varliklarim
siirdiiriirlerken, yeni yeni ku-
ruluglar da tesekkiil etmekte-
dir. Yangin, Nakliyat, Kaza,
Miihendislik ve Sorumluluk
Sigortalann sayesinde kisi ve
kuruluslarin malvarliklari, Can
Sigortalan ile de kisilerin ha-

yatlar1 ve sagliklann giivence
altina alinmaktadir.

Bir taraftan maruz kalinan
rizikolarin boyutlarinin azal-
masl igin sigorta girketleri, risk
yonetimi  konusunda, sigorta
ettirenler ile sigortali kurulus-
lart  bilgilendirerek sigortali
seylerin daha iyi korunmasina
ve bu suretle hasarlarin azal-
masina yardimci olurlarken, 6-
bur taraftan bu hizmetlerle
saglanan katki sayesinde si-
gorta fiyatinin ucuzlamasini da
saglamaktadirlar.

Sigorta enduistrisi uluslara-
ras1 bir ekonomi alan1 olma 6-
zelliginden dolayt yurt disin-
dan saglanan doviz getirileri
sayesinde Odemeler dengesine
olumlu etki yapabilen bir sek-
tordiir. Sigortacilik, ithalat ve
ihracat konusu mal nakliyat si-
gortalar1 ve uluslararasi kapa-
sitenin kullamildig1 reasiirans
islemleri ve ekonomik hare-
ketlerin sinir Otesi olarak ger-
¢eklestirilmesi  sayesinde u-
luslararas1 ekonomik isbirligi-
ne 0rnek olusturmaktadir.

Sigortaciligin onemli bir 6-
zelligi de iyi bir vergi kaynagi
olmasidir. Gider Vergisi, Ban-
ka ve Sigorta Muameleleri
Vergisi ve Yangin Sigorta
Vergisi gibi vergilerle gelir ar-
tirict rol oynamaktadir.

Yatirilabilir fonlarin biriki-
mine ve bu fonlarin verimli a-
lanlara plase edilmesine elve-
rigli bir faaliyet alam olan si-
gorta sektorii kurumsal tasar-
ruflar olusturarak sermaye pi-
yasasinin gelismesine yardimci
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oldugu gibi, portfoy olusturma
girisimleri sayesinde daha ge-
sitli ve kaliteli finansal aracla-
rin olugsmasina da katkida bu-
lunmaktadir.

Sosyal refah diizeyinin yiik-
selmesine yardimci olan sigor-
tanin, bu islevinin baginda istih-
dam saglayiciligr gelmektedir.
Diger islevi ise, Devletin sosyal
glivenligine, 6zel saglik ve e-
meklilik Sigortalarinin  sagla-
diklart giivencelerle 6nemli kat-
kilarda bulunmaktadir.

Nitekim, Ulkemizde giincel
olan Sosyal Giivenlik Reform
Taslaginin bir sonraki devami-
nin da Ozel Emeklilik ve Sag-
lik Sisteminin Gelistirilmesi ve
Tesviki olacagi agiklanmugtir.

Ozet olarak, sigortanin
makro iglevleri sunlardir:

e Sigorta, ekonomide bir ta-
sarruf kaynag yaratir.

o Sigorta, sosyal ve ekono-
mik ¢dkiintii ve kayiplarin 6n-
lenmesine yardimei olur.

o Sigorta, uluslararasi eko-
nomik iligkiler ile ticaretin ge-
lismesine katki yapar.

« Sigorta Isletmeleri, Devlete
bir vergi kaynagi olugturur.

o Sigortacilik, sektér olarak
istthdama o©nemli Kkatkilarda
bulunur.

o Sigortacilik, yurt i¢inde o-
lusan hasar ve kayiplarin, rea-
stirans yolu ile diger sigorta ve
reasiirans girketlerine dagitil-
masini ve yurt i¢i kayiplarin a-
zaltilmasim saglar.

o Sigortacilik, lilkenin sosyal
giivenlik sistemini 6nemli ©l-
clide destekler.
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Sigortaciligin mikro agidan
islevleri ise soyle siralanabilir:

o Sigorta bir dayanigma or-
ganizasyonu olusturur.

e Girigsimcilerin  kararlarim
olumlu yonde etkiler.

o Girisimcilerin daha ucuz
fiyattan yatinm  sermayesi
bulmalarini saglar.

o Sigorta giivencesi, girigim-
ciye kredi olanaklar1 saglar.

o Sigorta, fiyatlarn daha
gergekei bir diizeyde saptan-
masina olanak saglar.

o Girigsimciler sigorta saye-
sinde riskler i¢in ellerinde fon
tutmayarak, bu fonlar1 yatirima
doniistiirebilirler.

3. Sigortacihik ve Sermaye
Piyasas1

3.1. Diinyada ve Tiirkiye’de
Sigortanin Fon Yaratma
Islevi

Sigortanin en bilyiik ve en 6-
nemli fonksiyonu, yatinmlarin
finansmaninda kullanilabilir
fonlar yaratmasidir. Diger bir
deyisle, sigorta, kiigiik tasarruf-
lan bir araya getirerek fon olus-
turan bir sistemdir. Bu fonksi-
yon kendisini en ¢ok hayat si-
gortalarinda gosterir. Ciinkii ha-
yat sigortalaninin olusturdugu
fonlar, uzun vadeli bir karakter
tagimaktadir. Bu fonlar ticari ve
sinai yatinimlarin finansmaninda
kolayca kullanilabilmektedirler.

Sigortacilik fon olusturan ve
bu fonlan yatinma yonlendiren
bir mekanizma oldugu igin, bati
iilkelerinde sigorta  sirketleri

sermaye piyasalarinin vazgegil-
mez unsurlan sayllmaktadir.
Geligmis ilkelerde, sigorta
sirketlerinin yatinmlart ve bu
yatinmlarin ulusal ekonomiye
olan katkilan, yapilan yatirimla-
rin buyiikliikleri nazan dikkate
alindiginda, ¢ok bariz bir sekilde
gdze carpmaktadir. Omegin, in-
giltere Dis Alem Geliri’nin
%60’a yakin boliimiinti Goriin-
meyen Muameleler kalemlerin-
den sayilan sigorta ve sigortaci-
liktan kazanmakta olup, bu da
sigorta ve sigortacilia anilan
iilkede verilen Onemin agik bir
gostergesi olmaktadir. Diger ta-
raftan, gelismis tilkelerde sigorta
tasarruflarinin, toplam tasarruf-
lar ve hane halki tasarruflan i-
cindeki paymnin da ¢ok yiiksek
oranlarda oldugunu goériiyoruz.
Gortiliiyor ki, sigorta ve si-
gortacihigin bir milli ekonomide
bireysel birikimleni tiiketimden
tasarrufa ¢ekerek baglattigs islev,
daha c¢ok tasarruftan daha ¢ok
yatinm, daha ¢ok yatinmdan
daha yiiksek gelir ve yine daha
¢ok tasarruf, az gelismisligin ve
geri kalmighigin fasit dairesini
bir noktada kirmakta ve iilkeleri
gelismislige dogru itelemektedir.
Ulkemizde de sigorta sirket-
leri, para ve sermaye piyasasina
onemli ol¢iide fon yaratabilecek
bir potansiyele sahip bulun-
maktadir. Ancak bu potansiyel,
geregi gibi kullanilamamaktadr.
Tiirkiye’de sigorta sektOriiniin
sagladig: tasarruflar da arzulanan
ve olabilecegi diizeylerde degil-
dir. Sigorta sirketlerinin yapa-
caklart yatirimlar konusundaki
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yasal kisitlamalar nedeniyle eko-
nomide yatirim sahalarinin payla-
siminda etkinlik gosterememigler
ve yillardir reel anlamda tasarruf
saglayamamislardir.

Genel olarak, bir ekonomide
kalkinma hiz1 ile sermaye biriki-
mi arasinda amag-arag iliskisi
bulunmaktadir. Kalkinma hizi ne
kadar yiiksek tutulursa, sermaye
birikiminin de o oranda yiiksek
diizeylere ulagmasi gerekir. Fi-
nansman olanag1 olmadikga yati-
nm planlamasinin higbir anlanu
yoktur. Ozellikle az gelismis ve
gelismekte olan iilkelerde yasa-
nan en Onemli sorun, tasarruf
yetersizliginin kalkinmaya engel
teskil etmesidir.

Giiniimiizde sigorta sirketleri-
nin ekonomik iglevlerinin kazan-
dif1 6nem, temel islevlerine ve-
rilen 6nemi bir hayli geride bi-
rakmis olup, gelismis iilkelerde
sigorta sirketlerinin  ekonomik
islevleri ¢ok iyi anlagildigindan
soz konusu sirketler sermaye pi-
yasasinin  vazgecilmez dgeleri
durumuna gelmislerdir. Sigorta
kesiminin sermaye piyasasi agi-
sindan rolli, sadece fon yarat-
makla smirh kalmamakta, aym
zamanda fonlarmn yonlendirilmesi
agisindan da 6nem kazanmakta-
dir. Bu iilkelerde sigorta sirketle-
rinin ulagtiklar prim gelirleri ¢ok
yiiksek meblaglara ulasmakta ve
bu prim gelirleri rasyonel bir bi-
¢imde kullamlarak yatinim saha-
sinda, 6zellikle de sinai yatirimla-
rn finansmaninda kullanilmak-
tadir. Bu iilke sigorta girketlerinin
sigorta sektoriiniin gelisme siireci
igerisinde teknik karlart giderek
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azalmakta, buna kargin mali kér-
lan dikkat c¢ekecek oOlgiide yiik-
selmekte ve bu sirketler finansal
kurumlar olarak biiyiik yatirimla-
ra girismektedirler. Ulkemizde
sigorta  sirketleri  biinyesinde
finansal departmanlar olmasina
ragmen bunlar tam anlamiyla ve-
rimli ¢ahsamamaktadirlar. Bu
sirketlerin  birgogunun organik
baginin bulundugu bankalar ige-
risinde, sigorta islemlerinden elde
edilen primlerin verimli alanlara
yatirllmasi ve sermaye piyasala-
rinda degerlendirilmesine yonelik
caligmalar ise yeni yeni planlan-
maktadir.

fleride ayrintili bir sekilde ir-
delenecegi gibi, Fon Yaratma
Giicli, ozellikle sanayilegmis {il-
kelerde hayat sigortaciifindan
kaynaklanmaktadir. Giinlimiizde
hayat sigortacilifinda egemen o-
lan diigiince, hayat sigortasinin
hem gelecegin giivence altina a-
linmas1 hem de bir tasarruf araci
olarak goriilmesidir. Zira hayat
sigortasi, uzun vadeli tasarruf
olma 06zelligi ile pazarlanabilirligi
yiiksek uzun vadeli menkul de-
gerleri de portfoyline katarak i-
kincil sermaye pazarlarina bir 6l-
ciide de olsa fon saglamaktadir.
Boylece sigorta aracilig ile kisi-
lerin kiiglik tasarruflanindan {ilke
yatinmlarma kaynak olabilecek
bilyiik fonlar olusmaktadir.

Tirkiye’de faaliyet gOsteren
sigorta ve reasiirans sirketlerinin
sektorel bazda hazirlannmg 1999
y1l1 Konsolide Bilango kalemleri,
fon kaynaklar1 ve fon kullanimla-
n agisindan sag tarafta verilmis-
tir.

SIGORTA VE REASURANS
SIRKETLERININ
31.12.1999 TARIHLi KONSOLIDE
BiLANCOLARI (MILYAR TL.)

AKTIFLER TOPLAM
I-NAKIT DEGERLER 1.198.427
A- Kasa ve Bankalar 459.965
B- Menkul Degerler Ciizdant 738.462
Hisse Senetleri 23.449
Devlet Tahvili ve Haz. Bon. 675.326
Diger Menkul Degerler 39.688
II-ALACAKLAR 447.481
A- Sigortalilar 108.963
Prim Alacak Kars. -2.797
B- Acenteler 209.425
Prim Al Kars. -11.195
C- Sedanlar ve Retrosedanlar 40.970
D- Sed. ve Retrosed. Nezd. Dep. 28.146
E- ikrazlar 2.024
F- 1dari ve Kan. Takipt. Alac. 2.083
G- Diger Alacaklar 69.801
II - SABIT DEGERLER 150.641
A- Istirakler 61.346
B- Demirbaglar 14.607
C- Gayrimenkuller 74.688
IV- DIGER AKTIiFLER 211.817
[AKTIF TOPLAMI 2.008.366]
PASIFLER
TOPLAM
I. BORCLAR 371.084
A-Reasiirorler Cari Hes. 88.372
B- Reasiirorlerin Depolari 46.548
C- Vergi ve Dig. Yiikiiml. 42.627
E- Diger Borglar 193.536
1I- TEKNIK KARSILIKLAR  1.055.183
A- Cari Rizikolar Kargl.(Net) 189.608
B- Muallak Hasarl. Karsl.(Net 107.350
C- Hayat Matematik Karsl.(Net) 251.853

D- Hayat Muallak Tazm. Kars.(Net)  6.717
E- Hayat Kar pay1 Karsil. (Net) 461.036
F- Deprem Hasar Karsilig1 37.115
G- Diger Kargihklar 1.503
III- SERBEST KARSILIKLAR 61.065
A-Kidem Tazminat: Karsihigi 12.269
B- Diger Karsiliklar 48.796
IV- DIGER PASIFLER 32.168
V- OZKAYNAKLAR 300.598
A- Odenmis Sermaye 220.403
Nominal Sermaye 249.047
Odenmemis Sermaye -28.644

B- Kanuni Yedek Akgeler 14.278
C- [htiyari Yedek Akgeler 11.950
D- Fevkalade Yedek Akgeler 22.704
E- Yeniden Degerleme Fonu 42.383
F- Gegmis Y1l Kar/ Zaran -11.119
DONEM KAR/ IV- ZARARI 188.269
[PASIF TOPLAMI 2.008.366]

25




1998 yilinda 891.240 milyar
TL. olan Aktif Toplam: 1999
yilinda %125.35 oraninda arta-
rak 2.008.366 milyar TL.’ye
ylikselmigtir.

1999 yilinda sigorta sirket-
lerinin 14’1, reasiirans girketle-
rinin ise 1’1 biladngolanm za-
rarla kapatmiglardir. Sektor
bazinda, 1998 yilinda %9,03
olan Bilango Karlarinin Aktif
Toplamina olan orani1 1999 yi-
linda % 9,37’ye ¢ikmistir.

Keza yine, 1998 yilinda
%46,41 olan Menkul Kiymet-
lerin Aktif Toplamina olan o-
rant  %36,77’ye gerilemistir.
1999 yilinda Sirket Aktiflerin-
de yer alan Menkul Kiymetle-
rin %91,45’i Devlet Tahvilleri
ve Hazine Bonolarindan,
%3,18’1 ise Hisse Senetlerin-
den olugmaktadir.

Sigortalilar ile Acentelerden
olan Alacaklarin Aktif Topla-
mina olan orani1 1998 yilinda
%19,33 iken, bu oran 1999 yi1-
Iinda %15,16’ya diigmiistiir.
Bu alacaklarin Direkt Prime
olan oram1 da %?31,48°den
%34,17’ye ytikselmistir.

Bilindigi gibi, sigorta sir-
ketlerinin Kurulug Sermayeleri
disinda en 6nemli fon kaynagi
sigortalilar ile sigorta ettiren-
lerce 6denen sigorta primleri-
dir.

1999 yili sonu itibariyle iil-
kemizde saglanan Direkt Si-
gorta Prim Geliri, bir onceki
yil saglanan 547.271 milyar
TL’lik Direkt Prim Geliri’ne
gore, %77,72 oraninda bir ar-
tigla 972.614 milyar TL’ye
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yiikselmigtir.

Sigorta Sektorii hemen her
yil reel bir prim artist sagla-
maktadir. Soyle ki, 1998 yilin-
da bir Onceki yila gore sagla-
nan %93,70 oranindaki Direkt
Prim artis1, ayn1 yilin DIE tara-
findan Yayimlanan Tiiketici
Fiyatlar1 Endeksi ortalamasi
olan %69,70 oram ile deger-
lendirildiginde, anilan Prim U-
retimindeki reel artisin %24
oldugu anlagilacaktir.

Ayni sekilde, 1998 yili baz
alinarak hesaplanan 1999 yili-
nin yurtigi Direkt Prim artig o-
ram %77,72 orani ile 1999 yih
DIE Tiketici Fiyatlarinda
meydana gelen %64,9 oranin-
daki artisin dikkate alinmasi
suretiyle yapilacak bir deger-
lendirmede ise, bulgular bizi
Direkt Prim {iretiminde enf-
lasyonist artigin tizerinde bir
artisin oldugu neticesine go-
tirmektedir. Ancak, bununla
birlikte, artis hizinin azalan o-
randa bir artiga sahne oldugu
ve hizin yavasladigi goril-
mektedir.

1999 yilinda Hayat Sigorta-
s1 Direkt Prim Prodiiksiyonu
174.893 milyar TL., Hayat D1-
st Sigortalar (Elemanter Dal-
lar) Direkt Prim Prodiiksiyonu
797.721 milyar TL. olmustur.
Hayat Dal1 istihsalinde bir 6n-
ceki yila gére nominal %90,23,
reel olarak %25,33 oraninda
bir artma oldugu, Elemanter
Dallarda Direkt Prim gelirinde
nominal %75,20, reel %10,30
oraninda artig oldugu goriil-
mektedir.

1998 yilinda Yurtigi Direkt
Prim Istihsalinin GSMH’ya
(Cart  Faktor  Fiyatlanyla
53.012.781.- milyar TL) oram
%1,03 iken, 1999 yilinda
(GSMH 78.242.496 milyar
TL) %]1,24 olarak gergekles-
misgtir.

1998 yilinda fert basina dii-
sen prim 8.486.367.- TL. iken,
(DIE’nin 1999 yilina iliskin
tahmini niifus artigini dikkate
aldigimizda) 1999 yilinda bu
tutarin 14.849.363.-TL.’ye
yiikseldigini goriiyoruz.

ABD Dolan ile kiyaslandi-
ginda ise, Direkt Prim Gelirleri
1998 yilina gore 1999 yilinda
%3,23 oraninda reel bir artig
gostermigtir.

Sigorta ve reasiirans sirket-
lerinin diger bir Onemli fon
kaynagi olan Ozkaynaklar
toplam1 1999 yili sonu itiba-
riyle soyledir :

(Milyar TL)
Sermaye (Odenmis) 220.403.-
Kanuni Yedek Akgeler 14.278.-
Cesitli Yedek Akgeler 34.654.-
Yeniden Degerleme Fonu  42.383.-
Deprem Hasar Karsilig: 37.115.-
Bilango Kari 188.269.-

Gegmis Y1l Zarari - 11.119.-

Yukarida yer alan tablonun
tetkikinden de anlagilacagi u-
zere, Sigorta Sektoriine Ser-
maye girisi oldukga yetersiz-
dir. Bu sermayenin énemli bir
kismi da daha onceki yillarda
olusan ve dagitilmayarak oto-
finansman amaciyla sermayeye
eklenen kardan tesekkiil et-
mektedir.
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Aslinda sigorta ve reasii-
rans sirketlerinin 1999 yili Bi-
lango Kar1 olan 188.269.- mil-
yar TL.’nin tamami degil de
bir bolimii, yani “otofinans-
man amaciyla girketler nez-
dinde birakilan kism1” Ozkay-
naklar kapsaminda diisiiniile-
bilir.

Hayat sigortalarinda faaliyet
gosteren sigorta sirketlerinin
Matematik Karsilik fonlarinin
1999 yil1 sonundaki toplami i-
se 712.889.- milyar TL. dur.

Asagidaki tabloda ise, 1998
yili itibariyle diinya bazinda
fert bagina prim iiretiminde ilk
bes iilke ve Tiirkiye’nin diinya
siralamasindaki yeri gosteril-
migtir.

Ulke  Hayat Dig1 ($) Sira
ABD 1.431,00 1
Isvigre 1.279,00 2
Hollanda 990,00 3
ingiltere 744,50 4
Japonya 727,70 5
Tiirkiye 27,50 59
Ulke Hayat ($) Sira
Isvigre 3.379,90 1
Japonya 2.856,60 2
Ingiltere 2.114,40 3
Finlandiya 1.291,70 4
Danimarka 1,369,20 5
Tiirkiye 5,60 60
Ulke Toplam ($) Sira
isvigre 4.654,30 1
Japonya 3.584,30 2
Ingiltere 2.858,90 3
ABD 2.722,70 4
Hollanda 2.359,50 5
Turkiye 33,10 63
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1998 verilerine gore fert ba-
sina prim iiretiminde 63’iinci
sirada bulunan Tiirkiye’nin fert
basina prim iretimi, Isvig-
re’nin fert basina prim iireti-
minin 141°de biri kadardir.

1998 yilinda Diinya sigorta
prim tretiminde ilk bes siray:
alan ilkeler ile Tiirkiye'nin si-
ralamadaki yeri ise asagidaki
sekildedir:

Hayat Dal1 iiretiminde ise 353
milyon  Dolarlik  iiretimle
44’iinciiliige ulasabilmigtir.

Bununla birlikte, tilkemiz i-
retimi yine Sigma verileri dog-
rultusunda 1997 yilina gore
%S5 oraninda reel bir artig gos-
termigtir.

Bazi diinya iilkelerinin sag-
ladiklar1 Toplam Sigorta Primle-
rinin GSMH’sina oran1 1998 y1li

Hayat Disi Hayat

Ulke Milyon ($) Sira (Milyon $) Sira
ABD 387.080 1 349.390 2
Japonya 91.991 2 361.102 1
Almanya 78.272 3 58.419 5
ingiltere 57.035 4 124.010 3
Fransa 42.592 5 58.419 4
Tiirkiye 1.750 34 353 44

Toplam Prim Pazar Reel
Ulke (Milyon $) Sira Pay1 % Biiyiime Sira
ABD 736.470 1 34,17 53 43
Japonya 453.093 2 21,03 -3.8 -
Ingiltere 181.045 3 8.40 7.2 35
Almanya 136.691 4 6.34 0.7 60
Fransa 116.640 5 541 -11.6 -
Tiirkiye 2.104 39 0.10 5.0 45

Swiss Re.’nin yayimladigi
“Sigma” Dergisine gore, Tiir-
kiye, 1998 yilinda elde edilen
diinya sigorta prim Uretiminde
88 iilke arasinda yaklasik 2.1
milyar Dolarlik iiretimle 39’
uncu sirada yer almustir. Tiir-
kiye’nin, yaklasik 2.2 trilyon
Dolarlik diinya iiretimindeki
Pazar pay1 ise 0.10 olarak ger-
ceklesmistir. Tiirkiye, Hayat
Dig1 Dallarda yaklagik 1.8 mil-
yar Dolar iiretim gergeklestire-
rek  dinya  siralamasinda
34’lincii sirada yer almigtir.

verilerine gore asagida veril-

migtir:
G. Afrika 20.63
G. Kore 13.87
Isvigre 12.61
ingiltere 12.09
Japonya 11.73
Avustralya 9.96
Hollanda 9.79
ABD 8.65
irlanda 8.30
Finlandiya 8.14
Kenya 3.92
Fas 2.60
Tunus 1.65
Tiirkiye 1.06
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Yukaridaki tablonun ince-
lenmesinden de anlagilacagi
gibi, Tirkiye’nin prim ireti-
minin GSMH igerisindeki pay1
fevkalade diigiik kalmigtir. Bu-
nun yanm sira 1999 yilinda bu
oran Sigorta Denetleme Ku-
rulu Faaliyet Raporuna gore,
tilkemiz i¢in %1,24 olarak ger-
ceklesmigtir.  Oysa, bircok
diinya iilkesi ve Afrika lilkele-
rinin bazilarinin prim iiretimle-
rinin GSMH igerisindeki pay-
lar1 6nemli oranlarda bulun-
maktadir.

1998 yilinda iiretilen sigorta
priminin GSMH’ya  oram
%1,06 olarak gerceklesmis ve
Tiirkiye bu oranla diinya sira-
lamasinda 73’iincii sirada yer
almastir.

3.2. Diinya ve Tiirk Sigorta
Sektoriinde Hayat
Sigortasinin Durumu

Sigortaciligin fon yaratma
islevinin gerceklesmesini sag-
layan en Onemli etken hayat
sigortacihifidir. Hayat sigorta-
ciliginin sagladigt uzun vadeli
fonlar gelismis ekonomilerin
en biiylik finansman kaynagi
olmustur.

Ulkemizde sigorta sirketleri
gelismedigi gibi hayat sigortasi
da gelismemistir. Toplam si-
gorta primleri i¢inde hayat si-
gorta primlerinin payr da ¢ok
diistiktiir. Bu oran yillar itiba-
riyle soyledir:

1997°de % 15,71
1998’de % 16,80
1999°da % 17,98
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Giinlimiizde hayat sigorta-
ciiginda egemen olan diisiin-
ce, hayat sigortasinin hem bir
tasarruf arac1 hem de gelecegin
giivence altina alinmasini sag-
layan bir arag¢ olarak goriilme-
sidir. Oysa sigortaciligin ge-
lismig bulundugu ilkelerde
hayat sigortasi, toplam primler
icinde en iist sirayr almakta,
sigortaciliin sadece bu dalin-
da yaratilan fonlar, Devlet biit-
cesi olanaklarina yaklagmakta-
dir. Ulkemizde enflasyon ora-
ninin yiiksek olmasi, korunma
amagl olan ve kisa vadeli ha-
yat poligelerinin tercih edilme-
sine neden olmus, tasarruf a-
maglt uzun vadeli hayat poli-
celeri tercih edilmemistir.

Ulkemiz, hayat sigortasi
bransinda da diinya iilkeleri a-
rasinda en son siralarda yer
almaktadir. Tiim diinya sigorta
liretimini, hayat ve hayat dis1
olmak iizere ikiye ayirirsak
bunun %58,65'i hayat,
%41,35'1 ise diger dallardan
olusmaktadir. Bu oran, en ge-
lismig iilkelerden sayabilece-
gimiz Japonya'da %79,70’1 ha-
yat, %20,30'u hayat dis1 olarak
ortaya ¢ikmaktadir.

Hayat sigortasinin Onemi,
diger sigorta branglarindan
farkli olarak hem risk unsuru-
nu, hem tasarruf unsurunu
kapsamasindan kaynaklan-
maktadir. Giiniimiizde hayat
sigortasinin yatirimlara kaynak
olan uzun vadeli fonlarinin 6-
nemini kavrayan birgok gelis-
mig iilkede, hayat sigortaciligi-
ni tegvik edici yasalara agirlik

verilmigtir. Bunlar, genis kap-
samli vergi muafiyetleri sek-
lindedir. Buna gore Avrupa iil-
kelerinin ¢ogunda (Almanya,
Italya, Irlanda, Ingiltere, Yu-
nanistan, Fransa, Portekiz, Is-
panya, Isvigre) isverenler tara-
findan yaptirilan hayat sigorta-
s1 vergiden muaftir. $ahis ken-
di adina yaptirdig1 takdirde ise,
cok yiiksek bir vergi muafiyeti
saglandign goriilmektedir. Bu
vergi muafiyeti ile hayat si-
gorta fonlarinin geliri bir arada
diigtiniildiigiinde sigorta fonla-
r1, bankalarla rekabet eder du-
ruma gelmistir. Ulkemizde ha-
yat sigortacilif1 i¢in en biiyiik
tesvik  vergi  muafiyetiyle
Devletten gelmistir.

Bunun yaninda, uzun vadeli
fonlarin ekonomiye verdigi is-
tikrarl1 katkilardan dolayi, bu-
nu tegvik icin daha yiiksek fa-
izli tahvil ihraci yapan iilkeler
bulunmaktadir.

Ayrica, sigorta sirketlerinin
iilke borsalarina girmeleri igin
bazi ililkelerde tegvik edici dii-
zenlemeler yapilmigtir.

Uzmanlar giiniimiizde bor-
salarda ortaya c¢ikan istikrar-
sizligin nedenlerinden biri ola-
rak, kurumsal yatirnmcilarin
borsalarda yeterince yer alma-
malarimi goriiyorlar.

3.3. Tiirk Sigorta Sektoriin-
de Fon Kullanimi

Sigortanin tasarruflan tes-
vik fonksiyonu ve bu yolla o-
lusan fonlarin ekonomide ve-
rimli alanlara yatirilmasi sonu-
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cu elde edilen art1 degerlere
bakildiginda, sigortanin {ilke
kalkinmasinda ne denli 6nemli
roller oynadigt ve gergekten
kalkinmanin bir itici giicii ol-
dugu anlagilabilir.

Geligmis lilkelerde bu konu
¢ok 1yi idrak edilmis olup, si-
gorta ve reastirans girketlerinde
biriken fonlarin verimli yatirim
alanlarma kanalize edilmesiy-
le, sigorta islemleri neticesi
Teknik Zararla kapansa dahi
daha 6nceden yapilan rasyonel
yatinmlardan elde edilen yati-
nm gelirleri sayesinde faaliyet
donemleri karla kapatilabil-
mektedir.

Sigorta sektoriinde yara-
tilan fonlarin ana kaynag:
baslica iki faaliyetten bes-
lenmektedir. Bunlardan biri,
Finansal Yatirimlar, digeri i-
se Teknik Islemlerdir.

Sigorta sirketleri, ana fa-
aliyet konular1 olan sigorta-
cilik 1§ ve iglemlerinde Prim

alirlar, Tazminat Oderler,
Komisyon verirler, Teknik
Karsilik ayirirlar, Teknik

Giderler yaparlar. Ancak, bu
islerin yani sira, Reasiirans
is1 yapiyorlarsa Prim alir-
verirler, Komisyon alir-
verirler, riziko gergeklesmis
ise, hisseleri oraninda Taz-
minat Oderler, hisselerine
diisen Tazminati  alirlar,
Teknik Gelirler saglarlar.
Yapilan tiim bu is ve islem-
lerin (+) sonu¢ vermesi ha-
linde Teknik Kar, (-) sonug
vermesi halinde de Teknik
Zarar elde edilmis sayilirlar.
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Ote yandan, bu sirketler His-
se Senetleri ve Tahvillere,
Gayrimenkullere yaptiklan ya-
tinmlar sonucu, Menkul ve
Gayrimenkul Gelirleri, yap-
tiklart Ikrazat mukabili ikraz
Faizleri, varsa Banka Mevduat
Faiz Gelirleri ve Miiteferrik
Gelirler sayesinde Mali Karlar
da elde ederler.

Bunun disinda borg &de-
mek, tazminat 6demek ya da
olaganiistii firsatlar1 deger-
lendirmek i¢in bagvurulacak
bir yontem olarak bilinen
yabanci kaynaklara bagvur-
ma, yani yabanci Kkaynak
kullaniom aligkanhigi bulun-
mamaktadir. Ancak, alinan
kredi faiz giderleri yani sira,
diger gider kalemlerine ilig-
kin maliyet unsurlarinda
meydana gelecek artig, Tek-
nik Karlilik ve dolayisiyla da
Bilango Karliligim1 azaltici
bir rol oynamayacak bir dii-
zeyde ise yabanci fonlardan

yararlanabilirler.
Sigortacilhlkk  prim  ve
O0zsermaye  birikimlerinden

olusan fon giliclinii yatirim
alanlarina aktararak ekono-
mik yap1 ve kalkinmaya 6-
nemli katkilarda bulunan bir
sektor olarak bilinmektedir.
Ancak ne yaziktir ki iilke-
mizde bu sektor ekonomik
yap1 ve kalkinmayi etkileye-
cek boyutta gelismemistir.

Ulkemizde sigorta sirket-
lerinin yillar itibariyle top-
lam yatirimlar1 ve bu yati-
rimlardan sagladiklar1 gelir-
ler soyledir:

Yatirim Tutar1 Yatirim Geliri

Yillar _(Milyon TL) _ (Milyon TL)
1997 232.898.790 112.985.391
1998 413.605.000 147.817.000
1999 738.463.000 299.085.000

Yukarida yer verilen yatirim
tutarlar1 ve yatirnm gelirleri
menkul kiymetlere iligkindir.
Vadeli ve vadesiz mevduatlar
ile gayrimenkul yatirimlarn
dikkate alinmamugtir.

Geligmis iilkelerde, sigorta
yatirimlar1 ve bu yatirnmlarin
ekonomiye olan katkilar bii-
yikliikleri nedeniyle daha ¢ok
goze carpmaktadir. Ayrica ge-
lismis iilkelerde sigorta tasar-
ruflarinin toplam tasarruflar ve
hane halki tasarruflar igindeki
paymnin da ¢ok yiiksek oldugu-
nu goriilyoruz.

Geligmis lilkelerde sigorta
ve reastirans girketlerinin o il-
kelerin ekonomilerine olan
katkis1 etkileyici  biiyiikliik-
lere varmigtir. Bu giig, sigorta
ve reasiirans sirketlerinin elle-
rinde mevcut fonlarin kulla-
nilmasi ile yaratilmaktadir.

Gortldiigii  gibi, sigorta
sektoriiniin bir ekonomide bi-
reysel  birikimleri tiiketim-
den tasarruflara cekerek bas-
lattig1 islev sayesinde daha
fazla tasarruftan daha ¢ok yati-
rim, daha ¢ok yatinmdan daha
yiiksek gelir ve yine daha ¢ok
tasarruf elde edilerek az gelis-
misligin fasit g¢emberi bir
noktada kirilmakta ve boylece
gelismiglige dogru yiiriinmek-
tedir.
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Tirkiye'de ©ozel sigorta
sektoriiniin fon yaratma iglevi-
ni yerine getirip getirmedigine
bakildiginda, sigorta sirketleri-
nin aktifleri agisindan en kii-
¢iik mali kurumlardan oldugu
ve sermaye piyasasina aktari-
lan fonlarinin da az oldugu go-
rillmektedir. Kisacasi, 0zel si-
gorta sektdriimiiz finansal sis-
tem igerisinde etkin olabilecek
diizeyde kaynak yaratama-
maktadir. Bunun nedeni, 6zel
sigorta sektoriiniin yillarca du-
ragan bir yapi icerisinde sikigip
kalmas1 ve gok ¢esitli sorunlar
nedeniyle bir bankaya ya da
giicli bir sermaye grubuna
dayali olmadan yasayamaz
hale gelmesidir. Ancak iilke-
mizde Ozel sigorta sektoriiniin
kullanabilecegi ¢ok genis bir
potansiyel bulunmaktadir.

Tiirk 6zel sigorta sektoriin-
de son birkag yildir gozlenen
gelismeler, sigorta kurumlarn-
nin finansal kurumlar olarak
ele alinmaya baslandiginin ve
sigortacilifin ekonomik islev-
lerinin 6nem kazanacaginin bir
gostergesi sayilabilir. Ozel si-
gorta kesiminin yillarca ihmal
edilisinin temelinde, sigorta
kurumlarinin finansal kurum-
lar olarak degil de, sadece bazi
hasarlan gidermek igin kurul-
mus birer organizasyon olma
kimligi ile ele  alinmalan
yatmaktadir.

3.4. Tiirkiye'de Sigorta is-
letmelerinin Fon Yarat-
ma Islevini Engelleyen
Nedenler
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Ulkemizde o©zel sigorta
sektoriiniin gelismesini ve fon
yaratma islevini engelleyen
bircok etken bulunmaktadir.
Bunlar:

-Sosyal etkenler,
-Ekonomik etkenler,
-Hukuki etkenler ve
- Diger etkenlerdir.

Bu etkenlerden en dnemlile-
rini §Oyle siralayabiliriz:

1. Sigorta kapsami
sektorel agidan dar tutulmak-
tadir.

2. Sigorta kapsami tiir o-
larak dar tutulmaktadir.

3. Ekonomik faaliyette
bulunanlarda sigorta zihniyeti
yeterince gelismemistir.

4. Halkin sigorta hakkin-
daki bilgileri ve izlenimleri ek-
sik, yanlis ve yetersizdir.

5. Yukandaki nedenleri
yaratan onemli hususlardan bi-
ri yakin zamanlara kadar ola-
gan faaliyet hacmi ile yetinen
ve atalet i¢inde bulunan sigorta
kurumlar1 olmustur.

6. Kisi bagina gelir diizeyi
diigiiktiir ve bu yiizden halk i-
¢in miitevazi primlerle ger-
ceklestirilebilecek bazi sigor-
ta tiirleri bile liikks sayilmakta-
dir.

7. Her alanda oldugu gibi
bu konuda da mevzuatin getir-
digi bazi sinirlamalar vardir.

8. Yakin zamanlara kadar
fon temini acisindan yalmzca
banka-banker iligkisine biiyiik
Onem veren Ozel tegebbiis,
sigortaciligin fon yaratma ka-
pasitesini onemsememistir.

Ulkemizde sigorta sektorii-
niin gelismesini engelleyen et-
kenlerden bazilanm kisaca ele
almamiz yararl olacaktir:

a) Ulkemizde sigorta gir-
ketlerinin fon yaratmasini en-
gelleyen nedenlerden biri si-
gorta igletmelerinin ekonomik
islevlerinin lilkemizde yeterin-
ce anlasilmamig olmasi ve do-
layisiyla sigorta isletmelerinin
sermaye piyasast kapsami di-
sinda birakilmasidir.

b) Tiirkiye’de sigortanin ne
oldugu hususu, genis kitlelerce
anlasiimig degildir. Sigorta ta-
bana indirilemedigi gibi, ye-
tismis aydin gevreler bile si-
gortanin yararlarini yeterince
anlayamamislardir. Ozetle si-
gorta heniiz topluma mal ol-
mamistir.

¢) Modern anlamda Sigorta
Pazarlama kavrami toplumu-
muzda yerlesmemistir.

d) Bugiin Tiirkiye’de mev-
cut sigorta potansiyelinin sa-
dece %15-20'sinin kullanildig
bilinmektedir. Tiirkiye'de bii-
yiik bir sigorta potansiyeli var-
dir. Bunun bilincinde olan ya-
banci sigorta girketleri igin, si-
gorta piyasamiz ¢ok cazip ol-
makta, piyasaya giren yerli ve
yabanci sirketlerin sayisi hizla
artmaktadir.

e) Gelismis iilkelerde si-
gorta  sirketleri  yarattiklarn
fonlarla bankalarin sahibi du-
rumundadirlar. Bankacilik ala-
ninda da yatirnmlar yapmakta-
dirlar. Tiirkiye'de ise sigorta
sirketlerinin bir bankaya ya da
giiclii sermaye grubuna dayali

30




olmadan yagayabilme sansi
cok azdir. Bugiin biitiin biiyiik
bankalarin sigorta sektorii da-
hilinde faaliyet gosteren sir-
ketlerde ortakliklar1  vardir.
Ayrica toplam prim iiretimi
dikkate alindiginda ilk 10 sira-
ya giren sigorta sirketlerinin
sahipleri de bilyiik sermaye
gruplaridir.

Ozel sigorta sektorii yetki-
lileri, bankalarin sigortacilik-
tan tamamen uzaklagmasi ye-
rine etkilerini azaltmalarinin
daha yerinde olacagim vurgu-
lamaktadirlar.

Tirk sigorta sektoriiniin
dogrudan dogruya miidahale
edemeyecegi ekonominin ge-
nelinden kaynaklanan yapisal
sorunlar;

-Ekonomik istikrarsizlik,

-Yiiksek enflasyon,

-Diisiik Milli Gelir,

-Dengesiz gelir dagilimi,

-Mali piyasalarin, ozellikle
de hisse senedi piyasasimn is-
tikrarsizligt ve yeterli bir de-
rinlige kavugmamig olmasi gi-
bi sorunlardir.

Tiirkiye'de sigorta sirketle-
rinin fon yaratma iglevini en-
gelleyen nedenlerin  basinda
enflasyon gelmektedir.

Yiiksek enflasyonun varligi
Tiirkiye'de sigorta yaptirma ha-
reketini etkilemistir. Enflasyon
ortaminda gelirleri azalan bi-
reyler kiiciik risklerden kagma
egilimindedirler. Ayrica si-
gorta sOzlesmesi sonucu elde
edecegi gelirlerin uzun vadede
enflasyon altinda eriyerek de-
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gerini yitirmesi sigortali olma
konusunda caydirici bir etki
yapmaktadir. Fiyatlar genel se-
viyesinin hizla yiikseldigi bir
donemde sigorta ekonomik is-
levini yerine getirememekte ve
cekiciligini kaybetmektedir.

Enflasyon sigortact baki-
mindan da olumsuzluklar ge-
tirmektedir. Prim tarifeleri sa-
bit oldugu halde giderler sii-
rekli artmaktadir. Diger taraf-
tan, tahsilat gecikerek yapil-
maktadir. Bu enflasyonist or-
tamda sigorta sirketlerinin
finansal yapisi1 zayiflamakta ve
karhlik azalmaktadir.

Enflasyonun degisik sigorta
dallann iizerindeki etkisi de
farkli olmaktadir. Enflasyonun
en olumsuz etkisi hayat sigor-
talarinda gorilmektedir. Tiir-
kiye'de hayat sigortasinin yillar
boyu gelisememesinin baslica
nedeni, yasadigimiz hizli enf-
lasyon olmugtur. Enflasyonun
son derece yiiksek oldugu bir
tilkede, belli donemlerde yati-
rilan paranin ilerde hayat si-
gortasi yoluyla geriye donmesi
pek fazla bir anlam ifade et-
memektedir.

Gorildiigii gibi enflasyon,
iilkemiz sigorta isletmelerinde
mevcut yatirilabilir fonlan e-
riterek deger kayiplan yarat-
makta, enflasyonist ortamda
yatirrm gelirleri gogunlukla
negatif olmakta ve bdylelikle
sigorta igletmelerinin finansal
yapilar1 sarsiimaktadir. Ayrica,
sigortali agisindan getirdigi o-
lumsuzluklar da sektore karsi
ilgisizlik yaratmaktadir. Dola-

yisiyla enflasyon, sigorta is-
letmelerini kisir dongiiye soka-
rak bilyiime ve gelismeyi dur-
durmaktadir. Gelisemeyen, arti
deger yaratamayan sigorta is-
letmeleri de fon yaratma isle-
vini yitirmektedir.

Ulkemiz sigorta igletmele-
rinin gelismesi ve fon yaratma
glictine sahip olmasi, biiylik
olciide ulkede ekonomik istik-
rarin saglanmasina bagh bu-
lunmaktadir.

Sigorta sektoriiniin fon ya-
ratma potansiyelini artirabil-
mek i¢in kullanilabilecek se-
genekler, sigorta hizmetlerini
yayginlastirmak,  ¢esitlendir-
mek ve sigorta primlerinin gir-
ketlere en kisa siire igerisinde
gelmesini saglamak olabilir.
Sigorta potansiyelinin iyi isler
bir duruma getirilmesi ve di-
namik bir yapiya kavusturul-
mas! ile hem sigorta igletmele-
rinde ¢esitlilik ve etkinlik arta-
cak, hem de fon birikimi sag-
lanabilecektir.

3.5. Tiirkiye'de Sigorta Sek-
toriiniin Sermaye Piya-
sasindaki Yeri ve Onemi

Sermaye piyasalarimn ge-
lismesi, bir arzin, diger taraf-
tan bu arz:1 karsilayacak bir ta-
lebin ortaya gikmasi ve degi-
simin maddi kosullarinin sag-
lanmasina baglh bulunmakta-
dir. Bu ise beraberinde kurum-
sal degismeler ve yeni Orgiit-
lenme bigimlerini getirecektir.

Gelismis lilkelerde sermaye
piyasalarinin  talep  yOninii
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olugturan en 6nemli unsur ku-
rumsal yatirimceilardir. Kurum-
sal yatinmcilar, cesitli kay-
naklardan topladiklar1 biiyiik
miktarlardaki fonlari, uzman
kadrolar yonetiminde getiri ve
risk beklentilerine gore serma-
ye piyasasi araglarina plase e-
derek degerlendirmektedirler.
Boylece kurumsal yatinimlar
ekonomide kaynak dagilimini
ve sermaye piyasalarinin ge-
lismesini  6nemli boyutlarda
etkileyebilmektedirler.

Batil1 iilkelerde sermaye pi-
yasasinin ii¢ biiyiik ayag ban-
kacilik sistemi, menkul Kkiy-
metler borsalari ve sigorta is-
letmeleridir. Tiirkiye'de serma-
ye piyasasi olusturulurken bu
piyasanin en Onemli unsurla-
rindan biri olmas1 gereken si-
gorta isletmeleri ne yazik ki
27.07.1981 tarih ve 2499 sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu kap-
samina alinmamigtir.

Ekonomideki yapisal degi-
simin gergeklestirilebilmesi e-
konominin ¢arkinin donebil-
mesi, sermaye birikimi ve fon
akimi ile miimkiin olabilecek-
tir. Bu noktada sigorta islet-
melerinin ekonomik iglevleri
ekonomiler i¢in kalkinma ve
biiyiime bireyler igin tasarruf,
girisimciler igin giivence, top-
lum i¢gin sosyo-ekonomik agi-
lardan Onem arz etmektedir.
Finansal kurumlar olarak si-
gorta isletmelerinin, organize
olmusg bir sermaye piyasasi i-
¢inde gerceklestirecegi fon a-
kimi ilke ekonomisi igin 6-
nemlidir. Zira sigorta sirketle-
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rinin en biiyiik ve 6nemli fonk-
siyonu, yatirilabilir fonlar o-
lusturmasidir.

Ozel sigorta sektoriimiiz
yukarida kisaca deginilen so-
runlan nedeniyle fon yaratma
islevini gergeklestirememekte-
dir. Ozel sigorta sektoriiniin
sorunlarinin ¢oziimiine yonelik
¢abalarin artirilmasi ve sekto-
riin finansal piyasalara fon ak-
tarabilir duruma gelmesi onem
tagimaktadir. Ciinkidi, ozel si-
gorta sektoriiniin  iilkemizde
kullanabilecegi ¢ok biiyiik bir
potansiyel vardir.

Sigortacilik  potansiyelinin
isler duruma getirilmesi ve di-
namik bir yapiya kavusturul-
mas1 sayesinde sigorta islet-
melerinin etkinligi artacak ve
bu suretle de fon birikimi sag-
lanabilecektir.

Finansal piyasalarin gelisti-
rilmesi agisindan Onem tasiyan
bir konu da, sigorta sektoriinde
yaratilan fonlarin ne tiir
finansal araglara hangi gerek-
celerle yoneltildigidir. Sigorta
isletmeleri yarattiklar1 fonlar,
sermaye piyasast araglarindan
olusan bir portfoy olugturmada
kullanacak olurlarsa, bir anla-
y1s degisikligine kavusacak o-
lurlarsa, iilkemizde finansal
kesim gelisebilir. Bu durumda,
sigorta isletmelerimizin fonla-
rin1 sermaye piyasasinda kul-
lanmalarin1  saglamak igin,
sermaye piyasasi araglarina en
az alternatif yatinm araglan
kadar cazibe saglanmalidir.

Bugiin Tiirkiye'de finansal
sistemi olusturan finansal ku-

rumlar i¢inde agirlig1 en az o-
lan kurumlar sigorta isletmele-
ridir. Bankacilik kesiminin ise
tlkemiz finansal piyasalarin-
daki istiinliigii artarak siirme
egilimindedir.

Ekonomik gelismeler gos-
termektedir ki, diinyada oldugu
gibi Tirkiye'de de gelecekte,
ekonomide hizmet sektoriiniin
agirhig1 devam edecektir ve 21.
yiizyila girerken sigorta sekto-
ri oncii sektorlerden olabile-
cektir. Ulkemizdeki hizmet
sektorii iginde Turizm, Banka-
cilik, Sigortacilik ve diger
hizmet dallar1 yer almaktadir.
Tiirkiye'de bankacilikta belli
bir gelismislik diizeyine eri-
silmigtir. Yani bankacilik ku-
rumsallasmistir. Turizm de
belli bir diizeye gelmigtir. Oysa
Tiirkiye'de sigortacilik alanin-
da kullanilamayan biiyiik bir
potansiyel vardir. Bu yiizden
21. yiizyila girerken Tiirkiye'de
sigorta sektorii gelisim agisin-
dan ekonomide oncii sektor o-
lacaktir diyebiliriz. Bu kogsul-
larda iilkemizde sigorta sekto-
riine gereken 6nemin verilmesi
acik bir bigimde ortaya ¢ik-
maktadir.

SONUC VE ONERILER

1999 yilinda sigorta sirket-
lerinin Direkt Prim Istihsali bir
onceki yila goére %77,66 ora-
ninda artarak  972,6 trilyon
TL.’ye yiikselmigtir. 1998 yi1-
linda iretilen Direkt Primin
Gayri Safi Milli Hasilaya orani
% 1,03 iken, 1999 yilinda
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%1,24 olmustur.

Prim iiretiminde yillar itiba-
riyle bir artma olmakla birlikte
diinya iilkeleri ile mukayese e-
dildiginde, bu artmanin yeterli
olmadig1 anlagilmaktadir. Enf-
lasyon sigorta sektoriinii az da
olsa olumsuz yonde etkilemis-
tir. Prim artig oranm, yillik enf-
lasyon artig oraninin iizerinde
gerceklesmis olmasina rag-
men, sigorta sirketleri yati-
rimlarin finansmaninda kulla-
nilabilir ¢ok fazla fon iirete-
memislerdir. Sermaye piyasa-
sintn ~ gereksinim  duydugu
fonlarin yaratilmasi, sigortaci-
lik  sektoriiniin  gelismesine
bagli bulunmaktadir.

Tiirkiye’de  sigortacilifin
gelisebilmesi igin:

-Oncelikle, tiiketicinin zevk
ve tercihlerinin  degisimine
yonelik bilgilendirici egitim ve
caligmalar yaparak toplumda
sigorta bilincinin olusturulmasi
gerekir.

-Hayat sigortalari, ekono-
mik gelismeye uzun vadeli fon
saglamasi yaninda, iilke tasar-
ruf kapasitesini artirmasi, ki-
silere ek sosyal giivenceler
saglamasi nedeniyle énemli bir
finansal hizmettir. Oysa hayat
sigortalarinin bu 6neminin, u-
zun vadeli fon gereksinimi o-
lan ve gelismekte olan iilke-
mizde yeterince anlasiimadig
goriilmektedir.

Ulkede sigorta sektoriinden
ekonomiye saglanan fonlarin
gercek kaynaginin hayat si-
gortalarindan geldigi hatirlana-
rak bu bransin toplam sigorta
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sektorii icerisindeki paymnin
artirllabilmesi  igin  gereken
destegin verilmesi sarttir.

- Sigorta sirketlerinin 6z
kaynaklarinin giiglendirilmesi
gerekmektedir.

- Diinyada teknolojinin , ti-
caretin ve yatirimlarin hizla
artmasi sonucu artan rizikolar,
genigleyen pazarlar artik ge-
lismis iilkelerde yeni sigorta
teknikleri gelisgtirme zorunlu-
lugunu dogurmustur. Bu iilke-
lerde neredeyse sigortalanabilir
riziko sayis1 kadar sigorta ge-
sidi gelistirme ¢abas1 vardir.
Buna ragmen iilkemizdeki si-
gorta irin ¢egidi ¢ok siirl
kalmistir. Ulkemizde sigorta-
ciligin  yayginlagtirilmas:  ve
gelistirilmesi  isteniyorsa si-
gorta iiriinleri ¢esitliliginin ge-
regi iizerinde durulmali, uy-
gulanan sigorta tiirleri artan
ihtiyaglara cevap verecek se-
kilde c¢ogaltilmahidir. Sirketle-
rin rekabet giicii olan tiirlerde
yogunlagarak  ihtisaslagmaya
gitmeleri gerekmektedir. O-
zellikle sorumluluk sigortalart
ile zorunlu sigortalar gesitlen-
dirmelidir. Boylelikle tilkedeki
sigorta kapasitesinin yeterince
degerlendirilebilme  olanag:
dogacaktir.

- AB liyesi lilkelerin sigorta
sirketleri daha ¢ok faaliyetleri-
ni biitiin Avrupa’ya yaymak i-
¢in ugragmaktadirlar. Tiirk si-
gorta sektorii ise, oncelikli ola-
rak iilkemizde rekabeti karsi-
lamak, yeni rekabet ortamina
uyum saglamak ve sonraki a-
samada tek Avrupa pazarinin

kendilerine verecegi olanaktan
yararlanarak Avrupa’ya agil-
mak durumundadir.

- Biiyliyen pazarda acentelik
teskilatinin da oOnemi daha
fazla artacaktir. Bu nedenle, a-
centelik miiessesesi gerek ni-
celik ve gerekse nitelik agisin-
dan takviye edilmelidir. Hiz-
meti iyilestirmek i¢in alternatif
pazarlama metotlar1 kullanil-
malidir.

- Uluslararas: reasiirans pi-
yasasina bagimhiligin azaltil-
masin1 teminen sirketler koa-
siirans uygulamasina agrlik
vermelidir

- Avrupa’da tartigma konu-
su dahi olmayan pesin tahsilat
esasina orta vadede mutlaka
gecilmelidir.

- Risk miihendisligi {izerin-
de o6nemle durulmali, sektor
bazinda sirketler tistii ihtisas
komiteleri kurularak, potansi-
yel bilgi ve tecrilbeden azami
oranda yararlanilmalidir.

- Yeni iletisim ve bilgi is-
lem teknolojisinden azami ya-
rarlanma yollar arastirilarak,
uygulamaya konulmalidir.

Bu sayilan tedbir ve Oneriler
sektor tarafindan siirekli ihti-
ya¢ duyulan ve bir an once uy-
gulamaya konulmasi gereken
oneri ve tedbirlerdir.
30.10.1984 tarih ve 3067 sayil1
kanun ile T.B.M.M. Genel Ku-
rulunca onaylanan 7. Bes Yil-
lik Kalkinma Plani’nda sigorta
sektoriimiizle ilgili bazi1 hukuki
ve kurumsal diizenlemelerin
yapilacagina yer verildigi bi-
linmektedir. Bunlar asagida si-
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ralanmustir.

- Sigortacilifin tanitilmasi
ve halkin bu konularda bi-
lin¢lendirilmesi icin her di-
zeyde egitim ¢aligmalarina a-
girlik verilecegi,

- Basta saglik ve hayat si-
gortas1 ile zorunlu sigortalar
olmak iizere, sigortaciligin
her alaninda hizmet aginin
genisletilmesi ve yayginlagti-
rilmasi, mevcut sosyal gii-
venlik sistemini tamamlayici
bir yapiya kavugturulmasi ve
sigortacilik egitiminin geligti-
rilmesi, toplanan fonlarin ge-
sitli yatinm unsurlariyla eko-
nomiye kazandirilmasi igin
gerekli diizenlemelerin yapi-
lacagi,

- Uluslararas1 standartlara
uygunluk agisindan o6zellikle
Avukat, Doktor, Mali Miisa-
virler ile kendi kanunlarina
gére kamu hizmeti niteligi
tasiyan diger hizmet alanlari-
nin mesleki sigortaya kavu-
sacagl ve sunulan hizmetin
sonucunda ortaya ¢ikan za-
rarlardan dolayr hizmet su-
nanlarin sorumluluklarinin ve
tilketicilerin zararlarinin taz-
minini igeren hizmetten so-
rumluluk ile ilgili yasal dii-
zenleme galigmalarinin yapi-
lacagy,

- Yeminli Mali Miisavirle-
rin Mesleki Sorumluluk Si-
gortasi, Deniz, Gol ve Ne-
hirlerdeki Ulagim Araglarinin
Sorumluluk Sigortasi, Tibbi
Sorumluluk Sigortasi, Uriin
Sorumluluk Sigortasi, Seya-
hat Acenteleri Sorumluluk
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Sigortalarinin  Zorunlu = Si-
gortalar kapsamina alinacagi,
sigorta sirketlerinin sermaye
piyasasinda kurumsal yati-
rimci olarak yer almalarinin
saglanacagi,

- Ozel sigortaciligin mev-
cut sosyal sigorta sistemine
ilave ve istege bagli bir sis-
tem olarak desteklenecegi ve
bu kapsamda 6zel saglik ve
ozel emeklilik sigortasinin
tesvik edilecegi, ayrica kisile-
rin Ozel sigortalara giivenini
saglayacak denetim hizmetle-
rinin artirilacagi,
alinan kararlar arasindadir.

Diger taraftan ise, 2000
Yili Programinda, ‘Devletin,
Diizenleyici ve  Gozetici
Fonksiyonlarin1  Gelistirme
Projesi (Tiiketicinin Korun-
mas1) bashig altinda; ‘Ozel-
likle Doktor, Avukat, Mali
Miisavirler ile kendi kanunla-
rina gore kamu hizmeti nite-
ligi tasiyan diger hizmet a-
lanlarinda ¢alisanlarin mesle-
ki sigortaya kavusturulacagy,
sunulan hizmetin sonucunda
ortaya ¢ikacak zarardan dola-
y1 hizmet sunanlarin sorum-
lulugunu kapsayan Hukuki ve
Kurumsal Diizenleme Calis-
malarinin yapilacagt hususla-
rn  projelendirilmis  bulun-
maktadir.

Oniimiizdeki yillarda si-
gorta sektoriiniin dogal geli-
simi sonucunda sektordeki
sirketler ve miisteriler dnemli
olanin diisiikk fiyat degil, 1iyi
ve kaliteli hizmet ile dogru
bir riziko analizi sonucunda

belirlenmis fiyatlar oldugunu
anlayacaklardir. Bu gelisimin
neticesinde, sirketlerin teknik
karlarinin  ¢ogalmas: mali
karlarinin yiikselmesi igin si-
gortaciliga  donmeleri  ve
finansal piyasalara daha fazla
girmeleri ve bunun igin de
Ozkaynaklarin1 gliglendirme-
lert geregi ortaya g¢ikmakta-
dir. Bunun sonucunda Tiirk
Sigorta Sektorii Tiirkiye eko-
nomisi ve diinya sigorta piya-
salar1 icerisinde olmasi gere-
ken yere mutlaka ulagacaktir.
Sigorta sektoriiniin sorun-
lar1 ile finansal kesimin so-
runlart ve lilke ekonomisinin
kogullar1 bir arada degerlen-
dirilerek, sigorta sektoriiniin
finansal kesimde (6zellikle
sermaye piyasasinda) etkin
bir yapiya kavusturulmasi i-
¢in gereken Onlemlerin alin-
mas1 iilke ekonomisinde ya-
pisal ve kurumsal degisik-
liklerin gozlendigi giiniimiiz
Tiirkiye’sinde kaginilmaz bir
zorunluluk olmaktadir.
Avrupa Birligi’ne her an
tiye olunacakmiscasina, AB
sigorta sektoriintin rekabeti
karsisinda kalacak Tiirk si-
gorta sektoriinden, saglikh
risk  primleri  belirlemesi
beklenirken; Devletimizden
de bazi zorunlu sigorta temi-
natlarini tedricen artirmasi,
daha onceden ihdas edilen
zorunlu sigortalar ve Zorunlu
Deprem Sigortast gibi yuka-
rida temas edilen konular ve
benzeri konularda yeni zo-
runlu sigortalar ihdas etmesi
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ve sigortacihigin hizla gelige-
bilmesini teminen de bazi
vergi kolayliklar1 saglamasi
gibi benzeri 6nlemleri almasi
beklenilmektedir

Sigorta sektoriinde isteni-
len gelismenin saglanabilme-
si i¢in ise yeni sigorta iirlinle-
rinin aragtirilmasi ve topluma
tanmitimi, mevcut lirlinlerin
daha degisik ve toplumun il-
gisini g¢ekebilecek teminat-
larla topluma mal edilmesi 6-
nemli bir konu olarak karsi-
mizda durmaktadir.

Mehmet Kahya
Sigorta Denetleme Uzmam
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e Aliefendioglu, Tacettin; "Si-
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o Babaoglu, Omiir Sakir; Si-
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o  Duman, G. Sebnem; Tiirk Si-
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Uygulama), Okan Yaymmcilik
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o Tuncer, Selahattin; "Tiirki-
ye'de Sigortacihigin Gelismesini
Onleyen Amiller”, Tiirkiye'de Si-
gorta Kesiminin Ekonomik Giicii

ve Gelismesi Semineri, IAV, Is-
tanbul-1983
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Genel Prensipleri ve Reasiirans
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o Kdhya, Mehmet; Sigorta
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yi Odast Aylik Yayin Orgam
1999.

o Karabulut, Muhittin; Sigorta
Pazarlamasi, LU. Isletme Fak.
Yayinlar: Yayin No: 196

e Co. Suisse de Reassurance,
SIGMA No:7/1999 L’Aassurance
Mondiale en 1998

o 7397 Sayih Sigorta Muraka-
be Kanunu ve Ilgili Mevzuat

e Kdhya, Mehmet; 1997 Yilin-
da Sigorta Faaliyeti Hakkinda
Raporun Degerlendirilmesi Hiz-
met I¢i Egitim Notlari

e Sariaslan, Metin; Sigortaci-
ligin Sermaye Piyasasindaki Yeri
ve Onemi, Yayinlanmamis Dokto-
ra Odevi 1999

e T.C. Basbakanlik Hazine
Miistesarhigi Sigorta Denetleme
Kurulu 1997-1998-1999 Tiirki-
ye'de Sigorta Faaliyeti Hakkinda
Raporlar.
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Ozel Emeklilik Programlari

Giris

inimiizde tim diin-
yada mevcut sosyal
givenlik sistemleri e-

konomik ve sosyal agilardan
ciddi sorunlar yasamaktadir.
Demografik yapimnin emekli
sayisinin  artigit  yoniinde de-
gismesi sosyal giivenlik ku-
rumlarinin finansal yapilarinin
hizli bir sekilde bozulmasina
yol agmakta; bu da kendilerine
verilen gorevleri etkili/verimli
bir gekilde yerine getirmelerine
mani olmaktadir.

Sosyal giivenlik sistemle-
rinde yaganan sorunlar sadece
sosyal giivenligi etkileme-
mekte, biitgeden aktarilan
fonlar nedeniyle biitge agikla-

rinin olusumuna etkide buluna-.

rak faizlerin yiikselmesine;
dolayisiyla sermaye birikimi-
nin durmasina, biiylimenin ya-
vaglamasina ve de nihayetinde
refah kaybina yol agmaktadir.
Tiirkiye’de sosyal giivenlik
tartigmasinin kaynaginda
GSMH’ya oran1 %9 seviyele-
rine varan biit¢e agiklari iginde
sosyal giivenlik agiklarinin pa-
ymin  %30-35’lerde  olmasi

Tanim ve Tiirleri

yatmaktadir. Bes kara delikten
birisi olan sosyal giivenlik a-
¢iklarinin i¢ borg faiz 6deme-
leri (1999 Biitgesinin %40’1)
yaninda ¢ok kii¢iik kalmasi so-
runlar siralamasinda sosyal
giivenligi sonlara atmamakta-
dir. Yapilan projeksiyonlarda,
sistemin bu sekilde devami
halinde yakin bir gelecekte bir
iflastan kaginmanin miimkiin
olamayacag1 belirtilmektedir.
Bugiin bile ¢aliganlarin sosyal
giivenliklerinin (hem emeklilik
hem de saglik yoniinden) asga-
ri standartlarda olmamasi 10-
15 yil sonrasinin sosyal gii-
venlik sisteminin durumu igin
ipuclar vermektedir. Coziim
acildir; fakat ¢6ziim yollar so-
runlarin ortaya konulus bigi-
mine gore farkliliklar goster-
mektedir. Herkesge paylagilan;
fakat farkl1 derecelerde 6nem
verilen sorunlara konumuza gi-
ris yapmadan Once deginmenin
yararli olacagi kanaatindeyim.
e Sosyal giivenlik sistemin-
den (6zellikle SSK’dan) ayr-
lanlarin yerine ayni oranda gi-
rislerin olmamast ve bunun
sonucunda emeklilerin ¢ali-
sanlara oraninin (dependency

ratio) 6’lardan 2’lere diigmesi
sistemin temel sorunudur. Bu,
bir emeklinin sosyal giivenlik
O0demelerinin iki ¢aliganin sir-
tinda olmasi anlamina gel-
mektedir. Genel kabul géren o-
ran 4 ile 6 arasidir. ABD’de
bugiin i¢in 5 olan bu oranin
gelecek 50 yil igerisinde 3’e
diisecek olmasi bile uzmanlari
endigeye siiriiklemektedir
Sendikalar kayit dig1 ¢aligti-
rilan 4.5 milyon sigortasiz is-
¢inin (¢aligan niifusun yarisin
olusturuyor) kayit altina alin-
masi ile bu oranin yiikselece-
gini ve SSK’nin biitceye olan
1.2 katrilyonluk yiikiiniin orta-
dan kalkacagim iddia etmekte-
dirler.
o Caligsanlardan kesilen prim-
lerden olusan fonlarin sembo-
lik bir faizle Ziraat Banka-
si’'nda tutulmas: veya diisiik
faizli Devlet i¢ Bor¢lanma Se-
netleri’ne yatirilmasi, sosyal
giivenlik kurumlarinin zararina
bir durum ortaya ¢ikarmakta-
dir. SSK’nin, prim gelirlerinin
bu sekilde degerlendirilmesin-
den dolay: bugiine kadar ugra-
dif1 toplam zarar Petrol-Ig
Sendikasi’’'nin  aragtirmasina
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gore 20 milyar dolar, Hazi-
ne’nin aragtirmasina gore 25
milyar dolar civarindadir.

o Isci ve igveren tarafindan 6-
denen sigorta primleri topla-
minin lcretlerin %33.5-%40’1
arasinda olmasi, igverenlerin
sigortali ig¢i c¢alistirmamasina
yol agmaktadir. Tiirkiye, bu
yliksek oranla Avrupa iilkeleri
arasinda  birinci  siradadir
(Fisunoglu, Mahir; Ozel E-
meklilik Sistemlerinin Tiirki-
ye’de  Uygulanabilirligi ve
Borsa Iliskileri; IMKB Dergisi;
$.94);

e SSK’nin prim alacaklarini
tahsil etmekte zorlanmasi ve
hiikiimetlerin kamu ve ozel
sektor kuruluglarinin borglari-
na stk sik af getirmeleri
SSK’nin prim gelirlerini dii-
siirmektedir.

e Yas sinirlandirmasinin ol-
mamas1 sonucu kadinlarda 20,
erkeklerde 25 yil ¢alisma siire-
sini dolduranlarin emeklilik
hakkina kavugmalari, geng
yasta emekli olanlara neredey-
se calisma siireleri kadar e-
meklilik 6demesinde bulunul-
masina yol agmaktadir. Yas si-
nirlandirmas1 getiren yeni ya-
sanin etkilert uzun dénemde
ortaya ¢ikacaktir.

Yukarda belirtilen durumlar
sosyal giivenlik kurumlarinin
icine diistiikleri koti duruma
yol agan etmenlerden bazilari-
dir. Bu sebeplerin ortadan kal-
dinlmas1 ve sosyal giivenlik
sisteminin yeniden saglikli bir
yapiya kavusturulmasi igin ge-
sitli ¢6ziim alternatifleri geti-
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rilmektedir. Bunlardan birinci-
st dagitim esasina gore devlet
tarafindan yOnetilen sistemin
rehabilite edilerek sorunlarin-
dan arindinlmasina 6ncelik
vermek; ikincisi ise fonlama
sistemine gore isleyen ve 0zel
sektor tarafindan yonetilen 6-
zel emeklilik programlart kur-
maktir.

Bu makalede yukarda belir-
tilen iki anlayistan herhangi bi-
ri savunulacak degildir. A-
maglanan daha az bilineni, a-
ma herkes tarafindan konusu-
lani; yani ikinci anlayigi tanit-
mak ve diinyadaki gelisiminin
nasil olduguna bakmaktir.

Ozel Emeklilik Programlar:
Tanim

Ozel emeklilik programlari,
C. Ergenekon’un tanimladigi
gibi, kosullar1 Onceden belir-
lenmis bir sézlesme gergeve-
sinde, c¢aliganlarin bireysel he-
saplarina diizenli olarak yati-
rilan katki paylarinin emeklilik
doneminin baslangicina kadar
etkin bir fon yonetimiyle de-
gerlendirilmesi esasina dayali
bir organize emeklilik sigortasi
tiridiir (Ergenekon, Cagatay;
Ozel Emeklilik Fonlari; 1998;
s.2). Bu programlar sayesinde
calisanlar, iiretim siirecinde yer
aldiklar1 zaman diliminde ya-
rattiklan gelirin bir kismini ta-
sarruf ederek yaglilik donemle-
rinde yasamlarim1 belli bir se-
viyede siirdiirme olanagina sa-
hip olurlar.

Emeklilik programlari, e-
meklilik 6demelerinin gercek-
lestirilmesi igin kurulan fon-
lardir. Programlarin kurucular
(sponsorlar), caliganlar adina
hareket eden oOzel isletmeler,
caliganlart yararina devlet ve
yerel yonetimler, iiyeleri yara-
rina sendikalar ve kendi ya-
rarlarina bireyler olabilir.

Geligimi

Ozel emeklilik programla-
rinin  ge¢misini  19. ylizyilin
son geyregine kadar gotiirebili-
riz. Ik 6zel emeklilik progra-
mi1, 1875’te ABD’de, Ameri-
kan Demiryolu Sirketi (The
American Express Company)
tarafindan kurulmustur. 1875-
1929 doneminde ABD ve Ka-
nada’da 421 ozel emeklilik
programi kurulmus olmasina
ragmen gelisim siirecinin iv-
me kazandi@i donem 1929
Diinya Buhrani sonrasidir. Ya-
sanan biiyiik ekonomik sikin-
tilar, kisilerin birikimlerini e-
ritmig, kigilerde gilivensizlik
ve kotii bir gelecek korkusu
dogurmustur. Kamunun sosyal
giivenlik sistemlerinin yeter-
sizligi, ¢aliganlarin sosyal gii-
venliklerinin sorumlulugunun
igverence de paylasilmasi ge-
rektigi  fikrini  dogurmustur.
1940°’ta ABD’de 0©zel sektor
is¢ilerinin yaklasik %15°1 (4.1
milyon) o6zel emeklilik prog-
ramlarinin ¢atis1 altindaydi. Bu
oran 1960’ta %41’e, 1969
vergi reformuyla birlikte (The
Tax Reform Act) %45’e yik-
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selmigtir. 1974’te  ¢ikarilan
The Employee Retirement
Income Security Act of 1974
(ERISA) tarafindan getirilen
vergi avantajlan ile 35.9 mil-
yon Ozel sektor galisaninin 6-
zel emeklilik programlar iiyesi
olmasim saglamigtir. 1990°da
39.5 milyon &zel sektor galiga-
ni (toplam 6zel sektor ¢alisan-
larimin  %43’ii) bir emeklilik
programi liyesiyken 1993 icin
bu rakam kamu ve ozel sek-
torlerinde ¢aliganlarin toplami
olarak 51 milyondur (Rakam-
lar i¢in bkz: History of Pension
Plans).

Ozel emeklilik programla-
rinin Avrupa’da yayginlik ka-
zanmast 1940’11 yillara rast
gelir. ABD’ye gore islevlik ka-
zanmalar1 sonraya rast gelme-
sine kargin bugiin i¢in ulagtik-
lan seviye (ozellikle Ingiltere,
Hollanda, isvigre’de) ABD e-
meklilik programlarinin iize-
rindedir.

Gelismekte olan ekonomi-
lerde ozel emeklilik fonlar
heniiz yeni yeni uygulamaya
girmektedir. Neo-liberalizmin
etkili oldugu giiniimiiz diinya-
sinda, devletlerin sosyal gii-
venlik harcamalarimi  kismak
ve biitge icindeki agirliklarim
azaltmak igin ozel emeklilik
programlarini tesvik edici ka-
rarlar aldiklarini gériiyoruz.

Bugiin i¢in gelismekte olan
ekonomilere model olarak su-
nulan Sili Ozel Emeklilik
Programlari, 1980 yilinda Sili
kamu sosyal giivenlik sistemi-
nin tasfiye siireciyle birlikte
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Tablo: Gelismis Ulkelerde Ozel Emeklilik Fonu
Varhklarmmim GSMH’ya Orani (%)

1970 1975 1980 1985 | 1990
ingiltere 17 15 23 47 55
ABD 17 20 24 29 35
Almanya 2 2 2 3 3
Japonya 0 l 2 4 5
Kanada 13 13 17 23 28
Hollanda 29 36 46 68 77
fsvec 22 29 30 29 28
Isvicre 38 41 51 59 69
Danimarka 5 5 7 12 15
Avustralya 10 8 9 14 19

Kaynak: DAVVIS, E.P;Pension Funds, Retirement-Income Security and
Capital Markets, An International Perspective; Oxford University Press;

USA; 1995; 5.55

kurulmaya baglamistir. Ilk e-
meklilerini 2001 yilinda vere-
cek olan $ili Emeklilik Prog-
ramlart’nin basarili olup ola-
madig1 konusunda farkhi go-
rigler mevcuttur, fakat so-
nuglarin 2001°den sonra net
olarak goriinecek olmasi de-
gerlendirmelerin kolaylikla ya-
pilmasini saglayacaktir. Bugiin
icin  Sili’de,  ¢alisanlarin
%90’dan fazlas1 bir emeklilik
programi lyesidir; fakat dii-
zenli olarak primlerini Ode-
ye(bile)n ¢alisanlarn tiim ¢ali-
sanlara orant %55 civarindadir
(Rodriquez, L. Jacobo; Social

Security  Privatization  in
the United States and The
Chilean Experience; 1997,
Portugal).

Ozel emeklilik programla-
rinin  gelismis iilkelerde bu
denli gelismesinin nedeni hii-
kiimetlerin bu programlara ya-
pilan katkilari, emeklilik fonu
varliklarin1 ve bunlarin yatirim
gelirlerini vergilendirme poli-
tikasinda yatmaktadir. Bu ver-
gi tesvikleri emeklilik prog-
ramlarinin, ¢alisanlar tarafin-
dan en Onemli tasarruf araci
olarak goriilmesini saglamig-
tir. Genellikle bu iilkelerde
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emeklilik programina yapilan
prim ddemeleri ve fon yatinm
gelirleri ile sermaye kazang-
lar1 belirli bir diizeye kadar
veya  tamamen  vergiden
muaf tutulmaktadir. Ornegin
ABD’de igverenlerin  katki
paylan bir gider olarak kabul
edilmekte, vergi matrahindan
diigiilmektedir. Ayrica fon ya-
tinmlarindan elde edilen geli-
rin emekli ayliklarinin ddene-
cegl zamana kadar vergilendi-
rilmemesi, fonlarin vergisiz
bilesik getirilerle hizli bir bii-
yiime gostermelerine imkan
saglamaktadir (Ozel Emeklilik
Programlari; Kilig, Meltem;
SDK Hizmet I¢i Egitim Ders
Notu). (Vergilendirme rejimi-
nin 6zel emeklilik fonlarina
etkisi i¢in bakimz: Ergenekon,
Cagatay; IMKB  Dergisi,
Cilt:2, No:7-8; Temmuz-
Aralik 1998).

Ozel Emeklilik Program
Tiirleri

1. Belirlenmis Maas Esash
Emeklilik Programlan
(Defined Benefits)

Bu emeklilik programinda,
katilimci emekli oldugunda ne
kadar maas alacagini 6nceden
bilmektedir. Katilimcinin e-
mekli maagi her ¢aligma yilina
karsilik belirli miktarda gelire
hak kazanma (6rnegin her ¢ali-
stlan yil i¢in 300 §), calisma
doneminin sonundaki aylik
gelirinin belirli bir yiizdesine
hak kazanma (6rnegin son ma-
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ag 2000 $ ise bunun %?20’si
yani 400 $) ya da bu iki yon-
temin birlesiminden olusan bir
metoda gore Onceden tespit e-
dilebilmektedir.

EBRI Databook on
Employee Benefits’in 1997 ve-
rilerine gére ABD’de, orta ve
bilyiik olgekteki 6zel emeklilik
programlarinin %58’1 ¢alisma
déneminin son aylhigni; biitiin
programlarin  %43’ii ise her
hizmet wili igin genellikle
%1.54 ile %1.74 arasinda de-
gisen sabit oranlart esas al-
maktadir (Kamu programlarin-
da bu oranlar %2 ile
%2.24°tiir.). Ozel programlarin
%62’s1 ise her hizmet y1li igin
sabit bir oran degil de hizmet
yillarina gore degisen farkli o-
ranlar kullanmaktadir. Eyalet
ve yerel hiikiimetlerin planla-
rinda ise daha ¢ok ¢alisma do-
neminin son kazanci esas a-
linmaktadir (Logue, E. Dennis
- Rader, S. Jack; Managing

Pensions Plans; Harward
Business School Press; 1998;
USA; s.32).

Belirlenmis maas esasli e-
meklilik programlarinin en 6-
nemli avantaji, calisganin e-
meklilik donemindeki maasini
onceden biliyor olmasi ve bu
maagint alamama riskinin ol-
mamasidir. Aktiieryal hesap-
lamalara gore belirlenecek o-
lan primle emeklilik 6demesi
iliskisinde prim hesaplama
yontemi program sdzlesmesin-
de belirtilir. Bu sozlesmede
belirtilen prim tutarin1 sponsor
programa diizenli olarak ya-

tirmaktadir. Yatirilan primlerin
belirli bir siire sonra, emeklilik
O0demesine hak kazanan kisiye
O0denmemesi durumunda ara-
daki farki sponsor karsilaya-
caktir. Bunun i¢in baglangigta
prim diizeyi aktiieryal hesap-
lamalara uygun tespit edilmeli
ve program yatinmlarl Once-
den saptandig1 diizeyde tutula-
bilmelidir ki bunlar, sponsor
iizerindeki riski azaltacak On-
lemlerdir.

Belirlenmis maag esasli e-
meklilik programinda emekli-
lik odemeleri onceden belir-
lenmis oldugu i¢in zamanla
fonda ortaya ¢ikabilecek varlik
yukiimliiliik  dengesizliginde
emeklilik 6demeleri tutarlarini
diigiirerek yiikiimliiliikleri var-
liklar seviyesine indirip varlik
yikiimlilik esitligini sagla-
mak program sdzlesmesine
aykindir. Bundan dolay1 ancak
varliklar yiikiimliiliikler sevi-
yesine ¢ikartilip denklik sagla-
nabilir. Bu denklik ise aradaki
farkin sponsor tarafindan bir
kerede O0denmesiyle degil, za-
mana yayilarak fona yapilan
prim 6demelerinin aradaki agi-
g1 kapatacak gsekilde artirila-
bilmesiyle saglanabilmektedir.
Ergenekon’un belirttigine go-
re, ABD’de fonlanmamis e-
meklilik programi yiikiimli-
liikleri, sirketlerin risklilik de-
receleri ve kamuoyu nezdin-
deki imajlan iizerinde olumsuz
etkiye sahiptir. Halka agik sir-
ketlerde hisse basina diigen her
bir ABD Dolan tutarindaki
fonlanmamus yiikiimliiliik, his-
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se senedi fiyatinin yaklagik bir
dolar diiymesine yol agmakta-
dir (Ergenekon, C; Age; s.9).

Bu programda sponsor fona
yapilan d6demeleri bir hayat si-
gortasi sirketinden annuite po-
lice almak igin kullanabilir.
Hayat sigortas1 iriinleri tara-
findan teminat altina alinmisg
emeklilik programlan sigorta-
lanmig, teminat altina alinma-
muglar ise sigortalanmamis e-
meklilik  programlari olarak
adlandirtlirlar. ~ Sigortalanmis
maas esasli emeklilik prog-
ramlarinda program iiyeleri a-
dina bir sigorta kurulusundan
programin kosullarina uygun
bir polige satin alinir. Poligede
primler ve emeklilik maasi, si-
gortaya dahil olunan kazang
diizeyi gibi konulara agiklikla
yer verilir. Program varliklari-
nin bir yediemin tarafindan bir
sigorta  girketinin  idaresine
devredilmesiyle fon yatirimlar
ve aktiieryal risk sigortaciya
transfer edilmektedir. Sayet
program yiikiimliiliiklerini kar-
silayacak diizeyde fonlanama-
diysa sigortacinin istlendigi
risk artmaktadir.

Elif Buzlupinar sigortalan-
mi§ bir programin sigortalan-
mami§ bir programdan daha
giivenceli oldugunun sdylene-
meyecegini; ¢linkli 6demelerin
yapilmasinin hayat sigortast
sirketinin durumuna bagli ol-
dugunu belirtmektedir (Buzlu-
pnar, E; Ozel Emeklilik Fon-
lan; 1996; s.9).

Bazi iilkelerde devlet, e-
meklilik programinin sigortali
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olup olmadigina bakmaksizin
programa dahil olanlarin &de-
nebilir hale gelen maaslarini
garanti fonlar olusturarak si-
gortalamaktadir. Calisan kisi
belirli bir yasa ulagir ve emek-
lilik 6demelerinin baslamasi i-
¢in yeterli hizmet siiresini dol-
durursa, maasi garanti fonunca
Odenebilir hale gelmektedir.

Belirlenmis maas esash e-
meklilik programinda igveren,
geng yastaki ¢alisanlar igin, e-
mekliligi yaklagmis olanlara
gore daha diisiik diizeylerde
katkida bulunmaktadir. Calig-
ma yih arttik¢a igverenin gali-
san igin yaptigt katki artmak-
tadir. Bundan dolay1 bu prog-
ram c¢alisanlarin  igyerlerine
bagliligin1 artirmakta, iggiicii
hareketliligini kisitlamaktadir.

Belirlenmis maas esaslh e-
meklilik programinin bir 6zel-
ligi de genellikle ¢alisanin
fonda biriken parayr emekliye
ayrilmadan Once ¢ekememesi,
kullanamamasidir. Is degistir-
me durumunda da fonda biri-
ken tasarrufu transfer ederken
kesintiler yapilmakta; tasar-
ruflarda deger azaliglari mey-
dana gelmektedir.

Emeklilik maaginin hesap-
lanmasinda basta belirttigimiz
yontemlerin kullanilmasi, son
kazanilan iicret diizeyinin bii-
yiik 6nem tasimasi, kol giiciine
dayal1 olarak c¢aligan diisiik
gelirliler igin emeklilik done-
minde de diisiik bir gelire sa-
hip olma riskini beraberinde
getirmektedir. Genglik done-
minde c¢alisma performansi

yiiksek olan diisiik gelirlilerin
iicretleri, yaglandik¢a perfor-
manslariyla orantili bir sekilde
diismektedir. Ayrica, igveren-
lerin ¢alisanlar i¢in, caliganla-
rin gelirlerine oranla ¢alisma
hayatlarinin erken donemlerin-
de programa daha az katkida
bulunmalari, dolaylt bir sekil-
de, amaglananin disinda diisiik
gelirlilerinin, emeklilik o6de-
melerinin de diisiik olmasina
yol acabilmektedir.

2. Belirlenmis Katki Esash
Emeklilik Programlan
(Defined Contribution)

Emeklilik maas1 saglanma-
sinda ikinci yaklagim prim e-
saslt emeklilik programlan da
denen Dbelirlenmis katki mo-
delidir.” Bu modelde, progra-
ma katilanlarin ¢alisan ve igve-
renin katkilan ile yatirim ka-
zanglarinin toplandig: bireysel
fon hesaplart bulunmaktadir.

Program yesinin emekli
maagi, emeklilik giiniinde fon
hesabinda birikmis olan para-
nin tutarina baghidir. Gelirin
belirli bir yiizdesi olarak prog-
rama yapilan katkilar, uzun
siire hizmet veren caliganlara
tatmin edici seviyede emeklilik
geliri saglayacak seviyede ol-

* Ercan, Metin R., ve Gokge, Deniz R..,
‘Belirlenmiy Katki Modeli, Teori, Tamum
ve Uygulama’ bagslikli makalelerinde,
gecmigten bugiine Tiirk sosyal givenlik
sisteminin belirlenmis katki modeli esa-
sina gore islemis olmast halinde, su anda
mevcut olan krizle karsi karsiya kalin-
mayacagini  belirtmektedirler  (IMKB
Dergisi; cilt:2; No: 7-8; sayfa:35).
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maktadir. Bu programda be-
lirlenmis maag esasli emeklilik
programinin aksine maaglarin
belirli bir yilizdesi olarak prog-
ramin gelecekteki  maliyeti
bastan bilinmektedir; ancak, 6-
zellikle yatirnm sonuglarindan
etkilenecek olan emeklilik ©-
denegi bastan belli degildir. Bu
nedenle programin gelecekteki
maliyetinin tahmin edilebilir,
O0denecek emekli maagi tutari-
nin tahmin edilemez oldugu
sOylenebilir.

Belirlenmis katki modeli ile
belirlenmis maag esash emek-
lilik programi modeli arasin-
daki en belirgin ayrim ikinci-
sinde igverenin, sartlar1 yerine
getiren ig¢i  i¢in  emeklilik
programina diizenli Odemeler
yapmast diginda hicbir mali
ylikiimliiliigliniin olmamasidir.
Belirlenmis katki1 modeli esash
emeklilik programi nihai ode-
melerle ilgili herhangi bir ta-
ahhiitte bulunmamaktadir.
Ciinkii zaman i¢inde biriktiri-
len fonlarin yatinnmlar sonucu
ne getirecegi, genel ekonomik
ortama ve segilen yatinmlara
baglidir. Program igtirak¢isinin
emekli maasi, bu kisginin bi-
rikmis emeklilik aktifinin e-
meklilige degin saglayacagi
getiriye baghdir.

Belirlenmis maas esasli e-
meklilik programlari, program
sponsorunun program uyeleri
lehine programin riskini iist-
lenmesi nedeniyle kapali bir
gruba yonelikti, disaridan kati-
limlara izin verilmiyordu. Oy-
sa belirlenmis katki modelinde
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boyle bir risk iistlenimi olma-
dig1 i¢in istege bagl katilimlar
da miimkiindiir. Bu programda
fona yapilan prim &demeleri
sadece ¢alisanlardan sadece is-
verenden ya da her ikisinden
birden kesilebilmektedir. Prim-
ler sabit ya da degisken olarak
kabul edilebilir.

Belirlenmis katki modelin-
de yiikiimliliikler toplam var-
liklara esittir; dolayisiyla bu
seffaflik emeklilik programi-
nin kolay anlagilabilir ve rahat
izlenebilir olmasini saglar.

Emekli maagmnin, Kkisinin
emekli olacagi zamanda fon
hesabindaki varhigina bagh
olmasi, yatirim tercihlerinin 6-
nemini artirmaktadir.

Emeklilik programlan, -
yelerine, odedikleri primlerin
hangi tiir yatinm araglarina
yatirilacagina doniik segenek-
ler sunmaktadirlar. Omegin
bir secenek yliksek getirili bu-
na mukabil riski yiiksek hisse
senetleri olabilirken, digeri go-
rece daha diigiik getirili fakat
giivenli devlet bonolar1 olabi-
lir. Program tiyesi bu segenek-
lerden birisini secer veyahut 6-
dedigi primlerin bu yatinm a-
raclarindan her birine belirli o-
ranlarda dagilimini i¢eren port-
foyler olusturulmasini talep e-
der.

Belirlenmis katki modeline
dayal1 emeklilik programlarin-
da yatinm riskinin tamamen
calisanin izerinde olmasi
portfdy yonetiminin Gnemini
arttirmaktadir. Fon yatirimla-
rindan yiiksek gelir elde edil-

mesi durumunda c¢alisanin e-
meklilik geliri yiikselmekte,
diisiik gelir elde edilmesi du-
rumunda diismektedir. Cali-
sanlarin maruz kaldig1 yatirim
riskinin kontrol altina alinmast
i¢in degisik yontemlere bagvu-
rulabilir: farkli sektorlere, reel
getirisi yliksek volatilitesi dii-
suk menkul kiymetlere yatirnm
yapilabilir, bolgesel ve ulusla-
rarast bazda portfoy cesitlen-
dirmesine gidilebilir, veyahut
program iyeleri ¢aliyma ha-
yatlannnin  ilk ddnemlerinde
yiiksek risk - yliksek getirili
portfoylere yoneltilerek, orta-
lama getiri maksimize edilme-
ye ve bireysel hesaptaki tasar-
ruflar son ¢alisma doneminde
dalgali piyasalardan uzak tu-
tulmaya c¢aligilabilir (Ergene-
kon, Cagatay; age; s.12).
ABD’de 6zel emeklilik planla-
11 i¢in portfoy gesitlendirilmesi
ERISA (Employee Retirement
Security Act) tarafindan zo-
runlu kilimmistir (Logue, D;
Rader, J; age; 5.90).
Belirlenmis katki modeline
dayali emeklilik programlarin-
da program iiyesinin i§ degis-
tirmelerde fonda biriken tasar-
rufunu ve bununla birlikte fon
gelirini  hicbir masraf ya da
kesinti olmaksizin programdan
¢ekebilmesi iggiiciiniin serbest
hareketini kolaylagtirmaktadir.
Ayrica igverenin yiikiimliiliik
istlenmesi ve banka ve sigorta
sirketlerinin de herkese acik
olan bu programlar kurabil-
meleri, belirlenmis katki mo-
deline dayali emeklilik prog-
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ramlarinin bir diger avantajla-
rin1 olusturmaktadir.

Her iki programin unsurla-
rint ayri ayrn inceledikten son-
ra, iki programi mukayeseli bir
bicimde risk degerlendirmesi-
ne tabi tutarak katilimcinin se-
¢im yaparken neleri gbz Oniin-
de bulundurmasi gerektigine
bakalim. Giiven Sak (Sosyal
Giivenlik Sisteminin Krizi Ve
Goziim Onerileri Uzerine De-
gerlendirmeler; 1997) ve Zve
Bodie (Aktaran Logue, D;
Rader, J; age; s.3). Emeklilik
sigortasinda katilimcilarin kar-
stlagabilecegi risklerin ikame
orant riski, uzun yasam riski,
enflasyon riski ve yolsuzluk
riski oldugunu ifade etmekte-
dir.
ikame oram riski (The risk
of the rate of wage
replacement):  Katilimcinin
emeklilik doneminde hak ka-
zandifi maasinin hayat stan-
dardin1 devam ettirmesi igin
yeterli olmamas: riskidir. Ika-
me oraninin diigmesi katilhim-
cinin yagsam diizeyini olumsuz
etkileyecektir. Daha Once de
belirttigimiz gibi belirlenmis
maas modelinde ikame orani-
nin ne olacagi onceden tespit
edilebilmektedir. Belirlenmis
katki modelinde ise bu oran
portfdy yoOnetiminin basarili
olup olmadigina gore degisik-
lik gosterebilmektedir.

Uzun yasama riski
(Longevity risk): Katilimcinin
calistigi donemde biriktirdigi
fonlarin uzun yasamasi nede-
niyle emekli maasim1 karsila-
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maya yeterli olmamasidir. Ki-
sisel birikime dayali belirlen-
mis katki modelinde bu risk
yiiksektir. Belirlenmis katki
modeline  dayali emeklilik
programlarinda katilimcilar ¢a-
listiklari donemde fona aktar-
diklart para ve bunlarin ge-
lirleri emeklilik maasinin be-
lirleyicileri olmaktadir. Uzun
yasam nedeniyle fondaki para-
nin tiikenmesi program iiyesini
yasaminin son ddnemlerinde
caresiz bir durumda birakacagi
icin genellikle devletler duru-
ma miidahale etmekte, kisiye
sosyal yardimda bulunmakta-
dirlar. Agiktir ki belirlenmig
maas modeline dayali emekli-
lik programlarinda bdyle bir
risk s6z konusu degildir.
Enflasyon riski: Emeklilik
fon hesabinda biriken tasar-
ruflarin satin alma giiciiniin a-
zalmasidir. Bu risk  her iki
sistem i¢in de gegerlidir. Be-
lirlenmis katki modelinde sa-
yet fonlar iyi yonetilirse enf-
lasyon riskine kars1 bir korun-
ma miimkiin olabilir.

Yatirim riski: Daha 6nce de
ayrintisiyla deginildigi gibi, 6-
zellikle belirlenmis katki mo-
delinde ortaya ¢ikabilecek bir
durumdur. Yatirim riski, port-
foylin dogru yonetilmemesiyle
birlikte emeklinin hesabinda
biriken tutarin makro iktisadi
gelismelere fazlasiyla bagimh
olmasindan da kaynaklanmak-
tadir. Finansal piyasalarda, ge-
tirilerin yliksek oldugu zaman-
larda ©6nemli olmayan bu risk,
finansal piyasalarda ciddi cal-

kantilarin ortaya g¢ikmas: ha-
linde olumsuz sonuglara yol a-
cabilir.

Yolsuzluk riski: Fon yoneti-
minde yolsuzluk nedeniyle bi-
riken tutarin emeklilik maas 6-
demelerini  karsilayamamasi
durumudur. Isyeri programla-
rinda isyerinin iflasi ile kargi-
lagilabilir. Emeklilik fonlarin-
da ise fon ortadan kalkabilir.
Bu nedenle kamunun hem
finansal piyasalarda hem de
emeklilik sigortast alaninda
saglikli bir yonetim ve denetim
sistemini tasarlamasi gerek-
mektedir (Avustralya’da, dev-
let, yolsuzluk riskine kargin
her yil i¢in program varliklar
izerinden %0.05 vergi almak-
tadir; boylece yolsuzluk kay-
nakli program varliklarindaki
azalist karsilama sorumlulugu-
nu ustlenmektedir).

Yukarida belirtilen risklere
kars1 olast bir ¢0ziim olarak
karma modeller onerilmekte-
dir. Omegin ABD’de genel-
likle goriildiigii tizere, liyeleri-
ne temel bir emeklilik maasi
(base pension) saglayan belir-
lenmis maas esasina dayal
programlar ile bunu tamamla-
yan ikincil nitelikte belirlenmig
katki esash programlar birlikte
uygulanmaktadir (Davvis,
Phillip E.; age; s.244).

SONUC

Bugiin i¢in diinyada, genel
olarak iki tiir model esas a-
linmaktadir; fakat bazi iilke-
lerde, ABD 6rneginde oldugu
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gibi karma (hybrid) modeller
de esas alinabilmektedir. Her
tilkenin kendi 6zgiin sartlarina
ve Onem verdigi unsurlara gore
model sectigini gormekteyiz.
Ulkelerin bu sartlari, ayni mo-
delin uygulamalarinda da fark-
liliklarin ortaya ¢ikmasi sonu-
cunu dogurmaktadir. Programa
katilimin zorunlu tutulup tu-
tulmamasi, vergilendirme po-
litikalar1, fon varliklarinin ka-
mu veya 0zel sektor tarafindan
yonetilmesi, fon yatirimlarina
getirilen kisitlamalar, prog-
ramlarin denetlenme’ esaslari
ve denetleme otoritesinin nite-
ligi gibi konular aym1 modelin
bir lilkeden digerine farklilik-
lar gostermesine yol agmakta;
bu da programlarin performans
diizeylerinde farkhiliklar do-
gurmaktadir.

Ulkemizde yakin bir gele-
cekte uygulamaya sokulmasi
diisiiniilen 6zel emeklilik prog-
ramlarinin yukarida belirtildigi
sekilde iilkeden iilkeye ve uy-
gulamalara gore farkliliklar
gostermesi, kendi sartlarimi-
za en uygun modelin se¢iminin
ve tercih edilen uygulama bi-
¢imlerinin dnemini artirmakta-
dir.

Son olarak belirtmek gere-
kir ki, amag sosyal giivenlik
sistemindeki sorunlant ¢0z-
mektir; 06zel emeklilik fonlari-
nin para ve sermaye piyasala-
rina fon girisi saglamak gibi i-
kincil fonksiyonlarini 6n plana
almak, genis halk kitlelerinin
gelecegi i¢in olumsuz sonucla-
ra yol agabilir.
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- Yabanci
Basindan

eknolojik sartlarda ya-
pilan ekonomik faali-

yetleri bazi ozellikleri
neredeyse gercek dig1 gibi go-
zilkmektedir. Gerek sanat ge-
rek ticari faaliyetlerin doga-
sinda, fikri {irinler G6teden beri
s6z konusu olabilmekteydi.
Bilisim teknolojisindeki biiyiik
gelismelerden Once, entellek-
tiel miilk olarak adlandirila-
bilecek bu fikri iiriinler kolay-
likla tanimlanabilmekte ve sa-
hibi adina tescil edilmesi nis-
peten daha uygun sartlarda ya-
pilabilmekte idi. Ozellikle, bi-
lisim teknolojisindeki devrim
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niteligindeki gelismeler bu du-
rumu bir hayli degistirmistir.
Geligmis ilkelerde, hiz-
metler agirlikli ekonomik ya-
piya dogru bir trend sdz konu-
sudur ve boyle bir ekonomik
yapt igerisinde entellektiiel
miilkler en 6nemli degerler o-
larak kabul edilmektedir. Bil-
gisayar kullanimindaki artis,
kigisel bilgisayarlarin  hard
disklerindeki entellektiiel miilk
sayisinin artmasina neden ol-

mustur ve boylece sanal
entellektiiel miilk kavrami or-
taya ¢ikmugtir.

Bunun yanisira, kigisel bil-

HABERL!

Teknoloji Diinyasinda Telif Haklari

gisayar ve telefon hattina sahip
herhangi bir kiginin rahatlikla
giris yapabildigi ve giderek
artan sayida ticari faaliyetin
baglantili oldugu Internet ve
web sitelerinin gogalmas1 da
g6z Oniinde bulunduruldugu
takdirde, giivenlik tehlikesi
¢ok acik bir sekilde ortaya
¢tkmaktadir. Entellektiiel miil-
kiin sanal bir ortamda saklan-
masi, kendi Ozelliklerini yitir-
mesine neden olmasa da, ¢a-
linmasi, sahibinin izni olma-
dan veya herhangi bir iicret 6-
denmeden kullanilmas: eskiye
gore cok daha kolay olabil-




mektedir.

Entellektiiel miilk, bir yazi,
bir miizik eseri, yazilim prog-
rami, proje veya bir formiil, bir
logo ya da gen teknolojisine i-
ligkin bir ¢aligma olabilir. Bu
fikr1 iriinlerin kopyalanmasi
kolay oldugu i¢in bir ¢ok ko-
ruma yontemleri gelistirilmis-
tir. Ornegin, orijinal eser veya
caligmaya, uluslararasi nite-
likte kabul gérmiis © sembolii
eklenerek telif haklar1 saglama
alinmig olmaktadir.

Gerekli yasal prosediire go-
re tescil edilmelerini takiben,
plan, proje ve formiiller ®
sembolii ile patent haklarini,
sirket ortaklan ise ™ sembolii
ile isim haklarini teminat altina
alabilmektedirler.

Internet, diinya olgiisiinde
yayllmig web siteleri vasita-
siyla, her biiyiikliikteki sirkete,
tiim diinyada atilim yapma im-
kdnim1 saglamaktadir. Ancak,
madalyonun diger yiiziinde
gizli bilgilere ve sifrelere
yonelik bir tehlike soz konu-
sudur.

Bu tehlike, ¢ok 6nemli bil-
gilerin gizlenmesi imkanini
saglayan kigisel sifreleme sis-
teminin kullamlmasiyla azal-
maktadir, ancak bu sistemde
de kopyalama veya izinsiz ola-
rak yayimlama tehlikesi vardir.
Miizik ve video bantlarinin i-
zinsiz olarak yayimlanmasi o-
laylartyla ¢ok stk karsilagil-
maktadir ve dijital ortamda
saklanilan eserler, kalitelerine
higbir zarar vermeksizin ra-
hathikla ¢alinabilmektedirler.
Uygun programlar kullanilarak
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bir web sitesinin dahi kopya-
lanmas1 miimkiin olabilmekte-
dir. Bunun yanisira, bir web
sitesinde bulunan materyaller
ticari olarak tescil edilmis ol-
salar dahi, eger tasinabilir bir
formatta iseler, herhangi bir
yerde kullanilmak iizere bagka
bir siteye kolaylikla transfer e-
dilebilmektedirler.

Ticari olarak tescil edilmig
materyal ve isim hakki sakli e-
serlerin yasal olmayan sekilde
kullanilmasinin diiriist miiste-
rileri aldatmast bir yana, bu
entellektiiel miilklerin yasal
sahiplerinin dahi bazi1 sorun-
larla kargilagmalan ihtimal da-
hilindedir. Herhangi bir web
sitesinin yasal olmayan sekilde
ziyaret edilerek ©Odemelerle
oynanmasi da web sitesi sahibi
i¢in sorun ¢ikarabilir.

Halihazirda, siber sahtekar-
lik igin iki tiir koruma bigimi
geligtirilmigtir. Bir koruma bi-
¢imi, programla ilgilidir ve te-
life konu malzeme veya eserin
kopyalamasini  dnlemektedir;
kopyalama  gergeklestirildigi
takdirde dahi, kopyalanan se-
yin anlasilmasi miimkiin ol-
mamaktadir. Elektronik dos-
yalar ve goriintiiler, elektronik
yontemlerle isaretlenmekte ve
boylece telife konu eser veya
¢aligmanin kime ait oldugu her
zaman belirlenebilmektedir.

Sisteme yerlestirilmis sifre-
leme yontemi, elektronik dos-
yadan tek bir ciimle kopyalan-
sa dahi, kopyalanan seyin izini
siirme imkanini saglamaktadir.
Ayrica, sitedeki bilgi veya ese-
rin bagka bir yere nakli sira-

sinda bir engelleme oldugu
takdirde, soz konusu eser veya
materyal, igerigi desifre olma-
yacak  sekilde  gizlenebil-
mekte, ¢cok biyiik igerikli dos-
yalar, sadece sinirlt bilgi trans-
feri ve yararlanma imkanini
veren, ayrintili sifre girmedik-
¢e kopyalama izni vermeyen
sanal zarflarda saklanabil-
mektedir.

Diger koruma bi¢imi ise, i-
zinsiz yaymlama ve kopyala-
may1 Yyasalarla sinirlamaktir.
Bugiin birgok iilke yanlig bir
tutum izlemekte, kendi iilkele-
rindeki kopyalama ve izinsiz
yayinlama faaliyetlerini ya-
saklayacak sozlesmeleri im-
zalamamaktadirlar.

Ancak, uluslararasi baski ve
herhangi bir iilkedeki yasa dist
siteleri tamimlayip izole ede-
bilme tekniginin gelismesi, te-
lif haklar1 yasasinin uygulan-
dig1 iilke sayisinin giderek ¢o-
galmasina neden olmaktadir.

Bu konuda uzlagsmaya ya-
nagmayan hiiklimetler dahi,
yasa disi kigilere verdikleri
destegin, kendilerini, elektro-
nik ekonomik faaliyetlerin ta-
mamen disinda birakmasina
raz1 olmamaktadirlar.

Avrupa Birligi'nde, Internet
Ortaminda Telif Haklarina
Yonelik Yasa Dis1 Eylemlere
Kars: Koruma Onlemleri

Avrupa Birligi'ne dahil il-
kelerin hikiimetleri, kendi hu-
kuk sistemleri iginde bir takim
korumalar saglamaktadirlar ve
Avrupa Konseyi nezdindeki
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bir Komisyon, Avrupa Birligi
dahilindeki web sitelerinde
bulunan entellektiiel miilk lize-
rindeki haklari korumak ama-
ciyla bir program benimse-
migtir. Diinya Olgiisiinde ise,
World Intellectual Property
Organisation bu konuda ulus-
lararas1 standartlar1 belirlemis-
tir. Ancak, su anda ortadan
kaldirilmas1 gereken bir g¢ok
engel mevcuttur. Kisaca ifade
etmek gerekirse, su anda elekt-
ronik ticaret nedeniyle gercek
bir tehlike s6z konusudur ve
sanal olmalar nedeniyle, bu-
giine kadar daha c¢ok fiziki
varliklar igin teminat vermis
olan sigortacilar igin bir risk
arz etmektedir. Buna ragmen,
bazt sigorta sirketleri bu riski
gbze almaktadirlar.

Sedgwick ve IBM, birlesik
bilgisayar ag sistemlerine
yonelik giivenlik ihlallerine
karsi, IBM'in  danismanlik
hizmetleriyle ilgili sigorta te-
minatini da igeren, "danigsma
ve risk transfer hizmetleri" ola-
rak ortak bir proje gelistirmis-
lerdir.

Bu proje dolayisiyla gii-
venlik ihlalleri kontrol altina
alinacak, risk en aza indirile-
cek, giivenlik konusu ve sir-
ketleri elektronik ticaret konu-
sunda tereddiite sevkeden un-
surlar hedef alinacaktir.

Sedgwick Technology
Group'tan bir iist diizey yone-
tici "Bu iirlin ve hizmetlerle
yapmaya calistigimiz, bir gi-
venlik ag1 olugturarak, sirketle-
re, elektronik ticarete girme
konusunda destek vermektir”
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demektedir.

IBM Global Insurance
Solutions sirketinin bir iist dii-
zey yoneticisi ise, son durumu
"Elektronik ortamda i§ yapma
imkainin ortaya ¢ikmasi ve
Internet'in  giicii, sigortacilar
ve finans sirketlerini, elektro-
nik ticaret yapmalarini sagla-
yacak yeni modeller aramaya
zorlamaktadir" seklinde ozet-
lemektedir.

Benimsenen c¢oziimlerden
biri, elektronik ticarete yonele-
cek muhtemel sirketlerin bu
konuda ne derece saglikli ol-
duklarin1 belirlemektir. Buna
gore, ilgili girketin Internet e-
sash faaliyetleri ve dahili bil-
gisayar ag1 goz Oniine alinarak
riskin biiyiikliigii belirlenecek,
daha sonra, s6z konusu tehli-
kenin riziko kontrol ve sigorta
kombinasyonu ile potansiyel
olarak ne kadar aza indirilebi-
lecegi degerlendirilecektir.

Bu ¢oziim yolu, sirketlere,
elektronik hirsizlik, viriis, web
sitelerine izinsiz girilmesi gibi
bilgisayar giivenliginin ihla-
linden kaynaklanabilecek -
¢lincii ve birinci sahis hasarla-
rina karsi sigorta teminati
saglamaktadir. Rizikolar i¢in
yapilan On degerlendirmenin
yan sira, IBM sirketi, elektro-
nik ticaret yapan sirketleri sz
konusu tehlikelere kars1 koru-
mak iizere kapsamli riziko
kontrol hizmeti sunmaktadir.

Internet kullanimindaki ar-
tisa iligkin en son oranlar ve
gelecek bes yil igin Ongdriilen
arttg orani esas alinarak yapi-
lan tahminlere gore

Datamonitor sirketi, 2001 yil1
sonunda Bat1i Avrupa'da 38
milyon hanenin, Internet hatti-
na girmis olacagint Ongor-
mektedir. Bu durum, su anda
diinya ekonomisi igin 6nemli
bir giigtiir.

Oniimiizdeki yillarda mey-
dana gelecek olan biiyiime, ar-
tik her tiirlil faaliyetin fiziksel
degerler  etrafinda  degil,
Internet kullaniminin artigi ile
birlikte sanal degerler etrafin-
da gergeklesecegini kesin bir
sekilde gostermektedir.

Sigorta sirketleri i¢in mesaj
son derece agiktir; ya Internet
sigortaciligi ve sanal deger-
lerle ilgili araglarin ve piyasa-
nin gelistirilmesini saglamak,
ya da sigorta miisterilerinin fi-
ziksel (sanal olmayan) deger-
lere iligkin ihtiyaglarinin uzun
donemde azalacagi gergegi ile
karsilagmak durumunda kal-
mak.

IBM sirketi, biraz 6nce so-
zii edilen sigorta teminatinin
yanisira, giivenli web siteleri
veya sanal ortamlar olugtur-
mada bir rehber olarak yarar-
lanilabilecek kriterler gelistir-
migtir. Bu kriterler, meydana
gelmesi muhtemel hasarlar bir
sigortac1 goziiyle ele almakta
ve bu hasarlari, gerek web si-
tesi gerek {iirlin ve ekspertiz
gerekse ticaretin olusturulma-
sinda nasil asgariye indirilebi-
lecegini gdstermektedir.

Web siteleri, kaliteli, giive-
nilir ve giicli bilgisayar dona-
nimi esasi iizerine kurulmali-
dir. Internet'e bagli sistemde
gizli ya da ticari agidan deger
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tagiyan bir bilgi oldugu
takdirde, bu bilgilerin suglula-
ra veya izinsiz ziyaretgilere
karsi uygun yontemlerle ko-
runmasi gerekmektedir.

Bu yontemlerden biri, site-
yi, aralarindaki gegigin giliven-
lik islemleriyle kontrol edile-
bildigi ii¢ ayr1 alana ayirmak-
tir. Bu alanlar, dahili bilgisayar
hatt1 (Intranet), dig baglantilar
(Internet) ve her ikisi arasinda
gecisi saglayan kontrollii alan-
dir.

Bir web sitesi, yapilmakta
olan igin tiim varliklan1 ve dos-
yalaniyla birlikte yolun kenari-
na yerlestirilmesi olarak ta-
nimlanabilir. Boylece, site,
kotii niyetli kigilere karsi ko-
ruma saglayan Kkaliteli bir
Internet Hizmet Birimi ile
birlikte kasabanin en iyi bol-
gesine  yerlestirilebilecektir.
Internet Hizmet Biriminin yeri
yanlis secildigi takdirde siteye
girigler ve kotii niyetli kigilere
kars1 savunma yeterince caydi-
ric1 olamayacaktir.

Bir web sitesinin sadece bir
reklam araci olmamasi igin is-
lemlerle (6demeler dahil) ilgili
bir liste, kontrol yetkileri, isle
ilgili en son bilgiler ve uygun
oldugu takdirde teslimatin da
yapilabilmesi gerekmektedir.

Bu diizeyde islemlerin ya-
pilabildigi bir web sitesinde,
giriglerin kontrol edilebilmesi
icin adeta bir duvar gibi kont-
rol sistemi kurulmasi gerek-
mektedir. Gergek diinyada bir
yangin duvari nasil arkasinda
bulunan herseyi yangina karsi
koruyabiliyorsa, bilgisayar sis-
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temindeki koruma mekaniz-
mast da siteye sizmalar ve i-
gerideki bilgileri bozma giri-
simlerini engellemektedir.

Normal bir ticari faaliyet i-
¢in hirsizlik, karsilagilabilecek
tehlikelerden biridir. Internet
siteleri igin de, igerideki bilgi-
lerin, sahibinin izni olmaksizin
bagkalar1 tarafindan okunmasi
hirsizlik anlamina gelmektedir.
Diger bir tehlike de, tipk1 ger-
¢ek hayatta mallarin hasar-
lanmas1 veya faaliyet gosteri-
len yerin diizeninin bozulmasi
gibi, Internet sitesinin de igle-
timini  gerceklestiren veya
hizmet saglayan {initelerin ha-
sarlanmasdir.

Calinan bilgi veya degerle-
rin geri verilmesi i¢in ya da bu
degerlerin yasal sahiplerinin
aleyhine kotiiye kullanilmasi
yoniinde agik bir santaj tehli-
kesi de soz konusu olabilmek-
tedir.

Daha oOnce de belirtildigi
gibi, Data Monitor sirketine
gore 2001 yili sonu itibariyle
Bat1 Avrupa'da 38 milyon hane
Internet hattina girmis olacak-
tir ve bu rakam toplam Internet
kullanicisinin % 25'ine tekabiil
etmektedir.

Bu yiiksek oran ¢ok biiyiik
bir pazarlama firsat1 olabildigi
gibi, ayn1 zamanda, sistemde
38 milyon Kkontrolsiiz girig
noktast bulundugu anlamina
da gelmektedir. Bu durum,
sisteme 1zinsiz girig veya sis-
teme viriis bulagtirma, hirsizlik
ve santaj gibi yasadis1 eylem-
lerin Bati Avrupa'ya gore ¢ok
daha etkili bir gekilde yapila-

bildigi, gelisen Dogu Avrupa
ekonomilerini goz Oniine al-
mamaktadir.

Diinyadaki elektronik tica-
rete iligkin pazarlama imkanla-
11, ticari web sitelerinin say1 ve
yeteneklerinin artmasina neden
olacaktir. Ancak, bu artig, si-
gorta sirketlerinin bu konuda
yeterince tecriibe sahibi ol-
mamasi nedeniyle, kir kaybi
ve ticaretin engellenmesi gibi
giderek artan hasar talepleriyle
kars1 karsiya kalmasina neden
olacaktur.

Bugiine kadar sigortacilar,
tehlikelerin  degerlendirilme-
sinde, bu tehlikelere kars1 ko-
runmada ve nihayet, tehlikele-
rin meydana gelmesinden son-
ra ortaya ¢ikan hasarin tazmin
edilmesinde daima bir yardim-
c1 olarak goriildikleri igin,
gelecekte isi yazacak olanlar,
sanal ve entellektiiel miilkle il-
gili sorunlar1 halledebilmis si-
gortacilar olacaktir.

CII MART 2000
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Mafya, ABD’de

Internet’ten Borsaya Sizarken Yakalandi

BD, tarihinin en biiyiik
hisse senedi yolsuzlu-
gu ile calkalaniyor.

Geleneksel para kaynaklar
kuruyan mafyanin tatli kérin
adresi New York Borsasi’na
g0z diktigi ve Internet iizerin-
den sizmaya caligtig1 haberleri
tizerine 10 Haziran 2000 giinii
baslatilan operasyonda 1120
kisi tutuklandi. Mafya, borsa
yolsuzlugu ile en az 50 milyon
dolarlik gelir hedefliyordu.

Polis, mafyanin Internette el
degistiren menkul kiymetlerle
yakindan ilgilendigini tespit
etti. Federal Sorusturma Biiro-
su (FBI) borsa yolsuzlugu so-
rusturmast baglatt1 ve 600 ajan
katild.

13 Eyalet

FBI simdiye kadar 13 eya-
lette operasyonlar yapildigini,
tutuklamalarin slirmesinin bek-
lendigini agikladi. Tutukla-
nanlar arasinda yatirim danig-
manlan, sirket patronlari, New
York’tan eski bir dedektif, 5
mafya ailesinin iiyeleri bulu-
nuyor ve  hisse senedi
manipiilasyonu, yeni kurulan

Internet girketlerinin halka ar-
zinda yolsuzluk, diisiik fiyath
hisse senetlerinin iglemlerinde
sahtekarlik yapmakla suglani-
yor.

Riigvet Onerisi

Mafya liyeleri, Internet’te
yapilan alim-satimlarda, senet
ve menkul kiymetlerin degeri-
ni artirmak i¢in degersiz his-
seleri piyasaya siirecek kigilere
rigvet Oneriyor, 6liim tehditle-
riyle baski yapiyor, masum
yatirimcilarin parast bu yoldan
mafyaya transfer ediliyordu.

Boylesi Goriilmedi

Adalet Bakanhigi konuyla
ilgili 16 ayr iddianame hazir-
ladi, yedi ayn su¢ duyurusun-
da bulundu. ABD’nin SPK’s1
niteligindeki Securities and
Exchange Commission (SEC)
Baskam1 Richard Walker, “Son
yillarin en muazzam feléketi.
Boyle yolsuzluk goriilmedi”
dedi.

Resmi kaynaklara gore,
mafyanin Internet’teki hisse
senedi ve menkul kiymet alim-

satimlarindan saglamayr ©n-
gordugii gikar 50 milyon dolar
buluyor. Amerikan yasalarina
gore, bu suglan igleyenler 5 ila
80 y1l hapisle cezalandiriliyor.

Bakanhk Uyarmsti

Internet tizerinden hisse se-
nedi alim-satiminin giivenligi
ve kontroli konusundaki tar-
tismalar, bir siiredir ABD ka-
muoyunun giindemini mesgul
ediyordu. ABD Adalet Bakan-
lig1, Internet tizerinden yapilan
ticaretin belgelendirilmesi ve
izlenmesi konusunda ciddi
riskler bulundugu konusunda
uyarilarda bulunmustu. Bu u-
yarilar iizerine, SEC, bir siire
once Internet iizerinden elekt-
ronik ticaret yapan bazi fir-
malar1 biilyiite¢ altina almis ve
bu firmalarn bir kisminin ge-
lirlerini yiiksek gostermek igin,
hileli yontemler kullandiklarini
belirlemisti.

New York
Hiirriyet, 12 Haziran 2000
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