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AVRUPA BIiRLiGi SURECINDE SiGORTA SiRKETLERININ
SERMAYE YETERLILiGI UZERINE BiR INCELEME
EMINE GENC
MAYIS, 2009

Globallesmenin ve beraberinde getirdigi ekonomik biitiinlesme siirecinin bir
getirisi olarak; tiim diinyada yapilan {iretim ve sunulan hizmetlerde belirli
standartlarin olusturulmasi, sirketlerin ayakta durabilmesi ve diger sirketlerle
rekabet edebilmeleri agisindan giderek ©nem kazanmaktadir. Bu esasla,
Tiirkiye’nin tiye iilke olabilmek i¢in adayligimi koydugu ve iiyelik miizakere
siireci halen devam etmekte olan Avrupa Birligi’nde diizenleyici otoriteler; basta
Bankacilik sektorii olmak {lizere, finans sektoriinde bir takim standartlarin
olusturulmasi i¢in siirekli olarak caligmalar yapmaktadir. Finans sektorii iginde
Bankacilik sektoriinden sonra 6nemli bir yere sahip olan Sigorta sektoriinde, en
onemli konulardan birisi sirketlerin sermaye yeterliligine iliskin diizenlemelerdir.
Bu nedenle Avrupa Birligi diizenleyicileri, Bankacilik sektoriinde hayata gegirilen
Basel I uygulamasini 6rnek alarak, Sigorta Sektorii sermaye yeterliligine iliskin
diizenlemeler igceren Solvency II projesi ¢alismalarina baslamislardir. Solvency II
projesi iki agamadan olusmakta olup, ilk asamasi 2003 yilinda tamamlanmistir.
Ikinci asama iizerinde ¢aligmalar devam etmekte olup, uygulamanin 2012 yilinda
baslamas1 planlanmaktadir.

Ulkemizde diger finans sektorii unsurlarinda oldugu gibi, sigorta sektdriinde de
Avrupa Birligi direktifleri kapsaminda diizenlemeler yapilmakta olup, sermaye
yeterliligi konusunda Avrupa Birligi diizenlemelerine paralel olarak yeni
diizenlemeler yapilmaktadir.

Bu c¢alismada; oncelikle Avrupa Birligi sigorta sektoriindeki sermaye yeterliligi
diizenlemeleri incelenmis, ardindan Tiirkiye’deki sigorta sektoriine iliskin
sermaye yeterliligi diizenlemelerine ayrintili olarak yer verilmistir. Avrupa
Birligi’nde heniiz proje asamasinda olan Solvency II sisteminin sirketlere olasi
etkileri, faydalar1 ve olumsuz yonlerine deginilmis olan ¢alismada son olarak;
Tiirkiye’deki sigorta sirketlerinin sermaye yeterlilikleri yapilan bir analiz ile
incelenmistir.

Anahtar Kelimeler : Sermaye Yeterliligi, Solvency II, Sigorta Sirketleri
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ABSTRACT

AN ANALYSIS REGARDING CAPITAL ADEQUACY OF THE
INSURANCE COMPANIES IN THE EUROPEAN UNION PROCESS
EMINE GENC
MAY, 2009

As proceeds of the global activity and the economic integration process that it
brings along, the generation of specific standards for the production process and
services has gained importance, for companies for the reason to stand and to
compete with other companies. For this reason, regulatory authorities of the
European Union that Turkey has presented his candidacy to become a member
country and that the process of accession negotiations is still in progress, are
consistently performing operations in financial sector , especially in banking
sector to create a set of standards. For the insurance sector which takes an
important place within the finance sector, just after the banking sector, one of the
most important issue is the regulations relating to the capital adequacy for
companies. Therefore, the European Union regulators, have taken as an example
the Basel II implementation realized in the banking sector and they have started to
work for the Solvency II project which includes the regulations related to the
capital adequacy in Insurance Sector. Solvency II project consists of two phases
and the first phase is completed in 2003. The operations about the second phase
are in continuation and the scheduled start date for its application is 2012.

In our country, For the insurance sector, as with other elements of the financial
sector, the regulations are realized according to the European Union directives
and also, new arrangements are made in accordance with the European Union
regulations on capital adequacy.

In this study, primarily, the capital adequacy regulations of the European Union’s
insurance sector, are examined, also the capital adequacy regulations for Turkey’s
insurance sector have been given in detail. In the study, the possible effects,
benefits and negative aspects of the Solvency II system which is currently in
project phase in European Union are mentioned, and finally we addressed the
capital adequacy of insurance companies situated in Turkey.

Keywords : Capital Adequacy, Solvency II, Insurance Companies

v



ONSOZ

Bu calisma, Sigorta sektoriinde sermaye yeterliligine iliskin Avrupa Birligi ve
iilkemizde yapilmakta olan yeni diizenlemelerin igerigi ve Sigorta sirketlerine
olas1 etkilerinin bir kaynakta derlenmesi ve bu konuda literatiire kapsamli bir
Tiirkce kaynak kazandirilmasi amaciyla, konuyla ilgili olan herkese faydali
olmasi arzusuyla hazirlanmistir.

Sigorta sektoriinde sermaye yeterliligine iliskin yapilan son diizenlemelerle
birlikte getirilen yeni uygulamalarin ¢ok yakin tarihli olmasi ve bu sebeple
ozellikle uygulamada kullanilacak veri kaynaklarin kisith olmasi sebebiyle, zor
bir tez yazim siireci yasanmistir. Kisitli veri kaynagi kullanilarak yazilan bu tezin
her asamasinda Oncelikle, bana fikir veren ve destek olan degerli hocam,
danigmanim Sn. Prof. Dr. Salih DURER’e, her konuda deste§ini esirgemeyen
degerli hocam Sn. Dr. Halil Emre AKBAS’a degerli yardimlar1 ve sabirlar1 i¢in
tesekkiirlerimi sunarim.

Calismanin tamamlanmasinda ve kaynak kullanilmasinda saglamig olduklari
katkilar nedeniyle T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Sigorta Denetleme
Kurulu ve Solvency II Ihtisas Komitesi’ne; uygulama siirecinde katkilarim
esirgemeyen Yildiz Teknik Universitesi Isletme Fakiiltesi Arastirma
Gorevlilerine; tezin yazimi sirasinda manevi desteklerini esirgemeyen basta
yoneticilerim olmak {iizere tiim calisma arkadaslarima, gostermis olduklari sabir
ve 1yi niyet i¢in ayr1 ayr1 tesekkiirlerimi sinarim.

Hayatim boyunca yanimda olarak benden destegini esirgemeyen ve tez ¢alismam
siresince biiytik bir fedakarlik ve sabirla beni destekleyen tim aileme ve Emre
MUJDECT’ye bana gostermis olduklari sabir ve sevgi igin tesekkiirlerimi sunarim.

Son olarak, bu tez ¢alismasini, biiytidiigiinde ¢ok basaril bir birey olarak gérmeyi
arzu ettigim, sevgili yegenim Basar ISTAR’a armagan etmek istiyorum.

Istanbul; Mayis, 2009 Emine GENC
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1. GIRIiS

Sigortacilik karsilikli giivene dayanan bir sistemdir. Bir toplumda, sigorta fikri,
mutlak sonuglar alinabildigi dlcilide yerlesir ve gelisebilir. Bunun saglanmasi amaci
ile de, sigorta sirketlerinin mali ve teknik bakimdan saglam biinyeye sahip olup
olmadiklar1, devlet tarafindan kontrol edilmektedir. Bu kontroliin esas amaci,
oncelikle sigortalilarin korunmasi olmak iizere, ekonominin korunmasi amaciyla

sirketlerin mali yeterliliginin saglanmasidir.

Ekonomik krizler, sirketlerin mali yetersizlik problemleri ile birlikte ortaya ¢ikmaktadir.
Sigorta sektorii, sigorta sirketlerinin mali sikint1 igine diismeleri durumuna kars1 yeterince
hazirlikh olmayabilir. Iflas eden sigorta sirketlerinin yiikiimliiliiklerini karsilamak amaciyla
olusturulan garanti fonlar1 ve normal devlet diizenlemeleri de bu tiir bilyiik sorunlarla basa
cikmaya yetecek diizeyde olmayabilir. Bu kriz bir domino etkisi yaratabilir ve saghkl
sigorta sirketlerini de hasta haline getirerek biiyiik bir ekonomik krizi bityiitebilir'. Bu
sebeple sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligi devamli suretle takip ve denetim altinda

bulundurulmalidir.

Sigorta sirketleri, miisterilerine yani polige sahiplerine ve tazminat almaya hak
kazananlara kars1 yiikiimliiliiklerini tam ve zamaninda yerine getirmek taahhtidiinde
bulunurlar. Ancak, onceden Ongoriilemeyen risklerin ortaya ¢ikmasi durumunda
sirketlerin kaynaklari, yiikiimliiliikklerini karsilamada yetersiz kalabilmekte, sigortali
menfaatlerini  tehlikeye sokabilmektedir. Bu nedenle, polige sahiplerinin
menfaatlerini korumak amaciyla, sigorta sirketlerinin mali yapilarinin yeterince

gliclii olmas1 gerekmektedir.

Sigorta sektoriinde mali yeterlilik diizenlemeleri genis anlamda, yiikiimlilik

karsilama yeterliligi, teknik karsiliklar, mali analiz rasyolari, konservasyon oranlari

! Serhat Yanik, “Sigorta isletmelerinde Mali Yeterlilik Analizi ve Tiirk Sigorta Sektoriinde Bir
Uygulama Ornegi ( Bayindir Hayat Sigorta A.S.)”, (Doktora Tezi, I.U. Sosyal Bilimler
Enstitiisii, 2000), 50



gibi c¢esitli kontrol mekanizmalarin kapsamaktadlrz. Yikiimlilik karsilama
yeterliligi (YKY) ise, sirketlerin sigortalilara kars1 olan yiikiimliiliiklerini karsilayip
karsilamayacaklarina dair isletme hesaplar1 ve olas1 degisimler hakkinda bilgi sunan
bir uygulamadir ve bu uygulamayla, sirketlerin belli bir anda bor¢larini karsilamaya

yeterli olup olmadig1 6l¢iilmektedir’.

Dogru olarak belirlenmis olan sermaye yeterliligi, sigorta sektdrii agisindan hayati
onem tagimaktadir. Bu ayn1 zamanda, sigorta sektdriine olan kamuoyu giliveninin
stirdiiriilebilmesi ve artirilabilmesi agisindan da zorunludur. S6z konusu sartlar, ayni
zamanda piyasada uygun olmayan kurallarda faaliyet gosteren sirket kalmamasini

saglamak amaciyla, iyi yonetilen sigorta sirketleri agisindan da 6nem tasimaktadir.

Avrupa Birligi’nde sigorta isletmeleri ig¢in yiiriirlikteki sermaye yeterliligi
(Solvency I) yillardir iyi bir sekilde calismaktadir ve sigortalilarin korunmasi
onemli Ol¢liide artirilmistir. Yeni kurallar olusturulmasindan bu yana, denetim
uygulamalarinda oldugu kadar sigorta sektdriinde de 6nemli gelismeler yer almis ve
sonug olarak bu kurallarin halen amaclarina hizmet edip etmediklerini analiz etme
geregi ortaya c¢ikmistir. Sermaye yeterliligi hesaplamasinin, sigorta sirketlerinin
mali yapisini en dogru ve en gergekei sekilde yansitmasi igin, sirketlerin karsi
karstya kaldig: tiim riskleri dikkate almasi gerekmektedir. iste bu nedenle Avrupa

Birligi’nde Solvency II diizenlemelerine ihtiya¢ duyulmustur.

Solvency II projesi, Solvency I ile baslayan calismanin devami niteligindedir.
Solvency 1 Avrupa Birligi’'nde solvency rejimini yeniden diizenleyip
giincellestirirken, Solvency II ¢ok daha kapsamli diizenlemeler getirmektedir.
Solvency II’de temel hedef, solvency sistemini olustururken sigorta sirketinin karsi

karstya kaldigi riskleri daha iyi degerlendirmektir.

Bu bilgiler 1s181nda ¢alismanin amaci, sigorta sektoriinde mali yeterlilik olgusunu
incelemek, Avrupa Birligi Solvency I ve Solvency II diizenlemeleri ile Tiirkiye’deki
yiikiimliiliik karsilama yeterligi diizenlemelerini inceleyerek, Tiirkiye’de faaliyette

bulunan sigorta sirketlerinin mali yeterliligi ile ilgili bir analiz yapmaktir.

2 Ozge Arslan, Avrupa Birligi ve Tiirkiye’de Sigorta Sirketlerinde Yiikiimliiliik Karsilama
Yeterliligi, (Ankara: Hazine Miistesarlig1 Matbaasi, 2003) , 1

3 Behice Aydin, “Sigorta Sektoriinde Mali Yeterlilik ve Tiirk Sigorta Sektoriiniin Analizi”, (Yiiksek
Lisans Tezi. M.U. Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, 2006.), 9-10.



Calismanin ilk béliimii giris niteliginde olup, ikinci béliimiinde sigortacikta temel
kavramlar, sigorta tanimi ve gruplari, Avrupa Birligi ve Tirkiye’deki sigorta

sektoriine deginilmistir.

Ucgiincii boliimde, sermaye yeterliligi, sigortacilikta sermaye yeterliligini etkileyen
unsurlar ile AB’de ve Tiirkiye’deki sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligi

uygulamalari ve diizenlemelerine yer verilmistir.

Dordiincii boliimde ise Tiirk sigorta sektoriinde kullanilan baslica mali analiz
oranlar1 ile sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligi arasindaki iligkinin incelendigi
ornek bir caligmaya yer verilmistir. Bu amagcla, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren sigorta
sirketlerinin bagimsiz denetim dipnotlarindan sermaye yeterliligi tablolarina
ulagilmis, ardindan bilango ve gelir tablolarindaki kalemler yardimiyla, uygulamada
kullanilacak olan mali analiz oranlar1 elde edilmistir. Calismada, elde edilen
oranlara iligkin dncelikle tanimlayici bilgilere yer verilmis olup, ardindan oranlar
faktor analizine tabi tutularak korelasyon ve regresyon analizleri yardimiyla

yorumlanmustir.



2. SIGORTACILIKTA TEMEL KAVRAMLAR

Gilinlimiizde sigorta hemen herkes tarafindan bilinen bir kavram olmakla birlikte,
calismanin bagvuran herkes tarafindan kolaylikla anlasilabilmesi agisindan, asagida

sigortacilikla ilgili bazi temel kavramlara ve 6n bilgilere yer verilmektedir.

2.1. Sigortanin Tanim

Sigorta latince kokenli bir kavram olup Tiirkce karsiligi giiven, emniyet anlamina

gelmektedir®.
Sigortanin temel islevi, zarar1 ekonomik agidan 6nemsiz bir duruma getirmektir.

Sigorta, belirli bir prim karsiliginda bir kimsenin para ile Olgiilebilir, yasa ile
korumaya deger bir sigortalanabilir menfaatine zarar veren bir rizikonun
gerceklesmesi halinde bu zarar1 karsilayacak tutarda, sigortalinin tazminata hak

kazanmasini saglayan c¢ift tarafli bir sdzlesmedir.

Sigorta; ayni ya da benzer risklere maruz bulunan kisiler toplulugunda risklerin
gerceklesmesi sonucunda ortaya cikacak ihtiyacin, belli bir prim karsiliginda

giderilmesine yonelik bir s6zlesmedir’.

Diger bir ifadeyle sigorta; ayn tiirden tehlikeyle karsi karsiya olan kisilerin, belirli
bir miktar para 6demesi yoluyla toplanan tutarin, sadece o tehlikenin gerceklesmesi
sonucu fiilen zarara ugrayanlarin zararini karsilamada kullanildigi, bir risk transfer
sistemidir. Bu sistem sayesinde kisiler, kars1 karsiya bulunduklar: tehlikelerin neden
olabilecegi, parayla oOlgiilebilen zararlarini, nisbeten kiiciik miktarlarda 6demis

olduklar1 primler yoluyla paylagsmaktadirlar.

Sigorta sistemi esas olarak 3 unsurdan olusur; sigortaci (sigorta sirketi), sigorta

ettiren (sigortali) ve sigorta sdzlesmesi.

* Hacer Gedikoglu, . “Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik Tiirkiye ve ABD Karsilagtirmas:”,
(Yiiksek Lisans Tezi. M.U. Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, 2002.), 11

> Ahmet Geng, Sigorta Sirketlerinin Mali Analizi Erken Uyan Sistemi ve
Derecelendirme (Rating), (Ankara: Sigorta Arastrirma ve Inceleme Yayinlari-6, 2006), 18



Taraflar(sigortact ve sigortali), teminat altina alinmak istenen riziko, sigorta
konusu, sigorta bedeli, sigorta siiresi, sigorta sartlar1 ve prim gibi esaslt unsurlar

hususunda anlagarak, bu anlagsmay1 bir sigorta sdzlesmesi ile yazili hale getirirler.

Sigorta, hicbir zaman, her iki taraf agisindan da haksiz kazang kaynagi olmamakla
birlikte; sigortada esas olan, sigortalinin refahinin hasardan bir giin Oncesine
getirilmesi, bu fonksiyon ile hem iilke ekonomisine katkida bulunulmasi, hem de

taraflarin menfaatlerinin karsilikli olarak korunmasidir.

Bu acgiklamalardan sonra, sigortaciliga iliskin bazi temel kavramlarin tanimlarina

asagida yer verilmektedir.

Sigorta Policesi : Sigortaci ile sigortali arasindaki sigorta sdzlesmesinin yazili,
yasal delilidir. Bir sigorta poligesinde genel olarak, sigortaciyr ve sigortaliyi
tanmimlayict bilgiler, sigorta konusuna iliskin aciklamalar, teminatin kapsamu,
sigorta bedeli, sozlesmenin siiresi, prim miktari, poligenin diizenlenme tarihi,

taraflarin borg ve yiikiimliiliikleri gibi bilgiler bulunmaktadir®.

Sigorta Primi : Risk primine ek olarak genel giderler, komisyonlar, sigorta
sirketinin bu is dolayisiyla katlanmak zorunda oldugu tiim maliyetler ve faaliyet

karini igermektedir.

Risk primi, mevcut istatistiklere dayanilarak hesaplanmis muhtemel hasar miktar
ve hasar masraflarin1 karsilamak tiizere hesaplanmis net prim miktar1 olarak

tanimlanabilir.

Sigorta Bedeli : Sigorta bedeli, sigorta poligesinde gosterilen ve tehlikenin
gergeklesmesi halinde sigorta degerini gegmemek kaydiyle sigortaliya 6denecek
olan azami meblag ifade eder’. Sigorta konusunun hasar anindaki piyasa degeri,

sigorta bedelinin altinda ise, piyasa degeri esas alinmaktadir.

Zeyilname : Poligenin  diizenlenmesinden sonra ortaya ¢ikan ve
sigortacinin istlendigi riskin, nitelik veya biiylikliglini degistiren herhangi bir
durum nedeniyle poligeye ek olarak diizenlenmis ve ayn yasal yetkiye sahip yazili

belgedir.

¢ Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, www.tsrsb.org.tr [01.05.2009]
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Fiyat : Sigorta veya reasiirans teminatina karsilik olarak 6denecek
primin hesaplanmasinda esas alinan ve oran olarak ifade edilen bir terimdir. Fiyatin

sigorta bedeline veya teminata uygulanmasiyla prim miktart bulunmaktadir.

Teminat : Sigorta konusu olan seyin kismen veya tamamen
hasarlanmasi1 durumunda, hasarin, sigortalinin genel prensipleri ve polige sartlar
cercevesinde tazmin edilecegi konusunda, sigortacinin, sigortaliya veya sigortadan

yararlanan kisiye vermis oldugu garantidir.

Komisyon : Sigorta sirketlerinin, prim {retimi basta olmak iizere
sigortacilik ile ilgili faaliyetlerinde sirket adina is yapan sigorta aracilarina 6dedigi
belli orandaki para miktaridir. Bu oran, sigorta aracisinin diizenledigi veya
diizenlenmesine aracilik ettigi polie toplam priminin belli bir yiizdesidir®. Her bir
sigorta bransi i¢in ayr1 olmak iizere farkli kademelerdeki sigorta aracilarina degisik

ylizdelerde komisyonlar 6denmektedir.

Hasar : Herhangi bir mala, esyaya verilen fiziki hasar1 veya kisinin

gerek bedeni, gerekse manevi zararini ifade etmek i¢in kullanilir.

Reasiirans : Sigortacinin riski tiimiiyle kendi {izerinde tutmayarak bir
boliimiinii bir baska sigorta sirketine aktarmasi iglemine reasiirans denir. Rizikonun
aktarildig1 sirkete reasiiror veya reasiirans sirketi, rizikoyu aktaran (devreden)
sitkete sedan, aktarilan hisseye sesyon ve sigortacinin kendi {izerinde biraktigi

hisseye ise retansiiyon(retention) ad: verilmektedir’.

Koasiirans : Riskin degisik sigorta sirketleri arasinda paylasilarak her
isletmenin riskin sadece bir boliimiinii iistlenmesine koasiirans denir. Sigorta
sirketlerinden her birisinin sorumlulugu, iistlendigi pay kadar olup tahsil edilecek
primler ve Odenecek hasarlar bu paylarla orantili olarak boélisiilmektedir.
Reasiiransa gore ayirdedici 6zelligi, sigortacilardan her birisinin sorumlulugunun
taahhiit ettikleri pay kadar olmasidir. Koasiiransda, bir sirketin biiyiik ¢apta bir riski
tek basina karsilama riskini géze alamamasi veya sigorta ettirenin kisisel ya da
ticari nedenlerle birden fazla sigorta sirketine sigorta yaptirmak arzusu ile riskin

paylasilmas1 amag¢lanmaktadir.

¥ Tiirk Sigorta Enstitiisti Vakfi, www.tsev.org.tr [01.05.2009]
’ Geng, age , 28



2.2. Sigorta Gruplan

Avrupa Birligi uygulamalarinda sigorta, uzun vadeli sigortalar ve genel sigortalar
olmak {izere ikiye ayrilmaktadir. Uzun vadeli sigorta tiirleri 9 bolimden

olugsmaktadir.Bunlar'’;

1) Hayat Sigortasi

2) Evlilik ve Dogum Sigortasi

3) Uzun Siireli Sigorta ile Baglantil1 Olan Sigorta Islemleri
4) Siirekli Saglik Sigortasi

5) Tontines (Bir grup insanin bir anapara ortaya koyarak, belirli bir siire igerisinde

iclerinden Olenin hissesinin bdliinmesi suretiyle yapilan sigorta)
6) Sermayenin Kurtarilmasi veya Paraya Cevrilmesi
7) Grup Emeklilik Fon Y 6netimi

8) Grup Emeklilik Sigortalarmin Kapitalin Korunmasi veya Asgari Faizin

Odenmesi ile Birlikte Yiiriitiilen Sekli

9) Sigorta Sirketlerince Yiiriitiilen Bazi Islemler (Fransiz Sigorta Kanunu'nda

bulunan)
Genel Sigortalar ise 18 boliimden olusmaktadir. Bunlar';
1) Kaza
2) Hastalik
3) Kara Araglari
4) Demiryolu Araclar
5) Ugaklar

6) Gemiler

' Ahmet Geng, “Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterliligin Olgiilmesi ve Tiirkiye I¢in Bir
Erken Uyar1 Modeli Onerisi”, (Doktora Tezi. Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
2002),4
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7) Tasima Halindeki Yiikler
8) Yangin ve Dogal Afetler
9) Miilkiyete Zarar

10) Motorlu Ara¢ Sorumlulugu
11) Ugak Sorumlulugu

12) Gemiler I¢in Sorumluluk
13) Genel Sorumluluk

14) Kredi

15) Teminat

16) Cesitli Mali Kayitlar

17) Yasal Masraflar

18) Turistik Yardim

Ulkemizde sigorta gruplar1 11 adet hayat dis1 ve 1 adet hayat bransi olmak iizere
12’ye ayrilmaktadir.

Sigortada temel ayrimin hayat ve hayat disi branslar olarak ele alinmasinin en
onemli sebepleri; prim hesaplama usiillerinin farkli olmasi ve siirecin vade
acgisindan farkliliklar tagimasidir.

2.2.1. Hayat Dis1 Branslar

Hayat sigortalar1 disinda kalan, bireylerin ve igletmelerin aktiflerini koruma altina alan
sigortalara hayat dis1 sigortalar ad1 verilmektedir. Ulkemizde hayat dis1 sigorta gruplari 11
ana gruba ayrilmaktadir. Bu gruplar ve gruplara iligkin sigorta dallar1 asagida
belirtilmistir.
1) YANGIN

a-Yangin Sigortasi

b- Kar Kaybi Sigortasi
2) NAKLIYAT

a- Tekne Sigortasi



b- Kiymet Nakliyat Sigortasi
c- Emtea Nakliyat (Yiik) Sigortasi
3) KAZA
a- Kara Tasitlar1 Kasko Sigortasi
b- Hirsizlik Sigortasi
c- Cam Kirilmasina Karg1 Sigorta
d- Asansor Kazalarinda Ugiincii Kisilere Kars1 Mali Sorumluluk Sigortasi
e- Isveren Mali Sorumluluk Sigortasi
f- Uciincii Sahislara Kars1 Mali Sorumluluk Sigortasi
g- Karayolu Yolcu Tasimacilig1 Zorunlu Koltuk Ferdi Kaza Sigortasi
h- Tehlikeli Maddeler Zorunlu Sorumluluk Sigortasi
1- Tiipgaz Zorunlu Sorumluluk Sigortasi
1- Zorunlu Sertifika Mali Sorumluluk Sigortasi
j- Ozel Giivenlik Mali Sorumluluk Sigortasi
4) KARAYOLU MOTORLU ARACLAR MALI SORUMLULUK
a- Karayollar1t Motorlu Araglar Zorunlu Mali Sorumluluk Sigortasi
b- Zorunlu Karayolu Tasimacilik Mali Sorumluluk Sigortasi
c- Motorlu Kara Tasit Araglari Ihtiyari Mali Sorumluluk Sigortast
5) MAKINE MONTAJ
a- Makine Kirilmasi Sigortasi
b- Montaj Sigortasi
c- Ingaat Sigortasi
d- Elektronik Cihaz Sigortasi
6) TARIM
a- Tarmm Uriinleri Dolu Sigortasi

b- Sera Sigortast



c- Hayvan Hayat Sigortasi
d- Kiimes Hayvanlar1 Hayat Sigortasi
7) SAGLIK
8) FERDI KAZA
9) HUKUKSAL KORUMA
10) KREDI
a- Kredi Sigortast
b- Ihracat Kredi Sigortast

11) ZORUNLU DEPREM SIGORTASI

2.2.2. Hayat Bransi

Sigorta konusu insan hayati olan, genellikle uzun vadeli menfaat veya meblag
sigortalaridir. Basglangicta, hayati sigorta konusu olan kisinin sigorta siiresi
igcerisinde 6lmesi halinde, policeden yararlanan kisi veya kisilere ya da sigortalinin
yasal varislerine toplu para 6denmesi amaciyla diizenlenen hayat poligeleri, zaman
icerisinde, kisilerin emeklilik programlarma bir destek niteliginde ve nihayet,
yatrim amagli kullanilir olmustur'”. Hayat sigortalari 6 bransa ayrilmaktadir.

Bunlar;

1) HAYAT
2) HASTALIK/SAGLIK

3) KAZA

4) EVLILIK/DOGUM

5) SERMAYE ITFA SIGORTALARI

6) YATIRIM FONLU SIGORTALAR dr.

Hayat sigortalari, risk agirlikli hayat sigortalar1 ve birikimli hayat sigortalar1 olarak
iki alt gruba ayrilabilir.

"2 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, www.tsrsb.org.tr [ 01.05.2009]
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a- Risk Agirlikli Hayat Sigortalar

Risk agirlikli Hayat sigortalarinda sigorta siiresi genellikle bir yildir. Bu siire
icerisinde sigortalinin yasamini kaybetmesi durumunda belirlenen tazminat tutar

kanuni varislere ya da policede lehdar olarak belirlenen kisilere 6denmektedir.
b- Birikimli Hayat Sigortalari

Birikimli Hayat sigortalarinda sigorta siiresi en az 10 yildir. Yasam kaybi, ferdi
kaza ve maluliyet teminatlarina ilave olarak, toplanan primlerden risk primi, genel
gider ve komisyon kesintileri yapildiktan sonra kalan tutar yatirima
yonlendirilmektedir. Uzun Siireli sigortalar kapsamina giren birikimli hayat

sigortalari iki temel giivence saglamaktadir'’;

- Sigorta siiresince prim 0deyen sigortalinin, sigorta siiresi dolmadan 6liimii halinde
policede belirlenen tazminat tutarina kar paylt birikim tutar1 eklenerek varislerine

ya da policede lehdar olarak gdsterilen kisilere toplu para 6denmektedir.

- Polige siiresi i¢inde teminat altindaki herhangi bir riskin gergeklesmemesi ve en az
10 y1l prim 6denmis olmas1 kosuluyla vade sonunda toplu para veya gelir 6demesi

seklinde policeden yararlanilabilmektedir.

2.3. Avrupa Birligi ve Tiirk Sigorta Sektoriine Genel Bakis

Calismanin konusu Avrupa Birligi siirecinde Tiirk sigorta sektorii olmasi sebebiyle,
bu baslik altinda 6ncelikle Avrupa Sigorta Sektorii genel olarak aktarilacak
ardindan, Tiirk Sigorta Sektorii hakkinda genel bilgilere yer verilecektir.

2.3.1. Avrupa Birligi Sigorta Sektorii

Avrupa Birligi’nin finansal hizmetler alaninda temel Onceliklerine bakildiginda,
sigortacilik sektoriinde tek pazar yaratma amacmi goriilmektedir. Tek sigorta
pazarinin temel amaci, AB vatandaglarina en diisiik licret karsiliginda en yiiksek

kalitede ve ¢esitli sigorta {iriinlerinin saglanmasidir.

1 Tiirkiye Sigorta Enstitiisii Vakfi, www.tsev.org.tr, [01.05.2009]
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Kurucu antlagsmalar uyarinca sigorta alanindaki tek pazar, i¢ sinirlarin bulunmadigi
bir alandir. Siirecin 40 yildan fazla zamana yayilmasi, lye devletlerdeki

diizenlemelerin kapsam ve yapilarma iliskin farklihklardan kaynaklanmaktadir'®.

Genis ve tek bir sigorta piyasasinin kurulmasi diinyada bir benzeri daha olmayan bir
gelismedir. Tek bir sigorta piyasasi igerisinde sirketler liriinlerini Avrupa Birligi
iyesi tiim lilkelerde serbestge satabildikleri gibi, kisiler de sigortacilik islemleri i¢in
kendi yerlesik bulunduklari iilke disinda herhangi bir iiye devlet sigortacisina

bagvurabilmektedir'.

Tek sigorta piyasasi ile, Avrupa Birligi yalnizca sirketler arasi rekabeti arttirmayi
degil kisilerin en iyi iiriinlere giivenle erisimini saglayacak olanaklari sunmay1 da
hedeflemektedir. Bu amacin gergeklesmesi ile rekabet¢i bir sigortacilik sektorii

olugmasi saglanacak, bu da ekonomik etkinlik ve gelismeye katkida bulunacaktir.

Son yillarda Avrupa Birligi iiyesi iilkelerde sigorta sektorleri, sigorta iiriinlerine
yonelik 6nemli bir talep artisiyla karsi karsiya bulunmakta olup, bu talep 6nemli bir
ciro artisina yol agmaktadir. Artan talep ve sigortacilik sektdriindeki biiylime,

faaliyetlerde artis1 ve gelismeyi de beraberinde getirmektedir.

Bu gelismelerle birlikte Avrupa Birligi’nin sigortacilik sektoriinde iki temel gorevi

bulunmaktadir:

- Tim Avrupa Birligi vatandaslarinin piyasadaki mevcut sigorta iriinlerine
erisimlerini miimkiin kilmak ve sigorta islemlerinde kendilerine gerekli yasal ve

finansal korumay1 saglamak;

- Bir iliye devlette faaliyet gdsterme iznine sahip bir sigorta sirketinin Avrupa Birligi
genelinde faaliyette bulunabilmesi i¢in yerlesme hakki ile hizmet sunumu

hakkindan faydalanmasini saglamak.

CEA tarafindan hazirlanan 2007 yili raporunda prim gelirlerinin dagilimina
bakildiginda Avrupa’da hayat sigortasindan elde edilen primlerin tim prim
gelirlerinin %60’ 1ndan fazlasini olusturdugu goriilmektedir. Hayat-dig1 bransin prim
oranlarina bakildiginda ise %12 prim oran1 ile motorlu tasit sigortast ve %11 prim

orani ile saglik ve kaza sigortasinin prim dagiliminda en biiyiik paya sahip olduklari

' Tiirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi, www.tsev.org.tr [01.05.2009]
!5 Suna Oksay, “2005 Yilinda AB Sigortaciligindaki Gelismeler ve Tiirk Sigorta Sektorii”.
Birlik’ten, Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi Yaymni. s.2 (2006): 10-21
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dikkat cekmektedir. Mal sigortalarinin paymnin ise %7°den fazla oldugu

goriilmektedir.

Grafik 2 | Ayrupa'da Toplam Primlerin Dagilimi-2007
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Sekil 1: Avrupa Birligi’nde Toplam Primlerin Branslar Bazinda Dagilim

Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, 2007 Yilinda Rakamlarla Avrupa Sigorta
Piyasas1 (CEA istatistikleri No:36), (istanbul: 2009), 3

Sigorta piyasalar1 incelendiginde, Avrupa sigorta piyasasinin diinya sigorta
piyasasindaki paymin 2002 yilindan beri artig gostererek 2007 yilinda %41°e
ulastig1 goriilmektedir. Avrupa’daki prim hacmi diinya genelindeki tiim prim

hacminden ¢ok daha hizli biiylime gostermektedir.

Avrupa genelinde sigorta yatirnm portfoyii 2006 yilinda 6.994 Milyar € iken, bu
oran 2007 yilinda 7.284 Milyar €’ya ulasmistir. Hayat sigortasi piyasasindaki
yatirim varliklar1 toplam yatirim varliklarinin %80’inden fazlasini olusturdugundan,
toplam yatirim portfoyiiniin gelisimi temel olarak hayat bransina bagli olmaktadir.
2007 yilinda biiyiime oraninda yasanan diisis AB iilkelerinin ¢ogunda faiz
oranlarinin artmasindan ve 2007 yilinin ikinci yarisinda Avrupa borsalarinin zayif

performansindan kaynaklanmigtir'.

2007 yilinda hayat sigortacilarinin yatirim portfoyii % 2,3 oraninda artarak 5.897

Milyar €’ya ulagsmustir. ingiltere ve Fransa, Avrupa piyasasinin en dnde gelen iki

' Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, 2007 Yilinda Rakamlarlar Avrupa Sigorta
Piyasas1 (CEA Istatistikleri No:36), (Istanbul: 2009), 11
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ilkesi olup yalnizca bu iilkelerin hayat sigortacilarinin yatirnrm portfoyii toplami,

Avrupa toplaminin % 53’iine tekabiil etmektedir'”.

Hayat-dis1 sigortact yatirimlar1 ise 2006 yilinda % 7,3 oraninda artarken 2007
yilinda bu artis %]1,3’e gerilemis, yatirnm toplam: 1.337 Milyar € olarak
kaydedilmistir.

Ortalamada yatirim portfOyiiniin gayri safi yurti¢i hasilaya oran1 2007 yilinda %55
olarak kaydedilmistir. Bu oran 2001 ve 2006 yillar1 arasinda siirekli bir biiyiime
gostermis, 2007 yilinda ise diismiistiir. Bu disiisii, 2007 yili sonunda pek ¢ok

varligin piyasa degerinde goriilen azalmayla ac¢iklamak miimkiindiir.

Avrupa’da sigorta sirketlerinin sayisina bakildiginda 15 eski AB iiyesi tilkedeki
sirket sayisinin son on yilda azaldigi goriilmektedir. Sirket sayilarindaki azalma,
1990’11 yillarin sonlarinda Avrupa Birligi’nde gerceklesen serbestlestirme ve de-
regiilasyonun ardindan meydana gelen birlesme ve devralma dalgasindan
kaynaklanmaktadir. Buna karsilik, yeni ve genisleyen sigorta piyasalarina sahip 12
yeni AB iiyesi iilkede ise sigorta sirketlerinin giderek arttig1 goriilmektedir. Buna
ragmen, geride kalan CEA {iyesi iilkelerde sigorta sirket sayilarinin degismedigi

kaydedilmektedir'®.

Avrupa genelinde birlesme ve devralmalar incelendiginde, 1990-2002 yillar
arasinda sigorta piyasasinda 2.595 birlesme ve devralmanin gergeklestigi, alim
satim islemleri hem sinir 6tesi hem de yurtiginde olmak tizere sektdrler arasi veya

sigorta sektoriinde gergeklestirildigi kaydedilmistir.

2007 yilma ait veriler, Avrupa sigorta sektoriinde istihdamda ilerleme oldugunu
gostermektedir. Buna gore, 5 yil devam eden konsolidasyon siireci nedeniyle
sigorta sektoriinde azalan isttihdamin 2007 yilinda % 0,2 oraninda artarak 990.000
kisiye ulastig1 goriilmektedir'”.

17 age, 11
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2.3.2. Tiirkiye’de Sigorta Sektorii

Tiirkiye’de sigorta potansiyelinin yiiksek olmasi ve sigortacilik ve bireysel
emeklilik sektoriiniin son yillarda gosterdigi hizli gelisme yabanci yatirimcilari
Tirk sigortacilik piyasasina yoneltmektedir. Kendi tilkelerinde sigortalilik orani {ist
smnirina yaklagmis olan yabanci yatirimcilarin Tiirkiye de dahil olmak iizere
gelismekte olan iilkelerde yatinm yapmaya yonelmesi sonucunda iilkemiz
sigortacilik sektoriinde 2006 yilinda baslayan hareketlenme 2007 ve 2008 yillarinda

da devam etmistir.

2008 yil sonu itibariyle sigortacilik ve bireysel emeklilik sektoriinde mevcut 61
sirketten 22’si hayat dig1 ve 19’u hayat / emeklilik sirketi olmak {izere toplam 41
adedi dogrudan veya dolayl1 olarak yabanci ortaklidir.

Son bes yillik siiregte 6denmis sermaye iginde yabanci sermayenin pay1 hayat disi
sigorta sirketlerinde % 12’den % 51°e, hayat / emeklilik sirketlerinde ise % 23’ten
% 52’ye yiikselmistir. Toplam prim {iretimi iginde yabanci sermayenin pay1 ise

6denmis sermayedeki artisa paralel olarak % 19°dan % 53’e yiikselmistir®.

Tirkiye'de sigorta sektorii AB iiyesi iilkeler ile mukayese edildiginde iiriin
cesitliligi acisindan, sorumluluk sigortalar1 disinda geri durumda olmayan Tiirkiye,
gerek prim iretimi gerekse kisi basma diisen prim agisindan bircok AB iiyesi
tilkenin gerisinde kalmaktadir. Kisi basi prim iiretiminde Avrupa iilkeleri arasinda
bir degerlendirme yapildiginda Tiirkiye 35 iilke arasinda 33’iincii sirada kendine yer

bulmaktadir®’.

AB sigorta pazan ile, Tiirk sigorta pazari arasindaki en temel farklilik hayat
sigortalarindan kaynaklanmaktadir. AB pazarinda hayat sigortalar1 agirlik tagirken,

Tirkiye'de agirligl hayat disi branglar olusturmaktadir.

Sigortacilik sektoriinde kisi basina diisen prim {iiretimi ve prim {retiminin
hayat/hayat dis1 dagilimi ile GSYIH’ye oram1 AB iilkeleri ile karsilastirildiginda,
Tiirkiye’de hayat dist sigortaciligin hayat sigortaciligindan daha etkin oldugu ve

20 age, 11
2 age, 2
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sigortacilik sektdriiniin hizli bir bilyiime egilimi gosterdigi, ancak GSYIH icindeki

payinin halen diisiik oldugu gériilmektedir®.

Tiirkiye’de sigortacilik ve bireysel emeklilik sektdriiniin 2008 yili faaliyetlerine
iliskin olarak Hazine Miistesarlig1 Sigorta Denetleme Kurulu tarafindan hazirlanan
Rapor’da, 36 hayat disi, 24 hayat ve emeklilik ve 1 reasiirans olmak iizere toplam
61 sirketin verileri yer almakta, faal olarak calisan ise 53 sigorta ve bireysel

emeklilik sirketi bulunmaktadir.

Tiirkiye’de finans sektoriiniin varlik toplami 2008 yil sonu itibariyle 937 milyar
TL’ye ulagmustir. Finansal sektor varliklarin igerisinde, sigortacilik sektoriiniin pay1

27,9 milyar TL ile, %3 tiir.

Sektorde prim iiretimi, 2007 sonu itibariyle 528 milyon TL iken, 2008 yilinda
%11,8 artarak 590,304 milyon TL olmustur.

2008 yilinda hayat dis1 branslarda toplam sdzlesme sayis1 % 15, hayat bransinda ise
% 13 oraninda artmistir. Diger taraftan, bireysel emeklilik sistemindeki sozlesme

sayist ise % 21 oraninda artmistir.

Direkt prim iiretiminin gayri safi yurt ici hasiladaki oran1 1981 yilinda %0.29 iken
2007 yilinda %1,28'e ¢ikmistir. Gelismis iilkelerde bu oran %5 lerin iistiinde olup,

halen 6nemli bir potansiyelin atil olarak durdugu anlagilmaktadir..

Prim iiretiminin sigorta branglarina gore dagilimina bakildiginda, en biiylik pay1
kaza branginin aldigi goriilmektedir. Kaza ve trafik bransinda iiretilen primler
hemen hemen toplam primlerin yarisidir. Yillar itibariyle kaza ve hayat bransinin

sektor icindeki pay1 artarken nakliyat ve yangin branslarinin pay1 azalmaktadir.

2008 yilinda sigorta dallarinin paylari;; Yangin 9%5,22 Nakliyat %2,63, Kaza
%16,93, Saglik % 2,62, Hukuksal Koruma %6,79, Kredi %0,14, Trafik %20,34 ve
Hayat %14,34 oraninda pay almaktadir™.

2008 yilinda hayat/emeklilik sirketleri % 26 oraninda biiylirken, hayat dis1 sigorta

sirketleri % 14 oraninda biiyilimiistiir.

22 T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 Sigorta Denetleme Kurulu. Tiirkiye’de Sigortacilik ve
Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Rapor 2008, (Ankara, 2009), 2

2 age, 30
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Bilango toplamlarina gore sigortacilik ve bireysel emeklilik sektorleri 2008 yilinda
% 20 oraninda biliylimiistiir. Varlik toplaminin 2008 y1l1 sonunda % 47’si hayat dis1
sigorta sirketlerine, % 48’1 hayat / emeklilik sirketlerine ve % 5’1 de reasiirans

sirketlerine aittir.

Sigortacilik sektoriinde faaliyet gosteren tiim sirketlerin toplam 6zsermaye tutari
31/12/2008 tarihi itibariyle 7.725 milyon TL olup, 6zsermaye icinde O6denmis
sermayenin pay1 % 60’tir. Y1l sonu itibariyle toplam net donem kar1 972 milyon TL

olup, mevcut sirketlerden 24 2008 yilin1 zararla kapatmistir™”.

2008 y1l sonu itibariyle sigortacilik ve bireysel emeklilik sektoriinde, banka subeleri
hari¢ toplam 13.250 acente, 73 broker ve 901 gercek kisi eksper faaliyette
bulunmaktadir. Sirketlerde calisan 16.069 personelle birlikte acente, broker ve
eksper olarak calisanlar da dikkate alindiginda, sigortacilik sektoriiniin 50 binden

fazla kisiye istihdam sagladig1 ortaya ¢ikmaktadir.

* age, 27
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3. SIGORTA SEKTORUNDE SERMAYE YETERLILIiGI

Bu baglik altinda sigorta sektoriinde sermaye yeterliligi, Avrupa Birligi ve Tiirkiye
sigorta sektorii sermaye yeterliligi uygulamalarina iliskin bilgilere yer verilecek
olup, tiim bunlardan Once sermaye yeterliligi kavraminin tanimlanmasi uygun

olacaktir.

3.1. Sermaye Yeterliligi

Finans sektoriinde istikrarin korunmasi, 6demelerin aksamamasi, yatirimcilarin
zarar gormemesi gibi ¢esitli nedenlerle, finans sektoriiniin siki1 bir gekilde
denetlenmesi gerekmektedir. Bu amagla olusturulan denetim birimleri, finansal
kurumlarin  kabul edilebilir diizeyden fazla risk almalarin1 engelleyerek,

faaliyetlerinin yasalara uygunlugunu denetlemeye ¢aligmaktadir.

Mali kuruluglar igin, piyasa ve temerriit risklerine iligkin zararlarin yiiksek
olabilmesi ve soz konusu risklerin sistemik krize yol agabilmesi sebebiyle,

diizenleyiciler mali kuruluslara sermaye yiikiimliiliikleri getirmektedir®.

Sermaye yeterliligi diizenlemelerinin amaci, sozkonusu kuruluslarin iflas riskiyle
karsilagsmadan, saglam bir mali yapiyla faaliyetlerine devam etmesi ve tasarruf
sahiplerinin zarar gérmesinin 6nlenmesi, sosyal maliyetlerin asgariye indirilmesidir.
Bu amagla olusturulan sermaye yeterliligi sartlarinin saglanmasi, finansal

kuruluglarin karsilagilacak risklere kars1 glivence olusturmaktadir.

3.2. Sigorta Sektoriinde Sermaye Y eterliligi

Sermaye yeterliligi (solvency) bir sirketin tiim sorumluluklarini karsilayabilecek diizeyde

varliga sahip olmasi bigiminde tammlanmaktadir®®. Bu tamm sigorta sirketleri agisindan

% Dilek Tiirker Uludag, Araci Kurumlari Mali Yapilarim Gii¢lendirmeye Yonelik Bir
Yontem: Sermaye Yeterliligi Kavram, Diizenleme, Diinya ve Tiirkiye Uygulamalar,
(Ankara: Sermaye Piyasas1 Kurulu Yayinlari-134, 2001), 4

 Yanik, age , 50
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iki anlam tagimaktadir. Birincisi; sigorta sirketlerinin sahip oldugu tiim varliklarinin
satilmast durumunda tiim sorumluluklarinin karsilanabilmesidir. Tiim sorumluluklarin
hepsinin birden aym anda karsilanmasi durumu yalnizca bir tasfiye durumunda
gerceklesebilir. Diger anlamu ise; sigorta sirketinin tiim borglarmi vadesi geldiginde
O0deyebilecek durumunda olmasidir. Sigorta sirketleri agisindan bu tanim,
gerceklesen  hasarlarin, Odemelerinin  zamaninda yapilabilmesi anlamini

tagimaktadir.

Sigortacinin sorumluluklarinin sinirlar1 6nceden kesin olarak tespit edilemez, yalnizca
bir boliimii bilinebilir. S6z konusu yiikiimliiliikler hentiz ortadan kalkmadan bunlara hergiin
yenileri eklenerek gelecek yillara aksedebilir. Bu nedenle sigorta sirketinin mali
yeterliligi konusu olasiliksal bir kavramdir ve sirketin gelecekte karsilasacagi hususlar

ile yakindan ilgilidir*’.

Sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligine iliskin diizenlemelerin amaci, sirketin
polige sahibi sigortalilarina kars1 mali yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskinin
en aza indirilmesidir. Mali yetersizlik riski tamamen ortadan kaldirildig1 takdirde
sigorta ekonomik olma 6zelligini kaybedeceginden, garanti fonlar ile olabildigince

desteklenmis asgari 6l¢iideki batik riski kabullenilmelidir.

Sermaye yeterliligi, beklenenden yiiksek hasar diizeyleri veya olumsuz yatirim
sonuclart gibi Ongoriillemeyen risklere karsi bir gilivenlik esigi olarak, sirketin

biinyesinde tutmasi gereken asgari sermaye olarak da tanimlanabilir.

Sermaye yeterliligi ne kadar yiiksek olursa olsun, higbir sigorta diizenleme otoritesi,
emniyeti suistimal riskine karsi tam olarak koruma saglayamayabilir. Mali
yetersizlik riskinin tamamen ortadan kaldirilmast diisiiniilemez, ancak mali
yeterliligin sonuglar1 ile basedebilmek i¢in pek cok iilkede, garanti fonlar ile
olabildigince desteklenmis asgari yeterlilik Olgiitleri olusturmustur. Bu nedenle

gelismis lilkelerde asgari garanti fonu 6nem kazanmustir.

Bir sigorta sirketinin mali yeterlilik i¢cinde bulunmasi, hasar tazminatlarini ve
giderlerini ddeyebilecek durumda olmasi anlamina gelir. Sigorta ve/veya reaslirans
sirketlerinin finansal agidan yetersiz olmasi hali, hasar tazminatlarinin 6denebilmesi

icin gerekli aktiflerin yetersiz veya zamaninda paraya ¢evrilemez (likidite eksikligi)

. age, 51
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durumda olmasinin sonucudur. Baska bir tanimlamayla sigorta sirketlerinin finansal
giicli veya yeterliligi, yiiklenimlerini karsilayabilecek dl¢lide teknik karsililarinin ve

yeterli sermaye giivencesinin bulunup bulunmadigina baghdir™.

Sirketin sermaye gereksinmesini belirleyen iki unsur, yazim sonucu degil fakat o
nedenle yliklenilen ve yatirim dolayisiyla iistlenilen rizikolarin toplamidir. Herhangi
bir yil i¢inde mali yeterlilik marji, sirketin elde ettigi karin tutarina ve dagitilis

bicimine, ayrica varsa sermaye arttirimi veya ddemesine gore degisir.

Mali yeterlilik marji1 (seviyesi) , sermaye yapist veya tabanimi belirler. Sirket
aktiflerinin pasifleri asmasi halini ve asan kismini tanimlar. Mali yeterlilik orani
(rasyosu), yeterlilik marjimin prim iiretimine oranini verir. Sigorta igletmelerinde
finansal yeterlilik marjinin ayr1 bir énemi vardir. Sigorta sirketlerinde sermayenin
islevi, finansmandan ¢ok garanti ve glivencedir. Bu baglamda mali yeterlilik marji,
sigorta sirketlerinin yil i¢indeki ve yillar arasindaki dalgalanmalar1 stabilize eden,

dolayisiyla finansal ¢okiintiiyil dnleyen bir yastik vazifesi gorir™.

Biiyiik sayilar ve olasiliklar teorisine gore; sigorta sisteminde riskler, sigorta
portfoyii ile orantili olarak portfoy biiylidiikge daha iyi karsilanabilmekte ve zararlar
daha kolay giderilebilmektedir. Bagka bir ifade ile kiiciik isletmelerde karsiliklarla
sonuclar arasindaki agiklar daha ¢ok olmaktadir. Bunun i¢in bir sigorta isletmesinin

6zkaynaklarinin yeterli olmasi uygun olacaktir™.

Mali biinyenin gii¢clii olmasinin, avantajlari yaninda, sirketin ortaklarina
sigortalilarina veya reasiirore devir yapan sedan sirketlere c¢ikarilan bir de faturasi
vardir. Ortaklar agisindan mali biinyenin kuvvetlendirilmesi, onlarin karm bir
boliimiinden vazge¢meleri anlamina gelir. Sigortalilar ise daha giivenli bir sirketle
calisabilmek i¢in daha fazla .prim 6demek zorundadirlar. Uzun vadeli sigorta
iliskilerinin tarafi olan sigortalilarin sirket biinyesinin gii¢clii olmasinda ortaklara

nazaran daha ¢ok yararlar1 bulunmaktadir’'.

% Gedikoglu, age, 80
¥ age , 80
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3.2.1. Sigorta Sirketlerinde Sermaye Yeterliligi Tespitinin Gerekliligi

Sigorta sektoriinde sirketlerin  mali agidan giivenilirligi giderek 6nem
kazanmaktadir. Finans ve sigorta piyasalarinda tarifeler ile birlikte devlet
miidahaleciliginin kaldirilma egilimi, artan globallesme, rekabet kosullarini

keskinlestirmis, 6nemli fiyat dalgalanmalarina neden olmustur.

Diinyada son yillarda ortaya ¢ikan ekonomik krizlerin hemen tamaminin finans
sektoriindeki sorunlardan kaynaklanmis olmasi diinya iilkelerinin bu hususta yeni
tedbirler almalarima yol agmustir. Bu g¢ergevede, finans sektoriinde ortaya
cikabilecek krizlerin dnceden tahmin edilebilmesine yonelik olarak mali yeterliligin
tayini ve erken uyar1 sistemlerinin kullanilmasi yoniindeki ¢aligsmalara biiylik hiz
verilmigtir. Bu amacla bir ¢ok iilkede finans sektoriiniin denetim ve gozetimi ile

gorevli devlet kurumlarimin yeniden yapilandirilmasi yoluna gidilmistir™.

Sigorta sektorii son 10 yildir biiytik krizler yagsamaktadir. Aniden diisen faiz oranlari
ve menkul kiymet piyasalarinda goriinen krizler, beklenmeyen tazminat talepleri,
katastrofik olaylar ve sosyal sorumluluk sigortalarinda ortaya ¢ikan hasarlar
nedeniyle zor durumda kalan sigortacilara olan giiven sarsilmistir. Ekonomilerde
yasanan krizler, sirketlerin mali yetersizlik problemlerini daha belirgin olarak
ortaya cikarmaktadir. Sirketler bu sikintilar1 asabilmek i¢in bir yandan fiyat
ayarlamasina giderken, diger yandan da operasyonel maliyetleri diisiirme yolunda
politikalar uygulamuslardir. Ulkemizde Agustos 2001°de yasanan 6zellikle
bankacilik sektoriinii etkileyen ekonomik kriz nedeniyle bankalarin yan kurulusu
olarak hizmet veren sigorta sirketlerinden bir ka¢inin iflas ettigi ve prim iiretimi
diisiik olan diger sirketlerin ise olusan kayiplari karsilamada sikinti g¢ektikleri

goriilmektedir.

Finans ve sigorta piyasalarinda devlet miidahalesinin kaldirilmas1 ya da azaltilmas1
egilimi, rekabet kosullarin1 daha fazla keskinlestirmis ve sektor i¢cinde 6dnemli fiyat
dalgalanmalarina neden olmustur. Diinyada, 1978 yilindan gliniimiize kadar gecen
donemde 650 sigorta sirketi mali yeterliligini kaybetmistir. Ozellikle serbest tarife

sistemine gecilen {ilkelerde, sektor {iizerinde devlet miidahalesinin azalmasi

32 Geng, Sigorta Sirketlerinin Mali Analizi, 62
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nedeniyle, mali yetersizlik vakalar1 giderek artmistir. Bu durum karsisinda da

sigorta sirketlerinin mali yeterliliginin degerlendirilmesi biiyiik 6nem kazanmustir.
3.2.2. Sigortacilikta Sermaye Yeterliligini Etkileyen Temel Etken: Risk

Risk (Tehlike) sigorta terminolojisinde birgok anlamda kullanilmakta birlikte, asil
anlami, teminat altina alinmis sigorta konusunun karsi karsiya bulundugu
tehlikelerdir. Bunun yani sira, belirsizlik, hasarin meydana gelme ihtimali,
sigortanin konusu olan menfaati ifade etmek icin de kullanilir. Pure Risk (Gergek
tehlike) , tamamen tesadiifi ve 6nceden bilinmesi miimkiin olmayan tehlikeleri ifade

etmek icin kullamlmaktadir®>.

Finans literatiiriinde risk tanimina iligskin farkli goriisler yer almaktadir. Bir goriise
gore risk, varliklarin degerinde meydana gelebilecek kayip tehlikesidir. Diger bir
goriise gore risk her tiirlii ekonomik faaliyetlerin tabi oldugu ve isletmenin
planlanan faaliyetlerini tehdit eden tehlikeler olarak tanimlamaktadir. Bu verilen
tanimlamalardan hareketle; riskin, tiim ekonomik hareketlerin karsi karsiya oldugu
ve isletmelerce kullanilan sermayenin kayba ugrama tehlikesi ya da kisaca
basarisizliga ugrama tehlikesi oldugu belirtilebilir. Riskler, ortaya c¢ikis sekline
bakilmaksizin her zaman sermaye azalisina ve dolayisiyla para ihtiyacina yol
acarlar. Bu agidan hedef olarak belirlenen karin ger¢eklesmemesi de bir sermaye

kaybr olarak degerlendirilmelidir.
Sigortacilikta mali yeterliligi etkileyen riskler; Isletme riskleri, sistemik riskler ve
sistematik riskler olarak boliimlere ayrilabilir.

3.3. Avrupa Birligi Sermaye Yeterliligi Uygulamalar

Avrupa Birligi sigorta sektoriinde sermaye yeterliligi konusu biiyilkk Onem
verilmekte olup, mevcut durum ve yapilan diizenlemeler asagida acgiklanmaya

calisilmigtir.

3.3.1. Genel bakis

Avrupa Birligi mevzuatinda hayat dis1 branslarda sermaye yeterliligiyle ilgili ilk
diizenleme, hayat dig1 sigortaciligina iligkin 1973 yilinda ¢ikarilan 73/239/EEC

3 Aydin, age , 12
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sayil1 Direktif ¢ercevesinde, hayat branginda ise, hayat sigortaciligina iliskin 1979
yilinda ¢ikartilan 79/267/EEC sayili Direktif ¢ercevesinde yapilmistir. Bu direktifler
hayat diginda 92/49/AET sayili direktif ile hayatta ise 92/96/AET sayili tiglincii
jenerasyon direktiflere kadar degisiklige ugramamistir. Mevcut sistem, Solvency
(Sermaye Yeterliligi) I Projesi olarak adlandirilan 2002/13/AB sayili hayat dis1
sigorta sirketlerinin sermaye yeterliligi ve 2002/12/AB sayili hayat sigorta

sirketlerinin sermaye yeterliligi direktifleri ile degisiklige ugramistir.

Solvency 1 olarak adlandirilan sistem, bu Direktiflerle 1 Ocak 2004 tarihinde
yuriirliige girmis olup, daha genis kapsamli diizenlemeler igeren Solvency II

tlizerinde ¢alismalar devam etmektedir.

3.3.2. Asgari Garanti Fonu Uygulamalari

Sigorta sirketlerinin teknik karsiliklart ve bununla ilgili aktif varliklar
bulundurmalarinin amaci, sigortalilarim1 giivenceye almaktir. Uygulama ve
deneyimler yeterli etkinligin saglanabilmesi ic¢in bu karsiliklarin  sigorta
girisimlerinin ayrica Ozkaynaklar1 ile tamamlanmasinin gerekli oldugunu
gostermistir. Sigortalilarin menfaatlerinin karsilanmasi i¢in Avrupa Birligi’nde
tedbirli davranmaya yonelik yapilan diizenlemeler igerisinde, sermaye yeterliligi
sistemi sigortalilar1 koruyucu goriilmiistiir. Bu nedenle bu koruyucu hiikiimler
sigorta mevzuatinin uyumlastirilmas: ¢aligmalar1 i¢inde uygulamaya konulmustur.
Yikiimliliik karsilama yeterliliginin amaci, mali giicliikler karsisinda sigortalilarin
haklarim1 koruyan, bir anlamda giivenlik tamponu olan, yeterli ve serbest sirket

varlig1 olusturmaktir®®.

Sigorta sisteminde riskler, sigorta portfoyli ile orantili olarak portfdy biiyiidiikce
daha iyi karsilanabilmekte ve zararlar daha kolay giderilebilmektedir. Bagka bir
ifade ile, kiiciik isletmelerde karsiliklarla sonuglar arasindaki agiklar daha c¢ok
olmaktadir. Bunun i¢in bir sigorta isletmesinin 6zkaynaklarinin yeterli olmasi

gerekmektedir.

Bu nedenle, sigorta sirketlerinin yiikiimliiligiinii karsilamada 6zkaynagin asgari
sinir;, Avrupa Birligi yasal diizenlemeleriyle saptanmistir. Ozkaynagm bu sinir

sigorta isletmesinin is hacminden tamamen bagimsiz, belirli bir miktardan

3 Onur Acar,“Avrupa Birligi’nde Yiikiimliiliik Karsilama Yeterliligi : Solvency II”
www.tsrsb.org.tr [31.01.2009],2
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olusmaktadir. Garanti Fonu olarak isimlendirilen bu miktar, iki sekilde
uygulanmaktadir. Topluluk dist iilkelerin sigorta sirketlerinin topluluga dahil
tilkelerdeki subeleri, belli bir miktar Garanti Fonu'nu tesis etmek zorundadirlar.

Topluluga dahil iilkelerin sigorta sirketleri ise bu fonu hesaben olustururlar®.

Avrupa Birligi Yonergeleri'nde ve uygulamada sigorta sirketlerinin yiikiimliiliik
karsilama yeterliligi olarak hesapladiklar1 tutarin {igte biri Garanti Fonu olarak
belirlenmistir. Ancak bu miktar Avrupa Birligi Yonergeleri'nde ve bu Ydnergeler’e
gore lUye iilkelerin Sigorta Kanunlari'nda saptanan tutardan az olamaz. Garanti

Fonunun diizeyi sirketinin faaliyet brangina ve sirketin yasal yapisina gore degisir.

Avrupa Birligi’nin 24.7.1973 tarihli 73/239 sayili Yonergesi Eki’nde ve Birlige
dahil {ilkelerin Sigorta Kanunlari’nda saptanan Garanti Fonu miktarlari, anonim
sirket bi¢imindeki sigorta sirketlerine oranla, Garanti Fonu, miitiiel sigorta
sirketlerinde 1/3, Avrupa Birligi’ne dahil olmayan {iyelerin sigorta sirketlerinin

subelerinde ise %50 oraninda daha az saptanmlst1r36.

Avrupa Birligi’'nde sigorta sirketlerinin mali biinyelerinin yiikiimliiliiklerini
kargilamasin1 saglamak {izere konulan mekanizmalardan biri olan ve gerekli
yukiimliiliik karsilama yeterliligiyle baglantili Garanti Fonu; bir sigorta sirketinin
bulundurmas: gereken en diisiik sermaye miktarini ifade etmektedir. Garanti Fonu,
hayat sigortalarinda gerekli yiikiimliiliik karsilama yeterliliginin iicte biridir ve 3
milyon Euro’dan az olamaz. Hayat dis1 sigortalarda gerekli yiikiimliiliikk karsilama
yeterliliginin yine iigte biri garanti fonunu olusturmakta olup bu miktar 2 Milyon

Euro’nun altinda olamamaktadir’’.

Avrupa Birligi digindaki iilkelerin Birlige dahil bir iilkedeki subelere, sermaye
yeterliligini temsil eden varliklarin garanti fonu tutarina kadarki kismin
faaliyetlerinin yiiriitiildiigli iiye devlette tutmaktadirlar. Bu tutar1 agan kissm AB'ye

iye diger tilkelerde tutabilir.

3 Niyazi Berk, Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik ve Risk Yonetimi Tiirkiye’de ve AB’de
Yeni Diizenlemeler (Solvency II Projesi)., (istanbul: Sigorta Arastirma ve Inceleme Yayinlari-
2,2005), 105

36 Suna Oksay, “2005 Yilinda AB Sigortaciligindaki Gelismeler ve Tiirk Sigorta Sektdrii”.
Birlik’ten, Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi Yaymni. s.3 (2006): 10-21

37 Alpagut Senel, Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik. Afyon: Kocatepe Universitesi [iBF
Dergisi, 2006. www.student.aku.edu.tr [05.04.2009], 305
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Sigorta sirketleri mali yeterlilige ve garanti fonuna iligkin hiikiimlere uymamalari
halinde ek finansal yiikiimliiliikler istenir. S6z konusu mali ytikiimliiliikler hayat ve
hayat dis1 alanlarda calisan sirketler i¢cin aynidir. Buna gore yiikiimliiliikk kargilama
yeterliliginin saglanamamasi halinde Sigorta Denetleme Kurulu'nca bir iyilestirme

plani hazirlanmas istenir*®.

Sirketin sermaye yeterliligini Garanti Fonu'na ulasacak sekilde olusturmamasi
durumunda, Denetim Kurulu kisa siireli finansal bir plani, en gec¢ bir ay i¢inde
onaya sunulacak sekilde hazirlanmasini ister. Denetleme Kurulu 'nun talimatina
uymayan sirket yoneticileri cezalandirilabilirler. S6z konusu bu uygulama, sigorta

sirketinin durumunu iyilestirme ve diizeltme amacina yoneliktir.

Iyilestirme plani; bir sirketin bilangosuna gére 6zkaynaklarmin yetersiz olmasi

halinde istenir.

Kisa siireli finansman plani; sirketin  6zkaynaklarmin ivedilikle go6zden
gecirilmesine ve giiclendirilmesine yoneliktir. Bu amacla Oncelikle sermayenin
arttirllmasini, sermaye taahhiitlerinin 6denmesini, reasilirans anlagmalarinin gézden
gecirilmesini, onlemlerin alinmasin1 gerektirir. Denetleme Kurulu, ayrica sigorta
sirketinin varliklarinin kullanimini sinirlayabilir ya da yasaklayabilir. Ayrica sirketin
calistig1 Avrupa Birligi'ne dahil {ilkelerin denetim organlarina bu 6nlemler hakkinda

bilgi verir ve onlarin da ayni1 6nlemleri almasini isteyebilir.

3.3.3. Solvency I

Avrupa Birligi i¢ sigorta piyasasinin olusturulmasiyla birlikte, o tarihlerde yiirtirliikte
olan, sigorta sirketlerinin sermaye yeterliliklerine iligkin yasal diizenlemenin reforma
ihtiyact oldugu ¢ok agik bir sekilde ortaya ¢ikmistir. Sigorta sirketlerinin sermaye
yeterliliginin denetimine iligkin ilk diizeltici adim, 1994 yilinda, daha sonra Almanya
Sigortacilik Sektorii Federal Denetleme Kurumu'nun Baskan Yardimciligini yapmis
olan Dr. Helmut Miiller'in bagkanliginda, Avrupa Denetleme Kurullar1 Komisyonu'nun
olusturulmastyla atilmistir. Miiller Komisyonu’nun 1997 yilinda yayimlanan rapo-
runda, yiiriirliikte olan Mali Yeterlilik Sistemi ve Avrupa Birligi mali yeterliligin
denetimine iliskin sistemin modernizasyonu konusunda Onerilerde bulunulmustur.

Solvency I projesi, s6z konusu rapora dayanarak hazirlanmis ve 1 Ocak 2004

3 Berk, age, 107
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yirtrlilik tarihli, Hayat-dis1 Sigortalar (2002/13/ EC) ve Hayat Sigortalari
(2002/83/EC) direktiflerinin ortaya ¢ikisini hazirlamistir.

1 Ocak 2004 tarihinden itibaren, sermaye yeterliligi, sadece ilgili is yilinin sonunda
degil, herhangi bir zamanda yerine getirilmesi gereken bir zorunluluk haline gel-
mistir. Yeni yasal diizenlemenin, sigorta sirketlerinin bilgilendirme sistemleri i¢in ol-
dukca ayrintili zorunluluklar getirmesi nedeniyle, s6z konusu denetim iglemi, ayni
zamanda risk yOnetimi islevini de yerine getirmeye baglamistir. Ayrica, iiye tlilkelerin
ulusal denetleme kuruluglarinin, soruna erken miidahale yetkileri de genisletilmis
olmaktadir. Bir sigorta sirketinin zor duruma diismesi durumunda, denetleme
kurulusu, ilgili sigorta sirketinin mali varliklarint elden ¢ikarma hakkinm
siirlayabilmekte ve iyilestirme plani talebinde bulunabilmektedir. Bu cergevede,
denetleme kurulusu, 1ilgili sigorta sirketinin yapmis oldugu reaslirans
sozlesmelerinin ayrintilarini talep etme yetkisine de sahiptir. Onceki yila gore gerek
sozlesme tipi, gerekse kalite agisindan kdtiilesmis ya da herhangi bir risk transferi
ile ilgisi kalmamig, mali yeterlilik bakimindan 6nemli nitelikteki sdzlesmelerin,

denetleme kurulusunun yetkisiyle, sermaye yeterliligi hesaplarina dahil edilmesi

onlenebilmektedir.

Tablo:1 Solvency I Temel Kurallar
Uygun Varliklar&Kurallar Sermaye Araglari
- Devlet tahvilleri: %1 - Odenmis Sermaye
- Sirket tahvilleri: %5 (%40) - Odenmemis Sermaye (%50)
- Kote edilmis hisse s.:%5 - Dagitilmamis kar
- Kote edilmemis hisse s.: %5 (%10) - Ikinci dereceden teminath krediler (MSx %50)
- Teminatsiz krediler: %1 (%5) - Gelecekteki karlar (AV5xDx%50)
- Arazi, bina: %10(%40) - Satin Alma Maliyetleri"

- Sermaye Kazanglan/Toplam Kargiliklar

Mali Yeterlilik Marji-Hayat Mali Yeterlilik Marji-Hayat dist
Matematik Karsiliklar (MP) Briit Prim (GP)
- Euro:%4xMP -<€10milyo11:%18xGP
- Birime bagli: %1 x MP (%25 Exp.) ->€ 10 milyon: %16xGP
Riskteki Sermaye Ortalama hasar maliyetleri (ACC)
- <3Y:%0.I xURC - <€ 7 milyon: %26 x ACC
- <BY&<5Y:%0.15xURC - >€ 7 milyon: %23 x ACC
- >5Y:%0.3xURC

Niyazi Berk, Sigorta Sirketlerinde Mali Yeterlilik ve Risk Yonetimi Tiirkiye’de ve AB’de Yeni
Diizenlemeler (Solvency II Projesi)., (Istanbul: Sigorta Arastirma ve Inceleme Yayinlari-2,
2005),116
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Solvency I uygulamasindaki varliklar, sermaye yatirim araclar1 ve mali yeterlilik

marji ile ilgili temel kurallar yukaridaki tablo ile gosterilmistir.

3.3.3.1 Hayat Dis1 Branslar

Hayat-dis1 sigorta Direktifleri heniiz tek bir direktif altinda toplanmamustir.
2002/13/EC sayili Direktif, 73/239/EEC sayili Direktifin yiikiimliiliilk karsilama

yeterliligine iliskin hiikiimlerini tadil etmistir™".

2002/13/EC sayili Direktife gore, mevcut yiikiimliilik karsilama yeterliligi sunlar

da icerebilmektedir®:

- Mevcut sermaye yeterliligi ve gerekli sermaye yeterliliginin diisiik
olaninin %50’sine kadarki kiimiil tercihli sermaye pay1 (cumulative
preferential share capital) ve ikinci dereceden teminat kredileri
(subordinated loan capital). Bunun % 25°’ten fazla olmayacak kismi
sabit vadeli (fixed maturity) ya da sabit donem kiimiil tercihli sermaye

payli ikinci dereceden teminath kredileri icermelidir;

- Belirli bir vade tarihi olmayan menkul kiymetler ve diger araglar. Bunlar
icinde kiimiil tercihli paylar, bu tip menkul kiymetlerin toplami igin
mevcut sermaye yeterliligi ve gerekli sermaye yeterliliginin diistik
olaninin % 50’ye kadar olani1 ve ikincil dereceden bor¢ sermayesi yer

almalidir.

S6z konusu Direktif uyarinca gerekli sermaye yeterliligi ya yillik prim veya katki
gelirleri ya da son 3 yillik hasarlarin ortalamasina gore hesaplanmaktadir. Kredi,
dolu, firtina veya don sigortalarinda ise, son 7 yillik hasar ortalamalar1 dikkate

alinmaktadir.

Gerekli sermaye yeterliligi hem prim hem hasar esasina gore yapilan hesaplamalar

sonucunda elde edilen sonuglarin yliksek olanina esit olmalidir. Buna gore,

- Prim  esasina  gore  yapilan  hesaplamalar su  sekilde

ger(;eklestirilmektedir41 :

39 Acar, age, 4 )

* Berna Ozsar, AB Sigorta Mevzuati Uyum Rehberi, (TSRSB Yaynlari, istanbul, Haziran 2005),
43

4 age , 44
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Yazilan briit primlerin veya kazanilmig briit primlerin yiiksek olan1 + son finansal
yil icerisinde dogrudan ticari faaliyete iliskin prim veya katkilar + son finansal yil
icerisinde reasiirans i¢in kabul edilmis prim tutari1 - son finansal yilda iptal edilen

primlerin toplam tutari - primlere iliskin vergilerin toplami

Elde edilen miktar 2 boliime ayrilir ve 50 Milyon Euro’ya kadar olan kismin %
18’1, 50 Milyon Euro’yu asan kismin ise % 16’s1 hesaplanir. Bulunan sonuclar
toplanir. Elde edilen sonug, son 3 finansal yilin toplamina iligkin olarak, reasiirans
kapsaminda karsilanabilecek miktar ¢ikartildiktan sonra sirket iistiinde kalan hasar

tutarinin briit hasara orani ile carpilir. Bu oranin % 50’den az olmamasi gerekir.

- Hasar  esasina  gore  yapilan  hesaplamalar su  sekilde

gergeklestirilmektedir42:

Hasarin hesaplanmasinda hava tasitlar1 sorumluluk sigortasi, deniz tasitlart
sorumluluk sigortasi, genel sorumluluk sigortasi i¢cin primler % 50 arttirilir,

hesaplamalar buna uygun olarak yapilir.

Odenmis hasarlar (referans déneme uygun olarak hesaplanmis) + ayni donemler
icinde kabul edilen reasiirans veya retrosesyon olarak 6denen hasar miktarlart ve
hem dogrudan ekonomik etkinlikler hem reasiirans akseptanslar1 i¢in son finansal
yil sonunda saptanan hasar karsilig1 (provisions for claims) — belirtilen donemler
icindeki 6demeler (recoveries) — hem dogrudan ekonomik etkinlikler hem reastirans
akseptanslar1 i¢in hesaplarin bulundugu son finansal yildan 6nceki ikinci finansal

yilin baginda saptanan hasar karsilig

Hesaplamalarda, referans déneme (3 veya 7 yil) gore gergeklestirilen iglemlerin
ardindan, yine referans doneme uygun olarak, elde edilen tutarin 1/3 veya 1/7’si
alinir. Referans doneme gore 1/3°l veya 1/7°si alinan tutar 2 bolime ayrilir. 35
Milyon Euro’ya kadar olan kismin %26’s1, 35 Milyon Euro’yu asan kismin ise
%23’li hesaplanir. Bulunan sonuclar toplanir. Elde edilen sonug, son 3 yilin
toplammna iligkin olarak, reaslirans kapsaminda karsilanabilecek miktar
cikartildiktan sonra sirket iistiinde kalan hasar tutarinin briit hasara orani ile ¢arpilir.
Bu oranin %50’den az olmamasi gerekmektedir. Gelecekte, ilgili sirketin Sermaye

Yeterliligi belirlendigi sirada Havacilik, Nakliyat ve 3. Sahis Sorumluluk

2 age , 47
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sigortalarinda s6z konusu olan prim ve hasar i¢in belirlenmis bu miktarlar, bu

branglardaki nispeten yiiksek riskler nedeniyle 1.5 rakamu ile carpilacaktir.

Tablo 2: Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri I¢in, Prim Esasi'na Gére Yapilan
Hesaplama Ornegi

0.18/0.16 x Briit Prim Geliri x Saklama Pay1 Orani (asgari 0.5)

Hesaplama:

50 milyon Euro'ya kadar primin % 18'1 + 50 milyon Euro'yu gec¢en primin
%16's1

Ornek (Saklama pay1 goz ardi edilerek basitlestirilmistir)

Briit Prim Geliri = 50 milyon Euro (Buna goére, 50 milyon Euro'nun % 18'ine
uygulanacak)

Sermaye Yeterliligi = 9 milyon —W Garanti Fonu 1/3 = 3 milyon Euro

—WP> Asgari Garanti Fonu = 3 milyon Euro

Hayat-disn  Sigorta Sirketleri Icin, Hasar Esasi'na Gore Yapilan
Hesaplama Ornegi

0.26/0.23 x Hasar Masraflar1 x Saklama Pay1 Orani (asgari 0.5)

Hesaplama:

35 milyon Euro'ya kadar hasar masraflarmin % 26's1 + 35 milyonu gegen
hasar masraflarinin % 23'i; yukaridaki hasar masraflari, en son ii¢ hesap yili
itibariyla ortalama hasar masraflarin1 temsil etmektedir (dogal felaket sigor-
talarinda ise en son 7 hesap yili ortalamasi alinmaktadir).

Aon. Mali Yeterlilik II (Solvency II) Sigortacihik Sektériiniin Diizenlenmesine Yénelik Sartlar.
Cev. Y. Kemal Cuhaci. (Istanbul: Reasiirdr, Milli Reasiirans T.A.S. Yayinlari, 2005), 14

3.3.3.2. Hayat Bransi

Havat sigortasi sirketlerinin yiikkiimliilik karsilama veterliligi ile ilgili 2002/12/EC

sayili Direktif, tim hayat sigortasi direktiflerini tek bir direktifte toplayan ve 2002

yilinda kabul edilen 2002/83/EC sayili Direktifle yiiriirliikten kaldirilmis ve hayat
sigorta sirketlerinin yiikiimliilik karsilama yeterliligi bu Direktif altinda

diizenlenmistir™.

# Acar, age , 4
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Hayat sigorta sirketlerinin bulundurmasi gereken ve fiilen sahip olunan varliklari
ifade eden “mevcut sermaye yeterliligi” sunlar1 icermektedir: 6denmis sermaye,
sigorta kapsamindaki sorumluluklara tekabiil etmeyen yasal ve serbest yedek
akeeler, 6denecek temettiiniin ¢ikartilmasindan sonra geriye kalan kar veya zarar ve

(ulusal hukukun izin vermesi halinde) bilan¢oda yer alan kar yedekleri**.

Bir sigorta sirketinin sigortacilik faaliyeti yapabilmesi ic¢in gerekli olan zorunlu

sermaye miktarini ifade eden “gerekli sermaye yeterliligi” ise,

- dogrudan ticari faaliyet ile reasiirans kesintileri ¢ikartilmaksizin reasiirans
akseptanslarina iliskin matematik karsiliklarin % 4’iiniin, %85’ten az
olmamak kaydiyla son finansal yil i¢in reasiirans kesintilerinden sonraki
matematik karsiligin toplam matematik karsiliga oraniyla ¢arpilmasi

sonucunda bulunan miktar ile,

- sigorta sirketi tarafindan sigortalanan sermayenin % 0,3’lik kisminin,
%50’den az olmamak kaydiyla son finansal yil i¢in reasiirans kesintisinden
sonra sirketin yiikiimliiligi olarak tutulan toplam risk sermayesinin
reasiirans kesintisinden Onceki toplam risk sermayesi retrosesyonlarina

orantyla ¢arpilmasi sonucu bulunan miktarin
toplamina esittir*’.
3.3.3.3. Denetim

Mevcut yiikiimliilik karsilama yeterliligi gerekli  yiikiimliilik karsilama
yeterliliginden kiiciik olamaz. S6z gelimi borsa krizi ile sirket menkul kiymetlerinin
deger kaybi, sirket rezervlerinde azalmaya neden olan faaliyet kayiplari vb
nedenlerle bu kosulun yerine getirilememesi durumunda, denetim otoritesi sirketin
kisa donem mali semasini talep edebilmekte ve sirketin mali durumunu diizeltmeye
yonelik bir iyilestirme plani isteyebilmektedir. S6z konusu planda, faaliyet
giderlerinin azaltilmasi, tarifelerin ytikseltilmesi ve sigorta portfoyiinde ayiklamaya

gidilmesi gibi hususlar énerilebilir*.

Gerekli yiiktimliilikk karsilama yeterliliginin dahi altina diigmemesi gereken bir

miktar olan mevcut yilikiimliiliik karsilama yeterliliginin, gerekli yiikiimliiliik

“ age , 4
» age , 4
% age , 6
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karsilama yeterliliginin iigte biri olan garanti fonunun altina diismesi gibi polige
sahiplerinin menfaatlerini ciddi sekilde tehlikeye diisiirecek bir durum s6z konusu
oldugundaysa, denetim otoritesi sirketin “kisa siireli finansman plani” yaparak
0zkaynaklarini ivedilikle giliglendirilmesini talep edebilir. S6z konusu planda, ilk
etapta sermayenin arttirilmasi, sermaye taahhiitlerinin 6denmesi, reasiirans
anlagsmalarimin goézden gecirilmesi ve finansman saglayacak diger onlemlerin

almmasi dnerilebilir®’.

3.3.4. Solvency I’de Reform Ihtiyaci ve Beklentiler

Avrupa Birligi'nde mevcut sermaye yeterliligi diizenlemelerinin yetersiz kalmasi
tizerine Solvency II olarak adlandirilan yeni diizenlemelere ihtiya¢ duyulmustur.
Mevcut sistemin zayif noktalar1 ve yeni bir diizenlemeye ihtiya¢ duyulmasinin

gerekceeleri asagida siralanmaktadir.

i Mevcut Sistemde Risklerin Hesaba Katilmamasi

Avrupa Birligi'nde ilk sermaye yeterliligi diizenlemelerinin yiriirliige girdigi
1970'lerin basindan bu yana risk yonetimi hususunda Onemli bir ilerleme
kaydedilmis ve biiyiikk sirketlerin ¢ogu sofistike risk yoOnetimi sistemleri
gelistirmistir. Ayrica, bir yandan yeni iiriinlerin dogmasi ile yeni riskler ortaya
cikarken bir yandan da risk azaltici tedbirler gelistirilmeye baslanmistir. Ancak,
yiirtirliikteki sistem risk bazli olmadigindan, piyasa, kredi ve faaliyet riski gibi bazi

onemli riskleri hesaba katmamaktadir.

Mevcut sistem, gecmis verileri kullanan statik hesaplamalara dayali olup, gelecekte

olugsmas1 muhtemel riskleri dikkate almamaktadir®.

ii. Mevcut Sistemde Sigortalilarin Yeterince Korunamamasi

Mevcut sistemde risklerin dikkate alinmamasi, sigorta sirketlerinin kendi risklerini
yeterli derecede yonetmelerini ve risk yoOnetimlerini gelistirmelerini tesvik
etmemektedir. Mevcut sistem, sirketlerin mali biinye zafiyetine diismeksizin
yukiimliiliikleriyle uyumlu sermaye miktarinin belirlenmesini saglayamadig gibi,

denetgilerin sirketlere zamaninda miidahalesine de imkan vermemektedir. Bu

47
age, 7
* Onur Acar, Avrupa Birligi Solvency II Projesi, (Istanbul: Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans
Sirketleri Birligi Yaymlari, 2007), 7
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nedenle, yiiriirliikteki sistem sirket basarisizliklarin1 6nlemede yetersiz kalmakta ve

sigortalilar1 yeterince koruyamamaktadir.
iii. Tek Sigorta Piyasasinin Diizgiin Islemesini Saglayamamasi

AB’de uygulanan sermaye yeterliligine iliskin mevcut asgari gereklilikler, birgok
tiye iilke tarafindan yetersiz bulundugu icin, iliye iilkeler kendi reformlarinm
gerceklestirmekte, hem sermaye yeterliligi hesaplamasina hem de denetime iliskin
birbirinden farkli kurallar ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum, gerek AB sigorta sirketleri
gerekse sigortalilar i¢in maliyetleri 6nemli 6lgiide artirmakta, AB i¢indeki rekabeti
engellemekte, gruplarin etkin ve zamaninda denetlenmesini saglayamamakta ve
Tek Pazarin diizgiin ve saglikli sekilde islemesinin 6niinde 6nemli bir engel teskil

etmektedir® .

iv. Uluslararasi Diizenlemeler ve Diger Sektorlerdeki Diizenlemelerle Uyumlu

Olmamasi

Kredi derecelendirme kuruluslari ile Uluslararas: Sigorta Denetcileri Birligi (IAIS)
ve Uluslararas1 Aktlierya Birligi (IIA) gibi uluslararast kuruluslarin sermaye
yeterliligi sisteminin giincellenmesine iliskin g¢aligmalart risk bazli ekonomik
yaklagim ongormekte olup, Avrupa Birligi mevcut sermaye yeterliligi sistemi
giincel yaklasimlarin gerisinde kalmistir. Ayrica, Basel II yiirlirliige girmesiyle
bankalar icin risk bazli sermaye yeterliligi sistemine geg¢ilmistir. Uluslararas: ve
sektorlerarast bu uyum eksikligi AB sigorta sirketlerinin rekabet giicline zarar

vermektedir.

Avrupa sigorta sektoriinli temsil eden ve Tirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri
Birligi dahil 33 ulusal sigorta birliginin iiyesi oldugu Avrupa Sigorta ve Reasiirans
Federasyonu (CEA), sektoriin Solvency II diizenlemelerine iliskin temel

beklentilerini su sekilde siralamaktadir™:
i. Sigorta sirketlerinin kars1 karsiya kaldigi temel riskleri dikkate almasi
ii. Sigortalilar1 giiclii ve etkin sekilde korumasi

iii. Tam ve kismi i¢ modeller gelistirerek ve risk azaltma ve risk transfer metotlarini

daha ¢ok kullanarak, sigorta sirketlerinin daha iyi risk yonetimi yapmasini saglamasi

¥ age , 8
% age, 9
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iv. Risk bazli ekonomik yaklasim c¢ergevesinde tiim varliklarin ve

yiikiimliiliiklerin miimkiin oldugunca gercek ekonomik degerleriyle 6l¢iilmesi

v. Hem Kkiiciik sirketlere hem de biiylik gruplara uyacak sekilde, orantili ve risk
bazl1 bir denetim sistemi ongdrmesi

vi. Sigorta sirketlerinin yasal sekli, biiytikliigli veya kuruldugu tilkeye bakilmaksizin
tim tiiketicileri korumak tiizere AB Tek Sigorta Piyasasinda daha fazla

uyumlagtirilmig bir denetim sistemi dngdérmesi

vii. Gereksiz diizenlemeleri ortadan kaldirarak ve biiylik sigorta gruplari i¢in ana
denet¢i uygulamasi getirerek AB sigorta sirketlerinin kiiresel piyasalarda rekabet

glicliinu artirmasi

Mevcut sistemde teknik karsiliklart karsilayan varliklara iliskin limitler
bulunmasina karsin, Solvency II ile tiim sirketler ilgili risk agirligi olgiistiinde
sermaye bulundurmak sartiyla, herhangi bir sinirlama olmaksizin istedikleri tim
varliklara yatirim yapabileceklerdir. Solvency II sisteminde degerleme standartlar
varliklarin kredi ve likidite 6zelliklerini dikkate aldigi, dlgiilebilen tiim riskler SCR
hesaplamasina dahil edildigi ve tim yatinmlar ihtiyat ilkelerine gore
gergeklestirildigi icin, Direktif Taslaginda yatirnmlara ve varliklara sinirlama

ongoriilmemektedir.

Tablo 3 : Solvency II Projesi’nin Amaclar:

Genel Amaglar Ozel Amaglar Operasyonel Amaclar

m AB sigorta| m  Risk yOnetimini| m  Sigorta Direktiflerini tek
piyasalarinm gelistirmek cat1 altinda toplamak
biitinlesmesini | @ Denetim alaninda| m  Teknik karsiliklarin
artirmak uyumu artirmak hesaplamasini

m Sigortalilarm daha| g Qekisrler arasi uyumu uyumlastirmak
1f<e:)zr11211nma51m saglamak n Kﬁgﬁk ve orta olcekli
saglamak m Sermayenin daha iyi slfketler igin  orantil

s AB sigorta dagilimini saglamak diizenlemeler getirmek
sirketlerinin m Uluslararasi m Raporlama alaninda
rekabet diizenlemelere uyum uyumu artirmak
giiciinil artirmak saglamak m Degerleme ve raporlama

m Dahaiyi m  Seffafligi artirmak kurallarim1 IASB, TAIS ve
diizenlemeyi [IAA kurallariyla uyumlu
tesvik etmek hale getirmek

Onur Acar, Avrupa Birligi Solvency II Projesi, (Istanbul: Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri
Birligi Yayinlari, 2007), 9
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Ancak, standart formiilde dikkate alinmayan yeni ve Onemli risklerin dogmasi
halinde, Avrupa Komisyonu, standart formiilii glincellestirene kadar, yatirimlara ve

varliklara gegici olarak sinirlama getirebilecektir.

Solvency II sistemiyle daha fazla risk belirlenecegi icin, sirketlerin bulundurmasi
gereken sermaye miktari1 da artabilecektir. Ancak, halihazirda asgari zorunluluklara
kiyasla daha fazla sermaye bulunduran, onceden hazirlik yapan ve sermaye
yonetimleriyle risk yonetimlerini gelistirmek {lizere adimlar atan sigorta sirketleri
erken davrandiklari i¢in kazangh ¢ikacak ve yeni sisteme hazirliksiz yakalanmamig

olacaktir.

Ingiltere ve Hollanda gibi, sermaye ihtiyaglarimi risk temeline dayandiran iilkeler,
zaten Solvency II sistemine paralel hareket etmeye basladigi i¢in, Solvency II'nin
bu sirketlerin sermaye ihtiyaci iizerindeki etkisinin de az olmasi1 beklenmektedir.
Ancak, Fransa gibi, sermaye ihtiyacina iligkin sadece asgari gereklilikleri yerine
getirmeyi tercih eden ve risk bazli sistemler gelistirmekte ge¢ kalan iiye iilkelerin
sirketleri, bu durumdan etkileneceklerdir. Bu nedenle, sirketlerin vakit

kaybetmeden yeni diizenlemelere hazirlanmasi 6nem tagimaktadir.

3.3.5. Solvency II Projesi

Bu konu kapsamui sebebiyle ayr1 bir baslik altinda incelenecektir.

3.4. Solvency II Projesi

Sigortacilik  sektoriindeki sartlar, son yillarda oOnemli oOl¢lide degismis
bulunmaktadir. Sermaye piyasalari, yeni iirlinler ortaya ¢ikarabilecek kadar gelismis
olmakla birlikte, ayn1 zamanda, bu piyasalarin getirmis oldugu risk orani da
artmistir. Bunun yanisira, sigortacilik faaliyetinde bulunan sirketler, menkul
kiymetler piyasasinda s6z konusu olan, kendi sermayeleri i¢in tehlike

olusturabilecek diisiislerin mali sonuglarina 6nemli 6lgiide a¢ik durumdadirlar.

Bu nedenle, Avrupa Birligi Komisyonu, Solvency II olarak adlandirilan, Avrupa
Birligi Sermaye Yeterliligi Sistemini gelistirecek ve bankacilik sisteminin (Basel II)
mevzuattyla daha yakin iliskide olmasini saglayacak bir proje gelistirmistir. S6z
konusu proje, toplam siiresi 6 ile 10 yil arasinda olmak kaydiyla, iki asamali bir

siire¢ olarak ongoriilmiistir.
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[lk asama, 2001 y1linin Mayis ayida baslamis ve Solvency II - Cerceve Direktifi
Genel Hatlar1 Hakkindaki Diisiinceler ve Ileri Teknik Calismalar1 Uzerine Talimat-
lar (Markt/2539/03) adli Komisyon  belgesinin 19  Eyliil 2003 tarihinde
yayimlanmasiyla tamamlanmistir. Bu belge, Avrupa Birligi Komisyonu'nun 3 Mart
2003 tarihli calisma belgesinde (Markt/2509/03) ana hatlariyla Onerilmis olan
teknik degisiklikleri onaylamakta ve yiiriirliikkteki sigorta direktifleri icin tavsiye

edilen ana degisikliklere iliskin bir listeyi ihtiva etmektedir’".

Ayrica, Mali Yeterlilik II projesine iligkin tartismalar ve Basel II bankacilik sistemi
ile paralellik kurma konusunda, 2003 yilinin Subat ve Nisan aylarinda (sirasiyla

Markt/ 2543/03 ve Markt 2502/04) iki ayr1 belge yayimlanmistir.

Birinci asamanin ilk adimi, KPMG denetgileri tarafindan hazirlanmis bir
calismadan olusmaktadir. Bu c¢alismada, Avrupa Birligi'nin gelecekteki Mali
Yeterlilik Sistemine ve Avrupa Birligi disindaki, secilmis hukuk sistemlerinde
kullanabilecek, Yiikiimliililk Karsilama Yeterlili§i metodolojilerine iliskin baslica
alanlara deginilmistir. Bu c¢aligma, ayn1 zamanda, ikinci asamaya gecis ile
sonuglanacak olan ayrintili bir tartigma siirecinin ve Avrupa Birligi'nin yeni rehber
hiikiimlerinin nihai uygulamasi bakimindan bir 6n adim olmaktadir’>. 2002 yilinin
Mayis ayinda yayimlanan KPMG ¢alismasi, sigorta sirketlerinin denetimine iliskin,
Basel II bankacilik sistemine benzer, {i¢ ayakli bir sistem (Three Pillar System)
onermektedir. Avrupa Birligi'nin, Mart 2003 ve Eyliil 2003 tarihli ¢calisma belgeleri,
KPMG tarafindan yapilan Basel II bankacilik sistemine benzer ii¢ ayakli sistemi

onaylamakta ve yiiriirliige koymaktadir.

Solvency II gercevesinde, bir sigorta sirketinin karsi karstya kaldigi her ¢esit riski
hesaba katarak daha dogru bir yiikiimlilik karsilama yeterliligi belirlemeye
calisiimaktadir™. Buna gore, farkli branslarda faaliyet gdsteren, dolayisiyla farkli
tiirde risklere maruz kalan sigorta sirketleri i¢cin daha iyi dlciilebilmesini teminen
icsel modeller gelistirilmesine imkan saglanacaktir. Bu itibarla, 1 Ocak 2004
tarihinde yiiriirliige konan ylkimliilik kargilama diizenlemeleri (Solvency 1),

aslinda ¢ok daha radikal bir degisiklik dngdren ve Avrupa sigorta sirketleri i¢in bir

> Aon. Mali Yeterlilik IT (Solvency IT) Sigortacilik Sektoriiniin Diizenlenmesine Yonelik
Sartlar. Cev. Y.Kemal Cuhaci. (Istanbul: Reasiirdr, Milli Reasiirans T.A.S. Yayinlari, 2005), 16
52
age, 16

ety
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reform niteligine sahip Solvency II diizenlemeleri i¢in bir gegis siireci

. . 1. 54
diizenlemesidir’".

Solvency II sistemin tamamen ylriirliige girmesinin 2012 yilin1 bulmasi
beklenmekte olup, 10 Temmuz 2007 tarihinde Avrupa Komisyonu Solvency II
sistemini kuran ve sigortacilikla ilgili 13 Direktifi tek ¢at1 altinda toplayan Direktif
Taslagin1 yayinlamistir. Avrupa Komisyonu Subat 2008 tarihinde Taslakta ufak
degisikliklere giderek 26 Subat 2008 tarihinde yeni bir Taslak yayinlamistir.

Taslagin Konseyde ve Parlamentoda gerekli goriilen degisikliklerin yapilmasindan
sonra onaylanarak, 2012 yilindan itibaren uygulanmaya baslanmasi
ongoriilmektedir. Bu siire zarfinda, uygulamaya iliskin teknik ve ayrintili
diizenlemeler ise Avrupa Komisyonu ve CEIOPS tarafindan ontimiizdeki yillarda

belirlenecektir.

Solvency II, ne sekilde kurulduguna bakilmaksizin, yillik prim biiytikliigii 5 milyon

Euro'nun {izerinde olan tiim sigorta ve reasiirans sirketleri i¢in uygulanacaktir.

Yillik prim biiyiikliigli 5 milyon Euro'nun altinda kalan sirketler ise istedikleri

takdirde yeni diizenlemeleri uygulayabilecektir.

Ancak, bir sirket {ist {iste i¢ y1l 5 milyon Euro'luk sinir1 gecerse, dérdiincii yi1ldan

itibaren Direktif hiikiimlerini zorunlu olarak uygulamaya baslayacaktir.

Solvency II, 2003/41/EC sayil1 mesleki emeklilik fonlar1 Direktifi kapsamindaki

emeklilik fonlar1 i¢in uygulanmayacaktir.

Yeni sistem ii¢ siitunlu bir sistem olacaktir ve bu ac¢idan bankalar i¢in kurulan Basel
II sistemine benzeyecektir. Birinci siitun Solvency’nin nicel yaniyla yani, muhasebe
penceresinden (aktif-pasif dengesi) bakildiginda Slgiilebilen riskleri karsilamak icin
gerekli olan sermayenin hesaplanmasiyla ilgilidir. Ancak bu siitunda mevcut
uygulamadan farkli olarak daha detayli bir hesaplama yapilmakta, yiikiimliiliikler
ve nicel olarak Olciilebilen Pazar riski, kredi riski, sigorta riski gibi riskler daha
fazla dikkate alinmaktadir. Ana amag, sigortacilarin tutmasi gereken sermayeyi en

iyi sekilde belirleyen bir sistem gelistirmektir.

Ikinci siitun ise denetim incelemesinin gézden gegirilmesinin yaninda, solvency’nin

nitel yaniyla, yani birinci siitunda hesaplanamayan faaliyet riski, sigorta sirketi

> Gokhan Bozkurt, “Sigortaciliga AB Diizeni”, Radikal Gazetesi, www.radikal.com.tr [04.07.2008].
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tarafindan riskleri karsilamak i¢in uygulanan modelin riski gibi risklerle ve risk
yonetimiyle ilgilidir. Buradaki amag, sigorta sirketlerini daha etkin bir risk yonetimi

gelistirmek icin tesvik etmek ve etkili denetim mekanizmalar getirmektir.

Ucgiincii siitun ise finansal tablolara iliskin agiklama gereklilikleriyle ilgilidir. Bu
siitundaki temel amag ise, sirketleri Uluslararast Finansal Raporlama Standartlarina
(UFRS) uyumlu ek beyanlar vermeye zorunlu kilarak seffafliin artirilmasi ve
piyasa disiplininin saglanmasidir. Degerleme metodlari, denetleme raporlart ve
kamuya acgiklama kurallarinin birbirine benzemesini saglamak ve ayni zamanda
denetlenen kurumlarin idari yiikiinii azaltmak icin, Solvency II sistemi,
Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun (IASB) belirledigi muhasebe

kurallariyla uyumlu olmalidir™.

3.4.1. Birinci Yapisal Blok

Bu siitunda, sigorta sirketlerinin mali kaynaklarma iligkin 6zellikle teknik
karsiliklar, sermaye yatirimlart mali varliklarin yonetimi gibi sayisal degerlerin
diizenlenmesine ait kurallarin yan1 sira, ilgili sirketin  ylikiimliiliiklerini

karsilamaktan ayirmalar1 gereken bulundugu sermayeye ait sartlar bulunmaktadir™®.

Muhasebe tanimina gore, aktifler toplami pasifler toplamindan daha fazla olan
sigorta sirketinin yiikiimliiliik karsilama yeterliligi oldugu kabul edilmektedir.
Ancak sigorta sirketlerinin, muhasebe sisteminin sadece aktif ve pasifleri
Olcmesiyle Ongoriilemeyen, Basel II sisteminde beklenmedik riskler olarak
adlandirilan riskleri yiiklenebilmesi icin ek bir sermaye daha bulundurmasi

gereklidir.

1. siitun olarak da adlandirilabilen, projenin 1.yapisal blogu, nicel olarak dlgiilebilen
ve yonetilebilen sigorta riskleriyle ilgilidir. Diger bir deyisle, hem aktiflerin ve
pasiflerin 6l¢iimii ve degerlemesiyle hem de nicel olarak ol¢iilebilen piyasa riski,
kredi riski, sigorta riski gibi riskleri karsilamak i¢in gerekli olan sermayenin
hesaplanmasiyla ilgilidir. Solvency II sisteminde iki tlir sermaye Ol¢me sistemi

Oongorilmektedir:

ety

% Berk, age , 118
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- Mevcut sistemde gerekli yiikiimliiliik karsilama yeterliligi marj1 denen (required
solvency margin), Solvency II’de ise asgari sermaye gerekliligi de denen “minimum

sermaye gerekliligi” (minimum capital requirement-MCR)

- Mevcut sistemde, mevcut yiikiimliilik karsilama yeterliligi (available solvency
margin) denen, Solvency II’de ise hedef sermaye olarak da adlandirilan “YKY

sermaye gerekliligi” (solvency capital requirement-SCR)

Yikiimlilik karsilama yeterliligi icin gerekli olan sermayenin (SCR), minimum
sermaye gerekliliinden (MCR) az olmamasi temel esastir. Sirketin mevcut
sermayesi, gerekli sermayenin (SCR) altina distiigii takdirdr, diizenleyici
otoritelerin miidahaleleri artacaktir. Sermaye miktarl, minimum sermaye
gerekliliginin (MCR) altina diistliglinde ise, denetleyici otorite aktif sekilde sirketin
yonetimine miidahale edebilir. Buradan da anlagilacagr gibi, denetcilerin
miidahalesinin kademeli olmasi ilkesi getirilmektedir. Diger taraftan, kredi
derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, durumu yeterince bilmeyen kamuoyunun
mantikli hareket etmeyebilecegi ve gereksiz panige kapilabilecegi igin, sigorta
sirketlerine bu tiir miidahalelerde her seferinde kamuoyunun haberdar edilmesinde
sakincalar bulundugunu hatirlatmaktadir’’. Diger taraftan Avrupa Sigorta Birligi
(CEA) de, asagt dogru kirildiginda otomatik miidahale gerektiren minimum
sermaye gerekliliginin miimkiin oldugunca diisiik belirlenmesi gerektigi
gorlisiindedir. Asirt yiiksek belirlenen sermaye gerekliliklerinin su olumsuz

etkilerinin olabilecegi diistiniilmektedir:

- Police sahiplerinin maliyetleri artabilir.
- Kimi sigorta sirketleri piyasadan bazi {irlinleri ¢ekmek zorunda kalabilir,

bu da hem miisterilerin tercihlerini hem de rekabeti azaltir.

- AB piyasalarinin genel rekabet edebilirligi azalabilir.

Minimum Sermaye Gerekliligi (MCR)

Minimum sermaye, altina inildiginde denetim otoritesinin dogrudan miidahale
edecegi st ifade etmektedir. Bu uygulama, giinlimiizde sirketlerin garanti
fonunda tutmalar1 gereken sermayeden daha az sermaye bulundurdugu

durumlardaki miidahaleye benzemektedir.

> Solvency II — What is Happening?, Fitch Ratings Special Report, (Mart 2005), 7
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Minimum sermaye yeterliligi asgari olarak her lic ayda bir hesaplanmali ve
sonuglari denetim kurumuna raporlanmalidir™®.  Sirketler, MCR seviyesini
karsilayamadiklar1 takdirde, bunu derhal denetim kurumuna bildirmeli ve 3 ay
icinde bu seviyeyi karsilamak iizere ana Ozsermayelerini arttirmayr veya risk
profillerini azaltmayr 6ngoéren kisa vadeli gercekei bir finansal plani 1 ay iginde

denetim kurumunun onayina sunmalidir.

Sirketlere minimum sermaye yeterliligi seviyesine uyum saglamalar1 i¢in Direktifin
yiurirliige girmesinden itibaren 1 yil siire taninmistir. Bunu saglayamayan

sirketlerin ruhsatlar1 iptal edilecektir.

Avrupa Sigorta ve Mesleki Emeklilik Komitesi (EIOPC) de, nesnel ve dolayisiyla
kullanigli olusu nedeniyle, minimum sermaye hesab1 igin basit bir formiil
kullanimini desteklemektedir’®. Ancak, minimum sermaye Olglimii, tim riskleri
kapsayamayacagindan, tiim sigortacilar icin gecerli degildir. Iste bu nedenle

Komite, Solvency II sistemine hedef sermayeyi (SCR) de dahil edecektir.
Hedef Sermaye Gerekliligi (SCR)

Mevcut yiikiimliliik karsilama yeterliligi (available solvency margin) yerine
olusturulan ve hedef sermaye olarak da adlandirilan YKY sermaye gerekliligi
(SCR), bir risk isi olan sigortacilik alaninda faaliyet gosteren sirketlerin
ongoriilemeyen zararlar1 karsilamasini saglayan ve police sahiplerini giivence altina
alan sermaye diizeyini ifade etmektedir. Riskleri en iyi sekilde yansitacak sermaye
diizeyini hesaplamak karmasik ve halen iizerinde ¢alisilan bir konudur. Bu diizeyin
altina diisen sirketler, zaman i¢inde bu diizeyi tekrar yakalamak icin, denetim
otoritesi tarafindan onaylanmak iizere bir iyilestirme planmi sunarlar. S6z konusu
sermaye diizeyi, sirketlerin kars1 karstya oldugu rakamlarla ifade edilebilen (nicel)
tiim riskleri en 1yi sekilde yansitmali ve sigortacinin faaliyet gdsterirken ihtiyaci
olan bu sermaye diizeyi diisiik bir hata olasiligiyla gdsterilmelidir (burada sozii
edilen “diisiik hata olasilig1” heniliz tanimlanmamis olsa da, bir¢ok diizenleyici
kurulus bu olasiligi %0.05 olarak hesaplamaktadir)®. Value at Risk (VaR), en
diisiik hata olasiligini, diger bir deyisle, en yiiksek potansiyel zararin gerceklesme

ihtimalini gdsteren bir sistemdir. Ornegin, %99.5 ihtimalle zararin en fazla 1 milyon

*¥ Acar, Avrupa Birligi Solvency II Projesi, 24
% Acar, ,“Avrupa Birligi’nde Yiikiimlilik Karsilama Yeterliligi : Solvency 117, 15
% Fitch Ratings Special Report, age , 5

39



TL olacagini bildirmekte, ancak, %0.05 ihtimal gerceklestiginde s6z konusu zararin
ne biiylikliikte olabilecegine deginmemektedir. Bu nedenle akademik cevreler,
Basel II’de kullanilacak Value at risk (VaR) yerine Tail Value at Risk (TvaR)
kullanimini énermektedirler®’. TvaR, %0.05’lik ihtimal gerceklestiginde, yani zarar
1 milyon TL’y1 astifinda, olusacak zararin biiyiikliigiinii belirlemeye calisan bir
sistemdir ve giiniimiizde Isvigre’de yiikiimliiliik karsilama yeterliligi dl¢iimlerinde

kullanilmaktadir®.
SCR hesaplanirken asagidaki esaslar dikkate alimalidir®;
- Sirketin faaliyetlerini devamli sekilde siirdiirecegi varsayilmalidir.

- Sirketin maruz kaldig1 rakamsal olarak Olgiilebilir tiim risklerle mevcut
islere iliskin beklenmedik zararlar dikkate alinmalidir

- Sirketin ana Ozsermaye kalemlerinin 1 yillik siiregte %99.5 giiven
seviyesine gore ayarlanmis Riske Maruz Degerine (RMD)karsilik gelmelidir.

- Asgari olarak hayat dis1 sigortacilik riski, hayat sigortacilik riski, saglik

sigortacilik riski, piyasa riski, kredi riski ve faaliyet risk dikkate alinmalidir.
- Risk azaltma teknikleri dikkate alinmalidir.

SCR en az yilda bir kere hesaplanmali, siirekli olarak izlenmeli ve sirketin risk
profili dnemli Slgiide degistigi anda yeniden hesaplanarak denetim kurumuna
bildirilmelidir. Sirketler SCR seviyesinin altinda kaldiklarini tespit ettikleri andan
itibaren 6 ay i¢inde bu seviyeyi karsilamak iizere 6zsermayelerini arttirmay1 veya
risk profillerini azaltmay1r ongdéren gercek¢i bir iyilestirme planini 2 ay icinde

denetim kurumunun onayina sunmalidir

SCR, Direktif Taslaginda genel ¢ercevesi ¢izilen ve daha sonra Avrupa Komisyonu
tarafindan ayrintili olarak belirlenecek olan standart formiil veya sirketin denetim
kurumuna onaylatmak suretiyle kendisinin belirleyecegi i¢ model kullanilarak

hesaplanir.

ety
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% Acar, Avrupa Birligi Solvency II Projesi, 20

40



i. Standart Formiil

Her sirket i¢in uygun olmasi gereken bu formiil, hayat, hayat-dis1 ve reasiiransin
kendine has ve her alt bransa gore de degisiklik gosterebilen 6zelliklerini dikkate

almalidir.

Direktif taslaginda, SCR hesaplamasinda tiim sirketlerce kullanilabilecek olan ve
daha sonra Avrupa Komisyonu tarafindan detaylandirilarak isler hale gelecek

standart formiiliin (standard formula) ana ilkeleri belirlenmistir.

Standart formiille hesaplanan SCR, ana SCR ve faaliyet riski icin ayrilan
sermayenin toplamindan teknik karsiliklarin zarar azaltma kapasitesinin ve

ertelenmis verginin diisiilmesi ile bulunacaktir.

Ana SCR, asgari olarak hayat ve hayat dis1 sigortacilik riski, saglik sigortasi riski,
piyasa riski ve karsi taraf riskinden olusan bireysel risk modiillerinin korelasyon
katsayilar1 uygulanarak toplanmasiyla hesaplanacaktir. Bu hesaplama ydnteminde,
risk modiilleri bir¢ok alt risk modiiliinden olusmaktadir. Her bir risk modiilii Riske
Maruz Deger (Value at risk-VAR) yontemi kullanilarak hesaplanacaktir. Riske
maruz deger, belli bir gliven araliginda, belli bir donem i¢inde meydana gelebilecek
en yiiksek zarar1 gelecege doniik bir bakisla, herkesin anlayabilecegi bir cinsten
(para degeri olarak) ifade eden bir yontemdir. Direktifte s6z konusu giiven araligi

%99.5, zaman aralig1 ise 1 sene olarak belirlenmistir.

Ana SCR hesaplamasinda asgari olarak dikkate alinmasi gereken risk modiilleri ile

bunlara iliskin alt risk modiilleri sunlardir®;

Hayat dis1 sigortacihik risk modiilii asgari olarak su alt modiillere iligskin sermaye
yeterliliginin toplamidir:
- Hayat dis1 prim ve karsilik riski
- Hayat dis1 katastrof riski

Hayat sigortaciik risk modiilii asgari olarak su alt modiillere iliskin sermaye
yeterliliginin toplamidir:
- Mortalite riski
- Uzun yagama riski

- Maluliyet-hastalik riski

64 Acar, age, 21
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- Hayat masraf riski

- Revizyon riski

- Yenilenmeme riski

- Hayat katastrof riski
Saghk riski modiilii asgari olarak su alt modiillere iliskin sermaye yeterliliginin
toplamidir:

- Saglik masraf riski

- Saglik primi ve karsilik riski
- Salgn riski
Piyasa riski modiilii asgari olarak su alt modiillere iliskin sermaye yeterliliginin
toplamidir:

- Faiz riski

- Hisse senedi riski

- Gayrimenkul riski

- Kredi riski

- Kur riski

- Yogunlagma riski

Kars1 taraf riski modiilii (counterparty default risk), sigorta ve reasiirans
sirketlerinin karsi taraflarinin ve bor¢lularinin gelecekteki on iki aylik siiregte
beklenmedik sekilde temerriide diismesinden veya kredi notlarindaki bozulmadan

kaynaklanan muhtemel zarar riskini kapsamaktadir.

SCR hesaplamasina, ana SCR kapsaminda hesaba katilmayan faaliyet riski de dahil
edilecektir. Bu cercevede, faaliyet riski i¢in gerekli olan sermaye, yatirim riski
police sahibince taginan hayat sigortalarinda, bu tiir sigorta ylikiimliiliikleri igin
sirketlerce yapilan yillik masraflar dikkate alinarak hesaplanacaktir. Bunlarin
disinda kalan sigorta ve reasiirans faaliyetlerinde ise, faaliyet riski i¢in gerekli olan
sermaye, bu faaliyetlerin kazanilan primler ve teknik karsiliklar {izerinden bulunan
biiyiikligii dikkate alinarak hesaplanacaktir. Ancak, hesaplanan miktar, bu sigorta

ve reasiirans faaliyetleri icin hesaplanan ana SCR'nin %30'undan fazla

olmayacaktir®.
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Standart formiil sirketler tarafindan yukarida belirtilen risk modiillerinin tamami
icin kullanilabilecegi gibi, sadece bir veya daha fazla risk modiilii veya alt risk
modiilii i¢in de kullanilabilir. Sirketler, standart formiil kullanilarak hesaplanmayan

risk modiilleri i¢in kendi belirleyecekleri i¢sel modelleri kullanabilirler.
ii. I¢sel Model

Hedef sermayeyi belirlemede diger bir alternatif, her sirketin belli temel
kriterlerden hareketle kendisi i¢in belirleyebilecegi i¢csel modellerdir. Basel II
sisteminden farkli olarak, sigorta sektoriinde her bransinin karsi karsiya kaldigi
kendine 06zgii riskler dikkate alinarak, kapsamli i¢gsel model fikri dogmustur.
Boylece her sirket/brans, kendi belirledigi riskleri en iyi sekilde yansitan modeli
uygulama firsatina sahip olacaktir. Bu modellerin kullanilmasi suretiyle hesaplanan
tutulmasi gereken risk sermayesi miktarinin, standart formiil kullanilarak belirlenen
miktara gore genellikle daha dogru ve daha diisik olmasi beklenmektedir®. Bu
modellerle ayrica, tek tek her spesifik riskin toplam riske olan katkist
belirlenebilecektir.  Bdylece, sirketlerde daha etkin bir risk yinetimi
uygulanabilecektir. Ancak, bu modelleri gelistirmek i¢in yiiksek bir uzmanlik
diizeyine sahip olunmasi gerektirdigi icin, i¢sel modeller 06zellikle biiytlik

sigortacilar arasinda giderek daha fazla uygulanmaya baslanmstir.

Cesitli riskleri bir arada bulunduran ve bir bransi etkileyen riskin diger bir brangi
hi¢ etkilemeyebildigi sigorta sektoriinde, i¢sel modeller riskleri daha iyi yansittigi
icin, Avrupa Sigorta Birligi (CEA) sirketlerin hem standart formiilii hem de igsel

modelleri kullanmasina olanak taninmasini istemektedir.

Sirketler, SCR hesaplamas1 sirasinda, ana SCR hesaplamasinda kullanilan risk
modiilleri ile bunlarin alt modiillerinden biri, birkag1 veya tamamina iligkin olarak,
faaliyet riski i¢in hesaplanan sermaye yeterliligine iliskin olarak ve/veya teknik
karsiliklara iligskin olarak kendi i¢ modellerini (internal model) denetim kurumuna
onaylatmak suretiyle kullanabilir. Denetim kurumu, sigorta veya reasiirans
sirketinin i¢ model kullanma bagvurusunu aldiktan sonra 6 ay icinde, basvuruyu

kabul edip etmeyecegine dair bir karar vermek zorundadir.

% Solvency II, Munich RE, www.munichre.com [04.07.2008]

43



Sirketler, denetim kurumuna basvuru yaparken, yOnetim organlar1 tarafindan

onaylanan su 6nkosullar1 yerine getirmelidir;

Uygulanabilirlik testi: Sirketler i¢ modellerinin kendi kurumsal yonetim
sistemleriyle uyumlu oldugunu gostermelidir. Yonetim organi i¢ modelin sirketin

risk profiliyle her zaman uyumlu olmasindan sorumludur.

Istatistiksel standartlar: I¢ model yeterli aktiieryal ve istatistiksel teknik
kullanilarak hesaplanmis olmali, kullanilan veriler tam ve uygun olmali,
cesitlendirme etkileri denetim kurumunun cesitlendirme etkilerinin 6l¢iilmesinde
kullanilan sistemi onaylamasi halinde kullanilmali, risk azaltma teknikleri ancak
kredi riski ile risk azaltma tekniklerinin kullanimindan dogan diger riskler dikkate

alinmak suretiyle kullanilmalidir.

Formiiliin kurulmasina iliskin standartlar: Sirketler, standart formiilde
sigortalilar i¢in Ongoriilen koruma seviyesini saglamak kaydiyla, standart formiilde

ongoriilenden farkli bir zaman dilimi ve risk 6l¢iimii kullanabilir.

Kar ve zararin risk simflandirmastyla iliskisi: i¢ modelde kullanilacak risk

siiflandirmasinin kar ve zarar ile iliskisi agiklanmalidir.

Gegerlilik standartlari: Sirketler, kullandiklar1 i¢ modelin gegerliligini koruyup
korumadigini tespit etmek iizere, s6z konusu modelin performansin1 ve
uygulanabilirliginin devam edip etmedigini gézden gegiren ve elde edilen sonuglari

mevcut deneyimlerle karsilastiran bir sisteme sahip olmalidir.

Belgelendirme standartlari: Sirketler i¢ modellerinin nasil tasarlandigina ve nasil
uygulanacagina iliskin detaylari, Direktifte Ongoriilen Onkosullar1 karsiladigina
iligkin bilgileri ve i¢ modellerinin hangi durumlarda etkin sekilde islemeyecegine

dair 6ngoriilerini igeren belgeleri sunmalidir.

I. Yapisal Blokta diizenlenen risk bazli ekonomik model (risk based economic
model) sigorta sirketlerinin gercek risk profillerini dikkate alarak daha dogru bir
sermaye yeterliligi ongoren bir model oldugundan, bu modelde risk yonetiminin
kalitesi ve her bir bransin kendine has risk dzellikleri de dikkate almacaktir®. Risk

bazli ekonomik modelde, biitiinliikk¢ii bilango yaklagimi, risk ¢esitlendirme ve
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yukiimliliiklerin risk azaltma kapasitesi (risk absorption capacity ofthe liabilities)

dikkate alinmaktadir.
Biitiinliikcii Bilango Yaklasimi

Biitlinliik¢ii bilango yaklagimi, sigorta ve reasiirans sirketlerinin sermaye yeterliligi
sistemi ¢er¢evesinde bulundurmasi gereken sermaye diizeyini belirlerken,
bilangosunda yer alan tiim varlik ve yiikiimliiliiklerle bunlarin etkilesimlerini
dikkate almasim1 Ongérmektedir. Bilangcoda yer alan tiim varliklarin ve
yiiklimliiliiklerin piyasa degerleriyle tutulmasi esas olup, bunun miimkiin olmadigi
durumlarda, bu varliklara ve yiikiimliliiklere benzer baska varliklarin ve
ylkiimliiliklerin ~ degerleri veya piyasaya uyumlu degerleme teknikleri

kullanilacaktir®,

Bu yaklagima gore sermaye yeterliligi, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin piyasa
degerlerinin farkidir. Bu hesaplama yapilirken varliklarin ve ylkiimliiliiklerin
arasindaki etkilesim, diger bir ifadeyle varliklarin yiikiimliliikleri karsilama
kabiliyeti, risk azaltma ve risk gesitlendirme dikkate alinir.

Hem Solvency I hem de Solvency II, sermaye yeterliliginin belirlenmesinde
baslangi¢ noktasi olarak sigorta sirketinin bilangosunu kullanir. Ancak Solvency
I 6zellikle finansal raporlarda yer alan ytikiimliiliikklere odaklanirken, Solvency II
bilango kalemlerinin tamaminin gercek ekonomik degerlerini yakalamay1 hedefler.
Boylece, Solvency II ile sadece yiikiimliiliikkler degil bilangonun varlik tarafi da

dikkate alinmaktadir.
i. Risk Cesitlendirme

Cesitlendirme, risk artiran ya da tetikleyen olaylarin birbirlerinden bagimsiz oldugu
varsayimiyla, bitliin risklerin ayn1 anda gergeklesmesinin miimkiin olmadigi
ilkesine dayanmaktadir. Cok sayida riski iistlenen bir sigorta sirketinden tiim
risklerin ayni1 anda talep edilmesi imkansizdir. Bu nedenle sirketler, Solvency II
sisteminde tiim riskler ayn1 anda gerceklesecekmis gibi sermaye tutmaya gerek

duymayacaklardir.

Risklerin ¢esitlendirilmesi, ayni risk i¢inde c¢esitlendirme, farkli riskler arasinda

¢esitlendirme, farkli branslar arasinda c¢esitlendirme, farkli sirketler arasinda

% Acar, Avrupa Birligi Solvency II Projesi, 19
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cesitlendirme ve farkli iilkeler arasinda cesitlendirme ile miimkiin olabilir. Ornegin;
motorlu tasit ve gemi sigortalayan bir sigorta sirketi, motorlu tasit ve gemi
kazalarindan sonra gelen tazminat taleplerinin birbiriyle baglantili olmamasini
bekler”. Aymi sekilde, biiyikk bir otomobil kazasi (sigortacilik riski) mali

piyasalardaki bir calkantiyla (finansal risk) ayn1 anda olmayacaktir.
ii. Risk Azaltma

Her risk tiirii i¢in kullanilabilen risk azaltma teknikleri, etkin ve verimli bir risk
yonetimi stratejisinin en Onemli unsurlarindan biridir. Solvency II sisteminde
sermaye yeterliligi hesaplanirken bu unsur da dikkate alinacaktir.

En bilindik ve sik rastlanan risk azaltma yontemi bir risk portfoyiiniin kismen ya da
tamamen bir reasiirans sirketine devredilmesidir. Sik¢a kullanilan baska bir risk
azaltma ¢esidi finansal piyasa riskine karsi, mesela tahvil fiyatlarindaki muhtemel
bir diisiise karsi, genelde biiyiik yatirnm bankalarinin sagladigi hedging araglariyla
yapilan korumadir™.

Son donemlerde alternatif risk transferi yontemleri olarak bilinen menkul
kiymetlestirme (risklerin bonolar vasitasiyla sermaye piyasasina aktarilmasi) veya
swaps (risk portfGylerinin iki sigorta sirketi arasinda degis tokus edilmesi) gibi yeni

ve yaratici risk azaltma yontemleri de ortaya ¢ikmustir.

3.4.2. Ikinci Yapisal Blok

Bu blok, I. blokta hesaplanamayan nitel risklerin hesaplanmasi, ic¢sel risk
yonetimine iliskin prosediirlerin gelistirilmesi ile denetleme kurulusu tarafindan
yapilan risk kontrolleri hakkindaki diizenlemeleri i¢ermektedir. Dikkate alinacak

nitel risklerin sunlar olmas1 planlanmaktadir:
Isletme Riski

Isletme riski, Basel Komitesi tarafindan hazirlanan ancak daha sonra sigorta dahil
diger sektorler tarafindan da kabul edilen sekliyle, “yetersiz veya basarisiz i¢
prosesler, kisiler veya sistemlerden veya dis etkenlerden kaynaklanan zarar riski”
olarak tammlanmaktadir’'. Bankalar, Basel II gergevesinde, faaliyet riskiyle ilgili

veri toplamak zorundadirlar ve bdylece daha iyi ve objektif bir degerlendirme
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yapilabilmektedir. Sigorta sektoriiyle ilgili de bdyle bir veri toplama programi
uygulanirsa, zamanla bu yontem nicel hale gelecekse de, simdilik nitel bir

degerlendirmeye dayanmak ve bu nedenle de II. bloga konmak zorundadir’.
Model Riski

Denetim makamlarinca belirlenmis olan standart veya i¢sel modellerin, sigorta
sirketinin kars1 karsiya kaldig1 riskleri tam ve dogru sekilde belirleyememe riski her
zaman i¢in vardir. Yine standart modelle i¢sel model arasindan, daha az sermaye
gereksinimi bulunan, modelin se¢ilme riski de mevcuttur. Bu durumda, denetim
makamlarinin  sirketlerin uyguladigt modelleri dikkatle gbézden gegirmesi,
gerektiginde birden fazla modelin kombinasyonlarinin veya CEA’nin da onerdigi
gibi, bir model uygulanirken belli konularda diger modellerin uygulanabilmesine

imkan vermesi gerekmektedir.
Varlik Yonetimi

Bu blokta ele alinan diger bir konu varlik yonetimidir. Yiikiimliiliikleri karsilayan
varliklarin kalitesi, diger bir deyisle aktiflerin en dogru sekilde degerlendirilmesi,
sirketlerin mali biinyeleri i¢in biiyiikk 6nem tagimaktadir. Varliklar ¢esitlendirilmis
ve farkli alanlara yeterince dagitilmis olmalidir. Bu nedenle sigortacilarin, denetim
makamlarinin gdzden gegirecegi bir yatirnm plan1 olmalidir. Ek bir dnlem olarak,
Avrupa Sigorta ve Mesleki Emeklilik Komitesi (EIOPC), varlik kabul edilebilirlik
kurallarni  degistirip degistirmeyecegini  diisinmektedir’”. Bu amacla AB
2002/83/EC ve 2002/13/EC Direktiflerinde, yiikiimliliik karsilama yeterliligi
amactyla kullanilmasi kabul edilebilen bir varlik listesi mevcuttur. Ancak soz
konusu liste ¢cok kapsamli degildir. Avrupa Sigorta ve Mesleki Emeklilik Komitesi
(EIOPC), bu sistemin daha da genisletilmesi, diger bir deyisle alternatif yatirim

araclarina izin verilmesi hususunu degerlendirmektedir’*.
Risk Yonetimi

Solvency sisteminin ana unsurlarindan biri olan Risk Ydnetimi de yine II. blok
kapsaminda ele alinmaktadir. Solvency II’nin, sigortacilara tutmak zorunda

olduklar1 sermayeyi azaltmak icin risk yonetimlerini daha iyi ve etkin hale getirme
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yollarin1 gostermesi planlanmaktadir. Solvency II’de ele alinan ydnetisim ve risk
yonetimi konulari, sigortacilarin ylikiimliiliik karsilama yeterliligine sahip olmasi
icin tutulan sermayenin tek basina yeterli olmadigini gozler 6ntine koymaktadir. Bu
itibarla, Solvency sisteminde ele alinacak olan dogru bir yonetisim ve risk yonetimi,

sigorta sirketleri i¢in uzun vadede yasamsal 6neme sahip olacaktir.

Solvency II kapsaminda, sirketlerden kendi risk profilleriyle uyumlu sermaye
bulundurmalar1 ve siirekli olarak yeterli sermayeye sahip olmak i¢in bir strateji
belirlemeleri istenebilir. Iste bu siirecin ve sirketlerce belirlenen stratejilerin ne
kadar saglikli oldugunu ve sirketlerin asgari sermaye gerekliliklerine uyum
kapasitesini kontrol etmek iizere, denetciler devreye girmektedirler. Diger bir
ifadeyle, denetim siirecinin amaci, sadece sirketlerin riskleriyle orantili sekilde
yeterli sermayeye sahip olup olmadiklarini kontrol etmek degil, ayn1 zamanda
sirketleri daha iyi risk ydnetimine ydneltmektir. Iste, denetim konusunda Basel
II’de tanimlanandan daha genis bir ¢er¢eve Ongdren Solvency II ile, ortak
standartlar ve metotlar gelistirilerek denetim metotlarinin, araclarinin ve giiciiniin
AB capinda harmonizasyonunun artirtlmasi ve bu hedefe ulasmada denetciler

arasinda isbirliginin saglanmas1 amaclanmaktadir’”.
Dinamik Mali Yeterlilik Analizi

I. Blokta olusturulmasi planlanan igsel modellerin dogasi geregi iginde
barindirdiklar bir eksiklik de bu blokta giderilmeye calisilmaktadir. I¢sel modeller,
varsayimlarin1 gerceklesme olasilig1 yiiksek belli degerlere (belli faiz oranlar1 ve
belli bir borsa degeri, vb.) gore yapmaktadir. Ancak, dnceden belirlenemeyen
olaylarin ortaya ¢ikmasi neticesinde, varsayimlara dayanan bu oranlarda
beklenmedik asir1 degisimler meydana gelebilir. Bu durumda, i¢sel modellerden
arzu edilen basar1 saglanamamis olacaktir. Bunu engellemek igin, sirketlerin
gelecekte meydana gelecek degisimlere nasil tepki verdigini 6l¢en, dinamik mali
yeterlilik, analizlerinin getirilmesi planlanmaktadir. Bu analizler, kisa siire i¢inde
meydana gelebilecek duyarlilik analizlerini (sensitivity test) ve olagan dist
beklenmedik olaylarin sonuglarin1 degerlendirmek tizere diizenli araliklarla yapilan
mukavemet analizlerini (stress test) kapsamaktadir. Dinamik mali yeterlilik analizi,

sirketin gelecekte karsilasabilecegi durumlar1 dnceden belirlemeye yarayan gesitli
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senaryolarin olusturulmasina ve bu senaryolarda kullanilan varsayimlara gore
sirketin gosterecegi degisimlerin analiz edilmesine dayanmaktadir’®. Solvency II
projesi ile giindeme getirilmesi tartisilan sistem bu olup, denetgiler bu tiir testlerin
sonucuna gore sirketleri degerlendirebilecegi igin, denetgilerin referans olarak
alabilecegi bu testler, etkin bir denetim mekanizmasi kurmay1 amaglayan II. Blokta

ele alinabilecektir.

Glinlimiizde risk yonetimi yeterince gelismis olsa da, savaglar gibi olaylar
istatistiksel tahminlerin ¢ok Otesindedir. Bu nedenle, stress tests denilen yontem,
risk yoneticileri ve diizenleyiciler i¢in, asar1 uglardaki olaylarin sonuglarini
belirlemede i¢sel modellere ek olarak kullanilmak tizere bir zorunluluk haline
gelmigtir. Uygulanan bu testlerle, riskler daha seffaf ve daha algilanabilir hale
gelecek, bu testlerde uygulanan senaryolarin gergeklesmesi halinde sirketlerin
ugrayacagi olasi kayiplar ve u¢ durumlara ne kadar dayanabilecekleri belirlenmis

olacaktir. Denetgiler, borsa dederinde, faizlerde veya gayrimenkul fiyatlarinda beklenmedik degisimlere
dayanan senaryolar olusturularak bu senaryolarin sirkete olasi sonuglarinin dederlendirildigi bu testler

sonucunda, poli¢e sahiplerinin hak ve menfaatlerinin tehlikeye diistiigiinii goriirlerse,

sirketin risk profilini diisiirmesini isteyebileceklerdir’’.
Denetcilerin Yetkileri

Avrupa Sigorta ve Mesleki Emeklilik Komitesi (EIOPC), denetgilerin yetkilerinin
artirtlmas1 konusunu da Solvency II kapsaminda degerlendirmektedir. Denetciler
belli nedenlere dayanarak sirketlerin sermaye yeterliligini artirmaya yetkilidir.
Ancak bu durumda yetkinin kotiiye kullanilmasi riski de ortaya cikabilecektir.
Ornegin bir denetci, KIT statiisiindeki bir sirkete yardim etmek icin, halka acik
rakip sigorta sirketinin yiikiimliliik karsilama yeterliligi miktarin1 artirmaya
calisabilir. Ancak bu tiir istismarlar, denetim amaglariyla denetim giicii arasinda bir
uyum gozetildigi i¢in oldukca zorlagmustir’®. Denetcilerin ne dlciide yetkilerle
donatilacagi  konusunun yaninda, Ozellikle miimkiin olan en yiiksek
harmonizasyonun gergeklestirilmeye ¢alisildig1 bir ortamda, tiim denetgilerin veya
denetim kurumlarimin aym yetkilere sahip olmasi gerekmektedir. S6z gelimi,

Avrupa Birligi’nde bir iiye iilkedeki denetim kurumu o iilke sirketleri i¢in diger tiye
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iilkelerin sirketlerine kiyasla daha fazla sermaye yeterliligi dayatirsa, bu rekabeti

etkileyecek ve dolayisiyla hizmetlerin sunumu serbesti de yara almis olacaktir.

Ayrica sigorta sirketlerinin, ozellikle tehlikeli ya da hasara donlisme olasiligi
yiiksek riskler i¢in uygun kontrol dnlemleri almalar1 gerekmektedir. Risk kabul ve
hasar yonetimi konularinda agik¢a tanimlanmis ve ayri sorumluluk birimlerinin
belirlenmesi gerekmektedir. ~ Solvency II kapsaminda sirketler, hasar kayit
prosediirlerinin hasarlarin derhal ve dogru olarak kayda alindigi ve bu bilgilerin

diizenli olarak yenilendigi bir sisteme gore yapmak durumundadirlar.

MCR, SCR ve Denetim Otoritesinin Midahalesi

Asgari Standart OIQQIebilgn ‘ ic QI(;UIet.'n‘eyen Sermaye
sermaye formill cesitlendirme, riske  model riskler igin yeterliligine
maruz kalma.. igin karsilik bagl denetim
azaltma mudahalesi
N U\ 5
N N
Birinci Suitun — sigorta, piyasa, kredi, operasyonel risk ikinci Siitun — grup riski, stratejik risk

Ernst & Young, 2008

Sekil 2: MCR SCR ve Denetimin Miidahalesi

E.Olcay Giir, .“AB’de Solvency 2 Projesi”. Solvency 2 Ihtisas Komitesi Toplantis1 08 Mayis 2009.
Ankara: Hazine Miistesarlig1 Thtisas Komitesi, 2009, 15
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3.4.3. Uciincii Yapisal Blok

Basel II sisteminde yer almayan kapsamli igsel modellerin cercevesi I. Blokta
cizilmektedir. Sirketlerin kars1 karsiya oldugu riskleri daha iyi belirleyecek olan bu
sistem onlara ayrica genis bir hareket alan1 da birakacaktir. Bu ayni zamanda,
seffaflik gereksinimini artiracak, sirket tarafindan kamuya ve denetgilere daha fazla
aciklama yapilmasmi gerektirecektir. Iste bu ihtiyaglar dogrultusunda, seffaflik
yaratarak piyasa disiplinini saglamak amaciyla finansal bilgilerin agiklanmasi ile
ilgili gereklilikler belirlenecektir. 3. siitunda ele alinacak agiklama gereklilikleri, 1.
siitunda yer alan minimum sermaye gerekliligi ve 2. siitunda yer alan denetim

incelemesini tamamlar nitelikte olacaktir’” .

I11. Blok, piyasa disiplini ve mali piyasalar, derecelendirme kuruluslar1 ve muhasebe
kurallariin daha fazla uyumlastirilmas: ve seffaflastirilmasina yonelik yardimci
faktorler hakkindadir. Nihayet finansal piyasalar ve derecelendirme kuruluslari
gibi diger ilgili taraflarin ¢ikarlarinin gozetilmesi bakimindan Avrupa Birligi'nin
bilgilendirme kurallarimin uyumlastiriimas:  zorunludur®™. Ozellikle, sigortacilik
faaliyetlerine 06zgili uluslararast finansal raporlama standartlarinin gelismesi
nedeniyle sigorta denetleme kuruluslarinin Uluslararas1 Muhasebe Standartlar

Kurulu ile isbirligi icinde ¢alismas1 gerekmektedir.

AB iilkelerinde 1997 yilinda yayinlanan Miiller raporunda uygulanan mevcut
Solvency I sistemi irdelenmis ve Subat 2002'de baz1 degisiklikler ve eklemeler
yapilmistir®'. Miiller raporunda mevcut sistem yeterli bulunmus ancak,
metodolojisinde bazi yetersizlikler belirlenmistir. Solvency I, ii¢ temel konu;

varliklar, teknik provizyonlar ve Solvency marji iizerine kurulmustur.

Solvency II ile ilgili olarak hazirlanan raporda, sistem ii¢ kademeli bir yapisal blok
tlizerine kurulmustur:

- Minimum sermaye yiikiimliliigii

- Basiretli Denetim (prudential supervision)

- Piyasa disiplini
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Daha once agiklandigr iizere, minimum sermaye yeterliligi teknik provizyonlar,
yatirim sinirlamalar1 ve sermaye kurallarini dikkate almaktadir. Hedef sermaye ise,
sigorta sirketinin karsilasabilecegi potansiyel risklerin de dikkate alinarak

hesaplandig1 sermayeyi ifade etmektedir.

Basiretli denetimde, sigorta faaliyetlerinin diizenlemelere uygunlugunun siirekli
olarak gozetimi gerektiginden. etkin denetim icin gerekli olan raporlama ve denetim

araclar1 belirlenmistir.

Piyasa disiplininde hesaplarin ve finansal raporlarin seffafligi ve muhasebe
kurallarinin ~ gelistirilmesi  i¢in  gerekli ortam ve sartlarin incelenmesi

hesaplanmaktadir.

Bu cergevede, sigorta sirketlerinin denetim otoritelerine sunacaklar1 raporlarin

uyumlastirilmas: AB’de Solvency II siirecinin nemli bir pargasi olacaktir®*,

Denetim otoritelerine sunulacak raporlardan kasit, halihazirda Uluslararasi
Mubhasebe Standartlar1 Kurulu’nun belirledigi kurallara uyumlu sekilde sunulan ve
kamuya da acik olan finansal raporlarin 6tesinde, denetim otoritesinin gdrevini
yaparken ihtiya¢ duyacagi ve genellikle kamuya agik olmayan ¢ok ¢esit bilgiyi
kapsamaktadir. Ornegin hedef sermaye kriterlerine uymayan bir sirket kamuya
aciklandiginda, police sahipleri gereksiz yere asir1 panige kapilabilecegi, bu
durumda da sigorta sirketinin faaliyetleri olumsuz etkilenecegi i¢in, bu tiir
aciklamalarin  doguracagi  sonuglarin  sirketlerin  problemlerini daha da
agirlastiracagl gercegi dikkate almmalidir®. Bu nedenle, aciklama gereklilikleri
belirlenirken, sigorta sirketlerini ve genel anlamda tiim piyasayi, hem olumlu hem
de olumsuz sekilde etkileyebilecek olan bu konu hususunda ¢ok dikkatli

olunmalidir.

82 Acar, age, 19
% Fitch Ratings Special Report, age , 7
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Sigorta  Denetimine
Iliskin Yasal
Diizenleme (Mali IAS /TFRS
Yeterlilik I-1T)

Sigorta ve Reasiirans Sirketleri

Kredi
Ekonomik Derecelendirme
Sermaye (Derecelendirme

Kuruluslarr)

Sekil 3: IAS, IFRS, Kredi Derecelendirme ve Ekonomik Sermaye liskisi

Aon. Mali Yeterlilik II (Solvency II) Sigortacilik Sektoriiniin Diizenlenmesine Yonelik Sartlar.
Cev. Y.Kemal Cuhact. (Istanbul: Reasiirér, Milli Reasiirans T.A.S. Yaynlari, 2005), 12

Solvency II ayni1 zamanda, sigortacilarin iistlendikleri risklerle ilgili kamuya daha
fazla aciklama, denetim otoritesine ilave bilgiler saglamis olacaktir. Bilgileri
kullanan bu kisileri daha fazla bilgiyle donatmak, sigorta sirketlerinin risklerini
daha dogru 6lgmelerini ve piyasalarin daha verimli ¢alismasini saglayarak, etkin
risk yonetimine sahip olan sirketleri ddiillendirmis, olmayanlar1 ise cezalandirmis
olacaktir. Iste buna “piyasa disiplini mekanizmas:” denmektedir®™. Finansal
raporlarin sunulmasi ve risklerin diizenli sekilde agiklanmasiyla, piyasalar
risklerdeki degisimleri aninda goriip tepki verebilecektir. Boylece sirketler,
yiiklenilen risklerden dnceden korunmak i¢in etkin bir risk yonetimine yonelmek
durumunda kalacaklardir. Diger bir ifadeyle 3. yapisal blokta getirilen
diizenlemelerle, sigorta sirketlerinin 2. yapisal blokta ele alinan risk ydnetimine

daha fazla odaklanmalari1 da saglanmis olacaktir.

3.4.4. Basel II ve Solvency 1I

Bankacilik sektoriindeki gelismeler risk faktoriiniin bankacilik ve sigortacilikta
benzerlik gostermesi nedeniyle bankacilik sektoriindeki gelismeler dikkate
degerdir®. Bununla birlikte iki sektor arasinda énemli farklar da bulunmaktadir.
Sigorta sirketleri risk iistlenerek, prim geliri elde etmekte ve buna kars1 sigortalilara
tazminat Odemektedirler. Belirsizlik ortaminda sigortalilara koruma taahhiit

edilerek yiiklimliiliiklerin yerine getirilmesi ve sozlesmelerden dogan tazminat

8 Acar, age , 21
% Berk, age , 28
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O0demelerini Onceden tahmin edebilmek olduk¢a zordur. Perakende bankacilik da
aynt sekilde bir dizi risk istlenir. Ancak bankalarin temel gorevi toplanan

mevduatlar1 yatirima doniistlirerek kurum lehine bir marj elde etmektir.

Hayat dis1 sigorta sirketlerinde temel risk, tazminat 6demelerinin beklenenden fazla
olmasidir. Diger bir ifade ile, prim gelirlerinin tazminat 6demede yetersiz
kalmasidir. Bankacilik sektoriinde temel risk, =zararlarin beklenenden fazla
olmasidir. Bankalarin yiikiimliilikleri ise genel olarak sabit olup degismeleri

kolayca takip edilebilmektedir.

Bilindigi gibi, Solvency II bankacilik sektorii icin diizenlenen Basel II’den
esinlenilerek gelistirilmektedir. Basel II bankalarin, Solvency II ise sigorta
sirketlerinin kars1 karsiya oldugu riskler i¢cin daha uygun bir tedbir g¢ergevesi
yaratmayi, sirketlerin bu riskleri daha iyi anlamasimi ve ydnetmesini
amaclamaktadir ve her ikisi de ayni 3 siitunlu sistemi kullanmaktadir®. Basel II’den
yola c¢ikilarak hazirlanan Solvency II’de uygulanan 3 bloklu yapiyla Basel II'yi
birbirinden ayiran dnemli farklar bulunmaktadir. Her ikisi de finans sektoriinde yer
almasina ragmen isleyislerinin temel farklari nedeniyle olusan bu farklari bazi

basliklar altinda siralamak miimkiindiir.
Aktif-pasif yaklasimi

Basel II tamamen varliklara odaklanmisken, sigorta sektoriinde varliklarla
yikiimliiliikler arasindaki karsiliklt etki ¢ok onemli oldugu i¢in Solvency II

varliklarin ve yiikiimliiliikklerin ger¢ekei degerini 6lgmeyi amaglamaktadir.
Risk yaklasimi

Sigorta sirketlerinin maruz kaldig: riskler ¢esitlilik gostermekte ve her brans diger
branglardan farkli risklere maruz kalabilmektedir. Bankalarda ise boyle bir durum
cok fazla s6zkonusu degildir. Sigorta sirketi agisindan bakildiginda, Basel II sadece
kredi riski, pazar riski ve faaliyet riskini kapsamaktadir. Solvency II ise, sigortacilik
temelde bir risk isi oldugu i¢in, hem nicel hem nitel tiim riskleri daha fazla dikkate

almaktadir.

% Why care should be taken when using Basel II as a starting point for Solvency II, CEA Note,
(2005), 1
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Icsel modeller

Basel II yalnizca ticari riskler ve faaliyet riski i¢in i¢sel modellere izin vermektedir.
Bankalarda en 6nemli risk olan kredi riski i¢in ise yalnizca kismi i¢sel modellere
imkan tanimaktadir. Solvency II, farkli sigorta sirketlerinin birbirinden farkli ve ¢ok
sayida riske maruz kaldigi bir ortamda, tam bir i¢csel model yaklasimini belli

kurallar i¢inde serbest birakmaktadir.
Denetcilere taninan yetkiler

Basel II ile denetgilere, 1. yapisal blokta belirlenen asgari sermaye gerekliliginden
daha fazla sermaye gerekliligi dayatma imkani verilmistir. Solvency II’de ise,
miimkiin olan en fazla harmonizasyonu amaclandigi icin denetgilere bdyle bir
hareket alan1 birakilmamaktadir. Solvency II’de, sirketin sermayesi mevcut sermaye
yeterliliginin altina diiserse diizenleyici tedbirler alinmakta, asgari sermaye
gerekliliginin altina diisgmesi durumunda ise denetim kurumu sirket yonetimine

miidahale etmektedir®’.
Portfoyiin cesitlendirilmesi

Basel II ¢esitlendirme konusuna basit bir yaklasim getirmekte ve standart bir
cesitlendirme diizeyi ongoérmektedir. Bu sistemde toplam sermaye gerekliligi, her
bir risk i¢in gerekli olan sermayenin toplanmasiyla elde edilir ve bu sirada riskler
arasi ¢esitlendirme tamamen ihmal edilir. Buna karsilik ¢esitlendirme, sigortacilik
icin ¢cok Onemlidir. Bu nedenle, sigorta sektoriiniin farkli risklerle karsi karsiya
kaldig1 dikkate alindiginda (unit-linked sigorta sirketlerinin faaliyet riski, hayat
sirketlerinin sermaye ve faiz riski, hayat dis1 sirketlerinin hasar riski, vb.), Basel 11

sisteminin Solvency II’ye uyarlanmasi oldukga zor olacaktir®.

3.4.5. Solvency II’nin Faydalar

Solvency II diizenlemeleri standartlarin arttirilmasi ve gerekli modeller olusturularak
etkin denetlemin saglanmasi; 6zetle tiim sigorta sektdre biiylik faydalar saglamasi
amaclanmaktadir. Projenin genel hatlariyla ilgili taraflara faydalarini basliklar halinde

asagidaki sekilde siralayabiliriz.

87 Acar, ,“Avrupa Birligi’nde Yiikiimliilik Karsilama Yeterliligi : Solvency 117, 13
88 Acar, age , 14
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3.4.5.1. Sigorta Sirketlerine Faydalar:

Solvency II, mevcut sistemde bulunmayan risk bazli sermaye yaklagimini da hesaba
katmaktadir. Bu sayede sirketler icin gerekli olan en uygun sermaye yeterliliginin

belirlenmesi mumkiin olabilecektir.

Sermaye yeterliligi hesaplamasina iliskin belirlenecek standart formiil sayesinde

sermaye yeterliliginin ¢ok az ekstra maliyetle hesaplanabilmesi saglanacaktir.
Solvency Il ile birlikte etkin risk yonetimi uygulamalarinin benimsenecektir.

Solvency II ile birlikte basta yatirimlara iligkin kisitlamalar olmak iizere gereksiz

yasal kisitlamalarin kaldirilacaktir.

Solvency II sayesinde, karsilanabilir risk 6zelliklerine sahip ve kisiye 6zel yeni

iiriinler yaratilmas1 miimkiin olabilecektir.

Solvency II sayesinde, maliyetler ger¢ek fiyatlar1 yansitacagindan, sigorta

iriinlerinin riske uygun sekilde fiyatlandirilmasi saglanacaktir.

Solvency II ile sirketlerin mali biinyelerinin zayifliklar1 dnceden tespit edilebilecek

ve bu zayifliklara karsi erken miidahale edilebilmesi imkan1 dogacaktir.

Solvency 1I ile seffafligin artacak, bu sayede daha profesyonel ve rekabet¢i bir

yapinin olusmasi saglanacaktir.

3.4.5.2. Sigortahlara Faydalan

Solvency II ile planlanan sigorta sirketlerinin mali bilinye zafiyetine diisme
olasiliginin azaltilmas1 sayesinde sigortalilarin daha fazla korunmasi saglanmis

olacaktir.

Daha iyi risk yonetimi, diizgiin fiyatlandirma, etkin denetim ve risk bazlh
ekonomik model sayesinde sigortalilarin sigorta iiriinlerine olan giiveninin artmasi

saglanacaktir™.

Solvency II ile yapilacak olan iiriin ¢esitliligi ve fiyatlandirmada iyilesmeler
sayesinde sigortalilarin daha fazla iirline daha ucuz fiyatlarla erisebilmesi miimkiin

olabilecektir.

8 Acar, age, 15
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3.4.5.3. Denetcilere Faydalar

Solvency II sistemi ile getirilmesi planlanan ilkeler sayesinde denetgilerin, daha iyi
denetim yapabilecek araclara kavugmalar1 ve sirketlerin karsilastiklar: risklerin

tiimiinii kapsamli bir sekilde inceleyebilmeleri imkani olusacaktir.

Planlanan ilkeler dogrultusunda denetimcilerin zamaninda harekete gegerek etkin

denetim yapabilmeleri saglanacaktir.

Solvency II sayesinde sigorta gruplarinin daha etkin sekilde denetlenmesi miimkiin

olacaktir.

Solvency II ile getirilecek diizenlemeler ile denetim kurumlari arasinda isbirligi ve

uyumun artmasi planlanmaktadir.

3.4.5.4. Genel Olarak Ekonomiye Faydalar:

Sigorta sektoriiniin kurumsal bir yatirimci gibi davranmasi sonucunda, sektoriin ve
genel olarak AB ekonomisinin sermaye edinme maliyetlerinin diismesi

saglanacaktir”,

Diizenlemelerin ekonomik gerceklerle uyumlu hale getirilmesi sayesinde genel
olarak AB ekonomisinde daha iyi bir sermaye dagilimina katkida bulunulmasi

saglanmis olacaktir.

Solvency II ile getirilecek diizenlemer, ekonomide riskin ve sermayenin daha
verimli dagilmasi sayesinde orta ve uzun vadede mali istikrarin saglanmasina

katkida bulunulmasini saglayacaktir.

3.4.6. Solvency II’nin Olumsuz Etkileri

fIk uygulama maliyetleri: Solvency II’de belirlenen, modem risk yonetim
sistemlerini ve risk bazli sermaye yeterliligi hesaplamasimi heniiz uygulamaya
baslamayan sirketler icin, ilk uygulamada bazi maliyetler ortaya ¢ikacaktir. Ancak

uzun vadede beklenen faydalar, bu maliyetleri asacaktir’’.

% Acar, Avrupa Birligi Solvency II Projesi, 22
o Acar, age , 23
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Bazi sigorta iiriinlerinin sunulamamasi: Solvency II ile planlanan diizenlemelerin
hayata gecirilmesi ile birlikte, riskler ger¢cek ekonomik maliyetlerini
yansitacagindan, hasar olusma ihtimali uzun vadede devam eden sigorta
branslarinda, sirketlerin daha fazla sermaye bulundurmalan gerekecektir. Bu durum,
kisa vadede bazi sigorta tiirlerinin sigortalanabilirligini azaltacaktir. Ancak, sigorta
sirketleri uzun vadede risk azaltma teknikleri kullanarak, yenilik¢i iirlinler sunarak

veya fiyatlarda ayarlamaya giderek bu durumu asacaktir’”.

Baz1 sigorta iiriinlerinde fiyat artisi: Solvency II uygulamasina gecis ile
birlikte sirketler, seffaflik ve kamuya daha fazla agiklama gerekliligi nedenleriyle,
bir iirlin veya {riin grubundaki zararin diger {iriin veya iirlin grubundaki karla
dengelenmesi uygulamasini sinirlayabilirler. Bu nedenle, zarar eden bazi sigorta

tirtinlerinin fiyatlarinin artmasi beklenebilir.

Yatirnmlarin etkilenmesi: Solvency II uygulamasi ile birlikte, sirketlerin piyasa
riskleriyle orantili olacak sekilde sermaye bulundurulmalar1 gerekeceginden,
sirketlerin yatirim stratejileri etkilenebilecektir. Sirketler, aktif ve pasiflerini daha
iyi eslestirmek i¢in portfylerini yeniden diizenlemeye karar verebilir ve daha fazla
sermaye gerektiren hisse senetleri gibi varliklarin yerine devlet i¢ borglanma

senetlerine yonelebilirler.

Asir1  Konsolidasyon: Yatirimlarda cesitlendirmeyi etkin sekilde uygulayan
sirketler veya gruplar, ¢esitlendirmeyi ¢ok fazla uygulamayan sirketlere oranla daha
az sermaye bulundurabilecektir. Bu durum, Solvency II sisteminin temel ilkeleriyle
uyumlu olmasina ve sigortalilarin daha az korunmasi anlamina gelmemesine karsin
AB sigorta piyasalarindaki konsolidasyon egilimini hizlandirabileceginden kiigiik
ve orta Olcekli sigorta sirketlerinin iizerinde zaten var olan rekabet baskisini daha da

artirabilir.

2.4.5 Solvency II’nin Uygulama Etkileri

Solvency II projesinin hayata gecirilmesi ile birlikte sigorta sektdriinde yer alan
birgok unsur, yeni uygulamadan etkilenecektir. Solvency II’nin uygulamada

yaratacag1 bu etkiler asagidaki basliklar altinda toplanabilir’”.

2 age , 23
% age , 33
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2.4.5.1. Organizasyon Yapisina Etkileri

Sirketler, kurumsal yonetim ve risk yonetimiyle ilgili II. Yapisal Blok
diizenlemeleri dogrultusunda, risk yonetimi, risk modellemesi (i¢ model kullanan
sirketler i¢in), i¢ denetim ve aktiieryal konularla ilgilenmek zorundadir. Ancak
sirketler bu konularla ilgili uygulamada ihtiya¢ duyacaklar1 birimleri kurarken
serbest olacaklardir. Sirketler bu konularla ilgili ayr1 ayr1 birimler kurabilecekleri
gibi, bu konularla ilgilenmek iizere, kendi i¢ biinyelerinde birim kurmak yerine
disaridan kaynak kullaninmina da gidebileceklerdir. Ayn1 sekilde, sirketlerin aktiier
bulundurma zorunlulugu da bulunmamakta olup, aktiieryal ve istatistiksel uzmanlik

konularina erisim imkanlarinin olmasi yeterlidir.

2.4.5.2. Idari Maliyetlere Etkisi

Avrupa Komisyonu tarafindan yayinlanan direktifte risk bazli ekonomik yaklagim
benimsendigi i¢in, maliyetlerin katlanilabilir olmasi1 beklenmektedir. Sirketler,
kendi risk yonetim sistemlerini gelistirmek i¢in daha Onceden uygulanan veya
planlanan gelismelerden yararlanabilecek, ayrica sermaye yeterliligi hesaplamasinda
standart formiilii kullanabileceklerdir. Bu durumda Solvency II'nin getirecegi ek

maliyetler 6nemli dl¢iide azalacaktir.

Solvency II’ye geciste uyum maliyetinin tim sektor i¢in 2-3 milyar Euro olmasi
beklenmekte olup, yillik idari maliyetlerin 0.3-0.5 milyar euro dolayinda olacag:

tahmin edilmektedir’”.

2.4.5.3. Uriin ve Fiyatlandirma EtKkisi

Risk bazli ekonomik yaklagim 6ngoren Solvency II, yeni iiriinlere ve bu iiriinlerin
Avrupa ¢apinda sunulabilmesine olanak saglayacak ve bu sayede {iriin cesitliligi
artacaktir. Ayrica, Avrupa Tek Sigorta piyasasina yenilik¢i iiriinlerin sunulmasi da
beklenmektedir. Sigorta sirketleri, sunmakta olduklar1 {irlinler i¢in, risklerle
uyumlu, makul ve rekabet¢i bir fiyat talep etmedikleri takdirde, bu durum uzun
vadede sirketlerin, sigortalilarin ve genel olarak sektoriin ¢ikarina olmayacaktir. Bu

nedenle, iirlin arz1 ve fiyatlandirma konusunda rekabet artacak olmakla birlikte,

" age , 33
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tiriinlerin fiyatlandirilmasi tasidiklari risklerle uyumlu ve seffaf olmak durumunda

kalacaktir.
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Sekil 4: Solvency II'nin Sirketlerin Sundugu Uriinler Uzerindeki Olas1 Etkileri

Onur Acar, Avrupa Birligi Solvency II Projesi , (Istanbul: Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri
Birligi Yayinlari, 2007), 34

2.4.5.4 Sirket Basarisiziklarina Etkisi

Uygulanacak en sofistike sistemlerin dahi sirket basarisizliklarimi ve iflaslart
tamamen Onleyebilmesi miimkiin degildir. Ancak, birbirini tamamlayan 3 bloga
dayal1 biitiinliikk¢ii bir yap1 dngéren Solvency 11, sirketlerin kars1 karsiya kaldiklar
risklerin dogru ve gergekci bir sekilde ve daha da 6nemlisi erken tespitine olanak

taniyacaktir.

SCR seviyesi sirketlerin mali giicliige diigme olasilig1 bir yillik siire i¢inde 1/200
olacak sekilde ayarlanmig olmakla birlikte, denetim kurumlarinin kriz olusmadan ve
mali bilinye zafiyetine diisiilmeden erken ve kademeli miidahalesi sayesinde
sirketlerin mali biinye zafiyetine diisme olasilig1 aslinda bu oranin da altindadir®.
Boylece, Solvency II'nin 6zellikle mali yapiya iligkin sorunlarin erken tespiti ve
bunlara erken miidahale imkani saglamasi sayesinde sirketlerin iflasin1 biiyiik

Olgiide onlemesi beklenmektedir.

% age , 35
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Diger taraftan, tim bunlara ragmen mali biinye zafiyetine diisiilmesi ve sermayenin
MCR seviyesinin altina inmesi durumunda denetim kurumu sirketin tiim islerini
tasfiye edebilecek veya yiikiimliiliklerini bagka bir sigorta sirketine

aktarabilecektir. BOylece sigortalilarin zarar gormesi engellenmis olacaktir.

2.4.5.5. Ulke Sigortalarina Etkisi

Avrupa Komisyonu tarafindan 2008’de yayinlanan taslak direktif; sigorta
piyasalarinin kiiresel 6zelligini dikkate alarak ve iiye iilkelerdeki diizenlemeler ile
liclincli iilke sigorta ve reasilirans sirketlerine iliskin diizenlemeler arasindaki
uyumlagtirma seviyesinin artirilmasi amaciyla, merkezi AB disinda bulunan
sirketlerin subeleri i¢in merkezi AB'de bulunan sirketlerin subelerine uygulanan
kurallara benzer kurallar ongormektedir. Ancak, {iciincii tilke sirketleri tarafindan
saglanan sinir Otesi sigorta ve reasiirans islemlerine iligkin diizenleme yapma
yetkisi, AB diizenlemeleri ve uluslararasi yiikiimliiliiklere uygun olmak sartiyla
tiye lilkelerdedir. Taslak ayrica reaslirans sirketlerinin denetimine iliskin olarak
ticlincli  tlilkelerle karsilikli tanima anlagmalari imzalanmasina da olanak

tanimaktadir.

2.4.6. Denetim Siireci

Taslakta II. Yapisal Blokta diizenlenen denetim siireci cergevesinde denetim
kurumlarmin faaliyetlerine ve yetkilerine iligkin olarak Direktif Taslaginda su temel

ilkeler belirlenmistir’®:

-Sirketlerin tiim stratejileri, islemleri ve raporlamalar1 ile karsi karsiya kaldiklari

veya kalabilecekleri riskler ve bunlarla basa ¢ikabilme kapasitesi incelenmelidir.

-Kurumsal yonetim sistemi, teknik karsiliklar, sermaye yeterliligi seviyeleri (SCR,
MCR), yatirnm kurallar1 ve Ozsermaye kalemleri nitel ve nicel olarak

incelenmelidir.
-Hem yerinde denetim hem de uzaktan denetim gerceklestirilmelidir.

-Denetim kurumlar1 incelemeyi yapabilecek ve inceleme sonucunda tespit edilen
olast olumsuzluklar1 gidermek lizere oneride bulunabilecek yetkiye ve kapasiteye

sahip olmalidir.

% age , 27
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-Denetim kurumlar1 dis kaynak kullanimina gidebilecektir.

-Denetim kurumlari, sirketlerin SCR ve MCR seviyesine uymamasi halinde
kademeli denetim miidahalesi yetkisine sahip olup, sirketlerin bu seviyeyi

tutturmast i¢in 6nlem almasini talep eder.

Denetim kurumlar1 asagidaki istisnai durumlarin tespit edilmesi halinde sirketlerin

SCR seviyesinden daha fazla sermaye bulundurmasini da talep edebilir’’:

-SCR hesaplamasina iliskin standart formiiliin sirketin gergek risk profilini

karsilamada dnemli Ol¢iide yetersiz kalmasi

-Sirketin uyguladigi kismi veya tam i¢ modelin sirketin gercek risk profilini

karsilamada 6nemli dlciide yetersiz kalmasi

-Kurumsal yoOnetim sistemine iliskin diizenlemelerin sirketin risklerini

degerlendirmesinde ve yonetmesinde 6nemli dl¢iide yetersiz kalmasi

Denetim kurumu diizenli olarak sirketleri takip eder ve yetersizlikler giderildigi

anda ek sermaye gerekliligi de ortadan kalkar.

Direktif Taslaginda grup; bagl ortakliklar, istirakleri ve bunlarin pay sahibi oldugu
isletmeler ile 83/349/EEC sayili direktifte belirtildigi sekilde iligkili sirketlerden
olusan bir sirketler toplulugu olarak tanimlanmaktadir. Direktifte, ana sirket, baglh
ortaklik, iliskili sirket, sigorta holdingi ve karma faaliyette bulunan sigorta holdingi

kavramlar1 da agikga tanimlan maktadir.

Sirket merkezi Birlik iiyesi bir iilkede bulunan ve o iiye iilkenin denetim
kurumundan ruhsat alarak faaliyet gosteren sigorta ve reasiirans sirketleri agagidaki
siniflandirmalardan birine giriyorsa grubun bir parcasi sayilacak ve bu siniflandirma

icin ayr1 ayr1 belirlenmis olan grup denetim siirecine tabi tutulacaktir.

-Merkezi Birlik tiyesi bir lilkede bulunan bir sigorta veya reasiirans sirketinin veya

ticlincii lilke sigorta veya reasiirans sirketinin bagl ortakliklari

-Ana sirketi merkezi Birlik sinirlar1 i¢inde bulunan bir sigorta holdingi olan
sirketler
-Ana sirketi 3. iilke sigorta veya reasiirans sirketi veya merkezi Birlik diginda

bulunan sigorta holdingi olan sirketler

T age , 27
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-Ana sirketi karma faaliyette bulunan bir sigorta holdingi olan sirketler.

Taslak Direktif, grup denetimini daha etkin ve sade hale getirmek tizere 1998 yilinda
cikarilmis olan 98/78/EC sayili Sigorta Gruplar1 Direktifini reforme etmeyi
amaclamaktadir. Bu itibarla, Taslakta gruplara iligskin olarak su diizenlemeler

yapilmustir’®:

-Grup denetiminin hangi sirketler i¢in, kimler tarafindan, nasil ve ne siklikta
yapilacagi

-Sermaye yeterliligi seviyelerinin (SCR ve MCR) hesaplanmasinda hangi
yontemlerin kullanilabilecegi

-Ozsermayenin ¢ift kullaniminin engellenmesi

-I¢ modellerin belirlenmesi

-Sermaye arttirimina gidilmesi

-Ana sirketin bagl ortakliklarina grup destegi saglamasi

-Finansal duruma iliskin aciklamalar

-Merkezi Topluluk disindaki ii¢iincii iilkelerde bulunan sirketlerin denetimi
-Denetim kurumlarinin kendi aralarinda ve tgilincli iilke denetim kurumlariyla
isbirligi

Sigorta gruplarinin en dogru sekilde degerlendirilebilmesini temin etmek amaciyla,
gruptaki tim sirketleri tek tek degil, grubu bir biitiin olarak ele alan etkin bir

denetim yapabilmek i¢in her grubun basma asagidaki gorev ve yetkilere sahip bir

grup denetcisi atanacaktir’:
-Grubu denetlemek ve finansal durumunu degerlendirmek

-Denetim siireci i¢in Onem tasiyan bilgiler basta olmak iizere sirketlerin durumuna

iligkin bilgilerin toplanmasini koordine etmek

-Grubun sermaye yeterliligi hesaplamasi, risk yogunlagmasi ve grup igi islemlere

iliskin kurallara uyumunu degerlendirmek
-Grubun risk yonetimi ile i¢ kontrol ve kurumsal yonetimini degerlendirmek

-Ilgili denetim kurumlaryla isbirligi halinde denetim faaliyetleriyle ilgili planlama

ve koordinasyon islerini yiiriitmek

% Gir, age , 27
? age , 28
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-Grup diizeyinde kullanilacak olan i¢ modelleri onaylamak

-llgili denetim kurumlariyla ortaklasa olarak ana sirkete, subelerinin sermaye

ithtiyacinin bir kismin1 karsilamak tizere grup destegi saglamasina izin vermek

Tiim bunlar ulusal denetim kurumunun denetimde s6z hakki olmayacagi anlamina
gelmemekte olup, esas amag grup denetgileri ile grubun parcasi olan sigorta ve
reasiirans sirketlerini denetleyen ulusal denetim kurumlarinin gérev ve yetkilerini

acik sekilde belirleyerek aralarindaki igbirligini kolaylastirmak ve arttirmaktir.

Nitekim Direktif Taslagi, gerekli bilgilerin istek {izerine O6nemli bilgilerinse
otomatik olarak tiim denetciler arasinda paylasilmasini, onemli kararlardan once
denetcilerin birbirlerine danismalarin1 ve eldeki bilgilerin denet¢iler arasinda

dogrulanmasim 6ngérmektedir'®.

3.5. Tirkiye’de Sermaye Yeterliligi Uygulamalari

Ulkemizde sigorta sektorii Hazine Miistesarliginca diizenlenmekte ve
denetlenmektedir. Hazine Miistesarlig1 Sigortacilik Genel Miidiirliigii sigortacilikla
ilgili diizenlemeleri getirmek ve uygulamak, ilgili taraflara uygulamada yol
gostermek ve bir yandan sigorta sektoriiniin gelismesini saglarken bir yandan da
sigortalilar1 korumakla sorumluyken, Hazine Miistesarligi Sigorta Denetleme

v .. . 101
Kurulu, sektoriin denetlenmesi, incelenmesi ve sorusturulmasindan sorumludur .

Avrupa Birligi’ne paralel sekilde Tirkiye’de de Sermaye Yeterliligi ile ilgili
calismalar yapilmaktadir. Bu calismalar kapsaminda uygulanmakta olan sermaye
yeterliligine iligkin Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik sirketlerinin Sermaye
Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine Iliskin Yénetmelik; 19 Ocak
2008 tarihinde revize edilerek 26761 sayili Resmi Gazete yayimlanmis ve son hali
ile yurtrlige girmistir.

Bu Yonetmelik Sermaye Yeterliligi ile ilgili Avrupa Birligi diizenlemelerini
(Solvency I) ve Amerika’da uygulanan Riske Dayali Sermaye uygulamalarini

102

kapsamaktadir . Calismada s6zii edilen hayat, hayat disi Direktifler {izerinde

100 Acar, age , 27

%" OECD, Insurance Solvency Supervision-OECD Country Profiles, OECD Publications, 2002,
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durularak, Tiirkiye’de bulunmayan birtakim {irtinler ¢ikarilmig, Tiirk Sigorta
Sektorii'ne uygun hususlar dikkate alinarak yonetmelik hazirlanmistir. Ayrica
Ozkaynaklara iligkin yeni bir diizenleme getirilmis ve Avrupa Birligi’nde oldugu
gibi tilkemizde de 6denmemis sermayenin belli bir oran1 sermayeye yansitilabilmesi

ve sermaye benzeri kredilerin glindeme gelmesi saglanmustir.

Bu yonetmelikte, Avrupa Birligi’nde bulunan asgari garanti fonu uygulamasina

benzer bir teminat uygulamasi da mevcuttur.

Yonetmelige gore yeterli sermayenin saptanabilmesi ic¢in kullanilacak 2 yontem
vardir. Ve gerekli sermaye bu yontemlerden elde edilecek sonuglarin yiiksek

olanidir.

3.5.1. Birinci Yontem

Gerekli sermaye, hayat disi bransinda prim ve hasar esasina gore bulunan
tutarlardan yiiksek olani; hayat bransinda ise, yiikiimliliige ve riske iliskin

sonuclarin toplamidir.

3.5.1.1. Hayat-dis1 Branslar

Hayat dis1 branglar i¢in gerekli 6zsermaye yillik prim ya da son ii¢ yilda
gerceklesen hasarlarin ortalamasina dayanilarak hesaplanir. Ancak, kredi ve tarim
sigortalar1 icin hesaplamalarda son yedi yilda ger¢eklesen hasarlarin ortalamasi esas

almir'®,

Prim Esasina Goére Gerekli Ozsermaye: Son bir yillik siire i¢inde briit yazilan

primlerden (vergi ve harcglar haric) fesih ve iptaller diistildiikten sonra kalan tutarin
95 milyon TL’ ye kadar olan kisminin % 18, geri kalan kisminin ise % 16 ile
carpilmasindan sonra bulunan sonuglarin toplaminin; son ii¢ yillik siire i¢inde sirket
tistiinde kalan hasar tutariin briit hasara oran1 % 50 den asag1 ise % 50, yiiksek ise

bu oranla ¢arpilmasi sonucunda bulunan tutardir.

Hasar Esasina Gére Gerekli Ozsermaye: Son ii¢ yillik siirede briit 6denen hasarlara,

son yil muallak tazminatlar karsiligi (direkt ve endirekt isler i¢in ayrilan dahil)

eklenerek riicu yoluyla tahsil edilen hasar tazminatlari ile iginde bulunulan yil harig

103 «Sjgorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve
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olmak tizere ii¢ y1l once (kredi ve tarim sigortalarinda yedi yi1l 6nce) ayrilan muallak
tazminat karsiliklar1 diisiildiikten sonra tespit edilecek miktarin, yukarida bahsedilen
tic ve yedi yil olarak belirtilen risk gruplarina gére 1/3’l veya 1/7’si ayrilarak ilk 70
milyon TL’ ye kadar olan kism1 % 26, kalan kisminin % 23 ile ¢arpilmasi sonucu
bulunan tutarlar toplaminin son {i¢ yillik siirede sirket {izerindeki net hasar tutarinin
briit hasar tutarina oran1 % 50’den asag1 ise % 50, yukar1 ise bulunan oranla

carpilmasi sonucunda bulunan tutardir.

Prim ve hasar esasina gore gerekli Ozsermaye tutarlarinin hesaplanmasinda
kullanilan prim ve hasar tutarlari, Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan saptanmis
yillik Uretici Fiyat Endeksindeki artis oram dikkate almarak Miistesarlikca

artirilabilir.

Hasar esasina gore gerekli Ozsermaye tutarinin hesaplanmasi sirasinda yeni
devralinan portfdyler dolayisiyla geecmis {i¢ yillik veriye sahip olunamamasi
durumunda; portfoyli devralan sirket, portfdyiinii devraldigi sirketin ge¢mis
verilerini kendi verileri ile konsolide ederek hesaplama yapabilir.

3.5.1.2. Hayat Branslan

Hayat branslari icin gerekli 6zsermaye tutar1 asagidaki gibi hesaplanir'®;

Yiikiimliiliik Esasa Gore Gerekli Ozsermaye: Hayat matematik karsihig1 (direkt ve

endirekt isler dahil) ile bir yillik hayat sigortalar1 i¢in ayrilan kazanilmamis primler
karsiliginin toplaminin %4’iiniin, son bir yil i¢in ayrilan net matematik karsiliklar
ile son bir yilda bir yillik hayat sigortalar1 i¢in ayrilan net kazanilmamis primler
karsiliginin toplaminin briit matematik karsiliklar ile bir yillik hayat sigortalar1 i¢in
ayrilan briit kazanilmamis primler karsiliginin toplamina oran1 %85 ten asag ise

%835, yiiksekse bulunan oranla ¢arpilmasi sonucunda elde edilen tutardir.

Risk Esasmna Gore Gerekli Ozsermaye: Oliim halinde sigortaliya 6denecek

meblagdan matematik karsiliklar ile kazanilmamis primler karsiligimin diisiilmesi

sonucunda bulunan risk kapitalinden;

1) Sigorta siiresi azami {i¢ y1la kadar olanlarin % 0.1,

2) Sigorta siiresi ii¢ yildan fazla bes yildan az olanlarin % 0.15,

104 «Sjgorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve
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3) Sigorta siiresi bes yildan fazla olanlar i¢in % 0.3,
ile carpilmalar1 sonucunda elde edilen tutarlar toplaminin, son bir yildaki reasiirans
devirlerinden sonraki toplam risk kapitalinin reasiirans devirlerinden dnceki toplam
risk kapitaline oran1 % 50’den asag1 ise % 50, yliksek ise bulunan oranla ¢arpilmasi

sonucunda bulunan tutardir.

Emeklilik bransi icin gerekli 6zsermaye tutari; katilimcilara ait bireysel emeklilik
hesaplarindaki birikimlerin ilk 250 milyon TL’lik kismut i¢in % 0.75, 250 milyon TL
ile 500 milyon TL arasindaki kismi icin % 0.50 ve 500 milyon TL’yi asan kismi

i¢in % 0.25 oraninda olmalidir.

3.5.2. ikinci Yontem

Ikinci yonteme gore belirlenecek gerekli 6zsermaye hesabinda Sirketlerin; aktif
riski, reasiirans riski, asir1 prim artist riski, muallak tazminat karsilig1 riski, yazim

riski ve kur riski dikkate alinir.

Aktif riski hesaplamasinda hesaplama donemi itibariyla bilangcoda yer alan aktif

hesap kalemleri belirli risk kalemleriyle carpilir.

Reastirans riski hesaplamasi, reastirére devredilen toplam boliismeli reastirans primi
ile yapilir. Miistesarlikga belirlenecek derecelendirme kuruluslar1 tarafindan
derecelendirilen A ve B dereceli reasiirorlere devredilen riskler igin 0.05,
Tiirkiye’deki havuzlara devredilen riskler i¢in 0.00, bunun disindaki dereceler igin
0.150 risk katsayisi ile devredilen boliismeli reasiirans prim tutart carpilir'®.

Tiirkiye’de faaliyette bulunan reasiirans sirketlerinin derecelendirme notlarinin {ilke

notunu agamamasit durumunda iilke notu A esiti sayilir.

Asirt prim artist riski hesaplamasinda, toplam briit yazilan primin bir dnceki yila
gbre artis orani, zorunlu trafik sigortasi sektor artis oraninin %10’undan, diger
branglarda ise sektdr artig oraninin %50’sinden fazla ise; asan kisma 0.2 risk agirligi
uygulanir. Ozelligi itibariyla belirli branslarda bu oran Miistesarlikca diisiiriilebilir.
Faaliyete yeni baglayan sirketlerin faaliyete basladiklar1 yil bu risk sifir olarak
alinir. Hayat ve hayat dis1 branslar ile zorunlu trafik sigortasi icin sektdr artig

oranlar1 hesaplama dénemleri itibariyla Miistesarlik¢a ilan olunur.

195 «Sjgorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve
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Muallak tazminat karsiligi riski hesabinda, branslar itibariyla o hesaplama
dénemine ait kiimiilatif net muallak tazminat karsilig1 tutarina belirli risk agirliklar

uygulanir.

Yazim Riski hesaplamasinda, hesaplama donemleri itibariyla son 12 ay1 kapsayacak
sekilde ve branglar itibariyla dikkate alinan briit yazilan primler tutarlarindan varsa
boliismeli reasiirans i¢in reasilirdre devredilen primler indirilerek, kalan bakiyeye

yonetmelikte'* belirtilen risk agirliklar1 uygulanr.

Sirketlerin tiim doviz varliklart ve yiikiimliiliikleri i¢in kur riskinin hesaplanmasi
amaciyla, aktif ve pasif hesaplarda bulunan her bir déviz cinsinin donem sonu
itibartyla Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi doviz alis kuru ile carpilmasi ile
bulunan Tiirk Liras1 karsiliklar1 hesaplanarak doviz varliklar1 toplami ile doviz
yiikimliiliikler toplami bulunur ve toplam varlik ve yiikiimliliikler arasi farkin

mutlak degeri 0.075 risk agirligi ile ¢arpilir.

Aktif riski, reasiirans riski, asir1 prim artis1 riski, muallak tazminat karsilig1 riski,
yazim riski ile kur riski sonuglarinin toplami ikinci yonteme gore gerekli 6zsermaye

tutarina esittir.

Sirketlerin  Yonetmeligin 4. maddesine gore belirlenen 6zsermaye tutarlar 6.
maddesine gore hesaplanan gerekli 6zsermaye tutarindan diisiik olmamalidir; diisiik
olmas1 durumunda 10. maddede belirtilen sermaye yeterliligi tablolar1 ile birlikte bir
O6deme planinin Miistesarliga sunulmasi ve eksik kalan sermayenin i¢inde bulunulan
yilin sonuna kadar tamamlanmasi1 gereklidir. Ancak, Miistesarlik Sirketin mali
yapisint géz Oniinde bulundurarak eksik kalan sermayenin daha kisa bir siire

icerisinde denmesini veya yeni bir deme plani sunulmasini talep edebilir'®’".

Odeme planmmn sunulmamasi, planin Miistesarlik¢a uygun bulunmamasi, plana
uyulmamasi veya 6zsermayenin minimum garanti fonu tutarinin altina diismesi
durumunda 5684 sayili Sigortacilik Kanununun 20 nci maddesi ile 4632 sayili
Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununun 14 iincii maddesi

hiikiimleri ¢ergevesinde islem yapilir.

1% «Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve
Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik”. Resmi gazete, 26761, 2008
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3.5.3. Garanti Fonu

Yeni yonetmelikle birlikte daha Once yiiriirlikte bulunmayan bir uygulamaya
Avrupa Birligi izinde baslanmis olup, yonetmelik 6.madde, 2. bendine gore; gerekli

0zsermeyenin tigte biri minimum garanti fonu tutaridir.

3.5.4. Denetim

Ulkemizde uygulanan statik yiikiimliilik karsilama yeterliligi kontrolii
cergevesinde, sigorta ve reasiirans sirketlerinin yeterli mali glice sahip olup
olmadigini kontrol etmek i¢in Hazine Miistesarliginca finansal analiz oranlar tespit
edilmistir. Miistesarligin sigorta ve reasiirans sirketlerinin mali biinyelerinin
degerlendirilmesinde  kullanilan  finansal analiz  oranlarmin  belirlendigi

genelgesinde'® sermaye yeterliligine iliskin su {i¢ oran belirlenmistir:

1. Alnan Primler (Briit) / Ozkaynaklar

(4 kattan biiyiik olmamalidir)
2. Ozkaynaklar / Aktif toplam1

(Sektor ortalamasindan biiyiik olmalidir)
3. Ozkaynaklar / Teknik Karsiliklar (net)

(Sektor ortalamasindan biiyiik olmalidir)

Bu oranlardan da anlagilacagi gibi, sirketlerin yiikiimliiliiklerini yerine getirmekte
zorluga diismemesi i¢in aldiklar1 primlerin 6zkaynaklarindan en fazla 4 kat fazla
olabilecegi kurali getirilmistir. Sermaye yeterliligine iliskin oranlar hesaplanirken
ayrica aktiflerin ve teknik karsiliklarin da 6zkaynaklara oranina dikkat edilmektedir.
Paydada yazan aktiflerin ve teknik karsiliklarin artmasi durumunda, oran1 muhafaza
etmek i¢in sirketlerin ayn1 oranda 6zkaynaklarini da artirmasi gerekmektedir. Diger
bir deyisle, sirketin prim iiretim siirecine bagli olarak sermayesini de biiyiitmesi
gerekmektedir. Ancak, bu hesaplamalarin statik hesaplamalar, yani ge¢mis belli bir

donem dikkate alinarak yapilan hesaplamalar oldugu ve gelecekte ortaya

108 «Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine iliskin Y6netmelik”. Resmi
Gazete, 26606, Agustos 2007.
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cikabilecek ani degisimleri dikkate almadigi unutulmamalidir. Belli bir an ig¢in
hesaplanan yiiksek mali yeterlilik, ayn1 zamanda etkin ve yeterli rezerv anlamina da

gelmemekte olup, bu konu risk yapisi ile yakindan iligkilidir'®.

AB’de denetleme otoritesinin mali yetersizlik durumunda sigorta sirketine
miidahale asamalar1 daha ac¢ik sekilde belirlenmis olmakla birlikte, iilkemizde de
Hazine Miistesarliginca belirlenen finansal analiz oranlarina gore yapilan
degerlendirmeler sonucunda, sigorta ve reasilirans sirketlerinin mali biinyesinin
sigortalilarin hak ve menfaatlerini tehlikeye diistirecek sekilde zayifladiginin tespit
edilmesi durumunda, Miistesarlik¢ca s6z konusu finansal analiz oranlar1 olumsuz
bulunan sirketlere gerekli diizeltme i¢in uyar1 yapilmakta veya sirket 7397 sayil

Sigorta Murakabe Kanununun''® 20. maddesi kapsamina alinmaktadir.

S6z konusu Kanunun “Mali Biinyenin Gilig¢lendirilmesi” baglikli 20. Maddesi,
sigorta sirketlerinin mali biinyelerinin zayiflama nedenlerini ¢ok genel olarak
belirtilmekte, bu zayiflamanin belirtilerine deginmemekte ve bu hususlari
incelemeyi yapan denetim elemanmin takdirine birakmaktadir'''. 20. madde,
sitketin mali biinyesinin sigortalilarin hak ve menfaatlerini tehlikeye diistirecek
sekilde zayifladiginin tespiti halinde Hazine Miistesarliginin bagli oldugu Bakana

sirketten sunlar1 isteme hakkini vermektedir:

- Sermayenin artirtlmasi, varsa 6denmemis kisminin 6denmesi, sermayeye
mahsuben sirkete 6deme yapilmasi veya kar dagitiminin durdurulmasi
- Istiraklerin veya sabit degerlerin kismen veya tamamen elden ¢ikarilmasi
- Reasiirans anlagmalarinin ve saklama paylarinin oran ve miktarlarinin
degistirilmesi
- Tespit edilecek giindemle genel kurulun toplantiya ¢cagrilmasi
Bu isteklerin yerine getirilmemesi veya getirilse de ¢oziim saglamamasi ve sirketin

mali blinyesinin zayiflamaya devam etmesi durumunda ise ilgili bakana su yetkiler

verilmistir:

- Mali biinyeyi zayiflatan karar ve islemlerin yonetim veya miidiirler kuruluna

ait olmasi halinde, yonetim veya denetim veya midiirler kurulu {iyelerinden

1 Yanik, age , 122
"% Acar, “Avrupa Birligi’nde Yiikiimliilik Karsilama Yeterliligi: Solvency 117, 17
t Arslan, age , 61
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bir kismini veya tamamini1 gérevden alarak veya yonetim veya denetim veya
miidiirler kurulu iiye sayisini artirarak bu kurullara iiye atama

- Sigorta veya reasiirans sirketinin yeni sigorta veya reasiirans sozlesmesi
yapma yetkisini kaldirma

- Sirketin faaliyette bulundugu sigorta branglarindan birine veya tamamina ait
sigorta portfOyiiniin teminat ve karsiliklar1 ile birlikte baska sirket veya

sirketlere devrine karar verme

3.5.5. Solvency II’nin Tiirk Sigorta Sektoriine Etkileri

AB uyum siireci i¢inde bulunan Tiirk sigorta sektoriinde, 2012 yilinda yiiriirliige
girecek olan Solvency II diizenlemelerine uyum gerekliligi halinde Tiirk sigorta
mevzuatinda ve sirketlerin sermayesi, yapist ve kurumsal yonetimlerinde onemli

degisiklikler olmas1 beklenmektedir.

3.5.5.1. L Siitun ve Tiirk Sigorta Mevzuatina Etkileri

Solvency II sisteminin I. Siitununda (I. Yapisal Blok), sermaye yeterliliginin
hesaplanmasi, teknik karsiliklar ve yatirimlar diizenlenmektedir. Tiirkiye'de gerek
hayat gerekse hayat dis1 sigorta sirketlerinde sermaye yeterliligi, 19.01.2008 tarih
ve 26761 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan "Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik
Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin
Yo6netmelik"''? ile diizenlenmistir. Yonetmelikte, sermaye yeterliligi hesaplamasi
icin biri mevcut Avrupa Birligi diizenlemelerine digeri ise Solvency II’de
ongoriilen risk bazli hesaplamalara benzer iki ayr1 yontem getirilmistir. Birinci
Yonteme gore hesaplanan gerekli Ozsermaye, hayat sirketlerinde yiikiimliilige
iligkin sonugla riske iliskin sonucun toplamina esit olup, hayat dis1 sirketlerde prim
esast ve hasar esasi hesaplamasindan yiiksek olanidir. Ikinci Yonteme gore
hesaplanan gerekli 6zsermaye ise, aktif riski, reasiirans riski, asir1 prim artis1 riski,
muallak tazminat karsiligi riski, yazim riski ile faiz ve kur riski sonuglarinin
toplamidir. Gerekli 6zsermaye bu iki yonteme gore bulunan sonuglardan yiiksek

olanina esittir.

112 «Sjgorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve
Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik”. Resmi gazete, 26761, 2008.
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Birinci siitunda oOngoriilen risk bazli ekonomik modelin sermaye yeterliligi
seviyelerinin ve 6zsermayeye iliskin getirilen kurallarin uygulanmasiyla ilgili olarak

s06z konusu yonetmelikte kapsamli degisiklige gidilmesi gerekebilecektir.

Teknik karsiliklar ise, 07.08.2007 tarih ve 26606 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan "Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine
iliskin Yonetmelik' " ile diizenlenmistir. Sigorta ve reasiirans sirketlerinin mevcut
ve muhtemel yiikiimliiliiklerini karsilayacak miktarda teknik karsilik ayirmalarin
saglamak amaciyla diizenlenen YoOnetmelikle, kazanilmamig primler karsiligi,
devam eden riskler karsiligi, muallak tazminat karsili§i. matematik karsiliklar,
dengeleme karsiligi ile ikramiye ve indirimler karsilig1 ihdas edilmekte ve yine AB
diizenlemeleriyle uyumlu olarak teknik karsiliklar1 karsilayan varliklar ve bunlara
iligkin sinirlamalar diizenlenmektedir.

Ancak Solvency II ile teknik karsiliklar1 karsilayan varliklara iligkin tiim
sinirlamalar kaldirilmaktadir. Bu itibarla, 5684 sayili Sigortacilik Kanunu''*nun
Mali Biinye baglikli dordiincii bolimii c¢ercevesinde teknik karsiliklara iliskin

c¢ikarilan ikincil mevzuatta bazi diizenlemeler yapilmasi gerekebilecektir.

3.5.5.2. II. Siitun ve Tiirk Sigorta Mevzuatina Etkileri

Solvency II sisteminin II. Stitununda (II. Yapisal Blok) risk yonetimi, i¢ kontol ve
ic denetimi kapsayan kurumsal yOnetim konular1 ile denetim siireci
diizenlenmektedir. 5684 sayili Sigortacilik Kanunu'nun 28(1) maddesi ¢ergevesinde
Tirkiye'de sigorta ve reasiirans sirketlerinin denetiminden Hazine Miistesarligi
Sigorta Denetleme Kurulu sorumludur. 5684 sayili Kanunun 20 nci maddesi ile
mali biinye zaafiyeti halinde kademeli bir denetim miidahalesi 6ngoriilmiistiir. Mali
biinyenin giiclendirilmesi ve mali biinye zaafiyeti halinde alinacak tedbirler,
07.08.2007 tarih ve 26606 sayil1 Resmi Gazete'de yayimlanan "Sigorta ve Reasiirans

ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine Iliskin Y&netmelik" ile diizenlenmistir.

fleriki asamalarda, Solvency II ile uyumlu olacak sekilde gruplarin denetimine

iligkin diizenlemelere gidilmesi ve denetim kurumlarinin yetkileri ve yabanct

113 «Sjgorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine iliskin Y6netmelik”. Resmi
Gazete, 26606, 2007.
14 «Sjgortacilik Kanunu (5684 S.K.)”. Resmi Gazete, 26552, Haziran 2007.
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denetim kurumlariyla isbirligine iliskin olarak 5684 sayili Kanunun Denetim ve
Bilgi verme baslikli yedinci boliimiinde ve ilgili ikincil mevzuatta bazi degisiklikler
yapilmasi gerekecektir. Ayrica, 5684 sayili Kanunun 4 iincii maddesi geregince,
sigorta ve reasiirans sirketleri risk yonetim sistemleri de dahil olmak tizere etkin bir
i¢ denetim sistemi kurmak zorundadir. Solvency II sistemiyle uyumlu olan bu
zorunluluk, Hazine Miistesarliginca yayimlanan "Sigorta ve Reastirans Sirketlerinin

I¢c Denetim Sistemlerine Iliskin Genelge" ¢ercevesinde yiiriitiilmektedir.

3.5.5.3. III. Siitun ve Tiirk Sigorta Mevzuatina Etkileri

Solvency II sisteminin 3 iincii slitununda seffaflik ve agiklama gereklilikleri
diizenlenmektedir. Tiirkiye'de sigorta ve reasiirans sirketlerinin mali tablolarinin
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) kullanilarak diizenlenmesine
iligkin olarak 14.07.2007 tarih ve 26582 sayili Resmi Gazete'de "Sigorta ve
Reastirans Sirketleri ile Emeklilik Sirketlerinin Finansal Raporlamalar1 Hakkinda
Yonetmelik" yayimlanmistir. 5684 sayili Kanunun 18. maddesi uyarinca bu mali
tablolarin bagimsiz denetim kuruluslarina denetlettirilmesi zorunludur.

Solvency Il ile birlikte, sirketlerin her y1l finansal durum, sermaye yeterliligi, teknik
karsiliklar, sermaye yonetimi, risk yonetimi ve kurumsal yonetim sistemine iliskin

bir rapor sunmast ile ilgili yeni diizenlemelere gidilmesi gerekebilecektir.

3.5.5.4. Tiirk Sigorta Sirketlerine Etkileri

Tiirkiye'de risk bazli sermaye yeterliligi hesaplama sisteminin bir benzeri
uygulanmakla birlikte Solvency II sistemi ile daha sofistike modellerin kullanilmasi
ongoriilmektedir. Tiirk sigorta sirketlerinin Avrupali sigorta sirketleriyle rekabet
edebilmesi i¢in Solvency II sisteminin her ii¢ silitununda Ongoriilen yeni
diizenlemelere simdiden hazirlanmaya baglamasi biiyiik 6nem tagimaktadir. Ayrica,
sirketlerin AB'ye uyumda temel sorunlarinin, teknik diizenlemelerden ziyade, AB
tiyesi tilkelerin kuvvetli sermayeye sahip sigorta sirketleriyle rekabet edebilme

hususunda mali biinyelerinin zay1f kalabilecegi unutulmamalidir.

Solvency II ile belirlenecek sermaye yeterliligi seviyesi mevcut gerekliliklerden
daha yiiksek c¢ikabileceginden, sirketlerin karsi karsiya kaldiklar1 riskleri en iyi
sekilde hesaplaylp yikiimliliiklerinin  gergek maliyetlerini  bilangolarina

yansitmalar1 ve sermaye yonetimlerini ¢cok iyi yapmalar1 gerekmektedir. Ayrica,
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sirketler risk yonetimlerini, aktif-pasif yonetimlerini, i¢ denetim ve i¢ kontrol
sistemlerini gelistirmeli ve bu dogrultuda nitelikli personel ihtiyaclarini ve

organizasyon yapilarini gozden gecirmelidir.
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4. SIGORTA SIRKETLERININ SERMAYE YETERLILiGi UZERINE BiR
INCELEME

Sermaye yeterliligi, sigorta sirketlerinin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri agisindan
hayati gosterge niteligi tasimakta olup, bu c¢aligma ile Tiirkiye’de faaliyet
gostermekte olan sigorta sirketlerinin sermaye yeterlilik rakamlari ile mali analiz
oranlar1 arasindaki iligki incelenmistir. Bu boliimde sirasiyla, ¢aligmanin amaci ve
kapsami, onemi, hipotezleri, ¢aligmanin smirlari, yontemi, veri ve bilgi toplama

yontem ve amaci ile ¢aligmaya iliskin bulgulara yer verilmistir.

4.1. Cahsmanin Amaci ve Kapsami

Tiirkiye’de 2008 verilerine gore 61 Sigorta ve Reasiirans Sirketi bulunmakta olup,
bunlarin 53 tanesi faaliyettedir. Bu calismada, Tirkiye’de faaliyet goOsteren 53
sigorta sirketinden, mali tablolarina ve bagimsiz denetim raporlar1 dipnotlarina; bu
sayede sermaye yeterliligi rakamlarma ulasilabilen 25 sirketin verileri
kullanilmigtir. Bu sirketlerin 12 tanesi hayat ve emeklilik sirketi, 12 tanesi hayat

dis1 faaliyet gosteren sirketler ve 1 tanesi reastirans girketidir.

Caligmada, sigorta sektdriinde faaliyet gdsteren sirketlerin sermaye yeterliligi ile
sigorta sirketlerinin mali analizinde kullanilan mali analiz oranlar1 arasindaki

iliskinin tespiti ama¢lanmistir.

Calisma, yeni diizenlemelerle getirilen hesaplamalarin degisiklik géstermesi ve bir
onceki yil sermaye yeterliligi tablolarina ulagilamadigi i¢in 2008 yil1 verilerine

ulasilabilen sirketler ile yapilmistir.

4.2. Calismanin Onemi

Globallesmenin giderek hiz kazanmakta oldugu giinlimiiz kosullarinda, gerek
sirketlerin hayatta kalabilmeleri ve faaliyetlerini siirdiirebilmeleri ve gerekse

tiikketicilerin giivenle harcama yapabilmeleri i¢in; sirketlerin yeterli mali giice sahip
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olmalar1 gerekmektedir. Buradan hareketle, Finans sektorii paralelinde, Sigorta
sektoriinde sermaye yeterliligi diizenlemelerine 6nem verilmekte olup, iilkemizde
de Avrupa Birligi’ne paralel olarak gelismeler yasanmaktadir. Ocak 2008 tarihinde
yiriirlige giren yonetmelik''® kapsaminda hesaplanmaya baslanan sirketlerin
sermaye yeterlilikleri ile mali analiz oranlar1 arasindaki iligkinin agiklanmasinin

uygulamada yarar saglayacagi ongoriilmiistiir.

4.3. Hipotezler

H1: Mali analiz oranlarmin Ozsermaye/Gerekli Sermaye iizerinde etkisi
bulunmaktadir.

H1: Aktif ve Pasif Kalitesi oranlarmin Ozsermaye/Gerekli Sermaye iizerinde
etkisi bulunmaktadir.

H1: Karlibk oranlarmin  Ozsermaye/Gerekli  Sermaye iizerinde  etkisi
bulunmaktadir.

H1: Likidite oranlarinin  Ozsermaye/Gerekli Sermaye iizerinde etkisi
bulunmaktadir.

H1: Yikiimiilik Karsilama oranlarin Ozsermaye/Gerekli Sermaye iizerinde
etkisi bulunmaktadir.

H1: Teknik karhiliga iliskin oranlarin Ozsermaye/Gerekli Sermaye iizerinde

etkisi bulunmaktadir.

4.4. Calismanin Simirlari

Bu ¢alisma, Tiirkiye’de faaliyet gostermekte olan sigorta sirketlerden 2008 yil1 mali

tablo ve dipnotlarina ulasilabilenler ile sinirlandirilmistir.

Sigorta sirketlerinin mali tablo ve mali tablo dipnotlarinin hazirlanis sekil ve
zorunluluklar1 2008 yilinda degistirilmis olup, sirketlerin 2008 y1l1 6ncesi mali tablo
dipnotlarinda, gerekli 6zsermaye rakamlar1 yer almamaktadir. 2008 yili Oncesi

verilere ulagilamadigindan, ¢alismanin veri sinirhiligi bulunmaktadir.

!5 «Sjgorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve
Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik”. Resmi gazete, 26761, 2008
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4.5. Calismanin Yontemi

Bu calismada, 2008 yili bilanco, gelir tablosu ve bagimsiz denetim raporlarina
ulagilabilen ve Tirkiye’de faaliyet gosteren 25 sigorta sirketinin verileri
kullanilmigtir. Calismada, oranlarin hesaplanmasi i¢in gerekli olan rakamlar
sirketlerinin ilgili tablolarindan tek tek alinmis olup, oranlar excel ortaminda

formiile edilerek hesaplanmuistir.

Bu calismada, istatistiksel analiz yontemlerinden korelasyon ve regresyon analizleri

kullanilmustir.

4.6. Veri ve Bilgi Toplama Yontemi ve Araci

Calismada kullanilan veri toplama yontemi incelemedir. Sirketlerin bagimsiz
denetim raporlar1 dipnotlar1 ve mali toblolari incelenerek gerekli veriler

toplanmustir.
Calismada kullanilan veri toplama araci internettir.

Toplanan veriler, SPSS istatistik programi ile analiz edilerek yorumlanmustir.

4.7. Cahsmaya iliskin Bulgular ve Genel Degerlendirme

Calismada, sigorta sirketlerinin bilango, gelir tablosu ve bagimsiz denetim raporlari
dipnotlarindan  yararlanilmis olup, gerekli veriler toplanarak uygulamada

kullanilacak olan oranlar elde edilmistir.

Calismada bagimli degisken olarak belirlenen 6zsermaye/gerekli sermaye orani s,

bagimsiz degisken olarak belirlenen oranlar ise s1,s2..,s19 seklinde siralanmustir.

Tiim oranlar Oncelikle tanimlayici istitatistik yardimiyla tanimlanmis, ardindan
faktor analizinden gecirilmistir. Faktor analizi yardimiyla belirlenen faktorler

oncelikle korelasyona tabi tutulmus, ardindan regresyon analizi uygulanmistir.
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4.7.1. Calismaya fliskin Genel Bulgular

Tiirkiye’de, sigorta sektdriinde sirketlerin mali analizinde kullanilan bir¢ok mali

oran bulunmaktadir. Bu calismada, sigorta sirketlerinin mali analizinde kullanilan

karlihik, mali

yapi,

likidite, yiikiimliliik karsilama oranlarindan baslicalar

belirlenerek kullanilmustir.

Oranlara iligkin tanimlayici1 genel bulgular Tablo 4 ile gosterilmistir.

Tablo 4: Tanmimlayic1 Bulgular

Rang | Mini | Maxim Dgxtf(ijéti Varianc

N e mum um Mean on e Skewness Kurtosis

St

ati

sti Stati Stati Std. Std. Std.

c stic stic Statistic | Statistic Error Statistic | Statistic | Statistic | Error | Statistic | Error
s 251 635 | 22 | 6372 | 55596 | 25117 | 12,5589 | 157,726 | 4,501 | 464 | 21241 | 902
S1 25| 296 | 00 296 | 14075 | ,17919 | 89597 ,803 144 | 464 | -1,046 | 902
82 25| 91| ,03 95| 3020 | ,04356 | 21780 047 1,306 | ,464 | 2,166 | ,902
S3 25| 221 | -49 1,72 | ,1638 | ,07604 | 38022 145 | 2,795 | 464 | 12,176 | ,902
S4 25| 29| -09 20 | 0401 | 01128 | ,05640 ,003 528 | 464 | 1,943 | 902
S5 25 | 1170 | -953 | 1074,91 | 39,6495 | 43,3086 | 216,543 | 46891,0 | 4,932 | 464 | 24,557 | ,902
S6 25| 83| -6l 22| -0320 | ,03792 | ,18959 036 | -1,850 | 464 | 3,579 | ,902
87 25| 60,9 | ,02| 61,00 58806 | 3,19274 | 15,9637 | 254,840 | 3,149 | 464 | 8964 | ,902
S8 250 77 02 J9 | 2635 | 04255 | 21277 ,045 910 | 464 ,128 | ,902
S9 25| 74| 01 75| 3067 | 04154 | 20768 ,043 616 | 464 -307 | ,902
SI0 25| 78| .00 J8 | 2032 | 04807 | 24037 ,058 1,268 | ,464 234 | 902
SIT |25 216 | ,01 21,66 | 2,8075 | ,98209 | 491046 | 24,113 | 2,966 | 464 | 9388 | 902
SI1Z 25| 63| ,00 64 | 2562 | 04645 | 23227 054 299 | 464 | -1,623 | ,902
SI13 | 25| 20,5 00 | 2058 | 23975 | ,98160 | 490800 | 24,088 | 2,836 | 464 | 8234 | 902
S14 | 25| 865| .06 8,71 | 20732 | ,41825 | 2,09125 | 4373 | 2578 | 464 | 6,535 | ,902
SI5 25| 85| ,04 90 | 4372 | 05218 | 26088 ,068 2216 | 464 | -1404 | 902
S16 |25 | 178 | 14 18,00 | 19577 | ,69510 | 3,47548 | 12,079 | 4,450 | 464 | 20,905 | ,902
SI7 | 25| 176| .58 1825 | 24173 | ,68444 | 342221 | 11,711 | 4475 | 464 | 21,134 | ,902
SI8 25| 90| .06 96 | 4658 | 05270 | 26349 ,069 068 | 464 887 | ,902
S19 25| 58] 01 58| 1942 | 03283 | 16415 ,027 730 | 464 5119 | ,902

Tablo 4 incelendiginde sirasiyla ilk sutlinda degiskenler, ikinci siitunda ¢alismaya

dahil edilmis olan sigorta sirketlerinin(6rneklem) sayisi, agiklik, degiskenlerin
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minimum ve maksimum aldiklar1 degerler, anlam, standart sapma, varyans,

carpiklik ve basiklik degerleri goriilmektedir.

Calismaya dahil edilmis olan 25 sigorta sirketinin 6zsermaye/gerekli sermaye(s)

PR

oranlarinin minimum 0,22 ve maksimum 63,72 araliginda degistigi goriilmektedir.

Tablo 4’e bakildiginda minimum ile maksimum degeri arasinda en yiiksek farkliliga
sahip olan bagimsiz degiskenin minimum -95,3 ve maksimum 1074,91 ile

s5(Teknik Kar/Yazilan Primler) oldugu goriilmektedir.

4.7.2. Faktor Analizi Sonuclar:

Calismada bagimsiz degisken olarak kullanilan mali analiz oranlar1 faktor
analizinden gegcirildikten sonra, toplu olarak giivenilirlik analizine tabi tutulmus

olup, faktorlerin tiimiine iliskin cronbach o degeri 0,551 dir.

Faktor analizi, degiskenler arasindaki karsilikli iligkileri inceleyerek, degiskenlerin

daha anlaml1 ve 6zet sekilde sunulmasini saglamaktadir.
Faktor analiz sonuglar1 asagidaki Tablo 5 ile sunulmustur.

Tablo 5 incelendiginde 6zdegeri 1°den biiyiik 5 faktoriin tiiretildigi goriilmektedir.
Elde edilen bu bes faktor, toplam varyansin yaklagik % 86’sin1 agiklamaktadir.

Toplam varyansin %86’s11 aciklayan bu bes faktor; aktif ve pasif kalitesi oranlari,
karlilik oranlari, likidite oranlari, yiikiimliiliik karsilama oranlar1 ve teknik karliliga

iligkin oranlar olarak adlandirilmistir.

Analizde, sosyal bilimler uygulamalarinda en yaygmn olarak kullanilan dik

dondiirme yontemleri arasinda yer alan Varimax teknigi kullanilmstir.

Faktor analizi uygulanan o6rneklemin yeterliliginin Ol¢iilmesinde Kaiser-Meyer-
Olkin (KMO) 6lgiimii kullanilmis olup, elde edilen deger KMO i¢in kabul edilebilir

bir degerdir. Bu nedenle bu veri grubuna faktor analizi yapilmasi uygundur.

Belirlenen oranlara faktor analizi uygulanmasinin uygunlugunun tespiti i¢in, bir
diger yontem Barlett Testi uygulanmis olup, p<0,000 oldugu icin korelasyon

matrisinin birim matris olmadig1 goriilmektedir.

Elde edilen korelasyon matrisi, birim matris olmadigindan, oranlara faktor analizi

uygulanmas1 uygundur.
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Tablo 5: Mali Oranlara iliskin Faktor Analizi Tablosu

Faktor | Aciklanan
Faktor Adi Maddeler
Yiikii Varyans

Aktif ve Pasif Kalitesi Alacaklar/Ozsermaye (s11) ,888 32,577

Boglar/Ozsermaye (s13) ,877

Borglar/Pasif Toplami (s10) ,894

Alacaklar/Aktif Toplami1 (s9) ,899

Likit Aktifler/Aktif Toplami1 (s18) ,851

Ozsermaye/Pasif Toplami (s2) ,887

Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar/ Aktif

Toplami (s8) 682
Karlihk Oranlari Teknik Kar/Yazilan Primler (s5) 912 20,501

Bilango Kar1/Ozsermaye (s3) ,975

Hasar Prim Orani-net (s7) ,902

Bilango Kari/Aktif Toplami (s4) 916
Likidite Oranlari Cari Oran (s17) ,947 19,454

Likidite Orani (s16) ,953
Yiikiimliilik Karsilama | ¢, Vadeli Yiikiimliiliikler/ Ozsermaye 920 7.952
Oranlar (s14)

Prim ve Reasiirans Alacaklari/ Aktif 782

Toplami (s19) ’

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler/ Pasif 398

Toplamai (s15) ’

Teknik Karsiliklar/ Pasif Toplami (s12) ,507
Teknik Karliiga iliskin

Yazilan Net Primler/ Ozermaye (s1) ,847 6,008
Oranlar

Teknik Kar/Gelirler Toplami (s6) ,850

Toplam:86,493

Kaiser-Meyer-Olkin ,583
Bartlett's Test of Approx. Chi-Square 968,228
Sphericity df 190

Sig. ,000

Analiz sonuglart incelendiginde; Aktif ve Pasif Kalitesi(Birinci Faktdr) nin
agiklanmasinda Alacaklar/Ozsermaye(s11), Boglar/Ozsermaye(s13), Borglar/Pasif
Toplami(s10), Alacaklar/Aktif Toplami(s9), Likit Aktifler/Aktif Toplami(s18),
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Ozsermaye/Pasif Toplami(s2) ve Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar/Aktif

Toplami(s8) oranlarindan olusan mali yap1 degiskenlerinin,

Karlihk  Oranlari(ikinci  Faktdr)min  aciklanmasinda  Teknik  Kar/Yazilan
Primler(s5), Bilango Kari/Ozsermaye(s3), Hasar Prim Orani-net(s7) ve Bilango

Kari1/Aktif Toplami(s4) oranlarindan olusan karlilik degiskenlerinin,

Likidite Oranlari(Ugiincii Faktér)’nin aciklanmasinda Cari Oran(s17) ve Likidite
Orani(s16) degiskenlerinin,

Yiikiimliiliikk Karsilama Oranlari(Dordiincti Faktor) nin agiklanmasinda Kisa Vadeli
Yiikiimliiliikler/Ozsermaye(s14), Prim ve Reasiirans Alacaklari/Aktif Toplami(s19),
Kisa Vadeli Yikiimliliikler/Pasif Toplami(s15) ve Teknik Karsiliklar/Pasif

Toplami(s12) oranlarindan olusan yiikiimliiliige iliskin degiskenlerinin ve

Teknik Karliliga Iliskin Oranlar(Besinci Faktor)’mn aciklanmasinda ise Yazilan Net
Primler/Ozermaye(s1) ile Teknik Kar/Gelirler Toplami(s11) degiskenlerinin katkida

bulundugu goriilmektedir.

4.7.3. Korelasyon Analizi Sonug¢lar

Calismada kullanilan mali analiz oranlar1 tanimlayici istatistikle tanimlandiktan ve

faktor analizi ile degerlendirildikten sonra korelasyon analizine tabi tutulmustur.

Spss programiyla korelasyon analizine tabi tutulan oranlarin sonuglarini gosteren
tablo simetrik matris formatindadir. Yani, kdsegen degerlerin iistiinde ve altinda

kalan degerler birbirinin aynidir.

Bu ¢alismada oncelikle bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken tlizerindeki etkileri
incelenmis; ardindan, regresyon analizine 151k tutacagi Ongoriisiiyle, bagimsiz

degiskenlerin kendi aralarindaki iligkiye yer verilmistir.

Tablo 6 incelendiginde, her bir degiskene ait ilk satirda pearson correlations
(korelasyon katsayisi) degerleri, ikinci satirda significant(anlam) degerleri ve
liclincli satirda da Orneklem hacimlerini belirten N degerlerinin yer aldigi

goriilmektedir.
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25 Sigorta Sirketi verileri baz alinarak yapilan bu ¢alismada, bagimli degisken olan
Ozsermaye/gerekli sermaye orani ile bagimsiz degiskenler arasindaki iligskinin yonii

ve giicti ile ilgili sonuglar incelendiginide;

1) Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oram ile Ozsermaye/Aktif Toplami(s2) arasinda
ayn1 yonlii ve gii¢lii dogrusal bir iliski oldugu, Ozsermaye/Aktif Toplami(s2) orani
arttika Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraninm artti§1 (r=603) ve bulunan bu

iligkinin 0,01 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulundugu,

2) Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) orani ile Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar/Aktif
Toplami(s8) arasinda ayni yonlii ve zayif bir dogrusal iliski oldugu, Nakit ve Nakit
Benzeri Varliklar/Aktif Toplami(s8) arttikca Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s)
oraninin arttig1 ( r=476) ve bulunan bu iligskinin 0,05 diizeyinde istatistiksel olarak

anlamli bulundugu,

3) Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) orani ile Likidite Orani(s16) arasinda ayni yonlii
ve c¢ok giiclii bir dogrusal iliski oldugu, Likidite Orani(sl6) arttik¢a
Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraninin artt1ig1 (r=928) ve bulunan bu iliskinin 0,01

diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulundugu,

4) Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oram ile Cari Oran(s17) arasinda ayn1 yonlii ve
oldukg¢a giiclii dogrusal bir iliski oldugu, Cari Oran(sl7) arttikca
Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraninin artt1ig1 (r=922) ve bulunan bu iliskinin 0,01

diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulundugu sdylenebilir.

Bagimsiz  degiskenler arasindaki iliski  incelendiginde @ Yazilan  Net

Primler/Ozsermaye(s1) orani ile;

1) Hasar Prim Orani-net(s7) arasinda ters yonlii ve orta diizeyde dogrusal bir iligki
oldugu, Yazilan Net Primler/Ozsermaye Orani(sl) artttkca Hasar Prim Orani-
net(s7) oranminin azaldigr (r=-541) ve bulunan bu iliskinin 0,01 diizeyinde

istatistiksel olarak anlamli bulundugu,

2) Kisa Vadeli Yiikiimliilikler/Pasif Toplami(s15) arasinda ayni yonlii ve zayif bir
dogrusal iligki oldugu, Kisa Vadeli Yikiimliilikler/Pasif Toplami(s15) orani
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arttikca Yazilan Net Primler/Ozsermaye(s1) oraninm artti1 (r=416) ve bulunan bu

iliskinin 0,05 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulundugu,

3) Likidite Orani(s16) arasinda ters yonlii ve zayif bir dogrusal iliski oldugu,
Likidite Orani(s16) arttikca Yazilan Net Primler/Ozsermaye(sl) oraninm
azaldig1(r=-435) ve bulunan bu iligkinin 0,05 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli

bulundugu,

4) Cari Oran(s17) arasinda ters yonlii ve zayif bir dogrusal iliski oldugu, Cari
Oran(s17) arttik¢a Yazilan Net Primler/Ozsermaye(s1) oraninin azaldigi (r=-405)
ve bulunan bu iliskinin 0,05 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulundugu

sOylenebilir.

Regresyon analizinin yorumlanmasi sirasinda zaman zaman korelasyon analizi
tablosuna doniilecek, sonuglarin yorumlanmasinda korelasyon analizi sonuglarina

atifta bulunulacaktir.

4.7.4. Regresyon Analizi Sonuglari

Calismanin bu asamasinda, faktor analizinden elde edilen faktorler, gruplar halinde

regresyon analize tabi tutulmustur.

Regresyon analizi ile mali analiz oranlarinin sirketlerin 6zsermaye/gerekli sermaye
oranlari(s) Ulzerindeki etkisi incelenmektedir. Bu modelde, sigorta sirketlerin
Ozsermaye/gerekli sermaye(s) oranlart bagimli degisken, faktér analizi yardimiyla

belirlenmis olan mali analiz oranlari ise bagimsiz degiskendir.

Tablo 5’te sunulmus olan Aktif ve Pasif Kalitesi(Faktor 1)’ndeki oranlar regresyon

analize sokulmus olup, ¢ikan sonuclar asagidaki gibidir;
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Tablo 7: Faktor 1-Katsayilar-1

Standardized
IModel Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -14,446 11,026 -1,310 ,208
S9 -113,644 41,417 -1,879 -2,744 ,014
S10 143,176 45,006 2,740 3,181 ,005
S11 17,557 6,562 6,865 2,675 ,016
S2 39,885 13,520 ,692 2,950 ,009
S8 11,148 12,846 ,189 ,868 ,398
S13 -18,390 6,959 -7,187 -2,643 ,017
S18 11,084 14,737 251 813 427

a Dependent Variable: s

Tablo 7’e bakildiginda s8(Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar/Aktif Toplami) ve
s18(Likit Aktifler/Aktif Toplami) verileri i¢in regresyonun anlamli olmadigi

goriilmektedir.

Tablo 6 Korelasyon Analizi sonuglarina doniildiigiinde s8(Nakit ve Nakit Benzeri
Varliklar/Aktif Toplami) ile s18(Likit Aktifler/Aktif Toplami) arasinda ayni yonlii
ve giliclii dorusal bir iligkinin bulundugu (r=632) ve bu iligskinin 0,01 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli bulundugu goriilmektedir. Diger yandan, s18(Likit
Aktifler/Aktif Toplam) ile s13(Toplam Borglar/Ozsermaye) arasinda ters yonlii ve
giiclii bir dogrusal iligkinin bulundugu (r=-620); s18(Likit Aktifler/Aktif Toplami)
ile s9(Toplam Alacaklar/Aktif Toplami) arasinda ters yonlii ve giiclii bir dogrusal
iligkinin bulundugu (r=-823); s18(Likit Aktifler/Aktif Toplami) ile s10(Toplam
Borglar/Pasif Toplami) arasinda ters yonli ve giiclii bir dogrusal iliskinin
bulundugu (r=-751); sl18(Likit Aktifler/Aktif Toplami) ile sl1(Toplam
Alacaklar/Ozsermaye) arasinda ters yonlii ve giiclii bir dogrusal iliskinin bulundugu
(r=-641) goriilmektedir. Aralarinda yiiksek korelasyon bulunan verilerin regresyon

analizinde analiz dis1 birakilmas1 beklenen bir sonugtur.

Bu veriler analiz dis1 birakilarak, kalan veriler tekrar regresyona tabi tutulmus olup,

¢ikan sonug asagidaki gibidir;
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Tablo 8 : Faktor 1-Model Ozeti

Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate

1 774(a) 599 494 8,93732

a Predictors: (Constant), s13, s2, s9, s10, s11
b Dependent Variable: s

Tablo 8’da belirtilmis olan R degeri korelasyon katsayisinin mutlak degerini, R

Square ise model tarafindan agiklanan varyans oranini géstermektedir.

Faktor 1(Aktif Ve Pasif Kalitesi Oranlar1) ile 6zsermaye/gerekli sermaye(s)
arasinda mutlak degerce % 77 oraninda bir iligkinin oldugunu, 6zsermaye/gerekli
sermaye oranindaki degisimin % 60°’nin Faktér 1( Aktif ve Pasif Kalitesi) ile

aciklandigr goriilmektedir.

Tablo 9: Faktor 1-ANOVA

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 2267,789 5 453,558 5,678 ,002(a)
Residual 1517,638 19 79,876
Total 3785,427 24

a Predictors: (Constant), s13, s2, s9, s10, s11
b Dependent Variable: s

Tablo 9°da ANOVA tablosuna bakildiginda F istatistik degerinin 5.678 ve buna
kars1 gozlenen anlamlilik diizeyinin de 0,002 oldugu goriilmektedir. Bu durum

kurulan regresyon modelinin genel olarak anlamli oldugunu belirtmektedir.

Tablo 10: Faktor 1-Katsayilar-2

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -6,757 6,774 -,997 ,331
S2 50,271 11,444 872 4,393 ,000
S9 -109,429 41,061 -1,810 -2,665 ,015
S10 128,000 43,997 2,450 2,909 ,009
S11 15,707 6,461 6,141 2,431 ,025
S13 -16,438 6,836 -6,424 -2,404 ,027

a Dependent Variable: s

Tahmin edilen regresyon modeli Katsayilar baslikli Tablo 10’de yer almaktadir.

Tabloda yer alan veriler agagidaki gibi diizenlenebilir;
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Y =-6,757 + 50,271(s2) - 109,429(s9) + 128(s10) + 15,707(s11) - 16,438(s13) +ei

Tablo 10 incelendiginde Ozsermaye/gerekli sermayeyi(s) agiklamada  tiim
parametrelerin bireysel anlamliliga sahip oldugu goriilmektedir. Ayrica standardize
edilmis katsayilar olan Beta degerine bakildiginda, Borglar/Ozsermaye (s13) oranin
goreli olarak en dnemli bagimsiz degisken oldugu, Ozsermaye/Aktif Toplami (s2)

oraninin en az goreli dneme sahip bagimsiz degisken oldugu goriilmektedir.

Egim katsayilarinin isaretlerine bakildiginda Ozsermaye/Gerekli Sermaye ile
Toplam Alacaklar/Aktif Toplami(s9) ve Toplam Bor¢lar/Ozsermaye(s13) arasinda
ters yonlii; Ozsermaye/Aktif Toplami(s2), Toplam Borglar/Pasif Toplami(s10) ve

Toplam  Alacaklar/Ozsermaye(s11) ile aym yonli bir iliskinin  oldugu

goriilmektedir.

Baska bir ifadeyle, Toplam Alacaklar/Aktif Toplami(s9) orami1 arttikga

Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) orani azalmaktadir. Sonuglarin  beklentiler

dogrultusunda gerceklestigi goriilmektedir.
Tablo 5°de belirlenmis olan Karlihik Oranlar1 (Faktér 2) bagimsiz,
Ozsermaye/gerekli sermaye(s) bagimli degisken olmak {izere regresyona tabi

tutulmustur. Sonuglar agagidaki gibidir;

Tablo 11: Faktor 2-Katsayilar-1

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) ,105 2,804 ,037 ,971
S5 ,005 ,024 ,085 ,206 ,839
S3 -49,568 20,503 -1,501 -2,418 ,025
S7 ,368 ,194 468 1,900 ,072
S4 279,680 88,270 1,256 3,168 ,005

a Dependent Variable: s

Tablo 11°e bakildiginda s5 (Teknik Kar/Yazilan Primler) verisi i¢in regesyonun

anlamli olmadig1 tespit edilmistir.

Tablo 6 Korelasyon analizi sonuglarina doniildiigiinde, s5 (Teknik Kar/Yazilan

Primler) ile s3 (Bilango Kari/Ozsermaye) arasinda ayni yonlii ve olduke¢a giiclii
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dogrusal bir iligki oldugu(r=849) ; s4(Bilango Kari/Aktif Toplami) ile aralarinda
ayn1 yonli ve giiglii dogrusal bir iliski oldugu (r= 556); s7(Hasar Prim Orani-net)
ile ayn1 yonlii ve giiclii bir dogrusal iliski oldugu (r=711) goriilmektedir. Aralarinda
yiiksek korelasyon olan iki veriden birinin analiz dis1 birakilmasi beklenen bir
sonugtur. Korelasyon analizi tablomuz bize bu sonucu agikca gostermektedir.
s5(Teknik Kar/Yazilan Primler) verisi analiz dis1 birakilarak veriler tekrar

regresyona sokulmustur. Sonuglar asagidaki gibir;

Tablo 12: Faktor 2-Model Ozeti

Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate

1 ,639(a) ,409 324 10,32374

a Predictors: (Constant), s4, s7, s3
b Dependent Variable: vs

Tablo 12’ye bakildiginda o6zsermaye/gerekli sermaye(s) ile Faktor 2(Karlilik
Oranlar1)’de yer alan oranlar arasinda mutlak degerce %64 diizeyinde bir iligskinin
oldugunu, 6zsermaye/gerekli sermaye’nin %40’ nin Faktor 2(Karlilik Oranlari)’de

yer alan oranlar ile agiklandig1 goriilmektedir.

Tablo 13: Faktor 2-ANOVA

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1547,255 3 515,752 4,839 ,010(a)
Residual 2238,172 21 106,580
Total 3785,427 24

a Predictors: (Constant), s4, s7, s3
b Dependent Variable: s

Tablo 13 Anova tablosuna bakildiginda F istatistik degerinin 4,839 ve buna karsi
gbzlenen anlamlilik diizeyinin de 0,010 oldugu goriilmektedir. Bu kurulan

regresyon modelinin genel olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 14: Faktor 2-Katsayilar-2

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) ,070 2,734 ,025 ,980
S3 -46,353 13,012 -1,403 -3,562 ,002
S7 ,381 ,180 484 2,116 ,046
S4 270,485 74,430 1,215 3,634 ,002

a Dependent Variable: s
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Tahmin edilen regresyon modeli Katsayilar baglikli Tablo 14’de yer almaktadir.
Tabloda yer alan veriler agagidaki gibi diizenlenebilir;

Y = 0,070 - 46,353(s3) + 0,381(s7) + 270,485(s4) + ei

Tablo 14 incelendiginde Ozsermaye/gerekli sermayeyi(s) aciklamada  tiim
parametrelerin bireysel anlamliliga sahip oldugu goriilmektedir. Ayrica standardize
edilmis katsayilar olan Beta degerine bakildiginda, Bilango/Ozsermaye (s3) oranin
goreli olarak en 6nemli bagimsiz degisken oldugu, Hasar Prim-net (s7) oraninin en

az goreli 6neme sahip bagimsiz degisken oldugu goriilmektedir.

Egim katsayilarinin isaretlerine bakildiginda Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) ile
Hasar Prim Orani-net(s7) ve Bilanco Kari/Aktif Toplami(s4) arasinda ayni yonlii;
Bilango Kar1/Ozsermaye(s3) ile ters yonlii bir iliskinin oldugu gériilmektedir. Bir
baska ifadeyle Bilango Kari/Ozsermaye(s3) orami arttikca Ozsermaye/Gerekli
Sermaye orani azalacaktir. Sonuglarin beklentiler dogrultusunda gergeklestigi

goriilmektedir.

Tablo 5’de belirlenmis olan  Likidite (Faktor 3) Oranlar1 bagimsiz ile
Ozsermaye/gerekli sermaye(s) bagimli degisken olmak {izere regresyona tabi

tutulmustur. Sonuglar agagidaki gibidir;

Tablo 15: Faktor 3- ANOVA

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3262,403 2 1631,201 68,613 ,000(a)
Residual 523,024 22 23,774
Total 3785,427 24

a Predictors: (Constant), s17, s16
b Dependent Variable: s

Tablo 15 incelendiginde regresyona tabi tutulan her iki parametrenin biitiinii i¢in F
degerine karsilik gelen anlamlilik diizeyinin 0,000 olmasi iyi bir sonugtur. Bu
tablodan kurulan modelin genel olarak anlamli bulundugu sdylenebilir. Ancak
Tablo 16’da parametrelerin t degerlerine karsilik gelen anlamlilik diizeylerinin

kabulun ¢ok iizerinde gerceklestigi goriilmektedir.
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Tablo 16: Faktor 3- Katsayilar

Unstandardized Standardized ‘ ‘
Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t ‘ Sig.
1 (Constant) -1,083 1,621 -,668 511
$16 3,209 2,277 ,888 1,409 173
S17 149 2,312 ,041 ,065 ,949

a Dependent Variable: s

Tablo 16 incelendiginde regresyona sokulan her iki parametrenin t degerlerine
karsilik gelen anlamlhilik diizeyinin 0,05’in iistiinde bulunmasi sebebiyle; her iki

parametrenin de anlamli bulunmadig1 sdylenebilir..

Tablo 6 Korelasyon Analizi sonuglarina doniildiiglinde s16 ( Likidite Orani) ile
s17(Cari Oran) arasinda ayni yonli ve oldukga giicli bir dogrusal iliskinin
bulundugu, Cari Oran(s17) arttikca Likidite Orani(s16)’nin arttigi (r=992) ve bu
iliskinin 0,01 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulundugu goériilmektedir. Her
iki oran arasinda analizinde

yiiksek korelasyon bulunmasi, regresyon

anlamliliklarinin bulunmamasi sonucunu dogurmaktadir, denilebilir.

Tablo 17°de Yiikiimliilik Karsilama Oranlar1 (Faktor 4) verileri analiz edilmistir.

Tablo 17: Faktor 4- ANOVA

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 386,942 4 96,735 ,569 ,688(a)
Residual 3398,485 20 169,924
Total 3785,427 24

a Predictors: (Constant), s19, s12, s14, s15
b Dependent Variable: s

Tablo 17 incelendiginde Yikiimliiliikk Karsilama Oranlarinin biitlintine iligkin F
degerine karsilik gelen anlamlilik diizeyinin 0,05’in ¢ok {istiinde olmasi sebebiyle
model biitiin olarak anlamli bulunmamaktadir. Bu sonucu Tablo 18 Katsayilar

sonuclar1 da desteklemektedir.
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Tablo 18: Faktor 4- Katsayilar

Unstandardized Standardized ‘
Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t ‘ Sig.
1 (Constant) 11,928 5,171 2,307 ,032
S14 ,202 1,775 ,034 114 ,910
815 -11,475 17,778 -,238 -,645 ,526
812 2,186 15,573 ,040 ,140 ,890
S19 -12,000 25,745 -157 -,466 ,646

a Dependent Variable: s

Tablo 18 incelendiginde her bir Yiikiimliilikk Karsilama Oran1 t degerine karsilik
gelen anlamlilik diizeyinin kabiil sinirmin ¢ok {izerinde oldugu goriilmektedir.

Yiikiimliiliikk Kargilama Orani(Faktor 4) i¢in regresyon anlamli bulunmamustir.

Tablo 6 Korelasyon Analizi sonuglarina doniildiiglinde, s19(Prim ve Reasiirans
Alacaklari/Aktif Toplami) ile s14(Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler/Ozsermaye) ve
s15(Kisa Vadeli Yikiimliiliikler/Pasif Toplami) arasinda ayni yonlii ve giicli bir
dogrusal iliskinin bulundugu (=681, =669), s12(Teknik Karsiliklar/Pasif Toplami)
ile s15(Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler/Pasif Toplami) arasinda ayni yonlii ve giiclii bir
dogrusal iliski bulundugu (r=656) goriilmektedir. Tiim faktorlerin birbirleri

etkilesim i¢inde bulunmasi sebebiyle, bagimsiz degiskenler iligkisiz ¢gikmustir.

Teknik Karlihiga Iliskin Oranlar (Faktdr 5) regresyona tabi tutulmus olup, Tablo

19°da anova sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 19: Faktor 5-ANOVA

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 500,621 2 250,310 1,676 ,210(a)
Residual 3284,806 22 149,309
Total 3785,427 24

a Predictors: (Constant), s6, s1
b Dependent Variable: s

Tablo 19 Anova sonuglarina bakildiginda her iki parametrenin biitiiniinii olusturan
F degerine karsilik gelen anlamlilik diizeyinin kabiil diizeyinin ¢ok {iistiinde oldugu

goriilmektedir.
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Tablo 20: Faktor 5-Katsayilar

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 11,249 4,906 2,293 ,032
S1 -4,240 2,915 -,302 -1,455 ,160
S6 -8,696 13,774 -,131 -,631 ,534

a Dependent Variable: s

Tablo 20 Katsayilar incelendiginde her iki parametrenin t degerine karsilik gelen
anlamlilik diizeyinin kabul sinirinin iistinde kaldigi, modelin regresyonu tanimlama

acisindan anlamli olmadig goriilmektedir.

93



5. SONUC

Globallesmenin ve toplumdaki sigorta bilincinin artmasinin etkisiyle, sigortaya olan
talep giinden giine artmaktadir. Sigortalilarin taleplerinin karsilanabilmesi,
sigortalilarin ~ korunabilmesi, sigorta iiriinlerinin ¢esitlenmesi, sigortalanan
kiymetlerin yenilenebilirligi, sirketlerin uzun Omiirlii olabilmesi ve ekonominin
durgunluga ugramadan gelisimi i¢in, devletlerin bazi Onleyici ve koruyucu

mekanizmalar gelistirmesi ve bu mekanizmalari ¢alistirmasi gerekmektedir.

Sirketlerin hayatlarina devam edebilmesi icin 6nemli gerekliliklerden biri olan
sermaye yeterliligi konusu, sigorta sektdrii i¢in de ¢ok biiyilk 6nem tagimaktadir.
Ulkemizde yabanci sirketlerin sayis1 giinden giine artis gdstermektedir. Ulkeler
arasindaki sinirlar1 kaldiran bir sigorta sektoriinde Tiirk sirketlerinin rekabet
edebilmesi i¢in sermayelerini arttirmast ve mali biinyelerini gili¢lendirmesi

kacinilmaz ve oncelik arz eden bir durum haline gelmistir.

Bir taraftan, reasiirans uygulamasi nedeniyle kendi i¢inde gosterdigi i¢ icelik, diger
taraftan da finans kesiminde bankalarla birlikte faaliyet gostermeleri nedeniyle,
ekonomik ya da finansal krizler sigorta sirketlerini de etkilemekte, kimi zaman da
biiylik bir sigorta sirketinin mali bakimdan gli¢ duruma diismesi finansal krizi
beraberinde getirebilmektedir. Dolayisiyla, ekonomik alanda ¢ok agir tahribatlara
neden olabilecek bir olumsuzlugun, sigorta sirketlerini etkilememesi veya ¢ok az
etkilemesi ya da bdyle bir olumsuzluga, bir sigorta sirketinin neden olmamasi i¢in,
bu sirketlerin mali biinyelerinin kamu otoritesi tarafindan ¢ok iyi analiz edilmesi ve

stirekli gdzetim ve denetim altinda bulundurulmasi gerekmektedir.

Sigortacilik sektorii gelismis olan iilkelerde, o iilkelerin sigorta denetleme
kurullarinin yaptig1 yerinde denetimlerin yaninda, sirketin mali tablolarinin daha
kisa araliklarla incelendigi ve adma erken uyari modeli denilen mali basarisizlig

tahmin modelleri de uygulanmaktadir.
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Avrupa Birligi’nde Tek Sigorta Pazar1 olusturma c¢abalari uzun yillardir
siiregelmekte olup, yiiriirlikte bulunan sermaye yeterliligi hesaplamalarinin tiye
tilkelerce yeterli bulunmamasi nedeniyle, sermaye yeterliligi hesaplamasinda tiye
tilkeler kendi i¢ modellerini gelistirmeye baslamiglardir. Mevcut hesaplamalarin
yetersizliginin ortaya ¢ikmasi, sermayesi yeterli goriinen sirketlerin iflas edebilirligi
ve liye llkeler aras1 farkli uygulamalarin ortaya g¢ikmasi nedenleriyle, Avrupa

Birligi’nde yeni birtakim diizenlemeler i¢in ¢aligmalara baglanmustir.

Solvency I adli mevcut diizenlemeler, planlanmakta olan diizenlemeler igin bir
gecis niteligi tasimakta olup, calismalart devam eden yeni diizenlemelerde, mevcut
diizenlemelerde hesaba katilmayan risk esash faktorlerin de hesaba katilmasi esas

alinmaktadir.

Bankacilik sektoriindeki Basel I sistemi model alinarak ¢aligmalarina baslanilan
Solvency II sisteminin 2012 yilinda uygulamaya baslanmasi planlanmakta olup,
Avrupa Birligi uyum siirecinde bulunan Ulkemizde de Avrupa Birligi uygulamalart

paralelinde ¢alismalar devam etmektedir.

Tiirkiye, Ekim 2005’de Avrupa Birligi’ne tam iiyelik silirecine baglamistir. Bu
cercevede, sigorta sirketlerinin hukuki, ekonomik, siyasi vb. tiim alanlarda oldugu
gibi mali tablolar1 ve denetimine iliskin diizenlemelere ve IFRS “Uluslararasi

Finansal Raporlama Standartlari”na da uyum saglamasi gereklilik haline gelmistir.

Sigortacilik sektoriinde, Avrupa Birligi’ne uyumun saglanmasi adina, basta
Sigortacilik Kanunu olmak {iizere, mali tablolarin hazirlanmasi, dipnotlarinin
sunusu, bazi ek tablolarin hazirlanmasi konularinda ¢esitli zamanlarda

yonetmelikler ¢ikarilmakta, adim adim uyumlastirma ¢alismalar1 devam etmektedir.

Tiirk sigorta sektoriinlin AB’ne uyum agisindan Avrupa’da uygulanmakta olan
yukiimliilik karsilama direktifine gore sigorta sirketlerinin kuruma 6zgii bir risk
yonetim sistemini olusturmasi gerekmektedir. Bu durum Tiirkiye’deki sigorta
sitketlerinin de bilgi islem sistemlerini gelistirmelerinin Onemini ortaya

koymaktadir.

Solvency II ¢ergevesinde uygulanacak risk esasli sermaye ydnteminde sigorta
sirketlerinin risklerinin is bazinda izlenmesi yeni is olanaklarini sinirlamakta, bu da

ek sermaye ihtiyacina yol agmaktadir. Bu ¢er¢evede uygulanacak risk bazli sermaye
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sisteminde sirketler, operasyonel maliyetler ve sermaye yetersizligi sorununu

¢6zmek amaciyla birlesmeyi tercih edebilecektir.

Sigorta sirketlerinin mali yetersizliklerinin belirlenmesinde kullanilan mali

yeterlilik analizleri, sirketler i¢in adeta bir erken uyar1 sistemi olarak goriilebilir.

Bu calismada mali analiz oranlarmin sermaye yeterliligi iizerindeki etkilerinin
incelenmesi amaclanmis, secilen baslica mali analiz oranlarindan bazilarinin
Ozsermaye/Gerekli Sermaye orami {izerinde aymi yonlii, bazilarmin ters yénlii
etkisinin bulundugu tespit edilmistir. Bazi oranlarm ise Ozsermaye/Gerekli

Sermaye orani lizerinde etkisi tespit edilememistir.

Calismaya dahil edilen mali analiz oranlar1 faktor analizine tabi tutulmus olup,
faktor analizinde toplam modelin %86’sin1 agiklayan 5 faktor grubu elde edilmis ve

bu faktor gruplarina regresyon analizi uygulanmustir.

Regresyon analizine 151k tutmasi agisindan tiim faktorler korelasyon analizine tabi

tutularak degiskenler arasindaki iliskinin yonii ve giicii tespit edilmistir.

Her bir faktor grubuna regresyon analizi uygulanmis, ¢ikan sonuglar korelasyon

analizi sonuglar1 yardimiyla yorumlanmaistir.

Veri ve verilere ulasma kisiti nedeniyle Tiirkiye’de faaliyet gosteren 25 sigorta
sirketinin 2008 verileri ele alinarak hazirlanan bu ¢alismanin sonucunda varilan

temel bazi1 bulgalar asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

-Aktif ve Pasif Kalitesi oranlarinin Ozsermaye/Gerekli Sermaye orami iizerinde
etkisi bulunmaktadir. H1 hipotezi dogrulanmistir. Tahmin edilen model asagidaki
gibidir;

Y = -6,757 + 50,271(s2) - 109,429(s9) + 128(s10) + 15,707(s11) - 16,438(s13) +ei

Bu modele gore bagimsiz degiskenler 0 iken, Ozsermaye/Gerekli Sermaye orani -

6,757 olarak gergeklesecektir.

Ozsermaye/Aktif Toplami(s2) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) arasinda ayni

yonlii bir iliski bulunmaktadir. Baska bir ifade ile; Ozsermaye/Aktif Toplami(s2)
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oranindaki bir birimlik artis Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraminda 50,271

birimlik bir artisa neden olacaktir.

Toplam Alacaklar/Aktif Toplamu(s9) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) arasinda
ters yonli bir iliski bulunmaktadir. Diger bir ifadeyle, Toplam Alacaklar/Aktif
Toplami(s9)’ndaki bir birimlik artis Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraninda

109,429 birimlik bir azalig sonucunu doguracaktir.

Toplam Borglar/Pasif Toplami(s10) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) arasinda
ayni yonlii bir iligki bulunmaktadir. Toplam Borglar/Pasif Toplami(s10)’ndaki bir
birimlik artis Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraninda 128 birimlik artisla

sonuclanacaktir.

Toplam Alacaklar/Ozsermaye(s11) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) arasinda ayn1
yonlii bir iliski bulunmaktadir. Toplam Alacaklar/Ozsermaye(s11)’deki bir birimlik
artis  Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraninda 15,707 birimlik artisa neden

olacaktir.

Toplam Borglar/Ozsermaye(s13) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) arasinda ters
yonli  bir  iliski  bulunmaktadir. Diger  bir ifadeyle  Toplam
Borglar/Ozsermaye(s13)’deki bir birimlik artis Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s)

oraninda 16,438 birimlik azalisa neden olacaktir.

-Karlilik oranlarinin Ozsermaye/Gerekli Sermaye iizerinde etkisi bulunmaktadir.

H1 hipotezi dogrulanmistir. Tahmin edilen model asagidaki gibidir;

Y = 0,070 - 46,353(s3) + 0,381(s7) + 270,485(s4) + ei

Bu modele gére bagimsiz degiskenler 0 iken Ozsermaye/Gerekli Sermaye orani

0,07 olarak ger¢eklesecektir.

Bilango Kar1/Ozsermaye(s3) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye arasinda ters ynlii bir
iliski bulunmaktadir. Bilango Kari/Ozsermaye(s3)’deki bir birimlik artis,

Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oraninda 46,353 birimlik azalisa neden olacaktir.
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Hasar Prim Orani-net(s7) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye arasindaki iliski ayni
yonliidiir. Hasar Prim Orani-net(s7)’deki bir birimlik artis Ozsermaye/Gerekli

Sermaye(s) oraninda 0,381 birimlik artisla sonuclanacaktir.

Bilango Kari/Aktif Toplami(s4) ile Ozsermaye/Gerekli Sermaye arasinda ayni
yonlii iligiki vardir. Diger bir ifadeyle, Bilango Kari/Aktif Toplami(s4) bir birim
arttikca Ozsermaye/Gerekli Sermaye(s) oran1 270,485 birim artis gdsterecektir.
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EKLER
EK 1

GALISMAYA DAHIL EDILEN SIGORTA SIRKETLERI VE 2008 YILI GEREKLI

SERMAYE VE OZSERMAYE RAKAMLARI (TL)

Sormaye |Omsemaye | QzemnavelGerek
1 | AEGON EMEKLILIK 2.628.477 23.927.927 9,10
2 | AiG SIGORTA 41.567.965 37.610.579 0,90
3 | AK SIGORTA 383.469.975 | 1.795.007.864 4,68
4 | ALLIANZ EMEKLILIK 23.801.244 114.126.940 4,79
5 | ALLIANZ SIGORTA 235.625.340 | 328.053.613 1,39
ANADOLU HAYAT
6 | EMEKLILIK 84.088.998 349.939.874 4,16
7 | ANADOLU SIiGORTA 324.626.806 | 607.990.666 1,87
8 | AVIVA SIGORTA 71.070.795 114.640.539 1,61
9 | AVIVASA 40.580.238 71.961.683 1,77
10 | AXA HAYAT 300.795.800 67.388.364 0,22
11 | AXA SIGORTA 27.559.919 | 446.323.040 16,19
BASAK GROUPAMA
12 | EMEKLILIK 28.505.607 120.731.706 4,24
13 | BASAK GROUPAMA 159.851.538 | 172.430.875 1,08
14 | BIRLIK HAYAT SIGORTA | 6.060.975 11.915.759 1,97
15 | CARDIF HAYAT SIGORTA | 2.714.079 10.987.403 4,05
16 | FINANS EMEKLILIK 15.636.028 21.304.197 1,36
17 | FORTIS EMEKLILIK 8.334.190 18.882.076 2,27
18 | GENEL YASAM SiIGORTA | 33.205.227 34.842.463 1,05
19 | ISIK SIGORTA 33.325.531 50.847.039 1,53
20 | MADGEBURGER 75.675 4.822.042 63,72
21 | MILLIREASURANS 192.498.951 | 666.717.417 3,46
22 | RAY SIGORTA 80.017.230 62.244.087 0,78
23 | SBN SIGORTA 10.872.959 19.993.946 1,84
24 | YAPIKREDI EMEKLILIK 39.997.746 | 119.315.263 2,98
25 | YAPI KREDIi SIGORTA 156.890.780 | 307.271.380 1,96
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EK 2

CALISMADA KULLANILAN MALi ANALIZ ORANLARI

6zsermaye / gerekli
S sermaye s10 | borglar / pasif toplami
yazilan net primler /
s1 6zsermaye s11 |alacaklar / 6zsermaye
teknik karsiliklar / pasif
s2 o6zsermaye / pasif toplami | s12 | toplami
s3 bilango kari / 6zsermaye |s13 |borglar/ 6zsermaye
kisa vadeli ylikiimlilikler /
s4 bilango kari / aktif toplami | s14 | 6zsermaye
teknik kar / yazilan kisa vadeli yukumliilukler
s5 primler s15 | /pasif toplami
teknik kar / gelirler
s6 toplami s16 | likidite orani
s7 hasar prim orani-net s17 | cari oran
nakit ve nakit benzeri
s8 varhklar / aktif toplami s18 | likit aktifler / aktif toplami
Prim ve reasiirans alacaklari /
s9 alacaklar / aktif toplami s19 | aktif toplami
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