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OZET

Giintimiiz global ekonomisinde temel gostergeleri altiist eden diigiik faiz
oranlart ve piyasalardaki oynakhk, muhafazakar yaklasim sergileyen sigorta
sirketlerini, yatirimlarin  karhligi agqisindan zorlamaktadiwr. Yatirim
portfoyiinde ani degisimler gerceklestirmek sigorta sektoriiniin muhafazakar
yatirim yaklasum ile uygun diismemekle beraber, sigorta sirketlerinin varhk
portfoyii yapistmin bazt degisimler gostermesi olasidir. Bu baglamda
calismada, bir sigorta sirketinin prim artiglar: ve teknik karsiiklar ile kisa ve
uzun vadeli yatirim secenekleri iliskilendirilerek veri analizi varsayimlar
kapsaminda bir modelleme yapilarak, sigorta sirketinin ayirmak durumunda
oldugu teknik karsihklarimin yapist irdelenerek, Kazamlmamis primler
karsthgumuin (KPK) ozellikle muallak tazminat karsihgindan (MTK) farkh
oldugu ve kisa vadeli bir yiikiimliilitk olarak degerlendirilemeyecegi esas
alinarak bu karsihga tekabiil eden varhklarin uzun vadeli yatirumlarda
degerlendirilmesi durumunda karhlhgin artacagr diyagramlarla ortaya
konulmustur
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ABSTRACT

The low interest rates and volatility in the markets, which upset the basic
indicators in today's global economy, are pushing the insurance companies
that show a conservative approach in terms of profitability of investments. It
is possible that sudden changes in the investment portfolio do not comply with
the conservative investment approach of the insurance sector, but the asset
portfolio structure of the insurance companies shows some changes. In this
context, a study of the technical reserves that the insurance company would
be able to distinguish by examining the premium increases of an insurance
company, technical reserves and short and long-term investment options and
making a model under the assumptions of data analysis and examining the
structure of technical reserves, especially the provision of unearned premiums
(CPC) is different and can not be regarded as a short term obligation, the
profitability will increase if the corresponding assets are evaluated in long
term investments.
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GIRIS

Sigorta sirketleri, gercek kisilerin ve firmalarin maruz kalacaklar1 risklere karsi verdigi
teminatlar sayesinde topladig1 primlerle 6nemli bir tasarruf kaynag: yaratmak gibi onemli bir
isleve sahiptir. Sigorta sirketleri bu islevleri goriirken oncelikle mali biinyelerini ve finansal
yapilarim saglam tutmak zorundadirlar. Diinyanin her tarafinda goriilen globallesme ve
liberal ekonomi politikalarimin uygulanmasi, sigortacilik ve finans sektoriine yeni bir
yapilanma getirmis ve rekabeti olabildigince artirmigtir. Sigorta sirketlerinin bu asirn rekabet
ya da baska sebeplerle finansal acidan gii¢ duruma diismeleri sadece sigorta sirketlerini
ilgilendiren bir durum olmayip teminat verilen tiim sigortalilari ilgilendiren bir durumu ifade
etmektedir.

Sigorta sirketleri genis kitleleri ilgilendiren bir alanda faaliyet gosterdikleri i¢in diger ticaret
sirketlerinden farkli muhasebe hesaplarina ve ozel yasal diizenlemelere sahiptirler. Bu
baglamda sigorta sirketlerinin karhlig1 ve mali biinye saglamhig1 (solvency margin) biiyiik
onem arz etmektedir. Karlihigi belirleyen en 6nemli faktor de teknik karsiliklar olup sigorta
sirketinin yiikiimliiliiklerini ifade etmektedir. Calismanin amaci karliligin1 devam ettirmesi
ve yikiimliiliiklerini yerine getirmesi sigortalilar icin de biiyilk 6nem arz eden, sigorta
sirketlerinin teknik kargiliklarinin irdelemesinin yapilarak aktif pasif yonetimi baglaminda ve
finansal gelirlerin artirilmasi yoniinde 6neriler olusturmaktir.

1. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Risk ve Risk Gruplar

Hayat dis1 sigorta sozlesmelerinde, sigorta kurulusu bir prim karsiliginda, sigortalinin para
ile Olciilebilir bir menfaatini zarara ugratan rizikonun, meydana gelmesi halinde olusacak
zararl tazmin etmeyi iistlenmektedir. Bagka bir deyisle, sigorta kuruluslar: olas1 rizikolarin
sebep olacagi hasarlarin karsilanmasi suretiyle sigorta teminati alanlarin istikrarim
saglamaktadir. Sigorta policesi satin alanlar, risklerini yonetmekte, kendinlerini risklere karsi
korumakta, risklerini sigorta kurulusuna transfer etmektedirler. Bu acidan sigortacilik risk
ticareti olarak da nitelendirilebilir. Sigorta kuruluslar1 ya da sigorta sirketlerinin meydana
gelecek hasarlar1 karsilamak icin yeterli mali giice sahip olmalar1 gerekmektedir.

Sigorta sirketleri sirket bazinda, sigortacilik sektorii ve genel ekonomi diizeyinde olmak tizere
genelde ti¢c kaynaktan kaynaklanan risklerle kars1 karsiyadir. Sigorta sirketinde muhtelif risk
kaynaklar1 bulunmakla birlikte, teknik karsiliklar, tarife ve calisilan sigorta branglar ile
reasiirans ve yatirim gibi hususlarda yanlis kararlar alinmasi halinde sigortalilara karsi olan
taahhtitlerin yerine getirilememesi riski ile karsilasabilmektedir. Sigorta sirketlerinde zaman
icinde ortaya cikan risklerin sermayeye ve dolayisiyla iflas riskine dogrudan -etkisi
olmaktadir.

iflas Teorisi, diger ticaret sirketlerinde oldugu gibi sigorta sirketlerinin faaliyetleri siiresince
karsilasacag riskler nedeniyle meydana gelecek zarar1 gidermeye yetecek sermaye miktarini
tespit etmeyi amaclamakta olup aym zamanda Risk teorisinin de O6nemli bir alanim
olusturmaktadir. (Cummins & Derrig, 1989)

Sigorta Sirketlerinin ekonomik sermayesinin oOlciilmesinde risk entegrasyon metotlar:
gelistirilmis, aktif riski, reasiirans riski ya da teknik ve teknik olmayan riskler gibi risk
modelleri olusturulmus ve uygulanmaya baslanmistir. Bu modellerle sigorta sirketlerinin
sigortalilara verdikleri teminat1 karsilayip karsilamayacaklarina iligkin tahminler yapilmakta,
verilen teminatlarla varliklar arasinda irtibat kurulmaktadir. Hangi model kullanilirsa
kullanilsin sigorta sirketlerinin karsilastigi risklerin tanimlanmasi ve simiflandirilmasi
gerektirmektedir. Bu siniflandirmanin bir standart icinde olmasi bu alandaki ilgililerin aym
noktalara odaklanmasini saglamaktadir. (Casualty Actuarial Society, 2017)

Sigorta sirketlerinin karsilagabilecegi riskler konusunda standart yaklasimlar gelistirilmistir.
Genel olarak sigorta sirketlerinin karsilasacag riskler {i¢ ana siifa ayrilmaktadir. (IAIS Sub
Committee, 2000)

- Teknik Riskler; sigortacilik faaliyetinin ortaya cikardigi riskler
- Yatirim Riskleri; sigorta sirketinin yatirim performanslarina iligkin riskler
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- Teknik Olmayan Riskler; Sirket yonetim organlari, mevcut mevzuattaki degisimler gibi
muhtelif durumlardan kaynaklanan riskler

Risk kavrami ve riskle sermaye arasinda irtibat kuran diizenlemeler, sirketlerin giincel ve
ortaya cikabilecek zararlarimi karsilayacak tutarda 6z kaynak temin etmeleri amacindan
kaynaklanmaktadir. Bu yontemlerde gerekli 6z sermayenin hesaplanmasinda sirketlerin;
aktif riski, reasiirans riski, asir1 prim artisi riski, muallak hasar karsilig1 riski, yazim riski ve
faiz ile kur riski dikkate alinmaktadir.

Ulkemiz sigortacihginda risk ve sermaye arasindaki baglantiya isaret eden ilk mevzuat
Sigorta ve Reastirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olgiilmesine ve
Degerlendirilmesine Iliskin Yonetmelik ile ortaya ¢ikmistir. Yapilan bu regiilasyon ile sirket
biinyesinde ortaya cikabilecek zararlarin telafi edilmesi icin ne tutarda 6z sermayeye sahip
olunmasi gerektlglnm tespiti yapilmistir. Yonetmelige gore hesaplanan gerekli 6z sermayenin
mevcut 0z sermayeyi asmamasi gerekmektedlr Gerekli 0z sermaye rakamina ulasabilmek
icin iki yontem Ongoriilmiis olup, buna gore dikkate alinacak olan gerekli 6z sermaye tutar
iki yontemden yliksek olamdir. Birinci yonteme gore hesaplanan 6z sermaye prim ve hasar
miktarlarimi  esas alan yontemdir. Ikinci yonteme gore gerekli 0z sermayenin
hesaplanmasinda sirketlerin; aktif riski, reasiirans riski, asir1 prim artigi riski, muallak hasar
karsiliga riski, yazim riski ve faiz ile kur riski dikkate alinir. (Tiryaki, 2007)

2. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Ayrilan Teknik Karsihiklar
Hayat dis1 sigorta sirketlerinde ayrilan teknik karsiliklar

» Kazanilmamig Primler Karsihig (KPK)
» Muallak Tazminat Karsilign (MTK)

olarak ikiye ayrilmaktadir

Kazanilmamig primler karsilhigy; sigorta sirketinin portfoyiinde mevcut mer’i her bir sigorta
sozlesmesinin briit primlerinin, bir takvim yilindaki 365 giin sayis1 esasina gore miiteakip
hesap donemine tekabiil eden kismindan olusur. Ancak, boliismesiz reasiirans ve retrosesyon
islemlerinde 365 giin esasia gore karsilik hesaplamasi miimkiin olmadiginda kazanilmamig
primler karsihigi, bir takvim yihinin sekiz esit parca boliindiigii, sekizde bir esasina gore
ayrilabilmektedir. (Sigortacilik Kanunu m.16)

Sigorta Sirketleri gerek cari hesap doneminde gerek oOnceki hesap donemimlerinde
gerceklesmis, sigortalilara tarafindan sirkete ihbar edilmis, bir bagka deyisle tahakkuk etmis
ve hesaben tespit edilmis ancak heniiz 6denmemis hasar tutarlar1 ya da tahmini tutarlan ile
sigortacilik literatiiriinde, Incured But Not Reported (IBNR) olarak adlandirilan gerceklesmis
ancak rapor edilmemis tazminat bedelleri icin muallak tazminat karsihigi ayirmak
zorundadirlar.

» Gergeklesmis ve tutar olarak Dbelirlenmis muallak tazminat karsihiginin
hesaplanmasinda, 6denecek hasarin miktar1 yaninda o hasara iligkin olarak yapilan
hasar tespit iicretleri, dava giderleri gibi diger tali giderler de dikkate alinmaktadir.

» Gergeklesmis ancak rapor edilmemis tazminat bedeli, igerigi ve uygulama esaslari
belirlenen aktiieryal zincirleme merdiven metodu veya Cape Cod, Frekans/Siddet,
Munich Zinciri veya Bornhuetter-Ferguson gibi diger hesaplama yontemleriyle sigorta
sirketinin aktiieri tarafindan hesaplanmaktadir.

> Sigorta sirketleri yeni faaliyete basladiklar1 branslara iliskin hesaplamalarda, faaliyete
baslandig1 tarihten itibaren bes yi1l boyunca sirket aktiieri tarafindan yapilan
hesaplamalara gore gerceklesmis ancak rapor edilmemis muallak tazminat karsilhig: ile
muallak tazminat karsilig1 yeterlilik farki hesaplamak durumundadirlar.

» Muallak hasar karsiliklarinin ayrilmasinda Sirketler sigortalilardan hasar ihbarlarim
aldiklar1 sirada tazminat miktarlarini tam olark tespit edemedikleri durumlarda son
bes yillik istatistiklerini esas alarak karsilik ayirirlar.

» Muallak tazminat karsilig1 tutarlar ile gerceklesmis ancak rapor edilmemis tazminat
bedellerinin her bir sigorta sozlesmesi bazinda hesaplanmasi esastir ancak, muallak
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hasar karsilign ayirmak durumunda olan reasiirans sirketlerinin sigorta sirketlerinden
sozlesme bazinda bilgi alamadigi durumlarda, reasiirans sirketleri sigorta sirketleri
tarafindan sadece kendilerine bildirilen verileri esas alabilirler. (T.C. Hazine
Miistesarhig1 Sigorta Denetleme Kurulu Baskanligi, 2016)

Muallak Tazminat Karsiliklar1 4 kalemden olusmaktadir.

» Tahakkuk Eden Muallak Tazminat Karsiliklar:
» Gerceklesmis Ancak Rapor Edilmemis Tazminat Bedelleri (IBNR)
» Devam Eden Riskler Karsiligi (DERK)
» Dengeleme Karsihig
2.2.1. Tahakkuk Eden Muallak Tazminat Karsihklari

Tahakkuk eden muallak tazminat karsiliklary, hesap tarihine kadar sirkete ihbar1 yapilan
dogrudan veya resiirans nedeniyle intikla eden hasarlara iligkin olarak herbir hasar dosyasi
bazinda ayrilan kesinlesmis veya tahmini olarak tespit edilmis tazminat tutarlar1 ve bu
tazminatlarla ilgili giderler ile yine hesap tarihinden sonra ancak ilgili bilango hesaplar
kesinlesmeden oOnce reasiirans nedeniyle ihbar1 yapilan tazminat tutarlar1 ve yine bu
tazminat tutarlar ile ilgili giderler icin ayrilan karsiliklari ihtiva etmektedir.

Muallak tazminat karsiliginin hesaplanmasinda, tahakkuk etmis ya da hesaben belirlenmis
tazminat miktarlarina, o hasara iligkin olarak yapilan eksper, bilirkisi giderleri gibi giderler
dahil edilirken, riicu ve sovtaj gibi gelirler de diisiilmektedir.

Diger yandan, halefiyet hakkinin kazanilmis olmasi sart1 ile tahakkuk etmis riicu, sovtaj ve
benzeri gelirler donem gelirleri arasina dahil edilmekte ve bu gelirlerden kaynaklanan
alacaklar, alacak kaydi yapilarak bilanconun aktifinde ilgili alacak hesabinda
gosterilmektedir.

Sigorta sirketlerinin hesaplarinda, muallak tazminat karsiliklar1 her bir sigorta sozlesmesi
icin ayr1 ayr takip edilmektedir. Dosya bazinda muallak tazminat tutarinin kur ve enflasyon
ile iligkilendirilerek hesap tarihi itibariyle, gilincel degerleri iizerinden ayrilmis olmasi
gerekmektedir. Bu noktada 6nem arzeden diger bir husus da, cari donem muallak tazminat
dosyalar1 arasinda yer almasi gereken tiim tazminat dosyalar: icin karsilik ayrilmis olmasi,
buna karsilik muallak tazminat dosyalar1 arasinda bulunmamasi gereken 6denmis ya da
0deme yapilmasi gerekmeyen hasar dosyalarmin da muallak hasar karsiliklar1 icinden
cikartilmig olmasi gerekmektedir.

2.2.2. Ger¢eklesmis Ancak Rapor Edilmemis Tazminat Bedelleri (IBNR)

IBNR olarak adlandirilan ve muallak hasar karsiliklarimin bir béliimiinii olusturan bu
karsiliklar, gerceklesmis ancak muhasebe kayitlarina ge¢cmemis tahmini tutarlar ile bu
tutarlarin yetersiz kalmasi halinde tesis edilen ek karsiliklardan miitegekkildir.

Gerceklesmis ancak rapor edilmemis tazminat bedellerinin hesaplanmasinda Aktiieryal
Zincirleme Merdiven Metodu (AZMM) veya Standart Zincir, Hasar/Prim, Cape Cod,
Frekans/Siddet, Munich Zinciri gibi metodlarindan biri kullanilmaktadir. Ulkemiz
uygulamasinda, aktiieryal dayanaginin olmasi ve sirketgce kullanilan aktiieryal zincirleme
merdiven metoduna gore hesaplanan tutardan fazla karsilik tutar1 ongérmesi sartiyla, IBNR
hesabi sirketlerce belirlenecek diger yontemlerle de yapilabilmektedir. Aktiieryal dayanag:
olmadan ayrilan fazla karsiliklar, mevzuata aykiri sekilde hesaplanmig olarak
degerlendirilmektedir. Sirketler tarafindan fazla karsilik ayrilmasi durumunda bu durumun
gerekcelendirilmesi ve branglar itibariyla ilgili finansal tablolarin dipnotlarinda yer almasi
gerekmektedir. AZMM hesaplamasina konu olmayan muallak hasar dosyalar1 ile AZMM
hesaplamalarinda ortalamalar1 olumsuz yonde etkileyen ve tahmini hesabin isabetini
yaniltan biiyiik hasarlara iligkin eliminasyonu yapilan dosyalara ait karsihiklar AZMM
hesaplamasi sonucu bulunan tutara branslar bazinda ilave edildikten sonra bulunan tutarin
brans bazinda tahakkuk eden muallak tazminat karsiligini asan kismi brang IBNR’1 olarak
kabul edilmektedir.
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2.2.3. Devam Eden Riskler Karsihig1 (DERK)

Sigorta sirketleri ile sigortalilar arasinda aktedilen sigorta sozlesmelerinin yiiriirliikte oldugu
siire boyunca sigorta sirketlerinin iistlendigi risk diizeyinin ve kazanilan primlerin zamana
bagh dagillminin uyumlu olmadigl durumlar s6z konusu olabilmektedir. DERK ayrica,
hesaplamanin yapildigi donem itibariyle sirketin tasidig: risklerin, ayrilan kazanilmamis
primler karsihigina kiyasla fazla oldugu durumlarda da ayrilmaktadir. Bunun igin sigorta
sirketleri her hesap donemi itibariyla son on iki ay1 kapsayacak sekilde yeterlilik testi
yapmak durumundadirlar.

Yeterlilik testinde, herbir brans i¢in beklenen hasar prim oraninin % 95’in {izerinde olmasi
halinde, % 95’i asan oranin reasiirans primleri hari¢ olmak iizere net kazanilmamis primler
karsiligr ile ¢arpilmasi sonucunda bulunan tutar yine reasiirans primleri hari¢ net devam
eden riskler karsilig1, % 95’i agan oranin reasiirans primleri dahil briit kazanilmamig primler
karsiligr ile carpilmasi sonucunda bulunan tutar briit devam eden riskler karsiligi olarak
finansal tablolarda yer almaktadir. Briit tutar ile net tutar arasindaki fark ise reasiirér pay1
olarak dikkate alinir. Bollismesiz reasilirans anlagsmalarinda reasiirore yapilan 6deme primle
orantili olmadig icin 6denen tutarlarin ilgili doneme tekabiil eden kismi net prim hesabinda
devredilen prim olarak kabul edilmektedir.

2.2.4 Dengeleme Karsihigi

Sigorta Sirketleri gelecek donemlerde meydana gelebilecek hasar miktarlarindaki oynaklig:
dengelemek ve katastrofik hasarlar1 karsilamak iizere kredi ve deprem sigortalari icin ayrilan
karsiliktir. Dengeleme karsiliklarinin 6zellikle deprem ve kredi sigortalarinda ayrilmasi hem
biiyiik deprem felaketlerinde hem de biiyilik ekonomik krizlerdeki kirilganliklar1 esnek hale
getirebilmektedir.

Dengeleme karsiliklar: sigorta sirketlerinin bir donem boyunca yazdiklar1 deprem ve kredi
primlerinin reasiirorlere intikal eden kismi diisiildiikten sonra kalan prim miktarinin belli bir
oraninda (2017 yihi iilkemiz uygulamasinda bu oran %12’dir) hesaplanir. Net primin
hesaplanmasinda, boéliismesiz reasiirans anlagmalar1 i¢in 6denen tutarlar aslinda bir ticret
(fee) olmasina ragmen devredilen prim olarak kabul edilir.

Karsilik ayrilmasina genel olarak son bes finansal yilda yazilan reasiirans primleri hari¢ net
primlerin en yiiksek tutarmin belli bir oranina ( iilkemiz uygulamasinda %150 ) ulasilincaya
kadar devam edilmektedir. Besinci y1lin sonunda ayrilan karsihigin bir 6nceki yilin tutarindan
diisiik ise aradaki fark o6zsermaye kalemi olan kar yedeklerine ilave edilmektedir. Kar
yedeklerinde tutulabilen bu tutar sermaye artirnrminda veya tazminat Odemelerinde
kullanilabilmektedir.

Kredi ve deprem teminatlar1 igin ayrilan karsihiklarin tazminat Odemelerinde
kullanilabilmeleri, deprem riskinin meydana gelmesi ya da kredi bransinda teknik zararin
gerceklesmesi sartina baghdir. S6z konusu karsiliklarin hasar 6demelerinde kullanilmasinda,
hasar tutarlarinin reasiirore isabet eden miktarlari ile poligelerde varsa muafiyet limitlerinin
altinda kalan miktarlar dengeleme karsiliklarindan indirilememektedir.

3. Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin Prim Artis Ve Azalislar1 ve Teknik Karsiliklara Bagh Olarak
Degisen Finansal Analizi

Sigorta sirketleri geleneksel olarak karsiliklarini az riskli yatirim araglarina yonlendirmek
suretiyle, varlik portfoylerinde ihtiyath bir tutum sergilemektedirler. Diger yandan
sigortacilik faaliyetleri nedeniyle, yiiklendikleri sorumluluklara iliskin prim gelirleri rekabet
nedeniyle giderek azalmaktadir. Sigortacilik faaliyetlerinden elde edilen teknik gelirin sinirh
olmas1 ayrica yatirinm portfoyleri lizerindeki baskiy1 arttirmaya devam etmektedir. Sigorta
sirketlerinin piyasalardaki dalgalanmalarin sona ermesini bekleme ve bu sekilde oynakliktan
korunma istekleri hakli olmakla birlikte, yatirnmlarim1 ge¢mise oranla daha genis bir
perspektifte degerlendirmeleri ve getirilerini devam ettirebilmek icin elverisli olan
alternatifleri deneyerek ve kara daha fazla odaklanmalar1 gerekmektedir. Yatirim
portfoyiinde ani degisimler gerceklestirmek sigorta sektoriiniin tedbirli yatirim yaklasimi ile
uygun diismemekle beraber, gectigimiz yillarda “klasik” varhk portfoyii yapis1 baz
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degisiklikler gostermeye baslamistir. Ornegin tipik bir sigorta sirketinde varliklarinm %j5’ini
olusturan hisse senetleri tiim bu dalgalanmalar nedeniyle ortaya ¢ikan deger kayb1 sonucu
simdiki degeri ile toplam portfoyiin %4’iine denk gelmektedir. Thtiyath bir yaklasimla
portfoylerini yoneten sirketlere karsilik, bir takim sirketlerin faiz hareketlerine paralel olarak,
daha aktif bir sekilde yeni firsatlar kovaladiklar1 goriilmektedir. Sirketlerin gelismeler
konusunda proaktif olup, aktif-pasif yonetimini yapabilmeleri halinde bir miktar likidite
riskine karsilik, getiri firsatin1 yakalayabilmeleri muhtemeldir. (Demirtas, 2016)

Sigorta Sirketlerinin, Sigorta poligesi satin alanlara karsi yilikiimliiliiklerini yerine
getirebilmelerini_teminen, teknik kargihklarim karsilayacak diizeyde varhik bulundurmalar
gerekmektedir. Ulkemiz uygulamasinda Tiirkiye’de bulunan risklerle ilgili olarak ayrilmis
bulunan teknik karsiliklara iliskin varliklarin Tiirkiye’de saklanmalar1 gerekmekte; Tiirkiye
disinda bulunan risklerle ilgili olarak da belirli standartlardaki yabanci varhklar1 karsilik
olarak gosterebilmektedirler.

3.1. Teknik Karsilhiklar1 Karsilayan Varhklarin Hesaplanmasi

Sigortalilarin alacaklarinin bir teminat1 olarak diisiiniilen teknik karsiliklara karsilik olarak
gosterilecek varliklarin belirlenmesinde ve hesaplanmasinda belirli sinirlamalar ve kriterler
bulunmaktadir.

a) Varligin edinilmesinde yapilan muhtelif masrafin diisiilmesinden sonra kalan tutar,

b) Alacaklar karsilik olarak gosterilecekse; sahislardan olan alacaklardan, ancak ayni
sahislara ait borg¢lar varsa diistilebilir ve kalan kisim,

¢) Demirbaslarin ve diger duran varliklarin amortismanlar diistildiikten sonra kalan
kisim,

d) Gecikmis alacaklar ancak gecikmeyi takip eden ilk iki aylik siire icin karsilik olarak
gosterilebilmektedir.

3.2. Sigorta Prim Artis - Azahslarinin Teknik Karsihklara Etkisi

Hayat dis1 sigorta sirketlerinde prim artiglar1 ile teknik karsiliklarin miktar1 arasinda
dogrusal bir iliski mevcuttur. Soyle ki, prim artis1 beraberinde mutlaka kazanilmamis primler
karsiliginin, muallak tazminat karsiliginin, devam eden riskler karsiliginin ve dengeleme
karsiliginin artisina neden olacaktir. S6z konusu etkinin yilsonlar itibariyle sigorta
sirketlerinin mali tablolara olacak etkisi ise s6z konusu prim artiglarinin yil icerisinde
yogunluk kazandigr ay veya donemlere ve prim artisinin gerceklestigi sigorta bransinin
hasar/prim oranmna gore farklilhk arz edecektir. Ornegin, prim artis1 yihn ilk aylarinda
yogunluk kazanmissa yilsonu mali tablolarinda kazamilmamis prim karsiliklar1 olarak
ayrilacak kisim dogal olarak az olacaktir; ya da prim artisi yilsonuna dogru yogunluk
kazanmigsa y1lsonu mali tablolarindaki kazamilmamig prim karsiliklar artacaktir.

Prim artig1 ile teknik kargiliklar arasindaki iligkiyi belirleyen unsurlardan bir digeri de prim
artisinin yasandigl brangin hasar/prim oraninin diisiik ya da yiiksek olmasidir. Ornegin
motorlu araglar bransinda hasar/prim oran1 yiiksek oldugu igin, sigorta sirketinin
primlerinin bu bransta artis kaydetmesi ayrilacak muallak hasar karsiliklarimin IBNR
kisminda oransal olarak daha biiyiik bir artisa sebep olacaktir.

Prim artiglarinin, teknik karsiliklar1 oransal olarak fazla yiikseltmesi sigorta sirketinin
finansal yonetimini dogrudan etkileyecek bir durumu ortaya cikartmaktadir. Teknik
karsiliklarin prim artisina gore oransal olarak fazla artmasi, bir y1l ve daha kisa vadeli olarak
diisiiniilen muallak hasar karsiliklarinin ve kazanilmamis primler karsiliklarinin artmasina
buna bagl olarak da sigorta sirketinin bu yapiya uygun olarak varliklarimi kisa vadeli likit
varliklara yoneltmesine neden olacaktir. Tabii olarak bu zorunlu yonelim finansal karliligin
azalmasina neden olacaktir. Bu itibarla, sigorta sirketlerinde prim artisinin 6zellikle
hasar/prim oram diisiik, bir bagka ifadeyle daha karh sigorta branslarinda gerceklestirilmesi
hem teknik karliligin artmasina neden olacak hem de ayrilacak teknik karsiliklarin oransal
olarak azalmasina imkan saglayacaktir.
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3.3. Piyasa Faiz Haddindeki Degisimin Teknik Karsiliklarin Yatirilacag1 Varhiklara Etkisi

Sigorta teknik karsiliklari, sigorta sozlesmesinden kaynaklanan yiikiimliiklerin yerine
getirebilmesi baglaminda belirli kriterlerin baz alinarak sigorta primleri iizerinden tesis
edilen karsihiklardir. Sigorta sirketleri satmis olduklari poligelerde sigortalilarina belirli
teminatlar vermektedirler. Sigorta policelerinde belirtilen risklerin gerceklesmesi durumda
verilen teminatlarin sigorta sirketlerince yerine getirilebilmesi i¢in bu risklerin gerceklesme
ihtimalleri dikkate alinarak, karsilik ayrilmasi gereklidir. Hayat disi1 sigorta sirketlerinde bu
karsiliklar; kazamlmamig primler karsiligi, devam eden riskler karsiligi, muallak tazminat
karsilig1 ve dengeleme karsiliklaridir.

Sigorta sirketleri, prim iiretimine bagl olarak ayirmak zorunda olduklar1 teknik karsiliklar
gerek mevzuatta belirtilen kisitlamalara gerekse finansman ilkeleri geregince; finansal yapida
kisa vadeli bor¢ olarak diisiiniilen teknik karsiliklara isabet eden varliklarimi kisa vadeli
varliklara yonlendirmek durumunda kalmaktadir. Sigorta sirketleri icin aktiflerinin kalitesi,
likidite acisindan oldukga 6nemli olup teknik karsiliklar i¢in varhiklarimi daha c¢ok kisa vadeli
ve riski az olan hazine bonolarinda degerlendirmektedirler. Bu noktada, kisa vadeli finansal
iiriinlerin 6rnegin mevduat faizi ya da hazine bonosu faizlerinin, uzun vadeli mevduat ya da
devlet tahvillerine oranla daha diisiik faiz getirisine sahip oldugunu belirtmek gerekir. Teknik
karsiliklarin miktarin tutarinda, sirket varliklarimin kisa vadeli finansal enstriimanlara
yonlendirilmesi, tabii olarak sigorta sirketlerinin likit kalmasina yardimc1 olmakta ancak,
riski az kisa vadeli yatinmlarin getirileri de az oldugu icin sirketlerin finansal gelirleri de az
olmaktadir. Teknik karsiliklarin yatirildigi varhiklarin dagilimi ve kalitesi kaginilmaz olarak
aktiflerin kalitesini ve gelir getirme giliciinii belirlemektedir. Sigorta sirketleri teknik
karsiliklarinda goriilen yiikiimliiliiklerini karsilamak amaciyla, aktiflerini hem yeterli getiriyi
saglayacak nitelikte hem de nakit gereksinmelerini karsilayacak bigimde likit olarak tutmak
durumundadirlar. Diger yandan aktifler, is hacminin gerektirdigi yeterli biiyiikliikte de
olmalidir.

Kazanilmamis primler karsiliklar1 ile muallak tazminat karsihiklarinin, prim artisi ile
karsihiklarin yonlendirildikleri varliklarin finansal yap1 {izerindeki etkisinde farklilik
bulunmaktadir. Hayat dis1 sigorta sirketlerinde kazanilmamis primler karsiligi mevcut haliyle
gecerli olan her bir sigorta sozlesmesinin briit priminin, 365 giin esasi ile eden hesap
donemine ait kismindan miitesekkildir. Muallak hasar karsiliklari ise sigorta sirketinin
0demek durumunda oldugu hasar tazminatlarindan miitesekkildir. Kazanilmamig primler
karsilig1 bir anlamda sirketin diizenlemis oldugu, priminin tamamim ya da bir kismin tahsil
ettigi poligelerin mali tablolarin diizenlendigi tarih itibariyle heniiz kazanilmamis primlerine
isabet eden kismimi gostermektedir. Bir bagka ifadeyle kazanilmamis primler karsihigi,
muhasebenin donemsellik ilkesi geregi ayrilmak durumunda olan bir karsilik hesabi olarak
goriilse de sigorta sirketinin gercek bir yiikiimliiliigli olarak goriilmeyebilir. Zira, muallak
tazminat karsiliklar1 sigorta sozlesmesi geregi zamam geldiginde ddenmesi zorunlu bir
yiiktimliiliik oldugu halde kazanilmamis primler karsiliklariy, diizenlenen policelerin iptal
olmadig siirece finansal anlamda muallak tazminat karsiliklar1 gibi tamamiyla gergek bir
yiikiimliilik degildir. Bu nedenle, teknik karsiliklar1 karsilayan varliklarin segiminde
kazanmilmamig prim karsiliklarina isabet eden kismin kisa vadeli varliklara yatirilmasi
finansal getiri anlaminda rasyonel bir se¢im olmayacaktir. Kazanilmamis primlerin,
policelerin iptal edilme olasiliklar1 dikkate alinarak uzun vadeli ve buna bagl olarak getirisi
daha yiiksek yatirim enstriimanlarina yonlendirilmesi uygun olacaktir.

Hasar prim orani diisiik ve makul bir fiyatlama sonucunda ortaya ¢ikan prim artisina baglh
olarak, teknik karsiliklar oransal olarak prim artis hizindan daha az artacak ve tespit edilen
teknik karsiliklardan da prim alacak karsiliklarinin finansal anlamda muallak tazminat
karsilig1 gibi gercek bir karsilik olmadig1 dikkate alinarak getirisi daha yiiksek uzun vadeli
yatirim enstriimanlarina yonlendirilmesi hem teknik karlihigin hem de finansal karliligin
artmasina neden olacaktir. Bir baska agidan bakildiginda, sigorta sirketlerinin iirettigi
primlerden kaynaklanan hasar 6deme yiikiimliigli, muallak tazminat karsiliklarinda ve IBNR
(gerceklesmis ancak heniiz rapor edilmemis hasar karsiliklarinin) icinde bulunmaktadir. Zira
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muallak tazminat kargiliklarinin hesaplanmasinda hasar/prim rasyosu esas alinan en 6nemli
parametredir.

Sigorta sirketlerinin yapmis olduklar: sigortacilik faaliyeti sirasinda uyguladiklar politikalar
mali biinyelerini yakindan ilgilendirmekte; sigortalilara kars: yiikiimliiliikleri karsilamada
yeterli bir finansman giiciine sahip olmamalari, uygulanan yanhs politikalarin sonucu olarak
karsimiza cikmaktadir. Fiyatlandirma politikalarl, reasiirans, reasiiror sec¢imi, tahsilat
politikalar1 dogrudan dogruya teknik karsiliklar1 ve finansal yapiy1 etkileyen faktorler olarak
karsimiza ¢cikmaktadir.

3.4. Hayat Dis1 Sigorta Sirketinde Prim Artis ve Azalislar ile Ayrilan Teknik Karsihklara Bagh
Olarak Finansal Yapisindaki Degisim

Sigorta Sirketlerini diger ticaret sirketlerinden ayiran en Onemli Ozellik, hesaplarinda
sigortaciliga 6zel teknik karsilik hesaplarinin bulunmasidir. S6z konusu teknik karsiliklar
sigorta girketlerinin prim tiretimi ve hasar 6demeleri ile ilgili olup karhlik ve finansal yap:
iizerinde biiyiik etkisi olan hesaplardir.

Sigorta sirketinin teknik karhiligi bir bagka ifadeyle sigortacihiga iliskin faaliyetlerine ait
karlilig1 ve finansal durumuna iligskin olarak bilgi edinilecek kaynak yillik olarak yayinlanan
Bilanco, Gelir Tablosu, Ozkaynak Degisim Tablosu, Nakit Akis Tablosu ve Kar Dagitim
Tablosu’dur. Sigorta sozlesmeleri icin iilkemizde Avrupa Birligi Sigorta Muhasebe modeli (
deferred and matching accounting model) uygulanmaktadir. Bu modelde sigorta
sozlesmesine bagh biitiin gelir ve giderlerin sozlesme siiresince risk diizeyi dikkate alinarak
dagitilmas1 esastir. Sigortacilikta, tanzim edilen sigorta sozlesmelerinin primlerinin, bu
sozlesmelerde belirtilen sigorta siireleri boyunca gerceklesebilecek riskler sonucu 6denecek
tazminat ve masraflar1 karsilamasi1 beklenmektedir. Bu itibarla, bilanco tarihinde prim
gelirlerinin sozlesmelerin geri kalan siirelerine (devam eden risk donemine) ait kisimlarin
ertelenmesi yapilir ancak ana faaliyet geliri ile iliskisi olmayan genel yonetim giderleri
ertelenmemekte ya da karsiik ayrilmamakta tamami gerceklestirildikleri doneme gider
yazilmaktadir. Ulkemizde 2010’lu yillarda hayat-dis: sigorta sirketlerinin pasiflerinin yaklasik
%601 sigortacilik teknik karsiliklarindan olugsmaktadir. (Sigorta Denetleme Kurulu, 2015)

Finansal anlamda bir borcun temel 6zelligi firma ya da sirket i¢cin mevcut bir yiikiimliiliik
icermesidir. Yiikiimliiliik ise finansal manada belli bir sekilde hareket etmeyi gerektirir. Bu
baglamda karsilik terimi gerceklesme zamani veya tutari belirsiz olan bir yiikiimliiliiktiir.
Yiikiimliiliik ise isletmenin ekonomik kaynaklarindan bir cikigla karsilanmasi beklenen
gecmis olaylardan kaynaklanan cari isletme sorumlulugudur. Sigorta sozlesmeleri ¢cogunlukla
bir yilliktir. Bu sozlesmelerin ya da poligelerin baslama ve sona erme tarihlerinin donemler
arasinda dagilacag: goz oniine alinirsa, donem sonlarinda bircok poligenin siiresi heniiz sona
ermemis olacaktir. Bu itibarla, bilanco ya da hesap tarihi itibariyle yiiriirliikte olan
policelerle iligkili olarak kazanilmamig primler karsiliginin ayrilmasi gerekmektedir.

Sigorta sirketlerinin mali tablolarinda en Onemli yiikiimliilik kalemlerinden biri de hig
kuskusuz muallak tazminat karsihigidir. Gergeklesen rizikolara iliskin gelen tazminat
taleplerinin ve bunlarin tasfiyesi icin katlanilan masraflarin bilango tarihi itibariyle bir kismi
heniiz ihbar edilmemis, bir kism1 da ihbar edilmis ancak heniiz 6denmemis olabilmektedir.
Sigorta sirketleri hem ihbar1 yapilmis hem de ihbar1 yapilmamis édenmemis tazminat
tutarlar1 ve iligkili masraflar i¢in bilango tarihi itibariyle tahakkuk esas1 geregi muallak
tazminat karsihgi ayirmak zorundadirlar. Muallak tazminat karsiliklarinin hesabinda;
gerceklesmis ancak kayda gecmemis hasar ve masraflar, ihbar1 yapilmis ancak tutar
yeterince bildirilmemis hasar ve masraflar, ihbar1 yapilmis ancak ilerde 6deme yapilmadan
kapatilacak hasar ve masraflar, kapanmis ancak ilerde cesitli nedenlerle yeniden ¢denecek
tazminat ve masraflar, tahsil edilecek riicu, sovtaj ve diger geri kazanilabilir tutarlar
hususunda belirsizlikler olmakla birlikte bu hesaplamanin gercege uygun bir bicimde
hesaplanmasi, paranin zaman degerinden kaynakh degisimler hari¢c olmak iizere 6denecek
nihai tutarlara yaklasik veya ihtiyatlilik geregi biraz da {izerinde olmasi gozetilir.

Kazanilmamis primler karsiigi ile karsilastirildiginda, muallak hasar karsiliklarinin
sirketlerin gercek anlamda bir yiikiimliiliigiinii ifade etmekte oldugu goriilecektir. Zira
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kazanmilmamg primler karsiligi tahakkuk esasina gore bilanco tarihi itibariyle yiiriirliikte olan
police primlerinin gelecek donem veya donemlere sarkan kismini ifade ederken, muallak
tazminat karsiliklar1 6denmesi gereken tazminatlar1 gostermektedir.

3.5. Sigorta Teknik Karsihklarina iliskin Finansal Tablo Analizleri

Finansal analiz, firmalarin ozkaynaklar1 ve borclanma yoluyla sagladiklar1 fonlarin,
kullanilacaklar1 alanlara gore degerlendirilmesi ve gelisen kosullara gore siire¢ icinde
durumlarinin saptamasi seklinde tanimlanmaktadir. (Usta, 2005)

Sigorta sirketlerinde finansal analiz, finansal tablolarda yer alan hesap kalemleri arasindaki
iligkilerin incelenmesi, Olciilmesi ve degerlendirilmesi yoluyla ile yapilmaktadir. Sigorta
sirketlerinin gii¢lii bir finansal yapiya sahip olmasinda yapilan finansal analizlerin dogru
yorumlanmas1 ve analizlerden yeterince faydalanilmas1 sirketin geleceginde giiclii bir
finansman yapisina sahip olmasina yardimeci olmaktadir. Yapilacak dogru finansal analizler
ve bunun yaninda muhafazkar yaklasimlardan miimkiin olabildigince uzaklasmak isletmenin
gelisebilmesine ve karhiligin1 artirmasinda 6nemli bir etken olabilmektedir. Finansal analiz,
Sirketin islemlerinin bir biitiin olarak degerlendirilmesini saglamakta, iiriinlerine iligkin
verimlilik ve karlilik durumlarinmi ortaya ¢ikarmakta, likidite, karlilik, verimlilik ve finansman
durumlarin ayrintili olarak saptamaya yardimei olmakta, Sirketin bu hususlarda gosterdigi
olumlu ya da olumsuz gelisimleri, sirketin sektor icindeki durumunu ve rekabet giiciinii
gostermekte ve finansal analiz yoluyla faaliyetlerin planlanmasinda dogru kararlarin
alinmasim saglamaktadir. (Geng, 2006)

Sigorta sirketleri elde ettikleri sigorta primlerini fonlamada kullanarak finansal piyasalara
onemli katkilar saglayan isletmelerdir. Bir yandan, sayisiz sigorta miisterisine hizmet vererek
sigorta sektoriinde faaliyet gosteren bir yandan da finansal piyasalarda etkin durumda olan
bir sigorta sirketinin, sigortalilara olan yiikiimliiliiklerini ifa edemez duruma gelmesi, hem
sigortalilar1 hem de toplumun 6nemli bir kesimini finansal acidan olumsuz etkileyebilecek
sorunlara ve giivensizlik ortamina neden olmasi1 kacinilmazdir. Bu nedenle sigorta
sirketlerinde finansal analizler ve denetimler biiyiik 6nem tagimaktadir. Bu noktada sigorta
sirketlerini diger ticaret sirketlerinden ayiran en onemli farkliligin teknik karsiliklar oldugu
ve finansal analiz ve denetimlerde biiyiik nem tasidiginm bir kez daha belirtmek gerekir.

Sigorta sirketleri icin aktiflerin kalitesi, likiditenin korunmasi agisindan oldukca 6nemlidir.
Sigorta sirketleri bu nedenle aktiflerinin biiyiik bir kismin likiditesi yiiksek finansal varliklar
olan tahviller, hisse senetleri ile gayrimenkullere yatirmaktadir. Bunlarin dagilimi ve kalitesi
kacinilmaz olarak aktiflerin kalitesini ve gelir getirme giiciinii belirlemektedir. Aktifler hem
yeterli getiri saglayacak nitelikte, hem de nakit gereksinimlerini karsilayacak bicimde likit
olmalidirlar. Diger yandan aktifler, is hacminin gerektirdigi yeterli biiyiikliikte olmalhdir.
Sigorta sirketlerinin uyguladiklar1 politikalar mali biinyelerini yakindan ilgilendirmekte,
sigortalilara karsi {izerlerine almis olduklar yiikiimliiliikleri karsilamada yeterli bir
finansman giiciine sahip olmamalari, uygulanan yanhs politikalarin bir sonucu olarak
karsilarina ¢itkmaktadir.

Sigorta sirketleri icin yapilan analizlerin ortak amaci, sirketlerin finansal yapisinin
saglamhgin tespit etmektir. Finansal yapidaki zayiflamanin zamaninda saptanarak, kotiiye
gidisi durdurabilmek icin gerekli 6nlemlerin uygulamaya konulmasi sigortaciliktaki finansal
analizin gercek amacidir. Bir sirketin gelecekteki yiikiimliiliiklerini, yani nakit cikiglarim
varliklarindan saglanacak nakit girisleri ile karsilayabilmesi 6deyebilirlik ya da likidite olarak
tanimlanabilir. Tek bir donemi ele alacak olursak, eger bir sigorta sirketinin varliklar
borclarimi asiyorsa, o sirketin odeyebilirligi vardir ya da likidite sorunu yoktur denilebilir.
Buna gore eger sirket cari borclarini vadeleri geldiginde odeyebiliyorsa oOdeyebilirlige
sahiptir. Gergekte bir sigorta sirketinin finansal saglamhgini1 degerlendirmenin yolu, sirketin
nakit giris ve cikiglarinin projeksiyonuna dayanmaktadir. Bu acidan bakildiginda yukarida da
bahsedildigi iizere odeyebilirlik, bir sirketin gelecekteki yiikiimliiliiklerini, yani nakit
cikiglarimi, varliklarindan saglanacak nakit girisleri ile karsilayabilmesi olarak
tanimalanabilir.
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Yatirimlarin likit varliklardan olusmasi sadece finans sektorii disindaki isletmelerde aranan
bir hedef olmayip isletmelerin genel bir hedefidir. Diizenli bir yatirrm programinin
siirdiiriilebilmesi i¢in yatirimlarin gerektiginde paraya doniistiiriilmesi halinde herhangi bir
aksamanin olmamasi gerekmektedir. Sigorta Sirketlerinde de fazla ihtiyatlilik, muhafazakar
yaklagimlar ve gereginden fazla likidite, firmay1 olumsuz etkilemekte olup bu bakimdan
yatirim yonetiminde asagidaki noktalarin dikkate alinmas: gerekmektedir,

> Odemelerin zamansal olarak sigortalilarin menfaatine halel gelmeyecek sekilde
periyodik bir 6deme tablosuna baglanmasi,

» Tahsilat tablosunun iiretim kanallarinin agirligina bagh olarak diizenlenmesi, ozellikle
borglarin geri 6denmesi, menkul kiymetlerin geri 6denmesi, kira ve vergi tahsilleri gibi,

» Yatirimlarin tekrar nakite doniistiiriilmesine iliskin zamansal kararlara dikkat edilerek
gelir kaybinin olmamasi yoniinde aksiyon alinmasi,

» Diger finansal kurumlarla 6zellikle bankalar ve sermaye piyasasi aract kurumlan ile
O0deme iligkilerinin diizenlenerek bor¢lanma ve mevduat yatirma donemlerinin ve diger
yatirim iligkilerinin belirlenmesi.

Sigorta igletmeleri i¢in oldugu gibi diger ticaret sirketlerinin de yatirim kararlarinin 6zelligi,
sermaye yatirmmlarinin kolayca paraya gevrilebilirligidir. Diger bir ifade ile gerektigi zaman,
degerinde herhangi bir degisiklik olmadan, kolayca satilarak yatirnmin paraya cevrilme
maliyetinin minimum kilinmasi onemlidir. Bununla birlikte sigorta sirketlerinde cesitli is
kollar1 i¢in hasar olasiliklar1 farkli oldugundan likiditenin onemi de degismektedir. Hayat
sigortalarinda tazminatlarin onceden nispeten kolayca tahmin edilebilmesi nedeniyle
sermaye yatirimlari uzun siireli olmaktadir. Hayat dis1 sigorta branslarinda ve reasiirans
sirketlerinde hasar tahmin gilicliigii ve katastrofik hasarlar nedeniyle likiditenin nispeten
daha yiiksek olmasi gerekmektedir. Sigorta sirketlerinin likidite durumunu da iceren (mali
yeterlilik) solvabilite politikasi, olmasi gereken ile mevcut kaynaklarin oranim
belirlemektedir. (Zurnaci, 2007)

4. Bir Sigorta Sirketinin Teknik Karsihklara Bagh Olarak Degisen Optimum Finansal Yapi
Oranlarmin Ve Karhiligin Durumu

Hayat dis1 sigorta sirketlerinde primlerin artmasi ve buna bagh olarak teknik karsiliklardaki
degisimin finansal yapiya etkisinin gosterilmesi amaciyla 6rnek bir ¢alisma yapilmistir. Bu
ornek calismada esas alinan varsayimlar sunlardir;

Sigorta Sirketi hayat dis1 sigorta branglarinda faaliyet gosteren bir sirkettir,

Sirketin y1llik prim iiretimi her y1l %5 oraninda artmaktadir,

Hasar Prim Orani y1l bazinda %3 oraninda azalmaktadir.

Kazanilmamig primler yillik prim iiretiminin %50’si kadardir,

Bir y1l ve bir yildan kisa vadeli yatirimlar %2, uzun vadeli yatirnmlar ise % 4 getiri
oranina sahiptir

Bilanconun pasif kisminda borglar sadece teknik karsiliklardan olusmaktadir

Y VVVVY

Tablo 1: Yillar itibariyle Prim ve Teknik Karsilhiklarin Degisimi (milyon TL)

Yil Prim H/P Orani KPK MTK DERK
2004 0,00 0% 0,00 0,00 0,00
2005 100,00 100% 50,00 45,83 2,50
2006 105,00 97% 52,50 117,51 3,55
2007 110,25 94% 55,13 148,81 0,50
2008 115,76 91% 57,88 155,56 0,00
2009 121,55 88% 60,78 158,11 0,00
2010 127,63 85% 63,81 160,53 0,00
2011 134,01 82% 67,00 162,80 0,00

68 Research Journal of Politics, Economics and Management, January 2019, Vol: 7, Issue: 1, pp.59-75



H.ALKAN, A.SALDANLI / Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Teknik Karsihklarin Finansal Yap1 Uzerindeki Etkisi

2012 140,71 79% 70,36 164,88 0,00
2013 147,75 76% 73,87 166,77 0,00
2014 155,13 73% 77,57 168,44 0,00
2015 162,89 70% 81,44 169,86 0,00
2016 171,03 67% 85,52 171,00 0,00
2017 179,59 64% 89,79 171,82 0,00
2018 188,56 61% 94,28 172,31 0,00
2019 197,99 58% 99,00 172,41 0,00
2020 207,89 55% 103,95 172,09 0,00
2021 218,29 52% 109,14 171,30 0,00
2022 229,20 49% 114,60 170,01 0,00
2023 240,66 46% 120,33 168,16 0,00
2024 252,70 43% 126,35 165,70 0,00
2025 265,33 40% 132,66 162,58 0,00
2026 278,60 37% 139,30 158,73 0,00

Tablo 1.’de Sigorta Sirketi'nin 2004 yilindan itibaren % 5 prim artis1 ve hasar prim
oranindaki her yi1l %3 oranindaki diizelmeye bagh olarak teknik karsihiklarindaki degisim
goriilmektedir. Sirketin prim tiretimi her y1l %5 artarken, biiylimeye bagh olarak Sirketin
teknik karsiliklar1 da artmaktadir. Kazanilmamig prim karsiliklar: her bir police icin primin
giin esasimna gore ertesi doneme sarkan kisim kadar ayrilmasina karsin Ornegimizde
anlagilabilirlik agisindan yazilan primin %50’si olarak alinmigtir. Prim artisi ile ayrilan teknik
karsiliklarin miktar: arasinda dogru orantili bir iligkinin varligindan soz edilebilir. Prim artis
ile teknik kargiliklarin artis1 arasindaki dogru orantinin azalan ya da artan oranh bir iligki
olmasini, prim artisinin gerceklestigi hayat dis1 sigortalar alt branslarindaki hasar/prim
oranlar1 ve buna bagh olarak ayrilan muallak tazminat karsiliklar belirlemektedir. Bir bagka
ifadeyle prim artis1 hasar prim oran yiiksek branglarda gerceklesiyorsa ayrilan muallak
tazminat kargiliklar1 prim artisina gore artan oranda artacak, hasar prim oran diisiik olan
branglarda prim artisi oluyorsa bu durumda muallak tazminat karsiliklar1 artan prime gore
azalan oranda artacaktir.

KPK’ya (Kazanilmamis prim karsihiklarina) bakildiginda, prim artisina paralel olarak KPK
ayrilis sekli hangi yonteme gore olursa olsun KPK artmaktadir. Ornegimizde yazilan
primlerin %50’si KPK’y1 olusturmaktadir. Bilindigi lizere, sigorta sozlesmeleri daima belli bir
siire icin diizenlenir ve bu siire de genellikle bir y1l olmakla birlikte, bir yili asan sigorta
sozlesmeleri bulunabilecegi gibi, bir yi1ldan kisa siireli sigorta sozlesmeleri de olabilmektedir.
Yillik olarak yapilan sigorta sozlesmeleri, diizenlendikleri tarihten baslayarak bir y1l boyunca
yiiriirliikte kalmakla birlikte, bu policelerin baslama ve sona erme tarihleri yil icerisinde
farkli tarihlere denk gelir. Boylelikle yilin son giinii olan 31 Aralik tarihine gelindiginde baz
policelerin sonra ererek sigortacinin sorumlulugunun bittigini goriiliirken, bir¢ok policenin
ise sona ermedigini ve sigortacinin sorumlulugunun devam ettigini goriiliir. Bu poligelere
iliskin primlerin s6z konusu yil i¢inde tahakkuk ettigini diisiiniiliirse, y1l sonu itibariyle
kapatilan yilin prim rakamlarinin bir kisminin sigortaci i¢in heniiz kazanilmadigim1 kabul
etmek gerekir. Sigorta sirketlerinin iste bu heniiz kazanilmamis primler icin ayirdiklar
yedeklere kazanilmamis primler karsihiglr adi verilmektedir. Ancak, KPK'nin cari rizikolar
karsihigr gibi diisiiniilerek oniimiizdeki donemde, ge¢mis donemde kesilen tiim policelerin
hasarlarini ve genel gider maliyetlerini tam olarak karsilamadig diisiliniilerek ayrilan bir
karsilik olamamalidir. Zira, KPK donem sonlar1 itibariyle kapatilan donemin prim
rakamlarinin bir kisminin sigortaci icin hentiz kazanilmadig: diisiiniilerek ayrilan bir karsilik
olup sigorta sirketinin devam eden donemlerde karsilasabilecegi hasar oOdeme
yiiktimliiliikleri i¢in muallak tazminat karsihklar1 (MTK), devam eden riskler karsihg:
(DERK) ve Dengeleme karsiligi ayrilmaktadir. Diger yandan konuya bir baska acgidan
bakacak olursak, sigorta policesi sahibi veya sigortaci, policenin siiresi boyunca her hangi bir
zamanda poligeyi iptal etmeye karar verebilir, boyle bir olasilik goz oniine alinarak sigorta
sirketinin KPK ayirmasi gerekmektedir. Bu noktada KPK’'nin da diger teknik karsiliklar gibi
kisa vadeli olarak diisiiniilmemesi gerekir. Soyle ki, dayanikh tiiketim mallar1 piyasasinda
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iiretim yapan bir firma tiiketicilere sunmus oldugu garanti teminatinin, garanti siiresi
boyunca {irettigi mallarin tamaminin geriye donmeyecegini dikkate aldig1 gibi sigorta
sirketinin de iirettigi poligelerin tamaminin iptal edilmeyecegini dikkate almali ve KPK
miktarina tekabiil eden sirket varligim getirisi yiiksek uzun vadeli yatirnmlara yonlendirmeli
ve mali karhilik artirllmahdir.

Tablo 2: KPK kisa vadeli yatirnmlarda degerlendirildiginde yatirim gelirleri (milyon TL)

Yil Yatirim Geliri Kgf/r;zr:ar Oz Sermaye Teknlkplzirg;:lklarm Ozsermaye'nin Pay1 %
2004 0 0 100 0 0
2005 2,96 0,46 100,46 49,47% 50,53%
2006 4,73 5,26 105,72 62,15% 37,85%
2007 5,97 13,91 119,62 63,09% 36,91%
2008 6,66 15,68 135,3 61,20% 38,80%
2009 7,15 19,66 154,96 58,55% 41,45%
2010 7,7 24,57 179,52 55,55% 44,45%
2011 8,35 29,98 209,5 52,31% 47,69%
2012 9,11 35,94 245,45 48,94% 51,06%
2013 9,99 42,5 287,95 45,53% 54,47%
2014 11,01 49,68 337,63 42,15% 57,85%
2015 12,18 57,56 395,19 38,87% 61,13%
2016 13,51 66,16 461,35 35,73% 64,27%
2017 15,01 75,56 536,91 32,76% 67,24%
2018 16,71 85,81 622,71 29,98% 70,02%
2019 18,62 96,97 719,68 27,38% 72,62%
2020 20,75 109,11 828,79 24,98% 75,02%
2021 23,13 122,3 951,08 22,77% 77,23%
2022 25,78 136,62 1.087,70 20,74% 79,26%
2023 28,72 152,14 1.239,84 18,88% 81,12%
2024 31,97 168,97 1.408,81 17,17% 82,83%
2025 35,57 187,18 1.596,00 15,61% 84,39%
2026 39,53 206,88 1.802,88 14,19% 85,81%

Tablo 2.’de belirtilen artan prim iiretimi ve azalan hasar—prim orani egliginde, KPK’y1 ve
diger teknik karsiliklar1 kisa vadeli bir yilikiimliiliik olarak kabul ederek, belirlenen toplam
teknik karsihik tutarmin kisa vadeli ve buna baglh olarak diisiik faizli varliklarda
degerlendirildiginde, Sirketin 2004 yilinda 100 milyon TL olan 6z sermayesi 2026 yili
sonunda 1.802,9 milyon TL’sine ulagsmaktadir.
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Grafik 1: KPK’nin Kisa Vadeli Yatirimlarda Degerlendirilmesi Halinde Yatirim Gelirleri
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Grafik 1’de teknik kargiliklarin kisa vadeli yatirnrmlarda degerlendirilmesi durumunda teknik
karsiliklar ile yatirim gelirleri ve donem kar/zarar1 arasindaki iliski goriilmektedir.

Grafik 2: Teknik Karsiliklarin Kisa Vadeli Yatirimlarda Degerlendirilmesi Durumunda

Elde Edilen Gelirlerin Oz Sermaye’ye Etkisi

Varhklarin Dagilimi
100,00%
90,00%
80,00% —_—
70,00% ——
60,00% e /
50,00% / \/
40,00% ll\\__//\\
30,00%
20,00% / \\
10,00% I
0,00% I
'\PQ“ '»‘:96’ 'L@b '\SES\ w@% m@% '19'& '19\’\/ '\90@0 '»Q'\’u "90 'LQN'b '\9('\ 'PN’% 'P\'O) 'L&Q '19'9 '\9& ﬁ?q?’ '\SSL‘) wéf’ '1,6&
=—Teknik Karsiliklarin Payi = (zsermaye'nin Payl

Tablo 3: KPK Kisa Vadeli Yatirimlarda Degerlendirildiginde Yatirim Gelirleri Tablosu

vil Yatirim Donem Oz Sermaye Teknik Karsiliklarin Ozsermaye'nin Pay1
Geliri Kar/Zarar Pay1 % %
2004 3,46 0 100 0,00% 100,00%
2005 6,27 0,96 100,96 49,34% 50,66%
2006 7,62 6,79 107,75 61,70% 38,30%
2007 8,42 15,55 123,3 62,38% 37,62%
2008 9,03 17,43 140,73 60,26% 39,74%
2009 9,7 21,53 162,26 57,43% 42,57%
2010 10,48 26,57 188,83 54,30% 45,70%
2011 11,38 32,11 220,94 50,98% 49,02%
2012 12,41 38,22 259,16 47,58% 52,42%
2013 13,59 44,92 304,08 44,18% 55,82%
2014 14,92 52,26 356,34 40,84% 59,16%
2015 16,42 60,3 416,63 37,62% 62,38%
2016 18,11 69,08 485,71 34,56% 65,44%
2017 20 78,66 564,36 3L,67% 68,33%
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2018 22,11 89,09 653,46 28,98% 71,02%
2019 24,46 100,46 753,91 26,47% 73,53%
2020 27,06 112,81 866,72 24,15% 75,85%
2021 29,95 126,23 992,95 22,02% 77,98%
2022 33,14 140,78 1.133,73 20,07% 79,93%
2023 36,65 156,56 1.290,29 18,27% 81,73%
2024 40,52 173,65 1.463,94 16,63% 83,37%
2025 44,77 192,14 1.656,08 15,13% 84,87%
2026 0 212,13 1.868,21 13,76% 86,24%

KPK’nin diger teknik karsiliklar icindeki 6zellikli durumu nedeniyle, Sigorta Sirketi’'nin KPK
karsiigina tekabiil eden wvarhklarimi, diger teknik karsiliklarin aksine uzun vadeli
yatirimlarda degerlendirmesi, finansal karlihginin artmasina ve 6z sermayesinin gelismesine
katkida bulunacaktir. KPK’'miktarina tekabiil eden varliklarin uzun vadeli yatirnmlarda
degerlendirilmesi asir1 rekabetci piyasalarda faaliyet gosteren giiniimiiz sigorta sirketlerinin
karliliklarimi artirabilecekleri bir alan olarak goriilmelidir.

Grafik 3: KPK’nin Uzun Vadeli Yatirimlarda Degerlendirilmesi Halinde Yatirim
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Grafik 4: Teknik karsiliklarin uzun vadeli yatirimlarda degerlendirilmesi durumunda
elde edilen gelirlerin 6z sermaye’ye etkisi
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Grafik 3 ve Grafik 4’ te KPK’'nin uzun vadeli yatirimlara yonlendirilmesi durumunda yatirnm
gelirleri ve donem karinin gelisimi goriilmektedir.

Ayni donem iginde KPK'nin uzun vadeli ve yiiksek faizli varliklarda degerlendirilmesi
durumunda 6zsermaye 1.868,2 milyon TL’ye ulagsmaktadir. Sigorta Sirketi'nin 2004-2026
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doneminde KPK’'na tekabiil eden varliklarimi kisa vadeli yatirimlar yerine uzun vadeli
yatirimlara yonlendirmesi durumunda 65,31 milyon TL daha karli bir pozisyonda olacaktir.

Grafik 5 ‘de goriilecegi iizere Sigorta Sirketi’nin 2004 yilindan 2026 yilina kadar devam eden
siirecte yazilan primler iizerinden ayrilan KPK’'nin kisa vadeli bir yiikiimliiliik olmadig:
dikkate alinarak Sirket varlhiklarinin KPK’ya tekabiil eden kismi uzun vadeli yatirimlara
yonlendirildiginde yatirim gelirlerinde giderek yiikselen bir artisin saglandigi goriilecektir.

Grafik 5: KPK’nin kisa ve uzun vadeli yatirnmlarda degerlendirilmesi halinde elde
edilecek gelirlerin karsilastirilmasi
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Sigorta sirketlerinde fon birikimi arttifinda, s6z konusu fonlar farkh alanlara
yonlendirilebilir. Ulkemizde sigorta sirketleri genel olarak ve faaliyetlerine uygun olarak
yatirim politikalarinda riskli varhiklara yer vermemektedir. Yatirnm portféylerinde riskli
varliklar bulunsa bile bu miktar ilgili sirketin sermayesinin Onemsiz bir boliimiini
olusturdugundan ve total olarak sigorta sektorii sermaye piyasasinda oldukca kiiciik bir yere
sahip oldugundan gelismis {ilke piyasalarindaki istikrar saglama fonksiyonundan da
bahsetmek miimkiin degildir. Sermaye piyasasinda kullanilabilir fonlar uzun vadeli menkul
kiymetlere yoneltilen yatirimlarla olusturulmaktadir.

Sigorta sirketlerince sermaye piyasasinda yaratilan fonlarin tutarn prim gelirlerinin diizeyine
baghdir. Bu da tabiki faaliyet gosterilen sigorta piyasasinda Ulkemizdeki ekonomik ve sosyal
kosullar nedeniyle prim gelirlerinin diisiikliigli sermaye pazarina yeterli fon akisim1 olumsuz
etkilemektedir. Fon yaratma giiciiniin belirlenmesinde uluslararas: karsilagtirmalarda olcii
olarak genellikle prim gelirlerinin GSMH’ye oran1 alinmaktadir. Bu konuda bir bagka
gosterge ise kisi bagina sigorta prim tutaridir. Diger bir ifadeyle kisi basina diisen sigorta
prim gelirlerinin artmasi, oncelikle kisi basina giisen gelir seviyesinin artmasina bagh olup
sonrasinda ise gelir dagihminindaki adaletin saglanmasi ile dogru orantilhidir.

Sigorta sirketlerinin karlilik anlaminda basarili ya da basarisiz olduklar: varlik ve sorumluluk
bazinda faaliyetleri degerlendilerek izlenebilir. Ancak, bu degerlendirme yapilirken
sirketlerin yatirirm portfoylerinin yonetiminin toplam aktif pasif yonetiminin bir pargasi
oldugunu dikkate almak gerekir. Bu noktada iyi yatirim 6zellikle sigorta sirketlerinin teknik
islemlerden diisiik kar etmesi veya zarar etmeleri durumunda daha da 6nem kazanmaktadir.
Giinlimiiz sigorta piyasasindaki asir1 rekabet ve kiiresel 1sinma nedeniyle olusan katastarfik
hasarlar sonucunda teknik karlarda diismenin oldugu dikkate alinirsa, sigorta sirketlerinin
yatirim kararlarinin daha dikkatli ve 6zenli alinmasi gerekigi kacinilmazdir. Hatta daha ince
bir detay1 da hesaba katarak, yatirim kararin vergi sonrasi getiri esasina dayanmasi gerekir.
Bunun da otesinde degerlendirme, sigorta sirketlerinin yatirim verimini etkileyen tiim gelir
ve harcama kalemlerinin dengelenmesini gerektirir. (Berk, 2000) Bu noktada iilkemizde
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sigortaciliginin yeteri kadar fon yaratamadigi gibi elde edilen kaynaklarin da rantabl bir
sekilde degerlendirilemedigini belirtmek gerekir. (Zurnaci, 2007, s. 73)

Sigorta sirketlerinin sigortallara teminat vermesi ve kendi varliklarim1 devam ettirmesi
siirecinde, verilen sigorta teminatlar1 igin teknik kargiliklarin yarilmasi ve bu karsiliklar
kapsayan varliklara yatinmlar yapilmasi ile yiikiimliiliik karsilama yeterliliginin (solvency
margin) saglanmasi yer almaktadir. Sigorta sirketlerinin teminat verdigi police sahiplerine
kars1 sigorta sozlesmesine dayanan sorumluluklarini yerine getirebilmesi icin yatirim yaptigi
varhklarin saglam ve akile1 yontemlerle yonetilmesi, bunu yaparken de sirketin
sorumluluklarinin profili ve tam risk-kazang¢ profilinin goz oniine alinmasi gereklidir.
Sigortalilara sunulacak sigorta iiriinleri, underwriting, reasiirans, yatirnm ve 6deme giicii
seviyesi gibi politika ve parametrelerin birlikte degerlendirilerek tam risk-kazang profiline
ulasilmalidir. Bir, Sigorta sirketinin hasar 6demelerinin biiyiikliik ve zamanlama tahminine
bagh sorumluluk profilini sigorta sirketinin yazdig1 ya da tirettigi primin biiyiikligii, cahistig
bransglar belirleyecegi icin varlik portfoyii iginde yiiksek derecede likidite ihtiyaci, sigorta
sirketleri arasinda farkhiliklar gosterecektir. (International Association of Insurance
Supervisors, 1999)

Sigorta Sirketlerinin yatirnm politikalarinin belirlenmesinde, teknik karsiliklar ve bu
karsiliklarin yapisi ¢ok onemli bir faktor olarak karsimiz ¢ikmaktadir. Sigorta sirketlerinin
ayirmak durumunda olduklar1 teknik karsiliklar, artan prim iiretimine bagh olarak
artmaktadir. Prim iiretimi arttikca, kazamlmamis prim karsiliklari, muallak tazminat
karsiliklar1 ve devam eden riskler karsihiklar1 artmaktadir. Primlerin artis1 ile teknik
karsiliklarin artis1 arasinda dogrusal bir iliski olmakla birlikte prim artis1 eger hasar/prim
oraninin yiiksek oldugu branglarda saglaniyorsa bu durum muallak hasar karsiliklarinin prim
artisina gore oransal olarak daha fazla artisina sebep olmakta ve muallak hasar karsiliklar
nedeniyle artan yiikiimliiliiklerin karsilanmasi icin sirketin varliklarim kisa vadeli varliklara
ya da yatirnm enstriimanlarina yonlendirmesine yol agmaktadir. Sigorta Sirketlerinin iki
temel faaliyeti bulunmakta olup bunlar sigorta policeleri satarak prim iiretmek digeri ise
meydana gelen hasarlar nedeniyle sigortalilara tazminat 6demektir. Hayat dis1 sigorta
sirketlerinde yazilan poligeler genellikle bir yil gibi kisa vadeli oldugu gibi, meydana gelen
hasarlarin 6denmesi de yine kisa vadeli bir siire iginde gerceklesmektedir. Sigorta sirketleri
faaliyetlerini devam ettirirken o6zellikle sigortacilik faaliyetlerinden teknik kar ve yapmig
olduklar1 yatirnmlardan da finansal kar elde etme ¢abasi i¢cindedirler.

Son yillarda diinyada oldugu gibi iilkemiz 6lceginde de asir1 rekabet nedeniyle sirketlerin
teknik karhliklar diismektedir. Mevzuata iligkin yilikiimliiliikler ve makro baskilar karsisinda
saglam kurgulanmig bir aktif-pasif yonetimi, varlik portfoyli dagilimi ve likidite planinin can
alic1 bir oneme sahip oldugu muhakkaktir. Bu siirecin sirket yonetiminin ayrilmaz bir pargasi
haline gelmis olmas1 nedeniyle yiikiimliiliikleri etkin bir sekilde karsilayabilmek acisindan
varhk portfoyiiniin dagiliminda biitlinsel bir yaklasim gelistirilmesi ve risk yonetimi
planlamasi yapilarak bu planin siklikla gozden gecirilmesi gerekecektir. Diger yandan global
diizeyde faiz oranlarinin diismiis olmasi finansal karliligi da 6nemli 6l¢lide ve olumsuz bir
sekilde etkilemistir. Bu nedenle sigorta sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerinin
yiiklimliikleri olarak goriilen teknik karsiliklarinin; prim artisina baglh ve nispi olarak daha az
artmasini saglamak amaciyla bir yandan hasar prim oranlarimin diisiik oldugu sigorta
branslarina yonelmek icin ¢caba harcarken diger yandan da teknik karsiliklar icinde gercek bir
yikiimliiliik olarak degerlendirilmemesi gereken kazanilmamis primler karsihigina isabet
eden varhklarin, faiz getirisi yiiksek uzun vadeli yatirnm enstriimanlar1 iginde
degerlendirilmesinin finansal gelirleri artirici etkisi olacag: diisiiniilmelidir.
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