NN WY

8TOT-SIAEIN - 14eg

ISSN 2587-2001 e-ISSN 2618-6187

ANANAY

3 Aylik Ulusal Hakemli - Siireli Dergi -Y1l:2 — Say1:4 - Mayis 2018




ANANAY

3 Aylik Ulusal Hakemli - Stireli Dergi - ISSN 2587- 2001 e-ISSN 2618-6187

S AM

iSLAM ARASTIRMALARI MERKEZI

2 kaynakca. info
| Tiirkiye Kaynakgas!

CENTRE FOR ISLAMIC STUDIES




DANISMA KURULU

Prof. Dr. Ahmet BESE - Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Alpaslan CEYLAN - Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Dilaver DUZGUN - Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Hasan BAHAR - Selguk Universitesi

Prof. Dr. ibrahim Ethem ATNUR- Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. {lhami DURMUS - Gazi Universitesi

Prof. Dr. Kazim KOKTEKIN - Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Kemal POLAT - Amasya Universitesi

Prof. Dr. Metin BAYRAK — Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Muhammet Hanifi PALABIYIK- Atatiirk Universitesi
Prof. Dr. Neslihan DURAK — Inénii Universitesi

Prof. Dr. Omer Soner HUNKAN - Trakya Universitesi

Prof. Dr. Ozkul COBANOGLU - Hacettepe Universitesi
Prof. Dr. Salim COHCE - in6nii Universitesi

Prof. Dr. Seyhmus Recai TEKOGLU — Dokuz Eyliil Universitesi
Prof. Dr. Turgut YIGIT - Ankara Universitesi

Prof. Dr. Yusuf KILIC - Pamukkale Universitesi

Dog. Dr. Akin BINGOL - Kafkas Universitesi

Dog. Dr. Anil YILMAZ —Katip Celebi Universitesi

Dog. Dr. Ibrahim Ethem CAKIR - Atatiirk Universitesi

Dog. Dr. Nezahat CEYLAN - Atatiirk Universitesi

Dog. Dr. Umit KILIC - Atatiirk Universitesi

Dog. Dr. Yavuz GUNASDI - Atatiirk Universitesi

Dog. Dr.Oktay OZGUL - Atatiirk Universitesi

Yrd. Dog. Dr. ibrahim AYKUN -Gaziosmanpasa Universitesi
Yrd. Dog. Dr. Giilnur AYDIN- Adnan Menderes Universitesi
Yrd. Dog. Dr. Suat VURAL - Ardahan Universitesi

Yrd. Dog. Dr. S. Mustafa ERSUNGUR - Atatiirk Universitesi

ANASAY -3



SAYI HAKEMLERI
Prof. Dr. Abdiilhamit TUFEKCIOGLU- Marmara Universitesi

Prof. Dr. Erdogan ERBAY-Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Hiiseyin BAYDEMIR-Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Hiiseyin KOSE- Atatiirk Universitesi

Prof. Dr. Dilaver DUZGUN- Atatiirk Universitesi

Dogc. Dr. Ahmet Sacit ACIKGOZOGLU- Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi
Dog. Dr. Abdulkadir KAYA- Erzurum Teknik Universitesi

Dog. Dr. Fatih SAKALLI- Gazi Universitesi

Doc. Dr. Omer ALANKA- Atatiirk Universitesi

Dr. Ogr. Uyesi Demet TASKAN- Bozok Universitesi

Dr. Ogr. Uyesi Giil KARPUZ- Atatiirk Universitesi

Dr. Ogr. Uyesi Saban Mustafa ERSUNGUR- Atatiirk Universitesi

ANASAY -4



ICINDEKILER

Fettah AYKAG /Aziz DOGANAY ........oooueeeeeeeeeeeeeeeeeeesseeseeseseessesessesssasssenas 13

ORYANTALISTLERIN SAM EMEViYYE CAMIi iLE DIYARBAKIR ULU CAMii HAKKINDAKI
IDDIALARI VE BU iDDIALARA K.A.C. CRESWELL'IN CEVAPLARI UZERINE YENIDEN
DUSUNME

YaS@MIN ULUTURK ... eee e eeeee e e eeneeeeeneeneensaneanaaneaesannes 37
TURK ROMANINDA DESTANI BiR KAHRAMAN: BATTAL GAZi

Edip YILMAZ / Erdal ELMAS .........ovoeceeeceeeceeeeeesesesees e ssess s sseseessnssessananssennas 47
OHRI’'DEKi (MAKEDONYA) OSMANLI DONEMi CAMILERI

Nese COBAN CELIKDEMIR /Aslihan CANBUL............covuevrueerueeceeecseesseenanens 83
DOViZ KURLARINDAKI DEGISIMIN SIGORTA SIRKETLERININ AKTIF-PASIF
YONETIMINE ETKISI VE BiR UYGULAMA

MUjdat KIZILOGLU........cuoueeeeeceeeeeeeeecees st sese s sss s ese s ss s s s 99
ERZURUM KOY SEYIRLiIK OYUNLARINDA MiZAHi UNSURLAR
AZIZ COSKUN ....ooveeeteeetceceeee e tesaete s aesaesesseses s es s s s sessssssess et essesnsnennanes 115

“SAGLIGIN ENDUSTRIYELLESMESI” VE TELEVIZYONDA SAGLIK
PROGRAMLARININ SUNULUS SEKLI UZERINE BIiR INCELEME: ‘ZAHIDE
YETIS'LE" ORNEGI”

ANASAY -11



ANASAY 2018, Say1 4, 83 - 98

DOVIZ KURLARINDAKI DEGISIMIN SIGORTA SIRKETLERININ
AKTIF-PASIF YONETIMINE ETKISI VE BIR UYGULAMA

THE EFFECT OF ACTIVE-PASSIVE MANAGEMENT OF
EXCHANGE INSURANCE COMPANIES AND AN APPLICATION™?

ARASTIRMA MAKALESI

Nese COBAN CELIKDEMIR*/ Aslihan CANBUL**

OZET

Sigorta sirketlerinin hem karliliklarini artirabilmeleri hem de varliklarini
devamli kilabilmeleri i¢in risk analizinin en dogru sekilde yapilmasina olanak
saglayan araclardan biri aktif pasif yonetimidir. Sirket bilancosunda aktif ve
pasif kalemlerin dogru kompozisyonunun yapilmasi dogru analiz tekniklerinin-
de kullanilmas1 ile miimkiin olmaktadir. Sigorta sirketleri VaR gibi i¢sel 6l¢iim
tekniklerini uygulama konusunda heniiz hedeflenen verimliligi alamamis ol-
malarindan dolay1 agirlikli olarak GAP Analizi, Durasyon Analizi gibi uygu-
lanmasi1 daha kolay teknikleri tercih etmektedirler. Bu analiz teknikleri sigorta
sirketlerinin aktif ve pasif yapisinin risk analizi gerceklestirirken faiz orani ve
doviz kuru gibi dalgalanma gosteren risklere karsi duyarliliginin 6l¢giimlenmesi-
ni saglamaktadir. Bu ¢caligsma ile sigorta sirketlerinin mevcut bilangosunda doviz
cinsinden kisa vadeli varlik ve ytikiimliiliikklerinin tutarlar1 g6z 6niinde bulundu-

- Makale Gelisg Tarihi:16. 02. 2018 Makale Kabiil Tarihi: 20. 05. 2018
% Bu ¢aligma Marmara {iniversitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii “Sigorta Sektoriinde Aktif-Pasif
Yonetiminde Doviz Kurlarindaki Degisimin Etkisi ve Bir Uygulama” baglikli tez caligmasindan hazir-
lanmustir.

Dr.Ogr.Uyesi, Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Y.O., Sigortacilik Bsliimii, ncoban@
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rularak Gap analizi yoluyla dovize duyarli kisa vadeli varlik ve yiikiimliiklerin
birbiri karsisindaki durumu incelenmis ve elde edilen veriler neticesinde sirket
performansinin pozitif seyri i¢in sirketlerin aktif ve pasiflerindeki doviz kuruna
duyarl varliklarmin dengede olmasiin olumlu sonuglara yol acacagi bilgisi
sayisal verilerle ortaya konmustur.

Anahtar Kelimeler: Sigorta, Doviz, Aktif-Pasif Yonetimi, GAP Analizi.
JEL Smmiflandirma Kodlari: G22, G29
ABSTRACT

Asset and liability management is one of the most accurate means of
analysis in order for insurance companies to increase their profitability and en-
sure that their assets are kept constant. Furthemore, it deals with the manage-
ment of resources use and the management of funds, and the process of creating
policies regarding the composition and size of the the statement of the company.
Asset and liability management has become an area where companies have been
working with careful analysis of insurance companies’ risks, such as Duration
Analysis, GAP Analysis, and so on, which enables companies to meet their pro-
fitability objectives and use the necessary methods. These analysis techniques
enable the insurance companies to measure their sensitivity to fluctuating risks,
such as interest rates and exchange rates, while performing the risk analysis
of the asset and liability structure.In this study, the current status of insurance
companies’ short-term assets and liabilities in foreign currencies is considered,
and the situation of cross-border assets and liabilities sensitive to beverages th-
rough GAP Analysis is examined. As a result of the obtained data, the positive
outcome of the company performance and the assets of the assets sensitive to
the foreign exchange in the assets and liabilities of the assets are balanced and
the information that will lead to positive results is presented

Key Words: Insurance, Foreign Currency, Asset, Liability, GAP Analysis.

JEL Classification Codes: G22, G29

GIRIS

Sigorta sirketleri, faaliyetleri geregi kisi ve kurumlara giiven verme 6zel-
ligini tasimaktadir. Bu nedenle sigorta sirketlerinin hem topladiklar1 primlerden

olusan fonlar1 dogru yatirimlara yonlendirmeleri hem de kars1 karsiya olduklar
riskleri dogru analiz ederek sirket karlilig1 ve devamliligini saglayabilmelidirler.
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Bir sigorta sirketinin karini optimize ederek devamliligini saglamasi, sir-
ketin kars1 karstya oldugu likidite riski, faiz riski, kur riski gibi hayati 6neme
sahip riskleri goz onilinde bulundurarak sirket bilangosunun aktif ve pasif taraf-
larin1 diizenlemesi gerekir. Aktif pasif yonetimi, kaynak kullanimlariin yoneti-
mi, fonlarin yonetimi ve sirtket bilancosunun kompozisyonu ve boyutu ile ilgili
politikalar olusturma siirecini icermektedir. Sigorta sirketleri sirket bilangosu-
nun aktif ve pasif arasindaki en uygun dengeyi saglamaya calisirken faiz riski
ve kur riski gibi dalgalanma gosteren risklerle karsi karsiya kalmaktadir. Bu
nedenle sigorta sirketleri bu risklere karsi en dogru analiz teknikleri kullanmak
ve bunun yaninda da sektor analizini dogru yapmak durumundadirlar.

Bu ¢aligma ile sigorta sirketlerinin mevcut bilancosunda doviz cinsinden
kisa vadeli varlik ve ytikiimliiliiklerinin tutarlar1 géz 6niinde bulundurularak
GAP analizi yoluyla bu dovize duyarh kisa vadeli varlik ve yiikiimliiklerin bir-
biri karsisindaki orani incelenecektir. Eger sirketler dovize duyarl aktiflerini
dovize duyarl pasiflere esitlemislerse GAP oraninin 1 olur ve bu durumda si-
gorta sirketi agisindan en ideal durumdur.

1. Sigorta Sektoriinde Aktif Pasif Yonetim Modeli

Finansal kuruluslarin bilangolariinin her zaman kars1 karsiya olduklar
faiz riski, sermaye yeterliligi riski, doviz riski, likidite riski, gibi risklerin gesitli
ara¢ ve modellerle tanimlanmasi, dl¢iilmesi ve yonetilmesi yoluyla hedeflenmis
olan karlilik miktarlarinin nasil basarilabilecegini gosteren bir planlar biitiini
aktif pasif yonetimi olarak tanimlanabilir.

Doviz kurlarindaki ani ve beklenmedik yiikselisler, sirketin doviz cinsin-
deki yiikiimliiliiklerini artitirabilir. Bu durumda sirketlerin en basit olarak doviz
cinsindeki varliklar ve ytlikiimliiliikleri dengelemek gibi yontemlere basvurmasi
gerekmektedir (Karabulut:2011:4-12).

Aktif pasif yonetimini 6ncelikli olarak kullanarak geligsme siirecini hizlan-
mas1 bankacilik sektorii ile gerceklesmistir. Ozellikle 1980li yillarin az gelismis
ilkeleri kredilendiren bankalar i¢in zor bir gecis siireci olmustur. Bu iilkelere
verilen kredilerin geriye 6denemesinde sikintilar yasandi ve bu nedenle banka
bilangolarinda aktif ve pasif arasindaki vade uyumu bozuldu. Vade uyumunu
tekrar saglamaya calisan bankalar, yabanci kaynaklarin ortalama vadesini uzat-
maya c¢alistilar. Aftiflerin doniis hizini ve kalitesini artirmak amaciyla ciro edile-
bilir menkul kiymetlere yatirim yapmaya basladilar. Bu dabilango biiytikliigiinii
artirmadan bilango dis1 islemlere yoneldiler (Kiling 1991:51).
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Aktif- pasif yonetiminin gelismesi ve olgunlagsmasi 1990’11 yillarda hiz
kazandi. Bu yillarda sermaye ve para piyasalarinin globalizasyonu, menkul kiy-
metlestirme, finansal ortam, yeni hukuki diizenlemeler, banka evlilikleri, aktif
pasif yonetiminin gelistirilmesine daha da katki saglamistir (Kozanoglu 1993:2).

Finansal kurumlarin etkin yonetilmesi i¢in degisik zaman dilimlerin farkli
yontemler gelistirilmistir. Finansal kuruluslarin uzun siireli deneyimler sonucu
gelistirdikleri yontemler arasinda genel kabul gormiis yontemlerden biri olarak
aktif pasif yonetim (APL) modeli gosterilebilmektedir. Finansal kuruluglarin bi-
langolarini ¢ift tarafli olarak diisiinmelerinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan aktif
pasif yonetimi zaman boyutunda, kisa siireli (1 yillik) bir bilango yonetimidir.

Aktif pasif yonetimi, finansal kurulusun stratejik amaclarina ulagmasi
tizerine odaklasan siirecin, planlanmasi, test edilmesi, uygulanmasi ve kontro-
lidiir (Bank Adminstration Institute 1986:1). Ayn1 zamanda fonlarin kaynak ve
kullanimlarinin yonetimi olarak adlandirilarak bilangonun boyut ve kompozis-
yonu ile ilgili politikalar olusturma stireci seklinde de tanimlanabilmeketedir.

Aktif pasif yonetimi, finansal kurulusun hem aktif hem de pasif kalem-
lerinin likidite, karlilik ve giivenilirlik konular1 g6z oniine alinarak ¢ift tarafl
diisiiniilmesi ve yonetilmesi teknigidir (Ekren 1986:127). Bu finansal kurumlar
arasinda bulunan sigorta sirketleri i¢inde aktif pasif yonetimi, sirketin diger fi-
nansal kuruluglar gibi amaclarina ulagsma ve finansal riskleri kontrol etme ve
planlama siirecinde bagvurdugu énemli bir model olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bu dogrultuda sigorta sirketinin uzun vadeli hedefine ulasabilmesi i¢in bilango-
nun aktif ve pasif tarafin biitiinciil bir gozle bakmasi, kisa siireli ve dinamik
olarak planlanmasi, koordine ve kontrol etmesi olarak ifade edilebilmektedir.

Sigortacilik ve bankacilik sektorlerinde birgok sirket, karmasik risk yone-
timi sistemleri ve islemleri i¢in biiyiik yatirnmlar yapmaktadir. Bu sektorlerde
aktif risk yonetimi sistemleri portfoyiin ve faaliyetlerin devamai i¢in ¢ok 6nemli
bir yonetim araci haline gelmistir. Bununla birlikte, listlenilen sorumluluklarin
risk degerlendirmelerinin dogru bir sekilde yapilmasi da sirketin finansal gii-
venligi agisindan hayati 6nem tasimaktadir. Aktifler ve pasifier i¢in risk deger-
lendirmesi yapilmasi konusunda ge¢miste baslayan degisik girisimler, aktif-pa-
sif modelleme tekniklerinin gelismesine yardimc1 olmuslardir

Aktif pasif yonetim yonetimi fonksiyonu, finansal kurulusun konsolide
fon akisinin diizeyinin, karigiminin, maliyetinin ve getirisinin planlanmasi, yon-
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lendirilmesini gerektirmektedir. Bu sorumluluklar, kurulusun finansal amaglara
ulagma ve finansal riskleri kontrol etme genel hedefleriyle i¢ ige girmistir (Bit-
ner- Goddart 1992:14).

Sigorta sirketleri aktif portfoyiin yonetimi iizerinde durmaktadir. 1992 y1-
lina kadar, zorunlu tarife rejimi nedeni ile sigorta sirketleri karliliklarin1 maksi-
mum diizeye ¢ikarmislardir. Bu donemde devlet tarafindan hazirlanmis tarifeler
kullanilmaktaydi. Pasif portfoyiin kullanilmasinin gelismesi risk primi ile dde-
nen tazminatlar arasindaki olumlu farkin artmasinin saglanmasiyla olmustur.
Risk primi ile ddenen tazminatlar arasindaki farkin artmasiyla teknik karlilik
maksimum diizeydeydi. Pasif yonetim tekniginin daha belirgin kullanimi, kar
potansiyelini arttirmis bununla birlikte karisiklik ve riskte artmigtir.

Sigorta sirketlerinin finansal olarak gii¢lii olabilmesi sermayelerinin et-
kin bir yontem ile yonetilmesi ile miimkiin olabilmektedir. Ancak bu durumda
sirketin yalnizca gercek¢i hedeflere ulagsmasi degil, risklerin en dogru sekilde
tespit edilip,kontroliiniin saglanmasi da gerekir ki, bu durum da aktif ve pasif
portfoylerin dogru yonetilmesi ile saglanabilir.

2. Doviz Kuru Riskinin Sigorta Sektoriine Etkileri

Uluslararas1 sermaye hareketlerinde yasanan artis kur riskinin daha dik-
katli takip edilmesini ve yonetimini gerektirmektedir. Finans kurumlarinin aktif
pasif yapilari i¢inde yabanci para aktif ve pasiflerinin yiiksek oldugu zaman-
larda kur dalgalanmalar sirketlerin tiim strateji siireclerini dogrudan etkileyen
faktorler olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Sigsman 2011:28).

Doviz kurlarindaki herhangi bir degisme genel olarak isletmeleri; islet-
menin tiirline, ticari islemlerin tiiriine ve isletmede mali tablolarin konsolidas-
yonunda kullanilan muhasebe teknigine gore ii¢ sekilde etkilemektedir; islem
Etkisi, Ekonomik Etkisi ve Muhasebe veya Cevirme Etkisi seklinde siralan-
maktadir (Dogan 2000: 303).

Doviz kurlarindaki degisim sigorta sirketlerini hem bilangolarinda yer
alan d6zviz cinsinden varlik ve yiikiimliiliikler hem de reasiirans islemleri nede-
niyle sigorta sirketlerini dogrudan etkileyen 6nemli faktorlerden brisidir.

Doviz kurunda yasanacak ylikselis hem TL hem de déviz cinsinden mali-
yetlere etkide bulunmaktadir. Doviz kurundaki artis ile birlikte dovize endeksli
maliyetlerde yasanan artis sigorta sirketlerinin olas1 zararlarini telafi etmeleri
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icin sigorta iiriinlerinin fiyatlarinda artisa gideceklerdir. Bu durumla birlikte sa-
tislarda yasanacak diisiis sigorta sektoriindeki biiyiimeye negatif etkide bulu-
nacaktir.

Do6viz kurunda yasanmasi muhtemel artislar yurt disindan ithal edilen
araglarin ve yedek parca fiyatlarinin artmasina ve bu nedenle de basta kasko ve
trafik sigortas1 branglarinda olmak iizere sektoriin genelinde hasar maliyetleri-
nin artmasina neden olmaktadir.

Sigorta sirketlerinin dnemli gider kalemleri arasinda reasiirans 6demele-
r1 bulunmaktadir. Sigorta sirketi, reasilirans anlagsmasi kapsaminda devretmeyi
kabul ettigi her rizikoyu, dnceden tespit edilmis bir orana gore devreder ve ta-
raflar arasinda ki prim ve hasar paylagimi bu oran {izerinden yapilir. Reastirans
anlagsmalar1 bu sekilde boliismeli ise doviz artis1 sirkete etkisi nispeten pozitif
olabilir. Clinkii hasar giderlerinde ki artis aninda devredilebiliyor. Fakat motor
(kasko-trafik) bransinda boliismeli treteye sahip sirket sayisi ¢ok azdir ve sekto-
riin genelinde ¢ok fazla pozitif etki saglamaz. Diger branslarda boliismeli trete
var ise,hasar aninda reasiirdrle doviz olarak paylasilacagindan, olumlu etkisi
olacaktir.

Sigorta sirketlerinin pek ¢ogu reasiirans sirketleri ile boliismesiz, genel-
likle Excess of Loss (XL) anlagsmalar1 ile ¢alisirlar. Bu anlagsmalar geregi de
odemeler belirli donemlerde déviz cinsinden yapilirlar. iste bu noktada, heniiz
O0demesi yapilmamis kalan taksitler i¢in bir kur fark: zarar1 ortaya ¢ikabilmek-
tedir.

Tiirkiye’de faaliyette bulunan sirketlerin biiyiik bir kismi uluslararasi si-
gorta gruplarina aittir ve kar-zararlar1 doviz cinsinden, ilgili kuruma konsolide
edilmektedir. TL cinsinden kar eden sirketlerin gruplarina déviz cinsinden kat-
kilar1 ve eger zarar

3. Dovize Duyarh Aktif ve Pasif Yonetiminde GAP Analizi

Doviz piyasalarinda para birimlerinin birbirine kars1 deger kazanmasi ve
kaybetmesi nedeni ile déviz riski ortaya ¢ikmaktadir. Ozel finans kurumlari ,ak-
tif doviz varliklar ile pasif doviz yilikiimliiliiklerini birbirine esitlediklerinde
doviz kuru riskini etkin sekilde yonetilmis olacaktir. Ozel finans kurumlarinin
doviz cinsinden kaynak dagilimini her para bazinda esitlemesi gerekliligi ortaya
¢ikmaktadir.
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Dovizli aktif ve pasif kalemleri finans kurumu i¢in TL olan aktif ve pasif
kalemlerinden farklidir. Tiirk Liras1 aktif ve pasifler bilangoda durdugu siiresin-
ce faiz hari¢ her giin degerleri degismemesine ragmen dovizli aktif ve pasifli
kalemlerin degerleri her giin degismektedir. Bir sirketin doviz borcu (pasif) do-
viz alacaklarindan (aktif) fazla ise o sirketin doviz bazinda ‘acik pozisyonu’ var
demektir. Bu durumda doviz TL karsisinda deger kazandikca sirket zarar eder.
Tersi oldugu takdirde ise yani doviz borglar1 doviz aktiflerinden az ise dovizin
deger kazanmas1 durumunda sirket kar eder (Senver 1987: 11-12).

Gilinltimiizde sirketler doviz riskini sifirlamak yerine yonetme yolunu ter-
cih etmektedirler. Oncelikli hedef riski dogru tahmin ederek kar saglamaktir.
Enflasyon, faiz oranlar1 ve kurlarin sirket tarafindan iyi anlagilmasi tahminlerin
dogrulugunu artiracaktir.

Bilangoda yer alan dévize kars1 duyarli unsurlarin dl¢iilmesinde ve deger-
lendirilmesinde kullanilan 6nemli oranlardan biri GAP oranidir. Bu ornin hesabi
asagida ki sekilde yapilamaktadir;

GAP =

GAP Oraninin 1 olmast durumunda firma déviz kurunda yaganan degisik-
liklere kars1 bagisiklik gostermektedir Doviz kurlarindaki dalgalanmalar sirketi
onemli seviyelerde etkilemez. Ancak firma kur oranlarindaki dalgalanmalar-
dan etkilenmek istemiyorsa bu durumu tercih etmelidir. Eger sirket daha dogru
tahminlerde bulunabilme firsatina sahipse, “GAP” oranini kullanarak karlilik
durumunu artirmas1 miimkiin olabilir. Déviz kurlarinda beklenen bir artis s6z
konusuysa, doviz kuruna duyarl olan aktiflerini artirmalidir. Ancak kurlarda
bir diisiis bekleniyorsa kura duyarli pasifleri artirmalidir. Ciinkii doviz kurla-
11 yiikseldiginde eger GAP>1 ise kur gelirleri artig gosterecektir.Doviz kurlari
diistiigii zaman GAP<I ise kur giderleri azalacaktir (Karabulut 2010:17).

4. XYZ Sigorta Sirketinin Aktif ve Pasiflerinin Dévize Duyarliliginin OlI-
¢lilmesine Yonelik Uygulama

Analizde XYZ sigorta sirketinin ‘Dovize Duyarli Aktif” (DDA) ve ‘Dovi-
ze Duyarli Pasif” (DDP) kalemleri su sekilde dahil edilmistir;

Dovize duyarli aktifler;

— Nakit ve nakit benzeri varliklar
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— Finansal varliklar

— Esas faaliyetlerden alacaklar
Dovize duyarh pasifier;

— Esas faaliyetlerden borglar

— Sigortacilik teknik karsiliklar

Sigorta sirketleri bu kalemlerde kur riskine duyarli olmayan TL tutarinin
tamami ile kur riskine duyarl doviz miktarinin dénem sonu T.C. Merkez Ban-
kas1 doviz alis kurlarindan evaliiasyona tabi tutarak TL’ye ¢evirdikten sonra
olusan tutarmin toplamini bilangoda gostermektedir.

GAP =

GAP Oraninin 1 olmast durumunda firma déviz kurunda yasanan degisik-
liklere kars1 bagisiklik gostermektedir. Doviz kurlarindaki dalgalanmalar sirketi
onemli seviyelerde etkilemez. Ancakfirma kur oranlarindaki dalgalanmalar-
dan etkilenmek istemiyorsa bu durumu tercih etmelidir. Eger sirket daha dogru
tahminlerde bulunabilme firsatina sahipse, “GAP” oranini kullanarak karlilik
durumunu artirmast miimkiin olabilir. Déviz kurlarinda beklenen bir artis s6z
konusuysa, doviz kuruna duyarli olan aktiflerini artirmalidir. Ancak kurlarda
bir diislis bekleniyorsa kura duyarl pasifieri artirmalidir. Cilinkii déviz kurlari
yiikseldiginde eger GAP>1 ise kur gelirleri artig gdsterecektir. Doviz kurlari
diistiigii zaman GAP<I ise kur giderleri azalacaktir (Karabulut, 2010:17).

Tablo 1: XYZ Sigorta Sirketi Bilancosu Cari Varhklar Kalemleri

I- Cari Varhklar 31 Aralik 2016

1-Kasa 35.109
2-Alinan Cekler --
3-Bankalar 2.795.907.111
4-Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (82.544)
5-Banka Garantili ve Ug Aydan Kisa Vadeli Kredi Kartt

Alacaklart 421.604.151
6-Diger Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar --

1- Satilmaya Hazir Finansal Varliklar 605.652.540
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2- Vadeye Kadar Elde Tutulacak Finansal Varliklar

15.172.182

3- Alim Satim Amagli Finansal Varliklar

127.881.004

4- Krediler

5- Krediler Karsilig1

6- Riski Hayat Policesi Sahiplerine Ait Finansal Yatirimlar

7- Sirket Hissesi

8- Finansal Varliklar Deger Diisiikliigii Karsilig

(95.942)

1- Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar 984.855.530
2- Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar Karsilig1 (8.836.586)
3- Reasiirans Faaliyetlerinden Alacaklar 60.170.605
4- Reasiirans Faaliyetlerinden Alacaklar Karsiligi --
5- Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Nezdindeki Depolar 12.604.316
6- Sigortalilara Krediler (ikrazlar) --
7- Sigortalilara Krediler (ikrazlar) Karsiligt --
8- Emeklilik Faaliyetlerinden Alacaklar --
9- Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Siipheli Alacaklar 188.860.962

10- Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Siipheli Alacaklar
Karsilig

1- Ortaklardan Alacaklar

(188.860.962)

2- Istiraklerden Alacaklar

3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar

4- Miisterek Y onetime Tabi Tesebbiislerden Alacaklar

5- Personelden Alacaklar

6- Diger Iliskili Taraflardan Alacaklar

7- 1liskili Taraflardan Alacaklar Reeskontu

8- iliskili Taraflardan Siipheli Alacaklar

9- 1liskili Taraflardan Siipheli Alacaklar Karsilig1

1- Finansal Kiralama Alacaklari

2- Kazanilmamis Finansal Kiralama Faiz Gelirleri

3- Verilen Depozito ve Teminatlar

334.577

4- Diger Cesitli Alacaklar

13.456.382

5- Diger Cesitli Alacaklar Reeskontu

6- Siipheli Diger Alacaklar
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7- Stipheli Diger Alacaklar Karsilig

1- Ertelenmis Uretim Giderleri 316.049.141
2- Tahakkuk Etmis Faiz ve Kira Gelirleri --
3- Gelir Tahakkuklar1 4.358.898

4- Gelecek Aylara Ait Diger Giderler

1- Gelecek Aylar ihtiyaci Stoklar 960.285
2- Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 12.441.095
3- Ertelenmis Vergi Varliklar --
4- s Avanslari 170.946
5- Personele Verilen Avanslar 14.890

6- Sayim ve Teselliim Noksanlari

7- Diger Cesitli Cari Varliklar

8- Diger Cari Varliklar Karsiligi

Tablo 2: XYZ Sigorta Sirketi Bilancosu Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

III- Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

1- Kredi Kuruluslarina Borglar

31 Aralik 2016

2- Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar

3- Ertelenmis Finansal Kiralama Borglanma Maliyet-
leri

4- Uzun Vadeli Kredilerin Ana Para Taksitleri ve Fa-
izleri

5- Cikarilmig Tahviller (Bonolar) Anapara, Taksit ve
Faizleri

6- Cikarilmis Diger Finansal Varliklar

7- Cikarilmis Diger Finansal Varliklar Thra¢ Farki

8- Diger Finansal Borglar (Yiikiimliiliikler)

1- Sigortacilik Faaliyetlerinden Borglar

134.413.473

300.768.948

2- Reastirans Faaliyetlerinden Borglar

3- Sigorta ve Reasiirans Sirketlerinden Alinan Depolar

5.624.583

4- Emeklilik Faaliyetlerinden Bor¢lar

5- Diger Esas Faaliyetlerden Borglar

142.812.014
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6- Diger Esas Faaliyetlerden Borglar Borg Senetleri
Reeskontu

1- Ortaklara Borg¢lar

2- Istiraklere Borg¢lar

3- Bagli Ortakliklara Borglar

4- Miisterek Y Oonetime Tabi Tesebbiislere Borglar

5- Personele Borglar

6- Diger lliskili Taraflara Borglar

1- Kazanilmamig Primler Karsiligi — Net

1- Alinan Depozito ve Teminatlar 5.486.777
2- Tedavi Gidelerine Iliskin SGK’ya Borglar 32.500.031
3- Diger Cesitli Borglar 45.085.032
4- Diger Cesitli Borglar Reeskontu (462.086)

1.752.948.944

2- Devam Eden Riskler Karsiligi — Net

564.531

3- Matematik Karsilig1 — Net

4- Muallak Tazminat Karsilig1 — Net

2.043.244.859

5- Ikramiye ve Indirimler Karsilig1 — Net

6- Diger Teknik Karsiliklar — Net

1- Odenecek Vergi ve Fonlar

36.548.188

2- Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri

2.978.398

3- Vadesi Gegmis, Ertelenmis veya Taksitlendirilmis
Vergi ve Diger

4- Odenecek Diger Vergi ve Benzeri Yiikiimliiliikler

5- Donem Kar1 Vergi ve Diger Yasal Yiikiimliilik
Karsiliklar

23.316.813

6- Dénem Karinin Pesin Odenen Vergi ve Diger Yii-
ktimliiltikleri

(23.316.813)

1- Kidem Tazminat1 Karsilig1

2- Sosyal Yardim Sandig1 Varlik Agiklar1 Karsiligi

3- Maliyet Giderleri Karsilig1
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1- Ertelenmis Komisyon Gelirleri 58.640.768
2- Gider Tahakkuklari 53.681.608
3- Gelecek Aylara Ait Diger Gelirler 9.021

1- Ertelenmis Vergi Yukimligi --

2- Sayim ve Teselliim Fazlaliklart --
3- Diger Cesitli Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.561.950

Asagidaki tabloda XYZ sirketinin kisa vadeli yabanci para cinsinden DDA
kalemleri ve yabanci para cinsinden DDP kalemlerin tutarlar1 ve ilgili yila ait
Amerikan Dolar1 ve Avro’nun TL karsilig1 verilerek GAP araligi ve GAP orani
belirlenmistir.

Tablo 3: XYZ Sirketi 31.12.2015 Tarihli Dovize Duyarh Bilan¢o Ka-
lemleri

31.Ara.15

3,0433 3,4212
Yabanci Para Varhiklar Amerikan Dolar1 | Avro Toplam TL
Bankalar 440.079 135.644 1.803.359
Satilmaya Hazir Finansal Var-
liklar - 2.433.142 8.324.264
Sigortacilik Faaliyetlerinden
Alacaklar 1.044.321 282.838 4.145.829
[liskili Taraflardan Alacaklar - - -
Yabanci Para Yiikiimliiliikler
Sigortacilik Faaliyetlerinden
Borglar 127.544 41.435 529.913
[liskili Taraflara/Ortaklara
Borglar - 3.439.168 11.766.082
Net Yabanci Para Pozisyonu 1.356.856 (628.979) 1.977.457

XYZ sigorta sirketinin dévize duyarl aktiflerinin toplam1 14.273.452 TL,
dovize duyarli pasiflerinin toplaminin 12.295.996 TL oldugu goriilmeketedir.
Bu durumda sirketin GAP Orani ve GAPAralig1 su sekildedir;

DDA/DDP = 14.273.452,35 / 12.295.995,65 = 1,16
DDA-DDP = 14.273.452,35 - 12.295.995,65 = 1.977.456,69
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Sigorta sirketinin dovize duyarh aktif ve pasiflerine bakildiginda, dovi-
ze duyarh aktiflerin toplam1 dévize duyarli pasifierin toplamindan fazla oldu-
gu goriinmekte olup GAP oraninin 1,16 oldugu goriilmektedir. GAP oraninin

1’in lizerinde olmasi sigorta sirketinin dovize duyarl aktiflerinin dovize duyarli
pasifleri karsiladigin1 gostermektedir. Bu durumda doviz TL karsisinda deger
kazandikea sirket kar edecektir.

Tablo 4: XYZ 31.12.2016 Sigorta Sirketi Dovize Duyarh Bilanco Ka-

lemleri

31.Ara.16

3,5318 3,6939

Amerikan Dolar1 | Avro Toplam TL
Yabanci Para Varhklar
Bankalar 718.502 374.771 3.921.973
Satilmaya Hazir Finansal
Varliklar - 2.623.294 9.690.185
Sigortacilik Faaliyetlerin-
den Alacaklar 885.634 490.427 4.939.470
Mliskili Taraflardan Alacak-
lar - - -
Diger Alacaklar - 34,183 126.268
Yabanci Para Yiikiimlii-
liikler
Sigortacilik Faaliyetlerin-
den Borglar 71.908 384.349 1.673.711
[liskili Taraflara/Ortaklara
Borglar - 8.354.069 30.859.096
Diger Borglar 49.077 - 173.331
Net Yabanci Para Pozis-
yonu 1.483.151 (5.215.743) (14.028.240)

XYZ sigorta sirketinin Dovize tutarli aktiflerinin toplam1 18.677.896,93
TL ve dovize duyarli pasiflerinin toplaminin 32.706.136,54 TL oldugu goriil-
meketedir. Bu durumda sirketin GAP Orani ve GAP Aralig1 su sekildedir;

DDA/DDP =
DDA-DDP =

18.677.896,93
18.677.896,93 -

/ 32.706.136,54
32.706.136,54

0,57
-14.028.239,60

XYZ Sigorta sirketinin 31.12.2016 itibari ile dovize duyarl aktif ve pa-

ANASAY -95



DOViZ KURLARINDAKI DEGISIMIN SIGORTA SIRKETLERININ AKTiF-PASIF YONETIMINE ETKISi VE BIR UYGULAMA

sifleri goz onilinde bulunduruldugunda, 2016 yi1l1 XYZ sirketinin dovize duyarli
pasiflerinin toplami1 dovize duyarl aktiflerinin toplamindan fazla oldugu goriin-
mekte olup ,oran 1’ in altindadir. Bu durumda doviz TL karsisinda deger kazan-
dikca sirket zarar edecektir. Sigorta sirketi bilangonun dovize duyarl kisa vadeli
varlik ve ylikiimliilik miktarlarinda once ki yila ¢ok biiylik farkliliklar goster-
memis olmasina ragmen doviz kurunda yasanilan artis sigorta sirketinin GAP
oranini diigiirerek oranin 0,57 olmasina neden olmus ve negatif GAP pozisyonu
olusmustur. Edinilen bu sonugta sigorta sirketinin yabanci para cinsinden borg-
lanmasinin yiiksek oldugunu Negatif GAP orani s6z konusu oldugu goriilmek-
tedir ve bu durumda sirket dovize duyarl aktiflerini artirma yoluna gitmelidir.

SONUG

Risk sigortacilik faaliyetinin dogasinda vardir. Kuskusuz sigorta sirket-
leri i¢in karli ayn1 zamanda da riskli yatirimlarin olumlu sonuglarinin yani sira
olumsuz sonuglar1 da her zaman ortaya ¢ikabilir. Olumsuz sonuglarin meyda-
na gelmesi yani risklerin ger¢eklesmesi durumunda iflasa kadar gidebilen ciddi
zararlar olusabilmektedir. Sigorta sirketleri risklerine katlanabileceginden daha
biiyiik yatirimlarda bulunmalar1 ya da sigortalilara verdigi giivenceye dogru
teknik karsiliklar ayirmamalarindan dolay iflas ile karsi karsiya kalabilmek-
tedirler. Sigorta sirketleri toplumla i¢ ice kurumlar olduklari i¢in iflaslar1 duru-
munda sadece kendilerini degil toplumu da ilgilendiren sosyal sonuclar ortaya
¢ikmaktadir.

Sigorta sirketleri karlilik ve davamliliklarini saglayabilmek icin likidite
riski, faiz riski ve kur riskini dogru yonetmelidirler. Likidite riski finans ku-
rumlarinin yogunlastigi risklerden biridir. Genel olarak sigorta sirketinin likit
aktiflerinin yine sirketin degisken ve kisa vadeli pasiflerini karsilayip karsila-
yamama durumunu ifade eder. Kur riski ise 6zellikle gelismekte olan iilkeler
icin kaginilmaz bir risk olarak her zaman karsilarina ¢ikmaktadir. Bu risk tiirii
genel olarak aktif ve pasifte farkli para birimi cinsinden finansal enstriimanla-
rin varliginda ortaya ¢ikar. Yakin tarthimizde de kur riski yiiziinden ekonomik
krizler yasanmis ve finans kurumlari bu siireci oldukca zor atlatmis ya da iflas
etmislerdir.

Sigorta sirketleri gectigimiz donemlerde meydana gelen ekonomik kriz-
lerde kars1 karsiya kaldiklart olumsuz durumlari tekrar yagsamamalar1 i¢in kar-
silasmalar1 muhtemel olan piyasa risklerinin 6ngoriisiinii en dogru sekilde ya-

ANASAY -96



Nege COBAN CELIKDEMIR*/ Aslihan CANBUL

parak sirket bilangosunun aktif ve pasif kisimlariin yonetimini ve bu risklere
kars1 olan duyarliliklarini en dogru analiz teknikliklerini kullanarak yapmalidir-
lar.

Sigorta sirketleri i¢in gézoniinde bulundurulmasi gereken en 6nemli nok-
talardan biri sirketlerin ne kadar biiyiik ve giiglii olduklar1 degil nasil yoneltil-
dikleridir. Finansal piyasalar ve finansal degiskenler kuskusuz tek tek ekonomik
birimlerin etkileyemeyecegi kadar biiyiiktiir ve iste bu noktada sirket yoneti-
mine diisen gorev karliligi ve devamlilig1 tehlikeye sokabilecek degiskenleri
tanimasi, yorumlamasi ve sirket bilangosunun aktif ve pasif kalemlerini degis-
kenlere uyum saglayan sekilde yapilandirmasidir. Sistematik bir planlar biitiinti
olan aktif-pasif yonetiminin de basarist burada saklidir.

Calismada, doviz kuru riskinin sigorta sirketlerini 6zellikle kisa vadede
etkileyen ve sirket stratejisinin belirlenmesinde 6nemli rol oynayan risklerden
oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu sebeple sirket performansinin pozitif seyri i¢in
sirketlerin aktif ve pasiflerindeki doviz kuruna duyarl varliklarinin dengede ol-
masinin olumlu sonuglara yol acacagi sonucuna ulagilmaktadir.
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