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GIRIS

2008-2009 yillarinda Amerika’da emlak piyasasinda baslayan global finansal
kriz , finansal kuruluslarin ciddi bir bicimde zarar etmeleri ve hatta iflaslar1 ile
sonu¢lanmistir. Artan riskler karsisinda finansal kuruluslarin kredi vermek konusundaki
isteksizlikleri neticesinde finansal kriz , reel sektorii de etkileyen biiyiik bir likidite
krizine dontigsmiistiir. Endiistriyel iiretim azalmis , iilke ekonomileri kii¢tilmiistiir. Kriz
ortami diinya ticaretinin gelisimini ve siirdiirtilebilirligini olumsuz yonde etkilemis ve
diinya ticareti son 80 yilin en biiyiik distislinii yasamistir. Uluslaras1 Para fonu, IMF’in
acikladig verilere gore diinya ticareti 2009 yilinda % 11.6 oraninda daralmistir. Diinya
ticaretindeki daralma kismen global talebin azalmasiyla agiklanabilirken, ticaretin
finansmani i¢in kullanilan araglarin arzindaki azalma da sirketlerin {iretim ve ihracat
kapasitelerini etkilenmistir. Finansal krizin ticaret finansmanindaki etkisi azalan kredi
arzina ve artan ticari risklere bagl olarak sirketlerarasi ticari kredinin de azalmasi
seklinde olmustur. Bunun neticesinde iilkelere ve sektorlere gore degigsmekle birlikte
reel sektorde iflaslarda artis gdzlemlenmistir. Yasanan kriz , kamu maliyesindeki tiim
tedbir ve kontrole ragmen , iilkelerin her an bir dis sok ile karsilasabilecegini
gostermistir. Yasanan finansal krizin nedeninin kurumsal yonetim eksikligi ve riskin
yonetilmesindeki basarisizliga baglanmasi , bu konuda sirketlerin ve hatta hiikiimetlerin

tedbir almasini zorunlu hale getirmistir.

Ticaret finansmaninin yapisi incelendiginde tiim diinyada sirketlerarasi agik
hesap satislarin diinya ticaret finansman yapisi i¢cindeki paymin % 40 ile % 45 civarinda
oldugu bilinmektedir. Sirketlerin tagidiklari ticari risklerin boyutu da sirketlerarasi ticari
kredilerin biiyiikliigii ve ticaret finansmaninda acik hesap satiglarmn bilyiikligi ile
dogru orantilidir. Kredi sigortalar1 , tedarik¢i sirketlerin  agik hesap seklinde
gergeklestirdikleri mal ve hizmet sevkiyatindan kaynaklanan ticari alacaklarini ticari
risklere kars1 glivence altina alan , sirketlerin ticari alacak risklerinin yonetilmesinde
kullandiklar1 bir risk degerlendirme ve risk transferi aracidir. Ticaretin siirdiiriilebilirligi
acisindan sigortalanabilir risklerin teminat altina alinmasi yoluyla sirketlerin satiglarini

arttirma konusundaki c¢abalarina yardimci olmaktadwr. Bu nedenle makroekonomik



acidan degerlendirildiginde kredi sigortalari, uluslararas1 ticaretin akisini  ve
biiytikliglinii olumlu yonde etkileyen ve bu yolla global ekonomik biiylimeye katki
saglayan bir ticaret finansmani aracidir. Resmi ve 6zel sektér kuruluslarinin sundugu
sigorta ve garanti hizmetlerinin kapsadigi ticaretin biiyiikliigiiniin tiim diinyada
gergeklestirilen mal ve hizmet ihracatinin % 10’unu kapsadigr g6zoniine alindiginda

ticaret finansmanindaki yeri tartismasiz kabul edilir.

Tezin birinci boliimiinde kurumsal risk yOnetiminin etkin bir sekilde
uygulanmasmin sirketlerin sorumluluk alanlarindan biri oldugu belirtilerek , ticari
alacak riskleri yOnetiminin de bu kapsamda degerlendirilmesi gerektigi
vurgulanmaktadir. Bu boliimde ticari alacak yonetimi ve ticari alacak riskleri ile ilgili
kavramsal bilgilere yer verilmekte ve ticari alacak riskleri yonetiminin finansal yonetim
acisindan onemi degerlendirilmektedir. Ticari alacaklara yapilan yatirimlarin ve kredili

sat1s politikalarindaki degisikliklerin sirket karlilig1 tizerindeki etkisi incelenmektedir.

Tezin ikinci boliimiinde, ticari alacak riskleri yOnetimi baslig1r altinda
sirketlerde ticari alacak riskleri yonetiminde , risk ydnetim siireci incelenmektedir. Ulke
ve sektor risklerinin tanimlanmasi , miisteri riskinin degerlendirilmesi , ticari alacak
risklerinde riskin kontrolii ve riskin transferine deginilerek riskin izlenmesine doniik

olarak alinmas1 gereken aksiyonlar anlatilmaktadir.

Tezin iclincli bolimiinde ticari alacak riskleri yonetiminde kredi sigortalar:
bashig1 altinda kredi sigortalarinin diinyada ve iilkemizde gelisimine yer verilmekte,
resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslarnin ve 6zel sektor kuruluslarinin
faaliyetlerine ve sunduklar: tiriinlerin kapsamina deginilmektedir. Kredi sigortalarinin
ticaret finansmaninda yeri ve kullanimi diger alternatif ticaret finansmani iiriinleri ile

birlikte karsilastirmali olarak incelenmektedir.

Tezin dordiincii boliimiinde, kredi sigortalarmin ekonomik biiyiimeye etkisini
incelemek amacli bir calisma yapilmistir. Teorik altyapiyr desteklemek iizere literatiir
taramasi yapilarak finansal gelisme ve ekonomik biiylime iliskisi ile sigorta sektorii ve

ekonomik biiylime iligskisi incelenmektedir. Teorik ag¢iklamalarm ampirik veriler



iizerinden test edilmesine doniik olarak yapilan ¢alismada Granger nedensellik testi
uygulanmaktadir. Calismada, ampirik veriler lizerinden gidilerek iliskinin yonii ve
etkisi, agirlikli olarak yurtici risklerin sigortalandigi 6zel sektor pazar ile yurtici ve
ithracat risklerinin birlikte sigortalandig1 6zel sektor ve Tiirk Eximbank’in verilerinin

toplami iizerinden analiz edilmektedir.

Sonu¢ bolimiinde tezin igerisinde yer alan konular ve bulgular

degerlendirilmektedir.



1.BOLUM
TiICARIi ALACAK YONETIMI VE TiICARi ALACAK RiSKLERINE
ILISKIN KAVRAMSAL CERCEVE

Son yillarda ortaya ¢ikan finansal krizler, 6zellikle 2007-2008 finansal krizi,
kurumsal yonetim ve kurumsal risk yOnetimi kavramlarini sirketlerin glindemine
getirmistir. Finans sektoriinde yasanan felaketler neticesinde, yatirimeilar, hissedarlar,
caligsanlar , miisteriler ve tiim paydaglar zarar gérmiislerdir. Yasanan skandallarin ve
finansal krizlerin arkasinda yatan en 6nemli nedenlerin etkin bir risk yonetim sisteminin
olmayis1, yonetim kurulunun sirketteki uygunsuzluklar: gozardi etmesi , yonetim kurulu
diyelerinin yetkinligindeki eksiklikler ve kurumsal ydnetim politikalarinin eksikligi
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle, bir ¢ok iilke kurumsal ydnetim kodlari,
prensipleri ve kurallar1 yayinlayarak kurumsal yonetim kavramini sirketlerin giindemine
tasimislardir. Kurumsal yonetim ifadesi ilk defa resmi olarak Ingiltere’de “Cadbury
raporunda” yer almaktadir. Kurumsal yonetimden bahsedilen bu raporda, sirketlerin
yonetiminden, bir baska deyisle idare ve kontroliinden sirketlerin en iist diizey organi
olan yonetim kurullarinin sorumlu oldugu ilkesinden s6z edilerek, sirketin stratejik
hedeflerinin belirlenmesi, bunlarin uygulanmaya konulmasi ve denetlenmesi, sirketin
faaliyetleri ile mali durumunun hissedarlara bildirilmesi gibi yetki ve sorumluluklarin
yonetim kurullarina ait oldugu belirtilmektedir.' Kurumsal yonetim prensiplerinin neler
oldugu ise uluslararast alanda ilk defa OECD tarafindan belirlenmis ve tiim diinyada
kabul gérmiistiir. Ik olarak 1999 yilinda yayinlanan, daha sonra 2004 yilinda gézden
gegirilerek diizenlenen “OECD ilkeleri”, bir ¢ok iilkede Kurumsal yonetim ilkelerinin
temelini olusturmaktadir. OECD tarafindan benimsenen kurumsal yonetim prensipleri,
kurum i¢indeki yonetim kurulu, idareciler, pay sahipleri ve diger paydaslar seklinde
ayrilan farkli gruplar arasindaki haklarin ve gorevlerin dagilimini ortaya koymaktadir.

Bu konuda, ilk olarak uygulanmaya baslanan OECD kurumsal ydnetim prensipleri

' Hasan PULASLI, Corporate Governance, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara: Tiirkiye Is
Bankasi Vakfi, 2003, s.7.
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kurumsal risk yonetimini , yonetim kurulunun sorumluluk alanlarinda biri olarak
tanimlamaktadir.”> Es zamanli olarak 2002 yilinda Amerika’da yiiriirlige konulan
“Sarbanes-Oxley yasasinin” yiirilirliige girmesi , risk yonetimi uygulamalarinin sirketler

tarafindan benimsenmesi sonucunu getirmistir.

2004 yilinda COSO (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission) tarafindan yayimlanan Entegre Risk Yonetimi (Enterprise Risk
Management — Integrated Framework) isimli ¢alisma tiim sirketlerde uygulanabilecek
bir kurumsal risk yonetimi ¢ergevesi dnererek dnemli bir boslugu doldurmakta ve bir
cok sirketin risk yOnetimi sistemlerini kurmalar1 yoniinde rehber olmaktadir. COSO
‘nun tanimina gore kurumsal risk yonetimi sirketi etkileyebilecek potansiyel olaylari
tanimlamak, riskleri sirketin kurumsal risk alma profiline uygun olarak yonetmek ve
sirketin hedeflerine ulagmasi ile ilgili olarak makul bir derecede gilivence saglamak
amaci ile olusturulmug sirketin yonetim kurulu, {ist yonetimi ve tiim diger calisanlar
tarafindan stratejilerin belirlenmesinde kullanilan ve kurumun tiimiinde uygulanan
sistematik  bir siire¢ olarak tanimlanmaktadir.”’ Risk konularmm ayri ayr
yonetilmesinden ziyade tiim risk gruplarinin birbiriyle etkilesimini de igerecek sekilde
entegre bicimde birlikte yonetilmesi gerekliligi bu c¢alismada ortaya konmustur. Sirket
yonetimleri , sirketlerin tasiyacagi riskle ilgili olarak risk istahini belirleme ve sirket ici
kurum politikalar1 ile risk yonetimi uygulamalarinin esgiidiimlii bakilmasinin saglam
konusunda sorumluluk iistlenmislerdir. Riskin yonetimi konusunda artan farkindalik ve
diizenleyicilerin baskilart sonucunda ydnetim kurulu iiyelerinin bu konuda sorumlu
olmalar1 gerektigi konusunda bir goriis olugmustur. Risk politikasini paydaslarin

kullanimi igin belgelendirme zorunlulugu da bu sorumluluklar arasindadur. *

Benzer sekilde , 2009 yilinda Uluslararas1 Standartlar Enstitiisii (International

Standards Organization) , Risk Yonetimi uygulama presipleri ( ISO 31000 Risk

2 PULASLI, a.g.e., ss. 32-34.
3 COSO, Enterprise Risk management, Integrated framework, Executive Summary,

http://www.coso.org/documents/coso_erm_executivesummary.pdf ( 19 Ekim 2012 ), s.4.
4 James LAM, Enterprise Risk Management, New Jersey: Wiley Finance, 2003, ss. 65-69.
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Management Principles and Guidelines on Implementation ) isimli standardi
yayimlayarak, kullanicilara risk yonetimi konusunda uygulamalara dair standartlar

sunmaktadir.’

Uluslararas1 uygulamalarda oldugu gibi tilkemizde de, 2003 yilinda kurumsal
yonetim ilkelerinin sirketler tarafindan benimsenmesi geregi diisliniilerek Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan kurumsal ydnetim ilkeleri yaymlanmistir. Ilgili teblig son
haliyle 30/12/2011 tarihinde Resmi Gazetede yaymlanmigtir. Kurumsal yonetim
ilkelerini uygulayan sirketlerin sayisinin artmasimi tesvik etmek amaciyla ayrica,
Istanbul Menkul kiymetler Borsasi tarafindan 2007 yilinda kurumsal ydnetim

endeksinin olusturulmast siireci de baslamistir.°

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile risk yonetiminin sirketlerin giindeminde yer
almas1 hedeflenmektedir. Yeni Kanun’da yonetim kurulu sorumlulugunun yanisira risk
yoneticisinin tanimi ve rolii belirlenmis ve sirketlerde i¢ denetim fonksiyonu risk
yonetimi ile ilgili uygulamalarin kontoliinii de icerecek sekilde genisletilmistir.
13.01.2011 tarihinde TBMM Genel Kurulu’nda kabul edilen, 6102 sayili Yeni Tiirk
Ticaret Kanununun 2. B6liim, 378 no’lu maddesi riskin erken saptanmasi ve yonetimi
ile ilgili olup ydnetim kurullarmin bu konudaki sorumluluguna isaret etmektedir. Ilgili
kanun maddeleri asagida verilmektedir: ’

(2) Komite, yonetim furuluna her ifi avda bir verecegi raporda durumu

degerlendirir, varsa tehlifelere isaret eder, ¢areleri gosterir. Rapor denetgive
de yollanir.

llgili Kanunun 3. Béliimiinde 398 No’lu ve 402 No’lu maddelerinde risk
yoOnetiminin uygulanmasi konusunda denet¢inin takip ve raporlama sorumlulugu ifade

edilmektedir.

5 AIRMIC, Kurumsal Risk yonetimine yapisal bakis agist ve ISO 31000  Yiikiimliiliileri,
http://www.theirm.org/documents/SARM_ERM_000.pdf ( 19 Ekim 2012 ), s.3.

6 IMKB, http://www.imkb.gov.tr/indexes/stockindexeshome/CorporateGovernancelndex.aspx (19 Ekim 2012).

7 Tiirk Ticaret Kanunu, Beta Basim A.S, Agustos 2012, ss.143,153.
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Madde 3985 Denetgi, yonetim Aurulu tarafindan, 378 inci madde
geregince sirketi Jinansal tablolarin, gergef resmi, diriistge gostermemesr
dolayisiyla tehdit eden veya edebilecek nitelikieft riskleri zamaninda belirlemeye
uygun bir sistem furulup furulmadiging, furulmussa bu sistemin yapisini ve
uygulamalarin aciklavan ayri bir rapor dizenleyeref, denetim raporuyla birlifte
vonetim kuruluna sunar.

Madde 402 Denetim cergevesinde, 398 inci maddenin dordincii fikras:
uyarmea bir degerlendirme yapimissa, bunun sonucu ayri bir raporda
goisterilir’

Kurumsal yonetim ilkeleri ve kurumsal risk yonetiminin prensipleri agisindan
degerlendirildiginde, “sirketlerde ticari alacak riskleri yonetimi” sirketin yonetim kurulu
ve risk yoneticisinin sorumluluk alanlarindan biridir. Tezin konusunun, sirketlerde
kredi riski yonetimi yerine ticari alacak riskleri yonetimi olarak belirlenmesinin sebebi
oncelikle sirketlerde kredi riski yonetiminin ticari alacak risklerinin yonetimi ilgili
olmas1 ve bankalarin ve diger finansal kuruluslarin tasidigi kredi riskinden ayirt
edilmesi amaciyladir. Uluslararasi literatiirde sirketlerde kredi riski (credit risk ), ticari
risk veya ticari alacak riski (commercial risk) ve tahsilat riski (collection risk ) ayni

anlamda kullanilmaktadir.

1.1. Ticari Alacaklar ve Ticari Alacak Yonetimi

Ticari alacak terimi, mal ve hizmet i¢in ti¢lincii kisilere kars1 iddia edilen her
tiirlii hak igin kullanilabilir. Isletmenin faaliyet konusunu olusturan mal ve hizmet
satislarindan kaynaklanan alacaklar senetli veya senede baglanmig alacaklar olarak takip
edilmektedir. Senetsiz alacaklar, herhangi bir kiymetli evraga baglanmamis, karsilikli
giiven iliskisinden kaynaklanan alacaklardir. Alacak senetleri ise, firmalarin faaliyetleri
sirasinda is ve hizmetlerinden dolay1r meydana gelen pesin olmayan vadeli alacaklari
icin diizenledikleri yasal belgelerdir. Alacak senetleri, bono ve ¢ek gibi ticari senetleri

ve Ozellikle uluslararasi ticarette kullanilan poligeyi icermektedir. Kisa vadeli alacaklar,

8 Tiirk Ticaret Kanunu, a.g.e., s.158.



vadesi bir yildan kisa olan senetli ve senetsiz alacaklar1 igermekte iken, uzun vadeli

alacaklar, vadesi bir yildan uzun alacaklardan olusmaktadur.’

Isletmelerin ticari faaliyetlerinden dogan alacaklarinin diizeyini belirleyen

baslica faktorler asagida siralanmaktadir: ™

a)  Satislarin hacmi: Kredili satis miktarinin artmasi halinde, alacak miktari

da artig gostermektedir.

b) Satislarin mevsimsel olusu: Bazi isletmelerde mevsimlik satiglar
yiiksek olabilmektedir. Boyle donemlerde, sirketler satiglarini arttirabilmek igin satis

vadelerini uzun tutmaktadirlar.

¢) Satilan mal ve hizmetin niteligi: Satis bedelleri yiliksek olan iiriinlerin

uzun vadeli taksitlerle satilmasit s6zkonusu oldugundan alacak miktar1 da artmaktadir.

d) Isletmenin kredili satis politikas1: Kredili satislarda miisteriye taninan
odeme vadesinin uzamasi veya kisalmasi, alacak tutarmi etkilemektedir. Odeme vadesi

uzadiginda, alacak tutar1 artmaktadir.

e) Isletmenin biiyiikliigii: Biiyiik isletmelerin satis ve alacak tutarlari

yiiksektir.

f) Kredi limitleri: Kredili satis yapilacak miisterilere taninan kredi
limitlerinin biiyiikliigii tedarikei sirketin tagidigi risk tutarini belirlediginden ve sirketler
kendilerine tanmnan kredi limitine kadar vadeli alim yaptiklarindan kredi limitinin

yiikselmesi halinde, alacak tutar1 da artmaktadir.

? Oztin AKGUC, Kredi taleplerinin degerlendirilmesi, Arayis Basim ve Yayincilik, Istanbul 2011, s.s. 40-41.
1 Muharrem OZDEMIR, Finansal Yonetim, 2. Basku, Istanbul: Tiirkmen kitapevi, 1999, s. 177.
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g) Alacak tahsilatinda etkinligin saglanmasi: Alacaklarin zamaninda
ddenmeme riskini igeren ticari riskler , tahsil edilemeyen alacak tutarlarinda artisa sebep

oldugundan ticari alacak tutarini etkilemektedir.

h) Rekabet durumu: Sirketler artan rekabet dolayisiyla vade uzatimina

gitmek veya teminatsiz yani agik hesap mal veya hizmet satmak zorunda kalabilirler.

i) Ekonomik konjonktiir: Ozellikle durgunluk donemlerinde , sirketler
bor¢ erteleme talebinde bulunduklarindan, tedarik¢ileri tarafindan vade uzatimlari

sOzkonusu olabilmektedir.

j)  Alacaklarin iskonto ettirilebilme olanagi: Vadesi gelmeyen alacaklarin
dis kaynak kullanilarak vadesinden 6nce nakde ¢evrilmesi, sirketin likiditesini arttiran
bir unsur olmaktadir. Sirketler satiglarini arttirabilmek i¢in mevcut vadeyi arttirmak
durumunda kaldiklarinda alacagin taginma maliyeti yiikselmekte ve alacaklarin tahsil
edilebilme riski artmaktadir. Sirketler kredili satis politikalar1 neticesinde olusan
maliyetleri alacagin iskonto edilmesinin getirecegi iskonto maliyeti ile karsilagtirarak

bir karara varabilirler.

Ticari alacak yonetimi , satiglarini arttirmak isteyen sirketlerin uyguladiklar
kredili satis politikalar1 ile yakindan ilgilidir. Ticari alacak yonetimi , alacaklara yapilan
yatirrmin sirket karliligina etkisinin hesaplanmasini gerektirmektedir. Nakdin diger
portfdy yatirnmlarinda degerlendirilmek yerine alacaklara baglanmasi ve isletme icinde
kullanilmasi, alacaklara yapilan yatirim seklinde tanimlanmaktadir. Kredili mal satiginin
yapilmas1 bir taraftan satiglarin artmasi dolayisiyla gelir artis1 saglarken, ticari
alacaklara yapilan yatirim dolayisiyla ortaya ¢ikan ticari alacak riskleri ve {istlenilen
cesitli maliyet unsurlar sirket karliligin1 dogrudan etkilemektedir. Alacaklarin nakde

¢evrilme orani tahsilat politikasmin etkinligini gosterir. '

" Metin Kemal ERCAN ve Unsal BAN, Degere Dayah isletme Finansi,Finansal Yonetim, Ankara: Gazi Kitapevi,
6. Baski, 2010, s5.294-300.
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1.1.1. Kredili Satislar ve Ticari Kredi

Kredili satislar, isletmenin yapmis oldugu pesin olmayan vadeli satiglaridir.

(13

Bu tip satiglara Ingilizce’de “ trade credit” kelimesinden gelen “ ticari kredi” de
denmektedir. Ticari kredinin olugmasi sirketin mal veya hizmet tedarikinde bulundugu
miisterisine kredili satis yapmasmin sonucudur.'” Ticari alacaklar, kredili satislar ile
miigteriye taninan 6deme vadesine bagli olarak olusmaktadir. Kredili satis yonetiminde
dikkate alinmasi gereken en onemli iki konu , miisteriye taninan édeme vadesinin ve
kredili satis tutariin belirlenmesidir. Firmanin kredili satiglarindan dogan alacaklarini
ne kadar bir siire icinde nakde cevirebilecegini ortalama tahsilat siiresi belirler. Donem

sonu itibartyla olusan ticari alacak tutarinin kredili satiglara boliinmesi neticesinde

ortalama tahsil siiresi hesaplanur."

Ticari krediler, asagidaki maliyet unsurlarin1 beraberinde getirmektedir: '*

a) Uretim, satis ve yonetim giderleri: Bu tip giderler iiriin maliyetine
eklenmektedir. Kredili satis dolayisiyla ortaya ¢ikan miisteri hakkinda bilgi edinme
amacli yapilan masraflar veya tahsilat masraflar1 da dahil olmak ticari alacak riskinin

degerlendirilmesine doniik masraflar {iriin maliyetine dahil edilmektedir.

b) Nakit iskontolar ile ilgili giderler: Erken tahsilat imkani saglayabilmek
icin sirketler miisterilerine faturanin nominal degerinden daha az ddeme yapmasini
saglayan nakit iskontosu Onermektedirler. Nakit iskontolari, satig gelirlerini
azaltmaktadir.

c) Siipheli alacaklarla ilgili giderler: Tahsil edilemeyen alacaklarin

olusturdugu giderlerdir. Kredili satislarda mevcut vadenin uzamasi, 6demenin

12 Patrick O’ Connelley, Trade Credit Risk management,Fundamentals of Craft in Theory and Practice,
Florida: Library of Congress, 2007, s. 85.

13 Metin Kamil ERCAN ve Unsal BAN, Degere Dayali isletme Finansi, Finansal Yonetim, 6. Baski, Ankara: Gazi
Kitapevi, 2010, s. 294.

'* OZDEMIR, a.g.e., ss.182-183.
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zamaninda yapilmasi konusundaki belirsizligi de arttirmasi nedeniyle , ticari risklerin

boyutunu etkilemektedir.

1.1.2. Kredili

Satis

Karhligina Etkisinin Ol¢iilmesi

Politikalarinda Yapilan Degisikliklerin Sirket

1.1.2.1. Vade Uzatiminin Sirket Karhligina Etkisinin Ol¢iilmesi

Isletmelerin kredili satislarda vadeyi uzatarak satiglarmi arttirma politikasi,

artan satislarin getirecegi ilave gelir ile alacaklara yapilan yatirimdan beklenen karlilik

oran1 arasinda bir dengenin kurulmasina baglidir. Firmalar, vadeli satis yapmak

istediklerinde vadeli satis yapmanin getirecegi ek satislar1 ve ek karlari hesaplamak

durumundadirlar. Artan satiglarin getirecegi ilave kar, alacaklara yapilan yatirimdan

sirketin bekledigi kar1 agmalidir. Asagida Tablo 1 ‘deki drnekte vade uzatimi satiglari

arttiran bir unsur olarak sirketin planladigi yeni kredili satis politikasinda dikkate

alinmaktadir. Vade uzatiminin sirket karliligina etkisi Tablo 2 ‘de hesaplanmaktadir.

Bu hesaplamada alacaklara yapilan yatirimin firsat maliyetinin olmas1 sebebiyle |,

sermaye maliyeti hesaplamada dikkate alinmaktadur."

Tablo 1: Kredili Satis Politikasi, varsayimlar

Mevcut kredili

Planlanan kredili

satig politikas1 Hesaplama satig politikasi Hesaplama

Kredi Kogullart

Satig tutari 6000 9000

Ortalama tahsil

siiresi 60 giin 120 giin

Alacak tutar1 1000 | (6000/(360/60)) 3000 | (9000/(360/120))
Kar marji %15 %20

Sermaye maliyeti %40 %40

Kaynak: Prof. Dr. Muharrem OZDEMIR, Finansal Yonetim, 2. Baski, Istanbul:
Tiirkmen Kitapevi, 1999, ss. 187-188.

> OZDEMIR, a.g.e. ss. 181-187.
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Tablo 2: Vade Uzatimimin Karhhga Etkisi

Tutar | Hesaplama
Mevcut durumda kar 900 | (6000*%]15)
Planlanan satiga gore elde edilecek kar 1800 | (9000*%20)
Kar farki 900 | (1800-900)
Mevcut durumda alacagin maliyeti 850 | (1000*(1-0.15))
Planlanan satiglara gore alacagin maliyeti 2400 | (3000*(1-0.20))
Isletmenin alacaklara yaptigi ilave yatirim tutari 1550 | (2400-850)
ilave yatirrmdan beklenen gelir 622 | (1550*%40)

Kaynak: Prof. Dr. Muharrem Ozdemir, Finansal Yonetim, 2. Baski, Istanbul:
Tiirkmen kitapevi, ss. 187-188.

*Alacagin firmaya maliyeti= 1- Karlilik orani.

Bu hesaplamaya gore , isletmenin vade uzatarak sagladig: satig artist 900 TL’si
ilave kar getirmektedir. Bu tutar , alacaklara baglanan kaynaklardan beklenen kar
rakami olan 622 TL’sindan fazla oldugundan isletmenin satiglarda vadeyi uzatmasi

karlilik agisindan olumlu bir degisikliktir.

1.1.2.2. Nakit iskontosu Uygulamasimin Sirket Karhhgina Etkisinin

Olciilmesi

Kredili satis yapan sirketler pesin satislarini arttirabilmek i¢in miisterilerine
nakit iskontosu Onermektedirler. Nakit iskontosu alacaklarin nakde dontistimiini
hizlandiran bir arag¢ olarak onem arzetmektedir. Nakit iskontosunun biiyiikligli , pesin
satiglar1 arttirict bir rol oynamaktadir. Tedarik¢i agisindan bakildiginda , iskonto
yapildiginda tedarik¢inin bir gelir kaybi1 olmaktadir. Buna mukabil, alacagini pesin
tahsil ettiginde elde edilen naktin diger yatirnm alanlarinda degerlendirilme imkani
olusmaktadir. Nakit iskontosu uygulama karari, iskonto dolayisiyla olugan gelir kayb1
ile wvadeli satis yapmanin getirecegi alacak tasima maliyetindeki tasarrufun
karsilastirilmasi sonucunda verilmektedir. Sayet, gelir kaybimnin tutari, alacak tasima

maliyetindeki tasarruf tutarindan diisiikse , nakit iskontosu uygulama karari dogru bir

12



karar olmaktadir. Asagida Tablo 3’de , sirketin planladig1 kredili satis sartlarina ilave

olarak nakit iskontosunun uygulanmastyla ilgili varsaymmlar ilave edilmektedir. Iskonto

dolayisiyla
karsilastirilarak,

olusan gelir

kayb1 ile

iskonto yapmanin sirket

hesaplanmaktadir. (bkz. Tablo 4 ) '®

alacaklan

acisindan

avantajl

tastma maliyetindeki

tasarruf

olup olmadig

Tablo 3: Kredili Satis Politikasinda Nakit Iskontosunun Uygulanmasi

Mevcut kredili satig

Planlanan kredili satis|

poliitkast Hesaplama politikast Hesaplama
Kredi Kosullar
Satls tutari 12000 9000
Iskonto orani (10 giin iginde
Odenirse gecerli %2
Iskontodan yararlanacak %60
miisterilerin toplama olan orani
Ortalama tahsil siiresi 60 giin 60 giin

(0.60x10+0.40x

Agirlikli ortalama ile tahsil siiresi 30 giin | 60)
Alacak tutart 2000 | (12000x(360/60)) 1000 | (9000/(360/30)
Kar marji %20 %20
Sermaye maliyeti %50 %50

Kaynak: Prof. Dr. Muharrem Ozdemir, Finansal Yonetim, 2. Baski, Istanbul:

Tiirkmen kitapevi, 1999, ss. 189-190.

Tablo 4: Nakit Iskontosu TIle Alacaklarin Tasima Maliyetinin
Karsilagtirilmasi
Tutar | Hesaplama
Iskonto dolayistyla olusan gelir kayb1 144 | (12000*0.02*0.6)
Mevcut durumda alacagin maliyeti 1600 | (2000*(1-0.2))
Planlanan satiglara gore alacagin maliyeti 800 | (1000*(1-0.2))
Alacaklarin tasinma maliyetindeki tasarruf 400 | ((1600-800)*%50)

Kaynak: Prof. Dr. Muharrem Ozdemir, Finansal Yonetim, 2. Baski,

Istanbul: Tiirkmen kitapevi, ss. 189-190.

* Alacagin firmaya maliyeti= 1- Karlilik orani.

'® OZDEMIR, a.g.e., ss. 189-190.
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Bu hesaplamaya gore , alacaklarin tasinma maliyetindeki tasarruf tutari olan
400 TL’s1, nakit iskontosu sonucu olusan gelir kaybindan ( 144 TL) fazla oldugundan

nakit iskontosu uygulamas: sirketin karliligin1 olumlu yonde etkilemektedir.

1.1.2.3. Vade Uzatimmna Bagh Temerriit Riski Artis Olasihginin Sirket

Karhhigina Etkisinin Ol¢iilmesi

Kredili satiglar, aliciya taninan 6deme vadesinin uzunlugu dolayisiyla
belirsizligin artmasina bagli olarak ortaya ¢ikan temerriit riski olasiliginin varsayimlara
alinmasini gerektirir. Mevcut vadenin uzatilmasi alacaklarda yasanabilecek olast
temerriit riski olasiligmi arttirmaktadir. Temerriit oran1 olarak ifade edilen temerriit
riskindeki artis ile ilgili olan varsayim , sirketin kredi politikas1 degisikliginde dikkate
alinmaktadir.(bkz. Tablo 5) Tablo 6’da ¢esitli vadelerde 6deme yapan miisterilerin
O0deme vadelerinin agirlik ortalamasi alinarak ortalama tahsil siiresi hesaplanmaktadir.
Vade uzatimmin getirecegi tahmini temerriit riskinin kar zarar tablosunda etkisini
izlemek amaciyla , sirketin istlendigi maliyetler hesaplamaya dahil edilmektedir.
(bkz. Tablo 7) Bu varsayimlar kullanilarak sirketin iskonto maliyeti, alacaklar1 tagima
maliyeti ve tahsil edilemeyen alacaklarin maliyeti mevcut ve planlanan kredili satis
politikasina gore hesaplanmaktadir. (bkz. Tablo 8) Sirketin kar zarar tablosu, ilgili

varsayimlari ve hesaplamalart igerecek sekilde diizenlenmektedir.( bkz. Tablo 9)

7 Monika WIECZOREK, “The role of credit insurance in accounts receivable management”, Faculty of Finance and
Insurance, Department of Finance, the Karol Adamiecki University of Economics in Polland,
http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-
2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek_Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012 ), ss. 489-490.
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Tablo 5 : Vade Uzatimina Bagh Temerriit Riskindeki Artis

Mevcut kredili satig Planlanan kredili satis
politikast politikast
Kredi Kosullari
Satig tutari 50000 60000
Iskonto orani %2 %3
5 giin i¢inde 6deyen miisteriler igin
gecerli)
Ortalama tahsil siiresi 20 giin 40 giin
Tahmini temerriit orant % 2.5 % 4

Kaynak: Monika Wieczorek, “The role of credit insurance in accounts receivable

management”, Faculty of Finance and Insurance, Department of Finance, the Karol
Adamiecki University of Economics in
Polland, http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-

root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-

2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012 ) s. 492

Tablo 6 : Ortalama Tahsilat Siiresinin Hesaplanmasi

Miisteri

Miisteri gruplari

Mevcut kredili satig politikast gruplar1 %’si | Planlanan kredili satis politikas1 %’si

5 giin i¢inde iskonto ile 6deyen miigteriler %30 | 5 giin i¢inde iskonto ile 6deyen miigteriler %50

20 giin i¢inde iskonto ile ddeyen miisteriler %60 | 40 giin icinde iskonto ile 6deyen miisteriler %40
Kredi vadesinden sonra maksimum 10 giin Kredi vadesinden sonra maksimum 10 giin

icinde ddeyenler %10 | ic¢inde ddeyenler %10

Ortalama tahsilat siiresi (OTS) 16.5 giin | Ortalama tahsilat siiresi (OTS) 23.5 gilin

OTS= 0.30x5 giin +0.60x20 giin +0.10x30 giin

OTS= 0.50x5 giin +0.40x20 giin +0.10x50 giin

Kaynak: Monika Wieczorek, “The role of credit insurance in accounts receivable
management”, Faculty of Finance and Insurance, Department of Finance, the Karol
Adamiecki University of Economics in Polland,

http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-

root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-

2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012 ) s. 493.
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Tablo 7: Sirket Maliyetleri, Varsayimlar

Degisken maliyetler satig cirosunun % 50'sini olugturmaktadir.

Sabit maliyetler 10000
Finansman maliyeti * %15
Istihbarat ve tahsilat masraflar 500

Kaynak: Monika Wieczorek, “The role of credit insurance in accounts receivable
management”, Faculty of Finance and Insurance, Department of Finance, the Karol
Adamiecki University of Economics in Polland ,
http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-
root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-
2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012 )ss. 489- 490.

* Finansman maliyeti, sermaye maliyetine esdeger olarak dikkate alinmaktadir.

Tablo 8: Maliyetlerin Hesaplanmasi

Tutar | Hesaplama

iskonto maliyeti
Mevcut kredi politikasi 300 [ 50000x%2x%30

Planlanan kredi politikasi 900 | 60000x%3x%50
( Satis tutar1 xIskonto oram xiskonto uygulanan
miisteri orani )

Alacaklarin tasinma maliyeti

Mevcut kredi politikast 357 | 17 giinx50000/360x%15
Planlanan kredi politikasi 600 | 24 giinx60000/360x%15
(OTS x Ortalama giinliik satis tutar1 x Sermaye

maliyeti)

Tahsil edilmeyen alacagin maliyeti*
Mevcut kredi politikasi 1250 | 50000x%2.5
Planlanan kredi politikasi 2400 | 60000x%4

( Temerriit oran1 x Satig tutar1)

Kaynak: Monika Wieczorek, The role of credit insurance in accounts receivable
management, Faculty of Finance and Insurance, Department of Finance, the Karol
Adamiecki University of Economics in Polland ,
http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-
root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-
2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012 ),s. 494.

* Tahsil edilemeyen alacagin finansman maliyeti hesaplamaya dahil edilmemistir.
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Tablo 9: Tahsil Edilemeyen Alacagin Sirket Kar-Zarar Tablosuna Etkisi

Kar zarar hesabi Mevcut kredili satig politikast | Planlanan kredili satis politikasi
Yillik briit satiglar 50000 60000
- Iskonto maliyeti 300 900
- Degisken maliyetler 25000 30000
- Sabit maliyetler 10000 10000
= 14700 19100
- Ticari alacak riski ile ilgili maliyetler
(atb+c) 2107 3500
a_Alacaklarin tagima maliyeti 357 600
b istihbarat ve tahsilat masraflar 500 500
¢ Tahsil edilemeyen alacagin maliyeti 1250 2400
= Kar 12593 15600

Kaynak: Monika Wieczorek, The role of credit insurance in accounts receivable
management, Faculty of Finance and Insurance, Department of Finance, the Karol
Adamiecki University of Economics in Polland ,
http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-

root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-

2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012 ), s. 494.

Yukarida yer alan kar zarar tablosunda goriilecegi iizere, iskonto oranindaki

degisiklik ve vade uzatim karari, vade uzatimina bagl temerriit oranindaki artisa sebep
vermektedir. Bununla birlikte, kredili satis politikasinin sirketin satiglarini ve karmni
arttirmak konusunda basarili oldugu gozlemlenmektedir. Temerriit riskindeki artis

beklentisine ragmen, sirketin kazanci 12593 TL’den 15600 TL’ye yiikselmistir.

1.1.3. isletme Sermayesi Yonetimi, Likidite Yonetimi ve Nakit Yonetimi

Acisindan Ticari Alacaklarim Onemi

Finansal yonetimin amaci , igletmenin gereksinim duydugu fonlarin en uygun
kosullarla saglanmasi, korunmasi ve etkin olarak kullanilmasidir. Yapilan ¢aligmalar
neticesinde , sirket karmin arttirilmasi, isletmenin piyasa degerinin yiikseltilmesi
hedeflenmektedir. Finansal fonksiyonlar bagli ve duran varliklara yapilacak yatirim

kararlarini, finansal kararlari, temettii dagitilmasi ile ilgili kararlar1 ve sirketin hisse
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senedi veya tahvil ¢ikararak bor¢lanmasi veya halka agilmasi gibi sirket kararlarini
icermektedir. Finansal yoOnetim, sirketlerde likidite yonetimi, isletme sermayesi

yonetimi ve nakit yonetimi fonksiyonlarin1 da igermektedir. '®

Isletme sermayesi bir sirketin giinliik faaliyetlerini ydnetebilmesi igin ihtiyag
duydugu nakit tutar1 olarak tanimlanmaktadir . Isletme sermayesi formiil olarak dénen
varliklardan kisa vadeli borg¢larin ¢ikarilmasi olarak tanimlansa da, ifade ettigi deger
bunun ¢ok iistiindedir. Isletmenin donen varliklari agirhikli olarak stoklar ve ticari
alacaklardan olusurken, kisa siireli borglar1 ise agirlikli olarak , saticilara olan borglar ve
kisa vadeli banka kredilerinden olusmaktadir. Sayet donen varliklar ile kisa vadeli
borglar arasindaki fark negatif ise, sirketin kisa vadeli borglarla duran varliklar1 finanse
ettigi sonucuna varilmaktadir. Bu durumda, sirketin likidite riski ¢ok yiiksektir. Sayet
donen varliklar ile kisa vadeli borglar arasindaki fark pozitif ise sirketin donen
varliklarimin kisa vadeli borglarin iistiinde olmasi dolayisiyla donen varliklarin bir
kisminin uzun vadeli bor¢ ve sermaye ile fonlandig1 kabul edilmektedir. Bu durumda
isletme sermayesinin yiiksek oldugu sonucu c¢ikarilmaktadir. Ancak , isletme
sermayesinin yiiksek olmasi tek basma bir Ol¢ilit olmamaktadir. Bununla birlikte |,
sirketlerin kredi degerliliginin tespitinde isletmenin tam kapasite ile c¢alistiginin ve

faaliyetlerini etkin bir sekilde yiiriittiigiiniin bir gostergesi oldugu kabul edilir. '

Likidite yonetimi, donen varliklarin kisa vadeli borglar1 karsilayabilmesini
saglayacak sirket faaliyetlerinin yonetilmesini gerektirir. Ancak, likidite ile karlilik
arasinda ters yoOnlii bir iligki s6z konusudur. Donen varliklarin toplam varliklar
icerisindeki paymin yiiksek olmasi isletmenin likidite riskini azaltir , ancak donen
varliklara yapilan yatirimlarin atil kalmasi hallerinde karlili§i olumsuz yonde etkiler.
Doénen varliklar payinin azalmasi ise sirketin likiditesinin azalmasma sebebiyet
verebilir. Ote yandan , kisa vadeli borglarin toplam varliklara oraninin artmasi likidite

riskinin artmasina sebep verir. Ancak, karlilik iizerindeki etkisi kisa vadeli fonlarin

18 Niyazi BERK, Finansal yonetim, 5. Baski, Istanbul: Tiirkmen Kitapevi, 2000, s.13.
1 Cudi Tuncer GURSOY, Finansal Yénetim Ilkeleri, 2. Baski , Istanbul : Beta yaymlari, 2012, s. 347.
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genellikle uzun vadeli fonlara gére maliyetinin az olmasi nedeniyle , olumlu yonde olur.
Bu nedenle, isletme sermayesinin artmasi likidite riskini ve sirket karliligin1 azaltmakta,
azalmasi ise likidite riskini ve sirket karliligini arttirmaktadir. Bu nedenle, isletme
sermayesi diizeyi hakkinda verilecek karar likidite riski ile karlilik arasinda bir dengenin

kurulmasima baghdir.*’

Sirketlerin likidite riskini belirleyen unsurlardan biri sirketlerin nakde dénme
hizidir. Stoklarin satisa donme hizi ve alacak tahsil siiresi, bir isletmenin operasyonel
dongiistiniin  etkinligini gdsteren Onemli unsurlardir. Sirketler alacaklarmi tahsil
edebildikleri ol¢iide ticari borglarint ve banka borglarini 6deyebilmekte ve sirketin
biliylimesini saglayacak faaliyetleri siirdiirebilmektedirler. Bu nedenle, alacak tahsil
siiresi belirlenirken,  sirketin tedarikg¢ilerine olan ticari bor¢larinin 6denme siiresi
dikkate alinmalidir.®' Sirketlerde nakit dniistiirme siiresi, stok doniistiirme siiresi ile
alacak tahsil siiresinin toplamindan bor¢larin 6denme siiresinin ¢ikarilmasiyla bulunur.
Sayet alacak tahsil siiresi uzarken bor¢larin 6denme vadesi ile stok doniistiirme siiresi
ayni kalir ise, nakit siiresi azalir. Sayet bor¢larin 6denme siiresi artar ise, alacak tahsil
stiresi ve stok doniistiirme siiresi ayni kaldiginda, nakit siiresi artar. Nakit siiresinin
artmasi, kisa vadeli kredi gereksinimini azaltan bir unsurdur.”? Bu bakimdan, kredili
mal tedariki ve kredili satis sartlar1 sirketlerin  isletme sermayesi finansmani
ihtiyaglarini etkilemesi acisindan 6nem arzetmektedir. Kredili mal tedarikinde, sirket
tedarikgilerine olan borglari daha uzun vadede 6dediginde, 6deme siiresinin uzamasi
neticesinde sirkete kaynak yaratilmaktadir. Kredili satislarda ise vade uzadikca
alacaklarin gec tahsilinden dolay1 ,sirket kisa vadeli ticari borglari 6deyebilmek igin
kaynak ihtiyaci igerisinde olmaktadir. Benzer sekilde, sayet kredili satislarda tahsilat

siiresinde kisalma olursa, naktin olusumu hizlandigindan sirketin bor¢lanma ihtiyaci

2 GURSOY, a.g.e., s. 350.

2! Keown MARTIN ve Petty SCOTT, JR. Financial Management Principles and Applications , New Jersey
:Prentice Hall, 2002, ss. 607-613.

2 Richard BREALEY, Steward C. Myers ve Alan MARCUS, isletme Finansinin Temelleri, Unal Bozkurt, Tiirkan
Arikan,Hatice Dogukanli (¢ev.) Istanbul: McGraw Hill ve Literatiir Yayimcilik, Besinci Basim, 2007,ss. 523-524
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azalmaktadir.”(bkz.Sekil 1)

Stok donustirme suresi + Alacak tahsil stresi — Borg 6deme slresi=
Nakit donustirme suresi

Hammadde tedariki

Kredili satglar Nakit tahsilat
icin nakit deme

Sekil 1: Nakit Doniistiirme Siiresi
Kaynak: Prof. Dr. Muharrem OZDEMIR, Finansal Yonetim, 2. Basky,
[stanbul: Tiirkmen kitapevi, 1999, s. 127.

Nakit yonetimi ise , isletmenin biiylime konusundaki hedeflerini ve finansal
yiikiimliiliiklerini karsilayabilmesi i¢in yeterli nakdin saglanmasini hedefler. Nakit
yonetiminin etkinligi eksik nakit ihtiyacinin getirdigi fonlama maliyeti ile fonlari
degerlendirememekten kaynaklanan fazla nakit bulundurmanin getirecegi kar kaybi
arasinda bir se¢im yapilmasini gerektirir. Bu nedenle alacaklarin nakde dénme hizi,
bunu etkileyen kredili satis politikalar1 ve beraberinde gelen kredi risklerinin
yonetilmesi sirketlerin likidite yonetimi ve nakit yonetimi politikalar1 ve uygulamalari
acisindan son derece onemlidir. Alacaklarin zamaninda tahsil edilememesi sirketlerin
likidite riskini arttirmakta, igletme sermayesi tutarini azaltmakta ve sirketlerin harici
kaynaklardan ihtiya¢ duyacagi finansman ihtiyacini arttirmaktadir. Bu nedenle sirketler,
gelecekteki para akis tahminlerini yaparak nakit biitgesini diizenlerken, kredili satis
kosullarinin ~ getirecegi  riskleri  dikkate alarak nakit tutma ihtiyaclarini

belirlemelidirler.?*

2 OZDEMIR, a.g.e., s. 28.
# OZDEMIR, a.g.e., ss.149-158.
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1.2. Sirketlerin Karsilastig1 Riskler

Sirketlerin  karsilasabilecegi riskler ¢ok farkli sekillerde siniflandirilabilir.
Isletmenin yapisal ve sektorel ozellikleri bu smiflandirmayr  6nemli  dlgiide
etkileyecektir. En fazla goriilmiis siniflandirma , riskleri finansal riskler , operasyonel
riskler , dis gevre riskleri olarak ii¢ baslik altinda toplamaktadir.”> Bu simiflandirmaya
ilave olarak sigortacilik sektdriinde son yillarda giincel hale gelen yonetim riskleri de
smiflandirmaya dahil edilmektedir. Ancak, bu risk kategorilerini kesin ¢izgilerle
birbirinden ayirmak giiniimiiz diinyasinda miimkiin degildir. Digsal olaylara bagl olarak
cesitli risk gruplart farkli sekillerde etkilenmekte ve karsilagilan riskler sirketlerin is

yapma performansini etkilemektedir. ( bkz. Sekil 2 ) *°

Japonya'daki
deprem ve

tsunaminin ve . .
vorsalar ve Finansal riskler Kur riskl, fiyat , faiz

plyasalara etkisi oranm riski, hisse

senedi fiyatian

Piyasa riskleri

Finansal Ktif kalitasi ve likidite
Riskler
Kredi riskleri
Dis cevre Operasyonel Likidite riski

riskleri Riskler \

Alacak ve muhatap
riskleri, geri dememe ve

Emniyeti suistimal, . 5 iflas riskleri,
hirsizlik, yangin, fiziki ::;::::In R teminatiandirma riski

11 Eylul olaylannin riskler, is gavenligi ,

stkisi gibi terGr kaza riskleri, bilgisayar

faaliyetleri, yasal anzalan, veri kayiplari,

dlzenlemelar virus saldilan, cperator

teknolojinin getirdigi  hatalan

riskler

Sekil 2: Risk gruplar: arasindaki iliski
Kaynak: James LAM , “Enterprise Risk Management”, Casualty Actuarial Society,
Temmuz 2003, www.casact.org/education/rcm/2003/ERMHandouts/lam1.ppt

2 LAM, a.g.e., s. 116.

% James LAM , “Enterprise Risk Management”, Casualty Actuarial Society, Temmuz 2003,
www.casact.org/education/rcm/2003/ERMHandouts/lam1.ppt ( 19 Ekim 2012 ).
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1.2.1. Finansal Riskler: Finansal riskler kurumun finansal pozisyonunun ve
tercihlerinin sonucunda ortaya ¢ikan riskleri ifade eder. Finansal riskler igerisinde

piyasa riski, kredi riski ve likidite riski yer almaktadir.*’

a) Piyasa Riski : Bir sirketin, piyasa fiyatlarindaki dalgalanmalar neticesinde
karsilagabilecegi riski ifade eder. Hisse senedi piyasasindaki fiyat hareketleri
neticesinde sirket degerinin olumsuz yonde etkilenmesi, faiz oranlarindaki degisimler
neticesinde faize bagl finansal varliklarin muhtemel kayiplarini ifade eden faiz oram
riski , doviz kurundaki degisimler neticesinde isletmelerin varlik, kaynak ve gelir

giderlerini etkileyen doviz kuru riski, piyasa riskleri i¢erisinde tanimlanabilir.

b) Kredi Riski: Bor¢lunun veya yiikiimliiniin 6demesi gereken herhangi bir
borcu 6dememesi sonucu olusan ticari risktir. Banka i¢in zarar etme riski konut kredisi,
kredi kart1 borcu ve genel olarak kredi bor¢larinin 6denmemesi sonucunda karsilasilan
risktir. Sirketler icin kredi riski, ticari islemlerde vadesi gelen ticari alacaklarin
miisteriden tahsil edilememe riskidir. Bu bakimdan, ticari alacak riski veya ticari risk

olarak adlandirilir.

¢) Likidite Riski: Sahip olunan varliklarin gerektiginde nakde ¢evrilememesi
neticesinde olusan risktir. Varliklarin vadelerinin, yiikiimliiliiklerin vadelerinden daha

uzun olmasi durumu likidite riskini artirmaktadir.

1.2.2. Operasyonel Riskler: Operasyonel riskler bir kurumun temel is ve
faaliyetlerini yerine getirmesini engelleyebilecek riskleri ifade eder. Emniyeti suistimal
gibi insane kaynagina dair riskler, yangin ve deprem gibi fiziki riskler , iiriin gelistirme
sirasinda karsilagilan riskler , bilgi islem sistemi ile ilgili riskler , hukuki riskler ve

marka yonetimi gibi risk bagliklar1 bu kategori igerisinde yer alan risklerden bazilaridir.

2" TUSIAD, Kurumsal Risk Yénetimi , http://www.tusiad.org.tr/ __rsc/shared/file/17MartTUSIADSunum.pdf.
(19 Ekim 2012), s. 19.
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1.2.3. Dis Cevre Riskleri: Bu kategoride yer alan riskler kurumun
faaliyetlerinden bagimsiz olarak ortaya ¢ikan, ancak kurumun tercihlerine bagli olarak
sirketi etkileyen risklerdir. Katastrofik riskler, yasal diizenlemeler, ekonomik ve politik
degisiklikler, rakipler ve sektdrdeki degisikliklikler bu kategorideki risklere Ornek
olarak sayilabilir.*® Ornegin Japonya’da yasanan deprem ve tsunami felaketinin
finansal piyasalar1 olumsuz etkiledigi, bir ¢cok sirketin iflas ettigi bilinmektedir. Benzer
sekilde, 11 Eylil terorist faaliyetlerinin yiiksek bir yikim riski yarattig1, sadece fiziki
riskler anlaminda degil, ayn1 zamanda kaybedilen insan hayati dolayisiyla maddi ve
manevi kayip yarattig1 bilinmektedir. Bu durumun etkisi finansal riskler agisindan da

gozlenmistir. Sirketlerin borsa degeri diismiis, bankalarin likidite riskleri artmistir.

1.2.4. Yonetim Riskleri: Bu kategorilerin disinda son yillarda giincel
konulardan birisi de yonetimsel risklerdir. Sirketlerin yoneticileri ve miidiirleri,
yonetime iliskin kararlarindan dolay1 sahsen sorumlu tutulabilirler. Ihmal, hata, yanls
beyan gibi yonetsel riskler veya mesleki riskler sirasiyla, yonetici sorumluluk sigortalari
veya mesleki sorumluluk sigortalar1 gibi sigorta iirlinlerinin tiim diinyada glindeme
gelmesini  saglamistir. Bu sigortalarin  varligt , isgorenlerin sorumluluk alma
konusundaki ve yaptiklari eylemlerin sonucuna katlanma konusundaki bilincini de
arttirmaktadir. Bu sigortalar, 6zellikle gelismis iilkelerde kurumsal yonetim ilkeleri ve
risk yOnetimi prensiplerinin dogru uygulanmas: konusundaki beklentilerden

dogmustur.”
1.3. Ticari Alacaklarda Risk Unsurlar1

Sirketlerin ticaret yaparken karsilastig1 ticari alacak riskleri, mal ya da hizmet
tedarikinde bulunan tedarik¢inin miisterisinin finansal durumunun koétiiye gitmesi

neticesinde karsilagilan ticari riskler (iflas ve temerriit) ile sirketin bulundugu iilkeye

% TUSIAD, a.g.m., s. 20.
» Huriye KUBILAY, Ozel Sigorta Hukuku, 2. Baski, Izmir: Baris Yaynlar Fakiilteler Kitapevi, 2003, s. 139.
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bagli olarak olusan ve sirketin borcunu Odeyememesi sonucunu doguran politik

risklerdir. *°

Cesitli tilkelerde belirli donemlerde yayinlanan iflas istatikleri ve kredi
derecelendirme sirketleri tarafindan agiklanan raporlar, 6rnegin Moody’s KMV
analizleri ile tahmin edilen temerriit frekanslar1 ( Expected default frequencies ) ticari
alacak risklerinin izlenmesi agisindan dnemlidir. Ornegin 2008-2009 finansal krizinin
etkisiyle iflas eden sirket sayis1 bir onceki seneyle karsilastirildiginda 2009 yilinda
onemli Slgiide artis gostermektedir.’’ ( bkz. Tablo 10 ) Tabloda goriilecegi iizere,
finansal kriz doneminde gelismis olan tlilkelerde dahi iflas eden sirket sayisi artmaktadir.
Tablo 11’de ise iflas eden sirket sayisindaki degisimle ilgili giincel tahminler yer
almaktadir. Tablodan da izlenecegi iizere, 2012 yili i¢in yapilan tahminlere gore
iilkelere gore degismekle birlikte iflaslarda artis beklenmektedir. Ozelllikle Avrupa’da
yasanan resesyonun etkisi , ekonomik biiylimenin yavaslamasi, finansman kosullarinin
zorlagmas1 ve daralan kredi hacmi gibi ekonomik kosullarin sirketlerin finansal
durumlarin1  olumsuz etkileyecegi beklenmektedir. Nitekim, kredi derecelendirme
kuruluslarinin bir ¢cok Avrupa iilkesi i¢in aldigi not indirim kararlar1 iilke risklerinin de

arttigini gostermektedir.’”

30" Alan BEARD ve Richard THOMAS, Trade Finance Handbook, Ohio : R.R. Donnely, Crawfordsville, 2006,s. 3.
31 Atradius, Economic Outlook, Eyliil 2011,
http://global.atradius.com/images/stories/Publications/economic_outlook/Economic%200utlook%20September%202
011.pdf ( 19 Ekim 2012 ),ss.26-28.

32 Atradius, Economic Outlook, Kasim 2012,
http://global.atradius.com/images/stories/Publications/economic_outlook/Economic_Outlook November 2012.pdf,
(19 Ekim 2012), ss. 26-28
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Tablo 10 : Sirket Iflaslar1 (adet)

Artig | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Belgika 7677 | 8472 | 9420 | 9579
% 0.8 10.4 11.2 1.7
Fransa 42840 | 51254 | 53743 | 52106
% 6 19.6 4.9 -3
Almanya 29160 | 29291 | 32587 | 31998
% -14.6 0.5 11.6 -2.1
Hollanda 4602 | 4635 | 8040 | 7268
% -22.5 0.7 73.5 -9.6
Isvigre 4314 | 4221 | 5215 | 6255
% -4.7 2.2 23.5 19.9
Ingiltere 12507 | 15535 | 19077 | 18045
% -4.8 24.2 228 | -159
Danimarka 2401 | 3709 | 5710 | 6461
% 20.8 54.5 54 13.2
Finlandiya 2254 | 2612 | 3275 | 2864
% -1.4 15.9 254 | -12.5
Norveg 2845 | 3637 | 5013 | 4435
% -6.2 27.8 378 | -11.5
Isveg 6152 | 6602 | 7892 | 7546
% -5.2 7.3 19.5 -4.4
Japonya 14091 | 15646 | 15480 | 13321
% 6.4 11 -1.1 | -13.9
Amerika 28137 | 42861 | 60530 | 56046
% 42 52.3 41.2 -7.4
Yunanistan
% 0 30 40 30
Italya
% -35 18 40 20
Portekiz
% -12 54 36 10
Ispanya
% 10 100 50 5

Kaynak: Atradius, Economic Outlook, Eyliil 2011,
http://global.atradius.com/images/stories/Publications/economic_outlook/Economic%?2
00utlook%20September%202011.pdf ( 19 Ekim 2012 ), ss. 26-28.
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Tablo 11: iflas Tahminleri (% degisim)

2012
2010 | 2011 | (tahmin)

Avustralya -1.3 6.3 5
Avusturya -7.6 -8 5
Belgika 1.7 6.7 5
Kanada -20 | -10.5 -5
Danimarka 132 | -154 0
Finlandiya -12.5 2.8 5
Fransa -3 -5.2 0
Almanya -2.1 -5.9 0
Yunanistan 30 30 25
Irlanda 10 -5 0
Italya 20.8 16.9 15
Japonya -13.9 -4.4 -5
Luksemburg 32.9 4 0
Hollanda -9.6 -1 15
Yeni

Zelanda -5.8 | -10.8 0
Norveg -11.5 -1.8 -10
Portekiz 15.6 17.1 5
Ispanya 2.2 14.3 20
Isveg 4.4 4.2 5
Isvigre 19.9 6.5 0
Ingiltere -15.9 5.1 0
Amerika -74 1 -15.2 -10

Kaynak: Atradius, Economic Outlook, Kasim 2012,
http://global.atradius.com/images/stories/Publications/economic_outlook/Economic_O
utlook November 2012.pdf, (19 Nisan 2013 ), s.32.

Cesitli tilkelerde yayinlanan iflas verilerinin takip edilmesi iilke ihracatinin
yapildigi iilkelerde ticari riskin takibi agisindan son derece énemlidir. Ihracatin en fazla
yapildig: tilkeler ile bu tilkelerde kredi sigortast sirketlerinin kisa vadeli olarak tagidig:
riskler ve Odenen tazminatlar 2012 yil sonu verileriyle asagida Tablo 12 ‘de

karsilagtiriimaktadir. ** Bu karsilastirmaya gére en fazla ihracat yapilan iilkeler 2012

3 TiMm, http://www.tim.org.tr/tr/ihracat-ihracat-rakamlari-tablolar.html ( 19 Nisan 2013 ) ; Berne Union,
http://www.berneunion.org/pdf/Berne%20Union%202012%20-

%20Charts%20and%20numbers%20for%20website.pdf ( 19 Nisan 2013).
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yili itibartyla Berne Union’in yayinladigi istatistiklerden izlenecegi tlizere kredi

sigortas1 kuruluglar tarafindan tazminatlarin en fazla 6dendigi iilkelerdir.

Tablo 12: Tiirkiye’nin Thra¢ Pazarlari ile Odenen Tazminatlarin

Karsilastirmasi
2012
verileri ile .
Tiirkiye'nin Odenen
Ihrag Tasinan risk tazminat Tirkiye'nin ihracat Pazari
Pazarlari siralamasi siralamasi siralamasi
A.B.D 1 2 7
Almanya 2 4 1
italya 4 1 2
Fransa 5 6 6
ingiltere 3 3 3
ispanya 6 5 8

Kaynak: TIM, http://www.tim.org.tr/tr/ihracat-ihracat-rakamlari-tablolar.html
(19 Nisan 2013) ve

Berne Union, http://www.berneunion.org/pdf/Berne%20Union%202012%20-
%20Charts%20and%20numbers%20for%20website.pdf ( 19 Nisan 2013 )

Yurti¢inde faaliyet gdsteren sirketlere iliskin iflas istatistikleri iilkemizde
yayinlanmamaktadir. Bu nedenle yurtici ticari risklerin boyutunu gostermek agisindan
karsiliks1z ¢cek ve prostestolu senet tutarlarinin gelisimi incelenmektedir. ( bkz. Tablo 13
ve Tablo 14 ) Karsiliksiz ¢ek adet ve tutarlarindan izlenecegi tizere , 2012 yilinda
ibrazinda karsiliksiz kalan ¢ek adet ve tutari tutar1 ikiye katlanmaktadir. Protesto edilen
senet say1s1 ve tutart incelendiginde benzer bir gelisimin oldugu gézlemlenmektedir. **
Bu tutarlarin biiytikliigli, artis veya azalistan bagimsiz olarak yurtici ticarette

karsilasilan risklerin biiytikliigiinii gostermektedir.

3 TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/yeni/bgm/rmm/Protestogiris.html ( 19 Nisan 2013 )
TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/yeni/bgm/oatim/btom_cek3.html ( 19 Nisan 2013 )

27



Tablo 13: ibraz Edilen Cekler ve Karsiiksiz Kalan Cekler

Bankalarar:asn Takas
Odalarina Ibraz Edilen
?ek Adet ve Tutarlari ile karsihiksiz kalan ¢ek adet ve
ibrazinda karsiiksiz tutarlarinin toplam ibraz
Kkalan ¢ek adet ve edilen ek adet ve
tutarlar tutarlarina lan oranlari ( %)
Toplam ibraz Toplam ibraz Edilen Cek | ibrazinda Karsiliksiz ibrazinda Karsiliksiz
Edilen Cek Adedi Tutar1 Kalan Cek Adedi Kalan Cek Tutari Adet Tutar
2008 Toplam 25.611.016 265.266.505.239 1.434.439 13.317.031.678 5,60 5,02
2009 Toplam 21.571.689 228.247.351.562 1.651.880 15.583.860.806 7,66 6,83
2010 Toplam 19.788.017 245.185.861.999 778.806 8.476.250.304 3,94 3,46
2011 Toplam 19.050.265 294.243.345.183 515915 8.550.690.078 2,71 2,91
2012 Toplam 19.730.691 349.935.502.325 800.059 16.217.436.911 4,05 4.63
Mart 2012 1.281.858 23.088.151.387 47.210 920.229.947 3,69 3,99
Mart 2013 999.587 22.921.268.944 34.933 917.500.936 3,50 4,00
Kaynak: TCMB,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/bgm/oatim/btom_cek3/btom_cek3.html( 19 Nisan 2013)
Tablo 14: Protesto Edilen Senetler
Protesto Protesto Edilen
Edilen Senet Tutar1
Senet Sayis1 (TL.)
2.000
2.000 TL ve | TL Alt1 2.000 TL ve 2.000 TL
ustii (Global) | Toplam ustii Alt1 (Global) | Toplam
2012 640.091 434.639 | 1.074.730 | 6.530.643.832 418.560.616 | 6.949.204.448
2011 524.947 394.031 918.978 | 4.540.100.072 362.175.045 | 4.902.275.117
2010 900.600 315.573 | 1.216.173 | 5.584.255.888 184.566.957 | 5.768.822.845
2009 1.175.326 424.631 | 1.599.95 | 7.530.881.141 240.397.422 | 7.771.278.563
2008 1.130.731 443.300 | 1.574.031 | 6.519.974.805 240.253.121 | 6.760.227.926
2012/3 | 44.422 35.366 | 79.788 380.153.956 33.824.289 | 413.978.245
2013/3 | 50.639 33.389 | 84.028 509.549.859 33.246.097 542.975.956

Kaynak:TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/yeni/bgm/rmm/protestogiris.html
(19 Nisan 2013).
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1.3.1. Ticari Riskler:

Ticari riskler, tedarik¢inin mal ve hizmet satislarindan dogan alacaklarini
miisterisinin finansal durumundan kaynaklanan nedenlerle tahsil edememesi sonucunda
karsilagilan risklerdir. Bu risk grubu nispeten tedarik¢i sirketin kontroliindedir. Bu
risklerin belirlenmesi, Ol¢lilmesi ve sigortalanmasi yoluyla kontrolii ve transferi
sirketlerin risk yonetimi konusundaki genel uygulama ve sorumluluk alanlarindan
biridir. Ticari riskler, tedarik¢inin mal ve hizmet sundugu miisterisinin temerriide
diismesi veya iflas etmesi hallerini kapsar. Ulkemizde, temerriitle ilgili tanim ve
uygulamalar, Tiirk Borglar Kanununda, iflasla ilgili tanim ve uygulamalar icra ve Iflas
Kanununda yer almaktadir. Bu bakimdan, ilgili Kanun Maddelerinde yer alan tanimlar

asagida verilmektedir.

a) Temerriit: Temerriit, hukuk dilinde "gecikme", "direnme" gibi sozciiklerle
ifade edilmektedir. Temerriitte borcun zamaninda ifa edilmemesi, ifada gecikilmesi s6z
konusudur. Borcun zamaninda ifa edilmemesine neden olan kisi alacakli ise alacaklinin
temerriidii; ifanin borglu tarafindan 6denmemesi, zamaninda yerine getirilmeyip
boylece borcun ihlaline yol agilmasi halinde bor¢lunun temerriidii olusur. Kredi
sigortalarinin isleyisi agisindan borglunun temerriidii 6nem kazanmaktadir. Borglu,
borcun konusunu olusturan edimi borg iliskisinde Ongdriilen zamanda yerine

getirmedigi takdirde temerriide diiser. *°

b) iflas: iflas ticaret mahkemesi tarafindan iflasina karar verilen bir bor¢lunun
haczedilebilen biitiin mal varliginin, cebri icra yoluyla paraya c¢evrilerek, bundan bilinen
biitiin alacaklilarinin tatmin edilmesini saglayan toplu bir cebri icra yoludur. iflas , kural
olarak tacirler hakkinda uygulanabilir. Tacirler, her tiirlii bor¢larindan dolay: iflasa

tabidirler. Buna gdre bir tacir, hem ticari igletmesi ile ilgili olan ticari borglarindan, hem

35 Haluk NOMER, Bor¢lar Kanunu, 12. ci Baski, Istanbul: Beta Basim A.S, Eyliil 2012, s. 261.
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de isletmesi ile ilgili olmayan adi bor¢larindan dolay: iflasa tabidir.’® iflasta, borglunun
biitiin alacaklilar1 ve tiim mal varlig1 s6z konusudur. Ug ¢esit iflas yolu vardir; iflas

yoluyla takip, kambiyo senetlerine dayali iflas, dogrudan iflas yolu.

i. Adi iflas Yolu: Borglusunu iflas yolu ile takip etmek isteyen alacakls,
alacag1 bir kambiyo senedine bagli ise kambiyo senetlerine mahsus iflas yoluna, degilse
adi iflas yoluna basvurur. Alacakli, takibe icra dairesinde yapacag: bir iflas talebi ile

baglar.

ii. Kambiyo Senetlerine Mahsus iflas Yolu: Bu iflas yoluna, sadece alacag
bir kambiyo senedine bagli olan alacakli gidebilir. Bu yoldaki iflas takibi ve davasi, adi
iflas yolundakine benzer; her iki yol arasinda esashi bir fark yoktur. Alacakli, icra
dairesine miiracaat ederek borglusu aleyhine takibi baglatir. Icra memuru senedin
kambiyo senedi oldugunu ve vadesinin geldigini tespit ederse, bor¢luya 6deme emri

gonderir. Ticaret mahkemesi iflas davasinin sonucuna karar verir.

iii. Dogrudan Dogruya iflas: Alacaklinin, dncelikle icra dairesine basvurup
iflas takibi yapmadan ticaret mahkemesinde iflas davasi agtig1 usule dogrudan dogruya
iflas yolu denilmektedir. Baz1 durumlarda, alacaklinin borgluya kars1 bir iflas takibinde
bulunmasi, icra dairesinin borg¢luya iflas 6deme emri gondermesi, 6deme emrindeki
stirelerin  beklenmesi alacaklinin alacagina kavusmasini tehlikeye sokabilir veya
bor¢lunun borcunu 6demeyecegi Onceden kuvvetle tahmin edilmektedir. Bu gibi
hallerde alacaklinin dogrudan ticaret mahkemesinde iflas davasi agarak bor¢lunun
iflasim1 isteyebilmesi gerekir. icra ve Iflas Kanununda dogrudan iflas sayilan
belirlenmistir. Ornegin, bor¢lunun ikematgahinin belli olmamasi veya borglunun
kagmasit dogrudan iflas sebebidir. Ayrica Kanunda sermaye sirketlerinin alacaklinin
talebi ile dogrudan iflasinin istenebilecegi kabul edilmistir. Buna goére borglar1 mevcut

ve alacaklarindan fazla oldugu beyan ve ispat edilirse bu sirketin iflasina karar

36 jsmail ERCAN, lcra ve iflas Hukuku, 7. ci Bask1 , istanbul: On iki Levha yaymeilik A.S, Nisan 2012, ss. 204-
219.
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verilebilinir. Bu durumda alacakli, bor¢lunun muamele merkezinin bulundugu yerdeki
ticaret mahkemesine bagvurarak borg¢lu aleyhine iflas davasi acar. Bor¢luya kendini
savunmasi i¢in imkan verilir. Alacakli dogrudan iflas davasinda alacaginin varligini ve
dayandig: iflas sebebini isbat etmek zorundadir. Bazi durumlarda bor¢lunun kendisi
iflasin1 isteyebilir. Her iki durumda da Ticaret mahkemesi yapacagi inceleme

neticesinde kararini verir.

1.3.2. Politik Riskler

Uluslararasi satis sdzlesmelerinde politik riskler , tedarik¢inin mal ve hizmet
satis1 yaptig1 miisterisinin kendi finansal 6deme giiciinden kaynaklanmayan sebeplerle
borcunu 6deyememesi veya miisterisinin kamu sektoriinde faaliyet gosteren bir sirket
olmas1 sebebiyle borcunu o6dememesi veya yiikiimliiliklerini yerine getirmemesi
sebebiyle tedarik¢inin maruz kaldigi risklerdir. Tedarik¢i sirketin miisterisinin
bulundugu {ilkede, miisterinin garantdrii konumundaki Merkez Bankasi veya Maliye
Bakanlig1 gibi bir kamu kurulusunun imzalanan kontrat hiikiimlerinin gerekliliklerini
yerine getirmemesi veya kontrati haksiz yere iptal etmesi sonucu tedarik¢i sirketin
maruz kaldig: riskler de politik risklerdir. Sinirdtesi yatirimlarda ise miiteahhitlerin
karsilagtig riskler , {istlenilen projelerde yatirimlara dair tasinmaz varliklarin veya bu
yatirimlarin  yapilmasi sirasinda  kullanilan tagmabilir  varliklarin = aginmasina,
ylpranmasina veya yok olmasina sebebiyet veren veya geri 6deme kabiliyetini etkileyen
faaliyetlerin siirdiiriilmesini engelleyen risklerdir. Politik riskler savas hali, i¢ savas,
ihtilal, ayaklanmalar gibi olaylar neticesinde ortaya cikabilecegi gibi , yatirim faaliyeti
ile ilgili hukuki ¢ercevede meydana gelen beklenmeyen degisiklikler veya siyasi iktidar
degisikleri neticesinde yeni kurulan hiikiimetlerin yatirim faaliyetinin dayandigi
sozlesmeleri feshetmesi ya da yeni sartlar getirecek sekilde sozlesmeleri gozden
gecirmesinden kaynaklanabilmektedir. Ayrica, politik riskler ev sahibi devletin kar
transferlerini zorlastirmasi veya gecici olarak askiya almasina ek olarak dogrudan veya

dolayli kamulastirma veya devletlestirme olarak addedilebilecek eylemler neticesinde
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de ortaya ¢ikabilmektedir.’

Yurt digindaki Tiirk yatinmcilarinin karsilastigi ticari olmayan risklere karsi
gelistirilmis cesitli risk transferi araglart mevcut olup, bunlarin basinda uluslararasi
yatirnm anlagmalarina dayanan uluslararasi tahkim mekanizmalar1 ve resmi destekli
ihracat kredi sigortasi sirketlerinin veya Ozel sermayeli kredi sigortasi sirketlerinin
sundugu politik risk sigortalar1 gelmektedir. Uluslararasi hukuk cergevesinde mevcut
bulunan ve iilkemizin de bugiine kadar gelismekte olan bir ¢ok iilke ile imzalamis
oldugu ikili veya ¢ok tarafli yatirnm anlagsmalari (Yatirnmlarin Karsilikli Tesviki ve
Korunmasi Anlagmalari-Enerji Sarti Anlagsmasi gibi) ve uluslararasi anlagsma ile tesis
edilmis olan Yatirim Uyusmazliklarinin Coziimii i¢in Uluslararast Merkez (ICSID) gibi
uluslararas1 tahkim merkezleri ve yatirim garanti ajanslar1 (MIGA gibi), iilkemiz
yatirnmcilarmin az gelismis iilkelerdeki hak ve menfaatlerinin korunmasi agisindan

onemli imkanlar sunmaktadir. 8

Politik risk sebebi sayilan haller, politik risk sigortalarina konu olmasi

sebebiyle asagida listelenmektedir: *°

. Politik siddet, sivil ayaklanma, savas, teror ve benzeri haller.
. Tasinabilir ve tasinmaz aktiflere el konulmasi , millilestirme , istimlak.
. Kontrat sartlarinin hiikiimet tarafindan alinan kararlara bagli olarak

haksiz yere iptali veya kontrat sartlarinin politik sebeplere bagl olarak
uygulanmamasi.
. Kamu sektoriinde faaliyet gosteren kamu kurulusunun borcunu

0dememesi.

7 Kathryn GORDON, “Investment Guarantees and Political Risk Insurance: Institutions, Incentives and

Development” , OECD Investment Policy Perspectives, 2008,

http://www.oecd.org/investment/investmentpolicy/44230805.pdf ( 19 Ekim 2012), s.5.

38 Tiirkiye Cumhuriyeti Ekonomi Bakanligi, http://www.ydy.gov.tr/?id=5 ( 19 Ekim 2012).

¥ AON, hitp://www.aon.com/risk-services/crisis-management/political-risks.jsp ( 19 Ekim 2012 ); JUS, a.g.e. s. 30
32




. Belli bir doviz cinsinden yapilacak ddemelerde yerel para biriminin
bagka bir doviz birimine g¢evrilebilir olmamasi nedeniyle ddemenin

gerceklestirilememesi.

. Teminat mektuplarinin haksiz yere geri ¢cagrilmasi.

. Is durmasia sebebiyet veren politik sebepler.

. Doviz transferinin engellenmesi ve konvertibilite sorunlari.

. Ithalat ve ihracat islemlerinde ambargo uygulanmasi, ithalat veya

ihracat ruhsatinin iptali.

. Dogal afetler sonucu 6demenin yapilamamasi.

1.4. Uluslararas1 Ticarette Odeme Riskinin Odeme Sekillerine Gore

Belirlenmesi

Mal ve hizmet tedarikinde bulunan tedarikgiler genellikle ilk tercihlerinde mal
veya hizmet bedellerini pesin tahsil etmek isterler . Kredili satig yapmak durumunda
kaldiklarinda ise misterilerinden genellikle teminat talep ederler. Miisteriler ise
genellikle kredili alim ve miimkiinse agik hesap bazinda alim yapmak isterler.
Uluslararasi ticarette pesin satiglar ile acik hesap satislar arasinda saticinin ve alicinin
karsiliklt goriismelerle mutabik kalacagr diger O6deme sekilleri de mevcuttur.
( bkz. Sekil 3 ) Pesin satis ihtimalinin olmadig1 hallerde, tedarikgiler, teyitli akreditif
yoluyla veya vesaik mukabili gibi ticarette kullanilan daha emniyetli 6deme araglari ile
satis ile yapmak istemektedirler. Hangi 6deme aracinin kullanilacagi, alict ile satict
arasindaki pazarlik sartlarina, rekabetin durumuna ve bu araglarin maliyetinin ne sekilde
iistlenilecegi gibi faktorlere bagl olarak degismektedir. Uluslararasi ticarette kullanilan
6deme sekilleri asagida kisaca Szetlenmektedir.*® Yurtici ticarette ise kredili satislarda
oncelikli tercih uluslararasi ticarette de gegerliligi olan O6deme garantileridir. Ancak
iilkemizdeki uygulamalarda, yurti¢i ticaret genellikle miisterilerin verdigi vadeli

ceklerin teminat olarak kullanilmasi ile yapilmaktadir. Bu bakimdan, uluslararasi

“ BEARD ve THOMAS, a.g.e., ss. 15-16.
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uygulamalarda teminat olarak kabul edilmeyen ¢ek asagida ayri bir baslik altinda

incelenmektedir.
lhracatgi
Agik hesap Pesin 6deme
Vesaik mukabili Akredinf
En fazla
. Enaz
emniyetli )
emniyetli
Akreditf Vesaik mukabili
Pesin 6deme Acik hesap
Ithalatg

Sekil 3: Uluslararasi Ticarette Odeme Sekilleri
Kaynak: Alan BEARD ve Richard THOMAS, Trade Finance Handbook, Ohio : R.R.
Donnely, Crawfordsville, 2006, s.16.

1.4.1. Pesin Odeme

Yurti¢i veya uluslararasi ticarette pesin 6deme , mal alicisinin mal bedelini
nakden, kendi bankasi araciligiyla ile havale seklinde veya ¢ek ve senet ile tedarik¢iye
O0demesi, tedarik¢inin de mali ithalatgiya gondermesi suretiyle gergeklesir. Ayni
zamanda bir finansman sekli olarak mal alicisinin verdigi avanslar ile tedarik¢inin

iiretim safhasindaki maliyetleri de karsilandigindan prefinansman seklidir. *'

! Osman Barboros KEMER, Dis Ticaret Teknikleri, Teori-Uygulama, istanbul :Alfa Aktiiel yaymlari, 2005,
s.334.
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1.4.2.Vesaik Mukabili Odeme

Vesaik mukabili 6deme uluslararasi ticarette , mallarin giimriikten ¢ekilmesini
saglayan finansal ve ticari belgelerin ithalatgr firmanin bankasi tarafindan, bedelinin
tahsili karsiliginda muhataba teslimini dngoren bir 6deme seklidir. Bu 6demede mal
ihracatg1 tarafindan sevk edildikten sonra belgeler tahsil emri ekinde ihracatg¢inin
bankasina veya ithalatginin bankasina verilir. Tahsil emrinde belgelerin hangi sartlarla
aliciya teslim edilecegi, 6denmemesi halinde ne yapilacagi, faiz ve komisyonun kime ait
olacagy, tahsil edilen paranin ne sekilde transfer edilecegi yer alir. Thracatginin bankasi
veya dogrudan bu talimati alan ithalatcinin bankasi da talimat geregi mal bedelini tahsil
ettikten sonra belgeleri giimriikten mallarin ¢ekilmesi amaciyla ithalatgiya teslim eder.
Buna goriindiigiinde 6demeli vesaik mukabili ihracat islemi denmektedir. ** Kabul
kredili vesaik mukabili 6deme seklinde ise, belgeler ekinde ihracat¢i tarafindan keside
edilen mali belgelerden biri olan poligenin belirli bir vadede 6denmek {iizere ithalatgi
firma tarafindan veya bankas: tarafindan kabulii veya avail gerekmektedir. Ithalatc
veya bankasi tarafindan verilen 6deme taahiidiine istinaden istinaden banka glimriikten
mallarin ¢ekilmesi amaciyla mallar1 bedelinin 6denmesinden evvel belgeleri ithalatgiya
teslim eder.” Vesaik mukabili satista ihracatgimin riski, ithalatci tarafindan mallarin
kabul edilmemesi, alicinin finansal giiclik i¢cinde olmast dolayisiyla borcunu
O0dememesi veya policenin vadesinde alic1 tarafindan veya bankasi tarafindan

o . 4. 44
O0denmemesidir.

1.4.3. Akreditifli Odeme

Akreditif, ithalat¢inin talimatina istinaden , bir bankanin belirli bir tutara kadar,
belirli bir silire iginde, belirli belgeler karsiliginda ve Ongoriilen sartlarin yerine
getirilmesi kaydiyla, ihracatgiya ddeme yapacagini veya kabul kredili islemler olarak

tanimlanan islemlerde ihracatci tarafindan keside edilen poligeleri bankanin kabul veya

42 Feridun KAYA, Dis Ticaret ve Finansman, 2. Bask: , Istanbul :Beta Yayinlar1 , 2011. s.358.
B KAYA, a.g.e., s.349.
“ KAYA, a.g.e. ss. 357-358.
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istira edecegini ihracat¢iya karsi yazili olarak taahhiit etmesidir. Akreditifli 6deme
seklinde islemi ithalat¢ci firma baglatir. Bu O0deme seklinde ithalat¢i firma kendi
bankasma giderek ihracat¢i firmanin bankasina ve ihracat¢i lehine akreditif acilmasi
talimatin1 verir. Thracat¢1 firma akreditifin agildig1 konusunda kendi bankasindan bilgi
aldiktan sonra mallar1 ihracat¢i firmaya gonderir. Bu bakimdan akreditif sartli bir banka
garantisidir. Akreditif, bankanin 6deme taahhiidii ile satis bedelinin 6denmesini teminat
altina almas1 ve finansman kolaylig1 saglamasi bakimindan ihracatci i¢in en giivenli bir
O0deme seklidir. Satic1 tarafindan, lehine agilan akreditifin alici ile yapilan satis
sOzlesmesine uygun oldugu goriildiikten sonra mallarin sevkiyati yapilarak, akreditifte
istenilen, uygun vesaik ihbar eden bankaya ibraz edilerek akreditifte 6ngdriilen 6deme
metoduna ve rambursman sekline gore vesaik bedeli tahsil edilir. * Akreditifin
kabilirticu, gayrikabiliriicu , teyitli veya teyitsiz, rotatif, kirmizi sarth veya yesil sartl,
devredilebilir ve karsilikli akreditif veya teminat akreditifi olarak adlandirilan gesitleri

46
mevcuttur :

a) Gayrikabiliriicu akreditif isleminde ithalatginin bankasinin agilan akreditifi
iptal veya degistirme hakki yoktur.

b) Gayrikabiliriicu teyitli akreditiflerde ihracatcinin bankasi ithalat¢inin banka
riskini alarak bedellerin 6denecegi hususunda ilave teminat vermektedir.

c) Rotatif akreditifler, yliksek miktarda belli bir siire i¢in verilen siparisin
tekrar edilebilir olmasi nedeniyle aymi sartlarla tekrar akreditif agma maliyeti ve
kiilfetinden kaginmak amaciyla donerlik sarti ile agilir.

d) Kirmiz1 sarth akreditiflerde akreditif tutarinin veya bir kisminin ihracatgi
tarafindan sevk belgeleri ibraz edilmeden avans olarak ihracat¢iya kullandirilmasi
imkan1 mevcuttur.

e) Yesil sarth akreditiflerde ise, mallar iigiincii bir sahsa veya depoya teslim

edilerek ambar makbuzunun bankaya verilmesi ile avans alinabilmektedir.

4 Yaser GURSOR, Dis Ticaret islemleri Yonetimi, Bursa : Ekin Kitapevi, , 2006, ss. 82-86.
% KAYA, a.g.e., ss. 367-369.
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f) Karsilikli akreditifler, transit ticarette araci firmanin hem ithalat¢1 hem de
ihracatgt durumunda oldugu hallerde kullanilir. Araci kendisine acilmis akreditifi
teminat gostererek, kendisinin ithalat yapacagi tedarik¢isine akreditif agar. Acilan bu
ikinci akreditife karsilikli akreditif denilmektedir.

g) Devredilebilir akreditif, ihracat¢i tarafindan {igiincii bir sahsa devredilebilen
akreditiftir. Genellikle bu tip akreditiflerde ihracat¢1 aract konumundadir ve akreditifin
devredildigi ana tedarik¢i mallar1 sevk edecek taraftir. Teminat akreditifi, yurtigi
ticarette de kullanilan ithalatgr ile ihracat¢i arasinda yapilan sozlesmeden dogan
bor¢clarin 6denmemesi halinde ddemeyi garanti altina alan , ithalatcinin bankasinin
ithalatginin stlendigi yiikiimliiliigiin yerine getirilmesini ihracatgiya garanti etmesi

suretiyle yapilan akreditiftir. Bu tip akreditifler teminat 6zelligi tasimaktadir.

1.4.4. Acik Hesap Satislar

Bu 6deme sekli ihracatta mal mukabili satiglar olarak adlandirilmaktadir. Mal
bedelleri, mallar yiiklenip ithalatci firma tarafindan giimriikten g¢ekildikten sonra
iizerinde anlasilan vade tarihinde ithalat¢i tarafindan ihracatgiya Odenir. Bankalarin
ihracat bedelini tahsil ve takip etme zorunluluklar1 yoktur. Bu 6deme seklinin tercih
edilmesinin sebebi basit ve masrafsiz olmasidir. Ancak, ihracat¢i gonderdigi malin

parasini alamama ya da eksik alma gibi risklerle karsi karstya kalabilir.*’

Acik hesap satislar, kredi sigortalarinin teminat kapsamina giren satis seklidir.
IMF tarafindan 2009 yili itibariyla agiklanan verilere gore tiim diinyada sirketler, 16
Trilyon Amerikan Dolar1 mertebesinde ihracat gerceklestirirken , agik hesap satiglarin
diinya ticaretinden aldig1 pay % 38 ile % 45 seviyesindedir. * Ulkemiz ihracatmin

o0deme sekillerine gore dagilimi incelendiginde benzer bir sonuca varilmaktadir.

T KAYA, a.g.e., s.347.
* Jean Pierre CHAFFEAUR ve Mariem MALOUCHE, Trade Finance During the Great Collapse, Washington :
The Worldbank, , 2011, s.4.
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Mal mukabili satiglarin payi yillar itibariyla bakildiginda, tiim ihracatin % 55 ile % 601
seviyesindedir. ( bkz. Tablo 15)

Tablo 15: Odeme Sekillerine Gore Tiirkiye’nin Thracati

% % % %

2012 pay 2011 | pay 2010 | pay 2009 | pay 2008 | % pay
Toplam 152,488,652 134,906,869 113,883,219 102,142,613 132,027,196
Mal Mukabili Odeme 87,345,870 | 55% 81,351,495 | 60% 67,473,121 | 59% 60,757,596 | 59% 75,415,020 57%
Pesin Odeme 21,877,270 | 14% 9,682,526 7% 8,819,323 8% 8,099,638 8% 8,724,564 7%
Vesaik Mukabili Odeme 24,412,842 | 16% 24,637,849 | 18% 20,993,863 | 18% 19,176,247 | 19% 22,974,625 17%
Vadeli Akreditif 2,518,092 2% 2,361,959 2% 2,369,869 2% 1,990,561 2% 2,503,443 2%
Akreditif 14,329,308 9% 14,525,143 | 11% 12,029,350 | 11% 9,625,268 | 10% 18,708,341 14%

Kaynak: TUIK, Odeme sekillerine gore Tiirkiye’nin ihracati, www.tuik.gov.tr,
(19 Ekim 2012 )

1.5. Yurtici Ticarette Odeme Riskinin Teminat Altina Alinmasi

1.5.1. Cekin Teminat Olarak Kullanilmasi

Yurtici ticarette , agik hesap tanimi , kredili satislarda teminatsiz satiglar1 ifade
etmektedir. Ulkemizde ileri vadeli ceklerin 14.12.2009 tarihli ve 5941 sayil ¢ek
Kanununa gore kabulii, ¢eklerin teminat olarak kullanilmasi sonucunu getirmis ve
boylece diger iilkelerde iizerinde vade olmamasi sebebiyle sadece bir 6deme araci
olarak kullanilan ¢ek iilkemizde ticarette kullanlan yaygin bir teminat araci olmustur.
Diger yandan, 31.1.2012 tarihinde kabul edilen 6273 nolu Kanun’a gore , ¢ek
bor¢lusunun ¢ekinin karsiliksiz kalmasi halindeki hapis altina alinma konusu da dahil
diger cezai yaptirimlarin idari yaptirimlara doniismesi ise alacakli konumunda olan
tedarik¢inin alacaklarini tahsil edebilme riskini halen iizerinde tasimasi gerektigi
sonucunu getirmektedir. Bu bakimdan, uygulamada teminat olarak kullanilan ¢ek,

odeme riski agisindan yeni diizenlemeyle teminat olma islevini kaybetmektedir.
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1.5.2. Odeme Garantileri

Odeme garantileri , 6deme riskini garanti altina alan genellikle bankalar
tarafindan diizenlenen teminat mektuplaridir. Buna ilave olarak, bor¢lu sirketin ana
sermayederinin, bor¢lunun Odeme riskini garantileyen , muhataba dogrudan veya
banka kanaliyla verilen 6deme garantileri de mevcuttur.” Odeme garantileri,
uluslararasi ticarette ddeme riskini garanti altina almak amaciyla kullanilmaktadir.
Dogrudan lehdara diizenlenebildigi gibi, yurtdisindaki bankadan ihracat¢inin bulundugu
iilkenin bankasina kontgaranti ve o bankadan ihracat¢iya garanti mektubu seklinde

diizenlenebilmektedir.>°

4 CLARKE, a.g.e.,s.113.
% KAYA, a.g.e., 5.69-70.
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2.BOLUM
TiCARI ALACAK RISKLERi YONETIMIi

2.1.Sirketlerde Risk Yonetim Siireci

Etkin bir risk yOnetimi siireci, riskin tanimlanmasi, riskin analizi ve
onceliklendirilmesi konularin1 igeren riskin degerlendirilmesi konusunda yapilan
caligmalarla beraber ISO 31000 taniminda risk yonetim aksiyonlar1 olarak yer alan risk
yoOnetim stratejilerinin belirlenerek riskten korunulmasi i¢in alinacak dnlemler ile riskin
transferi konusunda alinacak kararlardan olusur. Risk yonetim siirecinin devamli bir
sekilde izlenmesi ve gerekli diizeltmelerin yapilmasi siirecin etkinligini arttiran bir

unsur olmaktadir. >' ( bkz. Sekil 4)

—> l Igerik olusturma —

Riskin degerlendirmesi g
< =
E g
g «— | Risk tanimlanmasi | — =6
S [
< B [ Risk analizi ] o N S
2 T e
E @
') | Risk degerlemesi | - E
2 - N . =

—> I Risk yonetim stratejileri | —>

Sekil 4: Risk Yonetim Siireci
Kaynak: Airmic, Kurumsal Risk Yo&netimine Yapisal Bakis acisi, ISO 31000
Yiukumlalikleri, s.9.

1 AIRMIC ,a.g.m., 5.9.
40



2.1.1. Riskin Tammmlanmasi: Riskin tanimlanmasi, kurumun maruz kaldigi
risklerin ve belirsizliklerin tanimlanmasidir. Bu agamada sirket hakkinda kapsamli
bilgiye sahip olunmasi1 gerekmektedir. Sirketin faaliyet gosterdigi sektore dair hukuki
ve yapisal ozellikler analiz edilmeli ve stratejik ve operasyonel hedefler belirlenmelidir.
Sirketin zayif ve giiclii yonleri , sirkete tehdit olusturabilecek konular ve sirketin
karsilagacagi firsatlarin degerlendirilmesi gerekmektedir. Kurumda katma deger
yaratabilecek biitiin faaliyetler ve bu faaliyetlere iliskin olusabilecek riskler
tanimlanarak sirketin hakkinda genel bir bilgiye ulasilmaktadir.’” Sirketler faaliyette
bulunduklar1 is kollarini, bayilerini, istiraklerini, iiriin ve hizmet sundugu pazarlarin
ozelliklerini , tedarik zincirinin tim unsurlarini , paydaglarinin beklentilerini, stratejik

hedeflerini, yeni iiriin ve hizmetlerini etkileyebilecek tiim riskleri belirlemelidirler.”

2.1.2. Riskin Degerlendirilmesi: Sirketler, dncelikle maruz kalabilecekleri
riskleri, risk gruplar1 bazinda ayristirdiktan sonra sonra cesitli risklerin  olma
olasiliklarini diislinerek ve her bir risk faktoriiniin sirketin kar zarar durumu iizerindeki
etkisini hesaplayarak bir risk dnceliklendirmesi yapabilmelidirler. Tanimlanan risklerin
olma olasiliklar1 ve etki dereceleri kantitatif ve kalitatif yontemlerle 6l¢iilmektedir.
Sirketler tarafindan kullanilabilecek bazi risk 6l¢iim araglart duyarlilik analizleri, Monte
Carlo simulasyonu , regresyon analizi , riske maruz deger hesaplamalar1 ve finansal

analiz yontemleri olmaktadir.™

2.1.3. Risk Yonetim Stratejileri: Sirketler, risk yonetim stratejilerinin
belirlenmesinde riskin olma olasilig1 ile riskin finansal etkisini gézoniine almalidirlar.
Risklerin kontrol edilmesine yonelik uygulanacak politikalar, hangi riskler karsisinda

hangi risk yoOnetim stratejinin  benimsenmesi gerektigi , risk konusunda tolere

2 AIRMIC , a.g.m. , s. 8.

5% Mehmet Tahir OZSOY , “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ve Sirketlerde Kurumsal risk yonetimi”, SMMO, Mali
Coziim, Nisan 2012, http://archive.ismmmao.org.tr/docs/malicozum/110malicozum/11_mehmet_tahir_ozsoy.pdf ( 19
Ekim 2012 ), s. 176.

3 AIRMIC, a.g.m., s. 9.
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edilebilecek durumlar, sirketin risk istahi olarak adlandirilan riske katlanma derecesi

belirlenerek ilgili strateji konusunda karar alinmalidir. > (bkz. Sekil 5)

Yuksek
Qrta Yuksek derecell nskler
deraceli nskler

Riskin paylasiimasi Riskin transfen

RISKIN ETKiST

Riskin tasinmasi Riskin azaltlmas

Dusok RISKIN OLMA OLASILIGI Yoksek

Sekil 5: Etki/ Olasihik Matrisi

Kaynak: The Institute of Internal Auditors, Applying COSO’s Enterprise risk
management, Integrated Framework, 2004,
www.coso.org/documents/COSO_ERM.ppt ( 19 Ekim 2012 )

Risk yonetim stratejileri riskten kaginma , riskin azaltilmast , riskin transferi ve

riskin tasinmas konusunda alman kararlardan olusur .>°

a) Riskten Kacinma: Sirketin riskli islemleri iceren faaliyetlerden kaginmasi
gerekmektedir. Ornegin , biitiin varliklar1 ve gelir akimlar1 Tiirk Liras1 cinsinden olan
bir sirket doviz kuru riskini almak istemiyorsa, doviz cinsinden kredi almaktan
kaginmalidir. Ulke riskini almak istemeyen bir sirket , istikrarli bir siyasi ve ekonomik

yapis1 olmayan iilkeleri pazar olarak segcmeyecektir.

%5 The Institute of Internal Auditors, Applying COSO’s Enterprise Risk Management, Integrated Framework, 2004,
www.coso.org/documents/COSO_ERM.ppt , ( 19 Ekim 2012 ).
% 0ZSOY, a.g.m., ss. 68, 178-179.

42



b) Riskin Azaltilmasi: Riskin ger¢eklesme olasiliginin disiiriilmesi amaciyla
sirketin maruz kalacagi zararin minimize edilmesine yonelik olarak alinan kararlar ve
faaliyetlerden olusur. Sirket , risklerin olma olasiligini1 azaltmak i¢in ¢esitli politikalar,
prosediirler ve is akis semalar1 belirleyebilir Ornegin, sirketin maruz kalacagi déviz
kuru riskinin veya ticari riskin biiylikliglini belli limitlerle veya 6z kaynaklarinin

belirli bir orani ile sinirlandirabilir .

¢) Riskin Transfer Edilmesi: Riskten kaynaklanabilecek zararin bir kurulusa
aktarilmas1 veya bir kurulusla paylasilmasi demektir. Ornegin deprem, yangm, sel,
hirsizlik gibi risklere karst yaptirilan sigorta, riskin gergeklesmesi halinde dogabilecek
zararin sigorta sirketine devredilmesi anlamina gelmektedir. Doviz cinsinden alinan bir
krediden kaynaklanan déviz kuru riski tiirev piyasalarda alinacak karsi pozisyon ile
tamamen veya kismen hedge edilebilir. Boylece, kur degisiminden kaynaklanabilecek

zarar karsi tarafa transfer edildiginden sirket kur degisimlerinden etkilenmez.

d)Riskin Tasmmmasi:  Sirketin  higbir  6nlem  almayarak riskin

gerceklesmesinden kaynaklanabilecek zarari kabullenmesi demektir.

2.1.4. Riskin Izlenmesi: Risk komitesi veya risk yonetimi birimi, sirketin
tasidigr ve karst karstya bulundugu risklerin gelisimini ve risklerin kontrol edilmesi
amaciyla alinan 6nlemlerin sonuglarini diizenli bir sekilde izlemeli ve yonetim kuruluna
raporlamalidir.  Sirketler, maruz kaldiklar1 riskleri tanimlamak, ol¢ebilmek ve
gelismelerin  zamaninda raporlanmasini saglamak amaciyla gerekli bilgi sistem
donanimlarint kurmak ve bu sistemlerin diizenli isleyisini gdzetmekten sorumludurlar.
Risk yonetimi siirecinin etkin bir sekilde izlenebilmesi ve gelistirilmesi , Onerilerin
olusturulabilmesi i¢in her adimin uygun bir sekilde belgelenerek kayit altina alinmasi
gerekmektedir. Varsayimlarin, yontemlerin, veri kaynaklarinin, alinan sonuglarin ve

alinan tiim kararlarin sebepleri ile belgelenmesi gerekmektedir.
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2.2. Ticari Alacak Riskleri Yonetiminde Risk Yonetim Siireci

Ticari alacak riskleri yonetiminde risk yOnetim silireci , sirketlerde
kredilendirme siireci olarak da adlandirilir. Kredilendirme siireci, kredili satiglar
neticesinde karsilagilabilen risklerin belirlenmesi, kredilendirme kararinin verilmesini
saglayan finansal analiz ve degerlendirme ¢alismalarinin yapilmasini ve riskin minimize
edilmesi i¢in alinacak onlemler ile riskin transferi konusunda uygulanacak yontemlerin
belirlenmesi asamalarindan olusur. Alacaklarin tahsili i¢in yapilan giincel takip ticari

alacak riski yonetiminin etkinligi agisindan son derece 6nemlidir.”’

Sirketlerin , ticari alacak riski ile ilgili olarak kredi politika ve prosediirlerini
olusturmalar1 , risk analizi ve degerlendirme yontemlerini belirlemeleri, veri toplama ve
saklama yontemlerini tespit etmeleri ve tiim bu degerlendirme yontemlerinin sirketin
yonetim kurulu ve ticari alacak riski politikasin1 yonetmekten sorumlu komite veya
birim tarafindan kabulii, risk yonetiminin etkinligi agisindan O6nem arzetmektedir.
Sirketlerin kredi politikalari, ticari alacak riski yonetim prensiplerini, kredi analizinin ne
sekilde yapilmasi gerektigini , kredinin onaylanmasi konusunda verilmis yetkilerle
alinmis kararlari, varsa derecelendirme sisteminin uygulanmasi yontemlerini, risk alma
ve teminatlandirma standartlarini, kredi riski izleme ve denetleme faaliyetlerini , riske

dayali fiyatlandirma galismalarmi ve risk transfer yontemlerini igermelidir.”®

2.2.1. Ticari Alacak Risklerinin Degerlendirilmesi

Sirketler, kredili satis kosullarin1 degerlendirirken Oncelikle miisterilerinin
faaliyette bulundugu iilke ve faaliyette bulundugu sektor hakkinda bilgi sahibi olmali ve
bu bilgileri miisteri riskinin degerlendirilmesi siirecinde dikkate almalidirlar. Miisteri

riskinin degerlendirilmesi ise sirketin finansal riskinin analiz edilmesi siirecini igerir.’’

7 BERK, a.g.e., s. 172.
% LAM, a.g.e., s.5.158-159.
% CLARKE, a.g.e., s.s. 66-67.
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2.2.1.1. Ulke Riskinin Degerlendirilmesi

Ulke riski, yabanct bir iilkede alinan hukuki ve siyasi kararlara bagli olarak o
iilkede yerlesik sirketlerin 6demelerini yapamamasi veya isgorenlerin faaliyetlerinin
olumsuz etkilenmesi , yapilan yatirnmin karliliginin olumsuz etkilenmesine sebebiyet
veren risklerdir.® Ulke riski, belli bir meblagi ve belli bir zaman i¢inde tamamlanmasi
gereken islemlere dair iglemsel riskleri, sirketin uluslararasi diizeyde faaliyet gosterdigi
iilkenin ekonomik faaliyetleri neticesinde katlanilan ekonomik riskleri ve ¢ok uluslu
sirketlerin elde ettikleri kazancin kendi ana sirketlerinin para birimine g¢evrilmesini
engelleyen cevirim riskini igerir." Ulke riski , bir iilkede yapilacak yatirimlar etkileyen
politik risk unsurlarini kapsamakla birlikte, her zaman politik risk tazmin talebine
sebep olmayan riskleri de icerir . Ornegin iilkenin ekonomik problemleri neticesinde
yasanan devaluasyon iilke riskine girmekle birlikte politik risk sebebi olarak
sigortalanamaz.®> Kredi derecelendirme kuruluslari iilkeler hakkinda raporlar sunarak
kredi derecelendirme notlarini dénemsel olarak agiklamaktadirlar. Ulkelere dair kredi
notlar1 ihracat yapilacak iilkeye ait riskin derecesi hakkinda bilgi vermektedir. Buna
ilave olarak , {ilke hiikiimetleri tarafindan acgiklanan iilke raporlari, gesitli uluslararasi
kuruluslarin ( OECD, IMF gibi) iilke raporlari, uluslararasi bankalarin acikladig: iilke
raporlari, ¢esitli uluslararast yaym yapan dergilerin iilke raporlart ve cesitli risk
degerlendirme sirketlerinin ve bazi1 kredi sigortasi sirketlerinin yayinladiklar iilke
raporlart ve iilke notlar1 degerlendirmede dikkate alinmalhdir.”” Politik istikrarin
olmadigi iilkelere ihracat yapildiginda borg¢lu kendi imkanlari ile borcunu ddeyebilecek
durumda olsa dahi, politik sebeplere bagli olarak yikiimliliklerine yerine

getirememektedir.

% Michel Henry BOUCHET, Ephrahim CLARK ve Bertrand GLOSLAMBERT, Country Risk Assessment , A
Guide to Global Strategy, ingiltere : Wiley, 2003, ss. 10-11.

' CLARKE, a.g.e.. s. 56.

82 David ATKINSON, “The Bexa guide to export Credit insurance in association with Euler Hermes”, Ingiltere,
2007, http://www.bexaweb.plus.com/files/BExAGuidefinalcontinuous.pdf ( 19 Ekim 2012 ), s. 38.

% CLARKE, a.g.e., ss. 59-61.
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2.2.1.2. Sektor Riskinin Degerlendirilmesi

Satis yapilacak sirketin faaliyet gosterdigi sektoriin yapisal ve konjlinktiirel
ozellikleri analiz edilmelidir. Sektor analizi, satisin sartlarinin belirlenmesi agisindan
son derece onemlidir. Sektor analizi, sektoriin alim ve satimlarda diger alt sektorlere
bagimliligmin olup olmadiginin tespit edilmesini , sektdriin karlilik agisindan
durumunun analizini , sektorde mevsimsellik olup olmadiginin izlenmesini , rakiplerin
finansal konumlarinin karsilagtirmali olarak analizinin yapilmasini, sektdriin ekonomik
ve politik kararlardan ne kadar etkilenip etkilenmediginin degerlendirilmesini
gerektirir. Kredili satig politikalar1 olusturulurken, miisteri talepleri sektorel 6zelliklere
gore degerlendirilir. Sayet sektér ekonomik degisikliklerden cabuk etkilenen bir
sektorse, o halde ekonomik konjlinktiirdeki herhangi bir olumsuz degisiklik ,
miisterinin 6deme kabiliyetini etkileyebilecektir. Sektdrde faaliyet gosteren rakiplerin
uyguladiklar1 kredi politikalarinin da dikkatle izlenmesi gerekmektedir. Rakiplerin
miisterilere tanidig1 vade ve miisteriden talep ettikleri teminatlarin bilinmesi sirketlerin
kendi kredi politikalarinda rekabet avantaji yaratacak degisikliklerin uygulanmasini
miimkiin kilar. Sayet sektorde mevsimsellik s6zkonusu ise miisteriye tanimnan ddeme

vadesinin ayarlanmas: satis kabiliyetini arttirir.**

2.2.1.3. Miisteri Riskinin Degerlendirilmesi

Miisteri riski, alicinin finansal gii¢liik i¢cinde bulunmasi dolayisiyla &deme
yapmamast sonucunu doguran ticari risklerdir.®” Kredili satis yapmak isteyen sirketler,
miisterileri hakkinda 5 K olarak adlandirilan karakter, kapasite, kapital ( sermaye ) ,
kosullar ve karsilik ad1 altinda siniflanabilen kredi gostergeleri hakkinda karara varmak
zorundadirlar. Bu karara varabilmek i¢in sirketler miisterileri hakkinda i¢ ve dis ¢esitli

kaynaklardan bilgi toplamali ve miisterilerinin kredi degerliligini finansal analiz

# 0’ CONNELLY, a.g.e., ss. 120-121.
% Ron WELLS, Global Credit Management, ingiltere: Wiley, 2004, s. 11.
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yontemlerini kullanarak analiz etmelidirler. Miisteri riskinin degerlendirilmesine

yonelik olarak asagidaki kriterler sirketler tarafindan dikkate alinmalidur. ®

i. Karakter: Karakter, finansal 6deme giiciinden bagimsiz olarak sirketin
borcunu 6deme konusundaki ahlaki tutumu ve diirlist iy yapma kosullarma uyup
uymayacaginin bir gostergesidir. Bu gdstergenin 6l¢limii , is yapmak istenen yonetimin

tedarikgi sirket tarafindan taninmasi sartina baglidir.

ii. Kapasite: Kapasite, miisterinin borcunu 0&deyebilme kabiliyetidir.
Miisterinin faaliyetlerindeki etkinligin izlenmesi ve digsal kaynaklardan saglanan

bilgiler miisterinin finansal riski konusunda bilgi vermektedir.

iii. Kapital ( Sermaye ): Ticari iliskide bulunulacak miisterinin sermayesi

finansal giiclinli gdsteren unsurlardan biri olarak 6nem kazanmaktadir.

iv. Kosullar: Kredi kosullar riski belirleyen en 6nemli unsurdur. Sirketlerin
teminat alma politikalar1 kredili satis kosullar1 ile birlikte degerlendirilmelidir.
Sirketlerin 6deme kabiliyetini ve is performansini etkileyecek ekonomik ve politik
olaylar izlenerek, miisteri hakkinda toplanan bilgiler giincel tutulmaya calisilmalidir.
Miisterilerin kendi i¢ degerlendirme sistemleri ve kendi risklerini nasil yoOnettikleri

dikkate alinir.

v. Teminatlar: Miisterilerden elde edilen teminatlarin degeri, miisterinin kredi
degerliliginin analizinde asamasinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Teminatlar da kendi
icerisinde  gilivenilirlik ve likidite acisindan bir degerlendirmeye tabi tutulmalidir.
Kredili satis politikalar1 en giivenilir ve en likit teminatin en basta talep edilmesi iizerine

kurulmalidir.

% (0’ CONNELLY, a.g.e., ss.115-117.
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a) Miisteri Hakkinda Bilgi Edinilmesi:

Kredili calisilacak firmalarin hukuki, finansal ve ahlaki ~ durumlarinin
belirlenmesine yonelik olarak cesitli istihbarat kaynaklar1 yoluyla sektorel , hukuki,
finansal verilerin bir araya getirilmesi gerekmektedir. Bu bilgi kaynaklar1 satis
temsilcileri kanaliyla iceride kaydedilen goriisme raporlarinda yer alan bilgiler ile
miisteriden temin edilen finansal tablolar gibi i¢sel kaynaklar olabilecegi gibi ,
bankalardan elde edilen istihbarat bilgileri , Tiirkiyet Cumhuriyeti Merkez Bankasinin
acikladigi karsiliksiz ¢ek ve protestolu senet bilgileri , Kredi Kayit Biirosu tarafindan
sirketlerin hizmetine sunulan ¢ek ve risk raporlari, firma veya ortaklari hakkinda
aciklanan icra, iflas , varsa devir veya birlesme islemlerine dair bilgiler , ortaklik
yapisini gosteren ticari sicil kayitlari, vergi beyannameleri, meslek kuruluglarindan elde
edilen veriler , ¢esitli kredi dernekleri veya istihbarat kuruluglar1 aracilifiyla saglanan
digsal kaynaklar seklinde olmaktadir. Buna ilave olarak Dun and Bradstreet ,
Creditreform gibi c¢esitli kredi degerleme ve istihbarat kuruluslarinin goriisleri ve
derecelendirme notlar1 ile kredi derecelendirme kuruluslarinin  yayinladigi
derecelendirme notlar1 kaliteli bilginin elde edilmesine yoneliktir. Benzer sekilde, kredi
sigortasi sirketlerinin sigorta poligelerine bagl olarak alici limiti kararlari igerisinde yer
alan goriisleri , miisteri ile calisma kararinin verilmesi asamasinda 6nemli olmaktadir.
Bazi kredi sigortas: sirketleri ise , drnegin Coface, sigorta policesine bagli olmaksizin
alict miisteri  hakkinda kredi derecelendirme raporlari yayinlayarak ihracatcilara
sunmaktadir.®” Yeni miisterinin kazanilmasi veya mevcut miisteri ile yapilacak calisma
degisikliginde karar varabilmek icin bu bilgilerin giincelliginin korunmasi1 son derece
onemlidir. Ayn1 aliciya satis yapan rakip sirketler arasindaki bilgi aligverisi de zaman
zaman faydalanilan kaynaklardan biridir. Tiim bilgilerin bir veritabaninda kaydedilmesi
ve belli araliklarla gilincellenmesi riskin dogru bir sekilde degerlendirilmesi agisindan

. .4 68
son derece Onemlidir.

67 Uriin ve hizmetleriyle Coface, http://www.coface.com.tr/CofacePortal/TK/tk_TK/pages/home ( 19 Ekim 2012 ).
% Glen BULLIVANT ,Credit Management, 6. Baski , Ingiltere: Gower Publishing, s.s. 124-133.
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b) Finansal Tablolarin Temini ve Finansal Analiz:

Sirketlerin dogrudan miisterinin kendisinden finansal tablolarini talep etmesi
miimkiindiir. Sirketlerin, kendi kredi risk degerleme uzmanlari ile finansal analiz
yontemlerini kullanarak fiannsal degerlendirme yapmasi beklenir. Finansal analiz
yontemleri gelir tablosu ile bilango kalemlerinin seneler itibartyla tutar ve ylizde
degisim yontemi ile yatay olarak karsilastirilmasint ve alt kalemlerin toplama oranla
dikey olarak degisiminin yine yillar itibariyla analiz edilmesini , rasyo analizinin
yapilmasint , fon akisginin ve nakit akiginin analiz edilmesine dair yontemleri

. - 69
igerir.

i. Egilim yiizdelerinin analizi: Birbirini izleyen iki veya daha fazla doneme
ait finansal tablolarin kalemleri igerisinde artis ya da azaliglar1 incelemek suretiyle
yapilir. Ornegin, satiglarin , alacaklarm ya da stoklarin artis1 ya da azalis1 incelenerek

nedenleri karsilastirmal1 olarak sorgulanmaya ¢alisilir. 7

ii. Dikey yiizdeler yontemi: Gelir tablosundaki tiim kalemler satisa
oranlanarak mukayeseli olarak Olciiliir. Bilangoda ise, tiim kalemlerin toplam aktifler
ya da pasifler igerisinde pay1 cikarilarak, paylar arasindaki artis ya da azaliglar
donemler itibartyla degerlendirilir. Donen varliklarin veya kisa vadeli borglarin toplam

aktifler ve pasifleri igerisindeki paymnin azalis1 veya artisi izlenir.”'

iii. Oran analizi: Oran analizinde finansal tablolardaki kalemler arasindaki
oranlar incelenerek firmalarin likidite, karlilik ve bor¢lanma tutarlari hakkinda bir
sonuca ulagilmaya calisilmaktadir. Bu oranlar sayet temin edilebiliyorsa sektorel
oranlarla veya rakiplerin finansal tablolarma dair elde edilmis oranlarla

karsilastirlmalidir. Oranlar1 baslica dért gruba ayirmak miimkiindiir:”

% BULLIVANT, a.g.e., ss. 142-145.

" (Jmit GUCENME, Mali Tablolar Analizi, Bursa :Marmara Kitapevi Yayinlari, , 2000, ss. 100-101.
" GUCENME, a.g.e., ss. 104-105.

2 BERK, a.g.e., ss.. 36-50
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Likidite oranlari: Sirketin donen varliklar1 ile kisa vadeli borglarini
Odeyebilme kapasitesini gosterir. Cari oran, likidite orani, alacaklarin tahsil
hizi, stoklarin satisa donme hizi ve bor¢ 6deme siiresi likidite yonetiminde
dikkate alinmasi gereken dnemli rasyolardir. Isletme sermayesi analizinin ,

likidite oranlar1 ile birlikte yapilmas1 gerekmektedir.

Finansal yap1 oranlari: Finansal yapi analizinde firmanin dis kaynaklarla
0z kaynaklarin bilesimine iliskin finansman politikalar1 degerlendirilir.
Borglanma diizeyinin 6nceki yillara gore gosterdigi degisim, firmanin etkili
bir otofinansman politikas1 uygulayip uygulamadigi, firma 6zsermayesinin
stireklilik niteligi, bor¢lanmada kisa orta ya da uzun siireli dig kaynak
dengesinin kurulup kurulmadig1 analiz edilir. Sirketin kisa ya da uzun vadeli

borglarina oranla 6zsermayesinin yeterliligini 6l¢gmeye olanak saglar.

Karhlik oranlari: Firmanin karlilik durumunun degerlendirilmesinde,
satiglarla karlardaki gelismenin karsilastirilmasi, sektor ile isin niteligine
uygun bir karliliga ulasilip ulasilmadigi arastirilir. Bu incelemede, ssatiglarin
karliliginin is kolu ortalamasina uygunlugu, satislar ve karlardaki
degismenin nedenleri, artisin satis miktarindaki artistan m1 yoksa fiyat
artisindan m1 kaynaklandig1 , yonetim ve satis giderlerindeki degisiklik
nedenleri, vergiden Onceki ve sonraki karin karsilagtirilmasi , detayh
arastirilmas1 gereken konulardir. Kar zarar tablosundaki satiglar disinda
kalemlerden satilan malin maliyeti, genel satis ve pazarlama giderleri veya
finansal giderlerin biiyiikliigii sirasiyla sirketin briit karini, faaliyet karini ve
vergi oncesi net karini etkilemektedir ; briit karin, faaliyet karinin ve vergi
oncesi net karin satig toplamina orantilanmasi neticesinde firmanin sirasiyla

briit karlilig1, faaliyet karlilig1 ve net karlilig1 izlenmektedir.

Pazar degeri oranlari: Sirketlerin halka agiklik durumu , sirketler hakkinda

elde edilecek bilgilere ulasabilirligi arttirmaktadir. Isletmelerin hisse senedi
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performansi ve sirket degerleri yapilan degerlendirmede dikkate alinmalidir.
Firmanin hisse senedine yatirnm yapanlar, elde ettikleri kazanci yaptiklari
yatirnma oranla dlgmek isterler. Fiyat kazan¢ orani hisse basina kara oranla
hisse senedi degerini Olgmektedir. Ayrica hisse fiyat1 ile hisse basina

temettiiniin oran1 temettii getirisi hakkinda bilgi vermektedir.”

iv. Fon akim analizi: Sirketin fonlarinin temin edildigi kaynaklar1 ve kullanim
yerlerini gosteren bir tablodur. Sirketlerin faaliyetlerinden elde ettikleri kar ile
sermayenin veya disaridan borclanma ile saglanan fonlarin nerelerde kullanildigi

incelenir. "

v. Nakit akim analizi: Firmanin gelecekteki nakit akis ve ¢ikis tahminlerini
belirten tablodur. Firmanin likidite yeteneginin yanisira biiylime ve gelisme olanagina
dair bilgi vermektedir. Alinan bor¢larin 6denmesi agisindan isletmenin karlilig
hakkinda bilgi vermektedir. Nakit akis1 arttik¢a, isletmenin dis finansal kaynaklara
bagimlilig1 azalmaktadir. Faaliyet sonucu elde edilen kar ve ayrilan amortismanlar nakit
tutarini olusturur. Kar pay1 dagitimi ve borglarin anapara ve faiz 6demeleri yapildiktan
sonra sirketin kullanilabilir nakit akimi ortaya cikar. Bilanco kalemleri igerisinde
inceleme yapilarak sirketin faaliyetleri neticesinde nakt fazlasi ya da nakit agig1 olup

olmadig1 incelenmektedir.”

¢) Ic¢sel Derecelendirme Sisteminin Kurulmasi

Sirketlerde kredi derecelendirme sisteminin kurulmasi ile ilgili standart bir
yontem sozkonusu olmamakla birlikte sirketler, elde edilen finansal bilgileri , elde
edilen  referanslar1 ve miisteri hakkinda derlenen bilgileri kullanilarak , bir

derecelendirme sistemi kurabilirler. Derecelendirme notlarina gére miisterileri igin

 GURSOY, a.g.e., ss. 114-115.
™ BERK, a.g.e., s. 57.
” BERK, a.g.e., ss. 61-62.
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tastyacaklart risklerin maksimum tutarmi gosteren kredi limit tutarlarin1 ve alacaklar
teminatlar1  belirleyebilirler. Derecelendirmedeki en basit yontem, 6deme riskin
nispeten az oldugu kabul edilen 6rnegin borsa sirketlerinin bazilarin1 veya kamu
sektoriindeki faaliyet gosteren sirketleri en iyi derece ile Ornegin A derecesi ile
simiflamak , bor¢lulugu yiiksek, gecikmeli 6deyen sirketleri ise 6rnegin C kategorisinde
degerlendirmektir. Baz1 durumlarda A kategorisinde yer almasi gereken bir sirket,
ddemelerini zamaninda yapmadig1 icin ara smif olan B veya yiiksek risk sinifi olan C
kategorisinde yer alabilir. Ancak, yiiksek riskli ya da az riskli tanimi ¢ok subjektif
olabileceginden, belli finansal rasyolarin miisteri portfoyii iizerinde uygulanmasiyla risk
kategorileri belirlemek miimkiindiir. Bu kategorilerin olusturulmasi1 agamasinda, sadece
rasyo analiziyle yetinilmeyip , Ornegin miisterinin eski ya da yeni miisteri olup
olmadigi, daha evvel ddemelerinde bir gecikme sorunu yasanip yasanmadigi veya
miisteriden teminat alinip alinmadigi gibi kriterler belirlenerek kriterlere agirlik
puanlart verilebilir. Veri olarak yiiklenen bu bilgilerin agirlik puanlarina gore riskin
agirlikl ortalamasi her miisteri ya da miisteri grubu i¢in hesaplanir. Cikan neticelere
gore belli skalalar olusturularak derecelendirme notlar1 bu skalalara uygun olarak
verilir. Bu derecelendirme norlarina bagli olarak bir takim performans gostergeleri ilave
edilebilir. Soyle ki, en az riskli gruba verilen A derecesi alan sirketlere taninacak kredi
limiti, 6zvarhigin veya sirket isletme sermayesinin yine belli bir yiizdesi olarak
tanimlanir. Bu sirketlere taninan kredi limiti digerlerinden yiiksek olarak belirlenebilir.
A derecesi alan sirketlerin teslimat Onceligi olabilir. Bu sirketler hatirli miisteriler
grubunda yer aldigindan miisteri ziyaret planlar1 buna goére olusturulabilir. Bu sirketlerin
gerekirse nakit iskontosu gibi satis teknikleri kullanilarak pesin satis i¢in tesvik edilmesi
planlanir. Fiyat politikalar1 buna gore belirlendigi gibi herhangi bir uyusmazlikta veya
olasi1 tahsilat probleminde problemin ¢dziilmesine doniik Onceliklerin  bu miisteri
grubuna gecikmeksizin verilmesi gerekmektedir. Benzer sekilde, diger derecelendirme
notlarina gore de teslimat 6ncesi ve teslimat sonrast hizmet standartlarinin belirlenmesi
miimkiindiir. Bu standartlarin bilgi islem sistemi {izerinde kaydedilmesi, standartlara
uygunluk veya standartlardaki degisikliklerin yapilmasina yonelik olarak karar alma

siireglerine yardimci olmast acisindan Onemlidir. Asagida Tablo 16’da Ornek bir
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derecelendirme sistemi en basit sekliyle yer almaktadir. Burada 6rnek olarak ii¢ finansal
oran segilerek, ortalamasi alinmistir. Daha sonra bu oranlar ¢esitli skalalara ayrilarak
her skala i¢in tanimlanacak kredi limiti o sirketin bilangcosunda yer alan dénen varliklar
ve alikonulan karlar toplaminin bir yiizdesi olarak alinmistir. Bdylece sirket igin
bulunan deger, skaladaki yerine gore kredi limitine doniistliriilmektedir. Verilen
ornekte, oranlarin ortalamasi 2 ¢iktiginda skaladaki yerine gore tayin edilecek kredi
olan 330.000 Amerikan Dolarmin % 20’si
hesaplandiginda 66.000 Amerikan Dolaridir.”

limiti , varlik toplami alinarak

Tablo 16: i¢sel Derecelendirme Sisteminin Kurulmasi

Cari varliklar/Cari borglar 1.2
Ozvarlik/ Cari borglar 0.4
Ozvarlik/ Toplam borglar 0.4
Ortalama
deger 2
110.000+220.000=
330.000 Amerikan Dolar1

( Dénen varliklar+Sene

Kabul edilecek varlik toplami

sonu alikonulan kar)

Sayet ortalama deger

-4.5 ve daha diisiikse

varlik toplaminin % 0" kredi limiti olarak alinir.

-3.2 ve -4.5 arasinda ise

varlik toplaminin % 5'I kredi limiti olarak alinir.

-1.8 ve -3.2 arasinda ise

varlik toplaminin% 10'u kredi limiti olarak alinir.

-0.4 ve - 1.8 arasinda ise

varlik toplaminin % 15' kredi limiti olarak alinir.

0.3 ve - 0.4 arasinda ise

varlik toplaminin % 17.5'u kredi limiti olarak alinir.

0.3 ve Ustii ise

varlik toplaminin % 20'si kredi limiti olarak alinir.

Kaynak: Glen Bullivant ,Credit Management, 6. Baski , Ingiltere : Gower Publishing

s.165.

" BULLIVANT, a.g.e., ss. 164-166.

53




2.2.2. Riskin Kontrolii

Ticari alacak riskinin kontrolii , kredili satiglardan kaynaklanan ticari riskin
minimize edilmesi amaciyla sirket icerisinde alinacak dnlemlerden olusur. Miisterilere
taninacak kredi limitlerinin belirlenmesi , 6deme ve teslimat sartlarinin tespiti , kontrat
sartlarinin belirlenmesi, siparisin teslimi ve faturalama sirasinda i¢in uyulmasi gereken

kurallar riskin kontrolii acgisindan énemli faaliyetlerdir.

2.2.2.1.Miisterilere Taminacak Kredili Limitlerinin Belirlenmesi

Kredi limiti tedarik¢i firmanin kredili satiglart i¢in aliciya tanidigi maksimum
risk tutarin1 gosterir. Bu limite kadar olan satiglar tedarik¢i tarafindan vadeli olarak
yapilabilir. Kredi limitinin tesisinde , miisteriye yapilacak tahmini satig cirosu ve
ortalama tahsilat siiresi dikkate alinir. Ornegin, yillik 10.000 TL tutarinda bir satisin
yapilacagi ve bu satisin 90 giinde tahsil edilecegi varsayildiginda tesis edilecek kredi
limiti 2500 TL civarinda olacaktir. Bu hesaplamada, bu kadarlik bir alacak bakiyesinin
yilin herhangi bir zamaninda sirket tarafindan tagindig1 ve her {i¢ ayda bir tahsilatin esit
olarak yapildig1 varsayilmistir. Kredi limiti ayni zamanda, miisteriden alinacak
teminatlar dikkate alinarak belirlenir. Kredi limitinin, belirlenen teminat tutarin1 asmasi
halinde bu durumun getirecegi 6deme riski ayrica hesaplanmalidir. Sayet sirket
miisterisiyle acik hesap ile ¢alismak durumunda ise ve drnegin sirket riskten korunma
amacl bir kredi sigortasi poligesi satin almissa, policenin kapsaminda teminat altina
alinan alicilar i¢in kredi sigorta sirketinin belirledigi kredi limitleri de sirket tarafindan
kredi limitleri olarak kabul edilebilir. Bu takdirde, sirket bu limitleri asan satiglar1 igin
miisterilerinden teminat alma talebinde bulunur. I¢sel kredi derecelendirme sisteminin
kurulmasi kredi limitlerinin olusturulmasi sirasindaki kredilendirme standartlarin
belirlenmesi agisindan son derece Onemlidir. Ancak, bu yolla belirlenen kredi
limitlerinin dikkate alinmasi , bazen rakiplerin daha yiiksek kredi limiti ile satis
yapmalari sonucu sirkete satis kaybi getirmektedir. Bu nedenle, kredi limitlerinin

belirlenmesinde, sirket yoneticilerinin tecriibeleri ile igsel kaynaklardan toplanan
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bilgiler son derece 6nemlidir. Mevcut miisteri i¢in verilecek kredi limit karar1 , sirket
hakkinda 6deme geg¢misine dair bilgilerin veritabaninda kayith olmasi nedeniyle, yeni
miisteri i¢in tesis edilecek limit kararina gore ¢ok daha kolaydir. Bu nedenle, mevcut
miigteri ile olan 6deme ge¢cmislerinin de yer aldigi tiim veriler , tedarik¢i sirketin
veritabaninda kaydedilmelidir. Sirketin bilgi islem alt yapisinin 6demelerin zamaninda
yapilip yapilmadigmin izlenmesine olanak saglamasi beklenmelidir. Misterilere
taninacak kredi limitlerinin bir gecerlilik siiresi olmalidir . Kredi limitinin gegerlilik
stiresi sona ermeden risk tekrar degerlendirilmelidir. Sayet piyasadan elde edilen bilgiler
olumsuz yonde ise , Ornegin miisteriye ait karsiliksiz ¢eklerin adedinin veya tutarinin
artmas1 gibi, kredi limiti kararlar1 yeni kredi limitleri tesis edilmeden veya mevcut kredi
limitleri icerisinde yapilan yeni sevkiyatlardan evvel gbdzden gecirilmelidir. Kredi
limitinin asim1 halinde tolerans seviyeleri ise yine kredilendirme politikalar1 ve

standartlari igerisinde yer almalidir.”’

2.2.2.2. Odeme Kosullarinin Belirlenmesi

Sirketler miisterilerine tanidiklar1 6deme vadelerinin belirlenmesinde, maliyet
ve karlilik analizlerinin yanisira, faaliyette bulunduklar1 sektdrdeki rakip firmalarin
izledikleri satis ve kredi politikalarin1 gézoniinde bulundurmak zorundadirlar. Bununla
birlikte, riskin derecesi, kar marji, malin ve hizmetin 6zelligi, satis tutarinin biiyiikligi,
satisa dair Ornegin 0demenin yapilmamasi halinde malin miilkiyetine el konulmasi
hakk1 gibi herhangi bir hukuki korumanin olup olmadig1 veya kredi sigortasinin mevcut
olup olmadigi, miisterinin alim giicii gibi kriterler de vadenin belirlenmesinde rol
oynayan unsurlardir.”® Uluslararasi satis islemlerinde , alici ve saticinin malin teslim
sartina bagl olan sorumluluk ve risklerinin belirlenmesi ve teslim sartlarinin anlasma
sartlarina dahil edilmesi taraflar arasinda olas: bir ihtilaf riskini azaltan bir unsurdur.”

Kredili satis yapan sirketlerin karsilasacag: ticari riskler dolayisiyla , ticari risklerin

" John SALEK , Accounts Receivable Management, Best Practices, New Jersey: John Wiley and Sons, 2005, ss.
23-31.

® BULLIVANT, a.g.e., ss. 88-89.

" CLARKE, a.g.e., s. 133.
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onlenmesi amaciyla 0deme sekilleri belirlenirken en giivenilir ve en likit teminat
alicidan talep edilmelidir. Gerek uluslararasi uygulamalara gerekse tlkenin yasal
mevzuatina bagli olarak kredili satislarda alinabilecek teminatlarin en likit ve en
giivenilir olandan en riskli olana bir siralamast mevcuttur. Uluslararasi 6deme
sekillerinde pesin satislardan akreditifli satiglara kadar satic1 ve alict agisindan riskin
derecesi belirlenmistir. Yurtici satiglarda gegerli olan fatura, teminat olarak kullanilan
diger tiim kiymetli evrak ve finansal araglarin (6rnegin lilkemizde ¢ek ve O6deme
garantilerinin) ticari uygulamalardaki hukuki gecerliligi sagladigi emniyet ve nakde
cevrilebilmeleri bakimindan uluslararasi genel kabul gérmiis kurallar kurallar ve yerel

mevzuat ile giivence altma alinmustir, *°

2.2.2.3.Teklifin Sunumu ve Kontrat Sartlarinin Olusturulmasi

Muhtemel miisteriye verilen teklifin, taraflar arasinda mutabik kalinan satig ve
O0deme sartlarin1 birebir icermesi gerekmektedir. Teklifin yazili olarak sunulmasi
herhangi bir ihtilafla karsilasmamak agisindan son derece onemlidir. Teklifte, birim
fiyatin ve toplam fiyatin ne oldugu, {iriiniin tanim1 ve 6zellikleri , teslimatin ne sekilde
yapilacagi, nakliyenin kimin tarafindan yapilacagi ve 6deme sekli ve varsa ilgili tim
vergiler detayli bir sekilde belirtilmelidir. Teklifin miisteri tarafindan kabulu halinde,
teklifte yer alan tiim bilgilerin satict ve alici arasinda yapilan satis sdzlesmesinde
birebir yer almasi gerekmektedir. S6zlesmenin taraflarca imzalanmasi sézlesmenin
gecerlililigi acisindan bir gereksinimdir. Sozlesmenin yapildig: tarih, gegerlilik siiresi
ve yenileme sartlar1 sézlesmede yer almalidir. S6zlesme siiresi bitmeden, miisteriyle
goriismeler yapilarak yeni teklifin ve sdzlesmenin icerigini olusturacak satis kosullar
belirlenmelidir. Miisterilere verilen tiim teklifler ve yapilan tiim sozlesmeler, sirketin

bilgi islem alt yapisi araciligiyla miisteri bilgileri vertabaninda saklanmalidir.

%0 WELLS,, a.g.e., s. 51.
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2.2.2.4. Siparisin Teslimi ve Faturalama

Miisterinin verdigi siparigin gecikmesizin teslim edilmesi ve akabinde satisa
dair faturanin karsi tarafa ivedilikle ulastirillmasi miisteri memnuniyetini arttiran
unsurlardan biri oldugu gibi, ayn1 zamanda hata yapma riskini de azaltir. Siparisin
yiiklenmesinden evvel, sdzlesmede yer alan fiyat, sevkiyat sartlari, 6deme sartlar1 ve
teslimat tarihi gibi unsurlar gézden gecirilmelidir. Odeme kosullarmin tam ve eksiksiz
olarak faturanin iizerinde yer almasi 6demenin zamaninda ve diizglin yapilmasini
saglayan onemli bir husustur. Fatura igerisinde yer alan bilgilerin dogru olmasi itiraz
hakkini ortadan kaldirdigindan tahsilatin zamaninda yapilmasini1 kolaylastirir.
Faturalarin elektronik ortamda yollanmasi, faturalama isleminin hizli olmasi agisindan

onem kazanmaktadir.®!

2.2.3. Riskin Transferi

Sirket i¢in en uygun risk yonetim stratejisini belirlemek i¢in ticari risklerin
gerceklesme olasiliginin ve riskin gerceklesmesi halinde sirkete olan finansal etkisinin
degerlendirilmesi gerekmektedir. Sirketlerin, az sayida olan kilit miisterilerinin iflas
etmesi veya tahsili gecikmis alacaklarin tutarinin yiliksek olmasi sirketin kendisini de
finansal agindan olumsuz yonde etkiler. Iflasmn etkisi temerriite gdre nispeten daha
yiiksektir. Iflas halinde , sirketin bir 6deme vadesine bagli olmadan borglarmi
O0deyemez hale gelmesi s6z konusudur. Temerrtit ise, daha siklikla yasanmakla birlikte,
bazi durumlarda iflasla sonuglansa dahi, tahsil edilme olasilig1 olan bir durumdur.
Ticari risklerde riskin transferi , tedarik¢iye riicu edilmeksizin yapilan faktoring
hizmetlerinden yararlanilarak  veya riskin sigortalanmasi yoluyla kredi sigortasi
sirketine sigortalanma kosullar1 ve sartlar1 dahilinde devredilmesi ile miimkiindiir.
Sirketin riski bir bagka kurulusa transfer karar1 riskin transfer edilmesinin maliyeti ile

( sigorta islemlerinde sigorta primi ) riskin sirket tarafindan tasinmasi maliyetinin

81 SALEK , a.g.e., ss. 38-44.
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karsilastirilmasina bagli olacaktir. Riskin tasgmmmasinin maliyeti sirketin sermaye
maliyeti ile ilgilidir. Sigortalanmama kararinin verilmesi halinde sirket olusan hasarin
finansal etkisine kendisi katlanacaktir. Sayet, riskin transfer edilmesi maliyeti daha
diisiikkse, Ornegin Odenecek sigorta primleri gibi, sirket riski {izerinde tasimak
istemeyecektir. > Diger yandan, sigortanin beklenmeyen risklere karsi bir énlem olarak
alindigr ve biiyiik tutarli hasarlarin sermaye veya sermaye rezervleri ile telafi

edilmesinin bazi durumlarda miimkiin olmadig1 hatirlanmalidir.™

Kredili satiglarda miisteriye taninan Odeme vadesi dolayisiyla
karsilagilabilecek ticari risk unsurlarinin yonetilmesi amaciyla sirketin yapacagi
caligmalar Ornegin kredi limitlerinin belirlenmesi, 6deme sekillerine karar verilmesi
veya almacak teminatlarin belirlenmesi gibi ¢aligmalar riskin kontrol edilmesine ve bu
yolla riskin minimize edilmesine doniiktiir. Ancak , riskin bir baska kurulusa belli bir

prim veya komisyon karsiligt devri ile risk paylasilarak zararin etkisi minimize

edilmektedir.®*

Kredi sigortalarinin ticari kredinin degerlendirilmesi siirecindeki yeri ve rolii ,
tedarik¢i sirketin mal satmak istedigi miisterilerinin kredi degerliligini gilincel olarak
izleyebilmesi, ticari alacak risklerinin sigortalanmasi yoluyla riskin yonetilmesi ve
tahsilatin  etkinliinin arttirilmasina  yonelik olarak kullanilmast  geklindedir.
Tedarik¢inin miisterisine taniyacagi kredi limitlerinin belirlenmesi agamasinda yon
gosterici olmast, kredilendirme sartlarinin police sartlarina gore izlenmesi gibi hususlar
sirketin c¢aligmalarin1 belli bir disiplin igerisinde yliriitmesi agisindan son derece

6nemlidir. (bkz. Sekil 6) ¥

2 George E. REIDA, Principles of Risk Management and Insurance, NewYork: Addison Wesley Longman, Inc,
2001, ss.46-49.

8 LAM, a.g.e., ss.153-154.

% BEARD ve THOMAS, a.g.e., s. 15.

% Ampra San Jose RIESTRA, Credit Insurance in Europe, Impact, Measures and policy recommendation, Centre for
European Studies, 2003, http://aei.pitt.edu/9563/2/9563.pdf ( 19 Ekim 2012 ), s. 7.
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Ticari alacak risklerinin 6nlenmesi ve tahsilatin erkene alinarak sirketin ihtiyag
duyacagi isletme sermayesinin saglanmasi i¢in ticaret finansmaninda yaygin olarak
kullanilan finansman tekniklerinden biri de faktoring’dir. Kredi sigortalarinin faktoring

islemleri ile karsilasturlmasi 3.4 no’lu boliimde yapilmaktadir.

€ i . .
3 Riskin belirlenmesi ve Riskin kontroks Risk transfer Tabsilan yinetimi Tahsilatin takibi ve izleme
E degerienairiimes)
]
=¥
232
Faturalama ve Fatwalama ve
Misterinin kredi Risk transferi ve e AT R
Faalyetler degerlisginin Kred| imitinin kia o - o
tespit Belifenmesi e | pecibomiy Fekubo iglemier
odemeler, bdeme we borcun
secunlan tabsdan
—
| Kred! sigortas Tahwilat grketier, N .
y:’::"":“hf'l"::'r:' sirkotierinin saffadi Kredi siportas: arvubatiar, faktering """l";.:;:‘"" b
a byts bigl edinme destek sirhetler .
B
a3
= Derecelendinme
& Fahtoring Dearsdan alinan Kredi sigortas: grhatiari
urubugiarl mutasebe hirmetler!
Kredi sigoetas: gebetieni
ve bankalar Diger teminatiar
—

Sekil 6: Ticari Kredinin Degerlendirilmesinda Siire¢ Yonetimi

Kaynak: Ampra San Jose Riestra, Credit Insurance in Europe, Impact, Measures and
policy recommendation, centre for European Studies, 2003,
http://aei.pitt.edu/9563/2/9563.pdf

(19 Ekim 2012 ), s.8.

2.2.4. Riskin izlenmesi ve Tahsilat Yonetimi

Tahsilat yonetimi , tahsilat politikasinin belirlenerek tahsilatin hizlandirilmasi
amacina yoneliktir. Tahsilat politikas1 ise, vadesi gelen hesaplar i¢in isletmenin
tahsilatin saglanmasina dontik takip ettigi prosediirlerle ilgilidir. Tahsilatin yapilmasin
saglamak {izere yapilan telefon goriismeleri, e-posta ile miisteriye yollanan hatirlatma
yazilart , cagri merkezleri kanaliyla yapilan takip ve misteri ziyaretleri tahsilatin
yontemleri arasindadir. Miisteriye yollanacak hatirlatma yazilar1 ve yasal ihbar ve

ihtarlar tahsilatin saglanmasi i¢in sirket tarafindan yapilacak islemlerdir. Tahsilatin
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sirket tarafindan saglanamamasi durumunda konu sirket avukatina veya sayet iilkede
mukimse bir tahsilat sirketine devredilir. Alacaklarin tahsil yeterliliginin Slgiilmesi ve
tahsilatin kontrolii i¢in yoneticilerin elinde bulunan araclardan biri alacaklarin tahsil
stiresinin hesaplanmasi1 yoluyla tahsilatin  izlenmesidir. Alacak yaslandirmasi ise

sirketin miisteri gruplarinin 6deme aliskanliklari hakkinda bilgi verir.*®

2.2.4.1. Alacak Tahsil Siiresi Takibi

Alacak tahsil siiresi, ATS ( Ingilizce’de Days Sales Outstanding- DSO olarak
adlandirilmaktadir) , kredili satiglar sonucunda olusan ticari alacaklarin hangi siirede
geri 6dendigini hesaplayan bir formiildiir. Alacaklar kredili satis tutara boliinerek giin
sayist ile carpilir. ((alacaklar/ satislar)*360)) Bu siirenin uzunlugu veya kisaligi satilan
iiriiniin degerine, mahiyetine ve satislarin mevsimsellik arz edip etmemesine gore
degiskenlik gostermektedir. Alacak tahsil siiresi, belli donemlerde izlenerek alacak
tahsil siiresindeki degisimlerin nedenleri incelenmektedir. Ornegin bir firmada kredili
satiglarda miisteriye taninan standart 6deme vadesi 60 giin iken, hesaplanan ortalama
tahsil siiresi 60 glinden fazla ise, bu farkin nedeni analiz edilmelidir. Toplam
bor¢lularin igerisinde gecikmeli 6deyen borglularin oranmi takip etmek, alacak
tahsilatinin etkinligini O6l¢gmek acgisindan Onemli bir diger orandir. Yoneticiler,
gerektiginde cesitli mal gruplari i¢in veya farkli cografi yorelere yapilan satislar i¢in ,
alacaklarin ortalama tahsil siirelerini hesaplayarak, ticari alacaklardaki degisimleri
miisteri gruplarina gore, mal gruplarina gore ya da cografi farkliliklara goére kontrol
edebilirler. *” Asagida Tablo 17°de satislar ve alacak tutarlarma gore alacak tahsil
stireleri hesaplanmaktadir. Bu tabloda goriilecegi lizere ornek sirketin alacak tahsil
stiresi 3. cii ¢eyrek itibartyla yiikselmistir ve bir sonraki donem diismektedir. Bu artisin
veya azalmanin nedeni sirket yonetimi tarafindan 6rnegin cografi bolge / miisteri grubu

/ miisterinin kendisi olmak {izere alt kirtlimlar bazinda incelenmelidir.

86 Mary S. SCHAEFFER, Essentials of Credit Collections and Accounts Receivable, New Jersey: Wiley, 2002,
ss. 49-68.
¥ BULLIVANT, a.g.e., ss. 356-361.
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Tablo 17: Ticari Alacaklarin izlenmesi

Alacak

Alacak | tahsil
Satiglar Donemler | bakiyesi | siiresi
Ocak-Mart 300 | 31/3 100 122 | giin
Nisan-Temmuz 400 | 30/6 200 183 | giin
Temmuz-Ekim 600 | 30/9 500 304 | giin
Ekim-Aralik 1000 | 31/12 700 256 | giin
Yillik satiglar 2300

Kaynak: Glen Bullivant ,Credit Management, 6. Baski , Ingiltere : Gower Publishing
s. 35.

2.2.4.2. Alacaklarin Yaslandirilmasi

Kredili satig polikalarindaki degisiklikler sebebiyle alacaklarin yapis1 da
degismektedir. Alacak yaslandirmasi, yapilan satiglar sonucunda alacaklarin hangi
vadelerde yogunlastigin1 donemsel bazda incelemek amaciyla sirketler tarafindan takip
edilmektedir.*® Asagida Tablo 18’de iiger aylik dénemler itibariyla alacaklarim tutar1 ve
miisteri sayisina gore dagilimi izlenmektedir. Miisteri sayisi alacak bakiyesinin
incelendigi giin itibariyla hareket gosteren hesap sayisin1 gostermektedir. Ancak, hesap
sayist her zaman daimi ¢alisilan miisterileri gostermez, ¢linkii baz1 miisteriler bir kerelik
alim yapan miiteriler de olabilir. Tablo incelendiginde, donemler itibariyla alacak
tutarlarinda artis gozlenmektedir. Ancak, alacaklarin dagilimi incelendiginde, kisa
vadede 6deyen miisteri sayisinin yil sonuna dogru azaldigi gézlemlenmektedir. Buna
ilave olarak, 30 giinden uzun vadeli alacaklarin toplam alacaklar i¢indeki pay1
yiikselmektedir. Bu analiz sonucunda, tahsilat siiresinin arttig1 sonucuna varilmaktadir
Bununla birlikte , alacaklarin agirligini olusturan satislar , vadesi 30 giine kadar olan

satislardir.”

% BULLIVANT, a.g.e., s. 367.
% Ahmet AKSOY ve Kiirsat YALCINER, isletme Sermayesi Yénetimi, Ankara: Gazi Kitapevi Yaynlari, 2005,
ss. 271-272.
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Tablo 18 : Alacak Yaslandirmasinin Dénemler itibariyla izlenmesi

31/3/2012 30/6/2012
Miisteri % % Miisteri % %
Alacaklarin bagli kaldig: giin | sayist dagilim Tutar dagilim sayist dagilim Tutar dagilim
0-30 giin 225 58% TL6,000 48% 250 48% TL8,500 40%
31-60 giin 100 26% TL3,500 28% 150 29% TL8,000 38%
61-90 giin 50 13% TL2,000 16% 75 14% TL3,000 14%
91-120 giin 15 4% TL1,000 8% 30 6% TL1,500 7%
120 giin {istil 0 0% TLO 0% 15 3% TL200 1%
390 100% | TL12,500 100% 520 100% | TL21,200 100%
30/9/2012 31/12/2012
Miisteri % % Miisteri % %
Alacaklarin bagl kaldig: giin | sayisi dagilim Tutar dagilim sayist dagilim Tutar dagilim
0-30 giin 275 34% | TL11,500 36% 300 28% | TL15,000 31%
31-60 giin 250 31% | TL13,000 41% 400 37% | TL20,300 42%
61-90 giin 200 25% TL5,000 16% 300 28% | TL10,000 21%
91-120 giin 50 6% TL2,000 6% 50 5% TL3,000 6%
120 giin {istil 25 3% TL300 1% 20 2% TL400 1%
800 100% | TL31,800 100% 1070 100% | TL48,700 100%

Kaynak: Ahmet AKSOY ve Kiirsat YALCINER, Isletme Sermayesi Y &netimi,

Ankara: Gazi Kitapevi Yaynlari, 2005, ss. 271-272.

Alacaklarin yas ¢izelgesinin izlenmesi ayn1 zamanda tahsilat takibinin hangi
siklikla yapilacagini belirlemek ve uygun tahsilat yontemine karar vermek acisindan
onemlidir. Alacak yaslandirilmasi ¢caligsmalar1 ayn1 zamanda ¢esitli miisteri segmentleri
icin yapilacak tahsilat amagli calismalarin yontemini belirler. Sayet, alacak yas
cizelgesinin en iist grubunda yer alan miisteriler say1 olarak az olan ve satislarin ve
alacagin 6nemli bir kismini1 olusturan segment ise bu grup kaybedilmemesi gereken
hatirli miisteri grubunu olusturmaktadir. Bu miisteri grubunda yer alan miisterilerin
O0demelerini zamaninda yapmalari konusunda yapilacak hatirlatmalar giinliik telefon
konusmalar1 veya donemsel yapilan hatir ziyaretleri ile miimkiindiir. Ancak, bir alt
grubu olusturan ve say1 olarak fazla miisteri grubu ise, diizenli araliklarla yapilan
telefon gorligmeleri ile takip edilmeli , hesap mutabakatlar1 sik sik yollanarak gerekli

hatirlatmalar yapilmalidir. En alt grupta yer alan ve birebir takip etmenin zor oldugu
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adet olarak fazla miisteri grubu ise miimkiinse sistem {izerinden yollanan hatirlatma
yazilar ile takip edilmelidir. Bu miisteri grubuna birebir telefonla ulagmak maliyetli
olabilir. Bu segmentin tahsilat takibini, tahsilat konusunda uzmanlasmis tahsilat
sirketlerine birakmak da dogru bir yontem olacaktir. Hatirlatma , ihbar ve ihtar
yazilarmin bilgi islem alt yapisi kullanilarak sistem {izerinden otomatik olarak

yollanmast tahsilatin etkinligini arttiran bir unsurdur.”

Asagida alacagin yaslandirilmas: ile ilgili bir baska Ornekte , miisteri
sayilarimin alacak tutarma gore dagilim ylizdesi hesaplanmaktadir. ( bkz. Tablo 19)
Genel kabul gérmiis kurala gore ¢ok az sayida miisteri alacak tutarinin biiyiik kismint
olusturmaktadir. Bu 6rnege gore, 49 sirket, sirketin is yaptigi en biiyiik ve itibarl
miigteri grubunu olusturmaktadir. Bu miisterilerden herhangi birinin iflas etmesinin
veya 0demesini geciktirmesinin finansal etkisi tedarik¢i sirket icin biiyiik olacaktir. Bu
miigteri grubu, sirketin korumasi gereken miisteri grubudur. Bu miisteri grubu igin,
sirketin tasidig1 ticari riskin sigortalanmasi yoluyla teminat altina alinmasi tedarikg¢i
sirketin nakit akisin1 beklenmeyen biiylik zararlara karsi koruyacaktir. Benzer sekilde,
50.000 TL {istii miisteri grubu da sirketin tasidigi ticari risk agisindan Onemli bir
segmenti olusturmaktadir. Bu segmentin da kredi sigortasiyla teminat altina alinmasi
sirketin nakit akigsin1 korumasi agisindan 6nemlidir. En alt segmentte yer alan 1132
firma ise ticari risk acisindan nispeten riski diislik gruba girmektedir. Bu grup igerisinde
yer alan firmalardan herhangi birinin borcunu zamaninda 6dememesi sirketi finansal
acidan c¢ok fazla etkilemez. ( bkz. Tablo 20 ) Alacak yaslandirmasi bu Ornekte
goriildiigii iizere, riskin taginmasi veya sigortalama yoluyla transferi konusunda alinacak

kararlara yardimei olmasi agisindan énemlidir. !

% SALEK, a.g.e., ss. 66-69.
' SALEK ,a.g.e., ss. 54-55.
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Tablo 19: Alacak Bakiyesine Gore Miisteri Segmentasyonu

Miisteri

Alacak bakiyesi say1sl % pay1 Alacak tutari( 000) % pay1
> 1 Million 49 3% TL133,962 56.04%
500.000-1 Million 49 3% TL34,086 14.26%
250.000-500.000 71 4% TL24,882 10.41%
100.000-250.000 137 9% TL22,095 9.24%
50.000-100.000 143 9% TL9,925 4.15%
25.000-50.000 210 13% TL7,280 3.05%
10.000-25.000 278 18% TL4,542 1.90%
5.000-10.000 199 13% TL1,460 0.61%
1.000-5.000 261 17% TL711 0.30%
500-1.000 82 5% TL62 0.03%
<500 102 6% TL25 0.01%

1581 100% TL239,030 100.00%

Kaynak: John Salek , Accounts Receivable Management, Best Practices, New Jersey:
Wiley, 2005, ss. 56-57.

Tablo 20: Alacak Yaslandirmasimin Miisteri Grubuna Gore izlenmesi

Miisteri basina

Alacak Miisteri % Alacak tutan % alacak tutan
bakiyesi sayis1 pay1 | (000) pay1 | (000)

> 1.000.000 49 | 3% TL133,962 | 56% TL2,733
> 500.000 98 | 6% TL168,048 | 70% TL1,714
>250.000 169 | 11% TL192,930 | 81% TL1,141
> 50.000 449 | 28% TL224,950 | 94% TL501
<50.000 1132 | 72% TL14,080 6% TL12

Kaynak: John Salek , Accounts Receivable Management, Best Practices, New Jersey:
Wiley, 2005, ss. 56-57
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2.2.4.3.Tahsilatin Gecikmesine Dair Erken Uyar1 Sinyalleri

Tahsilatin gecikmesine dair erken uyari sinyalleri asagida listelenmektedir. *

* Siparis taleplerinin sikliginin  degismesi ve diizenli verilen siparigler
yerine aralikli olarak verilen siparisler.

 Uriinle veya verilen hizmetle ilgili sikayetlerin bir nedene bagl olmaksizin
artmasi.

e (Odemelerde gecikmelerin baslamasi ve temdit taleplerinin artmas.

* Miisteriye taninmis olan kredi limitlerinin sik sik agilmasi.

* Teminatlarin zamaninda getirilememesi veya anlasilan kontrat sartlarindan
farklilik gosteren talepler, 6rnegin ithalat¢inin lizerine kesinde edilen ticari
poligeyi kabul etmemesi.

* Sirketteki yoneticilerin sik sik degismesi ve telefonla arandiginda karsilik
alinamamasi,

* Ticari kaynaklardan veya rakiplerden alinan bilgilerin karsilagilan
problemleri teyit etmesi.

* Karsiliksiz ¢ek veya protestolu senet bilgilerinde sirketin isminin yer
almas1 veya karsiliksiz ¢ek veya protestolu senet tutar ve adetlerinin

artmasi.

92 Atradius Credit Management, A Director’s Pocket Book, Institute of Directors, Ingiltere, Haziran 2009,
http://www.director.co.uk/content/pdfs/Atradius_Jun09.pdf ( 19 Ekim 2012 ), s.23.
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3. BOLUM
TiCARIi ALACAK RiSKLERi YONETIMINDE
KREDIi SIGORTALARI

3.1.Kredi Sigortalarimin Tarihsel Gelisimi

[1k kredi sigortas poligesi, 1820 yilinda Ingiltere’de kurulu British Commercial
Insurance Company tarafindan diizenlenmistir. Ik uzman kredi sigortas: sirketleri,
Commercial Credit Mutual Assurance Association ve Solvency Mutual Guarantee
adlartyla 1852°de ingiltere’de kurulmustur.”® Farkli konularda sigortacilik faaliyetinde
bulunan Ingiliz Ocean Accident and Guarantee Corporation, 1885 yilinda ticari alacak
risklerini sigortalamaya baglamistir. 1893 yilinda, American Credit Indemnity sirketi
kurulmus ve daha sonraki yillarda Alman kredi sigortas1 sirketi Hermes ( simdiki adiyla
Euler Hermes) tarafindan satin alinmistir. On dokuzuncu yiizyilin sonlarina dogru
Lloyd’s pazarinda tcari alacak riskleri sigortalanmaya baglamigtir. Akabinde, bazi
Lloyd’s piyasasinda faaliyet gdsteren sigorta sirketleri ingiltere’de, Excess Insurance
Company adi altinda birleserek kredi sigortast yapmak iizere yeni bir sirket
kurmuslardir. 1917 yilinda, Almanya’da Hermes Kreditversicherungsbank ( simdiki
adiyla Euler Hermes) kurulmus olup ayni yil Ingiltere’de British Trade Corporation
kredi sigortaciligi faaliyetinde bulunmak iizere kurulusunu tamamlamistir. Birinci
Diinya Savasi’nin ardindan, 1918 yilinda Ingiltere’de Trade Indemnity kredi sigortas:
konusunda faaliyetine baslamistir ve 1919°da Ingiliz hiikiimeti resmi destekli ihracat

kredi sigortasi kurulusu olan ECGD’nin kurulusunu gergeklestirmistir.”

1926 yilma gelindiginde Londra’da, kredi sigortasi sirketlerinden , devlet
kuruluslarindan ve bankalardan delegelerin katilimiyla kredi risklerinin sigortalanmasi

konusunda uluslararasi bir konferans diizenlenmistir. Bu konferansin diizenlenmesini

%3 Miran JUS, “ Credit Insurance”, Ingiltere :Elsevier Publications , 2013, 5.7-8.
% ATKINSON, a.g.m., ss. 3-4.
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miiteakip 1928 yilinda merkezi Isvigre’de olan ICIA ( International Credit Insurance
Association- Uluslararas1 Kredi Sigortaciligi Dernegi) kurulmustur. ICIA, kefalet
senedi ( surety) sunan sirketlerin 1950°li yillardan itibaren dernek tiiyesi olarak
katilimlariyla ICISA adim almustir.”” (International Credit Insurance & Surety
Association — Uluslararas1 Kredi Sigortast ve Kefalet Senedi sunan Kuruluglar Birligi).
ICISA, 6zel sektorde faaliyet gosteren kredi sigortast sirketleri tarafindan kurulmustur.
ICISA’nin su an {iyeleri, diinyada 6zel sektdr kredi sigortasi pazarinin % 95’inden

fazlasini sigortalamaktadirlar. *°

Yirminci yiizyilin ortalarina gelindiginde, ticaretin hizla biiylimesi, rekabetin
artmasi1 neticesinde c¢ok sayida uluslararasi sirket kredili satis yapmaya mecbur
kalmistir. Bu durum kredi sigortalarmimn kullanimini tesvik etmistir. Birinci ve Ikinci
Diinya Savaslarinin getirdigi finansal riskler ve 1929 global krizinin etkisiyle ,
ihracatcilart desteklemek ve dis ticareti tesvik etmek amaciyla cesitli iilkelerde resmi
destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslari kurulmustur. Bu kuruluslar, hem kisa vadeli
alacaklar1 hem de uzun vadeli alacaklar1 sigorta kapsamu altina alarak ticaret ve proje
finansmaninda aktif rol almaya baglamiglardir. Bu gelismeler sonucunda , kamu ve 6zel
sektor sirketlerinin destegiyle 1934 yilinda Berne Union olarak adlandirilan Uluslararasi
Kredi ve Yatim Sigortacilart Birligi kurulmustur.”” Dernegin, bugiin itibarryla Tiirk
Eximbank dahil 78 iiyesi mevcuttur. Bugiin itibariyla Berne Union iiyeleri, 1,8 trilyon
Amerikan Dolarlik ticaret ve yatinm riskini sigortalayarak diinya ticaretinin

%10’unundan fazlasmi sigortalamaktadirlar.”®

Daha sonraki yillarda, diinya capinda ticaret yapan ¢okuluslu sirketlerin ortaya
cikmasiyla, sirketler arasinda ¢ok sayida birlesme gerceklesmistir. Kredi sigortasi
sirketleri de benzer nedenle daha uluslararasi hale gelmeye baslamislardir. Resmi

destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslari , kisa vadeli risklerin sigortalanmasi

95 JUS, a.g.e. s.8.
% ICISA, http://www.icisa.org/history/1507 (19 Ekim 2012)
97
JUS, a.g.e., s.8.
%8 Berne Union, history, http://www.berneunion.org.tr/history.html ( 19 Ekim 2012 ).
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faaliyetlerini azaltarak orta ve uzun vadeli risklerin sigortalanmasi faaliyetlerine
odaklanmiglardir. Bunun nedeni 6zel sermayeli sirketlerin pazarlanabilir riskler olarak
tanimlanan kisa vadeli ticari riskleri ve politik riskleri sigortalayabilmeleridir.”” 1991
yilinda Ingiltere’nin resmi destekli ihracat kredi sigorta kurulusu ECGD’nin kisa vadeli
ihracat kredi sigortalar1 boliimii 6zellestirilmistir. Kisa vadeli sigorta boliimii Hollanda
mengeli kredi sigortasi sirketi NCM tarafindan devralinmistir (simdiki ismiyla
Atradius) . Akabinde 1993 yilinda, 1927°de kurulan Fransiz kredi sigortasi sirketi
SFAC, 1929 yilinda kurulmus Belcika menseli kredi sigortast sirketi Cobac’t satin
almistir. Sirket alimlar1 1994 yilinda Alman sigorta sirketi Gerling’in (simdiki adiyla
Atradius) Belgikali kredi sigortast sirketi Namur’u almasiyla devam etmistir. Ayn1 yil
Coface Ozellestirilmistir. 1996 yilinda SFAC, Ingiliz kredi sigortas: kurulusu Trade
Indemnity’yi ve Amerikan menseli American Credit Imdemnity’yi satin almis ve
Fransiz sigorta sirketi AGF bu birlesmede ana ortak olmustur. Akabinde , 1997 yilinda,
SFAC, Euler Hermes Grubuna dahil olmustur. Ayn1 y1l, NCM (simdiki adiyla Atradius)
Danimarka’nin resmi destekli ihracat kredi sigortasi kurulusu EKR’yi satin almistir.
Alman sigorta sirketi Allianz, AGF’yi satin almistir. Daha sonra NCM ile Gerling
arasindaki birlesme 2001 yilinda Atradius ismi altinda gerceklesmis, 2002 yilinda,
Euler Hermes’i satin almis ve ayni y1l Coface, Natexis Bank tarafindan satin alinmustir.
Bu birlesme ve satin alma faaliyetleri neticesinde {i¢ kredi sigorta sirketi 6zel sektor
kredi sigortasi pazarmni yoOnlendirir konuma gelmistir. ( Euler Hermes , Coface,

Atradius )."”

3.1.1.Kredi Sigortas1 Kuruluslar

Tarihsel bir gelisim igerisinde , kredi sigortasi kuruluslar1 6zel sermayeli

kuruluslar ve kamu sermayeli olan resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslari

% CLARKE, a.g.e., s.121.

10 Buler Hermes, http://www.eulerhermes.com/group/who-we-are/Pages/a-hundred-years-history.aspx (19 Ekim
2012 ); Atradius Dutch State business, http://www.atradius.com/nl/en/dutchstatebusiness/aboutatradius/history/
(19 Ekim 2012)
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olarak ikiye ayrilmaktadir. Ozel sektdr ve kamu sektdrii ayirimi ayni zamanda kredi
sigortas1 sirketlerinin kisa vadeli veya uzun vadeli kredi risklerini teminat altina

almalar1 agisindan da benzer bir ayirima sahiptir.
3.1.1.1. Ozel Sektor Kuruluslar::

Ozel sektdrde faaliyet gosteren sirketler kisa vadeli ticari alacak riskleri diye
adlandirilan kredi vadesi genellikle 1 yil , azami 2 yila kadar olan ticari alacak
risklerini sigortalamaktadirlar. Bu kuruluslar , sadece ihracattan kaynaklanan ticari
riskleri degil, yurti¢i ticaretten kaynaklanan ticari riskleri de teminat altina alan sigorta
poligeleri diizenlemektedirler. Sigortalanan riskler acisindan bakildiginda sigortalanan
yurti¢i riskler toplami , ihracat risklerinden fazladir. Bu nedenle, 6zel sektor
sirketlerinin, teminat altina aldig1 riskler bakimindan ekonominin ve ticaretin gelisimine
etkisi kamu kuruluslarina nazaran daha biiyiik ve daha hizli olmaktadir.'”’ ICISA nin

verilerine gore, sigortalanan ticaretin % 60-65’1 yurtigi ticaret risklere dairdir.'"*

Avrupa Birligi Komisyonu, kisa vadeli ihracat kredi sigortalar1 konusunda
devletin miidahale haklar1 ile ilgili olarak 1997 yilinda bir genelge yayinlamigtir. Bu
genelgeye gore, pazarlanabilir riskler diye adlandirilan vadesi iki yildan kisa olan
ticari ve politik risklerin 6zel sektdr kuruluslari tarafindan sigortalanmasi gerektigi
belirtilmektedir. Ancak, belli kosullarda, 6rnegin kriz donemlerinde ihtiya¢ duyulmasi
halinde, 6zel sektorde risk istahinin azalmasi nedeniyle, pazarlanabilir riskler adi
verilen kisa vadeli risklerin de iye iilke resmi kuruluslar1 tarafindan

sigortalanabilecegi kabul edilmektedir. '

191 peter M.JONES, “Trade Credit Insurance”, Worldbank 2009,
http://siteresources.worldbank.org/FINANCIALSECTOR/Resources/Primerl5 TradeCreditlnsurance Final.pdf
(19 Ekim 2012), s.4.

102 European Union, Study on Short Term Trade Finance and Credit Insurance in the European Union, International
Financial Consulting Limited, Subat 2012,
http://ec.europa.cu/competition/state_aid/studies_reports/study_short_term_finance_2012_en.pdf

(19 Ekim 2012 ),s. 23

103 European Union, a.g.m., s.1.
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Ozel sektorde faaliyet gdsteren kuruluslarin pazar paylarina gére en biiyiikleri
asagida siralanmaktadir.'® Bu ii¢ kurulus kisa vadeli kredi sigortas: pazarmin prim
hacmi olarak % 85’ini sigortalamaktadirlar. Sirketler, biiyilik bir finansal veritabanin

yonetmekte ve milyonlarca sirketin finansal verisini veritabanlarinda izlemektedirler.

1) Euler Hermes:
1917°de kurulan Alman kredi sigortasi sirketi Hermes , 2002 yilinda Euler
tarafindan satin alinmistir. Sirketin ana ortag1 Allianz, % 68 oraninda hisseye sahiptir.

Sirketin % 28’i halka agiktir. '*

2) Atradius:

1925 yilinda kurulan Nederlandsche Credietverzekering Maatschappij’in
(NCM) ile 1954 yilinda kurulan Gerling-Konzern Speziale Kreditversicherung (Gerling
Credit) 2001 yilinda birlesmis ve sirket ismi 2003 yilinda Atradius olarak
degistirilmistir. Hissedar konumundaki Gerling Grubu’nun yerini Swiss Re , Deutsche
Bank, Sal Oppenheim ve Ispanya’nin 6nde gelen finansal kuruluslarindan Seguros
Catalana Occidente ve diinyanin dérdiincii biiyiik kredi sigortasi kurulusu Ispanyol
Crédito y Caucion’den olusan bir grup almistir. Daha sonra 2008 yilinda Swiss Re ve
Deutsche Bank sigorta grubundan ayrilmis ve bugiin itibariyla 1929 yilinda kurulmus
Ispanyol kredi sigortasi sirketi , Grupo Compania Espafiola de Crédito y Caucién S.L.

% 64.23’liik pay1yla sirketin ana sermayederi konumundadir.'*®

3) Coface:
1946 yilinda kurulan Fransiz sigorta sirketi , Groupe Coface, 1994 yilinda

ozellestirilmis ve 2002 yilinda c¢ogunluk hissesi Fransiz bankas1 olan Natexis-Banques

104 European Union, a.g.m., s.11.
195 Euler Hermes, http://www.tr.culerhermes.com/tr/euler-hermes-global/euler-hermes-global.html ( 19 Ekim 2012 ).
19 Atradius tarihge, http://www.atradius.com.tr/corporate/aboutus/tarihcemiz.html ( 19 Ekim 2012 ).
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Populaires tarafindan satin alimmistir. Groupe Coface, birtakim bagli ortakliklara ve
Credit Alliance ag1 olarak bilinen bir ortaklar agina sahiptir.'"’

Ozel sektor pazarinda faaliyet gosteren diger kredi sigortasi sirketlerinden
bazilar1 AXA-Winterthur (isvigre) , AXIS Re (irlanda) , CESCE (Ispanya) , Prisma
( Avusturya ), Chartis (ABD) Ducroire/Delcredere (Belgika) ,Groupama (Fransa) ,
Mapfre (Ispanya), QBE Insurance (Avustralya) + SACE BT (italya) , Swiss Re ve
Zurich Surety, Credit & Political Risk olarak sayilabilir. '*® Sirketler hakkindaki

bilgilere , ICISA’nin internet sitesi lizerinden erisilmektedir.

3.1.1.2. Resmi Destekli Thracat Kredi Sigortas1 Kuruluslar

Resmi destekli ihracat kredi sigortas: kuruluslar1 ihracat finansmaninda ECA
(export credit agency- ihracat kredi sigortast kurulusu ) olarak bilinirler. Ihracat
finansmanin1 desteklemek iizere kurulmus , ulusal hiikiimetler ile ihracatgilar arasinda
bir arac1 olarak hareket eden devlet ya da yar1 devlet kuruluslaridir. Ihracatgilar igin
verilen bu finansman tesvigi kurulusa kendi hiikiimeti tarafindan verilmis talimata baglh
olarak yalnizca kredi destegi saglama veya kredi sigortasi ve g¢esitli amaclara yonelik
olarak garanti saglama veya her ikisi seklinde olabilir. Bu kuruluslar, ihracatcilarin dis
pazarlarda etkili bir sekilde rekabet etmesine yardimci olmak icin ihracatgilarla, proje
sponsorlartyla, bankalarla ve alicilarla yakin bir sekilde ¢alismaktadirlar. Resmi destekli
ithracat kredi sigortast kuruluslarinin sigortaladiklar: riskler genellikle 2 yil ve iizeri
olan orta ve uzun vadeli ticari riskler ve politik risklerdir.'”” Resmi destekli ihracat kredi
sigortast kuruluglar1  yurti¢i risklerin sigortalanmasi konusunda genellikle faaliyet
gostermemektedirler . Bununla birlikte, Avrupa Birligi icerisinde yer alan iilkelerden,
Polonya, Bulgaristan, Portekiz ve Slovakya’daki kuruluslar ve Avrupa Birligi disinda

110

Cin ve Kanada’daki devlet kuruluslar1 yurtici riskleri de sigortalamaktadirlar.” ™ Resmi

197 Coface, http://www.coface.com/CofacePortal/COM_en_EN/pages/home/Who_we_are/History ( 19 Ekim 2012).
1% JONES, a.g.m., s.5.

199" Kavaljit SINGH, “The changing landscape of export credit agencies in the context of global financial crisis”,
FERN, Mart 2010, http://www.fern.org/sites/fern.org/files/2010-

03%20Changing%?20Landscape%200f%20ECAs_0.pdf ( 19 Ekim 2012 ), ss. 10-11.
o European Union, a.g.m., s.s. 22-23.
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kuruluslarin kurulus statiileri de birbirinden farkli sekilde olabilmektedir. Bazilari
ornegin Ingiltere’de devlet kuruluslarinimn béliimleri olarak yapilandirilmisken, bazilari
ornegin Amerika, Kanada ve Japonya’da tamamiyla devletin sahip oldugu kuruluslardir.
Baz1 kuruluglar, Almanya’da Hermes, Hollanda’da Atradius ve Fransa’da Coface ,

devlet adma acente gibi calisan ve programi yoneten 6zel sektor kuruluglaridir.'!

Berne Union, kendi fiyelerinin faaliyetlerini ana hatlariyla asagida

ozetlemektedir:''?

a) Kisa vade ile ihra¢ edilen hammaddelerin, yedek pargalarin ve tiiketici
mallarinin ihracatin1 desteklemek amaciyla, ihracatta karsilagilan ticari ve
politik riskleri ihracat¢i veya finansman kurulusu adina sigortalamak.

b) Sigortalama, garanti verme veya dogrudan bor¢ verme yoluyla, orta ve
uzun vade ile satilan sermaye mallarinin satigint ve projelendirilmesini
desteklemek.

c) Smirdist yatinmlarda 6zkaynagin  korunmasi ve  borc¢lanmanin
kolaylagtirilmas1 amacina yonelik olarak politik riskleri teminat altina

almak.

Resmi destekli ihracat kredi sigortasi sirketlerinin birincil hedefi, 6zel sektorde
sigortalanamayan ve sigortalanmak istenmeyen kredi risklerini almak yoluyla 6zel
sigorta pazarin takviye etmektir. Resmi destekli ihracat kredi sigortas: kuruluslar1 da
sagladiklar1 imkanlar bakimindan birbirleriyle rekabet etmektedirler. 1970’11 yillarda,
onemli OECD iilkeleri arasinda “ Mutabakat ( Consensus) “ ad1 verilen bir goriis birligi
anlagsmasi1 imzalanmig ve belli konularda uzlagsma saglanarak resmi destekli ihracat
kredi sigortas1 kuruluslarinin calismalarina seffaflik getirilmeye ¢alisilmistir. Ulkeler
arasindaki asirt rekabeti ortadan kaldirma amaciyla OECD  resmi kuruluslarin

faaliyetlerini diizenleme yoluna gitmistir. Ancak bu anlagma goniilliilik prensibi ile

"' Eyropean Union, a.g.m., s.s. 7-8.
!2 Berne Union, http://www.berneunion.org.uk/pdf/Berne%20 Union%202011.pdf ( 19 Ekim 2012)
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calisan baglayicilig1 olmayan bir anlagmadir. Burada yer alan maddelerden biri, ihracat
kontratinin 6rnegin % 15’inin kredilendirilmeyip alic1 tarafindan pesin 6denmesidir. Bu
diizenleme ayn1 zamanda kredi stireleri, taksit donemleri ve taksit tutarlari , asgari prim

o o : 113
tutar1, asgari faiz oran1 gibi konular1 igermektedir.

Bu diizenlemede yer alan konular ticari denklestirme ve dis yardimlar

basliklari altinda diizenlenmektedir.'"*

Ticari denklestirme kendi ihracat¢ilarina 6zel avantajlar saglayan kuruluslar
tarafindan almnus kararlarla ilgilidir. Uzerinde mutabik kalinmis uygulamalardan her
tiirlii sapma, diger resmi kuruluslarin da ayni is i¢in rekabet eden kendi ihracat¢ilarina
otomatik olarak ayni kosullar1 saglamakta 6zgiir oldugu bir denklestirme prosediiriine

yol agmaktadir.

Bagli dis yardim, oncelikle en fakir gelismekte olan iilkelere olmak iizere, 6zel
sektor projelerinin hiikiimetten hiikiimete ayricalikli finansmanidir. Bu finansman
cogunlukla, boyle bir bor¢lanmanin ticari kismini ilgilendiren boliimde , riski teminat
altina alan resmi destekli ihracat kredisi kurulusunun destegiyle birlikte, devlet yardim
kurumu tarafindan miistereken diizenlenmis bir finansal paket olarak saglanmaktadir.
Bu tiir bir finansmanin kosullari, ¢ogunlukla 20 yila kadar bir 6deme vadesini ve son

derece diisiik faiz oranlarini icermektedir.' "

Resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslari, 2008- 2009 krizinde son
derece aktif bir rol oynamislardir. Bir ¢cok Avrupa Birligi iiyesi iilke kendi pazarlarini
kisa vadeli ihracat kredisi sigortasi konusunda desteklemek iizere devlet yardim
programlar1 uygulanustir. Ozellikle, bu tedbirler diger AB iiyelerine ve OECD iiyelerine

kredi sigortast teminati saglamak {izere diizenlenmistir. Normal kosullarda, bu

'3 GRATH, a.g.e.,s. 120.

!4 Anders GRATH, The Handbook of International Trade and Finance , 5. Bask, Ingiltere: Kogan Page Limited,
2010, ss.116-119.

15 GRATH, a.g.e., ss. 116-120.
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iilkelerdeki kisa vadeli kredi risklerinin resmi kuruluslar tarafindan sigortalanmasi
beklenmemektedir. Ancak, Avrupa Komisyonu ve 14 Avrupa Birligi {iyesi kisa vadeli
ithracat kredi sigortasi pazarini desteklemek konusunda karar almiglardir. Benzer sekilde
Avrupa Birligi disindaki tlkelerin bazilarinda, 6rnegin Amerikan Eximbank, finansal
krize bagh olarak , sadece ihracatgilarina sigorta ve finansman destegi saglamakla
yetinmeyip, aynt zamanda kendisi ihracat¢1 olmayan ve fakat ihracat¢ilarina mal tedarik

eden sirketlere de isletme sermayesi garantisi destegini sunmustur.''®

Yasanan krizin etkisi dolayisiyla resmi ihracat kredi sigortasi kuurluglarinin
iilke ihracatin1 desteklemek konusundaki misyonu onem kazanmistir. Ancak bu
kuruluslarin risk almalarin1 engelleyen unsurlar mevcuttur. Bu unsurlardan biri, kriz
sonrast kamu borcunun azaltilmasi konusunda hiikiimetlerin goriis birligi iginde
olmasidir. Bu kuruluslar , zarar karsiligi agiklayamadiklarindan ulusal hiikiimetler
tarafindan desteklenmektedirler. Riskin yonetilmesini gerektiren diger unsure kriz
doneminde artan temerriit ve iflas risklerinin yliksekligi  nedeniyle  &denen
tazminatlarin yiiksek olmasidir. ilave olarak , resmi kuruluslar &zel sermayeli
kuruluglar gibi fonlama amagh tahvil ¢gikaramamakta ve bilango dist finansman imkani

saglayamamaktadirlar.'"’

Ozel sektor kuruluslart ve resmi kuruluslar zaman zaman cesitli sekillerde
isbirligi yapmaktadirlar: ''®

a)  Resmi kuruluslar, 6zel sermayeli sirketlerden reasiirans destegi

almaktadirlar.

b) Resmi kuruluslar 06zel sermayeli sirketlere reaslirans destegi

vermektedirler.

c)  Orta ve uzun vadeli riskler miistereken sigortalanmaktadir.

16 SINGH, a.g.m., ss. 18-20.
"7 SINGH, a.g.m., ss .25-26.
8 SINGH, a.g.m., s. 23.
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3.1.2. Kredi Sigortalarimin Diinyadaki Gelisimi Ile Tlgili istatiksel Veriler

Kredi sigortas:1 sirketleri kurulduklari yillardan itibaren tim diinyada son
derece aktif bir rol oynarak diinya ticaretinin gelismesine katkida bulunmuslardir.
Diinya ticaretindeki biiylimeye bagli olarak kredi sigortasi pazarinda teminat altina
alinan is hacmi yillar itibariyla artmaktadir. Calismada kullanilan istatiksel veriler Berne
Union’in internet sitesinden temin edilmekte oldugundan verilere ancak 2006 yilindan
itibaren ulasilmaktadir. Bununla birlikte tilkemizde kredi sigortacilii faaliyetlerinin
Tiirk Eximbank’in 1987 yilinda kurulusu ile baslamis olmasina ragmen, Tiirkiye’de 6zel
sektor kredi sigortasi pazarinin uluslararasi sirketlerin pazara girmesiyle 2006-2007
yillarindan itibaren gelisme gdstermesi nedeniyle kullanilan veriseti karsilagtirma
acisindan anlam ifade etmektedir. Ayrica bu donem , finansal krizin Oncesi ve
sonrasindaki gelisimin izlenmesi agisindan da uygundur. Berne Union’un agikladigi
veriler, sirketlerin teminat altina aldig1 ticarete bagl olarak her sene sigortalanan yeni is
hacminin tutarini , sene sonu itibariyla sirketlerin tasidiklar: risk tutarlarin1 ve 6denen
tazminat tutarlarim1 igermekte ancak sirketler tarafindan yazilan prim tutarlarim
icermemektedir. Yazilan primlerin tutarina ICISA web sitesinden ulasilabilmektedir. En
son verilere gore, kredi sigortasi sektoriinde ICISA tiyeleri tarafindan yazilan primler

2011 verileriyle 6 Milyar Euro seviyesindedir.' "

Gecmis yillarda gozlemlenen diizenli bliylimenin ardindan asagida Grafik 1°de
goriildiigii tizere, 2008 - 2009 finansal krizinin etkisiyle kisa vadeli kredi sigortalar ile
teminat altina alinan sevkiyatlar toplami ylizde 13’liik bir diislis gostermis , yazilan isler
2008 yilinda 1.3 trilyon Amerikan Dolar1 olan seviyesinden 2009 yilinda 1.1 trilyon
Amerikan Dolar1 seviyesine gerilemistir. Ayn1 donemde global diinya ticareti yiizde 12
oraninda daralmistir. Bir taraftan , global diinya ticaretindeki yavaglama, diger taraftan

artan kredi risklerine bagli olarak  sigorta sirketlerinin risk alma konusunda

"9 ICISA Yearbook 2013,

http://mercury.vim134.remotion.nl/websites/ICISA_2010/files_content/ICISA%20Y earbook%202013%20(digital)%2
0(10APR13).pdf,s.28.
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gosterdikleri isteksizlik neticesinde sigortalanan yeni is hacmi 2009 yilinda azalmistir.
Global kriz finansal bir darbogaz yaratmis ve bu durum reel ekonomide etkisini

gostermistir. Odeme sorunlart ve iflaslar gelismis iilkelerde dahi artmustir.'

Diinya
ticaretindeki canlanmaya paralel olarak 2010 yilinda , sigortalanan is hacmi tekrar eski
seviyesine ylikselmis, 2010 ve 2011 yillarinda sirastyla %12 ve % 19’luk bir artis
gerceklesmistir. 2012 yilinda ise, yeni is hacmi % 2.5 oraninda artmis ve 1.8 trilyon
Amerikan Dolarina ulagmistir. Bu tutarin 1.5 trilyon Amerikan Dolarlik kismi kisa
vadeli kredi sigortalarinda sigortalanan islerden kaynaklanmaktadir. Orta ve kisa vadeli
kredi sigortalarinin toplam yazilan isler ve tasman risk tutari igerisindeki pay1 ise
karsilastirildiginda kiiciiktiir. ( bkz. Grafik 1 ) Sigorta sirketlerinin iistlendigi risk
tutarlarinin  gelisimine bakildiginda 2009 yilinda 6zellikle kisa vadeli kredi sigortalar:
ile teminat altina alinan risk tutarlarinin azaldigi ve ekonomik diizelmenin etkisiyle ,
2010 , 2011 ve 2012 yillarinda kredi sigortasi sirketlerinin iistlendikleri risk tutarinin

arttig1 gézlemlenmektedir. ( bkz. Grafik 2) "'
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Grafik 1: Sigortalanan Yeni Is Hacmi ( Milyar Amerikan Dolarr)
Kaynak: Berne Union,
http://www.berneunion.org.uk/pdf/Berne%20Union%20Data%202011.pdf,
(19 Nisan 2013)

120 CHAFFEAUR ve MALOUCHE, a.g.e., ss. 340-349.
12 Berne Union, http://www.berneunion.org.uk/pdf/Berne%20Union%20Data%202011.pdf ( 19 Nisan 2013 ).
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Grafik 2 : Tasinan Risk Tutar1 ( Milyar Amerikan Dolar)
Kaynak: Berne Union,
http://www.berneunion.org.uk/pdf/Berne%20Union%20Data%202011.pdf ,
(19 Nisan 2013)

Kisa vadeli kredi sigortalarinda 6denen tazminatlar ise, krizin etkisiyle iki
kattan fazla artis gostererek 2008 yilinda 1.1 milyar Amerikan Dolarindan , 2009
yilinda 2.4 milyar Amerikan Dolarina yiikselmistir. Bununla birlikte, ekonomik
diizelmeye bagli olarak 2010 yilinda 6denen tazminat tutar1 1.4 milyar Amerikan
Dolarina diismiis , 2011 yilinda ise ayn1 seviyede kalmistir. Ancak, 2012 yilindaki % 58
oraninda artis , 2012 yilinda da kisa vadeli ticari risklerin arttigini gostermektedir. Orta
ve uzun vadeli riskler karsilifinda 6denen tazminatlar ise, 2009 yilinda bir evvelki
seneye gore iice katlanarak 3.1 milyar Amerikan Dolarma ulasmistir. Istatistiklerden,
2010, 2011 ve 2012 yillarinda da tazminat 6demelerinin arttigr gozlemlenmektedir.

( bkz. Grafik 3)

Berne Union’i istatistiklerinde ayr1 bir kalem olarak izlenen yatirim risklerine
dair sigortalar, yurtdis1 yatirimlar i¢in diizenlenen politik risk sigortalarini igermektedir.
Politik risklere bagli olarak odenen tazminatlarin 2012 yilinda en yiiksek oldugu
iilkeler Libya, Vietnam, Brezilya, Myanmar , Hollanda, Suudi Arabistan’dir. Orta ve
uzun vadeli kredi sigortalarinda , tazminatin en fazla ddendigi iilkeler Iran, Amerika
Birlesik Devletleri , Kazakistan, Meksika , Libya, Ukrayna, Hollanda, Kore, Rusya ve

Kanada olmustur. Kisa vadeli kredi sigortalar1 ile ilgili olarak 6denen tazminatlar ise
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agirhikli olarak ltalya , Iran, Ingiltere, Almanya, Fransa, Hollanda , Amerika, Meksika

ve Yunanistan i¢in 6denmistir.'*
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Grafik 3: Odenen Tazminatlar ( Milyon Amerikan Dolar1)
Kaynak: Berne Union,
http://www.berneunion.org.uk/pdf/Berne%20Union%20Data%202011.pdf,
(19 Ekim 2012)

3.1.3. Kredi Sigortalarmin Tiirkiye’deki Gelisimi ile Tlgili Istatiksel

Veriler ve Yasal Diizenlemeler

Ulkemizde ihracat kredi sigortasi ile ilgili ¢aligmalar 1987 yilinda Tiirk
Eximbank’in kurulusu ile baslamistir. Tirkiye’de faaliyet gdsteren 6zel sermayeli
sirketlerin kredi sigortasi alaninda ¢aligmalar1 ise 1998 yilinda Hazine Miistesarliginca
yiirlirliige konulan “Kredi Sigortast Genel Sartlar1” ile miimkiin hale gelmistir. Hazine
Miistesarliginin yayinlamig oldugu Genel sartlar , 15 Haziran 2000 tarihinde revize
edilerek yliriirlige konmus ve daha sonra 1 Subat 2009 tarihinde yeniden revize
edilmigtir. ( bkz. Ek 1) Halihazirda Tiirkiye kredi sigortasi pazarinda yazilan sigorta
poligelerinin tamami kredi sigortasi genel sartlarina tabii olarak, diizenlenmektedir.

Tiirkiye’de yazilan poligeler uluslararasi 6rneklerinde oldugu iizere kisa vadeli riskler

122 Berne Union, http://www.berneunion.org.uk/pdf/Berne%20Union%20Data%202011.pdf ( 19 Nisan 2013).
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icin diizenlenen tiim ciro poligeleridir. Yiriirlikte olan genel sartlar tiim ciro
poligelerinin igleyisine ve uygulanmasina dair hiikiimler icermektedir. Tek alic1 riski ya
da tek risk sigortasi adi altinda sunulan bazi {irlinlerin Tiirkiye pazarinda da sirketlere
sunulabilmesini teminen 1 Ocak 2013 tarihinde “ Tek Risk Sigortast Genel Sartlar1”

ylriirliige konmustur. ( bkz. Ek 2)

Kredi sigortast konusunda faaliyet gosteren sirketlerin, bu hizmetlerini
sunabilmeleri i¢in 5684 sayil1 Sigortacilik Kanununa gore bulunduklar iilkede ruhsat
almalar1 mecburidir. Kredi sigortas1 sirketleri Hazine Miistesarligindan onay almak
kaydiyla poligelerini diizenleyebilmektedirler. Hazine Miistesarlignin yayinlamis
oldugu Genel Sartlarda belirtilen teminatlar ve kosullardan daha az olmamak kaydiyla
ve sigortali lehine genisletilebilecek sekilde kendi poligelerini diizenleyebilmektedirler.
Boylelikle sigorta sirketlerinin 6zel sartlar tesis etmesi saglanmaktadir. Kredi Sigortasi
Genel Sartlarina da “ Sigorta s6zlesmesine genel sartlara aykir1 diismemek ve sigortali
aleyhine olmamak kaydiyla 6zel sartlar konulabilir” ibaresi eklenmistir. Tiim ciro
poligeleri icin kullanilan genel sartlarda diizenlenecek poligelerin Tiirkiye’de yerlesik
tedarik¢ilerin ancak bulunduklar iilkeden fatura kesmek suretiyle gerceklestirdikleri
yurtici ve ihracat satiglarini teminat altina alacagi ifade edilmektedir. Teminat altina
alinan satiglar sirketin tiim vadeli ve acgik hesap cirosunu igermektedir. Genel Sartlarin

A3 maddesi verilen teminatla ilgili olarak genel bir agiklama getirmistir :'**

“Teminat sigortalinin muhtelif alicilarla yaptigr sozlesmelere gore
Jaturalandirilan ve bedeli ozel sartlarda belirlenen azami vade siresi
lgerisinde odenmesi kararlastirilan mal ve hizmet satislarina uygulanir. Akst
fararlastiriimadifca,  sigortall  ile alictlar arasinda dizenlenen  satis
sozlesmelerine gore yapilan tim satislarin sigorta fapsaminda bulunmasi
esastr. ”

Tek risk sigortast genel sartlart ise, 6zel sartlar altinda diizenlenme imkan1

getirilen ve belirlenen risklerden kaynaklanan mali kayiplar1 teminat altina almaktadir.

123 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortasi genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 ) .
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Teminatin kapsamina deginilmemekte ve verilecek teminatin igeriginin sigorta
sirketlerinin almak istedikleri riske bagli olarak olusturacaklar1 sigorta sozlesmeleri
icerinde tanimlanacagi kabul edilmektedir. Buradaki en 6nemli husus, bu genel sartlar
altinda sunulacak iirlinlerin yukarida bahsedilen tek bir alict veya alict grubu igin
diizenlenecek poligede ticari alacak riskini teminat altina alan poligelerin diginda farkli
driinlerin de kullanilmasini saglamak amaciyla genel bir genel sartlar metni seklinde
olusturulmus olmasidir. Diizenlenen policelerin Genel Sartlarda da belirtildigi iizere
genel sartlara aykir1 dismemek ve sigortali aleyhine olmamak kaydiyla diizenlenmesi
miimkiindiir. Bu bakimdan, bu genel sartlar ile 3.3.6.4. boliimiinde yer alan “tek bir
alict veya alict grubu adina diizenlenen poligeler” ile 3.2.1. boliimiinde anlatilan
resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslarinin iriinleri arasinda yer alan “politik
risk sigortalarmin™ ( 6zellikle yurtdisinda mukim bir kamu sektori alicisi ile yapilan
satis kontratlarinda kontrat bedelinin 6denmemesi veya kontrat sartlarinin politik
sebeplere bagli olarak yerine getirilmemesi hali (contract frustration) , verilen teminat
mektuplarinin haksiz yere geri cagrilmasi riskleri ) ve “bir banka tarafindan agilan

2

akreditif kredisinin 6denmeme riskini sigortalayan poligelerin teminat altina
alinabilecegi diistinlilmektedir. Ancak, bu konuda bir agiklik getirilmemistir. Genel
sartlarda yer alan sigortali tanimi , finansal kuruluslart da icerecek sekilde
genisletilmektedir. Sigorta iirlinlerinin teminat altina aldigi menfaatlerin , zarara
doniismesi durumunda tazminatin iglemi kredilendiren bankaya ya da finansal kurulusa
O0denmesi sozkonusu oldugundan veya sigortalanan menfaatin sahibinin bazi
durumlarda dogrudan bankanin veya finansal kurulusun kendisi olmasi sebebiyle

teminatin tanimu igerisinde bu konuda genel bir ifadeye yer verilmektedir. '**

“Sigorta teminati, bir parasal odeme yifiimliliga ongoren veva brr
Jinansman veya prefinansmana fonu olan mal ve hizmet saglama sozlesmeleri
e bir finansal furumun fredi sozlesmeleri igin  gecerlidiv.  Teminatin
uygulanacag: sozlesmeler poligede belirtilir. ”

12 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Tek Risk Sigortasi Genel Sartlar, http://www.tsrsb.org.tr/haber/tek-risk-
sigortasi-genel-sartlari-yayimlandi ( 22 Ocak 2013 )

80



3.1.3.1.0zel Sektor Kuruluslarimin Faaliyetleri

Tiirkiye’de kurulmus olan 6zel sermayeli sigorta sirketlerinin Anonim Sirket
veya sube statiisiinde hizmet vermeleri miimkiindiir. Atradius 2007 yilinda sube olarak
kurulmus, Coface ise, 2006 yilinda anonim sirket olarak kurulus ruhsatini almistir.
Euler Hermes kredi sigortasi konusunda faaliyet gdstermek amaciyla 2008 yilinda
kurulmus olup faaliyet ruhsatini1 2011 yilinda almistir. Bu siire zarfinda , kredi sigortasi
islemlerini Kog¢ Allianz iizerinden yliriitmiistiir. Bu {i¢ kredi sigortasi sirketi sadece
kredi sigortast islemleri yapmak iizere kurulmus sirketler olup, diger sigorta
branglarinda faaliyet gostermemektedirler. Bununla beraber, bu kuruluslardan reastirans
destegi alarak kredi sigortasi poligesi iiretebilen diger sigorta sirketleri de mevcuttur.
Tiirkiye’de kredi sigortas1 alaninda Hazine Miistesarligindan ruhsat alan ilk sirket olan
Garanti Sigorta , Coface’dan reasilirans destegi alarak bu faaliyetini stirdiirmiistiir.
Halihazirda Eureko Sigorta A.S olarak faaliyetini slirdiirmektedir. Atradius ise, 2007
yilinda Teb Sigorta A.S ile bir reasiirans anlagmasi yapmistir. Teb Sigorta A.S’nin
Zurich Sigorta tarafindan satin alinmasiyla, Zurich Sigorta bu konudaki ¢aligmalarini

kendisi surdiirmektedir.

Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birliginin internet sitesinde yer alan
istatistiklerden yararlanilarak ozel sektér pazarinda yazilan primler ve Odenen
tazminatlarin gelisimi incelenmektedir. incelemenin yapilmas: sirasinda elde edilen
veriler Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan yayinlanan yillik ortalama
kurlarla Amerikan Dolari’na g¢evrilmistir. ( bkz. Tablo 21) fhracat ve yurti¢i kredi
sigortalarmin  prim ayirimlart 2006 yilindan itibaren elde edilmektedir. Tabloda
goriilecegi tizere, Ozellikle 2006 yilindan sonra yabanci kuruluslarin pazara girmesiyle
kredi sigortasi pazari reel anlamda biiyiik bir gelisme gostermistir. Kredi sigortasi prim
hacmi , 2006 yilinda 5 Milyon Amerikan Dolart iken, 2006 yilinda 10.5 Milyon
Amerikan Dolarma yiikselmis ve seneler itibariyla artis gostererek 2012 yilinda 41.5
Milyon Amerikan Dolarina ulasmistir. Tiirkiye’de iiretilen policelerin , bir sirketin tiim

acik ve vadeli satiglarin igeren tiim ciro poligeleri oldugunu bildigimizden hesaplanma
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seklini diisiinerek ( Sigortalanan ciro = Prim tutart x ( 100 / prim orani )) ortalama bir
prim orantyla prim tutari ilizerinden hesaplanan satig cirosu yaklagik 10-12 milyar
Amerikan Dolaridir. Prim oranlar1 genellikle yillik bazda binde oranlarla ifade
edilmektedir. Bu hesaplamada, 2012 yili prim tutar1 dikkate alindiginda , tiim ciro
tizerinden alinan prim oraniin yillik % 0.4 oldugu varsayildiginda yaklasik 10 milyar
Amerikan Dolari(= (41.5*%100/0.4)) seviyesinde bir ticaret hacminin kredi sigortalar ile

teminat altina alindig1 sonucuna ulasilmaktadir.

Tablo 21 : Ozel Sektor Kredi Sigortas1 Kuruluslar1 Tarafindan Yazilan

Primler ve Odenen Tazminatlar

ihracat kredi

sig'ortas.l ) Yu'rtig:i kre(}i sigortasi Toplam

primleribriit primler brit primler (Odenen tazminatlar ,

Yillar | (usD) Artis % | (UsD) Artis % | briit (USD) | Artis % | briit (USD) Artis %

2002 - - 294,860 263,647
2003 - - 767,531 24,111 -90.85%
2004 - - 1,885,154 298,119 1136.41%
2005 - - 3,348,004 674,949 126.41%
2006 906,294 4,908,166 5,814,460 1,913,593 183.52%
2007 1,569,688 73.20% 9,021,839 83.81% 10,591,527 82.16% 3,312,269 73.09%
2008 3,584,193 | 128.34% 28,084,622 | 211.30% 31,668,815 199.00% 8,298,764 150.55%
2009 4,399,814 22.76% 13,512,219 | -51.89% 17,912,033 -43.44% 39,984,165 381.81%
2010 3,224,428 | -26.71% 17,953,485 32.87% 21,177,913 18.23% 3,319,664 -91.70%
2011 5,831,114 80.84% 24,923,272 38.82% 30,754,386 45.22% 2,626,977 -20.87%
2012 8,643,436 48.23% 32,950,183 32.21% 41,593,619 35.24% 15,887,247 504.77%

Kaynak : Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi, Istatistikler,
Resmi Bilgiler, prim tiretimleri siralama, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler
(11 Subat 2013)

Kredi sigortast pazarinda ozellikle 2006 yilindan sonra izlenen bu hizh
biiylime oranlarina karsilik , kredi sigortasi prim hacminin tiim hayat dig1 sigorta prim
hacmi igerisindeki pay1 son derece diisiiktiir. Ancak, Grafik 4’de goriilecegi lizere, bu
oran yillar itibartyla &nemli bir artis gostermektedir. Ulkemizin gayrisafi milli
hasilasma oranla yazilan primler toplami halen ¢ok kiigiiktiir. Ulkenin gayrisafi yurtici

milli hasilasina oranla toplanan primler Tiirkiye i¢in gayrisafi milli hasilanin % 0.008’1
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iken gelismis iilkelerden Fransa i¢in %0.040’1, Almanya icin % 0.046’s1 ve Ispanya icin
% 0.068’i seviyesindedir.'*
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Grafik 4: Yazilan Primlere Gore Kredi Sigortalarinin Sigorta
Sektoriindeki Pay: (%)

Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi, Istatistikler,
Resmi Bilgiler, prim iiretimleri siralama, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler,
(11 Subat 2013)

Yazilan primlerin dagilimima bakildiginda sigortalanan riskler % 80 oraninda
yurtici risklerdir. Thracat kredi sigortalarmin pay1 ise % 20 seviyesindedir. ( bkz. Tablo
22 ) Yabanci sermayeli kredi sigortasi sirketlerinin pazara girmesiyle bu sirketlerin
genel merkezlerinin yurtdigindaki miisterilerinin yerel istirakleri olan yabanci sirketler
polige talebinde bulunmaktadirlar. Bu nedenle, yeni kurulan pazarda talep agirlikli

olarak yurtigi ticari risklerin sigortalanmasi seklinde olusmustur.

Tablo 22: Prim Tutarinin Dagilim (TL)

2010 Pay 2011 [ Pay 2012 [ Pay

Yurtici | 26,937,408 | 84.77% | 41,621,864 | 81.04% | 58,993,733 [ 79.21%
ihracat | 4,837,932 | 15.23% | 9.737.961 [ 18.96% | 15475135 [ 20,79%
31,775,341 51,359,824 74,468,868

Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi, Istatistikler,
Resmi Bilgiler, prim tiretimleri siralama, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler,
(11 Subat 2013)

125 Euler Hermes, “Ticari kredi sigortasi, Yerel ve Kiiresel Perspektifler”, Eurofinance 17-18 Nisan 2012,
http://www.eurofinance.com/ _documents/speaker-presentations/turkey-2012/d2-1450-ozlem-ozuner-babur-
sogutlu.pdf ( 19 Ekim 2012 ).
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Kredi sigortasi sirketleri direkt satig ekiplerinin yanisira, brokerler kanaliyla
driinlerini pazara sunmaktadirlar. Brokerlerin faaliyetleri , 21 agustos 2008 tarihli
Sigorta ve Reasiirans Brokerleri Yonetmeligi ile diizenlenmektedir. Buna ilave olarak
baz1 sigorta sirketleri 14 Nisan 2008 tarihli Sigorta Acentalar1 Yonetmeligine gore
acentelik vermek suretiyle satis kanallarini genisletebilmektedirler. Tiirkiye’de bankalar
da sigorta sirketleri ile bankasiirans anlagmalar1 yaparak iirlinlin satig1 ve kullanimi
acisindan bir dagitim kanali olabilmektedirler. Reasilirans destegi alan sigorta
sirketlerinin kendi acenteleri kanaliyla yaptiklari satiglar ise sedan sirketin prim geliri
olarak kaydedilmektedir. Asagida Grafik 5° de goriildiigli iizere, banka ve acente

kanalinin toplam prim hacmi igerisindeki pay1 , % 21’e ulasmaktadur. '*°

44.33% 35.46%
B Merkez
Acente
Banka
- B Broker
10.56%

9.65%

Grafik 5: Dagitim Kanallarina Gore Prim Tutar1 (2012)

Kaynak: Tiirkiye Sigorta ,Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi, Istatistikler,
Resmi Bilgiler, prim tiretimleri siralama, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler
(11 Subat 2013)

Ozel sektor kredi sigortasi primlerinin sirketler arasindaki dagilimi 2006
yilindan sonra karsilagtirmali olarak yayinlanmaya baslamistir. Bugiin itibariyla 6zel
sektorde faaliyet gosteren 11 sirket bulunmaktadir. Ancak, Tablo 23’de goriilecegi

izere, Coface, Euler Hermes ve Atradius yerel pazarin % 90’1n1 sigortalamaktadirlar

126 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, Istatistikler, Resmi Bilgiler, prim iiretimleri siralama,
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler ( 11 Subat 2013 ).
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Tablo 23: Prim Tutarinin Sirketleri Arasindaki Dagilim (TL)

2011/12 2012/12

Sirket ad1 Toplam iiretim Pazar pay1 % Toplam iiretim Pazar pay1 % Degisim %
Coface 23,799,407 46 32,207,461 43 35
Euler Hermes 11,746,034 23 25,159,947 34 114
Atradius 8,066,723 16 9,194,048 12 14
Ak 1,476,195 3 3,346,955 4 127
Anadolu 3,156,084 2,211,755 3 -30
Eureko 1,690,250 3 1,390,802 2 -18
Ankara 519,985 1 -
Aig 281,859 1 222,534 0 21
Allianz 1,144,326 2 215,456 0 -81

51,360,878 100 74,468,943 100 45

Kaynak: Tiirkiye Sigorta,Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi, Istatistikler,
Resmi Bilgiler, prim tiretimleri siralama, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler ,
(11 Subat 2013)

Odenen tazminatlar agisindan inceleme yapildunda tiim diinyada oldugu gibi
2008-2009 finansal krizinin etkisiyle ililkemizde de Odenen tazminatlarin arttig
goriilmektedir. Incelemenin yapilabilmesi igin bilfiil sigortalilara 6denen briit hasar
tutarlar1 dikkate alinmigtir. 2008 yilinda primlerin yiikselmesi bir sonraki sene 6denen
hasarlarin artmasiyla sonu¢lanmistir. Artan riskler karsisindan sirketler risk alma

konusunda daha tedbirli davranmiglar ve 2009 yilinda yazilan primler 6denen

tazminatlarin biiyiikliigiine bagh olarak oldukca azalmigtir. 2009 yilinda 6denen briit

hasarlarin  yazilan prim hacminin yaklasitk iki kati seviyesinde oldugu

gozlemlenmektedir. 2010 ve 2011 yillarinda ise prim tutarlar1 artarken hasar tutarlari
azalmistir. Ancak, 2012 yilinda 6denen hasarlarin bir evvelki seneye gore hizl

yiikselmesi ise dikkat ¢ekmektedir. ( bkz. Grafik 6)
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Grafik 6 : Ozel Sektor Tarafindan Yazilan Primler ve Odenen
Tazminatlar

Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi Istatistikleri ve
faaliyet raporlari,http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler (11 Subat 2013 )

Asagida Tablo 24’de yazilan primlere oranla 6denen tazminatlarin gelisimini
gosteren hasar tazmin orani yer almaktadir. Finansal krizin etkisi hasar tazmin oraninin
yiikselmesiyle izah etmek miimkiindiir. Takip eden yillarda hasar tazmin oram

diismekle beraber, 2012 yilinda artis gozlemlenmektedir. '*’

Tablo 24: Hasar Tazmin Oranlari

2006 2007 2008 | 2009 | 2010 2011 | 2012

41.88% | 57.16% | 171.90% | 105% | 16.4% | 41,33% | 66,06%

Kaynak: Tiirkiye Sigorta,Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi, Istatistikler,
Resmi Bilgiler, prim tiretimleri siralama, http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler
(11 Subat 2013)

3.1.3.2. Tiirk Eximbank’in Faaliyetleri

Tiirk Eximbank’in kurulusg tarihgesi ve faaliyetleri ile ilgili bilgilere 3.2 no’lu
boliimde yer verilmektedir. Bu boliimde sadece istatiksel veriler yer almaktadir. Tiirk

Eximbank’in sigortalama faaliyetleri 1987°de baslamistir. Ancak, 6zel sektore ait

127 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, Istatistikler, Resmi Bilgiler, prim {iretimleri siralama,
http://www.tsrsb.org.tr/tsrsb/istatistikler ( 11 Subat 2013 ).
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verilerin 2002 yilindan itibaren mevcut olmasi ve Ozel sektdr tarafindan yazilan
primlerin kisa vadeli kredi sigortalarini icermesi nedeniyle Tiirk Eximbank’in kisa
vadeli ihracat kredi sigortalar ile ilgili verileri 2002 yilindan itibaren asagidaki tabloda
mukayese amagli olarak izlenmektedir. (bkz. Tablo 25 ) Sigortalanan sevkiyat tutarinin

kuruldugu yildan itibaren gelisimi ise Grafik 7°de yer almaktadir.

Tablo 25: Kisa Vadeli Thracat Kredi Sigortalari, Teminat Altina Alinan

Sevkiyatlar, Yazilan Primler ve Odenen Tazminatlar

Prim gelirleri Sigortalanan sevkiyat Odenen tazminatlar

(milyon USD ) | ( Milyar USD) (Milyon USD )
2002 10.5 2.7 2.7
2003 11.6 3.1 32
2004 14.3 3.5 3.5
2005 18.5 42 6.6
2006 19 43 6.7
2007 21.4 4.7 3.7
2008 17.7 5 6.5
2009 14.6 4.5 10
2010 18.5 5 13.9
2011 20.5 5.8 72
2012 22.9 6.9 7.7

Kaynak : Tiirk Eximbank, faaliyet raporlari, http://www.eximbank.gov.tr/TR/belge/1-
668/faaliyet-raporlari.html. ( 18 May1s 2013)
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Grafik 7 : Sigortalanan Sevkiyat Tutar1 (Milyar Amerikan Dolar)
Kaynak:Tiirk Eximbank, http://www.eximbank.gov.tr/tr/belge/1-
26/istatistikler.html ( 18 May1s 2013)
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Grafik 8’de kisa vadeli ihracat kredi sigortasi pazarinda Tiirk Eximbank
tarafindan yazilan primler ve ddenen hasarlar yillar itibariyla karsilastiriimaktadir. 2007
yilinda yazilan primler artarken, 6denen hasarlar diisiiktiir 2008-2009 krizinin etkisiyle
uluslararasi reasiirans piyasalarindaki risk istahinin azalmasina paralel olarak , 2008 ve
2009 yillarinda Tiirk Eximbank tarafindan yazilan primlerde diislis goriilmektedir.
Nitekim, aynmi yillarda 6denen tazminatlar artis gostermis ve 2010 yilinda en {ist

seviyeye ulagmistir.
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Grafik 8: Tiirk Eximbank Tarafindan Kisa Vadeli Thracat Kredi
Sigortalarinda Yazilan Primler ve Odenen tazminatlar

Kaynak : Tirk Eximbank faaliyet raporlari, http://www.eximbank.gov.tr/TR/belge/1-
668/faaliyet-raporlari.html. ( 18 Nisan 2013)

Sigortalanan ihracat tutarinin sektorel dagilimi incelendiginde 2012 yili itibariyla
itibartyla ilk siray1 % 31 pay ile deri, tekstil ve konfeksiyon iirlinleri almakta, bu orani
% 24 pay ile makina, elektrikli cihazlar ve madeni iirlinler izlemektedir ( bkz. Grafik 9 )
S6z konusu tutarin bolgesel dagiliminda ise ilk siray1 % 60 ile Avrupa Birligi tilkeleri
almaktadir. ( bkz. Grafik 10) Orta ve uzun vadeli kredi sigortasi kapsaminda

sigortalanan islem tutarlari ise yillar itibariyla azalmaktadir. ( bkz .Grafik 11) '**

128 Tiirk Eximbank, http://www.eximbank.gov.tr/tr/belge/1-26/istatistikler.html ( 19 Ekim 2012 ).
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Grafik 9: Sigortalanan Sevkiyatin Sektorel Dagilim (%)
Kaynak:Tiirk Eximbank, http://www.eximbank.gov.tr/tr/belge/1-26/istatistikler.html
(18 May1s 2013 )
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Grafik 10: Sigortalanan Sevkiyatin Ulke Gruplarina Goére Dagilimi
Kaynak:Tiirk Eximbank, http://www.eximbank.gov.tr/tr/belge/1-26/istatistikler.html
(18 Mayis 2013)
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Grafik 11: Orta ve Uzun Vadeli Ihracat Kredi Sigortalari,
Sigortalanan Islem Tutar1 (Milyon Amerikan Dolar1 )

Kaynak: Tiirk Eximbank, http://www.eximbank.gov.tr/tr/belge/1-26/istatistikler.html
(18 Mayis 2013)
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3.2. Resmi Destekli Thracat Kredi Sigortas1 Kuruluslarindan Secilmis Ulke

Uygulamalar

Asagida Tablo 26’da , Avrupa Birliginde yerlesik resmi destekli ihracat kredi
sigortas1 kuruluslarindan bazilarinin kurulus yillar1 ve kurulus statiileri 6zetlenmistir. Bu
kuruluslardan Atradius, Coface, Euler Hermes ( iilke hiikiimetleri adina bu gorevi yerine
getirmeleri bakimmdan ) ve ECGD’nin  kurulus misyonu ve faaliyetleri agagida ayrica
ozetlenmektedir. "> Avrupa Birligi disinda kalan diger énemli resmi destekli ihracat
kredi sigortast kuruluslarindan bazilar1 ile 6zellikle sinirétesi yatirimlara doniik politik
risklerin sigortalanmasi konusunda faaliyet gdsteren Berne Union iiyesi iki kurulug
(MIGA ve OPIC) ve iilkemizin resmi destekli ihracat kredi sigortas1 kurulusu olan Tiirk

Eximbank’1n faaliyetleri de bu boliimde incelenmektedir.

129 :
European Union, a.g.m., ss. 7-8.
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Tablo 26: Avrupa Birligi Icerisinde Yer Alan Resmi Destekli Thracat Kredi

Sigortas1 Kuruluslar

Resmi destekli ihracat kredi Kurulus
Uye Ulke sigortasi kurulusu is Modeli yili Sigorta iiriinleri
Oesterreichisschiste Kontrollbank Ozel sektor 1946 | Sermaye mallarmm ihracatina yonelik ihracat kredi sigortasi, proje
Avusturya Aktiengesellschaft( OeKB) finansmant politik risk sigortalar1 ve garantiler
Office National du Ducroire Devlet 1946 | Kontrat gesitlerine, alinanriske ve zarar sebebine ve teminat altina
Belcika Nationale Decrederedienst(ONDD) kurulusu alinan meblaga gore cesitli sigortalar
Bulgarian Export Credit Insurance Devlet 1998 | Thracat kredi sigortasi, ihracatin finansmani
Bulgaristan Agency (BAEZ) kurulusu
Devlet destegi ile ticari ve politik riske karsi sigorta alici ve satici
Cek Cumbhuriyeti | Export Guarantee and Insurance Devlet 1992 | kredileri ( ihracat kredi sigortast), ¢esitli teminat mektuplari ve
Corporation ( EGAP) kurulusu garantiler akreditiflerin 6denemem riskine kars1
sigortalanmasy,yatirimlar i¢in politik risk sigortasi
Danimarka Eksport Kredit Fonden ( EKF) Devlet 1996 | ihracat kredi sigortas, ihracatin finansmani, proje finansmani
kurulusu yatirimlar igin politik risk sigortasi, ¢esitli teminat mektuplar1 ve
garantiler
Compagnie frangaise d'assurance Ozel sektor 1946 | Sirketler hakkinda istihbarat bilgisi, alacak yonetimi,alacaklarin
Fransa pour le commerce Exterior korunmasi, alacaklarin finansmani ,yatirimlar igin politik risk
( COFACE) sigortalari
Euler Hermes kreditsicherungs-AG Ozel sektor 1917 | Thracat kredi sigortasi, proje finansmani teminati, gesitli teminat
Almanya (EH) mektuplar1 ve garantiler
Hollanda Atradius Ozel sektor 1925 | Thracat kredi sigortasi, global poligeler ve tahsilat hizmetleri
Export Credit Insurance Corporation Devlet 1991 Ihracat kredi sigortasi, yurtici kredi sigortasi, ¢esitli teminat
Polonya (KUKE) kurulusu mektuplar: ve garantiler
Companhia de segoro de Creditos Ozel sektor 1969 | Kisa ve orta, uzun vadeli kredi sigortasi, yaturmlar i¢in politik risk
Portekiz S.A (COSECQ) sigortasi, cesitli teminat mektubu ve garantiler
Export Import Bank of Slovakia Devlet 1997 | Sigorta ve bankacilik iiriinleri
Slovakya ( EXIMBANKA) kurulusu
Slovenya Slovene Export Corporatio Inc ( SID) | Devlet 1992 | Thracat kredi sigortast, yatirimlar igin politik risk sigortast,
bankast finansman ve garantiler
Luksemburg Office du Ducroire ( ODL) Devlet 1961 | Thracat kredi sigortast,gesitli garantiler
kurulusu
Ispanya Compania espanola de Seguros de Cogunlugu 1970 | Thracat kredi sigortasi, yatirimlar igin politik risk sigortasi
Credito a la Exportacion( CESCE ) devlet
Isveg Exportkreditnamnden (EKN) Devlet 1933 | Thracat kredi sigortasi, proje finansmani, teminat mektubu ve
kurulusu garantiler yatirimlar i¢in politik risk sigortasi, diger iriinler
Export Credits Guarantee Devlet 1919 | Finansman amagh garantiler, proje finansmani teminati, ihracat
Ingiltere Department ( ECGD) Kurulusu kredi sigortasi, ¢esitli teminat mektubu ve garantiler, yatirimlar i¢in
politik risk sigortasi
Italya Instituto per i Servizi Assicurativi del | Devlet 1977 | Thracat kredi sigortasi, proje finansmani teminat,politik risk
credito all esportazione(SACE) kurulusu sigortasi
Macaristan Hungarian export credit Insurance Itd | Devlet 1994 | Thracat kredi sigortasi, yatirimlar igin politik risk sigortasi
(MEHIB) kurulusu
Finlandiya Finvera Devlet 1963 | Ihracat kredi sigortasi, yatirmmlar i¢in politik risk sigortasi, ¢esitli
kurulusu teminat mektubu ve garantiler
Yunanistan Export Credit Insurance Devlet 1988 | Kisa, orta ve uzun vadeli kredi sigortast,, ingaat islemlerine dair
organization(ECIO) kurulusu politik risk sigortalari,alic1 kredisi, siirétesi yaturmlar i¢in teminat
saglama

Kaynak: European Union, Study on Short Term Trade Finance and Credit Insurance in the
European Union, International Financial Consulting Limited, Subat 2012,
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/studies_reports/study_short term_ finance 2012 en.pd

f. ss. 53-56. ( 16 Ekim 2012)
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Hollanda ve Atradius :

1932 yilindan itibaren, Atradius, Hollanda Devleti adina Ihracat Kredi
Sigortas1 programint yonetmektedir. Baglangigta Atradius ,sigorta sirketi konumunda
iken ve Devlet reassiirans destegi saglarken, 2010 yilinda itibaren, Devletin kendisi
sigorta sirketi konumuna gelmis ve Atradius bu programi yoneten sirket konumuna
gecmistir. [hracat Kredi Sigortasinin ydnetimi, Atradius grubunun , bagli sirketi olan
Atradius Dutch State Business N.V tarafindan yapilmaktadir. Atradius Dutch State
Business, sermaye mali ihrag eden sirketlere yonelik olarak veya yurtdisi miiteahhitlik
hizmetleri i¢in , yurtdisinda yapilan islere dair tasinan risklerle ilgili olmak iizere ¢ok
kapsamli sigortalar ve garantiler sunmaktadir. Kredi sigortasi genellikle 6deme vadesi
ve tamamlanma siiresi on iki ay1 gecen ihracat islemlerini igermektedir. Programin
amact kredi sigortast ve politik risk sigortasi saglamak yoluyla Hollanda ihracatin1 ve

yurtdisinda yapilan yatirimlar tesvik etmektir, '

Almanya ve Euler Hermes

Euler Hermes Kreditversicherungs-AG  ve  PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Federal Hiikiimet nam ve hesabina
resmi destekli ihracat kredi sigortasi programini yonetmektedir. Euler Hermes bu
konsorsiyumda bas ortak sifatiyla hareket etmektedir."”!

Fransa ve Coface

Compagnie Frangaise d'Assurance pour le Commerce Extérieur (COFACE)

1946 yilinda Fransiz ihracat kredi sigortasi kurulusu olarak kurulmus olup, hiikiimet

139 Atradius Dutch State Business, hitp://www.atradiusdutchstatebusiness.nl (19 Ekim 2012).
131 Export Credit Guarantees of Federal Republic of Germany,Hermes Cover,
http://www.agaportal.de/en/aga/index.html (19 Ekim 2012 ).
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tarafindan ozellestirilerek ticari bir girisim olarak faaliyetine devam etmektedir. Fransiz

kuruluslarmin ihracatlari igin devlet garanti programini yonetmektedir.'**
Ingiltere ve ECGD (Export Credits Guarantee Department)

ECGD, Ingiltere’nin Ikinci Diinya Savasi’ndaki ihracat kaybini gidermek iizere
1919 yilinda kurulmustur. ECGD’nin amaci, mal ve hizmet ihra¢ eden ingiliz sirketlerin
yeni igler kazanmasina yardimc1 olmak ve Hiikiimetin daha genis captaki uluslararasi
politik hedeflerini goz oOniline alarak zararlara karsi garanti, sigorta ve reassiirans
saglamak suretiyle Ingiliz ekonomisine fayda saglamaktir. ECGD faaliyetlerinin biiyiik
kismi, oncelikli olarak ucak, koprii, makine ve hizmetlerin ihracati olmak {izere,
sermaye mallarinin ihracatin1 tesvik etmek amaciyla ihracatgilara sigorta hizmeti

sunmakta ,uzun vadeli finansman imkan1 saglamaktadir.'>
Amerika ve Eximbank

Amerikan mal ve hizmetlerinin ihracatin1 desteklemek ve bu yolla gesitli kredi ,
garanti ve sigorta programlari yoluyla istthdam yaratip siirdiirmekten sorumlu temel
devlet kurumu olarak kurulmustur. Banka baslangicta Export-Import Bank of
Washington ismi altinda, 2 Subat 1934 tarihinde Franklin D. Roosevelt’in Baskanlik
Emriyle Columbia Boélgesi bankacilik kurumu olarak diizenlenmistir. Kongre, bankay1
31 Temmuz 1945 tarihinde 1945 yili Export-Import Bank Yasast ile bagimsiz bir kurum
yapmadan 6nce, 1935 ile 1943 arasinda kurulus ¢esitli devlet dairelerinin idaresi altina
verilmek istenmis ve bir kamu kurumu kimligini siirdiirmiistiir. Daha sonra , 1968

yilinda ismini “Export-Import Bank of the United States" olarak degistirmistir.'**

132 Coface and the management of State guarantees, activity report, 2011,

http://www.coface.fr/CofacePortal/ShowBinary/BEA%20Repository/DMT/fr FR/documents/Garanties Publiques/pr
ocedurespubliquesgb.pdf ( 19 Ekim 2012).

133 ECGD, Report on the comparison of  export credit agencies, April 2004.
http://www.docstoc.com/docs/73497241/REPORT-ON-THE-COMPARISON-OF-EXPORT-CREDIT-AGENCIES

( 19 Ekim 2012).

134 Amerikan Eximbank, http://www.exim.gov/75th/bank_history.cfm ( 19 Ekim 2012).
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Amerika ve OPIC ( Overseas Private Investment Corporation)

Amerikan hiikiimeti tarafindan 1971 yilinda kurulan OPIC, yatirimcilara ve
ozellikle 6zel sermaye fonu saglayan kuruluglara politik risk, finansman ve garanti
destegi vermektedir. Gelismekte olan iilkelere yapilan yatirimlar igin kredi vererek veya

garanti programlar1 araciligiyla orta ve uzun vadeli finansman destegi saglamaktadir.'>
Amerika ve MIGA ( Multilateral Investment Guarantee Agency)

1988’de kurulan MIGA, Diinya Bankasi’nin bir kurulusudur. MIGA, bir
uluslararasi1 finans kurulusu olup, 178 tiiye iilkenin sahip oldugu ve yonettigi bir
kurulustur. Yatirimcilara, yurtdisinda yapilan yatirimlar igin politik risk teminati

saglamaktadir. '*°
Japonya ve JBIC ( Japanese Bank for International Cooperation )

JBIC, Japon kamu finans kurulusu ve ihracat kredi sigortasi kurulusu olan
Japan Export-Import Bank (JEXIM) ve Overseas Economic Cooperation Fund
(OECF)’nin birlesmesi yoluyla 1999 yilinda kurulmustur. JBIC su anda Japon Finans
Kurumu’nun (JFC) uluslararas1 kanadini teskil etmektedir. Bu kurumun sahibi tiimiiyle
Japon hiikiimetidir ve biitcesi ve faaliyetleri JBIC kanunu tarafindan diizenlenmektedir.
Bu kurumun ana amaci, yabanci yatirimlara kaynak saglamak ve uluslararasi ticareti
desteklemek suretiyle, Japonya ile denizasirt iilkeler arasindaki ekonomik igbirligini

desteklemektir. %7

135 OPIC, who we are ,http:/www.opic.gov/who-we-are/overview ( 15 Subat 2013 ).

1 MIGA, who we are, http://www.miga.org/whoweare/index.cfm?stid=1787 ( 15 subat 2013 ).

137 Stephanie FRIED, “A Brief Overview of export credit agencies in the Asia Pacific Region”, Environmental

defense, http://www.eca-

watch.org/problems/asia_pacific/documents/NADIEnvDef WSFregionsummary Jan04.pdf.(19 Ekim 2012 ).
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Japonya ve NEXI ( Nippon Export and Investment Insurance )

NEXI, Japonya’nin resmi destekli ihracat kredi sigortasi kurulusu olarak hizmet
vermektedir. Thracatgilar1 ve smirdtesi yatirim yapan yatirimcilari ticari ve politik
risklere kars1 sigortalamaktadir. Ekonomi, Ticaret ve Sanayi Bakanligi’nin aldig1 kararla

2011 yilinda kurulmustur."®

Suudi Arabistan ve ICIEC (The Islamic Corporation for the Insurance of

Investment and Export Credit)

Merkezi Cidde’de kurulu olan kurulus, Islam Kalkinma Bankasinmn bir yan
kurulusu olarak 1994 yilinda kurulmustur. Aman Union ve Berne Union iiyesidir. Uye

iilkelere kredi ve politik risk sigortasi konusunda hizmet vermektedir.'”

Yurtdiginda
yatirrm yapan yatirimcilarin iiye tlkelerdeki politik risklerinin sigortalanmasi

konusunda Tiirk Eximbank ile bir isbirligi anlasmasi imzalamustir.'*°

Tiirk Eximbank

Tirk Eximbank, Devlet Yatirim Bankasi’nin hilkkmi ve tlizel kisiligini
siirdiirmek suretiyle Yasa No 3332’nin (Mart 1987) emrini miiteakiben, Karar No.
87/11914 ile 21 Agustos 1987 tarihinde Bakanlar Kurulu tarafindan kurulmustur. Tiirk
Eximbank c¢esitli kredi, garanti ve sigorta programlar1 yoluyla Tiirk ihracatcilarini,
miiteahhitlerini ve yatirimcilarimi desteklemektedir. Dogrudan kisa veya uzun vadeli
bor¢ vermenin yani sira Banka ayni1 zamanda vadeli satig yapan ihracatgilarin finanse
edilmesini tesvik etmek iizere, Tiirk bankalarina sigorta ve garanti destegi

saglamaktadir. 1989 yilinda uygulanmaya baglanan ihracat kredi sigortas1 programlari

138 NEXI, Nippon Export and Investment Insurance s Faaliyet raporu,
http://www.nexi.go.jp/corporate/booklet/pdf/nexi-2011 e.pdf ( 15 subat 2013 ).

139 ICIEC, The Islamic Cooperation for the Insurance of Investment and Export credit ,
http://www.iciec.com/node/8.(22 Mayis 2013)

140 Diinya Gazetesi, http://www.dunya.com/politik-riskte-ilk-police-kesildi-134609h.htm (22 mayis 2013 )
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ile ihracate1 firmalarin ihrag ettigi mal bedellerinin, ticari ve politik risklere karsi belirli
oranlarda teminat altina alinmasi ve sigortali firmalarin gerek Tiirk Eximbank nezdinde
dogmus veya dogacak alacak haklarini ticari bankalara temlik etmek suretiyle, gerekse
kambiyo senedine bagli vadeli alacaklarimi ister Tiirk Eximbank'da, isterse Tiirk
Eximbank onay1 ile ticari bankalarda iskonto ettirmek suretiyle diizenli finansman
imkanina erigsmeleri amaclanmaktadir. Tiirk Eximbank bilinyesinde halihazirda
uygulanmakta olan Sigorta Programlar1 kisa vadeli ihracat kredi sigortasi programi ve
orta ve uzun vadeli ihracat kredi sigortast programlari olmak iizere iki grupta

toplanmaktadur. '*!

Kisa Vadeli Thracat Kredi Sigortast Programu ile ihracatcilarn bir yil iginde
yaptiklart 360 giine kadar vadeli tiim sevkiyatlar ticari ve politik risklere kars1 teminat
altina alinmaktadir. Banka kisa vadeli alacak iskonto programi cercevesinde kredi
imkani da ilave olarak saglamaktadir. Sigortali firmalara ise kredi faiz oranlarinda

indirimler saglanmaktadir.'*?

Orta ve Uzun Vadeli Ihracat Kredi Sigorta Programlari ile ihracatgilarin tek bir
satig sozlesmesine bagli olarak ve azami vadesi OECD ve Berne Union diizenlemelerine
paralel olarak degerlendirilecek Tiirk menseli mal ve hizmetlerin ihracatindan dogacak
alacaklar1 sigorta teminat1 altina alinmakta ve teminat altina alinan ihracat islemi ile
ilgili olarak ticari bankalardan finansman saglanmasi olanakli kilinmaktadir. Prim orant
alicinin bulundugu {ilkenin risk derecesine, malin teslim siiresine ve ddeme vadesine
gore degismektedir. Zarar tazmin oran1 azami % 90 oranindadir. ihracat islemlerinde
s0zlesme bedelinin en az % 15’inin malin teslimine kadar ihracat¢iya 6denmis olmasi
gerekmektedir. Buna ilave olarak Eximbank Spesifik Thracat Kredi Sigortasi Sevk
Sonras1 Politik Risk Programi adi altinda ihracatgilarin tek bir satis s6zlesmesine bagl

olarak ve azami vadesi OECD ve Berne Union yonerge ve uygulamalarina paralel

! Tiirk Eximbank, Ihracat kredi sigortasi, http:/eximbank.gov.tr/TR/belge/1-511/genel-bilgi.html ( 26 Ocak 2013 )
“YTirk  Eximbank, Kisa  Vadeli  Ihracat Kredi  Sigortas:  Programi  Uygulama  Esaslari,
http://www.eximbank.gov.tr/dosyalar/sigorta/kisa/kisa-GenelBilgi.pdf ( 25 Ocak 2013)
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olarak degerlendirilecek ihracatlarindan dogan alacaklarini sevk sonras1 donemde ortaya
cikacak politik risklere karsi teminat altina almak ve teminat altina alinan ihracat iglemi
ile ilgili olarak ticari bankalardan finansman saglamak amacli bir program
yiritmektedir. Buna ilave olarak Spesifik ihracat kredi sigortasi sevk sonrasi kapsamli
risk programi adi altinda ticari riskleri de politik risklere ilave olarak teminat altina

almaktadir. '

Ayrica 2004 yili basindan itibaren miiteahhitlik hizmetlerinin
desteklenmesi amaciyla "Yurt Dig1t Miiteahhitlik Hizmetleri Teminat Mektuplarinin
Haks1z Nakde Cevrilme Sigorta Programi" uygulamaya gegirilmistir.'** Bu iiriinle ilgili

genel bilgiye 3.2.1.5 nolu bdliimde kisaca yer verilmektedir.

3.2.1. Resmi Destekli Thracat Kredi Sigortass Kuruluslarinin

Diizenledikleri Sigorta Poligeleri

Resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslari ¢aligmalarini yiiriitebilmek
icin, diinya ticaret Orgiitiiniin kurallarma , OECD mutabakatina ve Avrupa Birligi
tarafindan yayimlanmis tiim kural ve diizenlemelere uymak zorundadirlar. Bununla
birlikte bu kuruluslar, kendi yerli is c¢evrelerinin spesifik taleplerini karsilamak ig¢in
kendi programlarin1 yapilandirmakta ozgiirdiirler. Hiikiim ve sartlar, primler ve
prosediirler agisindan oldukga benzer liriinler sunmakla birlikte bu {iriinleri farkl: isimler
altinda yapilandirmaktadirlar. Asagida Tablo 27°de bu kuruluslar tarafindan uygulanan
sigorta ve garanti programlari yer almaktadir.'*> Tabloda yer alan tek alicili ve ¢ok
alicili ihracat kredi sigortalari, 6zel sektorde faaliyet gosteren kredi sigortas: sirketleri
tarafindan diizenlenen kisa vadeli kredi sigortasi poligeleridir. Tabloda belirtilen diger
sigorta trlinleri agirlikli olarak resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslarinin

diizenledigi sigorta ve garanti programlarm icermektedir. Ozel sektdr kuruluslar da

3 Tiirk Eximbank, Spesifik Ihracat Kredi Sigortast Kapsamli Risk ve Spesifik ihracat kredi Sigortasu Sevk Sonras
Politik Risk Programlari1 Uygulama Esaslari, http://www.eximbank.gov.tr/dosyalar/sigorta/orta/orta-ue.pdf,
(http://www.eximbank.gov.tr/dosyalar/sigorta/orta/orta-ue.pdf 25 Ocak 2013 ).

4 Tiirk Eximbank, Yurtdisi Miiteahhitlik Hizmetleri Teminat Mektuplarimin Haksiz Nakde gevrilme Sigorta
Programi, http://www.eximbank.gov.tr/TR/belge/1-191/teminat-mektuplarinin-haksiz-nakde-¢evrilme-sigortasi.html
(25 Ocak 2013).

S GRATH, a.g.e., s.121.

97



“Ozel Ttrlinler veya tek risk sigortasi

sunmaktadirlar.

2

basligi altinda bu {iriinlerin bazilarini

Tablo 27: Resmi Destekli Thracat Kredi Sigortas1 Kuruluslarinin

Diizenledikleri Sigorta Policeleri ve Garantiler

Resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslarinin ana
fonksiyonlari

A)

ihr: lar adina dii

Tek alicili ihracat kredi sigortasi

ihracatginin tek ahicidan dogan kisa vadeli ticari alacagina kars:
koruma saglayan

Cok alicili ihracat kredi sigortasi

ihracatginin tiim satislarindan dogan alacaklarini teminat altina alir.

Bankalar/ Finansal kuruluslar
lehine diizenl ligel

isletme sermayesi kredisi temin etmeleri icin tedarikgi lehine
verilen teminati

ihracatgilarin yeni ihracat islemlerini yapabilmelerine olanak saglamak
icin ihr lar1 iiretim sath da desteklemek amach verilen, yiikleme
oncesi isletme sermayesi finansmani i¢in ticari bankalara verilen

Alcr kredisi

Orta ve kisa vadeli olarak alic1 riskinin alinmasi ve ihracatgilari finanse
etmek amach verilen krediler i¢in giivence olusturulmas:

Satic1 kredisi

Alacaklar: gayrikabilirucu satin almak yoluyla veya alacaklar finanse
etmek amaciyla bankalarin verdikleri kredilere karsihk verilen

Akreditif kredisinin 6d altina alan sigorta

Acan bankanin kredi degerliligine bagh olarak ihracat¢1 bankanin teyit
verecegi akreditifler icin verilen

B)

Diger garantiler/ sigorta policeleri

Diizenlenen garanti mektuplarinin haksiz yere geri ¢agrilmasi

Alicr ile ile yapilan kontrata istinaden verilen teminat mektubunu haksiz
yere geri ¢cagirmaktan dolay: ihracatinin olusacak riskini teminat altina
alan garanti.

Proje fi vey
risklerin sigortalanmasi

PR I rdemiloringd
g inde

Proje tedarikgileri ve onlarin uluslararasi miisterileri i¢in riiciilu
fi veyay doniik olarak verilebilecek

11l rs
lmig

garantiler.

ihracata dayali finansal ve operasyonel kiralama islemleri igin
diizenl sigorta policeleri

Operasyonel veya fi I kiralama islemlerinde 6deme riskini

karslayan garantiler

Yurtdisi ihale doviz kuru tazminati

ihale siirecinde de gecerli olabilecek sekilde herhangi bir doviz
cinsinden yapilan islemlere doniik olarak verilen policeler, genellikle,

isin beli bir yiizdesine kadar veya maximum bir kur rakamima
kadar verilir.

Sinirétesi yatirnmlarda varhklarin korunmas: i¢in diizenlenen
politik risk sigortalari

Uzun vadeli yatirnmlarda ihracatciy: veya finansal kuruluslar politik
risklere karsi koruyan sigortalar

Kaynak:

Anders GRATH, The Handbook of International Trade and Finance ,
5.Baski Ingiltere: Kogan page limited, 2010, s.121.

3.2.1.1. isletme Sermayesi Kredisi Temini I¢in Verilen Garantiler

Ticari taraflar arasindaki satig sdzlesmeleri de sevk Oncesi finansmanda bir

finansal arag¢ olarak deger ifade edebilmektedir. Resmi destekli ihracat kredi sigortasi

kuruluslari, alicinin kredi degerliligine veya Odeme sekline bagli olarak , sevk oncesi

riskler i¢in sigorta veya garanti imkanim sigortali tedarik¢iye sunmaktadirlar. Bu tiir

teminat, ihracat¢1 adina diizenlenmis bir sigorta poligesi seklinde olabilecegi gibi ,

kredilendiren finansman kurulusu adina da polige diizenlenebilir . Bu garanti ile ,
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sirketin mal ve hizmet ihracatini finanse etmesi icin ihtiya¢ duyacagi isletme sermayesi
kredisini bankasindan almasi miimkiin hale gelmektedir. Ihracat¢i bu finansmani, ihrag
amacli nihai trlinlerin satin alinmasi , ihracat hizmetleri sunmak tizere hammaddelerin,
donanimin, emegin, genel giderlerin maliyetini karsilamak ve agik hesap ve kredili
alacaklarin finansmani amaciyla kullanabilmektedir. Bu tiir bir sevk dncesi riskler
garantisi ihracat¢inin bankasindaki kredi limitinin artmasina sebep olmaktadir. Bu
sigorta {irlinii ile , banka tarafindan kullandirilan kredi tutarinin % 90’ma kadar resmi
kurulus tarafindan 6denme garantisi saglanmaktadir. Sigorta poligesinin varligi , sirketin

ilave kredi imkanlarindan yararlanmasin1 saglamaktadir.'*
3.2.1.2. Satic1 Kredisi

Thracatg1 ile ithalatgi arasinda mal veya hizmet tedarikine yonelik bir
kredili satis sozlesmesi mevcuttur. Kredi kosullar1 bu sézlesmede belirtilmektedir.
Genellikle bu sozlesmelerde ithalatiya taninan vade 2 ile 5 yil arasindadir. Bu
sOzlesmeye gore ihracatgi, ithalatcinin belli bir vadede Odeme yapmasin
kolaylastirmak {izere ithalatciya bir satici kredisi imkan1 saglar. ithalatginin , belli
bir tutar kadar 6rnegin kontrat tutarinin %15°1 kadar bir 6n 6deme yapmasi ve geri
kalan borcu belli vadelerde taksitler halinde 6deme yapmasi beklenir. Bu taksitlerin
O0denmesi i¢in genellikle ithalatci iizerine keside edilen bir poligeyi kabul eder veya
senet imzalar. Bu polige veya senetler genellikle resmi destekli ihracat kredi sigortasi
kurulusunun uygun gordiigii bir bankada saklanir. Ihracatc1 yiiklemelerini yapar ve
yiikkleme evraklarini bankaya sunar. Banka , sunulan evraklara istinaden ihracatciya
O0deme yapmayi taahhiit eder. Boylelikle , ihracatci muhtemel ticari risklere karsi
kendisini garanti altina almis olur. Bankanin giivencesi ise, ihracat¢inin ihracat kredi
sigortas1 kurulusundan temin ettigi , ticari riskleri ve politik riskleri teminat altin alan

kredi sigortasi poligesini bankaya temlik etmesidir.'*’ (bkz. Sekil 7 ve Sekil 8 )

16 GRATH, a.g.e., 5.129.
147 Malcolm Stephens, The Changing Role of Export Credit Agencies, IMF, Washington, 1999, ss. 8-9.
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| Ihracat¢gi | Mal ve hizmetler | Ithalatg |

ihracat Odeme
kredi

sigortasi

kurulusu

A Ulkesi B Ulkesi

Sekil 7: Satic1 Kredisi
Kaynak: Malcolm Stephens, The changing role of export credit agencies, IMF,
Washington, 1999, ss. 8-9.

Bazi durumlarda banka, sigorta policesini temlik alma yerine sigorta
policesini ihracat kredi sigortast kurulusundan dogrudan almay1 tercih eder. Bunun
nedeni , ihracat¢inin kendisinin sigortali olmasi halinde poligenin hiikiim ve sartlarina
uyulmamasi sonucunda poli¢edeki tazminat hakkinin ortadan kalkmasi ve poligenin

gecersiz hale gelmesidir. ( bkz. Sekil 9)
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Mal ve hizmetler
ihracatg Ithalatg
(o]
2, Geri odeme
£ 2\ %
§/ / AL
sigorta\ \2 |7
lhracat A
kredi Bankasi
sigortasi
kurulusu
f Kiasd 8 Ulkesi

Sekil 8: Satic1 Kredisinde Sigortanin Bankaya Temlik Edilmesi

Kaynak: Malcolm Stephens, The changing role of export credit agencies, IMF,
Washington, 1999, ss. 8-9.

Satic1 kredisinde kullanilan  bir diger yontem, ihracat¢inin bankasinin
( A bankasi), ithalat¢inin bankas1 ( B bankasi ) tarafindan kendine acilmis olan bir
akreditife ancak ihracat kredi sigortas: kurulusu tarafindan diizenlenecek bir sigorta
policesinin ithalat¢cinin bankasinin 6deme riskini teminat altina almasi halinde , teyit
vermesi durumudur. Bu durumda teyitli akreditif iskonto edilerek ihracatciya
finansman imkan1 saglanir. Diger bir yontemde , ithalat¢cinin bankasi tarafindan aval
verilmis bir ticari poligede yer alan 6deme riskinin sigortalanmasi yoluyla ihracat¢inin
bankasimin bu poligeyi istira amach kabul etmesidir. Bu yolla ihracat¢i finansman
imkan1 saglamaktadir. ( bkz. Sekil 9 ) Resmi destekli ihracat kredi sigortasi
kurulusunun hak kazandig1 prim tutarlar1 ise, banka tarafindan 6denmektedir. Banka
bu giderleri ihracatgiya veya ithalatciya yansitmaktadir. Thracatgi aym zamanda bu

imkan1 sagladigi i¢in bankaya bir aracilik komisyonu édemektedir.
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Ihracatg | ithalatg: |

Mal ve hizmetler

Ihracat odeme

kredi
sigortasi
kurulusu |

odemd Mal mulkjyeti
Ve d|ger dokimdnlar

akreditit
B

Bankasi

mal mulkiyeti ve diger
dékumanlar

ademe

A Ulkesi B Ulkesi

Sekil 9: Sigorta Policesinin Banka Icin Diizenlenmesi
Kaynak: Malcolm Stephens, The changing role of export credit agencies, IMF,
Washington, 1999, ss. 8-9.

3.2.1.3. Alc1 Kredisi

Alict kredisi genel olarak orta ve uzun vadede Odenebilen alt yapi
yatirnmlar1  veya biiyilk insaat projeleri gibi uluslararasi islemlerde
kullanilmaktadir. Alic1 kredisinde birinci agama , bir ihracat¢inin mal ve hizmet
tedarik etmek iizere ithalat¢iyla pesin 6deme yapmasi lizerine kurulu bir s6zlesme
yapmasidir. Alict ise Odemesini, resmi destekli ihracat kredi sigortasi
kurulusunun kabul ettigi bir bankanin kendisine tamidigi kredi imkanindan
yapmaktadir. Ihracatgmnin giivencesi sevkiyatii gerceklestirdigi siirece bankaya
sundugu yiikleme evraklar tizerinden fon ¢ekimini banka iizerinden saglamasidir.
Boylelikle ihracatgr 6demesini bankadan alirken, alici ise lizerinde anlagilan kredi
kosullartyla , belirli vadelerde bankaya 6deme yapmaktadir. Bankanin glivencesi
ise, resmi destekli ihracat kredi sigortasi kurulusunun kosulsuz olarak bankaya
verdigi 6deme garantisidir. Resmi destekli ihracat kredi sigortasi kurulusunun da
bu garantiyi verebilmesi i¢in risk konusunda emin olmas1 gerekmektedir. Borglu,

alicinin kendisi olabilecegi gibi, alicinin bankasi da olabilir. Resmi destekli
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ithracat kredi sigortast sirketinin hak kazandigi prim, borg¢lu ithalatci tarafindan

O0denmektedir.

Asagida Sekil 10°da goriildiigii lizere , ihracat¢inin {ilkesindeki banka
( A bankasi) ile ithalatginin iilkesindeki banka ( B bankasi ) arasinda bir kredi
iliskisi mevcuttur. Ihracatgmnin bankasi, ithalatginin bankasmin 6deme riskini
almaktadir. Proje tamamlanana kadar, is yapildik¢a veya mallar lretilip sevk
edilmeye baslandikca kendi iilkesindeki bankasi tarafindan ihracatgiya ddeme
yapilmaktadir . Kredi ¢ekiligleri , yalnizca ihracatginin sozlesmede belirtilmis
oldugu sekliyle isi yapmis olduguna dair belgeleri bankasina sunmasiyla veya
ithalatginin mallar1 veya yapilan hizmeti kabul ettigini beyan etmesi halinde
miimkiindiir. Ithalat¢inin riskini ise ithalat¢inin iilkesindeki banka ( B bankas1)
tasimaktadir. Ithalatci her durumda , kendi bankasina (B bankasima) belli bir vade
icerisinde ~ 6deme yapmak zorundadir. Ithalatgmin bankasi ise, projenin
tamamlanmasint miiteakip dnceden diger banka ile aralarinda mutabik kalinmis
kredi vadesi lizerinden borcunu kredilendiren bankaya geri ddemektedir. Kredi
sigortas1 kurulugsu bu yapiy1 tamamlamak {izere, ithalat¢inin bankasinin 6deme
riskini ihracatginin bankasma garantilemektedir. Ithalatgi ise ayrica kendi
bankasina borglanmaktadir. Ithalatcinin bankasi bu durumda ithalatcidan gerekli
gordiigli teminati alir. Projenin tamamlanmasi uzun bir déneme yayildig1 zaman ,
ithracat¢inin istlendigi  politik riskler ayrica onem kazanmaktadir. Sozlesme
haksiz yere iptal edilirse ihracat¢i kredi gekilislerine hak kazanamaz. Bu tiir
durumlarda, ihracat kredi sigortast kurulusu, finansman imkan1 saglayan banka
lehine sagladigi alici kredisine ilave olarak, isin tamamlanmasindan evvel
ihracat¢iya dogrudan ayri bir satict  kredisi imkan1 saglayabilir. Bu durumda
ithracat¢1 finansman imkanindan yararlanmaya devam eder. Bu diizenlemelerde,
ihracat kredi sigortasi kurulusunun ihracatgiya riicu edebilme hakki saklidir. Sayet
ihracat¢t sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmezse ve bu
nedenle ithalat¢i hakli bir nedene dayanarak 6deme yapmaz ise ihracat kredi

sigortas1 kurulusu alic1 kredisi garantisi altinda kredilendiren bankaya tazminat
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O0demek durumunda kalmaktadir. Bu durumda, kredi sigortasi kurulusu finansman
imkan1 saglayan bankaya yapmis oldugu tazminat 6demesini ihracatcidan talep

etme hakkina sahip olmaktadir.'*®

| Ithalat¢g: |
,,l Ihracatgi _ Tedarik anlasmasi
& 5 =
= @
F Q‘é" 1= Mal ve hizmetler 2
o | & v =<
T E + o g g
2 ™ =
E=
Ihracat v @ '§
o = i
kredi Kredi sozlesmesi L,
sigortasi pl,’v
& RKredi B
Bankasi Bankasi
e i Geri 6demeler
A Ulkesi B Ulkesi

Sekil 10 : Ahci Kredisi
Kaynak: Malcolm Stephens, The changing role of export credit agencies, IMF,
Washington, 1999, ss. 10-11.

3.2.1.4. Acilan Akreditifin Odenme Riskini Teminat Altina Alan Sigortalar

Akreditifi acan banka, gecerlilik siiresi icerisinde akreditif riskini 6demeyi
garanti altina almaktadir. Bununla birlikte ihracat¢i , ekonomik ve/veya politik
risklerden dolayr , akreditif acan bankanin yikiimliliklerini yerine getirip
getiremeyecegini ve/veya konvertibl bir para cinsinden iilke disina transfer edip
edemeyecegi konusunda kararsiz kalabilir. Ayrica akreditifin = gegerlilik siiresi
icerisinde iilkede giderek kotiilesen politik veya ekonomik gelismeler neticesinde ihbar
bankasi akreditifi acan bankadan 6deme almadan iizerine sunulan belgeleri kabul

etmeyebilir. Teyit talebi , teyit veren banka i¢in alicinin bankasi veya iilkesi dolayisiyla

18 Malcolm STEPHENS, a.g.e., ss. 10-11.
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bir risk unsuru icermektedir. Boyle durumlarda, banka bulundugu iilkede mukim resmi
destekli ithracat kredi sigortasi kurulusundan ticari ve politik riskleri iceren bir sigorta
poligesinin diizenlenmesini talep eder. Bu tiir poligelerin diizenlenebilmesi icin , kredi
sigortas1 kurulusunin akreditifi agan bankanin 6deme riskini yapacagi degerlendirme

sonucunda kabul etmesi gerekmektedir.'*’

3.2.1.5. Diizenlenen Garanti Mektuplarinin Haksiz Yere Geri Cagirilma

Riskini Giivence Altina Alan Sigortalar

[lk talepte deme kayitl teminat mektuplarinda teminat mektubunu diizenleyen
banka , adina teminat mektubu diizenlenen kurulusun (lehdar) temerriide diismesi veya
sozlesmeden dogan yiikiimliiliiklerini ihlal etmesi {izerine karsi tarafin (muhatap) zarara
maruz kaldigini ispat eden belgenin, tazminat talebi ekinde sunulmasi durumunda
tazminat Odemesini yapar. Genellikle bu yiikiimliliiklerin yerine getirilip
getirilmediginin tevsiki kolay olmamaktadir. Bazi durumlarda , bu durumun ispati
olduk¢a zor ve kiilfetli olmakta ve uzun yillar sonug i¢in beklenmektedir. Bu sekilde
tazminat talebinde bulunulan durumlarda , tazminat talebi ancak hakem karariyla
mahkemede sonuglanir . Bu nedenle , teminat mektubunun verildigi kurulus (muhatap)
teminat mektuplarinin goriindiigiinde 6demeli olarak diizenlenmesini talep eder. Bu
durumda tazminat 6demesi ilk talep iizerine, herhangi bir belge veya ispata gerek
olmaksizin yapilmak zorundadir. Bu tip mektuplarin diizenlenmesi halinde
karsilagilacak en biiyiik risk teminat mektuplarinin haksiz bir nedenle geri ¢agrilmasi,
yani tazminat talebinde bulunulmasidir. Bu riski azaltmaya yardimci olmak {iizere
teminat mektubunu muhataba sunan sirket ,6zel ya da resmi kredi sigortasi sirketinden
haksiz yere geri cagrilma riskini teminat altina alan bir politik risk sigortasi satin

almaktadir. Verilen teminat mektuplarinin haksiz yere geri ¢agrilmasi, politik risk

sebebi olarak kabul edilmektedir.'>°

49 GRATH, a.g.e., ss. 52-53.
139 GRATH, a.g.e., ss. 82-83.
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3.2.1.6. Proje Finansmam ve Yapilandirmis Finansman Islemlerinde

Ticari ve Politik Risklerin Sigortalanmasi

Proje finansmaninda yer alan finansman kuruluslarinin, projenin riskini
degerlendirme asamasinda dikkate aldiklar1 en 6nemli kriter , projenin neticelenmesi
sonucunda olusan diizenli nakit akis1 ile kredinin geri ddenebilirliginin saglanmasi ve
projede kredilendirilen varliklarin degerinin korunmasidir. Bir proje sirketi, yeni bir
projeyi gelistirmek ve faaliyete sokmak icin proje sponsorlari tarafindan kurulur.
Projenin finansmaninda finansman kuruluslari genellikle bu yeni kurulan sirkete
kredi vermektedirler. Sayet sirket krediyi geri 6deyemezse, finansman imkani
saglayan bankanin sirketi kuran sponsorlara riicu etme imkani yoktur. Bu nedenle,
proje finansmaninda tiim risk unsurlarinin kredilendirme esnasinda degerlendirilmesi
gerekmektedir. Yapilandirilmis finansman, kurumsal finansman, proje finansmani ve
varliga dayali finansman ydntemlerinin bir arada kullanilmasini gerektirir. Resmi
destekli ihracat kredi sigortast kurulusu , proje finansmaninda veya yapilandirilmig
finansmanda yer alan finansman kuruluglarini politik veya ticari risklere karsi teminat
altina almaktadir. Sigortanin teminati, anapara bor¢ tutarini , kredi faizini , isle ilgili
taahhiit komisyonlarini, varsa vade farki ve gecikmeden kaynaklanan tahsilat
masraflarini icermektedir. Resmi destekli ihracat kredi sigortasi kurulusu, ayni
zamanda smirdtesi yatirimlarda karsilagilan  politik risklere karsit  teminat
saglamaktadir. Varliklarin korunmasia yonelik olarak alinan sigorta hissedarlar |,

yatirim sirketleri ve finansman kuruluslar agisindan derece 6nemlidir. "

151 Atradius Dutch State Business, Project finance brochure,

http://www.atradiusdutchstatebusiness.nl/Images/44.103.03%20Project%20Finance%2021-11-08 tcm1008-
128978.pdf ( 19 Ekim 2012 ) .
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3.2.1.7. ihracata Dayah Finansal Kiralama Islemleri Icin Diizenlenen

Sigorta Policeleri

Thracat kredi sigortas1 kuruluslari, yurtdisi finansal kiralama islemleri icin
kiralama isleminin yontemine gore degisen iki farkli irlini kiralama sirketlerine
sunmaktadirlar. Kiralama doneminin sonunda miilkiyet hakkinin devir olmadigi
operasyonel kiralama islemlerinde sigorta poligesi, finansal kiralama Odemelerinin
gecikmesi durumunda devreye girmekte ve ilaveten istimlak, haciz ve ruhsat iptalleri
dahil olmak iizere, hiikiimetin icraatlarina bagli olan politik riskleri teminat altina
almaktadir. Finansal kiralama islemleri i¢in diizenlenen policelerde kiracinin anapara ve

faiz 6demesine dair ddeme riskleri teminat altinda alinmaktadir. >

3.2.1.8. Yurtdisi Thale Déviz Kuru Tazminati

fhale siireglerinde ihaleye giren sirketin verdigi teklifin kabulii icin ihale
stirecinin sonuglanmas1 gerekmektedir. Verilen teklifin ihale siireci nedeniyle hemen
karara baglanmadig1 hallerde , teklifi veren sirket ihalede gecgerli olan para birimi
disinda bir para biriminden teklif vermigse ihale siireci sonuglanan kadar kurdaki
degisimlerden dolay1r kur riski tagimaktadir. Bu nedenle sirketin ihaleyi kaybetmesi
miimkiindiir. Ulkenin resmi destekli ihracat kredi sigortas1 kurulusu sirketlere, ihale
doviz kuru tazminati adi verilen ve sirketleri doviz kurundaki degisimlere karsi

koruyan , sigorta tiriiniinii sunmaktadir.'>

3.2.1.9. Simirétesi Yatirnmlarda Varhklarin Korunmasi i¢in Diizenlenen

Politik Risk Sigortalar:

Sinirétesi yatirimlarda, tasinmaz veya tasinabilir varliklara el konulmasi |,

istimlak edilmesi ve devletlestirilmesi gibi politik riskler resmi destekli ihracat kredi

132 GRATH, a.g.e., 5.153.
133 GRATH, a.g.e., 5.104.
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sigortas1 kuruluglar tarafindan sigortalanmaktadir. Politik riskler sigorta teminati ,
savag, i¢ savas, grevler, ayaklanmalar, terdrizm, diizenleyici degisiklikler, para
biriminin konvertibilitesinin olmamasi1 dolayisiyla 6demenin ger¢eklesmemesi , isin
durmasi ve kiralanmis donanima el konulmasi nedeniyle geri alinamamasini dahil
edecek sekilde genisletilebilmektedir. Ev sahibi hiikiimetin veya yerel bir idarenin
kararlar1 , normal is faaliyetlerine zarar vererek , sdzlesmenin ihlali sonucunu
doguruyorsa teminat sozlesme ihlalini igerecek sekilde genisletilebilmektedir. Siirdtesi
yatirimlarda hissedarlarin  6zsermayesini korumak , yatirim i¢in alian kredilerin geri
O0denmesini giivence altina almak  ve finansman kuruluslar tarafindan iggéren adina
verilen ¢esitli garantilerin haksiz yere c¢agrilmasimi onlemek amaciyla politik risk
sigortalar1 diizenlenmektedir. Bu programlar genel olarak 10 ila 15 yila kadar vadeli

olacak sekilde uzun vadeli yatirim risklerini sigortalamaktadir.'>*

3.3. Ozel Sektor Uygulamalari ve Kisa Vadeli Kredi Sigortalar

3.3.1. Sigortanin Konusu ve Teminat Altina Alinan Riskler

Kredi sigortalari ile , mal ve hizmet tedarikinde bulunan tedarik¢iler agik hesap ve
kredili satiglarindan dogan ticari risklerini sigortalamaktadirlar. Poligelerde tedarikgiler
sigortali konumundadirlar. Tedarik¢ilerin mal sattigi miisterileri ise kredi sigortasi
sirketlerinin 6deme riskini tasindigi  bor¢lu konumundaki sirketler, kredi sigortasi
terminolojisinde alict konumundadirlar. ( Bkz. Sekil 11 ) Alicilar, sigortali ile ayni iilkede
ise yurtici ticaretten kaynaklanan ticari riskler yurti¢i kredi sigortalari ile , sayet alicilar
bagka bir tlilkede ise ihracattan kaynaklanan ticari alacak riskleri ihracat kredi sigortalari ile
teminat altina alinmaktadir. Sigortalanmig ticari alacak riskinin, Ornegin, mal ve
hizmetlerin teslimati gibi, bir ticari islemle dogrudan bir baglantis1 olmak zorundadir.
Boyle bir dogrudan baglanti mevcut degilse, 6denmemis bor¢ kredi sigorta poligesi ile

teminat altma alinmamaktadir.'>

1% GRATH, a.g.e., ss. 123-124.
155 RIESTRA, a.g.m. ss. 2-4.
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Kredi Sigortasi Sirketi

5) Tazminat
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edinimlerin
paylagimu

Sekil 11: Kredi Sigortalarinda Isleyis

Kaynak: Ampra San Jose RIESTRA, Credit Insurance in Europe, Impact, Measures

and policy recommendation, Centre for European Studies, s. 2.

Kredi sigortalar: ile teminat altina alinan ticari riskler , iflas ve iflasa benzer
nedenlerle (konkardato gibi) borcun tahsil edilememesi sonucunu doguran durumlar veya
tedarik¢inin diizenledigi fatura {izerinde yazili olan 6deme vadesinde alicinin 6deme
yapmamas1 durumu , yani temerriit halidir. Thracat risklerini sigortalayan kredi sigortasi
sirketleri , ticari risklerin yanisira politik riskleri de teminat altina almaktadirlar. Politik

risk sebeplerine bagli olarak alicinin 6deme yiikiimliiliiglinii yerine getirememesi halinde

sigorta poligesi tazminat 6demektedir.

Tiirkiye’de gecerli olan Kredi Sigortasi Genel Sartlarina goére sigortanin
konusu asagidaki sekilde belirlenmistir. Ancak sigorta sirketleri diizenledikleri

policelerde teminatin kapsamini genel sartlarda belirtilen teminatin altina diismemek

kaydiyla serbestce belirlemektedirler.'*®

1% Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortasi genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-

genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 )
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. Alicin iflas etmest,

. 7lizel fkisi olmast halinde, borglarini odeyememesi nedenivle hatkinda
tasfive kararr alinmasi

*  Borglarmin odenmesi ile ilgili olarak bir mahkeme veya yetkili bir resmi
merci tarafindan tim alacaflilar: baglavan fisitlayict bir karar alinmas:

*  Borg odemede acze dismesinin belgelenmesi veva bu durumun sigortact
larafindan kabul edilecek baska bir sekilde kanitlanmast suretivle yapilan
Icra lakibinin sonugsuz kalmasi

*  Borglart ile ilgili fkonkordato ilan etmesi ve hukuki olarak yukarida
belirtilen durumlara esdeger gorilen diger haller sonucu satic
fonumundaki sigortalimin Iirkive Cumhuriveti simirlar iginde yaptigr
satislarin bedelini kismen veya tamamen alamamas: nedenivle ugrayacagt
maddi zararlar,

*»  Ayrica sozlesme olmast sarti ile; yukarida sayvilan hallerin disinda
alicinin sozlesmede kararlastirilan sartlarla mal veva hizmet bedelini
Odememesi (temerrit) hall teminat altina alinnustir. Tenminatin poligede
belirtilmesi sartivla yukarida swalanan riziko gruplarindan sadece biri
veya birkagr veya tamami igin verilebilir.

3.3.2. Teminat Disinda Kalan Haller

Teminat disinda kalan haller genel sartlarda belirlenmistir. Sigorta sirketleri
kendi diizenledikleri poligelerde teminat diginda kalan halleri belirtmekle beraber genel
sartlarda belirlenen hallerden daha fazla istisna yapamamaktadirlar. Genel Sartlarin A7
maddesine gore asagidaki nedenlerden birinin sonucunda dogrudan veya dolayli olarak

satis bedellerinin 6denmesini engelleyen veya geciktiren haller sigorta teminati
disindadir: "’

*  Herhangi bir niifleer yakittan veva nifleer yakitin yanmasi: sonucu
nifleer atiflardan veyva bunlara atfedilen sebeplerden meydana gelen
lvonlayict radvasyonlar veva radvo-akiivite bulasmalar: ve bunlarin
gerektirdigs inzibati ve askeri tedbirler (bu bentte gegcen yanma deyimi
fendi kendini idame ettiren herhangi bir nifleer ayrisim fizyon”
olayin da kapsayacafkiir),

*  Pedeli teslimden once odenen veya bir banka ya da ozel finans furuniu
larafindan teminat mekiubu verilmek suretivle teyit edilen veva
sigortalinin ilkesindeki bir banka tarafindan gayrikabiliricu vesaik
fKarsiligr akreditif verilmek suretiyle teyit edilen satzs,

*  Sigortalimn, vekilinin, yardimcilarimin veva sigortali adina hareket
eden fherhangi bir fisinin satis sozlesmesi fuikiimlerini  yerine

157 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortas: genel sartlary, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 )
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getirmemesi ihmali, hatas:, suistimall veyva satis bedelini tahsi/ eden
herhangr bir bankann iflasi, thmali veva hatasi,

*  Mal veya hizmet miibadeleleri, mal veya hizmet farsiligr satislar.

*  Bivolojik veveya fimyasal Kirlenme, bulasma veva zehirlenmeler
nedenivle olusacak zararlar dahil olmafk izere, 3713 sayili Terorle
Miicadele Kanununda belirtilen teror evlemleri ve bu eylemlerden
dogan sabotay sonucunda olusan veyva bu eylemleri onlemek ve
ethilerini  azaltmak amacwla yetkili organlar tarafindan yapilan
miidahaleler sonucunda meydana gelen zararlar.

o Odenmemis olan bir bor¢ ile ilgili olarak sigortalinin olumsuz bilgi
bildirimi veya vadesi gecmis borg bildiriminde bulundugu veva
bulunmuys olmas: gereken alicilara yapilmis olan sevkivai rleslimat
veya hizmet saglamadan dogan zararlar.

*  Sigortalinn, odeme gigliig igine dustigini bildigi alicilara, yapilmis
olan sevkiyar, teslimat veya hizmet saglamadan dogan zararlar.

*  JVade tarihinden veva uzatilmis vade tarihiinden sonrafi jaiz, herhangi
bir ceza veya masrafiar.

*  Malin evsafina ve durumuna veva salis veva Aredi anlasmasi
hilkimlerine iliskin olarak sigortali ile alict arasinda ihtilaf cikmasi.

*  Yurt igi Satislarda_, ilave olarak Savas, diisman harefetleri, ¢arpisma
(savas flan edilmis olsun, olmasin), ihtilal, ayvaklanma ve bunlarin
gerektirdigr inzipati asker? harefetler,

o lhracat satislarinda , ilave olarak Alicimin acentesinin veva mal
bedelini  tahsil eden bankanin odeme giicini kavbetmesi veya
Odemeden kaginmas: sebebivle mal bedelinin ddenmemesi, lhracatgi
veya alicinmn ihracat ve ithalat rejimi hiifiimlerini geregr gibr yerine
getirememesi sebebivle ortaya cifan zarar, Vesaik mukabili satislarda
sigortalinin I[gili mevzuata veyva teamiile uygun hareket etmenesr
sonucunda mal vzerindefi kontrolinii kaybetmesinden dogan zararlar.

Ancak , genel sartlarda ek sozlesme ile sigorta sirketi tarafindan teminat altina
alinabilecek haller baslig1 altinda sigorta sirketlerinin teminat kapsamina alabilecegi
hususlar yer almaktadir . '*®

*  Deprem, yanardag piiskirmesi, sel ve su baskini, yer kaymasi gibi
dogal afetler,

*  Shvasi veya ekonomik bir olay veya benzeri herhangi bir yasal veva
Idari onlem,

»  Sigortalinin ozel sekfor disinda faalivet gosteren alicilara yaptigr sats,

»  Sigortalimin gergek Aisi olmas: halinde; fendisinin, Jfusim  ve
akrabalarinmn, tizel fisi olmas: halinde; minhasiran sigortalini,
ortaklarinin, istiraklerinin ve yoneticilerinin, /hisim ve akrabalik,
ortaklik, istirak ve yoneticilik ve benzeri bagliliflar ile iliski icinde
bulundugu alicilara yaptigr satislar.

18 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortas1 genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 )
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Bu hallerin ilk iki maddesi, politik riskler teminati altinda 6zel sermayeli
sigorta sirketleri tarafindan sigorta sirketinin Ongordiigii llke sartlar1 kapsaminda
ihracatcilara ek teminat olarak verilmektedir._Kredi sigortast sirketleri , politik risk
teminatinin verilecegi ilkeler kapsamini ve teminat sartlarini kendi risk yonetim
politikalarma bagli olarak serbestge belirlemektedirler. Ancak her halukarda , genel
sartlarda yer almamakla birlikte, bes biiylik iilke arasindaki savas ve niikleer risk halleri
( Amerika, Ingiltere, Fransa, Almanya ve Rusya ) kredi sigortasi teminat kapsaminin

disinda tutulmaktadir. '>°

3.3.3. Kredi Sigortas: Policelerinde Isleyis

Standart bir kredi sigortas1 poligesinde sigorta sirketi agisindan risk sevkiyatin
yapilmasi ve ilgili faturanin kanuni siire icerisinde diizenlenmesiyle baslamaktadir.
Sigortalinin sevkiyatlara iliskin olarak diizenledigi faturadaki 6deme vadesinin sigorta
policesinde yer alan “azami kredi siiresi” igerisinde olmasi gerekmektedir. Azami
kredi siiresi , yalnizca O6deme vadesine kadar tedarik¢i tarafindan diizenlenmis
faturalarin  police kapsamida sigortalandigini  gostermektedir.'®  Ancak bazi
durumlarda isin gereksinimlerine uygun olarak, sigorta sirketinin uygun goérmesi
halinde risk, sevkiyat tarihinden degil, siparigin tedarikgi tarafindan alindig: tarihten
baslamaktadir. “Sevk Oncesi riskler teminat1” olarak adlandirilan bu ilave teminatin
dahil oldugu policelerde , sayet sigortali aldig1 siparise istinaden iiretim yapmissa ,
alicinin bu sirada iflas etmesi halinde polige teminati gegerlilik kazanmaktadir.
Standart kredi sigorta poligelerinde ise riskin baslangici sevkiyatin yapildig: tarihtir.

(13

Bu nedenle standart kredi sigortasi poligelerinde “ sevkiyat sonrasi olusan ticari

riskler” sigortalanmaktadur.'®'

159 Coface, http://www.coface.com.tr/CofacePortal/ShowBinary/BEA%20Repository/TK/tk TK/documents/Sikca-
Sorulan-Sorular.pdf ( 19 Ekim 2012 ).

190 JCISA, http://www.icisa.org/trade-credit-insurance/1547/mercury.asp?page_id=1550 ( 19 Ekim 2012 ).

18 ATKINSON, a.g.c. ss. 8-9.
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Sigorta poligesinin olusturulmasinda ilk asama sigortalinin sigorta sirketi
tarafindan kendisine sunulan teklif formunu doldurmasidir. Bu form, asgari bazda

asagidaki bilgileri ihtiva eder: '®

« Tedarik¢inin en biiyiik 10 ila 20 alicis1 ve sayet tedarikci ihracat yapiyorsa
ihracat yapilan tilkelerin dagilimi

» Tedarik¢inin kredi risk yonetimine dair bilgiler , tahsilat prosediirlerinin
ayritilar1 , mevcut satis kosullart

* Gegmis 12 aylik ticaretindeki alacak yaslandirmasi c¢izelgesi, ortalama
tahsilat stiresindeki degisimleri gozlemleyebilmek i¢cin donemsel satiglar ve
donem sonu itibariyla ticari alacak tutarlar1 ,

+ Sirketin son ii¢ yillik hasar ge¢misi, kii¢iik meblagh ya da biiyiik meblagl

hasarlarin adet ve tutar olarak dagilimi , hasar hakkinda ek bilgiler

Teklif formunda yer alan bilgiler dogrultusunda sigorta sirketi risk
degerlendirmesini yaparak sigortalama kosullarini iceren teklif kosullarini sigoraliya
sunmaktadir. Sigorta sirketi , sigortali tarafindan beyan edilen ihracat yapilan iilkelerin
dagilimin inceleyerek, teminat kapsamina dahil edilecek veya hari¢ tutulacak iilkeleri
belirler. Bazi iilkeler i¢in risk alma kosullarin1 6rnegin o iilkenin bir bankasinin agacagi
teytli ya da teyitsiz akreditif sartina bagli olarak belirleyebilir. Teminat kapsamina
alinan diger tilkeler i¢in ise, tedarik¢inin o iilkelere yapacagi agik hesap satiglart dikkate
alinmaktadir. Tedarik¢inin mevcut kredili satis kosullari , 6rnegin ortalama alacak tahsil

siiresi, sigorta poli¢esinde “azami kredi siiresinin” belirlenmesi agisindan énemlidir.

Teklif kosullarinin sirkete sunulmasi asamasinda ve teklifin sirket tarafindan
kabuliiniin ardindan, sigorta sirketi , sigortalinin agik hesap seklinde ticaret yaptigi her
bir alict i¢in bir “ kredi limiti ” tesis etmektedir. Limitin seviyesi, y1l icinde herhangi bir

zamanda alicinin borglu olabilecegi maksimum tutar olarak tayin edilir. Analistin

12 JONES, a.g.m., s. 11.
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yaptig1 finansal analiz neticesinde kredi limiti kararlar1 olusmakta ve sigortaliya
bildirilmektedir. Kredi limiti kararlar1 talep edilen limite gore kismi karar seklinde
olabilecegi gibi limit onay1 verilmeyen durumlar da s6z konusu olmaktadir. Analist
tarafindan verilmis kredi limiti spesifik bir alict i¢in verilebilecek azami ticari alacak
riski tutarini gostermektedir. Her bir alic1 bazinda belirlenen kredi limiti ile sinirli olmak
kaydiyla ,sigortali tarafindan spesifik aliciya yapilan sevkiyatlara iliskin faturalar
iizerinden policede belirlenmis “teminat oran1” nispetinde hasar tazminati
o0denmektedir. Teminat orani tanimlanmis kredi limitine kadar sigortali tarafindan
kesilmis olan tiim faturalar i¢in, tazminat Odemesi sirasinda sigorta sirketinin
iistlenecegi risk tutarini gosterir. Genellikle bu oran yapilan sevkiyatlara iliskin toplam
fatura tutarinin % 85-90°1 arasindadir. Teminat oraninin biiylikligi sigorta sirketinin
tasidig1 riskin boyutunu da belirlediginden, teminat oram1 sigorta sirketinin teklif
sartlar1 igerisinde yer almaktadir. Ornegin spesifik bir alici i¢in talep edilen kredi
limitinin 20.000 TL olmasi , sigorta sirketinin onay verdigi kredi limitinin ise 15.000
TL olmas1 durumunda poligede gecerli teminat oran1 % 90 ise , zarar gerceklestiginde
sigorta sirketi onaylanmis kredi limit tutarin1 agsmayacak sekilde , sevkedilmis mallara
dair kesilen faturalar tutari iizerinden tazminat 6demektedir. Ornegin, tanzim edilen
faturalar toplam1 12.000 TL ise , Odenecek tazminat tutar1 bu tutarin % 90’1dir.
Sigortalilar , tekrar limit bagvurusunda bulunmaksizin limit kararlar yiiriirlikkte kaldigt
stirece poligenin gegerlilik siiresi boyunca onaylanmig kredi limitine kadar giivenli bir
sekilde ticaret yapmaktadirlar. Sigorta kosullarna ait teklifin sunulmasi asamasinda ,
sigorta sirketi en biiylik alicilarin , 6rnegin 10 ile 20 alicinin finansal analizini
yapmakta , teminat altina aldig1 alict limitlerini belirleyerek , teklif sartlariyla birlikte
endikatif bir sekilde sigortaliya sunmaktadir. Limitlerin toplam tutari sirket cirosunun
ne kadarinin teminat altina alindigi ya da alinabilecegi ile ilgili sigortaliya bir

degerlendirme imkani sunmaktadir.

Sigorta sirketi , sadece limit basvurularinda degil, ¢esitli donemlerde alicilar
hakkinda risk degerlendirme ¢aligmalarini siirdiirmektedir. Gerekli gordiigii durumlarda

alici ziyaretleri yaparak  alicinin finansal durumunu  yerinde tespit etmeye
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caligmaktadir. Sigorta sirketi sayet alicinin finansal giicliik i¢inde oldugu tespit ederse ,
kredi limit tutarmi azaltmak veya iptal etmek hakkia sahiptir.'® Ancak, yeni kredi
limiti karari, kararin verildigi tarihten sonra gegerli olur. Police siiresi igerisinde
sigortali , spesifik bir alic1 i¢in limit arttirnm talebinde bulunabilmektedir. Bu durumda
sigorta sirketi tekrar degerlendirme yaparak yeni limit kararin1 sigortaliya
bildirmektedir. Sigortali, police siiresi i¢erisinde yeni bir miisteriyi poligeye dahil etmek

istediginde sigorta sirketine limit basvurusunda bulunmaktadir. '**

Kredi sigortasi sirketleri, sigortaladiklar: sirketin tiim alicilarina, 6zellikle cok
kiigiik montanl1 satis yapilan alicilarina dair  finansal bilgilere ¢ogu zaman
ulagamamaktadirlar. Bu nedenle , sigortaliya , herhangi bir limit basvurusunda
bulunmasinin gerekmedigi , ancak polige teminat ve sartlariin gegerli oldugu ufak bir
limit tutar1 takdir yetkisi veya istege bagl limit sinir1 olarak verilmektedir. Sigortalinin
takdir yetkisi icerisinde kalan bu limite kadar yapilan tiim yiiklemelere dair risk
analizinin sigortalinin kendisi tarafindan yapilmasi beklenmektedir. Bu yetkinin
kullanilmasia dair sigorta sirketinin beklentisi , sigortalinin alicis1 ile olan ticari
iligkisinde daha evvel herhangi bir 6deme sorununun yasanmamis olmasidir. Ancak
sigortali bu limiti agan yiliklemelerine ait fatura tutarlarini alict bazinda gecikmeksizin
sigorta sirketine bildirmek ve alici i¢in limit bagvurusunda bulunmak zorundadir.

Takdir limitinin tutar1 sigorta sirketinin sundugu teklif sartlarinda yer almaktadur. '®

Kredi Sigortasi genel sartlarinin A5 maddesinde belirtilen kredi limiti talebi
ismen yapilmis alicilar sigortalinin sigorta sirketine limit basvurusunda bulunmak

zorunda oldugu alicilarr belirlemek igin kullanilmaktadir. ismen kredi limiti bagvurusu

16 Joe KETZNER, “An Overview of Credit Insurance by Euler Hermes”, Business Credit, ¢.109, no: 6, Haziran
2007, http://www.eulerhermes.us/en/documents/trade_credit_insurance_white _paper_-
july 2010.pdf/trade credit_insurance white_paper_-_july 2010.pdf ( 19 Ekim 2012 ), s.5.
14 JONES, a.g.m., ss. 8-11.
16 CLARKE, a.g.e., ss. 117-118.
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yapilmamis alicilar olarak tanimlanan kisim ise yukarida bahsedilen takdir yetkisi veya

istege bagli kredi limiti olarak adlandirilan alicilar ifade etmek icin diizenlenmistir: '*°

Kredi Limiti Talebi Ismen Yapimis Alcilar: Teminat sigortacinin
yvazili olarak onayladigr alicilarla sigortalinin yaptigr satis sozlesmelerinden
dogan alacaklar icin gegerlidir. Sigortali tarafindan yapilan talebin kabulii
halinde sigortaci, bir kredi limit formu ile soz konusu alict igin talhsis ettigr
fredi limitini bildirir. Teminatin sartlar: ve sigortact tarafindan alinmasi talep
edilen onlemler bu formda belirtilir. Alicilarin onaylanmas: halinde teminat,
sigortalinin  igili alict igin yaptigr fredi [imiti basvurusunun sigortact
larafindan alindigr tarih itibarivle veva bu tarifiten sonra yapilan satislar ile
il olarak ortava ¢ifan fredi rizikolar: igin gegerli olur.Sigortall, fredi
limitinin artirilmasint sigortacidan talep edebilir. Bu talebin onaylanmasi
halinde, yeni kredi limiti onay tarihiinden itibaren gegerli olur.

Kredi Limiti Talebi Ismen Yapumamis Alicilar : 7Teminat ozel
sartlarda belirtilen haller igin sigortacinin hentiz on onayini vermeniis oldugu
alicilara yapilan satislara da uygulanir. Ancak;

. Sigortacinin alict igin yapilan onay basvurusunu dala once reddetmenisy,
. Bundan once alict ile yapilan alisverislerde her bir teslimat igin odemenin
zamaninda yapilmis olmas: gerekir.

Kredi [imiti talebi ismen yapilmamis alicilara tahsis edilen fredi
limitinin miktar ve fkogullar: ozel sartlar adi altinda belirtilen police
sartlarinda belirtilir. ”

Sigorta sirketi kendi tagidig1 riski sinirlamak amaciyla , her bir alici bazinda
tanimladig kredi limitlerinin yanisira , yil icinde ddeyecegi azami tazminat tutarini
gosteren ve “azami tazminat 6deme sinir1” olarak tamimlanan bir tutar1 dikkate
almaktadir. Teklif kosullar1 igerisinde yer alan azami tazminat 6ddeme sinir1 tek bir
police yilinda maruz kalinabilecek zarar1 sinirlandirmak i¢in kullanilmaktadir. Bir
policenin bir yil i¢cinde ddeyecegi tazminat tutar1 azami tazminat 6deme sinirini agamaz.
Azami tazminat 6deme sinir1 genellikle kazanilmis prim tutarinin bir ¢arpan1 olarak
ifade edilmektedir. ( 20 ya da 30 kat1 gibi) Sigorta sirketinin y1l i¢inde 6deyecegi toplam

tazminat tutar1 prim oram ile ilisiklendirilmektedir. '®’

16 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortas1 genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 ).
167 ATKINSON, a.g.m., s. 26.
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Teklif formunu olusturan unsurlarin sirket tarafindan kabuliiniin ardindan sigorta
sirketi bu kosullar1 iceren sigorta poligesini sigortaliya gondermektedir. Sigortali teminat
smirlar igerisinde miisterilerine sevkiyatlari1 yapmaya baglar. Zararin gerceklesmesi
halinde sigortali sigorta poligesinde belirtilen bildirim ve miidahale siirelerine uygun
olarak zararin gerceklestigini sigorta sirketine bildirmek zorundadir. Muhtemel zarar
halinin sigorta sirketine bildirilmesiyle ve tahsilati baslatmak amacgli olarak verilen
miidahale talebinin sigorta sirketine gonderilmesiyle , sigorta sirketi tarafindan alacak
tahsilati baglatilmaktadir. Bu asamada, sigortali, sigorta sirketini tahsilat yapmaya yetkili
kilmaktadir. Sigorta sirketi tahsilat sirketleri veya avukatlarin yardimiyla sigortali adina
tahsilat yapmaya calisir. Poligede belirlenmis olan tahsilat siiresi sonunda ( bekleme
siiresinin sonu olarak da ifade edilir ) sayet tahsilat gerceklesmemis ise, sigorta sirketi
sigortalinin diger tiim polige yiikiimliiliklerini yerine getirmesi sartina bagli olarak
tazminat 0demektedir. Tahsilat siiresi igerisinde sigortali , sigorta sirketinin gerekli
gordiigii tim bilgi ve belgeleri sigorta sirketine sunmak zorundadir Sigorta sirketine
tahsilat amagh olarak sigortalinin sundugu belgeler, fatura veya faturalarin bir niishasi,
sevkiyat belgeleri, cari hesap ekstresi, varsa teminat olarak alikonulmus, senet, police veya
cekler veya alinmis ipotekler ve varsa borg tutariyla ilintili olabilen kefalet veya teminat
mektuplaridir. Sigorta sirketlerinin tazminatin 6denmesi ile ilgili siireci belirlemek
amaciyla uyguladiklar1 bir zaman ¢izelgesi mevcuttur ve bor¢lunun temerriidii halinde
gecerli olmaktadir. ( bkz. Sekil 12 ) Borg¢lunun iflas halinin tespiti halinde ise tazminat
odemesi i¢in herhangi bir zaman ¢izelgesine ihtiya¢ yoktur. Iflas halinde sigorta sirketleri
genel sartlar ve Ozel sartlarda yazili olan tazminat 6deme siirelerine gore hareket
etmektedirler. Sigorta sirketleri tazminati ddedikten sonra tahsilatin yapilmasi amacgl
faaliyetlerini siirdiirmektedirler. Tazminatin 6denmesinden sonra elde edilen edinimler
sigorta sirketi ile sigortali arasinda sigorta poligesinde yer alan teminat oranma uygun

olarak paylasilmaktadr.'®®

1% ATKINSON, a.g.m., ss.53-55.
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Odeme vades: sevkiyat Miidahale talebimin almmasindan

30 gim
ve laturalamadan sonra Sonra $ ay. e
maksimum 180 gin ’
Faturalama Tazmmat
siiresi Bekleme suresi degerlendirme Tazminat 6deme
- siireci

Tahsilat siireci

1. Vade tanhanden veya varsa uzatilmg
vade tanthinden shibaren 30 veya 60 gian
winde vadesi gegen borg bildirimi yapilir
2 Fatura vadesin izleyen 60 1 giin ale
vadess gegmig borg bildinnmuin
yapilmasindan sonraki 30. cu giin
arasinda arasinda madshale talebr yapelsr

ve tahsalat sdrecs baglar,

Sekil 12 : Tahsilat ve Tazminat Siireci ( Temerriit hali )*

Kaynak: ICISA, Robert Nijhout, Trade Credit Insurance Products, Aman Union, 3.cii
Yillik toplant , 20-22 Kasim 2012.
http://www.amanunion.net/files/Aman2012Meeting/ICISA.pdf ( 29 Nisan 2013)

* Tahsilat ve tazminat siireci, Tiirkiye Kredi Sigortas: Genel sartlarina gore revize edilmistir.

Kredi sigortasi genel sartlarinin A6 maddesi sigorta sirketinin  tazminatin

6denmesi ile ilgili yiikiimliiliigini ifade etmektedir.'®

Alicimin satis sozlesmelerinden faynatlanan borglarini odeyememesi
sonucu sigortalinn ugradigt maddi zarar igin, ozel sartlarda dajha fisa bir sire
belirlenmemiys olmast halinde,

»  Alicimn iflast halinde, tazminat talebinin tasfive memuru larafindan
fabulii sarti ile veva B.2 maddesinde belirtilen miidahale talebinin
sigortaciva intikal etmesinden itibaren bes ay/ik sirenin dolmasi ile,

*  Diger hallerde miidahale talebimin sigortaciva intifal etmesinden bes ay
sonra,

19 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortas1 genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 ).
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*  Yukarida belirtilen tim hallerde, ozel sartlarda belirtilen meblagdan az
olmast durumunda, miidahale talebinin sigortaciva intikal etmesinden ifi ay
sonra,

sigortacimn lazminati odeme yikum/lilige dogar. Tek aliciva yapilan satisla ilgili
sigorta sozlesmesinde veyva politik risklerde, yukaridafi sireler ozel sartlarda
degistirilebilir.

Genel sartlarin B3 ve B4 maddeleri sirasiyla tazminatin sartlari ve zararin
hesaplanmasina yoneliktir. Genel sartlarin Bl ve B2 maddeleri zararin bildirimi ve
miidahale talebine yoneliktir.'”” Ancak, ozel sigorta sirketlerinin uygulamalari

farklilagmaktadir.

Genel Sartlarin B1.2 maddesi bildirimin yapilmasmni su sekilde sart
kosmaktadir:

Borg ile rlgili herhangi bir temerrit hali, sigortall tarafindan vade
larihinden veva uzatilmis vade tarifinden itibaren 60 gin iginde sigortaciya
bildirilir. Bu sire ozel sartlarda belirtilmek kavdiyla vade veya wzatilmis
vadeden itibaren 30 gine indirilebilir. Bu bildirim yapilmadigr takdirde
sigortall teminattan yararianma haffkin kaybeder.

Alicimin iflast baslamis veya tasfive memury, yediemin veya ilgili
makam tayin edilmisse ya da vade tarifiinden veva uzatilmis vade tarihinden
iibaren 30 gin iginde borcun tam olarak odenmemis olmast durumunda,
sigortact tarafindan agikga yetki verilmedifce, sigortali soz konmusu alict ile
eili olarak herhangi bir teslimat yapamaz veyva vade larihinin uzatilmasin
fabul edemez.

Miidahale talebi ise genel sartlarin B.2. maddesinde asagidaki sekilde
ifade edilmektedir :

Sigortali her bir muhtemel zararla ilgili olarak sigortacinin miidahale
etmesinl istemek (miidahale talebinde bulunmafk) zorundadr.

Miidahale rtalebinin yapilmast gerefen en geg tarif ozel sartlarda
belirtilir. Bu tarih, jatura vadesini izleyen 30 uncu giin ile vadesi gecen borg

10 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortas1 genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 ).
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bildiriminden sonraki 60 mnct giin arasindaki bir giin olarak belirlentr.

Bununla beraber, sigortali, tek alicinin soz konusu oldugu poligelerde,
miidahale talebini, en geg fatura vade rlarihinden itibaren 30 gin iginde
gondermekle yifimli oldugu gibi; alicinin iflds: halinde de, iflist ogrenir
ogrenmez mtidahale talebinde bulunmatk zorundadir.

Sigortal miidahale talebr ile, sigortacimn sorumlulugu disinda kalan
fisim da dahil olmak izere, borcun tamanuna iiskin olarak sahip oldugu
haklarm fullanimas: hususunda sigortaciyr tam yethili filar ve kendi adina
hareket edilmesini teminen her tirli yetki belgesini ve vekaleti sigortaciva
verir.

Miidahale talebinin sigortaciva intikal etmesi, sigorta sozlesmesivle
il bir tazminat talebinde bulunulmasr anlamina gelir.

Sigortalinin , muhtemel zarar halinin olusumuna dair bir olumsuz bir bilgi elde
etmesi durumunda sigorta sirketini gecikmeksizin haber etmesi beklenir. Genel sartlarin
B1 ve B7 maddelerinde muhtemel zarar hali ve rizikonun agirlasmasi kisminda ve
rizikoya iliskin olarak sigortalinin yiikiimliliikleri kisminda asagidaki sekilde ifade

edilmektedir: '

B. [ maddesi: Sigortalinn, bir alicinin ticari veva mali durumu ile rilgrli
herhangrt bir olumsuz bilgiden veya teslimat veya odeme belgelerinin tevdiinde
herhangt bir zorluf veva olagan dist bir durumdan veya sozlesmenin ifasi ile
Heili teminatlarin tesisinden veya sigorta sozlesmesinin fapsadigr bir zarara
vol agabilecek herhangi bir olaydan veyva borg ile ilgili bildirimlerden veva
agilan davalardan haberdar olur olmaz durumu sigortaciva bildirmesi va da
sigortacinin boyle bir durumu saptamas: muhtemel zarar halidir.

B.7. maddesi: Sigortali, bir alicinin ticari veya mali durumu ile ilgili
herhangrt bir olumsuz bilgiden veya teslimat veya odeme belgelerinin tevdiinde
herhangl bir zorluf veva olagan dist bir durumdan veya sozlesmenin ifasi ile
Heili teminatlarm tesisinden veya sigorta sozlesmesinin fapsadigr bir zarara
vol agabilecek herhangi bir olaydan veyva borg ile ilgili bildirimlerden veva
agilan davalardan haberdar olur olmaz durumu sigortaciva bildirmefle
yiiftimliidir.

Sigortalinin bu sigorta kapsaminda yiiflenecegi rizikonun tavini igin
sigortaciva yardimct olmast ve rizikoyla ilgili olarak bildigr tim ayrintilar:

! Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortas1 genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 ).
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sigorta sozlesmesinin yurdrlige girmesinden once sigortaciva iletmesi
zorunludur.

Sigortals, satis islemine baslarken ve devanunda rizikonun tutar: ve
sdresini de difkate alarak azami diffati gostermefle ve biitin islemleri
sigortall degilmiscesine ayni diffat ve ozenle yuritmekle yifiimlidir.

Sigortals, sigortacimn onceden yazili izni olmaksizin alicinin borcu ile
Wil herhangi bir haktan veya teminatian feragar edemez, ramamen veya
fismen iskonto kabul edemez ve borgla Igili herhangi bir anlasmaya,
uzlasmayva giremez veva herhangi bir diizenleme yapamaz. Ancak sigortal,
sigortacimn on izni olmaksizin sigortaciva brlgi vererek alicinin fabul ettigi
son kredi sartlarvla belirlenen son odeme siresini, ozel sartlarda belirtilen
Odeme stiresini asmamafk kayadiyla uzatabilir.

Sigortals, alicinin vade tarifiinde odeme yapmamasi halinde borgla ileili
zarart gidermefk veva asgarive indirmek tizere gerekli tim onlemleri sigortali
degilmiscesine almak ve bu durumla rlgili olarak sigortacinin verecegi biitiin
lalimatlar: yerine getirmefle, alict kefiline veya herhangi bir dginci fisive
farst olan haklar: da dahil olmak iizere borgla ifgili biitiin haklarint korumak
igin - gerekenleri  yapmafkila  yikimlidiy.  Bu  yiifdmlilifler  tazminatin
Odenmesinden sonra da devam eder. Aliman onlemlere iliskin giderler, bu
onlemler favdasiz kalnus olsa bile sigortact tarafindan odenitr .

Sigortall sozlesme ile rlgili haklarint ve yifdimliliflerini  yerine
gelirdiginin ispati amaciyla, sigortacinin lalep edebilecegr biitiin bilgr ve
belgelert sigortaciva tenuin eder. Sigortall, sozlesme ile ilgili olarak sigortact
larafindan yapilacak incelemelere izin verir .

Kisa vadeli kredi sigortalarinda prim tutar1 tedarik¢inin “sigortalanabilir

b

cirosu” olarak adlandirilan acik hesap ve kredili satislarinin toplami {izerinden
hesaplanmaktadir. Formda beyan edilen bir sonraki seneye ait tahmini sigortalanabilir

ciro prim orani ile ¢arpilarak “prim tutar1’” elde edilmektedir. Bu primin , belli bir

13 2

ylizdesi Ornegin yiizde 80’1 “ asgari prim tutar1 ” adi altinda sigortalidan tahsil
edilmektedir. Police siiresi igerisinde sigortalidan aylik, ¢ceyrek yillik veya yillik bazda
gerceklesen cirosunu beyan etmesi beklenir. Yilsonunda tahmini ciro ile gergeklesen
ciro arasindaki fark iizerinden mutabik kalinmis prim orani kullanilarak ilave bir

denklestirme primi alinmaktadr.'””

1”2 JONES, a.g.m. s. 8.
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Sigorta priminin sigortali tarafindan zamaninda ddenmemesinin getirecegi

yiikiimliilikler genel sartlarin C1 maddesinde aktarilmaktadir:'”

Sigorta primi, ozel sartlarda belirlenen her donem itibariyle,
sigortalinin yine ozel sartlarda belirtilen usullere gore sigortaciya beyan
etmesi fararlastirilan satis sozlesmelerinden olusan cirosu esas alinarak
belirleniy.

Ancak, sigortalr ozel sartlarda belirlenen her donem igcin, asgari bir
prim odemefk zorundadir. Sigortalimn, ozel sartlarda belirlenen her donem
wibarivle beyvan etmesi kararlastirilan cirosu esas alinarak belirlenen primin,
aynr doneme farsilik gelen asgari primden jfazla olmas: halinde, asgari
primi asan fisim sigortalidan tahsi/ edilir.

Sigortacimin  sorumlulugu, asgari primin tamanunin veva taksitle
Odenmesi fararlastiriimis ise ilk taksitin policenin rtesliminde odenmesi ile
bagslar. Aksi kararlastiriimadifca, asgari primin ltamammin veya itk taksitin
odenmemesi halinde, polige teslim edilmis olsa dahi sigortacimn sorum/lulugu
baslamaz ve bu sart poligeye yazilir.

7afksitle odenmesi kararlastirilmis olan asgari primin ve sigorta prim
laksitlerinin odeme zamani, mikiar: ve vadesinde odenmemesinin sonuglar:
polige tizerine yazilir veya polige ile birlikte yazili olarak sigortaliya bildirilir.
Sigortal, prim rtaksitlerinin herhangi birini vadesinde odemedigi takdirde
temerride diser. Prim odeme borcunda tremerride disilmest halinde Borglar
Kanunu hitfimleri uygulanr.

Sigortacinin odeme yrifuimlilign dogdugu taktirde, policede belirtilmis
olmast fkayvdiyla, sigortalmin cirosu esas alinarak belirlenecek primin,
sigortacinn  odemefle yifimli oldugu tazminar tutarin  asmayan fkismi
muaccel hale gelir.

3.3.4. Kredi Sigortasi Sirketlerinde Risk Yonetim Uygulamalari

Kredi sigortasinda risk yonetiminin temel amaci teminat altina alinan risklerin
seffaf bir sekilde Olglilmesi , izlenmesi ve sigorta sirketinin sermayesi ve risk
toleransina uygun bir sekilde toplam riskin yonetilmesidir. Kredi sigortasi poligelerinde

yer alan polige sartlarindan bazilari, 6rnegin teminat orani, azami kredi siiresi , azami

'3 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi, Kredi Sigortas1 genel sartlari, http://www.tsrsb.org.tr/sayfa/kredi-sigortasi-
genel-sartlari-0 ( 19 Ekim 2012 )
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tazminat 6deme ylkimliligli teminat kapsamina alinacak riskin kontrolii agisindan

onemlidir.!”

Sigorta sirketi alicilar i¢in yapilan risk degerlemesinde alicinin faaliyette
bulundugu iilke riskini , alicinin faaliyette bulundugu sektor riskini ve alicinin finansal
riskini dikkate almaktadir. Cokuluslu kredi sigortasi sirketleri ¢esitli iilkelerdeki yerel
ofislerinde kredi analistleri istihdam ederek , alict konumundaki sirketlerin kredi
degerliligini analiz etmektedirler. Alici bazinda riskin dl¢lilmesi riskin finansal analiz
yontemleri kullanilarak degerlendirilmesini gerektirir. Risk yoneticisi , portfoye dair
riskleri sektorel onceliklere gore, faaliyet gosterilen isin ticari niteligine gore, risk
alinan kurulusun hukuki statiisiine gore, tasinan riskin cografi dagilimina gore, tasinan
riskin toplaminin biiytlikliigline gore ve zarar nedeninin olusumuna gore izlemektedir.
Bu bilgiler sigorta sirketlerinin veritabanlarinda finansal veri olarak saklanmakta ve
belli donemlerde ticari alacak riski bu bilgilerin giincellenmesi yoluyla izlenmektedir.
Kredi sigortas: sirketlerinin portfdylerinde yer alan ve sayilart milyonlar1 bulan sirket
bilgileri, sirketlerin tasidiklar risklerin sektorlere ve tilkelere gore dagilimini rahatlikla
yapmalarina olanak saglamaktadir. Riskin dagilimi portféy performansindaki
volatiliteyi 6l¢gmelerine ve ekonomik kriz donemlerinde portféylin ekonomik krizden
etkilenme derecesini tespit etmelerine olanak saglamaktadir. Biiyiik sirketler tizerinden
taginan temerriit riskinin boyutu siiphesiz orta ve kiiclik 6lgekli sirketler lizerinden
tagian riskin biiylikligline gore daha yiliksek olmaktadir. Bu nedenle iilke, sektor ve
alici limitleri, risklerin portfoy {iizerindeki etki derecesini belirlemektedir. Kredi
sigortasi sirketinin kredi limitlerini belirleme ve yonetme hakki kredi sigortasi sirketine
tagiman riskin biiyiikliigiinii kontrol etme imkani saglamaktadir. Kredi vadesinin kisa
olmas1 alicinin riskinin yonetilmesine ve riskin siddetinin kontrol edilmesine olanak
saglamaktadir. Beyan edilen ciro , bor¢lunun bor¢ tutar1 , prim gelirleri, 6denen
tazminatlar ve edinimler gesitli segmentlere gore analiz edilmekte ve boylelikle prim

oranlarinin belirlenmesi i¢in gecerli kriterler olusturulmaktadir. Bu tip istatiki bilgiler

174 Swiss Re, SixSigma, Credit Insurance and Surety, no:6, 2006, ss. 9-11.
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ayni zamanda, sigorta sirketinin belli bir segmentte daha fazla risk almasini
onlemektedir. Reasiirans anlagsmalart da ayni sekilde bu istatiski bilgiler {izerine
yapilmaktadir.  Sigorta sirketi herhangi bir segmentin risk profilinde 6nemli bir
degisiklik oldugunda Ornegin tsunami gibi herhangi bir dogal afete bagl olarak olusan
bolgesel veya sektorel zararlarin etki alanini dlgerek gerekli aksiyonu alma yetenegine

sahiptir. '

Kredi sigortasi sirketlerinin elindeki en 6nemli arag, kredi limitinin dinamik bir
sekilde izlenerek herhangi bir zamanda tasinan riskin kontrol edilebilmesidir. Normal
sartlar altinda tazminat policede tanimlanmis olan azami kredi siiresi igerisinde kalmak
kaydiyla yapilan yiiklemeler ve bu yliklemelere dair tanzim edilen faturalar iizerinden,
sigorta sirketi tarafindan belirlenen kredi limiti i¢erisinde olmak kaydiyla yapilmaktadir.
Odenmeyen alacagm takibi icin &ncelikle bir tahsilat siireci sdzkonusu olmakta ve
tahsilatin saglanamamas1 durumunda sigorta sirketi police kosullarina gore tazminat
odenmektedir. Ornegin , bir aliciya taninan 400.000 Euro ‘luk kredi limiti dahilinde ,
90 giinliik fatura vadesiyle 3 ayri yiiklemenin , sirastyla 50.000 Euro , 100.000 Euro ve
100.000 Euro olarak yapildigin1 varsayalim. Bu durumda , birinci yiiklemeye dair
kesilen faturanin vadesinde borcun 6denmedigini ve bu nedenle diger borg tutarlarinin
da muaccel olacag: varsayilirsa, bu durumda 90.c1 giinlin sonunda alicinin borg tutari
250.000 Euro seviyesinde olacaktir. Bu tutar, tahsilatin saglanamamasi durumunda,
sigorta sirketi tarafindan diger tim sigorta police ve sartlarina uyulmus olmasi kaydiyla
, teminat orani nispetinde , bu 6rnekte 250.000 Euro’nun % 90’1 olan 225.000 Euro
olarak Odenir. Baz1 durumlarda, tahsilat siiresi icerisinde aliciyla temas edildiginde
borcun azaltilmasi yoniinde bir anlasmaya varilmasi miimkiin olur. Ornegin, alictya
taninmis olan 400.000 Euro tutarinda bir kredi limiti altinda yiikleme yapan bir
tedarik¢inin, riskin 250.000 Euro seviyesine ulastig1 noktada alicinin finansal giicliik

icinde olmasi dolayisiyla ddemelerini aksatacagi bilgisini aldigin1 ve kredi sigortasi

15 LEISEWITZ, “Underwriting”,
http://wiredspace.wits.ac.za/bitstream/handle/10539/2203/12Chapter12.pdf?sequence=18
(10 Subat 2013 ), ss.121-122.
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sirketini 6denmeyen alacak i¢in o anda haberdar ettigini ve bu nedenle gelecekteki
yliklemelerini durdurdugunu varsayalim. Bu noktada kredi sigortasi sirketi limit tutarini
yeni yiiklemelere izin vermeyecek sekilde geri ¢cekmekte ve mevcut risk tutarina
( 250.000 Euro ) indirmektedir. Diger yandan, kredi sigortasi sirketi avukatlari
aracilifiyla alici ile temas halinde olmaktadir. Sayet alicinin sonraki yiiklemelerle
faaliyetini kesintisiz siirdiirebilecegi ve bdylelikle Odemelerini yerine getirmesi
bekleniyorsa, bu durumda, kredi sigortasi sirketinin rizastyla tedarikci, alicisina bundan
sonraki yiiklemelerinin karsiligini pesin olarak yapilmasi gerektigini , aksi halde yeni
yiikleme yapmayacagini bildirir. Buna ilave olarak, kredi sigortasi sirketinin onay
vermesi halinde alici tarafindan yapilacak her 6demenin % 10 ‘unu mevcut riske
saydirilir. Her bir yeni yiiklemede ve yapilan tahsilatta, bir onceki riskin kapatilmasi
saglanirken, alicinin da faaliyetlerini devam ettirerek tedarik¢isine olan ddemelerini
zamaninda yapmasi saglanmaktadir. Belli bir siire sonra yiiklemeler yapildik¢a ve
Odemeler tahsil edildikge , riskin 6rnegin 50.000 Euro seviyesine inmesi durumunda,
alict sayet finansal giiglilk nedeniyle 6demelerini durdurursa , kredi sigortasi sirketi
sigortali tedarik¢iye kalan borg tutari tizerinden tazminat 6demesinde bulunur ve borglu

firmadan alacagini tahsil etme amach ¢abalarini siirdiirmektedir. '’

Sigorta sirketinin teminat altina aldigi alici sayisinin milyonlar1 bulmasi
sebebiyle riskin ayni zamanda portfdy bazinda takibi yapilmaktadir. Portfoy
yaklagiminda portfoyiin toplam riski ve getirisi dikkate alinmaktadir. Riskin portfoy
bazinda takibi, derecelendirme ve skorlama ¢aligmalarinin yapilmasini , simulasyon ve
regresyon gibi istatistik yontemlerin kullanilmasin1 gerektimektedir. Son yillarda kredi
sigortas1 sirketleri riskin se¢imi konusunda ve buna bagli olarak fiyatlamanin yani
sigorta priminin belirlenmesi konusunda modellerini gelistirmislerdir. Gegmiste, prim
oranlarin1 6denen tazminat tutarina bagli olarak belirlerken, risk gruplari arasindaki
korelasyonlar1 Olgerek portfoy iizerinde karar almayi saglayan modelleri gelistirerek

geemise doniik olarak degil, gelecege doniik olarak kullanilan 6rnegin “beklenen

176 Swiss Re, SixSigma, Credit Insurance and Surety, no:6, 2006, ss. 9-11.
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temerriit oran1” veya “ticari alacak riski skorlama ve risk derecelendirmesi” gibi risk
yonetim tekniklerini uygulamaya koymuslardir. Taginan ticari alacak riskinin genellikle
kisa vadeli olmasi riskten korunma konusundaki en énemli unsurlardan biridir. Belli bir
zaman dilimi igerisinde yasanabilecek toplam zarar modellemede tesadiifi degisken
olarak alinmakta ve modellemede yer alan en kritik bilgi , tasman riskin tutar1 olarak
belirlenmektedir. Tasinan riskin tutar1 ya da kredi limitinin tutar1 herhangi bir zamanda
temerriit yagsanmasi halinde 6denecek tazminatin tutarina dair bir varsayim olarak tek
bir alict bazinda veya sigortali bazinda izlenmektedir. Herhangi bir temerriit durumunda
riskin ulasacagi tutar limitle ifade edilmektedir. Tasinan riskin biiyiikliigiine dair diger
faktorler, riskin siddet derecesi, olma olasilig1 ve hangi is konusu ile alakali olduguyla
ilgilidir. Boylelikle c¢esitli alici gruplarina dair temerriit oranlar1 belirlenmekte ve
sistematik riskler ve sistematik olmayan risk faktorleri tespit edilmektedir. Daha sonra
cesitli risk gruplar arasinda temerriit olma olasiliklarina gore korelasyon derecesi
belirlenmektedir. En biiylik zarar riski kendi aralarinda yiliksek korelasyon olan
unsurlarin birlikte zarar olusturma riskidir. Belli bir zaman igerisinde birlikte bir ya da
birden fazla sirkete dair birlikte temerriit olusmasi halinde riskin derecesi ve etkisinin
bliytikliigii tahmin edilmektedir. Kredi sigortalarinda temerriit sonucu olusan zararin
sikligi, takip edilmesi gereken en 6nemli unsur olarak dikkate alinmaktadir. Her bir alici
temerriit olma olasiligina gore izlenmekte ve portfoytlin herhangi bir zamanda tasidig:

riske maruz deger olgiilmektedir. '’

Sigorta fiyatinin belirlenmesinde, diger sigortalarda oldugu gibi tagman riskin
boyutu iizerinden, “beklenen azami zarar tutarinin” hesaplanmasi gerekmektedir. Bu
nedenle policede tazminat 6deme sinir1 olarak azami bir tazminat 6deme limitinin
belirlenmesi gerekmektedir. Taginan riskin yonetilmesinde beklenen zarar tutarinin

belirlenmesi ve sayilarla ifade edilmesi ile ilgili agiklamalar asagida yer almaktadir:'’®

177 Jean Frangois DECROOCQ, Fabrice MAGNIN, Frederic PLANCHET, “Systematic risk modelization in credit
risk insurance”, ISFA- Laboratoire SAF, Universite de Lyon — Universite CLAUDE Bernard Lyon 1 Groupe EULER
HERMES, http://www.actuaries.org/ASTIN/Colloquia/Helsinki/Papers/S1_20_Planchet Decroocq Magnin.pdf.

( 6 Subat 2013 ),ss. 25-35.

'8 Athula ALWIS, ACAS Christopher M. STEINBACH, FCAS, MAAA, “ Credit and Surety Pricing and the Effects
of Financial Market Convergence”, http://www.casact.org/pubs/forum/03wforum/03wf139.pdf ( 10 Subat 2013),
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Beklenen zarar ( BZ)= f ( Finansal ara¢ B ( Z), o)

Alfa (), zararin olusumuna sebep veren faktorlerle kredi sigortasi poligesini
yazmaktan kaynaklanan fayda arasindaki farki gosterir. Alfayr hesaplamaya dahil
edebilmek icin kullanilan modelin toplam beklenen zarar, zararin frekansi ve zararin
siddetini ayr1 ayr1 icermesi gerekmektedir. Alfay1 belirlemek icin Oncelikle tarihi
verilerden yararlanilmaktadir. Riskin derecelendirme notu ile taginan riskin herhangi bir
zamandaki tarihi degeri dikkate alinmakta ve ge¢misteki ayn1 doneme ait zararlarla
karsilastirilmaktadir. Yiiksek risk donemlerinde alfa art1 bir deger alirken, diisiik risk
donemlerinde 0’a yakindir. Alfa , kredi sigortasi poligesini diizenlemekten kaynakli

zarar etme olasiligini belirlemek i¢in kullanilmaktadir.

Beklenen Temerriit oran1 = f (Temerriit olasilig1)

Temerriit oranlar1 kredi derecelendirme kuruluglarinin  verdikleri kredi
derecelendirme notlarma veya igsel derecelendirme notlarma bagli olarak
belirlenmektedir. Derecelendirme notuna bagli olarak bir temerriit olasilig1 orani
belirlenmektedir. Derecelendirme kuruluslarinin  derecelendirmedigi portfoyler i¢in
KMV veya Moody’s Analytics gibi bilgisayar programlarina dayali modeler
kullanilmaktadir. Genellikle KMV algoritm ile dlgiilen ticari alacak riski, iilke ve
sektore bagli olarak toplam bir faktér hesabi1 yapar ve modellemede regresyon
analizinden yararlanilmaktadir. Boylelikle benzer faktorler arasindaki sistematik riski
belirlenmektedir. Ancak sistematik olmayan riskin regresyon analizi ile belirlenmesi
miimkiin olmadig1 gibi , sistematik olmayan riskler arasinda korelasyon kurmak
miimkiin degildir. Ancak, katastrofik sayilacak risklerin ve ekonomik soklarin
portfoye etkisi modellemede dikkate alinmaktadir. Bununla birlikte, herhangi bir
negatif gelismenin yasandigi ekonomilerde police vadesi olan 1 yil gibi kisa bir

stireden evvel riskin azaltilmasi, riskin kisa vadeli olmasi dolayisiyla miimkiindiir.

ss. 141-159.
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1- Edinim oran1 = Olmasi beklenen riskin siddeti

Tasinan riskin belli bir yiizdesi olarak ifade edilmektedir. Edinim oranlari

temerriit oranlartyla belli bir korelasyon igerisinde belirlenmektedir ve temerriitiin

olusmasi halinde elde edilecek edinimlere dair bir varsayimdir. Disiik risk kalitesi her

zaman yiiksek zarar frekansi ile yiiksek zarar siddetini ifade etmektedir.

Beklenen zarar = Tagian risk tutart1 x Beklenen Temerriit oran1 x o x ( 1-

Edinim oran1 ) oranm1 seklinde hesaplanmaktadir.

Beklenen zararin hesaplanmasi ile ilgili bir 6rnek:

(M
)
3)
“
)
(6)
(7
®)
€))

Sirket: XYZ

Derecelendirme notu: Baa3

Sektorti : Enerji

Tasinan risk tutari : 25.000.000

Tasinan riskin siiresi : 5 yil ( tek 6deme)

Moody’s temerriit oran1 : % 3.05

Ortalama edinim orani : % 10

Alfa (¢ ) orani: % 100

Beklenen zarar = 686.250 (= ((4 )x (6)x ( 1-(7)) ) x) &)

3.3.5. Kredi Sigortalarinin Sigortah Sirkete Sagladig1 Faydalar

Sirketlerin kredi sigortasindan yararlanma nedenleri asagida maddeler halinde

listelenmektedir:

1. Sirketler arasinda artan rekabet dolayisiyla , sirketler arasi mal ve hizmet

tedariki agik hesap odeme sekli ile yiiriitilmektedir. Kredi sigortasinin sagladig:
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giivence ile sirketler mevcut miisterilerinin agik hesap seklinde mal satin alma
taleplerine cevap verebildiklerinden yeni miisteri  elde ederek satig gelirlerini

arttirabilmektedirler.'”’

2. Sirketler kredi sigortalarini kullanarak, sigorta sirketinin veritabaninda
saklanan ve devamli bir sekilde giincellenen miisteri finansal verilerinden yararlanarak
calismak istedikleri yeni miisterileri i¢in kredi limiti bagvurusunda bulunarak
poligelerine ilave edebildiklerinden bu yolla yeni pazarlara ve yeni miisterilere ulasma

imkan1 elde etmektedirler.'®°

3. Kredi sigortas: sirketinin 6dedigi tazminat Odenmeyen alacak tutarinin
yerine gegerek sirketin  nakit akisini tahsil edilemeyen alacak risklerine karsi

korumaktadir.

4. Sirket miisterilerinden herhangi birinin iflas1 halinde sirketin gelir kaybini
telafi etmek i¢in yeni miisteri arayisi kaginilmaz olacaktir. Alicinin iflasi halinde belli
bir kar marjiyla calisan sirketin zarari, sadece kaybettigi tutarla sinirli olmayip ayni
zamanda yeni miisteri bulmak konusunda yapilan calismalar neticesinde olusan
pazarlama ve istihbarat giderlerini de igermektedir . Soyle ki, % 5’lik bir kar marjiyla
faaliyet gosteren bir sirket igin 10.000 TL’lik tahsil edilemeyen bir alacak, asagida
Tablo 28’de goriilecegi lizere bunu telafi etmek icin 200.000 TL’lik ilave bir satisin

yapilmasi gerektigi anlamina gelmektedir.'®!

179 ICISA, http://www.icisa.org/faq/1550/mercury.asp?page_id=1684 ( 19 Ekim 2012 ).
18 KETZNER, a.g.m., s. 5.
'8! RIESTRA, a.g.m.,s. 5.
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Tablo 28: Odenmeyen Alacaga Bagh Gelir Kaybimin ilave Satiglarla
Telafi Edilmesi
Kar marj1 % 5% 10% 15% 20%
Odenmeyen
tutar Ek satis tutart
TL10,000 TL200,000 TL100,000 TL66,666 TL50,000
TL20,000 TL400,000 TL200,000 TL133,333 TL100,000
TL30,000 TL600,000 TL300,000 TL200,000 TL150,000
TL40,000 TL800,000 TL400,000 TL266,666 TL200,000
TL50,000 TL1,000,000 TL500,000 TL333,333 TL250,000
TL100,000 TL2,000,000 TL1,000,000 TL666,666 TL500,000

Kaynak: Ampra San Jose Riestra, Credit Insurance in Europe, Impact, Measures and
policy recommendation, Centre for European Studies, 2003, s.5.

5. Sirket sigortalama yoluyla, ticari alacak yonetimi konusunda tiim diinyada
uzmanlig1 ile taninan kredi sigortasi sirketlerine riski transfer etmektedir. Kredi sigortasi
kredi degerlilikleri hakkinda bilgi

sirketinden, mevcut ve yeni miisterilerinin

almakta ve sigortanin sagladig1 tahsilat hizmetinden yararlanmaktadir.'®

6. Kredi sigortalarin1 kullanarak ticari alacak risklerini teminat altina alan
sirketler finansman kuruluslar1 ile olan iligkilerini de gelistirebilmektedirler. Kredi
sigortalariin ticaret finansmanindaki rolii ve kullanimi tezin 3.4 no’lu bdliimiinde

incelenmektedir. '**

7. Sirketler artan rekabet dolayisiyla, 6deme vadelerini uzatmak zorunda
kaldiklarindan tahsil edilemeyen alacak riski ile kars1 karsiya kalmaktadirlar. Sirketlerin
kredili satis politikalarinda yaptiklar: degisimlerin , kar zarar tablosu iizerindeki etkisi

1.1.2 no’lu béliimde incelenmektedir.

182 RIESTRA, a.g.m., s. 8.
'8 JONES, a.g.m., s.7.
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Asagida Tablo 30°da ise kredi sigortast kullaniminin sirketin kar zarar
durumuna etkisi bir érnek ile incelenmektedir. Oncelikle sigorta sirketinin sigortalama
sartlar1 varsayim olarak verilmektedir. ( bkz. Tablo 29) Bu 6rnekte , sirket satiglarinin
timiiniin acik hesap ve kredili satiglardan olustugu ve sirketin sigortalanabilir
satiglarinin tlimi iizerinden bir kredi sigortasi poligesi satin aldigir varsayilmaktadir.
Kredi sigortast sirketi her alici i¢in bir kredi limiti tesis etmektedir. Buradaki 6rnekte
limitlerin toplamina es tutarda bir azami tazminat 6deme sinir1 belirlenmektedir. Sigorta
sirketinin 6deyecegi tazminatin oranini belirleyen teminat tutar1 , 6rnekte toplam fatura
bedelinin % 80’1 kadar oldugundan , toplam riskin % 20’si sigortali tarafindan
iistlenilmektedir. Tablo 9°da yer alan planlanan kredili satis politikasinin sirketin kar
zarar durumuna etkisini gosteren veriler, kredi sigortasi policesi alinmasi sonrasi
senaryoyu incelebilmek i¢in Tablo 30’un ilk kolonuna kopyalanmigtir. Tablonun diger
kolonunda ise, kredi sigortasi poligesinin satin alinmasinin sirketin kar zarar durumuna
etkisi gosterilmektedir. Bu karsilagtirmadan goriilecegi iizere, sirket kredi sigortasi
sirketine prim dderken , sigorta sirketinin sundugu ek hizmetlerden yararlanmakta ve bu
faaliyetler i¢in kendisi ilave bir masraf {istlenmemektedir . Tahsil edilemeyen alacak
tutarinin sadece % 20’si sirketin tagidig: risk olarak dikkate alinmaktadir. Bu farklar
hesaplamada dikkate alindiginda kredi sigortasi kullaniminin sirket karliligina etkisinin
olumlu yonde oldugu gozlemlenmektedir. Sirket kar1 bu 6rnekte 2120 TL’s1 artmustir.

Tablo 29: Kredi Sigortas1 Sartlari, Varsayimlar

Acik hesap satiglar 60000
Miisteri say1s1 40
Alici bagina kredi limiti 100
Teminat orani %380
Prim orani %0.5
Prim tutari 300

Kaynak: Monika Wieczorek, the role of credit insurance in accounts receivable
management, Faculty of Finance and Insurance, Department of Finance, the Karol
Adamiecki University of Economics in Polland, ,
http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-
root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-
2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012) s. 494.
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Tablo 30: Kredi Sigortas1 Kullaniminin Sirketin Kar-Zarar Tablosu

Uzerindeki Etkisinin Hesaplanmasi

Kredi sigortasi kullanilmadan yapilan

Kredi sigortasi kullanilarak

Kar zarar hesabi satislar yapilan satiglar Fark
Yillik briit satiglar 60000 60000

- Iskonto maliyeti 900 900

- Degisken maliyetler 30000 30000

- Sabit maliyetler 10000 10000

= 19100 19100

- Ticari alacak riski ile ilgili

maliyetler (a+b+c+d) 3500 1380 | 2120

a_Alacaklarin tagima maliyeti 600 600

b Istihbarat ve tahsilat

masraflari 500 0 500

¢ Tahsil edilemeyen alacagin

maliyeti 2400 480 | 1920

d Kredi sigortas: maliyeti 0 300 | -300

— Kar 15600 17720 | 2120
Kaynak : Monica Wiczorek, The role of credit insurance in accounts receivable
management, Faculty of Finance and Insurance, Department of Finance, the Karol
Adamiecki University of Economics in Polland, ,
http://www.ekf.vsb.cz/miranda2/export/sites-
root/ekf/konference/cs/okruhy/frpfi/rocnik-
2005/prispevky/dokumenty/Wieczorek Monika.pdf, ( 19 Ekim 2012) s. 495.
8. Az sayida miisterisi olan sirketin miisteri bagimlilik riski ytiksektir. Bu

miisterilerinden herhangi birinin iflas1 halinde sirketin kar zarar hesabi ve sirketin

likiditesi olumsuz yonde etkilenir. Sirketin likiditesinin bozulmasi neticesinde , sirketin

kendisi tedarikgilerine 6deme yapmak konusunda sikinti yasayabilir. Bu durumda

sirketin itibar kayb1 s6z konusu olabilecek, sirket pazar payii kaybedebilecek ve hatta

sirketin kendisi iflas riski ile karsilasmasi muhtemel hale gelecektir. Bu nedenle, kredi

sigortalarin1 kullanan sirketin kendi tedarikgisi de ticari risklere karsi dolayli olarak

korunmaktadir. Tedarik zincir yonetiminin isleyisi agisindan zincirin her halkasinda yer

alan sirketin 6demelerini zamaninda yapmasi zincirin tim halkalarinin finansman

ihtiyacinin azalmasi agisindan énemlidir.'®

'8 JONES, a.g.m., s.7.
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9. Uluslararast muhasebe standartlarina gore kredi sigortasi i¢in  Odenen

primler gider olarak kaydedilmektedir. '*

10. Kredi Derecelendirme Kuruluslar1 kredi derecelendirme prosediirlerinde

kredi sigortast kullanimimi olumlu yonde dikkate almaktadirlar. '
3.3.6. Police Cesitleri

a) Kisa, Orta ve Uzun Vadeli Poligeler

Kisa vadeli poligelerde, teminat altina alinan alacak vadeleri genellikle azami
180 giin ile 1 yil arasindadir. Orta vadeli poligelerde teminat altina alinan riskler 2 yil
ile 5 yil arasinda degisen bir siireyi kapsamakta olup , uzun vadeli policelerde ise
alacak riskleri 5 yildan uzun vadelidir. Orta ve uzun vadeli kredi sigortas1 policeleri
genellikle resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslarinin bir finans kurulusu ile

birlikte bir proje finansmaninda yer aldig1 biiytik tutarli projeler icin tiretilmektedir.
b) Yurtici ve Thracat Kredi Sigortalar

Yurtici kredi sigortalar ulusal ticarette yer alan ticari alacak risklerini teminat
altina alirken, ihracat kredi sigortalari ihracat islemlerinde karsilasilan ticari riskleri
teminat altina almaktadir. Avrupa’da mukim kredi sigortast sirketleri Avrupa Birligi
iilkelerine yapilan satiglar1 da yurti¢i ticaretin bir uzantist olarak gdrdiiklerinden

halihazirda ihracat ve yurti¢i kredi sigortalar1 arasinda ayirim yapilmamaktadir.

185 ICISA, Trade Credit Insurance In Brief,

http://mercury.vm134.remotion.nl/websites/ICISA 2010/files content/Trade%20Credit%20Insurance%20benefits%2
0A4%20final%20JUL%2011.pdf ( 19 Ekim 2012).

18 ICISA, trade credit insurance in brief,

http://mercury.vm134.remotion.nl/websites/ICISA 2010/files content/Trade%20Credit%20Insurance%20benefits%2
0A4%20final%20JUL%2011.pdf ( 19 Ekim 2012).
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¢) Tiim Ciro Policeleri (wholeturnover policies)

Tiim ciro poligeleri uygulamada standart olarak kullanilan kisa vadeli kredi
sigortas1  poligeleridir. Isminden de anlasilacag iizere , tiim ciro poligeleri bir sirketin
ticaret konusunu olusturan ve sigortalanabilir ciro olarak tanimlanan kredili ve agik
hesap satislarinin tliimiiniin sigortalanmasini sart kosar. Sigorta sirketleri genellikle risk
alma politikalarinda, risklerin belli bir portfoy iizerine dagitilmast yolunu segerek
kendilerini risklerdeki artisa karsi  korumayr hedeflemektedirler. Sirket, sadece
bireylere yapilan veya grup ici sirketlere ve istiraklere yapilan satislart police kapsami
disinda birakabilir. Istisnalar , kredi sigortas: genel sartlarinda ve polige 6zel sartlarinda

belirtilmektedir. '*’

Prim tutarmin hesaplanmas: acgisindan sigortalanabilir cironun tespiti
gerekmektedir. Yillik prim tutar1 bu satis cirosunun prim orani ile c¢arpilmasi
neticesinde olugmaktadir. Yurti¢i ticarette sigortalanabilir ciro , tedarik¢i ile alici
arasindaki pesin satiglar ve alicinin borcu karsilifinda tedarik¢iye teminat olarak
sundugu banka garantisi karsilig1 yapilan satiglar haricinde kalan kredili ve acik hesap
satiglardir. Cek karsilig1 yapilan satiglar teminatsiz satiglar olarak kredi sigortalarinda
sigortalanabilir cironun i¢inde yer almaktadir. Cek, kredi sigortalarinda bir teminat degil
bir tahsilat aracidir. Tedarik¢inin miisterisinden aldigi banka tarafindan diizenlenen
O0deme garantileri ise yurtici kredi sigortalarinda gecerli bir teminat olarak kabul
edilmekte ve bu nedenle kredi sigortast teminatini olusturan acgik hesap satiglar
tammimin  disginda  birakilmaktadir. Thracat kredi sigortast poligelerinde ise,
sigortalanabilir ciro pesin ihracat ve gayrikabili riicu ve teyitli akreditifin bir teminat
olmas1 sebebiyle bu yolla yapilan satiglar haricinde kalan kredili ve agik hesap
satiglardir. Ancak, sigorta sirketinin kabuliiyle, baz1 {ilkelere yapilan satislar akreditif

sartina bagli olmaktadir. '*®

187 ATKINSON, a.g.m., ss.24-25.
188 Coface, http://www.coface.com.tr/CofacePortal/ShowBinary/BEA%20Repository/TK/tk TK/documents/Sikca-
Sorulan-Sorular.pdf ( 19 Ekim 2012 ).
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Tiim ciro poligelerinde prim hesaplanmasi ile ilgili bir 6rnek asagida yer

almaktadir:

Hesaplamaya dair varsayimlar:

- Tiirkiye’deki ihracatct Almanya , Fransa, ingiltere ve Isvicre’ye metal yassi

iirlin ihra¢ etmektedir .

Sirketin tiim cirosu 50 milyon ABD Dolaridir.

Isvigre’ye yapilan satislar gayrikabili riicu ve teyitli akreditif yoluyla
yapilmakta olup yillik ihracat tutar1 10 milyon ABD Dolarina kadar
cikmaktadir.

Satiglarin geri kalan kismi kredili ve agik hesap satiglardan olugsmaktadir.
Ortalama tahsilat siiresi 90 giindiir

Prim oram1 yillik % 0,2’dir. Prim orami {ilkelere gore bu Ornekte

degismemektedir.

Hesaplama :

Yillik prim tutar1, 100.000 Amerikan Dolaridir .

(50 milyon Amerikan Dolar1 * % 0.2)

Asgari prim tutari: 80.000 Amerikan Dolaridir.( yillik prim tutarinin % 80’1
olarak

hesaplanmistir.)

Sigortaliya 0denecek azami tazminat 6deme sinir1 , primin 30 kati olarak
belirlenmistir.

Azami tazminat 6deme sinir1 2.400.000 ABD Dolaridir. ( 80.000 Amerikan
Dolar1 * 30)
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- Sigortalinin satig cirosu sigortali tarafindan {i¢ aylik donemler itibartyla
beyan edilmektedir.

- Yapilan beyanlar neticesinde, bu iilkeler yapilan satiglarla ilgili olarak
gerceklesen sene sonu satis cirosu 60 milyon Amerikan Dolar1 olarak hesap
edilir. Bu durumda sirket 40.000 ABD Dolar1 fark primi édemelidir. ( 20
Milyon ABD Dolar1 * % 0.2)

Bazi durumlarda, tiim ciro policelerinin sigortalama kosullar1 arasinda
asagidaki yer alan muafiyetler yer almaktadir . Bu muafiyetler sigorta sirketi veya
sigortali agisindan taginan riskin boyutunu etkilediginden prim oranini ve sigortalama

kosullarimi etkilemektedir. '*’

i. Tazminat esigi: Sigorta sirketi, tazminat esigi olarak belirlenen bu tutara
kadar tazminat 6dememektedir. Boylece kiiciik tutarli hasarlar polige teminat1 disinda
birakilmaktadir. Sigortali sirket , bu tutara kadar olugsmus hasarlarini beyan etmeme

hakkina ve bu miisterileri i¢in prim 6dememe hakkina sahiptir.

ii. Sigortall tarafindan ahkonulan risk tutari: Sigorta sirketi tarafindan
belirlenen teminat oranmnin disinda kalan kisim sigortalinin lizerinde tasidig: risk tutari
olarak belirlenir; 6rnegin alic1 igin sigorta sirketinin tanidig1 kredi limiti 5000 TL ise ve
yapilan sevkiyatlar ve sevkiyata iligkin olarak tanzim edilen faturalar toplami sayet
limit tutar1 kadar ise, teminat oraninin % 90 olmasi halinde , sigortali 500 TL’lik risk

tutarini kendi iizerinde tasimaktadir. Bu tutari sigorta sirketi karsilamamaktadir.

iii. Her bir olay basina muafiyet: Sigorta sirketi, zararin tazminat oranina
kadar olan kismin1 6demektedir. Bu 6demeyi yaparken, sigorta sartlar1 arasinda var ise

bu muafiyet tutarin1 6deyecegi tazminat tutarindan diismektedir.

18 ATKINSON, a.g.m., ss. 24-25.
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d) Tek Bir Alic1 veya Alict Grubu Adina Diizenlenen Poligeler

Bu poligeler tek bir aliciy1r veya veya se¢ilmis alict grubunu teminat altina
almaktadir. Bu policelerde risk tek bir alicinin tek bir kontratina dair olabilecegi gibi
birden fazla yiliklemeyi iceren ayni aliciya yapilan cesitli sevkiyatlar1 da igerebilir.
Yapilan kontratlara bagl olarak sigorta sirketinin tasidigi risk 1 yil vadeli olabilecegi
gibi daha uzun vadeli de olabilmektedir. Bu tip poligelerde risk belli bir portfoy iizerine

dagilmadigindan yogunlasma riski yiiksektir. Bu nedenle, risk primi yiiksektir.'”

Ulkemizde 1 Ocak 2013 tarihinde yayrmlanmis bulunan tek risk sigortas: genel
sartlar1 uluslararasi sigorta sirketlerinin bu konudaki farkli iirlinlerini icermekle beraber,
tek bir alict veya alict grubuna yapilan kisa ve uzun vadeli kontratlara bagl olarak

taginan riskleri teminat altina almak amaciyla diizenlenmistir. ( Bkz. Ek. 2)

e) Hasar Fazlas1 Olarak Diizenlenen Policeler

Hasar fazlas1 olarak diizenlenen poligelerin sagladigi teminat sartlari tiim ciro
poligeleri ile ayni1 olmakla birlikte poligenin teminati tim satis cirosunu
kapsamamaktadir. Bu policelerde sigortalilar belli bir risk seviyesinin iizerindeki
riskleri sigortalamay1 hedeflemektedirler. Belirli bir diizeye kadar riski iizerinde tagimak
isteyen sirketler, iistlendikleri risk tutarinin iizerinde belirlenen bir limite kadar koruma
satin almay1 hedeflemektedirler. Poligelerin prim orani da , bu limitin tutarina gore
belirlenir. Sigortalinin kendi {iistiinde tasimaya razi oldugu riskin tutar1 arttikga,
policenin fiyati (prim orani) diismektedir. Poligenin teminati , zarar tutar1 belirli bir
diizeye ulasip belirlenen tutart gegtigi zaman devreye girmekte ve yine belirlenmis bir
tutara kadar koruma saglamaktadir. Bu iki limit arasinda kalan zarar tutarlari igin
sigorta sirketi her tiirli sigorta tazmin talebini riskin genellikle % 100’tine kadar

karsilamaktadir. Ornegin, miisteri 5 milyon Amerikan Dolarin1 gegen zararlar igin

19 ATKINSON, a.g.m..s. 26.
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diyelim ki en fazla 50 milyon Amerikan Dolarina kadar teminat saglayan bir policeyi
satin almigsa , sigorta sirketi 5 ile 50 milyon Amerikan Dolar1 arasinda olusan zararlari
karsilayacaktir. Bu c¢esit teminat, normal dagilim egrisine gdre olusmasi beklenen
kayiplardan ziyade, yalnmizca biiyiik, felaket niteligindeki kayiplar1 kapsamak iizere
tasarlanmis oldugundan, cogunlukla “felaket teminati” olarak adlandiriimaktadir.
Sigorta sirketinin bu tip riskleri iistlenebilmesi i¢in gerekli kosul, sirket icerisinde
zararin Onlenmesine yoOnelik olarak etkin bir risk yonetim sisteminin kurulmus

olmasidir.'!

3.3.7. Kredi Sigortalarinda Reasiirans:

Kredi sigortast sirketleri biiyiik tutarlarda reasilirans satin almaktadir. Oldukga
biiyiik miktarlarda kotpar reasiiransi satin almakta, ayn1 zamanda ¢ok biiylik meblagh
hasar olasiligina karsilik , hasar fazlasi teminatini reasiirans piyasasindan almaktadirlar.
Bununla birlikte, en biiyiik risk alaninin ¢ok biiyiik hasarlardan ziyade, tekrarlanma
siklig1 yiiksek olan daha kiiglik meblaglh risklerden olustugu da bilinmektedir. Sirketler
bazi durumlarda Ozellikle hasar olasiliginin diisiik oldugu riskleri reasiirorlere
aktarmaktan ziyade, kendi biinyelerinde tutmay: tercih etmektedirler. Bu durumda
primin tiimii sigorta sirketi tarafindan gelir kaydedilmektedir. Ote yandan politik riskler
reaslirans agisindan son derece onemlidir. Reasiirerler, teminat sartlarini belirlemekte ve
riski kontrol etmektedirler. Reasiirans kapasitesinin kiigiilme déonemlerinde, sigortalilara

sunulan politik risk teminat: da bundan olumsuz sekilde etkilenmektedir.'**

3.3.8. Kisa Vadeli Kredi Sigortalarmin Cokuluslu sirketler icin

Diizenlenmesi ve Kredi Sigortas1 Brokerlerinin rolii

Sirketler , imtiyazli vergi yasalarindan yararlanmak , yerel hammadde

tedarikinden fayda saglamak amaciyla veya ¢esitli nedenlerden dolay1 kendi iilkelerinin

I ATKINSON, a.g.m., s. 25.
2 Swiss Re, SixSigma, Credit Insurance and Surety, no:6, 2006, s.13.
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disindaki tilkelerde bagh sirketler veya istirakler kurmaktadirlar. Kredi sigorta sirketleri
de benzer bir rota takip etmisler ve bu gelismeleri destekleyen firiinleri gelistirmeye
baslamiglardir. Istirakler, sigorta hizmetini almak istediklerinde genellikle genel
merkez tarafindan mutabik kalinmis sigorta sartlarini yerel kredi sigortas: sirketleriyle
ile miizakere etmeye yoOnlendirilmektedirler. Sigorta teminati,  yerel kosullar
diistintilerek godzden gegirilmekte ve varsa police kosullarindaki veya maliyetlerdeki
farkliliklar izlenmektedir. Global poligeler adi altinda police diizenleyen sigorta
sirketleri yerel kosullar nedeniyle miinferit sekilde diizenlenen sigorta poligelerini
miimkiin oldugunca esit ve benzer kosullar altinda toplamakta ve asagidaki konularda

biitiinliik saglayan poligeleri sigortalilara sunmaktadirlar:'®?

* Yerel dilde hazirlanan ve her bagl sirket i¢in yerel doviz cinsinden
diizenlenen poligeler.

* Sirket ve ana sirket tarafindan online takip edilebilecek kredi limiti
hizmetleri.

* Ana sirketin polige yonetimine yardimci olacak sekilde online takip edilen
miisteri kimlik bilgileri, policede gecerli olan limitler , varsa farkli prim
tutarlar1 , vergi uygulamalari.

* Sirketlerin ortak alicilar1 igin ortak limitlerin olugturulmasi.

* Tek bir sigorta sirketinden toplu satin alma yoluyla daha diisiik prim

oranlariin belirlenmesi

Global police diizeninde ¢alismak isteyen sirketlerden bazilar1 yalnizea tek bir
ana policenin yiiriirliikte olmasinmi istemektedir. Bu durumda , sirketler i¢in ayri
policeler diizenlenmesi yerine tek bir polige altinda ana kurulus prim harcamasini
kontrol edebilmekte ve bagh sirketlerinin her birisi i¢in riskleri izleyebilmektedir.
Bununla birlikte, poligede tanimlanan hizmetlerin yerel ofisler tarafindan sunulmasi
sigortalilar agisindan poligenin yonetimi konusunda fayda saglamaktadir. Bagh

sirketin bulundugu {ilkenin mevzuati geregi bulunulan iilkede ayri1 bir police

19 CLARKE, a.g.e., ss.125-127.
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diizenlenmesi gerekiyorsa bu halde, sirketin genel miidiirliigli ile imzalanmig ana
policeye bagl olmak {iizere, yerel baglh sirketler ile yerel kredi sigortasi sirketleri
arasinda imzalanan ve bulunulan iilkenin kredi sigortasi genel sartlarina uygun

olarak yonetilen policeler bulunmaktadir.( bkz. Sekil 13)

I Sigorta sirketi l
A (lkeci

prim

Sirket Genel
mudduriak ,
A Glkesi

Istirak I Istirak l Istirak
| B iilkesi C iilkesi D iilkesi

A

pglice police police
‘L ygnetimi ydnetimi L yor etimi
Sigorta sirketinin Sigorta sirketinin Sigorta sirketinin
istiraki istiraki istiraki
B ulkesi C ulkesi D ulkesi

Sekil 13: Global Sirket Policelerinin Yonetimi
Kaynak: Brian W.Clarke, Handbook of International Credit Management, 2.Bask1,
Kaliforniya :Gower Publications, s. 125.

Kredi sigortalarinin sigortalilara ulastirilmasinda brokerler son derece aktif bir
rol oynamaktadirlar. Sigorta brokerleri sigortanin pazarlanmasindan sorumlu aracilardir.
Sigorta brokerleri potansiyel sigortalilara kendi risk profillerine uygun olan risk
yoOnetim stratejilerini gelistirmekte yardimer olurlar. Sigortalilarin diizenli olarak ne tiir
risklerle kars1 karsiya kaldiklarini tespit etmek ve sigortalilara maruz kalman risk
gruplar1 igin sigorta teminatin1 satin almak brokerlerin sorumluluk alanidir. Bu nedenle
brokerler sigorta sirketi acisindan Onemli bir dagitim kanalhidir. Brokerler, sigorta
sirketinin tagidig1 ticari alacak riskine maruz kalmazlar, sadece sirket ile sigorta sirketi
arasinda aracilik gorevi goriirler. Brokerler, sigortali i¢in en uygun teminat igeriginin en

iyi kosullarda satin alinmasim1 saglamak i¢in sigorta sirketleri arasinda kiyaslama
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yaparak uygun sigorta sirketinin seciminde aktif rol oynamaktadirlar. Brokerler
danismanlik faaliyetleri geregi poligenin isleyis sekli ve ilgili operasyonel konular
hakkinda sirketin ydnetim kadrosunu bilgilendirirler. ilgili konuda faaliyet gdsteren
sigorta sirketlerinin iiriin ve faaliyetleri hakkinda giincel bilgi toplarlar.Sigortali primini
sigorta sirketine O0derken, broker de aracilik komisyonunu ilgili sigorta sirketinden
almaktadir. Kredi sigortas: brokerligi son derece uzmanlik isteyen bir igkolu olarak
gorlilmektedir. Sigorta sirketleri arasinda giderek artan rekabet, alternatif tekliflerin
alinmasi asamasinda brokerlerin roliinii arttirmaktadir.'”* Global poligelerde ilgili kredi
sigortas1 sirketlerinin disinda bagl sirketin faaliyet gosterdigi lilkede kurulmus olan
brokerler de koordineli bir sekilde miisteriye yerel hizmet saglamaktadirlar. Ana
poligenin hiikiim ve sartlarina bagl kalinmakla birlikte ,zaman zaman yerel policelerin
olusturulmasi sirasindaki farkli uygulamalar brokerlerin de poligenin isleyisi acisindan
miigterileri adina  damigmanlik faaliyetleri ile is yOnetmeleri acisindan Onem

kazanmaktadir. ( bkz. Sekil 14 )

Sigorta sirket Broker/ Araci 1

racill
komisyonu

prim

Sirketin Genel
mudurlugu A
Ulkesi

Danismanhk ve aracilik
hizmet

Istirak | Istirak Istirak
l B {ilkesi C iilkeci D ilkesi

4

pglice police poljce
d ydgnetimi yadnetimi A yorjetimi
Sigorta sirketinin Sigorta sirketinin Sigorta sirketinin
istiraki ve istiraki ve istiraki ve
brokerin istiraki brokerin istiraki brokerin istiraki
B dlkesi C Ulkesi D dlkesi

Sekil 14: Global Policelerde Brokerin Rolii
Kaynak: Brian W.Clarke, Handbook of International Credit Management, 2.Baski,
Kaliforniya : Gower Publications, s. 12

19 ATKINSON, a.g.m., s.14.

141



3.4. Kredi Sigortalarimin Ticaret Finansmanindaki Rolii ve Diger

Alternatif Ticaret Finansmam Araglar ile Karsilastirilmasi

Ticaret finansmani, sirketlerin ihracat ve ithalat islemlerinin etkin bir sekilde
yiiriitiilmesi ve bu islemlerden kaynaklanan isletme sermayesi ihtiyacinin giderilmesi
amaciyla tiim finansal kuruluslarmn hizmetlerinden faydanilmasini gerektirir.'”> Sirketler
arasindaki nakit akisinin diizenlenmesi ve tahsilat riskinin minimize edilmesi i¢in iilke
riski , sektor riski ve miisteri riski gibi politik ve ticari risk unsurlariin yonetilmesini

gerektirir, uluslararas1 6deme ve tahsilat ¢oztimlerini icerir.”®

Ticaret finansmaninda en 6nemli kriter , dogmus ve dogacak ticari alacaklarin
veya borcun varligina dair uluslararasi ticarette gecerliligi olan ticari police ve tlirevi
olan finansal enstriimanlarin ticaretin gilivencesi olarak goriilmesidir. Finansman
kurulusu , ticari alacaklardan gelen nakit akisiyla verdigi borcun geri 6deneceginden
emin olmalidir. Ticaret finansmaninda finansal kuruluslar tarafindan verilen kredinin
ticari alacaklarin tahsili yoluyla elde edilen nakit akisi ile kendiliginden 6denebilmesi
sartina bagli olmasi, yerli ya da yabanci para cinsinden verilen geleneksel isletme

kredilerine nazaran daha iyi sartlarla kredilendirme imkani saglamaktadir.'®’

Ticaretin finansmani, sirketin sevk Oncesi ve sevk sonrasi finansman ihtiyacina
yonelik olarak kullandirilan nakdi ve gayri nakdi kredi c¢esitlerinin tiimiinii

icermektedir.'”®

Bir sirketin faaliyet dongiisii tiretim i¢in gerekli olan hammadde
siparisinin verilmesiyle baglayan tedarik siirecini, {iretim sathasin1 ve sevkiyat sonrasi
tahsilat siirecini icermektedir. Bu siire¢ igerisinde sirketler hammadde temini i¢in veya
iretim maliyetlerini karsilamak amaciyla sevkiyat Oncesi finansmana ihtiyag

duymaktadirlar. Diger yandan, faaliyetlerini kesintisiz olarak siirdiirmek amaciyla

195 Treasury, Risk and Finance Professionals , RBS, “The Treasurer’s Guide to Trade Finance”, 2010,
http://support.rbs.co.uk/pdf/trade-finance.pdf.(19 Ekim 2012 )ss.14-16.

1% Carlos de rodrigues ROBLES, “Trade Finance, The New Value Proposition”, Santander Bank, 24 Eyliil 2007,
http://www.gtnews.com/article/6923.cfm ( 19 Ekim 2012 )

7" GRATH, a.g.e., s.126 .

1% CHAFFEAUR ve MALOUCHE, a.g.e. s. 5.
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sevkiyat sonrasinda dogan ticari alacaklarin1 da gerektiginde nakde cevirerek

isletmenin faaliyet dongiisiiniin ytiriitiilmesi i¢in kullanmaktadirlar.

Sevk Oncesi finansman ihtiyaci sirketin iiretim sathasinda ihtiya¢ duydugu
isletme sermayesinin elde edilmesine yoneliktir. Bu asamada, sirket heniiz tiretimini
tamamlamamis veya sevkiyatini heniiz gerceklestirmemistir. Bu nedenle ortada dogmus
bir alacak yoktur. Sirketin finansman ihtiyaci genellikle iiretimi yapabilmek i¢in gerekli
olan hammaddenin temini i¢indir. Sirketin {iretimini tamamladiktan sonra , sevkiyat
sonras1 alacaklarin tahsili yoluyla borcunu bankaya O6demesi beklenmektedir. Bu
bakimdan, sevk oOncesi finansman , sevk sonrasi finansmana gore daha riskli
goriilmektedir. bu amaca uygun olarak saglanan nakdi kredilerin disinda uluslararasi
ticarette kullanilan 6deme sekillerinden kirmizi sarth akreditifler ve transfer edilebilir
akreditifler 6rnegin sevk Oncesi finansmanin elde edilmesine doniik olarak saglanan

gayrinakdi kredilerdir. '*’

Sevk sonrasi finansman ihtiyaci ticari alacagin genellikle vadeli olmasi
sebebiyle sirket faaliyetlerinin devamlilig1 i¢in gerekli olan isletme sermayesinin elde
edilmesine yoneliktir. Kisa vadeli alacagin faktoring, fatura finansman1 gibi yontemlerle
satin alinarak finanse edilmesi , resmi destekli ihracat kredi sigortas1 kuruluslart ve 6zel
sektor kredi ve politik risk sigortasi kuruluslar1 tarafindan sigortalanmasi yoluyla
finansman kuruluglar1 tarafindan finanse edilmesi yontem ve usulleri sevk sonrasi

200
Uluslararasi

finansman ihtiyacinin giderilmesinde kullanilan finansal araglardir.
ticarette akreditifin kullanilmasi hem sagladigi giivence nedeniyle hem de vadeli
akreditiflerin , banka tarafindan istira edilmesi sebebiyle sevk sonrasi finansmanda
onemli rol oynamaktadir. Odeme sekillerinden bir digeri olan vesaik mukabili ddemeli
islemlerde , ihracat¢i tarafindan bankaya sunulan vesikalara ilave olarak bir poligenin

de yer almasi ve bu police lizerinde alicinin veya bankasinin kabuliinliin ve avalinin

1% GRATH, a.g.e., ss. 127-128.
20 GRATH, a.g.e., s. 135.
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olmas1 alacagin nakde cevrilebilmesi imkanin1 saglamaktadir. Asagida Tablo 31°de

ticaret finansmaninda kullamilan iiriinlerin bir 6zeti yer almaktadur.”!

Ticaret finansmaninda kullanilan yontemlerin dagilimi incelendiginde tedarik
zincirinde yer alan , sirketlerarast acik hesap satiglarin diinyadaki ticaret finansmani
faaliyetlerinin biiylik bir kismini olusturdugu gézlemlenmektedir. IMF tarafindan 2009
yil1 verileri ile yapilan bir calismaya gore sirketler tiim diinyada 16 Trilyon Amerikan
Dolar1 mertebesinde ihracat gerceklestirirken , agik hesap satislarin diinya ticaretinden
aldig1 pay % 38 ile % 45 seviyesindedir. ( bkz. Tablo 32 )*** Bu bakimdan, sirketlerarasi
acik hesap satislarin giivence altina almarak finansman imkanlarinin iyilestirilmesi
faktoring, fatura finansmani ya da daha genel tanimlarla alacak finansmani veya varliga
dayali finansman sgekillerinin giindeme gelmesini saglamistir. Bu tip islemlerde,
finansman sekli , ticari bir isleme bagl olmakta ve kredi vadesi genellikle kisa vadeli
olarak takip edilmektedir. Finansman kurulusunun alici hakkinda yeterli bilgiye sahip
olmamast durumunda veya kredilendirme sartinin alicinin 6deme riskinin gilivence
altina alinmasina bagli olmasi durumlarinda , kredi sigortalar1 kisa vadeli ticaretin
finansmaninda teminat sartlarin1 destekleyen ve iyilestiren bir finansal iirlin olarak yer
almaktadir. Berne Union’un agikladigi verilere gore kisa ve uzun vadeli kredi
sigortalarmin diinya ticaretinden aldigi pay 2012 yili itibartyla 1.8 trilyon Euro
seviyesindedir. Berne Union’in resmi verilerine gore kisa vadeli kredi sigortalarinin
teminat altina aldig ticaretin tutar1 1.5 trilyon Amerikan Dolar1 seviyesindedir. Avrupa
pazarinda faaliyet gosteren 6zel sektor kredi sigortasi sirketleri tiim ihracatin % 12’sini

sigortalamaktadirlar, *%°

2! CHAFFEAUR ve MALOUCHE, a g.e., ss. 5-7.

22 ASMUNDSON Irena, Thomas DORSEY, IMF Working Paper “Trade and Trade finance in the Financial Crisis”
2010,http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2011/wp1116.pdf,(14 Ekim 2012 ) s.18.

23 CHAFFEAUR ve MALOUCHE, a.g.e. s. 201.
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Tablo 31: Ticaret Finansmaninda Kullamlan Uriinler

Sirketlerarasi finansman
veya tedarik zincir

Uriin

Agik hesap satiglar ve finansman yontemleri

Tammlama

ihracatg ve ithalatg1 arasinda dogrudan yapilan veya bankalararasi transfer yoluyla belli bir

finansmam vadede yapilan 6demeler
Tedarik zincir finansmaninda tedarik¢i, miisterileri ve tedarikginin tedarikgileri arasindaki agik
hesap satiglar

Geleneksel banka Yatirim kredileri Uretim amagli ,orta vadeli finansman

finansmam

Isletme sermayesi kredileri

Tedarikgilerin alacaklarin tahsiline kadar olan siiregte tiretim amagh yapilan ¢esitli 6demelerini
ve masraflarimi finanse etmek amagh kullanidirilan kisa vadeli krediler

ihracat oncesi emtea ticaretine dayali finansman

Isletme sermayesi kredileri seklinde kulandirilmakta olup,finansér kurulusun yiiklenmis maller
iizerinde hak sahibi olmas1 beklenir.

Odeme mekanizmalari

Her tiirlii akreditif

Satic kredisi

ithalatginin bankasinin ihracatginin bankasina agtigi ve belli kosullarin gergeklestirilmesine bagli
olarak yiikleme belgelerinin akreditif sartlar ile uygunluguna istinaden yiikleme belgelerinin
sunumu ile banka tarafindan ihracat¢iya 6deme riskinin garantilenmesi ve iskontolanmasi

Tedarikgi tarafindan aliciya taninan vadenin uzatilmasi neticesinde olusan 6deme riskinin
iistlenilerek banka tarafindan tedarikgiye vade beklemeden 6deme yapilmasi(faktoring gibi )
(Genellikle resmi destekli ihracat kredi sigortas: kurulusunun verdigi garantiye istinaden banka
finansman1 yoluyla ihracat¢inin teslimatta alacagini pesin almasi saglanir.)

Alicr kredisi

Tedarikgiye yapilan 6demenin vade beklemeden
gergeklestirilmesini saglayan finansman imkani

iki taraf arasinda takas ticareti

Esdeger tiriinleri takas etmek yoluyla likidite saglanmasina doniik ticaret.

Faktoring

Forfaiting

Faktoring'de ihracatginin sunmus oldugu faturalar veya alacaklar bir finans kurulusu tarafindan
belli bir iskontoyla satin alinir .

Forfaiting'de ihracat¢inin yatirim mallari ihracatindan kaynaklanan orta ve uzun vadeli vadeli
alacaklari belli bir iskontoyla satin alinir.

ihracat kredi sigortalar
ve ¢esitli garantiler

ihracatgilari, mal tedariklerinde ticari ve politik risklere
kars1 korur. Dogmus ve dogmamus alacaklarin kullanildig:
menkul kiymetlestirme islemlerinde kullanilabilir.
Ticaretin finansmaninda yer alan finansér kuruluglar:
korumak amagh kullamilabilir.

Kaynak: Jean Pierre Chaffeaur ve Mariem Malouche, Trade Finance During the Great
Collapse, Washington : The Worldbank, 2011, ss. 5,6.
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Tablo 32: Pazar Payina Gore Ticaret Finansmani Yontemleri*

Avans karsilig1 satislar Banka araciligiyla yapilan ticaret finansman: | Sirketlerarasi acik hesap satiglar
19-22% 35-40% 38-45%

3-3.5 trilyon Amerikan 5.5-6.4 trilyon Amerikan 6-7.2 trilyon Amerikan

Dolart Dolar1 Dolart**

Kaynak: Jean Pierre Chaffeaur ve Mariem Malouche, Trade Finance During the Great
Collapse, Washington : The Worldbank, s.4.

* IMF-BAFT-IFSA’nin ticari bankalara yaptig1 anket sonuglarina gore tahmini rakamlar ve Berne Union
veritabanininda elde edilmistir. (Temmuz 2009, Mart 2010 )

** Berne union {yeleri tarafindan teminat altina alman satiglarin 1.25 ile 1.50 trilyon Amerikan Dolar1
oldugu tahmin edilmektedir.

3.4.1. Kredi Sigortalarmin Ticaret Finansmaninda Kullamm ile lgili

Uygulamalar

3.4.1.1. Tazminat Alacaklisina Yapilan Sigorta Temliki

Sigorta poligesinde yer alan tazminat hakki, krediyi kullandiran ilgili finansal

kurulusa , bankaya temlik edilmektedir. !

( bkz. Sekil 15) Sigortali ile sigorta sirketi
arasinda tazminatin ddenmesine yonelik olarak yapilacak degerlendirme sonrasinda
tazminat, sigorta sirketi tarafindan uygun goriilen bankaya 6denmektedir. Banka,
sigortal1 ile sigorta sirketi arasindaki sigorta policesi sartlarinda yer alan tahsilat ve
tazminat 6deme siirecine taraf olmadigi gibi miidahil de degildir. Sigorta sirketinin
muhatab1 sigortalidir. Tazminatin 6denebilmesi igin, sigortalinin police sartlarina
timilyle uymasi beklenir. Sigorta policesinde yer alan tazminat hakki ve tazminatin
hangi bankaya Odeneceginin bastan belirlenmis olmasi, bankanin mevcut kredi
sartlarina gore daha iyi sartlarda kredi imkan1 sunmasini saglamaktadir. Sigortali

sirketin alacaklarin1 koruma altina almasi , sirketin kredi degerliligini arttirmaktadir. Bu

nedenle, kredi fiyatlamasi esnasindaki risk primi de géreceli olarak diismektedir.*”’

24 Coface, Tiirkiye Giyim Sanayicileri dernegine yapilan sunum,
http://www.tgsd.org.tr/images/stories/BasinBildirileri/cofacesunum.pdf ( 19 Ekim 2012 )
25 ATKINSON, a.g.m., ss. 41-43.
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1. Tedarikciye duzenlenen police

Tedarikgi Alici 2. Kredi sigortasi policesine istinaden
imzalanan tazminat alacakhs:
anlagmasi

3. Tedarikcinin satslari, sevkiyan
4 4. Alacagin banka tarafindan
1 finansman
!L
Kredi
sigortas: Banka
sirketi
2

Sekil 15: Tazminat Alacaklisina Yapilan Sigorta Temliki

Kaynak: Coface, 24/3/2011 tarihli Tiirkiye Giyim Sanayicileri dernegine yapilan
sunum, http://www.tgsd.org.tr/images/stories/BasinBildirileri/cofacesunum.pdf. ( 15
Ekim 2012)

3.4.1.2. Kredi Sigortasi Ile Desteklenen Fatura Finansmam Islemleri

Fatura finansmani (fatura iskontosu ) , finansman kurulusunun bir alacak
portfoyiiniin varligina dayanarak bir finansman imkani saglamasi esasina dayanan bir
modeldir. Fatura iskontosu isleminde gizlilik prensibi esastir ve bu nedenle bor¢lunun
muhatabi tedarikc¢idir. Fatura iizerindeki alacak hakki , faktoring islemlerinde oldugu
gibi finansman kurulusuna ge¢mediginden tedarik¢i alacagin sahibi olmaya devam
etmektedir. Finansman kurulusunun bu nedenle beklentisi, tedarik¢inin, etkin bir ticari
alacak riski yonetim politikasina sahip olmasidir. Fatura iskontosunda, birbirini takip
eden sevkiyatlara bagli olarak tanzim edilen faturalar lizerinden tedarik¢iye bir 6n
finansman imkan1 saglanmaktadir. Finansman kurulusu tiim paket {izerinden bir iicret
almakta ve On finansmanin getirdigi iskonto maliyetini miisterisi olan tedarikciye
yansitmaktadir. Fatura finansmani modelinin ana unsurlart ve Ozellikleri asagida

ozetlenmektedir: 2%

26 GRATH, a.g.e., ss. 136-138.
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* Alici, tedarik¢i ile finansman kurulusu arasindaki finansal iliskide taraf
konumunda degildir.

* Finansman kurulusu, ticari alacaklarin 6denecegi ve biriktirilecegi , tedarikg¢i
adma diizenlenmis ayr1 bir banka hesab1 actirmakta ve bu hesapta biriken
veya donen alacaklar , gerektiginde teminat olarak finansman kurulusu adina
rehin edilebilmektedir.

* Tedarik¢i faturalarin bir kopyasini finansman kurulusuna yollamakta ve
finansman kurulusu da bu faturalarin kabul edilebilir olup olmadigini
diizenli bir sekilde izlemektedir. Bu yolla ilave olan ve ddenen faturalar ile
o0denmeyen faturalar veya gecikmis alacaklar takip edilebilmektedir.

* Havuzdaki fatura tutarinin belli bir ylizdesine gore finanman kurulusu 6n
fonlama saglamaktadir.

* Finansman kurulusu diizenli bir sekilde tedarik¢iye hesap ekstreleri
yollamakta ve bdylece tedarik¢i sevkiyatt yapilmis mallara dair faturalar ile
onceden fotokopileri saglanan yiiklenecek mallara dair faturalar arasindaki

mutabakatini giincel olarak yapabilmektedir.

Fatura finansmani riiculu bir finansman yontemi olup , tahsil edildik¢e ilave
edilen faturalara bagli olarak , havuzda biriken alacaklar {izerinde rehin hakki
saglanarak fatura tutarinin yiizde 80’ine kadar bir kisim finansman kurulusu tarafindan
fonlanmaktadir. Finansman paketi belirlenirken, sadece tanzim edilen faturalarin tutari
degil, ayn1 zamanda tedarik¢inin miisterileri, ihracat yapilan iilkeler, ortalama tahsilat
siiresi ve taginan risk tutar1 da dikkate alinmaktadir. Buna ilave olarak, tedarik¢inin is
konusu , finansal durumu, ge¢miste yapmis oldugu ticaret hacmi, ge¢miste yasanan
O0deme sorunlar1 gibi hususlar da finansman paketinin sartlarin1 belirlemektedir.
Elektronik bir ortamda finansman kurulusunun sistemine yiiklenen giinliik satis cirosu
ve fatura listeleri , tahsilat gerceklestiktikce azalan borg ile orantili olarak yeni

faturalara dayali fonlama imkanini saglamaktadir.
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Kredi sigortasinin fatura finansmaninda kullanimi iki sekilde olmaktadir: **7

1) Sigorta poligesindeki tazminat hakki bankaya temlik edilmektedir.
Finansman kurulusu , tedarik¢inin alicilart i¢in tanimlanan kredi limitleri hakkinda
sigorta sirketinden giincel bilgi alabilmekte , sigorta poli¢esinin yiiriiliikte kalabilmesi
icin sigortalinin primlerini 6deyip 6demedigini konusunda sigorta sirketi tarafindan
bilgilendirilmektedir. Finansman kurulusunun sagladigi finansman imkanindan dolay1 ,
polige tizerinde hak sahibi oldugu poligede yazil1 bir sekilde belirtilmektedir. Finansman
kurulusu , sigortali ile sigorta sirketi arasinda imzalanan polige sartlarinda yer alan ve
sigorta sirketi tarafindan yonetilen tahsilat islemlerine karismamaktadir. Finansman
kurulusu , genellikle ihracatgiya riiculu bir finansman imkami saglamaktadir. ilave
olarak fonlanacak fatura tutarlarin1 ve 6deme vadelerini izlemekte ve sigorta poligesinin

tazminat sartlarini takip etmektedir.

2) Fatura adedinin fazla olmasi sebebiyle bankanin her faturayi tek tek
izlemesinin miimkiin olmayacag1 hallerde , sigorta poli¢esi belli miisteri gruplarinin
riskini teminat altina almak tizere diizenlenmektedir. Riskin miisteri gruplar1 bazinda
dagilimi finansman kurulusu tarafindan incelenerek 6rnegin kredi degerliligi en yiiksek
10 ya da 20 alicinin 6deme riskinin sigortalanmasi halinde finansman kurulusu fonlama
imkan1 saglamaktadir. Finansman kurulusu, genellikle ihracatgiya riicusuz  bir
finansman imkan1 saglamaktadir. Bu tip finansman yonteminde , finansman kurulusu
bor¢lu tarafindan 6demenin kendisine yapilacagini, yani temlik edildigini faturanin
iizerinde gormek istemektedir. Boylelikle finansman kurulusu sigortalanmis alacaklari
satin almaktadir ve sigortalanmig alacaklar, bir nevi teminat islevi gormektedir.
( bkz. Sekil 16 ) Tahsilat yapilip 6deme gergeklestikten sonra finansman kurulusu,
verdigi kredi tutarmin iizerinde kalan kisim var ise , ihracat¢iya fazla kismi iade
etmektedir. Bu konumda finansman kurulusu , “ticari finansér” adi altinda sigorta

policesinin miisterek sigortalisi konumuna ge¢mektedir. Alict i¢in tanimlanan kredi

27 ATKINSON, a.g.m., ss. 41-43.
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limiti kararlar1 da dahil olmak tizere sigorta sirketinin yapacag: tiim bildirimler finansal
kurulusa iletilmekte , tahsilatin baglamasi i¢in sigortali yerine finansal kurulusun kendisi
talimat verebilmekte ve tazminatin 6denmesi sirasinda sigortali ile sigorta sirketi
arasindaki mutabakata dahil olmaktadir. Kurulus gerektiginde policenin devamliligt
icin sigorta primini kendisi 6deyebilmektedir. Finansal kurulus kredi sigortasi poligesi
disinda kendisini koruma amacl olarak ilave sartlart belirleyerek kredi s6zlesmesine
ilave edebilmektedir. Thracatci sirketin kredi sigortasi policesinde yazili sartlar1 tam
olarak yerine getirmesi beklenmektedir. Kredi bor¢lusunun kredi sigortasi poligesinin
yonetimini  dogru yapip yapmadigi finansal kurulus tarafindan denetlenmektedir.
Policenin takibinde eksiklik saptanmasi halinde borgluya riicu etme hakkinin sakli

kaldig1 sozlesmede muhafaza edilmektedir.**®

Tedarikgi/Sigortah Alica

1) Sigort
sarlesmest

Kredi Sigortas: Sirketi Banka

3) Sigortadaki tazminat hakkinin temiiki

Sekil 16: Kredi Sigortalari ile Desteklenen Fatura Finansmam Islemleri
Kaynak: ICISA, Robert Nijhout, Trade Credit Insurance Products, Aman Union, 3.cii
Yillik toplant1 20-22 Kasim 2012.
http://www.amanunion.net/files/Aman2012Meeting/ICISA.pdf ( 29 Nisan 2013)

Kredi sigortasinin finansal kuruluslar tarafindan talep edilmesinin nedenini
gosteren bir ornek asagida verilmektedir. Bu 6rnekte , bankanin kredi borglusunun
kredi sigorta poligesine sahip olmasi sirketin ihracat alacaklarini teminat gostererek

ilave fon temin etmesi imkani yaratmaktadir. Kredi sigortasi kullanan sirketin satiglar

298 British Exporters Association , The Bexa Guide to Financing Exports,

http://www.bexa.co.uk/docs/BExA%20Guide%20t0%20Financing%20Exports.pdf ( 12 Subat 2013 ), s. 24.
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da arttirmasi beklendiginden kredi sigortasi i¢in {istlenilen maliyetin ilave satis tutari ile

karsilanabilecegi hesaplanmaktadir.””

Sirketin faaliyet konusu : Tiiketim {iriinleri imalatg¢ist

Sirket ile ilgili mevcut finansal durum:

Ozellikle uluslararas piyasalarda biiyiime imkan1 olan orta 6lgekli sirket yurtdist
alacaklarini kendi 6zkaynagi ile fonladigindan biiyiime imkanlarini kullanamamaktadar.
Sirketin mali verileri :

Yillik satislar: 200 Milyon Amerikan Dolar1 (satiglarin % 50°si ihracat satiglarindan
olusmaktadir.) Ortalama alacak seviyesi: 30 Milyon Amerikan Dolar

Briit kar marji: % 20

Alacak devir hizi: 7

Sirketin stratejisi:

Sirket, kullanmis oldugu finansman imkaninin disinda, ihracat alacaklarini teminat

gostererek prefinansmani imkani yaratmak istemektedir.

Mevcut durumun analizi :

Ortalama alacak tutar : 30 Milyon Amerikan Dolar1

Banka tarafindan fonlanan

alacak tutar : 15 milyon Amerikan Dolar1 (yurtigi
alacaklar igin)

Bankanin 6n finansman orani : % 80

Saglanan isletme sermayesi tutari: 12 Milyon Amerikan Dolar
( 15 Milyon Amerikan dolar1 x
% 80)

209 CITIBANK, Using trade credit insurance,
http://www.citibank.com/transactionservices/home/trade_svcs/trade_u/docs/trade_credit.pdf (19 Ekim 2012).
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Finansman ihtiyaci: 18 Milyon Amerikan Dolar1
( 30 Milyon Amerikan Dolar1 -12
Milyon Amerikan Dolar1)

Banka tarafindan onerilen ¢6ziim: Yurti¢i ve yurtdisi alacaklarin kredi sigortalari ile

teminat alinmasi yoluyla alacak kalitesinin iyilestirilmesi.

Saglanan ek fayda: ihracat alacaklari rehnedilerek banka tarafindan sunulan én
finansman imkani genisletilmektedir. Sirket i¢in 12 Milyon Amerikan Dolar1 kadar

ilave bir isletme sermayesi imkan1 yaratilmaktadir.

Mlave isletme sermayesi imkaninin yaratilmas: :

Banka tarafindan fonlanan

yeni alacak tutar:: 30 Milyon Amerikan Dolar

I¢ piyasa alacaklari icin uygun

goriilen yeni on finansman orani: % 90

Thracat alacaklari icin uygun

goriilen 6n finansman orani: % 70

Yaratilan yeni isletme sermayesi

finansmani tutari : 24 Milyon Amerikan Dolar1
( 15 milyon Amerikan Dolar1 x
70% + 15 Milyon Amerikan
Dolar1 x 90%)

Kredi sigortasinin yilhk

maliyeti ( varsayim) : 500.000 Amerikan Dolar1

Sigorta maliyetini karsilayacak
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Mlave satis tutar: 2.5 Milyon Amerikan Dolar1*

( 500.000 x 100 / 20)

* ( Sirketin briit kar marji dikkate alinarak bu maliyete esdeger ilave satig tutar1 hesaplanmaktadir.)

3.4.1.3. Menkul Kiymetlestirme Islemlerinde Kredi Sigortalarmnn

Kullanimi

Ticari alacaklar, gelecekteki nakit akislarina bagli olarak parasal bir deger
yaratmaktadirlar. Menkul kiymetlestirme islemlerinde, ticari alacaklar kredi
degerliligine gore parsellere ayrilmakta ve ticari alacaklara dayali nakit akigina bagl
olarak tahvil ve finansman bonosu ihraci seklinde bor¢lanma imkani yaratilmaktadir.
Yatirimcilar islemin giivenirligi hakkinda derecelendirme kuruluslar: araciligiyla bilgi
sahibi olmaktadirlar. Yatirimeilarin ve finansal kuruluslarin beklentisi , gelecekteki
nakit akislarina bagl olarak yaratilan gelirin tutarli bir sekilde devam etmesi ve kabul
edilebilir seviyedeki kisminin da vadesinde Odenebilmesidir. Bu c¢esit yapilarda,
belirlenen kredi ddeme siireleri igerisinde kalmak kaydiyla, her bir fatura iizerindeki
o0deme vadesinin izlenmesine gerek kalmamakta ve acik hesap satis yapilan tutarlarla,
akreditifle veya police ile glivence altina alinmis satiglar esit sartlarda
degerlendirilmektedir. Menkul kiymetlestirme islemlerini kisa vadeli finansman

yontemlerinden farkli kilan nedenler asagida 6zetlenmektedir: *'°

« Menkul kiymetlestirme islemlerinden beklenen temel fayda, ihracatginin,
gelecekteki nakit akislarinin  bugiin itibariyla yarattigi gelirden, diger
bor¢lanma araglarina kiyasla daha fazla fayda saglamasidir.

« Alacak satisina bagl olarak alacaklarin ihracat¢inin bilangosunda ¢ikarilmasi
sozkonusu ise, alacak finansmani i¢in gerekli olan dis kaynak ihtiyaci

azaldigindan firmanin likidite rasyolar1 olumlu yonde etkilenmektedir.

20 ATKINSON, a.g.m., ss. 45-47.
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* Anlagmalarin genellikle uzun vadeli yapilmasi ihracat¢ciya ve menkul
kiymetlestirme islemini yoneten finansal kurulusa sabit bir gelir yaratma

imkan1 saglamaktadir.

Menkul kiymetlestirme islemlerindeki en 6nemli kisitlama kabul edilebilir
minimum alacak seviyesinin kredi degerlendirme sirketinin kabulune uygun olacak
sekilde belirlenmesi ve fonlama tutarina uygun olacak sekilde giinliik fatura tutarlarinin
olgiilmesidir. Alicinin tilkesinin kredi notundan dolay1 veya degerlendirme kurulusunun
toplam borglanma {iizerine koydugu limit nedeniyle finansmana konu olmayacak
faturalar da bulunmaktadir. Bu tip durumlarda ihracat¢inin bir kredi sigortasi poligesine
sahip olmasi hem ihracat yapilan iilkelerdeki dogal afetler de dahil olmak iizere cesitli
politik risk unsurlarini teminat altina almasi hem de alicinin 6deme riskini teminat altina
almas1 bakimindan kabul edilebilir alacak portfoyiiniin tutarimi olumlu yodnde
etkilemektedir. Boylelikle alacak kalitesi ve alacagin yogunlagsma riski bertaraf
edilmektedir. Kredi sigortalarinin alacagin menkullestirilmesi islemlerindeki rolii,
alacak riskinin iyilestirilerek, islemin gilivenilirliginin  arttirilmas1  seklinde

olusmaktadir.”"!

3.4.2. Kredi Sigortalar1 Ile Alternatif Ticaret Finansmam Uriinlerinin

Karsilagtirnlmasi

Giivence ag¢isindan kredi sigortasina alternatif olan iiriinler ihracat islemlerinde
vadeli akreditif, faktoring ve forfaiting islemleridir.*'> Yurtici satislarda ise, faktoring
disinda , bankalar tarafindan tedarikg¢ilere sunulan dogrudan borglanma sistemleri
iilkemizde kredi sigortalarina alternatif olarak goriilmektedir. Ancak, bu iiriinlerin
bazilarinda kredi sigortalar1 tamamlayici bir rol oynamaktadir. Ornegin tedarikgiye riicu

edilmeden yapilan faktoring islemlerinde kredi sigortalar1 riskin {istlenilmesi

2! Ram KELKAR, “Credit insurance link to corporate fund raising” , RIMS, the risk management society,

http:/www.rmmagazine.com/Magazine/PrintTemplate.cfm?AID=2088 ( 19 Ekim 2012 )
212 Swiss re , sigma no: 6/2006, s.15.
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bakimindan islemin yapilmasin1 saglayan bir ara¢ olarak kullanilmaktadir. Benzer
sekilde , tedarik zinciri finansmaninda kredi sigortalar1 tamamlayici bir rol
oynamaktadir. Bu nedenle bu boliim igerisinde alternatif {iriinler kredi sigortalar ile

karsilastirilarak incelenmektedir.

3.4.2.1.Vadeli Akreditif

Akreditifle ilgili maliyetlerin ithalat¢1 tarafindan iistlenilmesi ve akreditifin bir
gayrinakdi kredi olmas1 nedeniyle bankalarin tahsis ettigi bir kredi limitine bagli olmasi
akreditifin ithalatc1 tarafindan tercih edilmesini olumsuz yonden etkileyen sebeplerdir.
Kredi sigortasinin sirketlerarasi kredili ve agik hesap satislar1 giivence altina almasi
nedeniyle ithalat¢inin mal tedarikinde, bankadaki limitlerinin disinda bir kredi limiti
imkani yaratmas: , kredi sigortasi maliyetlerinin ithalat¢1 yerine ihracat¢1 tarafindan
kargilanmas1 , vadeli akreditife gore ithalat¢i tarafindan tercih edilmesinin sebepleri
arasinda yer almaktadir. Kredi sigortast poligesinin sundugu diger hizmetler ise,
ornegin misteriler hakkinda siirekli bir istihbarat imkaninin saglanmasi ve poligeye
bagli olarak tahsilat imkaninin sadece yerel piyasa ile smirli olmayip tiim diinyada
saglanmasi ihracatgr agisindan Onemli olan ve  vadeli akreditifte yer almayan
hizmetlerdir. Diger yandan, vadeli akreditifin iskontolanmasi yoluyla ihracatgi
finansman imkan1 saglarken, sigorta policesini ancak bir baska bir finansal kurulusa
temlik ederek finansman imkani yaratabilmektedir. Asagida Tablo 33’de , kredi

sigortasi ile vadeli akreditifin bir karsilastirmasi yapilmaktadir.>"

213 Swiss re , sigma no: 6/2006, s.15.
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Tablo 33: Kredi Sigortalar fle Akreditifin Karsilastiriimasi

Kredi sigortasi Akreditif
Teminatin kapsami Iflas ve temerriit Temerriit
Ek hizmetler Alict hakkinda istihbarat, risk degerleme Yok

tahsilat yonetimi

Finansman Tek bagina yoktur, finansal Iskonto edilebilir
kuruluglarla birlikte kullanilir.

Alici, akreditifi
Miisteri iligkileri Alicy, kredi sigortast acan

diizenlendigini bilmez. taraftir.

Kaynak: Swiss re , sigma no: 6/2006, s.15.

3.4.2.2.Faktoring

Faktoring sirketleri, garanti, tahsilat ve finansman olmak iizere ii¢ temel
hizmeti birlikte veya ayr1 ayr1 sunmaktadirlar. Garanti hizmeti ile alacaklarin 6denmeme
riski teminat altina alinmaktadir. Tahsilat hizmeti ile, faktoring sirketinin satin aldig:
alacaklar tahsil edilmekte ve vadeli alacaklarini faktoring sirketine devreden tedarik¢i
firmalar, vadelerinden 6nce bu alacaklarinin belli bir yiizdesini 6n 6deme olarak
kullanmaktadirlar. Faktoring sirketinin miisterisi bir 6n finansman imkan1 yaratarak,
rutin bir nakit akigina sahip olmayi hedeflemektedir. Yurti¢i faktoring islemlerinde
faktoring sirketi, tedarik¢i ve borglu aymi iilkede yer almaktadir. Ihracat faktoring
islemlerinde ise, faktoring sirketi ile tedarik¢i ayni iilkede olup, borglu ¢esitli iilkelerde

yerlesik konumdadir.

Yurti¢ci faktoring islemlerinde faktoring hizmetinden yararlanmak isteyen
tedarik¢i firma mal ve hizmet satisgindan dogmus ya da dogacak alacaklarini faktor
kurulusa yazili olarak bildirmekte, fatura kopyalarmi gondermekte ve cesitli ddeme

vasitalarini da ( ¢ek, senet ve benzeri) faktoring sirketine devretmekte ve beraberinde
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bir sdzlesme imzalamaktadir. Faktoring kurulusu soézlesme sartlarina uygun olarak 6n
O0deme yapmaktadir. Temlik konusu alacak vadede faktoring sirketine 6denmektedir.
Faktoring iicreti miisteriden veya borgludan tahsil edilmektedir. Faktoring sirketi
alacaklarin tahsilatindan kendi {icretini diistiikten sonra kalan kismi miisteriye
odemektedir. Ihracat faktoringinde ise cesitli iilkelere sevk edilen mallara iliskin olarak
tanzim edilen faturalar O0deme riskine karsi sigortalanmakta ve gerektiginde
iskontalanmaktadir. Faktoring sirketinin bu faturalarin bazilarmi kabul etmeme hakk1
saklidir. Faktoring sirketi bu hizmeti verebilmek icin genellikle muhabir faktoring
sirketleriyle temas ederek, garanti hizmeti almakta ve bunun mukabilinde tedarik¢iye
O0deme garantisi vermektedir. Tedarik¢i, mallart yiiklediginde konsimento gibi sevkiyat
belgeleri ile faturanin bir kopyasini faktoring sirketine vererek bir 6n 6deme talep eder.
Alacaklar karsiliginda faktoring sirketi fatura tutarmin belli bir yilizdesine kadar 6n
O0deme yapmaktadir. Bor¢lu vade geldiginde borcunu muhabir faktoring sirketi
iizerinden islemi yapan faktoring sirketine 6demektedir. Faktoring sirketi de {icretlerini
tahsilat bedelinden diiserek, saticitya kalan tahsilat bedellerini 6demektedir. Sayet
tahsilat saglanamazsa uluslararas1 faktoring kurallarmma gore hareket edilmektedir.
Ithalat faktoringinde ise, Tiirkiye’deki borglu ile ilgili limit talep etme ve garantileme
talebi, yurtdisinda mukim tedarik¢inin faktoring sirketi kanaliyla Tiirkiye’deki faktoring
sirketine gelmektedir. Tiirkiye’deki faktoring sirketi, ithalat¢1 ile ilgili finansal
degerlendirme sonucunda, bir garanti limiti tesis etmekte ve yurtdisindaki muhabir
faktoring sirketine bildirmektedir. Borcun vadesinde tahsilat saglanarak muhabire

6deme yapilmaktadir.*'*

Thracat ve yurtici faktoring islemleri tedarik¢i sirkete riicu edilebilir veya riicu
edilemez sekilde yapilmaktadir. Riicu edilebilir islemlerde, tedarik¢i faturanin borglu
tarafindan 6denmeme riskini kendisi tagimakta ve faktoring sirketine karst sorumlu
olmaktadir. Riicu edilemez islemlerde, faktoring sirketi bor¢lunun 6deme riskini

tagimaya devam etmektedir. Riicu edilemez faktoringin veya sinirli riicunun sdézkonusu

214 Faktoring Dernegi, http://faktoringdernegi.org.tr/faktoring/isleyis (19 Ekim 2012).
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oldugu durumlarda ihracat¢inin sorunsuz olarak 6demeyi alacagina dair giivencesi de

tam olmaktadir.?"

Ulkemizde faktoring islemleri yurtci satislarda genellikle riicu edilebilir,
ihracatta ise riskin yurtdist muhabirler tarafindan garantilenmesi nedeniyle riicu
edilemez sekilde yapilmaktadir. Kredi sigortalarinda ise sigortalama faaliyeti dogrudan
alici riskinin kredi sigortas: sirketi tarafindan alinmasiyla gergeklesir.  Kredi
sigortalarinda, sigorta sirketi tedarik¢inin miisterisine tanidigr kredi limitine kadar
tedarikgiye riicu etmeksizin tazminat Odemektedir. Riicu edilemez  faktoring
islemlerinde faturalarin tizerine temlik serhinin diisiilmesi tedarik¢inin bir finansman
imkanindan yararlandigin1 alictya gostermesi bakimindan Onemlidir. Ancak, bu
durumun varlig1 , tedarik¢inin alict ile olan pazarlik sansimi azaltabilmektedir. Kredi
sigortalarinda ise sigortali ile sigorta sirketi arasinda diizenlenen sigorta poligesinin
varligindan alic1 genellikle haberdar degildir.*'® Bununla birlikte, faktoring sirketleri ve
kredi sigortasi sirketleri riskin paylasimi konusunda isbirligi yapabilirler. Ozellikle
yurti¢i faktoring islemlerinde, kredi sigortalarinin faktoring sirketleri tarafindan
kullanilmasi (poligede faktoring sirketinin sigortali konumunda olmasi veya sigortada
yer alan tazminat hakkinin ve/veya alacagin sigortali tarafindan faktoring sirketine
temlikinin yapilmasi yoluyla) islemlerin riicusuz yapilmast yoniinde fayda

saglamaktadir.

Asagida Tablo 34’de kredi sigortasi ile faktoring islemleri arasinda bir

karsilagtirma yapilmaktadir.

25 M. Vefa TOROSLU, Hukuksal ve Finansal acidan Faktoring, 3. Baski, Istanbul: Vedat Kitapcilik, 2011,
s. 32-33.
216 ATKINSON, a.g.m., ss. 43-45.
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Tablo 34: Kredi Sigortalar ile Faktoring Islemlerinin Karsilastirilmasi

Hizmet

Kredi sigortasi

Yurti¢i ve yurtdisi satiglarin teminat
altina alinmasi ve finansmani.

Faktoring

Yurti¢i ve yurtdisi satiglarin teminat
altina alinmasi ve finansmani.

Finansman imkani

Poligenin devri yoluyla finansman
imkani yaratilir.

Var.

Ek hizmetler

Tabhsilat ve alic1 kredi degerliligi
bilgisi

Tabhsilat ve alic1 kredi degerliligi
bilgisi

Alict ve satici arasindaki iliski

Alici genellikle bilgi sahibi degildir.

Alicilar taraf konumundadir ve bilgi
sahibidir.

Teminat altina alinan satis

Tiim kredili ve agik hesap satiglar

Fatura bazinda teminat verilebilir.

Odemeler

Dogrudan tedarik¢iye yapilir.

Faktoring sirketine veya muhabirine
yapilir.

Alici limitleri

Tahsilat iglemleri

Sigorta kurulusu alict limitlerini belirler
ve tedarik¢iye bildirir. (gerekli hallerde
bankasina bildirim yapilir.)

Kredi sigortasi sirketi tarafindan
yapilir.( kredi limitine kadar sigorta
sirketi tarafindan iistlenilir.)

Faktoring sirketi ve muhabiri
arasinda belirlenir.

Faktoring kurulusu tarafindan yapulir.
( maliyeti miisteriye yansitilir.)

Sorunlu alacaklarda tahsilat

Sigorta sirketinin kontroliindedir.
Sigortalinin bilgisi dahilinde yonetilir.

Faktoring kurulusunun
kontroliindedir.

Teminat orani

Genellikle faturanin % 90'ma kadardir.

Degiskendir.

Operasyonel iglemler

Ug ayda bir yapilan ciro bildirimleri

Fatura bazinda raporlama

Kaynak : Coface, 24/3/2011 tarihli Tiirkiye Giyim Sanayicileri dernegine yapilan
sunum, http://www.tgsd.org.tr/images/stories/BasinBildirileri/cofacesunum.pdf, ( 19

Ekim 2012)

3.4.2.3. Tedarik Zinciri Finansmam

Sirketler bilgi islem teknolojilerinin sagladigi imkanlardan yararlanarak bir

takim yeni finansman tekniklerini kullanmaya baslamislardir. Tedarik¢i tarafindan
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sunulan faturalarin bor¢lusu tarafindan zamaninda kabulunu saglayan, bor¢lu, tedarikei
ve hatta tedarik¢inin tedarik¢isi arasinda tahsilat ve mahsuplagma islemlerinin siiratli
ve senkronize  bir sekilde yapilmasini saglayan bilgi isletim sistemlerinden
yararlanilmaktadir. Bor¢lu ve tedarik¢i arasinda senkronize isleyen 6demelere dair bir
bilgi akis1 s6z konusudur. Bu sistemler aracilifiyla gerektiginde bor¢lu, &demelerini
tedarik¢isinin tedarik¢isine dogrudan yapabilmekte veya gerektiginde bir finansman
kurulusu bor¢lunun veya tedarikgisinin riskini listlenerek islemleri kredilendirmekte ve

odemelere aracilik etmektedir.”!’

Tedarikei zincir finansmani ile standart bir faktoring islemi arasindaki temel
fark alicinin ticari alacak riski iizerinden , tedarik¢iye fonlama imkaninin saglanmasi
veya yaratilmasidir. Asagida Sekil 17°de goriilecegi lizere A tedarikgisi B, C ve D
miisterilerine mal tedarik etmektedir. Faktoring islemlerinde A tedarikgisi faktoring
sirketine alacaklarini satarak fonlama imkani yaratmaktadir. Bu durumda faktoring
sirketi, B, C ve D alicisinin ticari riskini degerlendirmek durumundadir. Alicilar
hakkinda bilgi alma imkanlarinin nispeten zor oldugu iilkelerde faktoring , A

tedarikgisine riiculu olarak yapilmaktadir. *'®

217 padraic MORAN ,Integrating the financial supply Chain for supply chain finance , Lighthouse BCS, 26 Ekim
2010, http://wwwgtnews.com/article/8159.cfm ss.1-3.
8 Leora KLAPPER, The role of reverse factoring in supplier financing of small and medium sized enterprises,

World Bank, http:/www.ifc.org/ifcext/gfim.nst/AttachmentsByTitle/BL-SupplierFinancing-L Klapper/$SFILE/BL-
SupplierFinancing-LKlapper.pdf ( 19 Ekim 2012), ss. 3-13.
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A Tedarikgisi

B Alicisi C Alicisi D Alicisi

Sekil 17: Faktoring
Kaynak: Leora Klapper, The role of reverse factoring in supplier financing of small
and medium sized enterprises, World Bank, ss. 3-13.

Tedarik zinciri finansmaninda ise, finansman kurulusu veya faktoring sirketi
yiiksek kredi derecelendirme notuna sahip alict veya alicilardan kaynaklanan tiim alacak
risklerini satin almaktadir. Asagida Sekil 18°de goriilecegi tizere , yliksek kredi
degerliligi olan B alicisinin riskini alarak A, X ve Y tedarikgilerine erken 6deme imkani
saglamaktadir. Bu durumda finansman kurulusu tiim alicilar1 degerlendirmek yerine,
sadece B alicisinin kredi degerliligini analiz etmektedir. Bu firmalar genellikle yiiksek
kredi derecelendirme notu bulunan taninmig firmalardir. Bu durumda, riskin kabul
edilebilir bir risk olmas1 faktoring isleminin riicu edilmeksizin yapilmasii saglayarak
tedarik¢i i¢in fon imkami yaratmaktadir. Tedarik¢i bu durumda, kendi kredi
degerliliginden daha yiiksek diizeyde kredi degerliligi olan miisterisinin kredi degerlilik
notundan yararlanarak kendisine kredi imkani yaratmis olmaktadir. Boyle bir uygulama
, kredi bulmakta zorlanan orta veya kiigiik Slgekli bir sirketin, miisterisinin kredi
degerlilik notunu kullanarak ek fonlama kapasitesi yaratabilmesine ve fonlama
maliyetini diisiirmesine olanak saglamaktadir. Bu tip islemlerde faktoring sirketi veya
finansman kurulusu 6rnegin B alicisinin geri ddeme riskini sigortalatarak, sigortalanmis
alacaklar1 satin alma yoluyla bir finansman imkani saglamaktadir. Bu bakimdan kredi

sigortalar1 bu islemlerde tamamlayici bir rol oynamaktadur. >

219 KLAPPER, a.g.m., ss. 3-13.
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A Tedarikgisi X Tedarikgisi Y Tedarikgisi

B Alicisi

Sekil 18: Tedarik Zinciri Finansmani
Kaynak: Leora Klapper, The role of reverse factoring in supplier financing of small
and medium sized enterprises, World Bank, ss. 3-13.

3.4.2.4.Forfaiting

Bir ¢ok iilkede orta ve uzun vadeli alacaklar ihracat finansmaninda
uzmanlagmis ticari bankalar tarafindan isletme kredileri saglanarak finanse
edilmektedir. Gelismis piyasalarda ise, orta ve uzun vadeli finansman imkani yaratmak
amaciyla 6zel forfaiting kuruluslar: ticaretin finansmaninda aktif rol oynamaktadirlar.
Forfaiting iglemlerinde genellikle alicinin ticari riskini azaltmak amaciyla ii¢lincii bir
kurulusun , genellikle alicinin bankasinin garanti veya aval vermesi beklenir . Forfaiting
islemi, ticari isleme bagli olarak ihracat¢i tarafindan diizenlenen bir ticari poligeye
bagl olarak poligeyi kabul eden alicinin veya poligeye avalini ilave etmis bankanin
riskinin satin alinmasi seklinde yapilmaktadir. Alicinin bankasi tarafindan genellikle
teyitsiz olarak agilan bir vadeli akreditife bagli olan bir alacagin satin alinmasi da
miimkiindiir. Forfaiting, ticari islemlerde kullanilan bir finansman aracit olup,
iskontolama  yoluyla uzun vadeli alacaklarin tedarik¢iden riicu edilmeksizin satin
alinmasidir. Forfaiting kuruluslari, riskini aldiklar1 tarafin ticari veya politik riskini

dikkate almak zorundadirla. Risklerini transfer etmek ve hedging amagli reasiirans
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piyasalarint ve sendikasyon imkanlarin1 kullanmaktadirlar. Forfaiting islemleri
genellikle birinci sinif kurulus riski alinarak, banka garantisi veya akreditif karsiligt
veya Maliye Bakanlig1 veya Merkez Bankasi gibi bor¢lunun bulundugu iilkenin resmi
kurulusunun garantorliigii altinda yapilmaktadir. Resmi veya ihracat kredi sigortasi
kuruluslar1 tarafindan sunulan politik risk sigortalari, gerektiginde forfaiting

islemlerinde tamamlayici bir rol oynamaktadir. **°

3.4.2.5. Dogrudan Bor¢landirma Sistemleri

Dogrudan borclandirma, bayi veya distribiitér aracilifiyla satis yapan
firmalarin tahsilatlarinin elektronik ortamda, bayilerin veya distribiitorlerin banka
nezdindeki hesaplarindan alinarak tedarik¢iye fatura vadelerinde yapilmasi veya
gerektiginde bayilerin ve distribiitorlerin banka tarafindan kredilendirilerek tedarikciye
O0deme tarihinde yapilmasini amaclayan nakit yonetimi Urlintiidiir. Tahsilatlar, ana
firmanin bankaya ilettigi tutarlar lizerinden vade tarihinde, bayi veya distributor
hesaplarindan otomatik olarak alinmakta ve ana firma hesaplarina transfer edilmektedir.
Islemler , bayi ile ana firma arasinda kurulmus fatura iliskileri {izerinden yiiriimektedir.
Bu sistemin kullanilmasi halinde , bayilerin ana tedarikciye veya alt bayilerin ana
bayiye teminat mektubu veya c¢ek senet vererek teminat olusturma ihtiyact ortadan
kalkmaktadir. **' Kredi sigortalarinda tedarik¢i firma ya da ana bayi sigortali
konumundadir. Firmanin bayilere yaptigt veya ana bayinin alt bayilere yaptigi
satiglardan dogan vadeli alacaklar sigorta poligesi igerisinde teminat altina almaktadir.
Sigorta policesinin teminat altina aldigi alicilardan kaynaklanan ticari riskler zarar
olustugunda tazminat olarak sigortali firmaya 6denmektedir. Dogrudan borglandirma
sisteminde kredi iligkisine girilen taraf ana firmanin mal tedarikinde bulundugu
bayilerdir. Kredilendirme islemi diger tiim kredi islemlerinde oldugu gibi kredi

degerlililigin tespiti ve gerekli teminatlarin alinmasi ile miimkiindiir. Kredi

20 GRATH, a.g.e., ss.140-142.
21 HSBC, Dogrudan borglandirma sistemi,

http://www.hsbe.com.tr/tr/kurumsal_isletme/nakit yonetimi/tahsilat_yonetimi/dogrudan_bor¢lanma (19 Ekim 2012).
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sigortalariin isleyisinde ise mal sevkiyatina bagli olarak tanzim edilen faturanin 6deme
vadesinde 6denip 6denmedigi takip edilmektedir. Bu bakimdan , sirketin elinde bulunan
ve tahsilat siirecini hizlandiran tiim kiymetli evraklar zararin bildirimi sirasinda sadece
tahsil amacli olarak alikonulmaktadir . Diizenlenen kredi sigorta poligesinin tedarik¢i
sirketin alicilarin1 ( bayiler veya tedarikgiler gibi ) icermesi bakimindan dogrudan
bor¢landirma sistemlerine bir alternatif olarak goriilmesi miimkiindiir. Diger yandan,
bankanin avantaji alicilara taninan kredi limitleri ile ilgili olarak teminat alma hakkinin
bulunmasidir. Yurti¢i kredi sigortalar1 ile dogrudan bor¢landirma sistemi arasindaki

farkliliklar asagida Tablo 35°de karsilastirilmaktadir.

Tablo 35: Kredi Sigortalari ile Dogrudan Bor¢landirma Sisteminin

Karsilastirilmasi
Kredi sigortasi Dogrudan borglandirma sistemi
Sigortali Tedarikci ana firm veya ana bayi | Yoktur
Kapsama alinan riskler | Ana firmanin tim kredili ve agik Kredili ve kredisiz islemlerde
hesap satislar bankanin cografik imkanlarina
gore bayilerin veya alt bayilerin
acabildikleri hesaplar
Ticari risk Alicilar iizerinedir. Alicilar iizerinedir.
Teminat Yoktur Banka alicilara kredi limiti
¢ikardigindan teminat almaktadir.
Tahsilat Sigorta sirketi tarafindan Banka tarafindan yapilmaktadir.
yapilmaktadir.
Maliyet Sigorta primi alinmaktadir, Banka tiim nakit yonetimi
aliciya taninan kredi limitine sistemini yonetmek igin
kadar tahsilat ticreti
alinmamaktadir. ana firmadan y6netim ticreti
almaktadir. Aliciya tanina kredi
limiti i¢in kredi faizi islemektedir.

Kaynak : Tez sahibi tarafindan tablo haline getirilmistir.
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4. BOLUM

KREDIi SIGORTALARININ EKONOMIK BUYUMEYE
ETKISININ INCELENMESI

4.1. Giris

Literatiir taramasi yapildiginda kredi sigortalarinin gelisimi ile ekonomik
bliylime arasindaki iligkinin sorgulanmasma doniik herhangi bir ¢alismaya
rastlanmamistir. Ancak, sigorta sektorii ile ekonomik biiylime arasindaki iliski
sorgulandiginda , farkli sigorta iirlinlerine doniik olarak genellikle zaman serileri
kullanilarak yapilan ampirik ¢aligmalarin oldugu gézlemlenmektedir. Bu ¢aligmalarda
kullanilan metodoloji ve ekonometrik yontem incelenerek kredi sigortalart ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin sorgulanmasima yonelik olarak benzer bir
caligma yapilmistir. Calismanin teorik altyapisini olusturmak {izere, sigorta sektoriiniin
finansal yap1 igerisindeki pay1 ve finansal fonksiyonlar agisindan finansal gelisime
etkisi diisliniilerek oncelikle finansal gelisim ve ekonomik biiyiime arasindaki iligki ve
daha sonra spesifik olarak sigorta sektdrii ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiye dair
teorik ve ampirik calismalar incelenmektedir. Caligmanin devaminda kredi
sigortalarinin ekonomik biiylimeye etkisi teorik bilgileri destekleme amaglh olarak

ampirik verilerle incelenmektedir.
4.2. Literatiiriin incelenmesi
4.2.1. Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski
Finansal gelisme, bir {lilkede kullanilan finansal arag tiirlerinin artmasi ve bu

tirlerin daha yaygin kullanilabilir hale gelmesi olarak tanimlanmaktadir. Finansal

gelisme ve finansal derinlesme pek c¢ok calismada ayni anlamda kullanilmakla
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beraber finansal derinlesme gayrisafi milli hasila ( GSMH ) i¢inde para arzinin payini
ifade etmede kullanilmakta, finansal gelisme ise finansal sistemin biiyiikliik ve yap1
itibariyle ugradigi degisimi ifade etmektedir. Finansal derinlesme kisi basima diisen
finansal hizmetler ve kurumlardaki artig1 ve toplam finansal varliklarin gelire oranindaki
artis1 biciminde de ifade edilebilir. Finansal sektoriin gelisimi hem finansal hizmetlerin
yayginlagsmasi olarak ifade edilen finansal genislemeyi hem de finansal derinlesmeyi
icermektedir. Ulkelerin bilyiimeleri ve gelisebilmeleri igin gelismis finans piyasalarina,
finans piyasalarinda kurum ve araci ¢esitliliginin artmasina ve en onemlisi de finans
piyasasinda yaratilan fonlarin reel kesime aktarilmasma ihtiyag duyulmaktadir. ***
Finansal yapmin gelismisligine dair gostergeler finansal sektor icerisinde yer alan
banka, faktoring kuruluslar1 , leasing, emeklilik fonlari, sermaye piyasalar1 ve sigorta
sektorii gibi alt sektorlere gore farklilik gostermekle beraber finansal gelismisligin

Ol¢limiinde sigorta sektorii icin bakildiginda yazilan primlerin gayrisafi yurtigi hasila

( GSYIH ) ile olan iliskisi dikkate alinmaktadir.***

Finansal gelisme ve ekonomik biiylime iligkisini aragtiran ¢alismalarin ilki
Patrick ( 1966 ) tarafindan ortaya konmustur. Patrick tarafindan yapilan caligmada
finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda iligkinin yonii arastirilmaktadir. Arz
onciillii hipotez, finansal piyasalarin serbestlestirilmesiyle tasarruflarin tesvik edilecegi
ve tasarruflarin etkin bir kaynak dagilimiyla marjinal verimliligi yiiksek kullanim
alanlarina yonlendirilerek ekonomik biiytimeyi hizlandiracagi goriisiine dayanmaktadir .
Talep takipli hipotez, ekonomik biiylime ile finansal gelisme arasindaki nedenselligin
yoniiniin ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru oldugunu ifade etmektedir.
Bu hipoteze gore reel ekonomide biiyiime , teknolojik gelisme ve isgiicli
verimliligindeki artis ile gerceklesmekte ve finansal aracilara ve bunlarin sunduklari

hizmetlere olan talebi arttirmaktadir. S6z konusu talep artis1 finansal kurumlar tizerinde

222 Nurettin OZTURK, Havva Kiligc DARICI ve Ferdi KESIKOGLU,” Ekonomik Biiylime ve Finansal Gelisme
Iliskisi : Gelismekte olan Piyasalar Icin bir panel Nedensellik Analizi”, Marmara Universitesi, Iktisadi ve Idari
Bilimler Dergisi, 2011, Cilt XXX, Say1 1, , http://dosya.marmara.edu.tr/ikf/iib-dergi/2011-1/53-690zturk-darici-
kesikoglu.pdf.( 28 Mart 2013 ), ss. 55.

2 IMF, Financial Sector Assessment Handbook, ““ Indicators of Financial Structure , Development , and Soundness”,
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fsa/eng/pdf/ch02.pdf (20 Nisan 2013 ),ss.2-3.
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artan talebe cevap verecek oOlclide bir genisleme yoniinde baski yapmakta ve bu etki
sonucunda finansal gelisme ve genisleme saglanmaktadir. Finansal gelisme ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin yoniine iliskin bu iki temel goriisiin disinda
Patrick’in “gelisme safhasi hipotezi” olarak adlandirdigi hipotezine gore ekonomik
biiylimenin erken asamalarinda finansal gelismenin sagladigi yeni olanaklar ekonomik
biliylimeyi olumlu etkilemektedir. Finansal ara¢ ve hizmet tiirlerindeki artisa bagli olarak
sistem disinda kalan tasarruflarin sisteme ¢ekilmesiyle yatirimlar artarak arzin onciiliik
ettigi asamay1 ortaya ¢ikarmaktadir. Finansal gelisme reel sermaye birikimini artirarak
ekonomik biiyiimeyi artirmaktadir. Finansal ve ekonomik gelisme ilerledik¢e finansal
gelismenin arz Onciilliigiindeki durum azalarak talep takipli durum baskin hale
gelmektedir. Gelismekte olan iilkelerde finansal liberallesmeyle birlikte finans sistemi
iizerinde var olan kisitlarin kalkmasi ve tilkenin sermaye hareketlerine agik hale gelmesi

sistemde kullanilan arag ¢esitliliginde artis saglamaktadir. ***

Bu konuda yapilan ¢alismalardan bir diger dnemli calisma King ve Levine
(1993) tarafindan gerceklestirilmistir. Bu c¢alisma sonucunda, finansal gelisme ile
ekonomik biiylime, sermaye birikimi ve ekonomik etkinlikteki artig arasinda giiclii bir
iligskinin oldugu ortaya konmaktadir. Gelismis bir finansal sistem girisimci faaliyetlerini
arttirmakta, verimlilik artisina ve kaynaklarin dogru proje i¢in aktarilmasina sebep
olmaktadir. Finansal sistem, yatirimcilarin  riskli alanlardan uzaklasarak yenilik¢i
alanlara yonelmesine olanak saglamaktadir. Bunun neticesinde iiretkenlikte artis ve kisi

basina gelirde artis sozkonusu olmaktadir.**

Bu konuda yapilan diger ampirik ¢aligmalar Tablo 36’da yer almaktadir:

24 OZTURK, a.g.m., ss. 56-58.

2 Robert KING, Ross LEVINE, “Finance, Enterpreneurship and Growth , Theory and Evidence”, Journal of
Monetary Economics, Sayi: 32, 1993,

www.econ.brown.edu/fac/Ross_Levine/Publication/1993 _JME_Entrepreneurship.pdf ( 28 Mart 2013), ss. 540.
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Tablo 36: Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime fliskisinin incelenmesi

Yazarlar Orneklem Yontem Temel Bulgular
. Granger Finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
Jung (1986) g}liléf:;ekte olan nedensellik arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi
u analizi bulunmustur.
. . Granger Finansal gelismeden ekonomik
Rousseou ve Sanayilesmis nedensellik bliylimeye dogru nedenselligin oldugu
Watchel (1988) ilkeler analizi sonucuna varilmaistir.
Ahmet ve Ensari Hindistan, Granger Finansal gelismeden ekonomik
(1988) Pakistan, nedensellik bliylimeye dogru nedenselligin oldugu
Srilanka analizi sonucuna varilmaistir.
Granger Finansal gelismeden ekonomik
Ghali (1999) Tunus nedensellik bliylimeye dogru nedenselligin oldugu
analizi sonucuna
. Finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
(Ll‘;;;‘;l ve Khan 10 iilke VAR Analizi arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi
bulunmustur.
Finansal gelismeden ekonomik
Xu (2000) 41 iilke VAR Analizi bliylimeye dogru nedenselligin oldugu
sonucuna varilmistir.
Kuveyt i¢in finansal gelismeden
. . Bahreyn, Kuveyt | Granger ekonomik biiyiimeye dogru, diger tilkeler
(C;l(l)lsg)y ve Al-Ali ve Suudi nedensellik i¢in ekonomik biiylimeden finansal
Arabistan analizi gelismeye dogru nedensellik iligkisi
bulunmustur.
. . Finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
Al-Yousif 30 gelismekte | Panel veri arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi
olan iilke analizi
bulunmustur.
Kisa dénemde finansal gelismeden
- Granger ekonomik biiylimeye dogru, uzun
Unalms (2002) Tirkiye Zﬁ:ﬁ;iselhk donemde ¢ift yonlii bir nedensellik
iligkisinin oldugu sonucuna varilmistir.
Miisliimoc ve Aras Granger Finansal gelismeden ekonomik
(28043 OECD iilkeleri nedensellik bliylimeye dogru nedenselligin oldugu
analizi sonucuna varilmistir.
18 az gelismis Ekonometrik Fln_ansal §erbestle$mey1? t.)olrhkte finansal
Henry (2003) . .. gelismenin ekonomik biiyiimeye neden
tilke yontemler -
oldugu sonucuna ulasilmistir.
Granger Uzun dénemde finansal gelisme ile
Thangalavu ve Ang . e e 1
(2004) Avustralya nedensellik ekonomik biiylime arasinda iki yonli
analizi nedensellik iligkisi belirlenmistir.
. Finansal gelismeden ekonomik
82)%115% ve Chandil Tayvan VAR Analiz bliylimeye dogru nedenselligin oldugu
sonucuna varilmaistir.
Dritrakis ve Granger Finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
Adamopulos Yunanistan nedensellik arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi
(2005) analizi bulunmustur.
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Granger Ekonomik biiylimeden finansal
Ang ve McKibbin et gelismeye dogru bir nedensellik
Malezya nedensellik o g
(2005) L. iligkisinin varoldugu sonucuna
analizi
ulasilmistir.

. Granger . . .
Habidullah ve eng 13 Asya ilkesi nedensellik F}.Ila}.rlsal gehsfneden ekono_nwl'lk ]
(2006) o bliylimeye dogru nedenselligin oldugu

anilizi
Granger Uzun doénemli iliskinin finansal
Aslan ve Korap o . .. .. .
Tiirkiye nedensellik gelismisligi ifade eden degiskene gore
(2006) . =
analizi farklilagtig1 sonucuna ulasilmistir.
. Granger Finansal gelismeden ekonomik
Eita ve Jordan . P - . -
(2007) Bostwana nedensellik bliylimeye dogru nedenselligin oldugu
analizi sonucuna varilmistir.
Granger Finansal gelismeden ekonomik
Aslan ve Tiirkiye nedensellik biiylimeye dogru nedenselligin oldugu
Kiigiikaksoy (2006) y e yumeye cog & &
analizi sonucuna varilmistir.
Granger Finansal gelismeden ekonomik
Demir vd (2007) Tiirkiye nedensellik biiylimeye dogru nedenselligin oldugu
analizi sonucuna varilmistir.
Granger Uzun doénemli iliskinin finansal
Altung (2008) Tirkiye nedensellik gelismisligi ifade eden degiskene gore
analizi farklilagtig1 sonucuna ulasilmistir.

Kaynak: Nurettin OZTURK, Havva Kilig DARIC1 ve Ferdi KESIKOGLU, “Ekonomik Biiyiime e
Finansal Gelisme Iliskisi: Gelismekte olan Piyasalar I¢in Bir Panel Nedensellik Analizi”, Marmara
Universitesi, Tktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Y11 2011, Cilt XXX, Say1 1,
http://dosya.marmara.edu.tr/ikf/iib-dergi/2011-1/53-690zturk-darici-kesikoglu.pdf. (28 mart

2013), ss.53-56.

4.2.2.Sigorta Sektoriiniin Gelisimi ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski

Sigorta sektoriiniin temel islevleri asagida maddeler halinde incelenmektedir.

Sigorta sektdrii bu islevleri yerine getirerek ekonomik biiyiimeye katkida bulunur. **°

226 peter HAISS, Kjell SUMEGI , “ The relationship between Insurance and economic growth in Europe: A
Theoretical and Empirical Analysis” Empirica, vol: 35 R issue 4, 2008,
http://link.springer.com/article/10.1007/s10663-008-9075-2#page-1 ( 22 Mart 2013), ss. 1-56.
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a) Sigortanin risk transferi fonksiyonu

Sigortalama faaliyeti, belirsizligi ve degiskenligi azaltarak, ekonomik
dongiiniin siirekliligini saglar . Finansal krizlerin ekonomi iizerindeki olumsuz etkisini
minimize eder. Sirketlerin emniyetli bir sekilde ticaret yapabilmelerine , Ornegin
tagimacilik faaliyetlerinin yapilmasi sirasinda istlenilen risklerin 6nlenmesi yoluyla
ticaretin daha emniyetli bir sekilde yapilabilmesine olanak olanak saglar. Boylelikle
ekonominin tagidig1 riskler azaltilarak, bireylerin ya da sirketlerin daha yiiksek
harcamalar yaparak riskin sonucuna katlanmalar1 engellenir ve sigortalama yoluyla

yonetilerek harcamalar minimize edilir ve bu yolla ekonomik etkinlik artar.

b) Onemli bir tasarruf kaynag olmasi

Gelismekte olan tilkelerde ekonomik kalkinma acisinda onemli konulardan
birisi yatirnmlar i¢in sermaye birikiminin saglanmasidir. Sermaye birikiminin
kaynaklarindan biri kisisel tasarruflar digeri ise sirketlerin faaliyetlerinin artmasi ve
sirketlerin biiylimesi neticesinde elde edilen karlardir. Kisisel tasarruflar sigorta
sirketleri bankalar ve sermaye piyasalar1 gibi finansal kurumlar araciligiyla toplanarak
yatirirma hazir kaynaklar haline dontistiiriiliir. Sigorta sirketlerine 6denen primlerin
teknik karsiliklar seklinde ayrilmasi yoluyla ve elde edilen primlerin portfoy
yatirimlarinda degerlendirilmesi yoluyla fon birikimi saglanarak , bu fonlarin
yatirimlara kanalize edilmesi olanakli hale gelir. Ozellikle hayat sigortaciliginda uzun
vadede diizenli olarak prim gelirinin saglandig1 diisiiniildiigiinde , biiyiik miktardaki
fonun para ve sermaye piyasalarina aktarilmast , ekonomide yaratilan fonun

yatirimlarda kullanilmasi neticesinde istihdamin arttirilmasini saglamaktadir.

¢) Sosyal ve ekonomik kayiplar: onlemesi

Risklerin gergeklesmesi halinde {iretim azalmasi, tasarruflarin azalmasi ,

iflaslar, issizlik, yoksulluk ve ailelerin parcalanmasi gibi bir takim sosyo ekonomik
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olumsuzluklar meydana gelir. Risklerin gergeklesmesi sonucu karsilagilan bu olumsuz
durumlar sigortalama yoluyla 6nlenir veya minimize edilir. Sigorta sirketleri, riskleri
istlenerek veya reasilire ederek finansal agidan istikrarli bir ortam yaratilmasina
katkida bulunurlar. Sigortaciligin temel fonksiyonu, riskin biiyiik kitlere yayilmasi
yoluyla da ger¢eklesmesi durumunda ortaya c¢ikacak kaybin karsilinabilirliginin

saglanmasidir.

d) Sosyal refah diizeyini arttirmasi

Sosyal refah acisindan ulagilmak istenen diizey, kisi basina gelirin yiiksek bir
seviyede gergeklestirilmesidir. Sigorta sektoriiniin yatirimlara fon aktarmasi ve bu
yatirimlar yoluyla olusan gelirler ve bu gelirlerin toplumun diger kesimlerine yansimasi
carpan etkisi ile genel ekonomik canlanmanin saglanmasi ve dolayisiyla refah diizeyinin

artmasi sonucunu doguracaktir.

e) Uluslararasi ekonomik iligkileri gelistirmesi

Ulkelerin ekonomik ve finansal gelisimleri igerisinde dig ticaretin yeri ve
onemi artmaktadir. Thracat, ithalat ve uluslararas faaliyetlerde goriilen artiglarla birlikte
ticaretin emniyetli olarak yapilmasinin 6nemi ortaya ¢cikmaktadir. Bir ¢ok Bati Avrupa
iilkesi ihracat kapasitelerini arttirmak i¢in ihracat kredi sigortas1 veya resmi garantiler
yoluyla ihracatin1 desteklemektedir. Boylelikle uluslararasi ticaretin oniindeki engeller

kaldirilarak ticaret hacminin gelismesine imkan taninmaktadir.

171



f) Vergi kaynag olmasi

Sigortanin bir baska islevi de vergi gelirlerine katkisidir.

g) Sigorta sirketlerinin yaptiklar1 yatirimlar

Sigorta sirketleri yaptiklar1 yatirimlarla ekonomide temel bir rol oynarlar.
Sigorta sirketlerinin yaptiklar1 yatirimlarin gayrisafi yurtici hasilaya orani , tiim diinya
iilkelerinde ytiksektir. Sigorta sirketlerinin gayrisafi yurti¢i hasilaya yaptig1 katki

sirketlerin ¢esitli finansal enstriimanlara yaptiklar1 yatirimlardan ileri gelmektedir.

4.2.2.1. Ampirik Cahismalar

Sigorta sektorii i¢in yapilan caligmalarda sigorta sektoriiniin geligimi ile
ekonomik biiylime arasindaki iliskinin talep takipli veya arz onciilli olup olmadigi
Olciilmeye calisilmaktadir. Arz oOnciilli bakis agisina goére sigorta sektoriiniin
mevcudiyeti kisa vadede ekonomik volatiliteyi azaltmakta ve sigorta sirketlerinin ¢esitli
sermaye piyasasi araglarina yaptiklar1 yatirimlart dolayisiyla uzun vadede ekonomik
gelisimi desteklemektedir . Talep takipli bakis acisina goére, ekonomik gelismeler ve

ekonominin biiyiikliigii sigortaya olan talebi desteklemektedir. **

Ward ve Zurbruegg’in ( 2000 ) dokuz OECD {ilkesine ait verilerle yaptiklari
caligmada sigorta sektoriindeki gelisim ile ekonomik biiylime arasinda kisa ve uzun
vadeli iliski incelenmistir. Reel gayrisafi yurti¢ci hasila ve reel direkt prim {iretimi
verileri ile yapilan calismada , bazi iilkelerde sigorta sektdriindeki gelisim, ekonomik
bliylimeyi etkilerken, bazi {ilkelerde ise ekonomik gelismenin sigorta sektdriiniin

gelisimini tesvik ettigi gozlemlenmistir ***

27 HAISS, a.g.m., s. 3.

28 Damian WARD , Ralf ZURBRUEGGE , “Does Insurance Promote Economic Growth , evidence from OECD
Countries” The journal of Risk and Insurance , vol. 67, no:4, 2000,.http://www jstor.org/stable/253847. ( 22 Mart
2013), ss. 489-506.
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Kugler ve Ofoghi ( 2005 ) 1971-2003 yillar1 arasinda Ingiltere’de ekonomik
biiylime ile direkt prim iiretimi arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi uygulayarak
arastirmig, bu arastirma sonucunda ekonomik biiyiime ile direkt prim iiretimi arasinda

uzun dénemli bir nedensellik ilskisi bulunmustur. **°

Adams, Andersson ve Lindmark ( 2005 ) 1830 ve 1998 yillarin1 kapsayan bir
veri seti ile Isvec icin gerceklestirilen ¢alismada , banka kredilerindeki artisin , sigorta
talebini arttirdig1 ve daha sonraki yillarda ekonomik kalkinmanin belirginlestigi yillarda
sigorta sektoriindeki gelisimin banka kredilerine olan talebi arttirdigi sonucuna

ulasmuslardir. **°

Arena’nin ( 2008 ) 1976-2004 yillar1 arasinda 56 iilkeyi kapsayan sigorta
sektorii  ve {llke biiylimesi arasindaki iliskiyi inceleyen ¢alismasinda Granger
Nedensellik testi uygulanmistir. Sonug olarak ise, sigortacilik faaliyetleri ile ekonomik
biiylime arasinda iligkinin var oldugu ve ayni zamanda hayat ve hayat dis1 direkt prim
iretiminin de lilkelere gore degismekle beraber ekonomik biiylime iizerinde pozitif

yonlii ve kayda deger bir etkisinin oldugu goriilmektedir. >

Malatyali ( 2008 ) “ Tiirk Sigorta sektorli orta vadeli gelisme beklentileri”
isimli caligmasinda, Tiirkiye’de sigortacilik sektoriiniin orta vadede gosterebilecegi
gelisimi 2008-2012 donemi i¢in alternatif senaryolar altinda incelemistir. Calismada
orta vadedeki gelisimi belirleyebilmek i¢in Oncelikle 1984-2007 donemine ait veriler
degerlendirilmis ve Engle — Granger iki asamali ekonometrik modeli kullanilmistir.

Elde edilen ekonometrik model dogrultuusnda 2008-2012 senaryolar1 olusturulmustur.

2 Maurice KUGLER , Reza OFOGHL, “Does Insurance Promote Economic Growth ? Evidence from UK Money
Macro and Finance Research Group Conference , 37" Annual Conference, 2005, Yunanistan |,
http://repec.org/mmfc05/paper8.pdf ( 22 mart 2013 ), ss.16-19.

29 Mike ADAMS, Jonas ANDERSSON, Lars Fredrik ANDERSSON, Magnus LINDMARK , “The Historical
Relation Between Banking, Insurance and Economic Growth” s 2007, Isveg,
http://neumann.hec.ca/gestiondesrisques/dim/Papers/Adams.pdf ( 22 Mart 2013 ), ss.23-24.

B! Marco ARENA “Does Insurance Market Activity Promote Economic Growth ? A Cross Country Study for
Industrialized and Developing Countries” Journal of risk and Insurance , Vol. 75 , Issue 4, 2008, http:/www-
wds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/IW3P/IB/2006/12/14/000016406 20061214120343/Rendere
d/PDF/wps4098.pdf ( 22 Mart 2013 ), ss.15-16.
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Analizde kullanilan bagimsiz degisken toplam aktiflerin gayrisafi yurti¢i hasila
(GSYIH) orani iken bagimsiz degiskenler ise yillik enflasyon orani, dolar bazinda kisi
basina diisen gelir diizeyi, Tiirkiye ekonomisinde calisanlarin ortalama egitim siiresi,
Tiirkiye ekonomisi genelinde sermaye - hasila orani ve ihracat ve ithalat toplaminin
GSYIH’ya oranidir. Analiz sonucunda gerek uzun dénemde gerekse kisa donemde

sektoriin, sermaye yogunlugundan olumlu yonde etkilendigi tespit edilmistir. >*>

Kose, Akpmar ve Demirbilek’in  1981-2008 yillar1 i¢in yaptig1 ¢aligmada |,
Tiirk sigorta sektoriindeki reel direkt prim {iretimi ile Gayrisafi yurti¢i Hasila ve kisi
basma diisen gayrisafi yurti¢ci hasila ile kisi basina diisen reel direkt prim tiretimi
karsilastirilarak genisletilmis Dickey- Fuller testi ile serilerin duraganligi arastirilmais,
ADF duraganlik analizi yapilarak , ekonometrik ydntem sonucunda ( Johansen
esbiitiinlesme yontemi ) GSYIH ile direkt prim iiretimi arasinda bir esbiitiinlesme

oldugu belirlenmistir.>*?

Sigorta sektoriiniin  gelisimiyle ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin
incelenmesine yonelik olarak yapilan diger tiim ¢aligmalarda zaman serileri kullanilarak
nedensellik ve egbiitiinlesme analizleri yapilmistir. Asagida tablo 37°de yer alan
caligmalarin sonucunda nedensellik iliskisi teorik ve ampirik c¢alismalarla ortaya

konmaktadir.”** ( bkz. Tablo 37)

2 Nihat Kamuran MALATYALI, Tiirk Sigorta Sektorii Orta Vadeli Gelisme Beklentileri, Tiirk Sigorta Enstitiisii
Vakfi, Sigorta Arastirma ve Inceleme Yayinlari, No: 13, Istanbul, 2008, Istanbul , ss. 85-125.

23 Ali KOSE , Ozgiir AKPINAR ve Iskender DEMIRBILEK. “ Tiirk Sigorta sektériinde prim iiretimi ile ekonomik
bliyime  arasindaki  esbiitinlesme  ilgkisi (  1981-2008 )”  Tirk  Sigorta  Enstitiisii =~ Vakfi,
http://www.mabsed.org/files/sigorta-sektorunde-prim-uretimi-ile-ekonomik-buyume-arasindaki-esbutunlesme-

iliskisi-1981-2008.pdf, ( 22/3/2013)
B4 HAISS, a.g.m. ,ss. 14-23.
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Tablo: 37 Sigorta Sektoriiniin Gelisimi ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki

Iliskinin incelenmesi *

. Calismanin - < . . . o
Yazar Yil Calisma Alam Kapsadig1 Yillar Bagimh Degisken Aciklayicr Degisken Diger Degiskenler
Beenstock, ) .
Dickinson, 1988 12 iilke ve 45 iilke | 1970-1981 ve 1981 | Yangin sigortas: primleri Gelir, faiz oran1 ve GSYIH Issizlik
Khajuria
GSYIH, M2/GSYIH, MM Tarim kesiminde
Outreville 1990 55 gelismis iilke 1983-1984 Yangin sigortas primleri . . ’ calisanlar ve egitim
sigorta fiyat
durumu
Ulusal gelir, kisibagma sosyal
Browne ve Kim 1993 | 45iilke 1980 ve 1987 Kisi bagina hayat sigortast | - giivenlik harcamalars, beklenen | q;0 0 1, talepi
primi enflasyon, egitim, durum
beklenen omiir yasu, fiyat
. . GSYIH, faiz oranlari, beklenen bt e
Outreville 1996 | 48 gelismisiilke | 1986 Briit hayat sigortast omir yagi enflasyon, finansal | <rSal kesim niifus,
primleri O egitim durumu
gelismislik
29 bolge, 14 Kisi bagina hayat sigortas ??lﬁasla?i‘:i:l:gﬁlll lvlf ge:g
Zhi Zhuo 1998 biiyiik sehir 1995 | 1995, 1986-1995 151 basina hayat sigortast | - nulus arasi SImAk orant,
igin ve Cin primi tiiketici fiyat endeksi, sosyal
¢ giivenlik ve kisi bagma refah
| - Gelir, sektordeki yabanci e .
Browne, Chung 2000 OECD iilkeleri 1986-1993 Kasko ve zorunlu rafik | g 1. i kten Kagmma ve Refah seviyesi, hukuki
Frees sigortast - sistem
hasar olasilig1
Catalan. Tmpavid 14 OECD iilkesi Sigorta aktifleri piyasa GSYIH. sigorta sektdrii
atatan, Impavido | 5400 o Ukest 1975-1997 degeri, islem goren hisse Y1, sigorta sextoru
Musalem ve 5 gelismis iilke RS aktifleri (nedensellik analizi)
senedi degeri
Ward ve L R Toplam reel primler ve Reel GSYIH ve toplam reel " .
Zurbruegg 2000 9 OECD iilkesi 1961-1996 reel GSYIH primler (nedensellik analizi) Niifus, tasarruflar
14 Avuna ilkesi Hayat‘ seomas, GSYIH, reel faiz oranlart,
Beck ve Webb 2002 Avrupa WKest | 1961-2000 penetrasyonu 6z¢ enflasyon oranlarindaki
dahil 68 tilke tasarruflarda hayat o, B
N degiskenlik
sigortast
Park, Borde, Choi | 2002 38 iilke 1997 Sigorta penetrasyonu GSYIH i‘();_yr‘l’;k"“om‘k
GSYIH, geng niifusa
. 63 gelisen ve 1980-1996 Hayat sigortast bagimlilik, ortalama okulda Sehirlesme, sosyal
Szablinki 2002 gelismekte olan 1960-1996 tras kalman sene, yasam siiresi, iivenlik
iilkeler B penclrasyonu enflasyon, bankacilik gtiventt
sektoriindeki gelisim
55 dlke (17 : - Banka kredileri, hayat ve
gjbbérc;race ve 2002 Avrupa iilkesi 1980-1996 g:gg ve kisi bagina yangn sigortast primleri Temel egitim 1980
PP dahil) (GSYIH’ya oranla)
Lim ve Haberman | 2003 Malezya 1968-2001 Hayat sigortast dahil Finansal gelisme, gelir, Dogum, 8liim ve
enflasyon, faiz oranlar dogurganlik oranlari
. Emeklilik fonu aktifleri, is¢i Riskten kacinma. hasar
Davies ve Hu 2004 18 OECD iilkesi 1960-2003 Is¢i basina tiretim bagsina sermaye stogu sen kag T
B olasilig1
(nedensellik)
Toplam sigortacilik fonlari,
Boon 2005 Singapur 1991-2002 Regl GSYIH, reel briit l?orsg degeri (cari GSYIH
sabit sermaye tutari tizerinden) ve kredilerin
GSYIiH’ya orani
) - o Sirket biiyiikliigi,
Zou ve Adams 2004 Cin 1997-1999 Yangin sigortast primleri | or¢lanma, biiylime firsatlar, o ol ake
devlet ve 6zel sektor miilkiyeti -
dagilimi
Esho, Kirievsky " . . :
Ward ve 2004 Adilke (12 1991-2002 Yangin sigortas: talebi Hukuki mensei, reel GSYIH,
Zurbruegg Avrupa iilkesi) miilkiyet haklari, sigorta fiyat:

Kaynak : Peter HAISS, Kjell SUMEGI , “ The relationship between Insurance and
economic growth in Europe: A Theoretical and Empirical Analysis” Empirica, vol: 35
, issue 4, 2008, http://link.springer.com/article/10.1007/s10663-008-9075-2#page-1 (
22 Mart 2013), s.s. 20-22.

* Yapilan calismalar genellikle zaman serileri kullanilarak yapilan nedensellik ve esbiitiinlesme
iligkilerinin arastirilmasina yoneliktir.
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4.3. Kredi Sigortalarinin Gelisimi ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki

Iliskinin incelenmesi

Sigortanin temel islevleri acisindan degerlendirildiginde kredi sigortalarinin
islevleri diger sigortalardan farkli degildir. Ancak sigortalanan riskler diger
sigortalardan farkli olarak operasyonel riskler degil, ticari alacak riskleridir. Kredi
sigortas1 sirketlerinin tagidiklari riskler dolayisiyla tihracatci ve ithalat¢ilara sagladigi
faydalar, bankalarin gayrinakdi kredi imkanlarina benzetilebilir. Sigorta sirketi risk
olusana kadar riski iizerinde tagsimakta ve riskin gerceklesmesi halinde tedarik¢iye
tazminat ddemektedir. Kredi sigortalarinda riskin degerlendirilmesi diger sigortalardan
farkl1 olarak finansal riskin degerlendirilmesine yoneliktir. Bu nedenle, risk

degerlendirme fonksiyonu finansal analiz ¢aligmalarinin yapilmasini gerektirir.

Ticari alacak risklerinin sigortalanmasi yoluyla sirketlerin kar kayiplarinin
onlenmesi hedeflenir. Sigorta sirketlerinin 6dedikleri tazminatlarin kayiplarin yerine
gecmesi, sirketin nakit akisinin ve kazancinin korunmasma yardimci olur.  Kredi
sigortasinin ana islevi olan sigortalama fonksiyonu disinda sirketlere iilke, sektor ve
miigteri riskinin degerlendirilmesine doniik olarak sunulan kredi istihbarat ve risk
degerleme hizmetleri , sirketlerin ¢alismak istedigi yeni pazarlar ve miisteriler hakkinda
karar almmasma yardimci olan fonksiyonlardir. Ozellikle uluslararasi piyasalarda
rekabetin artmasi neticesinde agik hesap satiglarin diinya ticareti igindeki pay1
artmaktadir. Sirketlerin artan rekabet ortaminda pazar paylarin1 korumalari i¢in vade ve
teminat konusunda verdikleri tavizler diisliniildiglinde zarar etme riskinin teminat altina
alinmas1 sirket faaliyetlerinin diizenli bir sekilde devam ettirilmesine ve sirket
karliklarinin korunmasi yoluyla sirketlerin biiyiimelerine yardimci olur. Ihracatin
stirdiiriilebilirligi ve ihracatin biiyiimesi ise gayrisafi yurti¢ci hasilanin biiylimesine
olumlu yonde etki eder. Yurtici ticaretin biiyiikliigii diistintildiiglinde, ticari risklerin
onlenmesi yurti¢i ticaretin siirekliligini olumlu yonde etkiler. Yurtigi ticari risklerin
sigortalanmasi yoluyla yurtici ticaretin biiylikliiglinlin korunmasi sirketler ve sirketlerde

calisan isgiicii acisindan degerlendirildiginde tiiketim ve yatirnm harcamalarindaki
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diislistin Onlenmesi anlamina gelir. Sirketlerin kazanglarinin korunmasi ve sermaye
erozyonun Onlenmesi, sermayenin zarar finansmani yerine sirket faaliyetlerinin
biiytimesi i¢in kullanilmasi toplam {iiretim fonksiyonu acisindan degerlendirildiginde

gayrisafi yurti¢i hasila tizerinde olumlu etki yapar.

Sigorta sektoriiniin  finansal gelisime katkisinin ~ degerlendirilmesinde
konvansiyonel kriterin yazilan primler ile gayrisafi yurti¢i hasila arasindaki oranin
bliytlikliigii oldugu dikkate alindiginda kredi sigortasi alt sektoriiniin finansal gelisime
olan katkisinin 6l¢iilmesinde ayni kriterin kullanilmasi miimkiindiir. Yazilan kredi
sigortas1 primlerinin gayrisafi yurti¢i hasilaya orani kredi sigortasi pazarinin gelisimi ve
pazar penetrasyonu hakkinda bilgi vermekte ve finansal gelisim igerisindeki pay1
izlenebilmektedir. Ulkemizde 6zel sektor faaliyetlerinin 2002 yilindan baslayarak
gelisme gostermesi sebebiyle veriseti olarak 2002-2012 yillar1 secilmistir. Ozel sektor
verileri ile birlikte degerlendirilebilmesi amaciyla Tiirk Eximbank’in kisa vadeli ihracat
kredi sigortalar: ile ilgili olarak yazdigi primlere ait veriler 2002 yilindan itibaren
dikkate alinmaktadir. Ozel sektérde yazilan primlerle , kisa vadeli kredi sigortalari
sektor toplami ( 6zel sektor ve Tirk Eximbank verileri ile ) caligmada ayr1 verisetleri

ile degerlendirilmektedir.

Calismada kullanilan 2002 - 2012 yillar1 arasinda 6zel sektorde yazilan kisa
vadeli kredi sigorta primlerine dair veriler Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birligi web
sitesinden ve faaliyet raporlarindan elde edilmektedir. ( bkz. Tablo 21 ). Tiirk
Eximbank’in kisa vadeli ihracat kredi sigortalar ile ilgili olarak yazdigi primler ise
Tiirk Eximbank tarafindan yayinlanan faaliyet raporlari igerisinde Amerikan Dolar1
cinsiden ifade edilmistir. ( bkz. Tablo 25 ) Ekonomik biiylimenin gostergesi olarak
gayrisafi yurti¢i hasila kullanilmig ve cari fiyatlarla harcama yontemine gore gayrisafi
yurtici hasila verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu web sitesinden alinmistir. Prim tutarlari
ile gayrisafi yurti¢i hasila tutarlar1 T.C Merkez Bankasi tarafindan yayinlanan yillik
ortalama kurlar ile Amerikan Dolar1 cinsinden bir degere doniistliriilmiistiir.

( bkz. Grafik 6, 7 ve 12)
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Grafik 12 : Gayrisafi Yurtici Hasilanin Ulkemizde Gelisimi
Kaynak : TUIK, www.tuik.gov.tr

Ozel sektdr kisa vadeli kredi sigortasi primleri ile Tiirk Eximbank tarafindan
sigortalanan kisa vadeli ihracat kredi sigortasi primleri toplamimnin gayrisafi yurtigi
hasilaya orani asagida Grafik 13’de yer almaktadir. Krizin etkisini izlemek bakimindan,
2008 ve 2009 yillarindaki gelisim dikkat ¢ekicidir. 2008 yilinda gayrisafi yurtici hasila
%13 oraninda artmis 2009 yilinda % 16 oraninda diisiis gostermistir. ( bkz. Grafik 12)
Ozel sektér ve Tiirk Eximbank’m birlikte yazdig1 toplam primlerin gayrisafi yurtici
hasilaya oram1 ise 2008 yilinda bir evvelki seneye gore yiliksek bir artis oram
gostermektedir. Bu artisin sebebi , 6zel sektor pazarinin yeni olusmasi ve bu nedenle
artan yurtici talep dolayisiyla kredi sigortas: primlerinin hizli bir sekilde artmasidir.
Ozel sektér pazarinda yazilan kredi sigortasi primleri ayni donemde iki kat artis
gostermektedir. Ancak 2009 yilinda krizin etkisi ddenen hasarlar seklinde sirketlere
yansidigindan  6zel sektdr tarafindan yazilan primlerde sert bir diisiis
gdzlemlenmektedir. Odenen hasarlar 2009 yilinda % 380 oraminda yiikselmis yazilan
primler ise % 43 oraninda diigmiistiir. ( bkz. Tablo 21) Tiirk Eximbank tarafinda yazilan
primler ise 2008 ve 2009 yillarinda %17 oraninda azalmis , 6denen tazminatlar ise 2009
yilinda %53 oraninda yiikselmistir. (bkz. Tablo 25) Bu nedenle bu sert diisiisiin etkisi
yine 0zel sektdr pazarindaki ani diisiise baglidir. 2010 yilindan sonra ise nispeten azalan
riskler dolayisiyla yazilan primlerin artig gostermesine bagli olarak kredi sigortasi

pazart hem 0Ozel sektor acisindan degerlendirildiginde hem de Tiirk Eximbank
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tarafindan yazilan primler agisindan degerlendirildiginde prim artisina bagl olarak

gayrisafi yurti¢i hasilaya oranla biiytimektedir.
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Grafik 13 : Kisa vadeli kredi sigortasi primleri toplammin gayrisafi
yurtici hasilaya oram

Kaynak: Tiirkiye Sigorta , Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi , istatistikler ,
Tiirk Eximbank faaliyet raporlar1 ve TUIK istatistikler

4.3.1. Cahismada Kullanilan Ekonometrik Yontem ve Bulgular

Kredi sigortasi pazarinda yazilan primlerle gayrisafi yurtici hasila arasindaki
iligskinin yoniinii belirmeye yonelik olarak E-views 7 programi kullanilarak zaman serisi
verileri ile calisilacagindan Oncelikle duraganlik sinamasi yapilmis ve Augmented
Dickey Fuller (ADF) testi ile Birim Kok Testi uygulanmistir. Bir zaman serisinin
ortalamasinda ve varyansinda sistematik degisme yoksa periyodik degismeler
icermiyorsa bu serinin duragan oldugu soylenir. Degiskenler arasinda anlamli istatistiki
ilskilerin incelenebilmesi icin serilerin duragan olmasi beklenmektedir. Duragan
olmayan zaman serileri ile yapilan analizlerde R® degeri yiiksek ¢ikmakta ve sahte
regresyon sonuglarina ulasilabilmektedir. Bu durumda duragan olmayan zaman
serilerinin duragan hale doniistiiriilmesi gerekmektedir. Duraganlastirma genellikle

logaritma ya da fark alma gibi islemlerle elde edilmektedir. Duraganligin sinanmasi igin
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birim kdk sinamasi yaygin sekilde kullanilan bir sinamadir. Bu teste gére, zaman serisi
birim kok icermiyorsa duragan, birim kok iceriyorsa duragan degildir. Bu asamada,

ADF duraganlik testi kullamlmaktadir. **

Ikinci asamada Granger nedensellik testi
kullanilarak nedensellik iligkisine bakilmistir. Granger, operasyonel nedensellik
tantmina dayanarak yeterince yiiksek dereceli iki degiskenli otoregresif bir siirecin
tahmini yardimiyla, nedenselligin test edilebilir hale gelmesini saglamistir. Granger’in
operasyonel nedensellik tanimindan dinamik esanli denklem modellerindeki dissal

degiskenlerin, igsel degiskenlere neden oldugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir. **

4.3.1.1. Ozel Sektor Tarafindan Yazilan Primlerle Gayrisafi Yurtici Hasila

Arasinda Duraganlik ve Nedensellik iliskisinin incelenmesi

Calismada gayrisafi yurtici hasila ( GSYIH ) bagimli degisken, 6zel sektor

kredi sigortas1 primleri ( KSprim(6zel sektdr)) ise bagimsiz degisken olarak alinmistir.

A) Duraganhk Analizi :

Ik asamada GSYIH igin duraganhk testi uygulanmigtir. Tablo 38’daki
degerlere gore GSYH t serisinin birim kokii oldugu dolayisiyla duragan olmadigina
0,05 anlam diizeyinde karar verilebilmektedir. GSYH,., serisi birim kok ag¢isindan
incelendiginde bu serinin birim kokii olmadigi dolayisiyla 0.05 anlam diizeyinde
duragan oldugu kabul edilebilir. Bu nedenle modelde duraganligin saglanmasi amaciyla
bagimli degiskenin birinci farklar1 kullanilacaktir. Yapilan testte GSYIH’nim birinci

farklar iizerinde duragan oldugu goriilmektedir.

235 KOSE, a.g.m., s. 10.

26 Erhan ISIGICOK, Zaman Serilerinde Nedensellik Coziimlemesi, Bursa : Uludag tiniversitesi Basimevi , 1994,
ss 89-91.
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Tablo 38 : GSYIHt ve GSYiHt-1 Serilerine Ait ADF istatistikleri

ADF p
GSYH, |-1-511414 | 0.4871

GSYH,., | -3.63 0,0297

Ikinci asamada kredi sigortas: primleri icin duraganlik testi yapilmistir. Bu
testin sonucuna gore kredi sigortasi primleri de birinci dereceden farkla duragandir (

bkz. Tablo 39)

Tablo 39 : KSprim(ozel sektor), ve KSprim(ozel sektor).; Serilerine Ait
ADF istatistikleri

ADF | p
KSprim(ozel sektor), | 0,26 | 0.89
KSprim(ozel sektor) .y | -3:62 | 0,03

Bu sonuglara gore gayrisafi yurtici hasila ile ve 6zel sektorde yazilan kredi

sigortas1 primleri arasindaki ekonometrik model asagida sekilde ifade edilir:
GSYIH, = Bo+ Bi1KSprim(dzel sektdr).;+ €

B) Granger Nedensellik Analizi

Bagimli ve bagimsiz degiskenin ikisi de 1.derecede duragan olduklarindan
aralarinda uzun donem etkisinin olup olmadig1 Granger nedensellik testi ile incelenmis
ve sifir hipotezi reddedilerek her ikisinin de p anlam degerinin % 5 olmasi1 nedeniyle
birbirinin Granger nedeni oldugu sonucu bulunmustur. Granger nedensellik testinin

sonuclar1 agagida Tablo 40°da yer almaktadir .
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Tablo 40 : Granger Nedensellik Testi Sonuclari (Ozel Sektor)

Granger Nedensellik testi sonuglari

Sifir hipotezi: F-istatistigi P
GSYIH , KSprim(dzel sektdr) ‘in Granger nedeni

degildir 5.56201 0.0505
KSprim(6zel sektor) ,GSYIHnin Granger nedeni

degildir 5.51159 0.0513

Ekonometrik model asagidaki sekilde tahmin edilmektedir. (bkz. Tablo 41 )

Tablo 41 : Ekonometrik Modelin Tahmin Edilmesi (Ozel Sektor)

Bagimh degisken= GSYiH(-1)
Metot: En kiiglk kareler

Degisken Katsay! Standart hata t-istatistigi P

C 372416.3 41609.62 8.950244 0.0000
KSprimOzel sektor (-1) 0.013913 0.002452 5.674033 0.0005

R-kare 0.747619 Ortalama bagimli varyans 601097.6
Duzeltilmis R-kare 0.716071 Standart sapma bag. vary. 168239.5
Regresyonda standart

hata 89646.41 Akaike bilgi kriteri 25.82199
Hata kareler ortalamasi 6.43E+10 Schwarz kriteri 25.88251
Log olabilirlik -127.1100 Hannan-Quinn kriteri 25.75560
F-istatistigi 23.69806 Durbin-Watson istatistik 1.212301
P 0.001243

Elde edilen sonuglara gére modelin ifadesi asagidaki sekildedir:
GSYIH,, = 372416,3+ 0,013913K Sprim(6zel sektdr),.;+ €
t-istatistigi  8.950244 5.674033

P (0.000) (0.0005)

Bu ifadeden anlasilacag: iizere , kredi sigortasi primlerindeki 1 birimlik artis

gayrisafi yurti¢i hasilada 0,014 birimlik artisa sebep olmaktadir.
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4.3.1.2. Kredi Sigortas1 Primler Toplami ile Gayrisafi Yurtici Hasila

Arasinda Duraganlik ve Nedensellik iliskisinin incelenmesi
Calismada gayrisafi yurtici hasila ( GSYIH ) bagimli degisken, 6zel sektor
pazarinda yazilan primlerle Tiirk Eximbank tarafindan yazilan primler toplami (
KStoplam ) bagimsiz degisken olarak alinmistir.
A) Duraganhk Analizi :
Toplam primler i¢in yapilan birimkok testinde yine serinin 1. Dereceden
farklarinin birim kokii olmadigi dolayisiyla 1. Dereceden farklarinin duragan oldugu

sOylenebilmektedir. (bkz. Tablo 42)

Tablo 42: KStoplam, ve KStoplam ; Serilerine Ait ADF Istatistikleri

ADF | p
KStoplamt -0,07 | 0.98
KStoplamt-1 -3,39 10,04

B) Granger Nedensellik Analizi:

Granger nedensellik testine gore p anlam degerinin % 2 olmasi nedeniyle
toplam primler GSYIH’nin Granger nedeni olarak kabul edilebilirken, GSYH ise
toplam primlerin Granger nedeni olarak kabul edilememektedir. Ancak, p anlamlilik
degerinin % 10 smirinda olmasi toleransh bir bakis acisina gére GSYIH nin toplam
primlerin Granger nedeni olarak kabul edilebilecegi diisiiniilmektedir. Granger

nedensellik testi sonuglar1 agsagida Tablo 43°de verilmektedir.
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Tablo 43: Granger Nedensellik Testi Sonuclar1 (Sektor Toplami)

Granger nedensellik testi sonuglari

Sifir hipotezi : F-Statistic P
GSYiH, KStoplam’in Granger nedeni degildir 3.43963 0.1060
KStoplam, GSYiH’nin Granger nedeni degildir. 9.16950 0.0192

Elde edilen sonuglara goére modelin ifadesi asagidaki sekildedir:
GSYHi.; = Pot B:1KStoplamy.;+ ¢
Ekonometrik model agagidaki sekilde tahmin edilmektedir. (bkz. Tablo 44 )

Tablo 44 : Ekonometrik Modelin Tahmin Edilmesi (Sektor Toplami)

Bagimli Degisken: GSYH(-1)
Metot: En kiliglk kareler

Degisken Katsay! Standart hata t-Istatistigi P
C 179499.6 41122.92 4.364953 0.0024
KStoplam(-1) 0.012576 0.001279 9.835751 0.0000
R-kare 0.903149 Ortalama bagiml varyans 601097.6
Duzeltilmis R-kare 0.891042 Standart sapma bag.vary. 168239.5
Regresyonda standart
hata 55533.70 Akaike bilgi kriteri 24.86422
Hata kareler ortalamasi 2.47E+10 Schwarz kriteri 2492474
Log olabilirlik -122.3211 Hannan-Quinn kriteri 24.79784
F-istatistik 74.60098 Durbin-Watson istatistik 1.715007
P (F-istatistik) 0.000025

Elde edilen sonuglara gére modelin ifadesi asagidaki sekildedir:

GSYIH.; = 179499,6 + 0,012576 KStoplam,+ ¢

t-Istatistigi  (4.364953) (9.835751)
P (0,002) (0000)

Bu ifadeden de anlasilacagi iizere , toplam primlerdeki 1 birimlik artis gayrisafi

yurtici hasilada 0,013 birimlik artisa sebep olmaktadir.
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SONUC

Kiiresel ekonomik krizin sebepleri  degerlendirildiginde finans sisteminin
seffaflik ve hesap verilebilirlik agisindan gii¢lendirilmesi ve disipline edilmesi gerekliligi
ortaya c¢ikmaktadir. Kuruluslarda risk istahinin artmasi sirketlerin = siirdiirebilirlik
kriterlerinin bozulmasina sebebiyet vermis , hissedarlar ve yoneticiler arasindaki ¢ikar
catigmasi sirketlerin riskleri yonetmek konusundaki yeteneklerini etkilemis ve kuruluslarin
finansal yapilarimin kirilganligina sebebiyet vermistir. Bu bakimdan, kiiresel kriz , finans
sisteminin eksikliklerini ortaya koyarken kurumsal yonetim uygulamalarindaki eksiklikleri
de ortaya ¢ikarmistir. Kurumsal yonetim , sirketlerin hesap verebilirlik, seffaflik , a¢iklik ,
sorumluluk ve adillik ilkeleriyle yonetilmesi neticesinde sirket yonetimine duyulan giiven
ortaminin olusmasini saglayan ve bu yolla uzun dénemde sirket degerinin artmasini
saglayan sirketi¢i uygulamalarin biitlinidiir. Kurumsal risk yonetiminin kurumsal
yonetimin etkinligi agisindan 6nemi , risk yonetiminin sirket risk istahinin kabul edilebilir
diizeyde belirlenmesi yoluyla risklerin minimize edilerek sirket karliliginin arttirilmasina,
sirket hissedarlarinin menfaatlerinin korunmas: ve uzun vadede sirket hisse degerinin
maksimize edilmesine yonelik olmasidir. Bu amaca uygun olarak tiim risk gruplarinin

entegre bir sekilde yonetilmesi gerekmektedir.

Kiiresel krizin reel sektor iizerindeki etkileri degerlendirildiginde, artan sirket
iflaslar1 ticaretin gilivenli bir sekilde yapilmasi konusunda siipheleri arttirmaktadir. Ticaretin
stirdiiriilebilirligi sirketlerin ticari faaliyette bulunurken kendilerini giivende hissetmeleri
ile mimkiindiir. Diger yandan, sirketler artan rekabet karsisinda satis faaliyetlerini
arttirmak amaciyla kredili satis politikalarina yonelmektedirler. Ticari alacaklarin belli bir
vade icermesi sirketin  diger tiim nakit ¢ikis1 gerektiren faaliyetleri igin yapilan
harcamalar1 kendi kaynaklariyla veya dis finansman destegi ile fonlamasini gerektirir. Bu
bakimdan, tahsil edilemeyen alacaklarin sirkete verecegi zarar , sadece kayip tutarini degil,
ayni zamanda tahsil edilemeyen alacagin fonlama maliyetini de icerir. ilave olarak

kaybedilen miisterinin yerine yeni miisteri ikame etmek icin yapilan pazarlama faaliyetleri
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neticesinde ilave giderler iistlenilir. Tahsil edilemeyen alacaklarin kaydedeger tutarlar
icermesi durumunda sirketin kendisi de borglarin1 6deyemez hale gelir ve iflas riski ile
karsilagir. Bu bakimdan, kredili satig politikalarinin belirlenmesinde , vade uzatiminin
getirdigi belirsizlige bagl olarak olusan muhtemel temerriit riski oraninin sirket karliligina
etkisi de gbzoniinde bulundurulmalidir. Sirket hissedarlarinin beklentisi sirketin varliklarina
yapilan yatirimdan elde edilen getirinin maksimize edilmesidir. Bu bakimdan, sirket
varliklaria yapilan yatirimdan beklenen getiri ile diger portfdy yatirimlarindan elde edilen

getiri arasinda beklentiler agisindan fark yoktur.

Risk yonetiminin temel rolii , sirketin kars1 karsiya oldugu risklerin tespit edilmesi,
risk yonetim birimleri ve sirket iist diizey yonetimi tarafindan belirlenen risk istahi
dogrultusunda sirketin faaliyetlerinin siirdiiriildiigiine dair tiim paydaslara  giivence
saglayacak sekilde risklerin izlenmesidir. Risk yonetim siireci , risklerin tanimlanmasi,
analiz edilmesi ve gerekli Ol¢iimlemeler yoluyla degerlendirilmesi ve risk yonetim
stratejilerine karar verilmesi asamalarindan olusmaktadir. Ticari alacak risklerinin
yonetiminde de siire¢ ayni sekilde tanimlanir. Siireg , sirketlerin faaliyet gdsterdigi lilke
risklerinin belirlenmesi , faaliyette bulunulan ve hizmet sunulan sektor risklerinin
tanimlanmasi ile baglar. Bu calismalarin yapilmasi sirasinda sirketler ¢esitli kredi ve risk
degerlendirme kuruluglarinin veritabanlarinda yer alan iilke ve sektdor raporlarindan
yararlanirlar. Tedarik zincirinde yer alan misterilerin ve hatta alt miisteri gruplarina dair
risklerin degerlendirilmesi sirasinda ¢esitli istihbarat kaynaklarindan elde edilen bilgiler
dikkate alinir. Miisterilerin finansal giicliiliigii hakkinda bir kanaate varilabilmesi i¢in elde
edilen istihbarat bilgilerinin diginda siirekli ve gilincel olarak finansal degerlendirme
caligmalarinin yapilmas: gereklidir. Igsel kredi derecelendirme sisteminin kurulmasi
miisteri segmentasyonlarinin da yapilmasina olanak saglar. Bu caligmalarin yapilmasi ,
kredilendirme sartlarinin belirlenmesine ve bu sekilde ticari riskin kontrol altina
alinmasina yardimci olur. Ancak , tahsilat riskini tamamiyla ortadan kaldirmaz. Bu
nedenle, beklenmeyen risklerin sigortalama yoluyla bir bagka kurulusa devri tahsilat
riskinin paylagilmasi amaciyla sirketin risk yonetim aksiyonlarindan biri olarak tanimlanir.

Ancak, riskin sirket iizerinde kalmasi veya bir kurulusa transfer edilmesi kararinin
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verilmesi risk degerlendirme caligmalar1 ile miimkiindiir. Riskin siddeti , tekrarlanma
derecesi ve sirkete verecegi zararin tahminlenmesi gerekmektedir. Mevcut ve yeni
miigteriler hakkinda elde edilen finansal verileri de igeren tiim verilerin sirketlerin
veritabanlarinda saklanmasi ve  bu bilgilerin miisteri ziyaretleri ile veya dissal
kaynaklardan elde edilen istihbarat bilgileri ile siirekli giincel tutulmasi degerlendirmelerin
giincellligi agisindan onemlidir. En biiylik hasarin sebebiyet verecegi muhtemel zararin
etkisi sirketin sermaye ve finansman maliyeti birlikte degerlendirilmelidir. Sirketin ticari
alacak risklerini sigortalatmak yoluyla bir bagka kurulusa transfer etmesi neticesinde
katlanacagi maliyet de bu degerlendirme igerisinde yer almalidir. Ticari alacak risklerinin
sigortalanmas1 yoluyla bir baska kurulusa transferi yonteminin se¢ilmesi durumunda
sirketin sigortalama maliyeti ile sermaye maliyetinin karsilastirmas1 gerekecektir. Sayet
sigortalatma maliyeti daha diisiikse , sirket sigortalatmak yoluyla riski transfer etme
yontemini secgecektir. Sirketlerde etkin bir risk yonetim sisteminin kurulmus olmasi risk
yOnetim siirecinin biitiiniiyle sirket icerisinde uygulanmasini gerekli kilmaktadir. Kurumsal
yonetim ilkeleri agisindan , sirketlerin risklerini dogru yonettikleri konusunda hesap verme

sorumluluklart tiim risk yonetim siirecinin sirket i¢inde uygulanmasina baglidir.

Ticari alacak risklerinin yonetilmesinde kredi sigortalarinin roliinii sadece ticari ve
politik risklerin sigortalanmasi olarak diisiinmemek gerekir. Kredi sigortasi sirketleri,
sigortali miisterileri hakkinda siirekli bir istihbarat imkani saglayarak sirket miisterilerinin
finansal performanslarini izlemektedirler. Kredi limiti kararlar seklinde sirketlere sunulan
bu bilgiler sirketin kendisinin takip ettii istihbarat ve degerlendirme imkanlarini
desteklemektedir. Sigortalama faaliyeti ise, sirketlerin gilivenli bir sekilde ticaret yaparak
biiytimelerine yardimei olmaktadir. Tahsil edilemeyen alacagin tazminat yoluyla yerine
konmasi imkani sirketin finansal kayiplarini azaltacaktir. Tahsilat hizmetinin sigortalama
faaliyeti ile birlikte sunulmas1 , 6zellikle uluslararasi ticaret yapan sirketlerin uluslararasi
kredi sigortas1 sirketlerinin tahsilat aglarinin genis olmas1 sebebiyle tahsilat etkinligini
arttiran bir unsurdur. Sirket yoneticilerinin  miisteri riskinin yonetilmesi konusunda
aldiklar1 kararlarin bagimsiz ve uzman kredi sigortas: sirketleri tarafindan verilen kredi

limiti kararlarina bagli olarak desteklenmesi sorumlulugun bir iclinci kurulus ile
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paylasilmasi yoluyla kurumsal yonetimin gerekliliklerinden biri olan hesap verilebilirlik ve

seffaflik kriterleri agisindan destekleyici olmaktadir.

Kredi sigortasi sirketleri Berne Union’un acikladigt  verilere gore diinya
ticaretinin % 10’unundan fazlasini sigortalamaktadirlar. Sirketlerarasi agik hesap satiglarin
ticaret finansmani igerisindeki pay1r % 45’ler seviyesinde olup bu tutarin yaklasik % 25’1
Berne Union {iyesi kredi sigortas:t sirketleri tarafindan teminat altina alinmaktadir.
Uluslararasi piyasalarda sigortalanan islerin kapsami incelendiginde teminat altina alinan
ticaretin % 90’lik kismin1 kisa vadeli riskler karsilig1 diizenlenen kisa vadeli kredi sigortast
islemleri olusturmaktadir. Bununla birlikte ticaret finansmani ve proje finansmanina
yonelik olarak orta ve uzun vadeli ticari ve politik riskler de bu kuruluslar tarafindan
sigortalanmaktadir. Ozel sermayeli kredi sigortasi sirketleri genellikle kisa vadeli kredi
sigortas1 pazarinda aktif rol oynamaktadirlar. Ozel sermayeli kredi sigortasi sirketleri
yurtdist ve yurtici riskleri birlikte sigortalarken, istisnalar1 disinda resmi destekli ihracat

kredi sigortasi sirketleri ise genellikle ihracat risklerini sigortalamaktadirlar.

Ulkemizde kredi sigortalarinin gelisimi incelendiginde gelismis olan iilkelere
kiyasla sektoriin yeni gelistigi goriilmektedir. Kisa vadeli yurtigi risklerin agirlikli olarak
sigortalandig1 6zel sektor faaliyetleri 2006 yilinda uluslararas: sirketlerin pazara girmesiyle
artmigtir. Resmi destekli ihracat kredi sigortasit kurulusu olan Tiirk Eximbank ise 1987
yilindan itibaren ihracat risklerinin  sigortalanmasi konusundaki faaliyetlerini
siirdiirmektedir. Diger yandan , Tiirk Eximbank iilkenin tek resmi ihracat kredi sigortast
kurulusu olarak kisa vadeli ihracat kredi sigortasi islemlerinin yanisira orta ve uzun vadeli
ithracat kredi sigortasi destegi , teminat mektuplarinin haksiz yere geri ¢agrilma riskine
kars1 sinirdtesi yatirimlar yapan Tiirk yatirimeilarina sigorta destegi vermekte,ihracat¢ilarin
ve yurtdisindaki proje yatirnmlarinin finansal kuruluglar tarafindan kredilendirilmesi
halinde kredi bor¢lusunun geri 6demelerini yapacagina dair kreditorlere yonelik garanti ve
niyet mektubu diizenlemekte veya dogrudan isletme sermayesi destegi saglamaktadir. Bu
bakimdan, kurulus misyonu geregi ,Tirk Eximbank’in 6zel sektor kuruluslardan ayri

degerlendirilmesi gerekmektedir.
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Ticaret finansmaninda kisa vadeli kredi sigortalarinin kullanimi varliga dayali
finansman, alacak finansmani veya igletme sermayesi finansmani gibi ticari alacaklarin
tahsil kabiliyetine bagli olarak kullandirilan kredilerde finansman imkanlarinin
kolaylastirilmas1 amaciyla tedarik¢i ya da finansal kurulus adina veya lehine tazminat
hakkinin temliki yoluyla sigorta ve garanti desteginin saglanmasi seklindedir. Alic1 veya
satict kredilerinde ise , resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslarinin sigorta ve
garanti destegiyle uluslararasi ticarette orta ve uzun vadeli yatirim mallarinin ihracatini ve
ithalatinin  kolaylastirilmas1 miimkiindiir. Ticaret finansmaninda kisa vadeli kredi
sigortalarmin kullanimi alternatif finansman yontemlerinin gelistirilmesine ve risklerin
iistlenilmesi yoluyla kredilendirme sartlarinin iyilestirilmesine ve bu yolla kredi desteginin
arttirtlmasina imkan saglar. Kisa vadeli kredi sigortalarinin bu bakimdan faktoring sirketleri
tarafindan sunulan garanti ve tahsilat hizmetlerine benzer bir islev iistlendigi sOylenebilir.
Ancak faktoring islemlerinde garanti altina alinmig alacagin dogrudan faktoring kurulusu
tarafindan fonlanmasi da miimkiindiir. Ulkemiz acisindan degerlendirildiginde faktoring
islemlerinin yapis1 incelendiginde yurtici risklerin faktoring yoluyla finansmaninda
kullanilan yontemin genellikle riiculu , ihracat islemlerinde ise genellikle riicusuz oldugu
goriilmektedir. Kredi sigortalart kullanilarak teminat altina alinan riskler ise tamamen
riicusuz gergeklestirilmekte ve sigorta sirketi alici riskini dogrudan kendisi tagimaktadir.
Bu bakimdan , sigortalama ve tahsilat hizmetleri bakimindan birbirinin alternatifi géziiken
bu iki tirlinlin birbirini tamamlayan yonii, yurtici risklerin tedarik¢i veya faktoring sirketi

adina kredi sigortasi sirketi tarafindan sigortalanmasi yoluyla risklerin paylasiimasidir.

2008- 2009 krizinin etkisiyle uluslararasi piyasalarda oldugu gibi iilkemizde de
gerek yurti¢i kredi sigortalarinda gerekse ihracat kredi sigortalarinda yiiksek tazminatlar
O0denmistir . Uluslararasi piyasalarda oldugu gibi lilkemizde de tazminat 6demelerinin artist
veya azaliginin ayn1 donemlere denk gelme , kredi sigortalarinin ekonomik konjiinktiirdeki
gelismelerden etkilendigini gostermektedir. Ozellikle 2008 yilindan itibaren yurtici
risklerin sigortalanmast konusunda olusan talebin etkisiyle 6zel sektor kredi sigortasi
sirketlerinin yazdiklar1 primler ile yurti¢i risklerin gerceklesmesi nedeniyle 2009 yilinda

Odedikleri tazminatlar tutar olarak degerlendirildiginde, 6denen tazminat tutarimin Tirk
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Eximbank tarafindan kisa vadeli ihracat kredi sigortalar: ile ilgili olarak yazilan primler ve
odenen tazminatlarin ¢ok iistiinde gergeklestigi goriilmektedir. Ulkemizde, Tiirk Eximbank
tarafindan yazilan kisa vadeli ihracat kredi sigortalar1 da dahil olmak tizere , kredi sigortasi
sirketleri tarafindan yazilan prim hacmi 2012 yili verileriyle yaklagik 65 Milyon Amerikan
Dolar seviyesinde iken diinya pazarinda yazilan primlerin biiyiikliigii ICISA kaynakli
2011 yil1 verileriyle 6 milyar Euro seviyesindedir. Bu biiyiikliikk karsilagtirmasi 6denen
tazminatlar acisindan da 6nem arzeder. Berne Union’in verilerine gore sadece kisa vadeli
kredi sigortalarinda 6denen tazminatlar 2012 yili verileriyle 2 milyar Amerikan Dolar1
mertebesindedir. Ulkemizde &denen tazminatlar ise 2012 yil sonu degerleriyle Tiirk
Eximbank’1n kisa vadeli ihracat riskleriyle ilgili olarak 6dedigi tazminatlar dahil 25 Milyon
Amerikan Dolar1 seviyesindedir. Bununla birlikte 2008-2009 kriz doéneminin etkisini
degerlendirmek bakimindan iilkemizde 6denen tazminatlarin tutari , 2008 yilindan 2012 yili
sonuna kadar hesaplandiginda yaklasik 115 Milyon Amerikan Dolar seviyesindedir. Ozel
sektoriin 6dedigi tazminatlar bu tutarin yaklasik 70 Milyon Amerikan Dolar’lik kismin

olusturmaktadir.

Bu karsilastirmanin yapilmasi kredi sigortas: sirketlerinin sanayici ve ihracatcilara
yapmis oldugu destegin, gelismis {llkelerde yazilan primlerin biyikligii ve pazar
penetrasyonu ile orantili oldugunu gostermek amaciyladir. Sigorta sektoriinlin finansal
gelisime katkisinin hesaplanmasindaki kriter yazilan primlerin gayrisafi yurti¢i hasilaya
oranidir. Benzer sekilde , kredi sigortast pazarinin biiyiikliigli, yazilan primlerin gayrisafi
yurtici hasilaya oranla artis1 ile dl¢iilmektedir. Ulkemizde bu oran 2012 y1l sonu verileriyle
%0.008 iken, Almanya pazar i¢in % 0.06 oranindadir. Diger yandan , oranlar arasindaki
farklilik, kredi sigortasi pazarinin biiyiiyecegi yoniinde bir gdsterge niteligindedir. Kredi
sigortasi sirketlerinin risklerin gerceklesme olasiligina bagli olarak ddedikleri tazminatlarin
iflas ve temerriit riskinin gerceklesme olasiligina bagl oldugu diisiiniildiiglinde ticaretin
stirdiiriilebilirligi agisindan sagladiklar1 katkinin 6nemini degerlendirmek gerekecektir. Bu
kayiplarin sigortanin olmadigi durumlarda, sirketler tarafindan {iistlenilmesi sirketlerin
karliligmi olumsuz yonde etkileyerek sermayenin marjinal maliyetini arttiracaktir. Ozellikle

finansal kriz donemlerinde dlcililemeyen boyuttaki risklerin sirketler tarafindan tistlenilmesi
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sirket karlarinin ve sermayesinin erozyonuna yol acacaktir. Kredi sigortalarina olan talebin
artmas1 yurtigi ticaretin giivenli bir sekilde yapilmasi yoluyla ticaretin siirdiiriilebilirligine
katki saglayarak elde edilen gelirlerin harcamalara kanalize edilmesi yoluyla tiiketimi
destekleyecektir. Tiiketimin ve yatirimlarin artmasi, sermayenin etkin bir sekilde kullanimi

yoluyla verimin saglanmasi gayrisafi yurtici hasila tizerine olumlu etki yapar.

Kredi sigortalarinin ekonomik biiylimeye olan etkisinin ampirik verilerle
incelenmesi neticesinde teorik agiklamalar1 destekler nitelikte bir sonuca ulasilmustir. Ilgili
literatiir incelendiginde sigorta sektdriiniin gelisimi ile ekonomik biiylime arasindaki
nedenselligin 6l¢iimii icin yapilan ¢alismalarin genellikle pazarin biiylikligiinii gosteren
yazilan primlerin gayrisafi yurti¢i hasilaya orani iizerinden oldugu gdzlemlenmistir.
Calismada kullanilan bagimli degiskenin gayrisafi yurtici hasila olarak se¢ilmesinin nedeni,
kredi sigortas1 pazarimin gelisiminin gayrisafi yurti¢i hasila hasila ile olciilen ekonomik
biliylimeye olan etkisini degerlendirmektir. Kredi sigortast pazarmin 6zellikle 6zel sektor
tarafindan yeni kurulmus olmasi nedeniyle son derece siirli bir zaman serisi kullanilarak
yapilan c¢alismanin sonuglar1 degerlendirildiginde kredi sigortast pazarinin gelisimi ile
gayrisafi yurti¢i hasilanin gelisimi arasinda bir korelasyon oldugu ve Granger nedensellik
testi ile analiz edilen verilerin p anlam degerinin beklenen sinirlar icerisinde olmasi
nedeniyle degiskenler arasinda uzun vadede ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin
bulundugu sonucuna ulasilmistir. Ozel sektdrde yazilan primlerin agirlikli olarak yurtici
risklerin sigortalanmasi ile ilgili oldugu diislintildiiglinde yurti¢i kredi sigortalarinin da
ekonomik biiyiimeyi destekler konumda oldugu gozlemlenmektedir. Ozel sektdr ve Tiirk
Eximbank verileri birlikte kullanildiginda da sonu¢ degismemektedir. Bu bakimdan,
ampirik verilerle yapilan ¢alismanin teorik agiklamalar1 destekler nitelikte oldugu kabul

edilmisgtir.

Kredi sigortalarinin iilkemizde gelisiminin desteklenmesi i¢in kritik 6nem arzeden

sebepler asagida yer almaktadir:
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Tiirkiye’nin ihracatinin % 57-60’lik kismi mal mukabili yani agik hesap
satiglardan olusmaktadir. Bu bakimdan, kredi sigortalari ihracatin giivenli bir sekilde
yapilmasi ve biiylimenin saglanmasi agisindan son derece 6nemli bir yere sahiptir. Buna
ilave olarak Tiirkiye ihracatinin agirlikli olarak yapildig: iilkeler tiim diinyada kredi
sigortasi sirketlerinin tagidig1 risklerin ve ddedigi tazminatlarin en yiiksek oldugu gelismis

ulkelerdir.

Yurtici ticari alacak riskleri, protestolu senet ve karsiliksiz ¢ek istatiktiklerinden
izlendigi lizere artmaktadir. Protestolu senet ve karsiliksiz ¢eklerin biiyiikligi, artis ve
azalistan bagimsiz olarak, yurtici ticarette karsilasilan ticari risklerin biiytlikliigiinii

gostermektedir.

Kredi sigortalariin iilkemizde daha yaygin olarak kullanilmasimin gerekliligine

dair Oneriler ve goriisler ise asagida belirtilmektedir:

Kurumsal yonetim ilkeleri arasinda yer alan hesap verebilirlik kriteri acgisindan
degerlendirildiginde , kredi sigortalar1 sirketlerin ticari alacak risklerinin etkin ve objektif
kriterlerle yonetilerek , risklerin minimize edilmesine yonelik tedbirlerin alindiginda dair

giivence saglamakta ve bu yoniiyle sirketlere kredi riski kararlarinda destek olmaktadir.

Yurti¢i kredi sigortalarinin gelisimi i¢in dnemli hususlardan birisi kredi sigortasi
sirketlerinin bor¢lularin finansal veri ve mali tablolarina ulasma imkanlarinin artmasidir.
Istihbarat kuruluslarinin sayisinin artmasi , sirketlerin finansal verilerini internet sitelerinde
yayinlamalar1 konusunda yapilan diizenlemeler sirketlerin bilgiye ulagsma konusundaki
caligmalarina destek olacaktir. Hiikiimet destekli kuruluslar tarafindan merkezi olarak takip
edilen ticari risk raporlarinin kredi sigortasi sirketleriyle paylasilmasi kredi sigortasi
sirketlerinin risk degerlendirme c¢aligmalarina yardimei olacak ve risk alma konusundaki
kararlarini olumlu yonde etkileyecektir. Bu bakimdan degerlendirildiginde, Kredi Kayit

Biirosunun ¢alismalar1 dikkate deger ¢caligmalardir.

192



Ticari uygulamalarda teminat olarak goriilen ¢ek, yeni Cek Kanunu ile teminat
olma islevini kaybetmektedir. Kredi sigortalarinda ¢ek karsilig1 yapilan satiglar agik hesap
satislar olarak degerlendirilir ve sigortalanabilir ciro tanimi igerisinde yer alir. Tedarik¢inin
diizenledigi faturaya iligkin olarak alinan ¢ek, faturanin 6deme vadesinde 6denmemesi
durumunda tahsilat siiresi igerisinde tahsil edilmeye calisilir. Cekin tahsil edilememesi
durumunda , sigorta sirketinin police sartlarina gore tazminat 6deme yiikiimliiliigli ortadan
kalkmaz. Bu bakimdan yeni Cek Kanunundaki degisikligin yurtici kredi sigortasina olan

talebi arttirmast beklenecektir.

Son olarak, kredi sigortasi poligelerinin bankalar tarafindan bir ticaret finansmani
araci olarak dikkate alinmasi kredi sigortalarina olan talebin artmasini saglayacaktir. Yeni
finansman tekniklerinin gelistirilmesi sirketlerin kredi alma segeneklerinin artmasina ve

boylelikle iilke ticaretinin ve iilke ekonomisinin gelisimine katki saglar.
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EKLER

Ek 1: Kredi Sigortasi Genel Sartlar

Yiiriirliik Tarihi 01.02.2009

A. SIGORTANIN KAPSAMI

A.1- Sigortanin Konusu

Bu sigorta sozlesmesi ile kararlagtirilan kredili satis ve kredili hizmet islemlerinde

alicinin;

A.1.1. Iflas etmesi,

A.1.2. Tiizel kisi olmasi halinde, borglarin1 6deyememesi nedeniyle hakkinda

tasfiye karar1 alinmasi,

A.1.3. Borglarinin 6denmesi ile ilgili olarak bir mahkeme veya yetkili bir resmi

merci tarafindan tiim alacaklilar1 baglayan kisitlayici bir karar alinmasi,

A.l.4. Bor¢ 6demede acze diismesinin belgelenmesi veya bu durumun sigortact
tarafindan kabul edilecek baska bir sekilde kanitlanmasi suretiyle yapilan icra takibinin

sonugsuz kalmasi,

A.1.5. Borglart ile ilgili konkordato ilan etmesi ve hukuki olarak yukarida belirtilen
durumlara esdeger goriilen diger haller sonucu satict konumundaki sigortalinin Tiirkiye
Cumhuriyeti siirlari iginde yaptigi satiglarin bedelini kismen veya tamamen alamamasi

nedeniyle ugrayacagi maddi zararlar,
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A.1.6. Ayrica sdzlesme olmasi sart1 ile; yukarida sayilan hallerin diginda alicinin
sozlesmede kararlastirilan sartlarla mal veya hizmet bedelini 6dememesi (temerriit) hali

teminat altina alinmistir.

Teminat policede belirtilmek sartiyla yukarida siralanan riziko gruplarindan sadece

biri veya birkag1 veya tamamu igin verilebilir.

A.2- Tanimlar

Bu genel sartlarda gegen:
Azami Faturalama Dénemi: ihracat satislarinda mallarin sevk edilmesi ve
hizmetlerin sunulmasi, yurt ic¢i satislarda ise mallarin teslim edilmesi ve hizmetlerin

sunulmasindan itibaren faturanin kesilmesi i¢in gegen azami siireyi,

Vade Tarihi: Alici ile yapilan s6zlesmede belirtilmesi gereken veya fatura ile alici

tarafindan taahhiit edilen borcun 6deme giiniinii gosteren tarihi,

Uzatilmis Vade Tarihi: Vade tarihinin uzatildigi yeni 6deme tarihini

Borg: Alici ile yapilan s6zlesmede altinda alicinin sigortaliya 6demek durumunda

oldugu bir veya birden fazla fatura bedelini,

Aler: Sigorta sozlesmesi kapsaminda sigortali tarafindan gonderilen mal ve/veya

verilen hizmetlerin bedellerinin 6denmesinden sorumlu olan gercek/tiizel kisiyi,
Vesaik Mukabili Satis: Satig sartlart dogrultusunda, ancak s6z konusu mal ile

baglantili 6demelerin tam ve eksiksiz olarak yapilmasi sonrasinda, efektif 6deme

dokiimanlarinin alictya ulagsmasindan sorumlu bankaya veya diger yetkili araciya
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verilmesine kadar mallarin {izerinde saticinin kontrol hakkinin siirdiigii satis islemini

Kredi Limiti: Sigortacinin herhangi bir alict ile ilgili olarak iistlendigi azami
sorumluluk tutarini

Teslimat: Mallarin alict veya onun adina hareket eden kisi adina belirtilen yerde
ve kosullarda hazir edilmis olmasi, vesaik mukabili satislarda ise malla ilgili dokiimanlarin

teslim yerine ulagmasi ile teslimatin gerceklestirilmis olacagini

Sevkiyat: Uriinlerin satis sdzlesmesinde belirtilen teslim yerine tastyacak iigiincii

taraflara teslim edilmesi halini

Vadesi Ge¢cmis Borg: Bir satis veya hizmet sozlesmesi ile baglantili borcun satis

veya hizmet s6zlesmesi icinde veya baska bir sekilde belirtilen tarihte 6denmemesi.

Bor¢lu Alcidan Yapilan Tahsilatlar: Tazminat 6demesi Oncesinde veya
sonrasinda, aralarinda sinirlama olmaksizin alicinin sigortaliya veya sigorta sirketine
yaptig1 6demeler; ge¢c 6deme sonrasinda sigortalinin veya sigortacinin aldigi faiz 6demeleri,
sigortalinin veya sigortacinin elindeki teminatlarin ¢dziilmesinden veya paraya
cevrilmesinden elde edilen gelirler; alicinin, sigortali bilgisi ve kabulii dogrultusunda
diizenledigi her tiirlii iade faturasi; alic1 veya sigortali tarafindan takas beyan edilmis olmasi
sonucunda elde edilen deger; malin satig faturasinda belirtilen degerinin %50’sinden
(anlagma ile bagka bir oran belirtilmemis ise) az olmamak kaydi ile sigortalinin geri
alabilecegi veya elden ¢ikarmayabilecegi mallarin, paraya c¢evrilmesinden elde edilen tutar

da dahil, alic1 veya {igiincii taraflardan alinan miktarlari

Temerriit: Borcun alic1 tarafindan kararlastirilan vadede 6denmemesini ifade

eder.
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A.3- Sigorta Sozlesmesinin Kapsam

Teminat, sigortalinin muhtelif alicilarla yaptig1 sdzlesmelere gore faturalandirilan
ve bedeli 6zel sartlarda belirlenen azami vade siiresi icinde 6denmesi kararlastirilan mal ve
hizmet satiglarina uygulanir. Aksi kararlagtirilmadik¢a, sigortali ile alicilar arasinda
diizenlenen satig sdzlesmelerine gore yapilan tiim satislarin sigorta kapsaminda bulunmasi
esastir. Sigortali bu amagcla, s6z konusu satis sdzlesmeleriyle ortaya ¢ikan cirosunu 6zel

sartlarda belirlenen usullere gore sigortaciya beyan eder.

Aksi kararlagtirllmadik¢a sigorta teminati, sigorta siiresi i¢inde yurtdigina sevk
edilmis olan mallar veya hizmetler veya yurti¢inde teslim edilmis olan mallar ve
hizmetlerden dogan alacaklari, bu mal veya hizmetlerle ilgili faturalarin, sigorta siiresi

dahilinde ve azami faturalama donemi i¢inde diizenlenmis olmasi kaydiyla kapsar.

A.4- Sigorta Sozlesmesinin Siiresi ve Teminatin Baslamasi

Sigorta sozlesmesi 6zel sartlarda belirtilen siire i¢in tanzim edilmistir. Sigorta,
policede baslama ve sona erme tarihleri olarak yazilan giinlerde, aksi kararlastirilmadikga,

Tiirkiye saati ile 6glen saat 12.00'de baslar ve 6glen saat 12.00'de sona erer.

Aksi kararlastirilmadik¢a teminat, sigorta sozlesmesi siiresi i¢inde olmasi ve
faturalarin azami faturalama donemi i¢inde diizenlenmis olmasi kaydiyla, ihracat
satiglarinda mallarin sevk edilmesi ve hizmetlerin sunulmasi, yurt i¢i satiglarda ise mallarin

teslim edilmesi ve hizmetlerin sunulmasi ile baslar.
Konsinye satig, glimriik antreposunda satig ve ticari fuarda tanitim esnasindaki

satiglarda, satis sOzlesmesinin konusunu halen Tiirkiye Cumbhuriyeti sinirlar1 disinda

bulunan mallarin teskil etmesi ve satigin sigorta sozlesmesinin kapsadigi bir tilkede mukim
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bir alictya yapilmasi hallerinde teminatin islerlik kazanmasi i¢in sigortalinin faturayi

sigorta siiresi i¢inde tanzim etmis olmasi sarttir.

A.5- Teminatin Tesisi ve Tadili
Sigortali bu genel sartlarda icerigi tanimlanan satis sdzlesmelerine iligkin olarak
her bir alicinin onaylanmasi ve s6z konusu alicilara kredi limiti tahsis edilmesi amaciyla

sigortactya basvurmakla yiikiimliidiir.

A.5.1. Kredi Limiti Talebi ismen Yapilmis Ahcilar

Teminat, sigortacinin yazili olarak onayladigi alicilarla sigortalinin yaptigi satis
sozlesmelerinden dogan alacaklar1 igin gegerlidir. Sigortali tarafindan yapilan talebin
kabulii halinde sigortaci, bir kredi limit formu ile s6z konusu alict i¢in tahsis ettigi kredi
limitini bildirir. Teminatin sartlar1 ve sigortaci tarafindan alinmasi talep edilen 6nlemler bu
formda belirtilir.

Alicilarin onaylanmasi halinde teminat, sigortalinin ilgili alic1 i¢in yaptigr kredi
limiti bagvurusunun sigortaci tarafindan alindigi tarih itibariyle veya bu tarihten sonra

yapilan satislar ile ilgili olarak ortaya ¢ikan kredi rizikolar1 i¢in gegerli olur.

Sigortali, kredi limitinin artirllmasin1 sigortacidan talep edebilir. Bu talebin

onaylanmasi halinde, yeni kredi limiti onay tarihinden itibaren gegerli olur.

A.5.2. Kredi Limiti Talebi Ismen Yapilmamis Alicilar

Teminat, Ozel sartlarda belirtilen haller ic¢in sigortacinin heniiz 6n onayini

vermemis oldugu alicilara yapilan satislara da uygulanir. Ancak;

- Sigortacinin alict i¢in yapilan onay bagvurusunu daha 6nce reddetmemis,

- Bundan once alict ile yapilan aligverislerde her bir teslimat icin 6demenin
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zamaninda yapilmig olmasi gerekir.
Kredi limiti talebi ismen yapilmamis alicilara tahsis edilen kredi limitinin miktar

ve kosullar1 6zel sartlarda belirtilir.

A.6- Sigortacinin Odeme Yiikiimliiliigii

Alicinin  satis sdzlesmelerinden kaynaklanan borglarini 6deyememesi sonucu
sigortalinin ugradigt maddi zarar igin, Ozel sartlarda daha kisa bir siire belirlenmemis

olmasi halinde

A.6.1. Alicinin iflast halinde, tazminat talebinin tasfiye memuru tarafindan kabulii
sart1 ile veya B.2 maddesinde belirtilen miidahale talebinin sigortaciya intikal etmesinden

itibaren bes aylik stirenin dolmasi ile,

A.6.2. Diger hallerde miidahale talebinin sigortaciya intikal etmesinden bes ay

sonra,
A.6.3. Yukarida belirtilen tiim hallerde, 6zel sartlarda belirtilen meblagdan az
olmas1 durumunda, miidahale talebinin sigortaciya intikal etmesinden iki ay sonra,
sigortacinin tazminat1 6deme yiikiimliiligii dogar. Tek aliciya yapilan satigla ilgili sigorta
sozlesmesinde veya politik risklerde, yukaridaki siireler 6zel sartlarda degistirilebilir.

A.7- Teminat Disinda Kalan Haller

Asagidaki nedenlerden birinin sonucunda dogrudan veya dolayli olarak satis

bedellerinin 6denmesini engelleyen veya geciktiren haller sigorta teminat1 digindadar:
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A.7.1. Bir Ayirim Olmaksizin Yurt ici ve Ihracat Satislarinda Teminat

Disinda Kalan Haller

A.7.1.1. Herhangi bir niikleer yakittan veya niikleer yakitin yanmasi sonucu
niikleer atiklardan veya bunlara atfedilen sebeplerden meydana gelen iyonlayict
radyasyonlar veya radyo-aktivite bulagsmalar1 ve bunlarin gerektirdigi inzibati ve askeri
tedbirler (bu bentte gecen yanma deyimi kendi kendini idame ettiren herhangi bir niikleer

ayrisim "fiizyon" olayii da kapsayacaktir),

A.7.1.2. Bedeli teslimden once ddenen veya bir banka ya da 6zel finans kurumu
tarafindan teminat mektubu verilmek suretiyle teyit edilen veya sigortalinin iilkesindeki bir
banka tarafindan gayrikabiliriicu vesaik karsiligi akreditif verilmek suretiyle teyit edilen

satis,

A.7.1.3. Sigortalinin, vekilinin, yardimcilarinin veya sigortali adina hareket eden
herhangi bir kisinin satis sozlesmesi hiikiimlerini yerine getirmemesi ihmali, hatasi,

suistimali veya satis bedelini tahsil eden herhangi bir bankanin iflasi, ihmali veya hatasi,

A.7.1.4. Mal veya hizmet miibadeleleri, mal veya hizmet karsilig1 satiglar.

A.7.1.5. Biyolojik ve/veya kimyasal kirlenme, bulasma veya zehirlenmeler
nedeniyle olusacak zararlar dahil olmak {izere, 3713 sayil1 Terorle Miicadele Kanununda
belirtilen terdr eylemleri ve bu eylemlerden dogan sabotaj sonucunda olusan veya bu
eylemleri O6nlemek ve etkilerini azaltmak amaciyla yetkili organlar tarafindan yapilan

miidahaleler sonucunda meydana gelen zararlar.
A.7.1.6. Odenmemis olan bir borg ile ilgili olarak sigortalinin olumsuz bilgi

bildirimi veya vadesi ge¢mis bor¢ bildiriminde bulundugu veya bulunmus olmasi gereken

alicilara yapilmis olan sevkiyat, teslimat veya hizmet saglamadan dogan zararlar.
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A.7.1.7. Sigortalinin, 6deme giicliigli i¢ine diistiiglinii bildigi alicilara, yapilmis

olan sevkiyat, teslimat veya hizmet saglamadan dogan zararlar.

A.7.1.8. Vade tarihinden veya uzatilmis vade tarihinden sonraki faiz, herhangi bir

ceza veya masraflar.

A.7.19. Malin evsafina ve durumuna veya satis veya kredi anlagmasi

hiikiimlerine iligkin olarak sigortali ile alic1 arasinda ihtilaf ¢ikmast,

A.7.2. Yurt ici Satislarda Teminat Disinda Kalan Haller

A.7.1 maddesinde sayilan hallere ilave olarak asagidaki haller de teminat kapsami1
disindadir.

A.7.2.1. Savas, dliisman hareketleri, carpisma (savas ilan edilmis olsun, olmasin),
ihtilal, ayaklanma ve bunlarin gerektirdigi inzibati askeri hareketler,

A.7.3. Thracat Satislarinda Teminat Disinda Kalan Haller

A.7.1 maddesinde sayilan hallere ilave olarak asagidaki haller de teminat kapsami1

disindadir.

A.7.3.1. Alicinin acentesinin veya mal bedelini tahsil eden bankanin 6deme

giiclinli kaybetmesi veya 6demeden kaginmasi sebebiyle mal bedelinin 6denmemesi,

A.7.3.2. lhracatc1 veya alicimin ihracat ve ithalat rejimi hiikiimlerini geregi gibi

yerine getirememesi sebebiyle ortaya ¢ikan zarar,

A.7.3.3. Vesaik mukabili satiglarda sigortalinin ilgili mevzuata veya teamiile

uygun hareket etmemesi sonucunda mal iizerindeki kontroliinii kaybetmesinden dogan
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zararlar.

A.8. Ek Sozlesme ile Teminat Altina Alinabilecek Haller

A.8.1. Deprem, yanardag piiskiirmesi, sel ve su baskini, yer kaymasi gibi dogal

afetler,

A.8.2. Siyasi veya ekonomik bir olay veya benzeri herhangi bir yasal veya idari

Oonlem,

A.8.3. Sigortalinin 6zel sektor disinda faaliyet gosteren alicilara yaptigi satis,

A.8.4. Sigortalinin gercek kisi olmast halinde; kendisinin, hisim ve akrabalarinin,
tiizel kisi olmast halinde; miinhasiran sigortalinin, ortaklarinin, istiraklerinin ve
yoneticilerinin; hisim ve akrabalik, ortaklik, istirak ve yoneticilik ve benzeri baglhiliklar ile
iliski i¢inde bulundugu alicilara yaptig: satislar,

aksine sozlesme yoksa teminat digindadir.

A.9- Muafiyet

Sigortalinin B.4 maddesine uygun olarak hesap edilen zararinin 6zel sartlara gore
tespit edilen kismi sigortacinin sorumlulugundadir. Bakiye miinhasiran sigortalinin
sorumlulugunda kalir ve ayrica sigorta ettirilemez. Ayni sekilde kredi limitini asan ve genel
olarak sigortaci tarafindan teminata dahil edilmemis olan borcun tamami, miinhasiran
sigortalinin sorumlulugunda kalir ve ayrica sigorta ettirilemez. Tespit edilen muafiyet
sigorta sdzlesmesinde belirtilir. Ozel sartlarda baska bir sekilde belirtilmedikge, sigortalinin
kredi talebi ismen yapilmamis alicilar i¢in hesap edilen zararinin % 50'si sigortacinin

sorumlulugundadir.
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B- ZARAR VE TAZMINAT

B.1- Muhtemel Zarar Hali ve Rizikonun Agirlasmasi

Sigortalinin, bir alicinin ticari veya mali durumu ile ilgili herhangi bir olumsuz
bilgiden veya teslimat veya ddeme belgelerinin tevdiinde herhangi bir zorluk veya olagan
dis1 bir durumdan veya sozlesmenin ifasi ile ilgili teminatlarin tesisinden veya sigorta
sOzlesmesinin kapsadig1 bir zarara yol agabilecek herhangi bir olaydan veya borg ile ilgili
bildirimlerden veya agilan davalardan haberdar olur olmaz durumu sigortaciya bildirmesi
ya da sigortacinin bdyle bir durumu saptamasi muhtemel zarar halidir.

Mubhtemel zarar halinde sigortaci, C.6 maddesinde belirtilen esaslara uygun olarak
ve gerekcelerini belirterek bildirim yapmak suretiyle, bir veya birden fazla alici ile ilgili

veya bazi sézlesme tipleri ile ilgili teminat1 azaltabilir veya kaldirabilir.

Sigortacinin bu sekilde teminati azaltmasi veya kaldirmasini takiben, son alt1 ay
icinde diizenlenen satis sozlesmelerine iliskin olarak, sigortalinin ii¢ aylik siire i¢inde
yapmaya mecbur oldugu teslimatlar i¢in, daha once yiiriirliikte olan teminat sigortacinin
teminat limitini azalttig1 veya kaldirdig1 aliciya iligskin olarak A.1 maddesinde sayilan
hallerden birinin s6z konusu olmamasi kaydiyla, asagida belirtilen hususlar ¢ercevesinde

devam eder;

B.L.1. Sigortali, teminatin azaltilmasi veya kaldirilmasinin kendisine bildirilmesini
takiben bes isgiinii icinde, sigortacidan teslimatlarin/sevkiyatlarin yapilabilmesi i¢in gerekli

olan 6n onay1 talep etmekle yiikiimliidiir .

Boyle bir onay verilmedigi takdirde, teslim edilmeyen mal ve hizmetlerle ilgili
olarak teminat, tekrar satis nedeniyle maruz kalinan zarar miktari ile sinirlidir. Bu sartlarda
yapilacak ddeme, sovtaj mallarina uygulanan usullerle, B.4 maddesinde belirtildigi gibi

hesaplanir. Ancak bu tutar, 6nceki kredi limitinin kalan bakiyesini agamaz.
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B.1.2. Sigorta sozlesmesi, yukarida belirtilen {i¢ aylik siire i¢inde sona ermesi

halinde teminat bu tarihten sonra yapilan teslimatlara uygulanmaz.

Borg ile ilgili herhangi bir temerriit hali, sigortal1 tarafindan vade tarihinden veya
uzatilmis vade tarihinden itibaren 60 giin i¢inde sigortaciya bildirilir. Bu siire 6zel sartlarda

belirtilmek kaydiyla vade veya uzatilmis vadeden itibaren 30 giine indirilebilir.

Bu bildirim yapilmadigr takdirde sigortali teminattan yararlanma hakkini

kaybeder.

Alicinin iflast baglamig veya tasfiye memuru, yediemin veya ilgili makam tayin
edilmigse ya da vade tarihinden veya uzatilmis vade tarihinden itibaren 30 giin i¢inde
borcun tam olarak 6denmemis olmasi durumunda, sigortaci tarafindan agik¢a yetki
verilmedikge, sigortali s6z konusu alic ile ilgili olarak herhangi bir teslimat yapamaz veya

vade tarihinin uzatilmasini kabul edemez.

Muhtemel zarar bildiriminden sonra yapilacak herhangi bir tahsilat derhal

sigortactya bildirilir.

B.2- Miidahale Talebi

Sigortali her bir muhtemel zararla ilgili olarak sigortacinin miidahale etmesini

istemek (miidahale talebinde bulunmak) zorundadir.
Miidahale talebinin yapilmasi gereken en gec tarih 6zel sartlarda belirtilir. Bu
tarih, fatura vadesini izleyen 30 uncu giin ile vadesi gecen bor¢ bildiriminden sonraki 60

mnct giin arasindaki bir giin olarak belirlenir.

Bununla beraber, sigortali, tek alicinin s6z konusu oldugu poligelerde, miidahale
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talebini, en ge¢ fatura vade tarihinden itibaren 30 giin i¢inde géndermekle yiikiimli oldugu
gibi; alicinin iflas1 halinde de, iflast Ogrenir 6grenmez miidahale talebinde bulunmak

zorundadir.

Sigortali miidahale talebi ile, sigortacinin sorumlulugu disinda kalan kisim da
dahil olmak {izere, borcun tamamina iligkin olarak sahip oldugu haklarin kullanilmasi
hususunda sigortaciy1 tam yetkili kilar ve kendi adina hareket edilmesini teminen her tiirli

yetki belgesini ve vekaleti sigortaciya verir.

Miidahale talebinin sigortaciya intikal etmesi, sigorta sozlesmesiyle ilgili bir

tazminat talebinde bulunulmasi anlamina gelir.

B.3- Tazminatin Sartlari

Sigortaliya tazminat talep etme hakkini veren zararin sigorta edilmis bir riskin
sonucu olmasi1 ve zarara sebep olan olayin meydana gelmesinden once onaylanmis kredi
limit formunda belirtilen tiim kosullarin yerine getirilmis olmasi1 zorunludur.

Sigortalinin alacak tutar1 veya haklarmin gegerliliginin ihtilafli oldugu hallerde
tazminatin 6denmesi, bu ihtilafin kesinlesmis bir mahkeme veya hakem-bilirkisi karar1 ile
sonuglanmasimna kadar ertelenir. Bu hiikiim, sigortalinin aliciya olan borglarindan

kaynaklanan ihtilaflara da uygulanir.

B.4- Zararin Hesaplanmasi

Sigortacinin sigorta sdzlesmesi uyarinca sigortaliya her bir hasarla ilgili olarak
Odeyecegi azami tazminat tutari, asagida A ve B basliklar1 altinda siralanan kalemler

arasinda mevcut olan farktir:

A: (1): Sigortalinin sattig1 mal veya verdigi hizmete iligkin olarak diizenledigi
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fatura veya faturalarin KDV harig tutari

(11) Bu fatura tutarma ilave edilecek asagidaki hususlar:

Teminata dahil oldugu durumda KDV,

Ge¢ O0demeden kaynaklanan faiz, herhangi bir ceza veya masraf hari¢ olmak
kaydiyla, alicinin sigortaliya 6demekle yilikiimlii oldugu ve sézlesmede gecen paketleme,
yiikleme, navlun, sigorta masraflar1 ve vergiler.

B: (1): Sigortal1 ve sigortaci tarafindan bor¢lu alicidan yapilan tahsilatlar,

(11):Borcun 6denmemesine bagli olarak sigortalinin yapmaktan kurtulmus oldugu

harcamalar

(111): Mallarin satisindan elde edilen tutar.

Ozel sartlarda, s6z konusu mallarin satis kabiliyetinin kisith olduguna iliskin bir
hilkim bulunmadigi takdirde, bu mallarin satisindan elde edilen tutar fatura edilmis
meblagin % 50’sinden daha az olamaz.

B.5- Tazminat Tutari, Odenmesi ve Sonuclar

Odenecek tazminat, aliciya tahsis edilen kredi limitiyle siirli olarak hesaplanan

zarardan, A.9 maddesine gore belirlenecek olan muafiyetin diisiilmesi suretiyle hesaplanir.
Sigortacinin ilgili sigorta doneminde Odeyecegi azami tazminat toplami, Gzel
sartlarda belirtilen azami tazminat 6deme tutari ile sinirlidir. Azami tazminat 6deme tutari

en biiyiik alic1 limitinden diisiik olmamak kaydiyla sigortaci ve sigortali arasinda belirlenir.

Sigortact, tazminati, 6deme yiikiimliiliigiinii doguran bilgi ve belgelerin kendisine
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ulagmasindan itibaren en ge¢ 30 giin i¢inde sigortaliya 6demek zorundadir.
Tazminat 6demesinden sonra bu 6demenin herhangi bir sebepten dolay1r tamamen
veya kismen 6denmemesi gerektigi ortaya ¢ikarsa soz konusu tutar, sigortacinin sigortaliya

yapacagi bir bildirim sonrasinda 10 giin i¢inde sigortalidan tahsil edilir.

Rizikonun gerceklesmesi halinde, taraflar sigorta sdzlesmesini feshetme hakkina

sahiptir. Taraflar, fesih hakkini ancak tazminat 6denmeden 6nce kullanabilir.

B.6- Halefiyet

Sigortaci, 6dedigi tazminat tutarinca, hukuken sigortali yerine gecer. Sigortal,
sigortacinin agabilecegi davaya yararli ve elde edilmesi miimkiin belge ve bilgileri vermeye

zorunludur.

Ihracat kredi sigortasinda sigortalimin kambiyo mevzuatindan kaynaklanan

yiikiimliiliikleri her haliikarda kendi iizerinde kalir.

B.7- Rizikoya lliskin Olarak Sigortalimin Yiikiimliiliikleri

Sigortali, bir alicinin ticari veya mali durumu ile ilgili herhangi bir olumsuz
bilgiden veya teslimat veya ddeme belgelerinin tevdiinde herhangi bir zorluk veya olagan
dis1 bir durumdan veya sozlesmenin ifasi ile ilgili teminatlarin tesisinden veya sigorta
sOzlesmesinin kapsadig1 bir zarara yol agabilecek herhangi bir olaydan veya borg ile ilgili
bildirimlerden veya acilan davalardan haberdar olur olmaz durumu sigortactya bildirmekle

yikiimlidiir.
Sigortalinin bu sigorta kapsaminda ytiiklenecegi rizikonun tayini i¢in sigortactya

yardimc1 olmasi ve rizikoyla ilgili olarak bildigi tiim ayrintilar1 sigorta sdzlesmesinin

yiirlirliige girmesinden dnce sigortaciya iletmesi zorunludur.

207



Sigortali, satis islemine baslarken ve devaminda rizikonun tutar1 ve siiresini de
dikkate alarak azami dikkati gostermekle ve biitlin islemleri sigortali degilmisgesine ayni

dikkat ve 6zenle yliriitmekle yiikiimliidiir.

Sigortal1, sigortacinin Onceden yazili izni olmaksizin alicinin borcu ile ilgili
herhangi bir haktan veya teminattan feragat edemez, tamamen veya kismen iskonto kabul
edemez ve borgla ilgili herhangi bir anlasmaya, uzlagmaya giremez veya herhangi bir
diizenleme yapamaz. Ancak sigortali, sigortacinin 6n izni olmaksizin sigortaciya bilgi
vererek alicinin kabul ettigi son kredi sartlariyla belirlenen son 6deme siiresini, 6zel

sartlarda belirtilen 6deme siiresini asmamak kaydiyla uzatabilir.

Sigortal1, alicinin vade tarihinde 6deme yapmamasi halinde borgla ilgili zarari
gidermek veya asgariye indirmek {izere gerekli tiim Onlemleri sigortali degilmisgesine
almak ve bu durumla ilgili olarak sigortacinin verecegi biitiin talimatlar1 yerine getirmekle,
alic1 kefiline veya herhangi bir iiciincii kisiye kars1 olan haklar1 da dahil olmak tizere borgla
ilgili biitiin haklarim1 korumak icin gerekenleri yapmakla yiikiimliidiir. Bu yilikiimliiliikler
tazminatin 0denmesinden sonra da devam eder. Alinan Onlemlere iliskin giderler, bu

onlemler faydasiz kalmis olsa bile sigortaci tarafindan ddenir .

Sigortal1 sdzlesme ile ilgili haklarmi ve yiikiimliiliiklerini yerine getirdiginin ispati
amaciyla, sigortacinin talep edebilecegi biitiin bilgi ve belgeleri sigortaciya temin eder.
Sigortali, sozlesme ile ilgili olarak sigortaci tarafindan yapilacak incelemelere izin verir.

B.8- Tazminat Hakkimin Eksilmesi veya Diismesi

Sigorta ettiren B.7 maddesinde sayilan yiikiimliiliiklerini yerine getirmez ve bunun

sonucu zarar miktarinda bir artis olursa, sigortacinin 6deyecegi tazminattan bu suretle artan

kisim indirilir.
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Sigorta ettiren, kasten yiikiimliiliklerine uymaz ve zarar miktarin1 kasten arttiric

eylemlerde bulunursa, bu policeden dogan haklar: diiser.

B.9. Alacak Hakki Uzerindeki Tasarruflar

Sigortal1, sigorta sdzlesmesi uyarinca sigortactya karsi sahip oldugu tazminat
alacagin1 ancak sigortacinin yazili onayr ile bagkasina temlik edebilir. Temlik islemi
sigortalinin is bu sdzlesmeden kaynaklanan ytikiimliiliiklerinin higbirini ortadan kaldirmaz.
Tazminat alacagin1 devralmis kisi, tazminat 6demesi ile ilgili olarak sigortalidan daha fazla
bir hakka sahip olamaz ve sigortacinin isbu sézlesmeden dogan tiim haklari, temlikten

hicbir sekilde etkilenmeksizin, aynen gecerli olmaya devam eder.

Sigortalinin yukaridaki kosullar c¢ercevesinde tazminat alacagini devretmis
bulundugu kisi, bir finansal kurum oldugu taktirde, sigortali, sigortacinin onay1 ile bu

finansal kuruma sigorta sdzlesmesinden dogan borg¢larini da nakil edebilir.

B.10. Degisikliklerin Bildirilmesi

Sigortal1 yasal statiisiinde veya faaliyetlerinin nitelik yahut kapsaminda 6nemli bir
degisiklik oldugunda, bunu en ge¢ 15 giin iginde sigortactya bildirmekle yiikiimliidiir.
Sigortalinin 6deme gii¢liigli icinde olmasi veya faaliyetlerine son vermesi durumunda,
sigortaci, s6z konusu olayin ortaya ¢iktigini 6grendigi tarihten itibaren en ge¢ sekiz giin

icinde i bu s6zlesmeyi sona erdirme hakkina sahiptir.
C- CESITLI HUKUMLER
C.1- Sigorta Priminin Odenmesi ve Sigortacinin Sorumlulugunun Baslamasi

Sigorta primi, 6zel sartlarda belirlenen her donem itibariyle, sigortalinin yine 6zel

sartlarda belirtilen usullere gore sigortactya beyan etmesi kararlastirilan satis
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sozlesmelerinden olusan cirosu esas alinarak belirlenir.

Ancak, sigortal1 6zel sartlarda belirlenen her donem i¢in, asgari bir prim 6demek
zorundadir. Sigortalinin, 6zel sartlarda belirlenen her donem itibariyle beyan etmesi
kararlagtirilan cirosu esas alinarak belirlenen primin, ayni déneme karsilik gelen asgari
primden fazla olmasi halinde, asgari primi asan kisim sigortalidan tahsil edilir.

Sigortacinin sorumlulugu, asgari primin tamaminin veya taksitle Odenmesi
kararlagtirllmig ise ilk taksitin poligenin tesliminde Odenmesi ile baglar. Aksi
kararlastirilmadikca, asgari primin tamaminin veya ilk taksitin 6denmemesi halinde, polige

teslim edilmis olsa dahi sigortacinin sorumlulugu baslamaz ve bu sart policeye yazilir.

Taksitle 6denmesi kararlagtirilmis olan asgari primin ve sigorta prim taksitlerinin
o0deme zamani, miktar1 ve vadesinde 6denmemesinin sonuglari polige iizerine yazilir veya
polige ile birlikte yazili olarak sigortaliya bildirilir. Sigortali, prim taksitlerinin herhangi
birini vadesinde 6demedigi takdirde temerriide diiser. Prim 6deme borcunda temerriide

diistilmesi halinde Bor¢lar Kanunu hiikiimleri uygulanir.

Sigortacinin 6ddeme ylikiimliiliigli dogdugu taktirde, policede belirtilmis olmasi
kaydiyla, sigortalinin cirosu esas alinarak belirlenecek primin, sigortacinin &demekle

yiikiimlii oldugu tazminat tutarin1 agsmayan kismi muaccel hale gelir.

C.2- Sigortalimin Sozlesme Yapildig1 Sirada ve Sozlesme Siiresince Beyan

Yiikiimliilugii

C.2.1. Sigortaci sigorta sdzlesmesini, sigortalinin beyani ile teklifname, teklifname
yoksa polige ve eklerinde yazili sorulara verdigi cevaplara dayanarak yapar.

C.2.2. Sigortalinin sézlesme yapildig1 sirada ya da soézlesme siiresi iginde beyani
gercege aykiri, yanlis veya eksik ise ve bu durum, sigortacinin prim kaybina neden oluyor,

sOzlesmeyi yapmamasimi ya da daha agir sartlarla yapmasini gerektiriyorsa, sigortaci
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durumu 6grendigi tarihten itibaren bir ay icinde sozlesmeden cayabilir veya sdzlesmeyi

yiriirliikte tutarak ayni siire i¢cinde prim farkini talep edebilir.

Sigortali, talep edilen prim farkini kabul ettigini sekiz giin i¢cinde bildirmedigi
takdirde sozlesmeden cayilmig olur. Ancak, prim farkinin kabul edilmemesi nedeniyle
so0zlesmeden cayilmasi, sigortacinin gercege aykiri veya eksik beyani 6grendigi tarihten

itibaren bir aylik siire i¢inde s6z konusudur.

Degisiklik, rizikoyu hafifletici nitelikte ve daha az prim uygulamasini gerektirir
héllerden ise; sigortact, bu degisikligin yapildig: tarihten sdzlesmenin sona ermesine kadar

gececek siire i¢in giin esasina gore hesap edilecek prim farkini sigorta ettirene geri verir.

Sigortalinin kasith davrandiginin anlagilmas: halinde sigortacinin tazminat 6deme
borcu ortadan kalkar, bu durumu bilmeksizin 6denen tazminat geri alinir. Sigortaci asgari
primden az olmamak {izere, o giine kadar bildirilen ciro iizerinden hesaplanan prime hak
kazanir.

C.2.3. Sigortalinin kastinin bulunmadig1 durumlarda, sigortaci tazminati, tahakkuk

ettirilen prim ile tahakkuk ettirilmesi gereken prim arasindaki orana gore dder.

C.2.4. Siiresinde kullanilmayan cayma veya prim farkini talep etme hakki diiser.

C.3- Menfaat Sahibinin Degismesi

Sigorta sOzlesmesi siiresi i¢inde menfaat sahibinin degismesi halinde, s6zlesme
hiikiim ifade etmeye devam eder ve sigortalinin sézlesmeden dogan hak ve borglar1 yeni
hak sahibine gecer. Degisiklik halinde, sigortali ve sigortanin varligim1 6grenen yeni hak

sahibi durumu 15 giin i¢inde sigortaciya bildirmekle yilikiimliidiir.

Sigortact degisikligi, yeni hak sahibi de sigortanin varligmmi 6grendigi tarihten
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itibaren sekiz gilin ig¢inde sozlesmeyi feshedebilir. Siiresinde kullanilmayan fesih hakki
diser.
Feshin hiikiim ifade ettigi tarihe kadar gecen siirenin primi giin esas1 lizerinden

hesap edilir, varsa fazlasi yeni hak sahibine iade edilir.

Menfaat sahibinin degismesi halinde, taraflarca fesih hakkinin kullanilmamasi
durumunda, 6denmesi gereken prim borcundan sigortali ile yeni hak sahibi birlikte
sorumludur.

Sigortalinin 6limii halinde, s6zlesmeden dogan biitiin hak ve borglar yeni hak

sahibine veya sahiplerine geger.

C.4- Yasal Giderler

Sigortact tarafindan veya sigortacinin onayiyla sigortali tarafindan zarara iliskin
olarak Odenen yasal giderler, 6zel sartlarda aksine bir hiikiim bulunmadik¢a asagida
belirtilen sekilde karsilanir.

C.4.1. Yasal giderlerin 6zel sartlarda belirtilen tutardan az olmasi halinde timii
sigortac1 tarafindan karsilanir.

C.4.2. Yasal giderlerin 6zel sartlarda belirtilen tutardan fazla olmasi halinde;

C.4.2.1. Tazminatin 6denmesinden dnce sigortali tarafindan yasal islemlere iliskin

olarak veya zararin azaltilmasi amaciyla ddenen giderler zarar hesabinda dikkate alinir;

C.4.2.2. Tazminatin O6denmesinden sonra Odenecek olan giderler sigortaci

tarafindan karsilanir.
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C.5- Sorusturma, inceleme ve Miidahale Giderleri

Odenecek primlere ilaveten sigortali, sigortacinin alicilar veya muhtemel alicilar
ile ilgili olarak yapacagi veya yaptiracagi sorusturma ve inceleme giderlerine 6zel sartlarda
belirlenen sekilde istirak eder. Aym sekilde sigortali, her bir miidahale talebi i¢in 6zel

sartlarda tespit edilen bir tutar1 6demeyi taahhiit eder.

C.6- Teblig ve Thbarlar

Sigortalinin bildirimleri, sigorta sirketinin merkezine veya sigorta szlesmesine
aracilik eden acenteye yapilir.
Sigortacinin bildirimleri de sigortalinin son bildirilen adresine noter eliyle veya

taahhiitlii mektupla yapilir.

Taraflara imza karsilig1 elden verilen mektup veya telgrafla yapilan bildirimler de

taahhiitlii mektup hiitkmiindedir.

Alicilar icin belirlenen kredi limitleri, giivenli elektronik imza kullanilarak ve
sigortaltya ulagtigi kanitlanabilecek sekilde elektronik ortamda goénderilebilir. Bu tiir
bildirimler sigortali agisindan erisilebilir oldugu andan itibaren yapilmig sayilir. Sigorta
sirketinin bu limitlere iliskin olarak ayrica telefonla, elektronik posta ve sair her tiirlii aracla

bildirimde bulunmas1 miimkiindiir.
C.7- Ticari ve Mesleki Sirlarin Sakli Tutulmasi
Sigortact ve sigortact adina hareket edenler bu sézlesmenin yapilmasi dolayisiyla

sigortaliya iliskin 0grenecegi ticari ve mesleki sirlarin, sigortali ise sigortaci tarafindan

alinan kararlarin sakli tutulmamasindan dogacak zararlardan sorumludurlar.
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C.8- Yetkili Mahkeme

Sigorta sozlesmesinden dogan anlagmazliklar nedeniyle sigortact aleyhine agilacak
davalarda yetkili mahkeme, sigorta sirketinin merkezinin veya sigorta sdzlesmesine aracilik
yapan acentenin ikametgahinin bulundugu yerdeki, sigortali aleyhine agilacak davalarda ise
davalinin ikametgahinin bulundugu yerdeki ticaret davalarina bakmakla gorevli

mahkemedir.

C.9- Zamanasimi

Sigorta s6zlesmesinden dogan biitiin talepler iki yi1lda zamanagimina ugrar.

C.10- Ozel Sartlar

Sigorta sozlesmesine bu genel sartlara aykiri diismemek ve sigortalinin aleyhine

olmamak kaydiyla 6zel sartlar konulabilir.
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Ek 2: Tek Risk Sigortas1 Genel Sartlan
(Yiirtirlik Tarihi: 1/1/2013)

A. SIGORTANIN KAPSAMI

A.1 -Sigortanin Konusu

Bu sigorta sozlesmesi ile, kapsami sigorta poligesinde belirlenen risklerden

kaynaklanan mali kayiplar teminat altina alinir.

Sigorta teminati, bir parasal 6deme yiikiimliiliigii 6ngdren veya bir finansman
veya prefinansmana konu olan mal ve hizmet saglama sozlesmeleri ile bir finansal
kurumun kredi sozlesmeleri i¢in gegerlidir. Teminatin uygulanacagir soézlesmeler
policede belirtilir.

A.2 — Tanimlar

Bu genel sartlarda gecen:

Azami Yiikiimliiliik: Police kapsaminda belirtilen ve police g¢ergevesinde

O0denecek olan azami tazminat tutarini,

Bekleme siiresi: Police 6zel sartlarinda belirtilen kesintisiz siireyi,

Borg¢lu: Saglanan teminatlarin tiiriine gore police 0zel sartlarinda belirlenen

borglulari,

Bor¢lu Tarafin Ulkesi: Polige 6zel sartlarinda belirtilen iilke ya da iilkeler,

Bor¢lunun Ulkesindeki Hiikiimet: Borglunun iilkesinin tiimiinii, belli bir

bolgesini veya iilkenin herhangi bir siyasi ya da miilki bir béliimiinii kontrolii altinda
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tutan hiikiimet makamini veya borc¢lunun iilkesinde gecerli olan kanunlara gore

diizenleme yetkisinin verildigi diger resmi kurumlari,

ihtilaflar: Sigortali ve borglular veya ev sahibi iilke hiikiimeti arasinda,
sigorta sozlesmesine konu olan mal ve hizmetlerin sunumuna iligkin olan ve taraflar
arasinda belgelenmis, ancak sonuclandirilmamis tiim akdi yikiimliliikler ile ilgili
itirazlardan kaynaklanan tiim ihtilaflar1 (Bu kapsamda, nihai bir mahkeme veya tahkim
kararmin ardindan ya da yazili olarak sulh yolu ile bor¢lunun 6demesi gereken tutari

0demeyi kabul etmesi halinde ihtilaf ¢coziimlenmis olarak kabul edilecektir.),

Kefil: Police 06zel sartlarinda kefil olarak belirtilen kisileri,

Mahkeme Karari: Bir iilke mahkemesince verilen nihai karar1 veya bir tahkim

mahkemesi veya yargi dairesi tarafindan verilen ve infaz edilmesi gereken bir karari,

Sigortaci: Miisterek sigorta yapilmigsa policede belirtilen tiim sigortacilari,

Sigortali: Teminatin mahiyetine gore, police 6zel sartlarinda sigortali olarak

belirtilen kurum veya kuruluslari,

Sigortal Tarafin Ulkesi: Policede sigortalinin iilkesi olarak belirtilen iilkeyi,

Teminat Altina Alinan Riskler: Kapsami polige 6zel sartlarinda belirtilen

riskleri,
Uciincii Ulkeler: Police 6zel sartlarinda ticiincii iilke olarak belirtilen iilkeleri,
Yabana Ulke: Police 6zel sartlarinda yabanci iilke olarak belirtilen iilkeleri,
Zarar: Police siiresinde, policede teminat alma alman risklerin

gergceklesmesiyle meydana gelen ve bekleme siiresinin sonuna kadar devam eden olay

sonucunda 6denmesi gereken tutari,
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Zarar Delili: Police 0zel sartlarinda belirtilen ve bir denet¢i tarafindan tasdik
edilen belgelerle birlikte sigortaciya sunulan, sigortali tarafindan hazirlanan ve zarari
ortaya koyan belge ile soz konusu belge ekinde yer alan destekleyici mahiyetteki

evraki,

Zarar Tarihi: Verilen teminatin tiirline goére zarar veren olaym police

stiresinde vuku buldugu tarihi,

ifade eder.

A.3 — Teminat Disinda Kalan Haller

Asagidaki hallerden birinin sonucunda dogrudan veya dolayli olarak meydana

gelen zararlar sigorta teminat1 digindadir:

1) Herhangi bir niikleer yakittan veya niikleer yakitin yanmasi sonucu niikleer
atiklardan veya bunlara atfedilen sebeplerden meydana gelen iyonlayici radyasyonlar,

radyo-aktivite bulagmalar1 veya kirlenme,

2) Herhangi niikleer kurulus, niikleer reaktdr veya bunlarm birlesik veya
tamamlayici niikleer pargalarmin radyoaktif, zehirleyici, patlayic1 veya diger tehlikeli

ya da kirletici 6zelliklerinden meydana gelen zararlar,

3) Atomik veya niikleer parcalanma ve/veya birlesme yahut diger benzer
tepkime veya radyoaktif giic ya da madde kullanilan herhangi bir silah ya da cihazdan

kaynaklanan zararlar,
4) Herhangi bir smai, ticari, zirai, tibbi, fenni veya sair barig¢il maksatlarla

hazirlanan, tasinan, depolanan ya da kullanilanlar haricindeki radyoaktif izotoplardan

kaynaklanan zararlar,
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5) Her tiirli kimyasal, biyolojik, biyo-kimyasal ya da elektromanyetik silahtan

kaynaklanan zararlar,

6) Sigortalmin, yetkili temsilcisinin, ortaklarinin veya taseronlarinin sigortaya
konu riske iligkin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi
ve/veya kendi iilkelerinde veya bor¢lunun iilkesinde ya da {iciincii iilkelerde gecerli olan
mevzuata uymamasi neticesinde maruz kalinan zararlar (Ancak, sigortalinin, yetkili
temsilcisinin, ortaklarinin veya taseronlarinin herhangi bir kusuru veya ihmalinden
kaynaklanmamas: sartiyla, tamamen sigortalinin kontrolii disinda ve polige tarithinden
sonra bor¢lunun iilkesinde ya da tgciincii tilkelerde yiirlirliige giren mevzuat nedeniyle,
sigortalmin  police kapsaminda yer alan operasyona iligkin sozlesmeyle 1ilgili
yiikiimliliklerini  yerine getirmesinin imkansiz hale gelmesi bu kapsamda

degerlendirilmez.),

7) Sigortalinin, sigortacinin mutabakat: olmaksizin teminat altindaki risklerle
ilgili degisiklige gitmesi, teminat altindaki operasyonla ilgili herhangi bir haktan veya
teminattan feragat etmesi, s0z konusu operasyonla ilgili herhangi bir anlagsmaya veya

uzlagmaya girmesi sonucunda ortaya ¢ikacak zararlar,

8) Sigortalnin, zarar1 6nlemek veya azaltmak iizere makul tedbirleri almamasi,
sigortacinin verecegi talimatlar1 yerine getirmemesi, bor¢lunun kefiline veya herhangi
iiclincli kisiye karst olan haklar1 da dahil olmak iizere borgla ilgili biitiin haklarini

korumak i¢in gerekenleri yapmamasindan kaynaklanan kayiplar,

9) Sigortalinin 6deme aczine ya da temerriide diismesi,

10) Sigortalinin veya yetkili temsilcisinin polige kapsaminda yer alan

operasyonla ilgili olarak herhangi bir kusurlu fiil veya sug¢ fiili islemesi sonucunda

maruz kalinan zararlar,
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11) Police kapsaminda yer alan operasyonla ilgili olarak, sigortali ya da
sigortali adina hareket eden kisilere yonelik hileli ya da diirlist olmayan edimlerden ya

da sz konusu kisilerin hileli ya da diiriist olmayan edimlerinden kaynaklanan zararlar.

A.4 — Ek Sozlesme ile Teminat Altina Alinabilecek Haller

1) Policede verilen teminatla baglantili olarak, kur dalgalanmalar1 neticesinde

maruz kalinan zararlar,

2) Sigorta Sozlesmesi cercevesinde tedarik edilen mallarda meydana gelen

maddi hasarlar,

3) Is kesintisi hasarlari,

4) Ilan edilmis olsun ya da olmasim, Birlesmis Milletler Giivenlik Konseyi

Daimi Uyesi iilkelerin ikisi ya da daha fazlas arasindaki savas hali,

5) Borglunun, kefilin veya bor¢lunun tilkesindeki merkez bankasi hari¢ olmak

iizere, sOzlesmenin herhangi bir tarafinin, mali ve ticari yiikiimliiliiklerini ihlal etmesi,

A.5 — Muafiyet

Zararn, taraflar arasinda kararlastirilan ve policede belirtilen bir tutar ya da
orana kadar olan kismmimn sigortalinin  sorumlulugunda kalmasi taraflarca
kararlastirilabilir. Tespit edilen muafiyet sigorta sozlesmesinde belirtilir. Bu kisim,
sigortacin yazili onay1 olmadik¢a ayrica sigorta ettirilemez. Aksi halde policede

saglanan teminat gegersiz hale gelir.

A.6 — Sigorta Sozlesmesinin Siiresi

Sigorta sozlesmesi policede belirtilen tarihler arasinda gecerlidir. Sigorta,

policede baslama ve sona erme tarihleri olarak yazilan giinlerde, aksi
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kararlastirilmadikc¢a, Tiirkiye saati ile 6glen saat 12.00°da baslar ve 6glen saat 12.00°da

sona €rer.

Police kapsaminda bir zararin tazmin edilebilmesi i¢in, verilen teminatin tiiriine

gore zarar veren olayin polige siiresinde vuku bulmas1 gerekmektedir.

A.7 - Sigorta Sozlesmesinin Sona Erdirilmesi

Asagida yer alan ya da Tirk Ticaret Kanununda belirtilen haller disinda siiresi

sona ermeden sigorta sdzlesmesi sona erdirilemez.

1) Sigortalinmm  yiikiimliiliiklerine riayet etmemesi durumunda sigortaci

tarafindan sigorta sdzlesmesi sona erdirilebilir.

2) Sigortalanan hakkin ortadan kalkmasi veya sigortalinin ya da sigortacinin
faaliyetlerinin kismen ya da tamamen sona ermesi ve/veya sigortalinin ve/veya
sigortacinin faaliyetlerinin adli anlamda yeniden yapilandirilmasi ya da tasfiye edilmesi

durumunda, sigorta s6zlesmesi taraflarca sona erdirilebilir.

B — ZARAR VE TAZMINAT

B.1. Muhtemel Zarar Hali ve Rizikonun Agirlasmasi

Sigortal, sigorta sdzlesmesinin kapsadigi bir zarara yol acabilecek herhangi bir
olayi, haberdar olur olmaz, sigortaciya bildirir. Sigortali bu bildirimin ardindan
miidahale talebini en ge¢ 0zel sartlarda belirtilen siire icinde gondermekle ytikiimliidiir.
Aksi halde, olusacak zarar teminat dis1 kalir.

Sigortali miidahale talebi ile, sigortacinin sorumlulugu disinda kalan kisim da
dahil olmak {iizere, borcun tamamina iliskin olarak sahip oldugu haklarin kullanilmasi
hususunda sigortacty1 tam yetkili kilar ve kendi adma hareket edilmesini teminen her

tiirlii yetki belgesini ve vekaleti sigortaciya vertir.
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Bekleme siiresi, sigortalinin sigortaciyr zarara yol acan olaym meydana

geldigini haberdar ettigi tarihte baslar.

B.2 - Zarar Beyam ve Tazminatin Sartlan

Ozel sartlarda belirtilen bekleme siiresi sona erdikten sonra zarar gerceklesmis

olur.

Sigortalinin agsagidaki hususlar1 yerine getirmis olmasi sartiyla tazminat talebi

kabul edilir. Bu kapsamda;

1. Zararin, sigorta edilmis bir riskin dogrudan sonucu oldugunun kanitlanmis

olmasi,

2. Genel sartlar ve police 0zel sartlarinda belirtilen kosullarin yerine getirilmis

olmasi,

3. Zarar hesabmin ve 0zel sartlarda belirtildigi sekilde zarar delilinin,

sigortactya iletilmis olmasi,

4. Sigortalinin haklarmi1 destekleyen tiim belgelerle birlikte, bir denetci
tarafindan usuliine uygun olarak tasdik edilmis olan tiim mali tablolarin sigortaciya

iletilmis olmasi,

5. Sigorta sozlesmesi kapsaminda sigortaci tarafindan talep edilen tiim belge

veya bilgilerin sigortactya iletilmis olmasi,

6. Policede kararlastirilmigsa, miimkiin olan her tiirlii teminatin ya da kefaletin
hukuki ve adli olarak (kullanilmis) gerceklestirilmis olmast ve/veya kefille ilgili olarak
miiracaat isleminin baslatilmis olmasi,

gerekmektedir.
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B.3 — Zararin Hesaplanmasi

Sigortacinin, sigorta sozlesmesi uyarinca hasarla ilgili olarak sigortaliya

Odeyecegi tazminat tutari, 6zel sartlarda belirtilen esaslara gore belirlenir.

B.4. Tazminat Tutari, Odenmesi ve Sonuclar

Odenecek tazminat, hesaplanan zarardan, A.5. maddesine gore belirlenecek

olan muafiyetin diislilmesi suretiyle hesaplanir.

Sigortacinin 1lgili sigorta doneminde Odeyecegi azami tazminat toplami,

policede belirtilen azami tazminat 6deme tutari ile smirhdir.

Sigortaci, sadece, zarar beyaninda belirtilen ve police kapsaminda olan

zararlarla ilgili olarak sigortaliy1 tazmin etmekle yiikiimliidiir.

Sigorta sozlesmesine konu olan risklerin kismen veya tamamen bir ihtilafa
konu olmas1 halinde, ihtilaf nihai olarak sonuclanana kadar police kapsaminda tazminat

0denmez.

Teminat altindaki bir riskin dogrudan sonucu olarak sigortalinin ugradig:

maddi zarar i¢in 0zel sartlarda daha kisa bir siire belirlenmemisse;

Zarar beyanmin ve Ongoriilen tiim bilgi ve belgelerin sigortaciya iletildigi
tarihten itibaren 45 giin icerisinde veya bekleme siiresi ongoriilmiisse, bu siirenin sona

ermesinden itibaren azami 45 giin igerisinde, veya
- Sigorta s6zlesmesi uyarinca bir ihtilafin ¢oziime kavusturulmasindan itibaren

30 giin icerisinde,

sigortaci tazminat1 6demekle yiikiimliidiir.

222



Sigortali sdzlesme ile ilgili haklarmni ve yiikiimliiliikklerini yerine getirdiginin
ispat1 amaciyla, sigortacinin talep edebilecegi biitiin bilgi ve belgeleri sigortaciya temin

eder.

Tazminat 6demesinden sonra bu Odemenin herhangi bir sebepten dolay1
tamamen veya kismen 6denmemesi gerektigi ortaya ¢ikarsa tazminat tutari, sigortacinin
yaptig1 masraflar ve tazminat tarihinden itibaren tahakkuk eden faiz, sigortacinin

sigortaliya yapacagi bir bildirim sonrasinda sigortalidan tahsil edilir.

B.S — Halefiyet

Sigortaci, 6dedigi tazminat tutarinca, hukuken sigortali yerine gecer. Sigortaci,
sigortalinin yabanci bir hiikiimetten ya da sigorta sirketi gibi baska bir {i¢ilincli sahsa

kars1 haklarina halef olur.

Sigortali, sigortacinin agabilece§i davaya yararli ve elde edilmesi miimkiin

belge ve bilgileri vermeye zorunludur.

Sigortact kendi inisiyatifi ile, herhangi bir hasarla ilgili olarak tahsilat

edimlerini devralabilir.

B.6 —Rizikoya Iliskin Olarak Sigortahmn Yiikiimliiliikleri

Sigortali, faaliyetlerini yiiriitiirken rizikonun tutar1 ve sitiresini de dikkate alarak
azami dikkati gostermekle ve biitiin iglemleri sigortali degilmiscesine ayni dikkat ve

ozenle ylriitmekle yiikiimlidir

Sigortali, s6zlesme yapildig1 sirada ya da s6zlesme stiresi iginde gerekli olan
tim lisans, ruhsat ve resmi izinlere sahip oldugunu taahhiit etmekle yiikiimliidiir.
Sigortali, s6z konusu lisans, ruhsat ve izinlerin sigorta sézlesmesi boyunca gegerli

kalmasi i¢in gerekli tiim onlemleri almakla ylikiimlidiir.
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Sigortali, sigortacinin halefiyet hakkini geregi gibi kullanmasini saglamak i¢in

gerekli tedbirleri almakla yiikiimliidiir.

Sigortali, tazminatin G6denmesinden sonra da, policede belirtilen

yiikiimliiliiklerini yerine getirmekle yiikiimliidiir.

Sigortali, sigortacinin mutabakati olmaksizin teminat altindaki risklerle ilgili
degisiklige gidemez, teminat altindaki operasyonla ilgili herhangi bir haktan veya
teminattan feragat edemez, s6z konusu operasyonla ilgili herhangi bir anlagmaya,

uzlagmaya giremez veya herhangi bir diizenleme yapamaz.

Sigortali, zarar1 gidermek veya asgariye indirmek tizere gerekli tiim onlemleri
sigortali degilmiscesine almak ve bu durumla ilgili olarak sigortacin verecegi biitiin
talimatlar1 yerine getirmekle, bor¢lunun kefiline veya herhangi bir iigiincii kisiye karsi
olan haklar1 da dahil olmak iizere borgla ilgili biitiin haklarin1 korumak i¢in gerekenleri
yapmakla yiikiimliidiir. S6z konusu yiikiimliliik, tazminatin 6denmesinden sonra da

devam eder.

B.7- Tazminat Hakkinin Eksilmesi veya Diismesi

Sigorta ettiren B.6. maddesinde sayilan ylikiimliiliiklerini yerine getirmez ve
bunun sonucu zarar miktarinda bir artis olursa, sigortacinin ddeyecegi tazminattan bu
suretle artan kisim indirilir.

Sigorta ettiren, kasten yiikiimliiliiklerine uymaz ve zarar miktarmi kasten

arttirict eylemlerde bulunursa, bu poligeden dogan haklar1 diiser, 6denmis olan tazminat

1ade edilir.
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B.8. — Zaran Azaltmaya iliskin Giderler

Zarara yol acabilecek herhangi bir olaymn meydana gelmesi halinde, zararin
onlenmesi veya azaltilmasi1 amaciyla, sigortacinin muvafakati ile yapilan makul giderler

bu 6nlemler faydasiz kalmis olsa bile sigortact tarafindan karsilanir.

Bir ihtilafin ¢6ziimlenmesine iligkin olarak gergeklestirilen giderler sigortali

tarafindan karsilanir.

Sigortac1 tarafindan veya sigortacinin onayiyla sigortali tarafindan zarara
iliskin olarak O6denen yasal giderler, 6zel sartlarda aksine bir hiikiim bulunmadik¢a

asagida belirtilen sekilde karsilanir:

a) Yasal giderlerin 0zel sartlarda belirtilen tutardan az olmasi halinde tiimii

sigortaci tarafindan karsilanr.

b) Yasal giderlerin 6zel sartlarda belirtilen tutardan fazla olmasi halinde;

- Tazminati 6denmesinden 6nce sigortali tarafindan yasal islemlere iliskin
olarak veya zararin azaltilmasi amaciyla 6denen giderler zarar hesabinda
dikkate alnir;

- Tazminatim Odenmesinden sonra Odenecek olan giderler sigortact

tarafindan karsilanir.
B.9 — Kayitlarin incelenmesi
Sigortali, teklifnamede yer alan beyaninin dogrulugunun ve sézlesme ile ilgili
yiikiimliiliklerini yerine getirdiginin ispat1 amaciyla, sigortacinin talep edebilecegi
biitlin bilgi ve belgeleri sigortaciya temin eder.
Sigortali, s6zlesme ile ilgili olarak sigortaci tarafindan yapilacak incelemelere

1zin verir.
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Inceleme hakkinin sigortaci tarafindan kullanilamamasi durumunda, tazminat
O0demeleri askiya almir. Policenin feshinden sonra da, poligeden kaynaklanan

yiikiimliiliiklere iligkin olarak inceleme hakki ifa edilebilir.

B.10 —Tazminat Hakkinin Devredilmesi

Sigortali, sigorta sozlesmesi uyarinca sigortaciya karsi sahip oldugu tazminat
alacagim1 ancak sigortacinin yazili onayi ile baskasma temlik edebilir. Devir islemi
tamamlandiktan sonra, devralan taraf, gecerli olan mevzuat hiikiimleri ¢ergevesinde
sigortacty1 bilgilendirir. Sigortacinin, devir islemini 6grendigi  tarihten itibaren,
devralan tarafa sigortalinin policede Ongoriilen yilikiimliiliiklerini yerine getirip

getirmedigini bildirme hakki mahfuzdur.

Temlik iglemi sigortalinin is bu sdzlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerinin

hicbirini ortadan kaldirmaz.

Tazminat alacagmi devralmis kisi, tazminat Odemesi ile ilgili olarak
sigortalidan daha fazla bir hakka sahip olamaz ve sigortacinin isbu sézlesmeden dogan

tiim haklar1, temlikten hicbir sekilde etkilenmeksizin, aynen gecerli olmaya devam eder.

Sigortacinin, sigortaliya karsi ileri siirebilecegi her tiirlii hak tazminat hakkini

devralmais kisilere karsi da ileri stiriilebilir.

B.11- Borcludan Yapilan Tahsilatlar

Tazminat 6demesini miiteakip, sigorta sozlesmesi ¢ergevesinde, temerriit faizi ve
mahsuplagsma vasitasi ile alimanlar da dahil olmak iizere bor¢lunun sigortaliya veya
sigorta sirketine yaptig1 tiim O0demeler, bor¢ludan yapilan tahsilatlar olarak dikkate
almir. Tahsil edilen tutarlar, sigorta sdzlesmesi uyarmca 6denmesi gereken tiim
tutarlarin, kanuni giderlerin ve temerriit faizinin tamamen 6denmesine kadar, hasarla
ilgili olarak her bir tarafin tistlendigi ilgili kisimlara gore sigortaci ve sigortali arasinda

paylasilir.
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Bor¢ludan yapilan tahsilatlarla ilgili  olarak sigortacinin onceden onay1
almarak yapilan masraflar, yapilan tahsilatlarin dagitilmasi i¢in tespit edilen oransal

dagitima (pro rata esasa) gore paylasilir.

Sigortali, bor¢ludan yapilacak herhangi bir tahsilati on giin i¢inde sigortaciya
bildirmekle ve fiili tahsilati miiteakip on giin i¢inde, 6denmesi gereken meblagi
sigortactya Odemekle  ylkiimlidiir. Policede mahsup edilebilecek bir kalem
tanimland1g1 zaman, bor¢ludan yapilan tahsilatlar sadece, sigortaciya 6denmesi gereken

meblag tamamen 6dendikten sonra, mahsup edilecek kisimlara tahsis edilebilir.

Yapilan tahsilatlar, policede yer alan para birimi haricinde baska bir para
biriminde ger¢eklesmisse, gegerli olan doviz kuru, policede aksi kararlastirilmadikea,
s0z konusu tutarin tahsil edildigi tarihte Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan

aciklanmis olan satig kurudur.

B.12. Bor¢ludan Yapilan Tahsilatlarin Tahsis Edilmesi

Zarara yol acgabilecek herhangi bir olayin meydana gelmesi durumunda, sigorta
s0zlesmesi sartlar1 ¢ercevesinde bir teminatin veya garantinin kullanilmasindan elde
edilen herhangi bir gelir ve/veya bor¢lu ya da bir kefilden yapilan herhangi bir tahsilat,
O0deyen taraflarca benimsenen tahsisten bagimsiz olarak ve s6z konusu tazminat
taleplerinin bu police kapsaminda olup olmamasindan bagimsiz olarak kronolojik sirada

tahsis edilir.
Yukarida belirtilen sigortali ve sigortasiz tazminat taleplerinin tamamen ortadan

kalkmasindan sonra, her tiirlii ilave tutar, kanuni giderlerin karsilanmasma ve daha

sonra da temerrtit faizlerine yonlendirilir.
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C - CESITLi HUKUMLER

C.1 — Sigorta Priminin Odenmesi ve Sigortacinin Sorumlulugunun

Baslamasi

Sigortacinin  sorumlulugu, primin tamaminin veya taksitle Odenmesi
kararlastirilmis ise ilk taksitin poligenin tesliminde 6denmesi ile baslar. Aksi
kararlastirilmadik¢a, primin tamaminin veya ilk taksitin 6denmemesi halinde, police

teslim edilmis olsa dahi sigortacinin sorumlulugu baslamaz ve bu sart policeye yazilir.

Taksitle 6denmesi kararlastirilmis olan primin 6deme zamani, miktar1 ve
vadesinde 6denmemesinin sonuclari polige iizerine yazilir veya polige ile birlikte yazil
olarak sigortaliya bildirilir. Sigortali, prim taksitlerinin herhangi birini vadesinde
O0demedigi takdirde temerriide diiser. Prim O6deme borcunda temerriide diisiilmesi

halinde Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri uygulanir.

Sigortacinin 6deme yiikiimliiliigii dogdugu taktirde, poligcede belirtilmis olmasi
kaydiyla, primin, sigortacinin 6demekle ylikiimlii oldugu tazminat tutarini asmayan
kism1 muaccel hale gelir. Sigortali muaccel hale gelmis bir primin 6demesini ertelemek

iizere herhangi bir mahsuplagmaya gidemez.

C.2. Sigortalimin Sozlesme Yapildig1 Sirada ve Sozlesme Siiresince Beyan

Yiikiimliiliigii

Sigorta ettiren sdzlesmenin yapilmas: sirasinda bildigi veya bilmesi gereken
tim 6nemli hususlar1 sigortaciya bildirmekle yiikiimliidiir. Sigortaciya bildirilmeyen,
eksik veya yanlis bildirilen hususlar, sozlesmenin degisik sartlarda yapilmasmi
gerektirecek nitelikte ise, onemli kabul edilir. Sigortaci tarafindan yazili veya sozli

olarak sorulan hususlar, aksi ispat edilinceye kadar 6nemli sayilir.

Sigortaci sigorta ettirene, cevaplamasi i¢in sorular igeren bir liste vermisse,

sunulan listede yer alan sorular disinda kalan hususlara iliskin olarak sigorta ettirene
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hicbir sorumluluk yiiklenemez; megerki, sigortali dnemli bir hususu kot niyetle

saklamig olsun.

Sigortact i¢in Onemli olan bir husus bildirilmemis veya yanlis bildirilmis
oldugu takdirde, sigortaci onbes giin i¢inde sézlesmeden cayabilir veya prim farki
isteyebilir. Istenilen prim farkinin on giin i¢inde kabul edilmemesi hélinde, s6zlesmeden
cayilmis kabul olunur. Onemli hususun sigorta ettirenin kusuru sonucu dgrenilememis
olmas1 veya sigorta ettiren tarafindan onemli sayilmamasi durumu degistirmez. Ancak,
bildirilmeyen veya yanlis bildirilen bir hususun ya da olgunun ger¢ek durumu sigortaci
tarafindan biliniyorsa, sigortacit beyan yiikiimliiliigliniin ihlal edilmis oldugunu ileri

siirerek s6zlesmeden cayamaz. Ispat yiikii sigortaliya aittir.

Sigortaci, cayma hakkinin kullanilmasindan agik¢a veya zimnen vazge¢misse
veya caymaya yol agan ihlale kendisi sebebiyet vermisse ya da sorularindan bazilari

cevapsiz birakildigi halde s6zlesmeyi yapmigsa sézlesmeden cayamaz.

Rizikonun gerceklesmesinden sonra, sigorta ettirenin ihmali ile beyan
yilikiimliiligt ihlal edildigi takdirde, bu ihlal tazminatin veya bedelin miktarma yahut
rizikonun gerceklesmesine etki edebilecek nitelikte ise, ihmalin derecesine gore
tazminattan indirim yapilir. Sigorta ettirenin kusuru kast derecesinde ise beyan
ylikiimliiliglniin ihlali ile gergeklesen riziko arasinda baglanti varsa, sigortacinin
tazminat veya bedel 6deme borcu ortadan kalkar; baglant1 yoksa, sigortaci ddenen
primle 6denmesi gereken prim arasindaki orani dikkate alarak sigorta tazminatini veya

bedelini oder.

Cayma halinde, sigorta ettiren kasitl ise, sigortact rizikoyu tasidig: siireye ait

primlere hak kazanir.
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C.3. Sigortalinin Sézlesmenin Devam Sirasindaki Beyan Yiikiimliiliigii

Sigortali, sozlesmenin yapilmasindan sonra, sigortacinin izni olmadan rizikoyu
veya mevcut durumu agirlastirarak tazminat tutarinin artmasim etkileyici davranis ve

islemlerde bulunamaz.

Sigortali veya onun izniyle baskasi, rizikonun gergeklesme ihtimalini artirici
veya mevcut durumu agirlastirici islemlerde bulunursa yahut sézlesme yapilirken agikga
riziko agirlagsmasi olarak kabul edilmis bulunan hususlardan biri gerceklesirse
derhal; bu islemler bilgisi disinda yapilmigsa, bu hususu 68rendigi tarihten itibaren en
gec on giin i¢cinde durumu sigortaciya bildirir.

Sigortact sozlesmenin siiresi i¢inde, rizikonun gergeklesmesi veya mevcut
durumun agirlagsmasi ihtimalini ya da sozlesmede riziko agirlagsmasi olarak kabul
edilebilecek olaylarin varligmni 6grendigi takdirde, bu tarihten itibaren bir ay
icinde sozlesmeyi feshedebilir veya prim fark: isteyebilir. Farkin on giin i¢inde kabul
edilmemesi halinde s6zlesme feshedilmis sayilir. Meger ki, rizikonun artmasina, insani

bir gorevin yerine getirilmesi sebep olmasin.

Feshin hiikiim ifade ettigi tarihe kadar gecen siirenin primi, giin esas1 tizerinden

hesap edilir ve fazlas1 geri verilir.

Sigortalinin kasitlhi davrandigmin anlagilmas: halinde, sigortacinin tazminat
O0deme borcu ortadan kalkar, bu durumu bilmeksizin 6denen tazminat geri almir.
Sigortaci, hesaplanan prime hak kazanir.

Stiresinde kullanilmayan fesih veya prim farkini talep etme hakki diiser.

C.4 — Menfaat Sahibinin Degismesi

Poligede aksi kararlastirilmadikca, sigorta sdzlesmesi siiresi iginde menfaat

sahibinin degismesi halinde, sigorta sdzlesmesi sona erer.
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C.5 — Diger Sigortalar

Sigortacinin dnceden yazili onay1 olmaksizin, sigorta sézlesmesi kapsaminda
sunulan teminatin fazlasi, ayrica sigorta ettirilemez veya sigortali, baska sigortacilarla
sigorta soOzlesmesi kapsaminda teminat altina alinan risklere karsi baska sigorta
s0zlesmesi yapamaz.

Teminat altina alman risklere karsi, baska sigortacilarla, baska sigorta
s0zlesmelerinin yapilmasi halinde sigortali, s6z konusu so6zlesmenin detaylar1 hakkinda
sigortactyi bilgilendirmekle yiikiimliidiir. Bagka bir policenin varlig1 , muafiyet ve/veya
mahsup edilecek kalemlerle 1ilgili olarak sigortalinin yikiimliiliikklerini ortadan

kaldirmaz. Sigorta poligeleri yekiin olarak dikkate alinamaz.
Zararin meydana geldigi tarihte ayni nitelikte baska bir sigorta policesinin
mevcudiyeti durumunda, meydana gelen zararin tazmininde Tiirk Ticaret Kanunu

hiikiimleri dikkate alinir.

C.6 — Teblig ve ihbarlar

Sigortalinin bildirimleri, sigorta sirketinin merkezine veya sigorta sdzlesmesine

aracilik eden acenteye yapilir.

Sigortacinin bildirimleri de, sigortalinin bildirilen son adresine noter eliyle ya

da taahhiitlii mektupla yapilir.

Taraflara imza karsiligi elden verilen mektup ya da telgrafla yapilan

bildirimler de taahhiitlii mektup hiikmiindedir.

Gtivenli elektronik imza kullanilarak elektronik ortamda yapilan ve sigortaciya,

sigortaliya ve sigorta ettirene ulastig1 kanitlanabilen bildirimler de gecgerli sayilir.
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C.7 — Ticari ve Mesleki Sirlarin Gizli Tutulmasi

Sigortac1 ve sigortact adina hareket edenler bu sézlesmenin yapilmasi
dolayisiyla sigortaliya iliskin 6grenecegi ticari ve mesleki sirlarin, sigortal ise sigortaci

tarafindan alinan kararlarin sakli tutulmamasindan dogacak zararlardan sorumludurlar.

Sigortali, sigortacinin 6nceden onay1 olmaksizin herhangi bir tarafa policenin

mevcudiyetini agiklamamakla yiikiimliidiir.

C.8 — Yetkili Mahkeme

Sigorta sOzlesmesinden dogan anlasmazliklar nedeniyle sigortaci aleyhine
acillacak davalarda yetkili mahkeme, sigorta sirketinin merkezinin veya sigorta
sOzlesmesine aracilik yapan acentenin ikametgahmin bulundugu yerdeki, sigortal
aleyhine agilacak davalarda ise davalimin ikametgahinin bulundugu yerdeki ticaret

davalarma bakmakla gérevli mahkemedir.

Sigorta sozlesmesinden kaynaklanan anlasmazliklar icin 6zel sartlarda

belirlenecek olan tahkime de bagvurulabilir.
C.9 - Zamanasimi
Sigorta sézlesmesinden dogan biitiin istemler, alacagin muaccel oldugu tarihten
baslayarak iki yi1l ve sigorta tazminatina ve sigorta bedeline iliskin istemler her halde

rizikonun gergeklestigi tarihten itibaren alt1 y1l gegmekle zamanasimina ugrar.

C.10 — Ozel Sartlar

Sigorta soézlesmesine bu genel sartlara aykiri diismemek ve sigortalinin

aleyhine olmamak kaydiyla 6zel sartlar konulabilir.
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