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TEMEL, Hazal.Avrupa ve Tiirkiye’de Ticari Alacak Sigortast1 Uygulamalarinin
Karsilastirilmasi, Yiksek Lisans Tezi,Ankara, 2019.

Ekonomilerde yasanan beklenmeyen degisiklikler piyasalar1 daha riskli hale getirmis
ve isletmelerin risk yonetimi konusunda yeni ¢o6ziim yollarina bagvurmalar
gerekliligini dogurmustur. Ticari alacak sigortasi, isletmelerin devamliligin
sirdirebilmesi amaciyla sigortalanabilir riskleri garanti altina alarak, isletmelere
giivenli bir sekilde ticaret yapma, yeni yatirimlar yapabilme ve finansal kayiplardan

koruma ile birlikte kurumsal bir risk yonetimi hizmeti sunmaktadir.

19. yy. 1n sonlarindan giinlimiize kadar ayni amag icin hizmet eden ticari alacak
sigortasi, en biiyiik pazar payma Avrupa’da ulagmistir. Tiirkiye’de ise, 1990 yillarinin

sonlarinda yiiriirliige girmistir ve hala gelisimini stirdiirmektedir.

Bu c¢aligmanin amaci, Avrupa iilkeleri ile Tiirkiye’de ticari alacak sigortasi
sistemlerinin incelenip, ekonomik gostergeler ile karsilagtirilarak izlenmesi gereken

yol haritasinin olusturulmasidir.

Anahtar Sozcukler: Ticari Alacak Sigortasi, Risk Yonetimi, Risk



ABSTRACT

TEMEL, Hazal. Comparison of Trade Credit Insurance Systems in Europe and Turkey,
M.A. Thesis, Ankara, 2019.

Recent unexpected changes in the global economy have made the markets more risky
and brought some pressure on companies to apply new solutions for risk management.
Trade credit insurance covers insurable risks and helps to maintain the continuous
workflow of the enterprise ensuring companies with effective risk management with

safe trading, additional investments and protecting them from financial losses.

Trade credit insurance, serving the same purpose since the late 19th century to this
day, reached recently its largest market share in Europe. In Turkey, it became a part of

national legal system at the end of 1990 and continues its growth and popularity.

The aim of this study is to compare how trade credit insurance system works in Turkey
and European countries and to demonstrate with the help of key economic indicators
that it can benefit Turkish market much more efficiently.

Keywords: Trade Credit Insurance, Risk Management, Risk
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GIRIS

Glinlimiiz ticari sartlarinda isletmeler, degisken karakterli ¢esitli risklere maruz
kalmaktadir. Ozellikle globallesmenin bir sonucu olarak uluslararasi piyasalarda
herhangi bir ililkede meydana gelen bir risk unsuru ¢ok hizli bir sekilde diger
ulkeleri de etkileyebilmektedir. Bunun en belirgin 6rnegi olan 2008 Kiiresel Krizi,
oncelikle emlak piyasasinda, verilen 6zensiz konut kredileri ile bag gostermis,
sonrasinda finansal kuruluslarin zararlartyla devam etmis ve tiim reel sektorii
etkileyen bir likidite krizine evrilmistir. Kriz, 6ncelikle bulundugu iilkede banka
iflaslar1, mali yapidaki konsolidasyonlar ve kamulagtirmalardan sonra reel sektore
yansimis; enflasyonu artirmig ve biiylime oranlarini olumsuz yonde etkilemistir.
Krizin ardindan ¢ikarilan en 6nemli ders, risk yonetimi konusunda hem isletmelerin

hem de hiikiimetlerin tedbir almas1 gerektigi olmustur.

Kriz sonrasi olusan farkindalik, ekonomide yasanan beklenmedik degisikliklere
kars1 risk yonetim tekniklerinin gelistirilmesini zorunlu kilmistir. Isletmeler,
risklerini iyi yonetemedikleri senaryoda varliklarmi devam ettiremeyeceklerini
kavramiglardir. Ticaret finansmaninda 6nemli bir yeri olan agik hesap calisma
yontemi, yogun bir rekabet ortaminda faaliyetlerini siirdiiren isletmelerin is
hacimlerini genisletmek ve piyasa kosullarma ayak uydurmak igin zorunluluk
haline gelmistir ve diinya genelinde isletmelerin %80’lere ulasan oranlarda acik
hesap calistig1 bilinmektedir. Kredili satislar i¢in alacak risklerini sigorta eden ticari
alacak sigortasi hem makro hem mikro ekonomik etkileriyle risk yonetimi
konusunda 6nemli bir ara¢ olarak devlet ya da 6zel sektorde faaliyet gosteren
sigorta sirketleri tarafindan isletmelere garantdr olan bir risk yonetim araci haline

gelmigtir.

Ulkelerin ekonomik kalkinma verileri dogrudan finansal gelismislikleri ve
finansman araglariin fonksiyonlarini tam olarak yerine getirmesiyle baglantilidir.
Avrupa, global anlamda yeni bir finansman {iriinii olan ticari alacak sigortasi
pazarinin %72’lik bir oranin1 domine etmektedir. Buna ragmen hem Avrupa’da
hem de iilkemizde ticari alacak sigortasi kapsaminda akademik literatiirde yeterli
calisma bulunmamaktadir. Bu nedenle ¢alisma kapsaminda agirlikli olarak Avrupa

menseili Atradius, Euler Hermes ve Coface gibi pazarin lider kuruluslarinin,



secilmis Avrupa iilke profilleri ile ilgili verilerinden yararlanilmistir. Ticari alacak
sigortasinin konusu olan ticari ve politik risk gostergeleri sunularak, alacak
sigortasinin etki edebilecegi ve reel sektor lizerinde olumlu etki yaratabilecegi
noktalara deginilmistir. Kredi sigortasi olarak da bilinen ticari alacak sigortasi farkli
polige tiirleri kapsaminda isletmelerin yurt i¢i ya da yurt dis1 alacak risklerini
iistlenmektedir. Calismada, yalnizca yurt ici ticari alacaklar1 kapsayan ticari alacak

sigortasi {liriinii lizerinde degerlendirmeler yapilmustir.

Tezin birinci boliimiinde, risk kavramina iliskin genel bir gerceve cizilerek
isletmelerin karsilagtigi risk tiirleri, risk yonetimi ve isleyis siirecine deginilmistir.
Risk yOnetiminin tarihi gelisimi, riskin saptanmasi, degerlendirilmesi ve

kullanilacak tekniklerin neler oldugu tizerinde durulmustur.

Tezin ikinci bolimiinde, ticari alacak sigortasinin risk yonetimi igindeki yeri
aciklanmis, ticari alacak sigortasinin uluslararasi pazardaki gelisimi, isleyis
kosullar1, sigorta kapsaminda ticari alacaklarin 6nemi, ticari alacak sigortasina
alternatif finansman Urdinleri, 6zel ve kamu destekli sigorta saglayan kuruluslar ve

son olarak ticari alacak sigortasinin avantaj ve dezavantajlar1 aktarilmistir.

Tezin Gglncu boliimiinde, Avrupa iilkelerinin ve Tirkiye’nin giincel ekonomik
profilleri, 6deme barometreleri, iflas oranlar1 gibi alacak sigortasi sistemi i¢erisinde

Onem arz eden veriler yorumlanarak mukayese edilmistir.

Tezin dordiinct bolimiinde, ticari alacak sigortasi sisteminin Avrupa ve Tiirkiye’de
ne sekilde gelisme gosterdigi sayisal verilerden yararlanilarak kiyaslanmis pazara
hakim sirketlerin piyasa paylar1 incelenmis, Tiirkiye’de ticari alacak sigortasi

kapsaminda gerceklesen yapilanmalarin 6nemine dikkat ¢ekilmistir.

Sonu¢ boluminde ise; tezin icerisinde yer alan konular ve bulgular

degerlendirilmistir.



1. RISK KAVRAMLARINA ILISKiN GENEL CERCEVE VE RiSK
YONETIMI

1.1. Risk Kavraminin Tanimi

Risk, bir olayin ortaya ¢ikma ve ortaya ¢ikan olaydan etkilenme ihtimali anlamina
gelir. Ayn1 zamanda belirsizlikle de dogrudan etkilesim halindedir (Cline, 2015).
Gelecege dair 6ngorii tahmini eger subjektif olarak yapiliyorsa belirsizlik, objektif
olarak yapilirsa riskten s6z edilmektedir. Belirsizligin 6lgiilebilen kismu riski ifade

etmektedir (Usta, 2008).
1.2. Riskin Kapsami

Farkli 6lgiilerde ve kar saglama amaciyla iistlenilen risk, ticaretin ortaya ¢ikmasiyla
birlikte var olan bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Gliniimiizde ise, sirketler
cok cesitli i¢ ya da dis kaynakli baski ile kars1 karsityadir. Bu degisken karakterli
baskilarin iyi yonetilmesi demek sirketin risklerini iyi yonetebiliyor olmasi

anlamina gelmektedir (Cagdas & Giirsoy, 2003).

Finansal bir yap1 igerisindeki: satig, satin alma, yatirimlar, krediler ve diger is
faaliyetleri gibi sayisiz islemler nedeniyle risk ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica yeni
projeler, sirket birlesmeleri ve devralmalari, bor¢ finansmani gibi yasal islemler ya
da ortaklarin, rakiplerin, uluslararasi hiikiimetlerin yOnetimsel aktiviteleri

vasitastyla da risk ortaya ¢ikabilmektedir.

Riskin iyi ya da kotii nitelikte olmasindan ziyade sirketler tarafindan dogru
tanimlanmas1 6nemlidir ve isletmeler rekabet giicii kazanmak, piyasada tutunmak
icin risk almak zorundadir. Riskin tanimlanmasi ve dogru yonetilmesi yetenegi,
isletmeler icin bir kar kaynagi olabilir aksi takdirde tanimlanamayan, yanlis
yonetilen ve yanlis anlasilan riskler sirket karin1 olumsuz etkileyecektir. Bagarili
organizasyonlar hedeflerine ulagmak i¢in gerekli olan riskleri alirken, istenmeyen

risklerden kaginmalidir. Tiim bunlar toplam riski optimize etmekle ilgilidir.



1.3. Risklerin Simiflandirilmasi

Firmalar piyasa degerlerini en iist diizeye ¢ikarmak ve varliklari siirdiirebilmek
icin ¢esitli yollara basvururlar. Piyasa degerinin en iist diizeye ¢ikarilmasi ise,
isletmenin mevcut riski ile verimliligi arasinda kuracagi bag ile dogrudan ilgilidir.
Firma, verimliligini devamli artirarak degerini maksimuma ¢ikarmaya, riski ise, en
diisiik seviyeye ¢ekmeye caligir. Verimliligin artirilmast amaciyla maliyetler ve
giderler en diisiik seviyeye getirilirken karsiliginda en yiiksek kazanci elde etmeyi
saglayacak stratejiler izlenmektedir. Riski azaltmak icin ise, ilk olarak isletmelerin
karsilastiklari risk tarleri irdelenmeli ve sonrasinda riskin ¢esidine ve siddetine gore

riski elimine edecek 6nlemler alinmaya calisilir (Lhabitant & Tinguely, 2001).

Isletmelerin  karsilastiklar1  risklerin ~ simiflandirma  yontemleri  farklilik
gostermektedir. Finansal risk siniflandirmasi sistemik ve sistematik risk olarak

yapilmaktadir, literatiirde zaman zaman ayni riskler farkli isimlerle de anilmaktadir.

Isletmeler kendileri igin yeni firsatlar yaratirken i¢inde bulunduklari piyasa da
belirsiz ve karmasik bir hal almaya baslamistir. Bu nedenle kar elde etmek isteyen
yatirimcilar, faktorleri ve degiskenleri siirekli farklilasan piyasa kosullar1 karsisinda
daha gucli durmak zorundadirlar. Yatirimcilar,sistemik risk kapsaminda ele alinan
politik, kur, faiz orani1 ve piyasa riskleri ve sistematik olmayan risk dahilindeki
yonetim, sektor ve finansal risklerini g6z onune alarak, kararlarini bu risk
degerlendirmelerinin sonuglarmna gore vermeleri gerekmektedir (De Bandt &
Hartmann, 2000).

1.3.1.Sistematik riskler

Sistematik risk; sosyal, politik ve ekonomik etmenlerin degisiklik gostermesiyle
isletmelerin ayn1 yonde ancak birbirlerinden farkli derecelerde etkilendigi
risklerdir. Bunlar; enflasyon riski, faiz orani riski ve piyasa riskleridir (Hill & Stone,
1980). Her isletme sistematik risklerden az ya da ¢ok etkilenmektedir. Bu nedenle

bu riskin yok edilmesi isletmeler i¢in miimkiin degildir (Browman, 1979).



Piyasa riski

Piyasa riski, birgok riskin temelini olusturan piyasalarda meydana gelen
dalgalanmalar nedeniyle yapilan yatirimlarin beklenen karla sonu¢lanmamasina
iliskin bir risk tiiriidiir. Ornegin, piyasada meydana gelen dalgalanmalar nedeniyle
olusan faiz riski, faiz riskiyle baglantili olarak olarak ortaya ¢ikan likidite riski ile
yiikiimliiliiklerin vadesinde yerine getirilememesi nihayetinde isletmeler itibarlarini
yitirebilmekte, iflas gibi sonuclara kadar varabilmektedir. Piyasa riskinin iyi

yonetilmesi, isletmeler igin hayati 6nem tasimaktadir (Ertirk, 2010).

Faiz oranlarinin degismesi ve doviz kuru riski, piyasa riskinin ortaya ¢ikmasina
neden olan bilesenlerdendir. Yogunlagsma riski olarak adlandirilan, isletmelerin
ayn1 kurum, kisi veya varliklarla islem yapilmas1 anlamina gelen risk tiirii de piyasa

riski kapsaminda degerlendirilmektedir.
Politik risk

Yatirimcilarin kararlari tizerinde énemli 6lgtide etkisi bulunan politik risk, siyasi
kosullarin ulusal ya da uluslararasi degismelerin sonucunda hisse senedi ya da
yatirnm getirisi konularinda meydana gelebilecek olasi1 kayiplari yansitmaktadir

(Francis, 1986).

Hiikiimetlerin politika degisiklikleri, lilkede yasanan dinsel ve etnik gerilimler,
igsizlik, i¢ ve dis karisikliklar ya da hiikiimet yapis1 gibi ¢esitli faktorler, isletmeleri
olumlu ya da olumsuz etkileyebilmektedir. Bu etkiler dogrudan ya da dolayl
olabilmektedir. Bununla birlikte gelismekte olan iilkelerin hiikiimetleri politik
nedenlerden dolayr ¢ok fazla yerli sermayenin yurt disina gitmesine de izin

vermeyebilir (Caprio, Hunter, Kaufman, & Leipziger, 1998).

Enflasyon riski

Enflasyon; dolanimda bulunan para miktar1 ile mal ve hizmetler arasindaki agigin
artmasi nedeniyle ortaya ¢ikan ve fiyatlarin toptan yiikselmesi veya para degerinin

diismesi bi¢iminde kendini gosteren ekonomik ve parasal siire¢ seklinde tanimlanir



(Dagli, 2004). Enflasyon riski ise, enflasyon karsisinda yatirimin belirsiz bir hale
gelmesini ifade etmektedir.

Paranin satin alma giiciinlin diismesi, yatirnmlarin verimini diigirmekte ve
enflasyon orani piyasalarda yatirimcilarin miidahale edemedigi bir belirsizlik
ortam1 yaratmaktadir. Enflasyon orani, bu nedenle énemli bir risk unsuru haline

gelmektedir.

Faiz orani riski

Faiz oranlarindaki degiskenlik nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir. Merkez bankalarinin
faiz konusundaki para politikalar1 stratejileri vasitasiyla faiz oranlarina
midahaleleri nedeniyle devlet tahvili veya hazine bonosu gibi menkul kiymetlerin
maruz kaldig: risktir. Getirileri siirekli farklilik gdsteren hisse senetleri, sabit gelirli

menkul kiymetlere nazaran daha az faiz orani riski tasimaktadir (Akan, 2008).
Kur riski

Doviz kurundaki beklenmeyen degisimler nedeniyle zarara ugrama riskini ifade
eder. Bu risk cesitli isletmelerin nakit akislarinda 6nemli bir etki yaratir.
Uluslararasi isletmelerle birlikte ulusal alanda faaliyet gosteren isletmeler de kur
riski etkisi altindadir. Dalgali déviz kurunun yarattigi bu riskten korunmak
amaciyla finans kuruluslar g¢esitli araclar gelistirmislerdir. Dovizle islem yapan
isletmeler dovizle faturalama, aktif pasif yonetimi, netlestirme, 6nceleme, erteleme,
eslestirme gibi tekniklerin yaninda tiirev araglar olarak da bilinen isletme dist

araglar da gelistirilmistir (Kadioglu, 2003).

Operasyonel risk

Basel Komitesi operasyonel riski; “i¢ kontrollerin veya bilgi sistemlerinin
yetersizligi nedeniyle beklenmeyen zararlara ugrama riski” olarak tanimlamaistir.
Basel 1II ile operasyonel riskin tanimi gilincellenerek “yetersiz veya basarisiz
sistemler, insanlar, i¢ surecler ya da dissal olaylar sonucu ortaya ¢ikan zarara
ugrama riski” seklinde belirtilmistir (Basel Committee on Banking Supervision,
2011).



Operasyonel riskler kaynaklarina gére dort sinifta incelenmistir.
a. Personelden Kaynaklanan operasyonel riskler

b. Bilgi sistemlerinden kaynaklanan operasyonel Riskler
c.Sureclerden kaynaklanan operasyonel Riskler

d.D1s olaylardan kaynaklanan operasyonel riskler
1.3.2.Sistematik olmayan riskler

Sistematik olmayan riskler, isletmenin portfoyilinii cesitlendirmesi ile elimine
edilebilecek riskler oldugundan bu risklere c¢esitlendirilebilir riskler de
denilmektedir. Yatirim aracinin ya da isletmenin kendi varligindan kaynaklanan
kacimlabilir risklerini kapsar. Ornegin teknolojik buluslar, tiiketici tercihlerinde

meydana gelen gelismeler, sektore yeni rakiplerin girmesi vb. sayilabilir.
Finansal risk

Isletmelerin bor¢ yikumluliklerini yerine getirme kabiliyetlerinin azalmasi
durumunda finansal risk ortaya ¢ikmaktadir. Isletmenin, asir1 borglanma sonucu
gelirlerinin siirekliligini kaybetmesi, elde edilen kazancin faiz borglar1 ve kar

paylarin1 6deyecek yeterliligini kaybetmesi durumudur (Bolak, 2004).

Finansal riske neden olan gdstergelerden bazilar1 su sekilde siralanabilir: Isletmenin
bor¢larinin artmasi, ¢alisma sermayesinin yetersizligi, alinan hammaddelerin
fiyatlarinda beklenmeyen artislar, pazardaki rekabette artis ve isletmenin

teknolojiye ayak uyduramamasi vb. (Ustiinel, 2000).
Yonetim riski

Isletme yonetiminin aldifi kararlar neticesinde ortaya cikan hatali kararlarin
finansal degerleri negatif yonde etkileme olasilig1 bu tiir riski olusturur. Kurumsal
ilkelerin, isletmeye ne 6l¢iide yansidig: dikkate alinir. Riski olusturan durumlar
i¢in, yonetim kurulunu olusturan kadronun iyi olmamasi, giivensizlik ortami ya da

151 1y1 bilmeyen miidiir ya da yonetici varlig1 gibi durumlar 6rnek verilebilir.



Endustri riski

Isletmenin iginde bulundugu is kolundan kaynaklanan risklerdir. Isletmenin
piyasada tam rekabet sartinin olmasi ya da tekel pozisyonunda olmasi yatirimeilarin

kararlarini biiytlik olgtide etkiyebilmektedir.
1.4. Risk Yonetimi

Genel tanimiyla risk yonetimi; hedefleri tanimlamak, risk kaynaklarini belirlemek,
riskleri analiz etmek, risk ve firsatlar arasinda kabul edilebilir bir denge olusturmak,

yonetim kaynaklarini formiile etmek i¢in siirekli izlenen, entegre bir siirectir.

Teknoloji ve iletisim ¢aginin hizli gelisimi her alanda oldugu gibi finansal alanda
da risklerin artmasma neden olmustur. Bu durum etkin karar alma siireglerini
sekteye ugratmig, kurumlarin karar verme mekanizmalar1 zayiflatmis ve bu durum
ardindan temel problem, kit kaynaklardan en yiiksek faydanin nasil alinacagi olarak

belirlenmistir.

Risk yonetimi ¢ok ¢esitli kavram ve teknikleri kapsamaktadir. Bunlardan bazilari,
Olciilebilir nitelikte iken bazilar1 ise; daha siibjektif bir bakis acisiyla ele
alinmaktadir. Son yillarin sirketler bazindaki mali basarisizliklari isletmeler igin
basarili bir risk yonetiminin vazgecilmez bir unsur oldugunu ortaya koymustur. Bu
risk yonetimi hem sezgisel hem de teknik yonden dikkat gerektirmekle birlikte en
onemli anahtar noktasi ise, risk bilgisinin zamaninda ve kisa siirede tedarik
edilmesidir. New York Federal Rezerv Bankasi eski baskani Edward Gerald
Corrigan ise risk yonetimini, “Dogru insana, dogru zamanda dogru bilgiyi iletmek”

seklinde tanimlamistir.
1.4.1. Risk yonetiminin tarihi gelisimi

Risk yonetimi nispeten yeni bir sirket fonksiyonudur. Bu nedenle tarihsel doniim
noktalarin1 agiklamak, risk yonetiminin gelisimini daha iyi anlamak i¢in yararl
olacaktir. Sirketler i¢in karar verme siireclerinin resmi bir pargasi haline gelen risk
yOnetiminin tarihi 1940larin sonu 1950lerin basina kadar izlenebilir. Bu tarihlerden

oncesine dayanan daha genel bir risk kavramziyla biitiinlesmis uygulama yontemleri



mevcuttur. Bu konulardan ilki sigorta yonetimi digeri ise finansal yonetimdir.
Sirketler uzun yillar boyu dogal afetler, kazalar ya da insan hatalar1 gibi belirli
risklerini  sigortaya devredebilmislerdi. Ancak sigorta pazarinin kapsami
genisledikege ticari riskler de sigortanin degerlendirdigi bir konuya doniistiir ve
1970’lerin basindan itibaren de finansal risk yonetiminin konsepti énemli 6lciide
gelismistir. Ozellikle risk ydnetimi piyasa sigortasi kapsamu ile daha az smirli hale
gelmekte olup bu durum giinlimiizde birka¢ baska risk yonetimi faaliyetini
tamamlayan rakip bir koruma araci olarak kabul edilmistir. Sirketler; doviz
kurundaki hareketler, emtia fiyatlari, faiz oranlari ve stok fiyatlar1 gibi cesitli
finansal risklerin nasil yonetilecegi konularina daha yakindan bakmaya baglamislar

ve finansal risk yonetimi daha resmi bir sisteme doniigsmiistiir (Sayilgan, 1995).

II. Diinya Savasi’ndan sonra, ¢esitli varlik portfdylerine sahip biiyiik sirketler, kendi
risklerini karsilamak amaciyla dogacak zararlar1 6demek icin ayrilan fon anlamina
gelen dahili sigorta(self-insurance) islemlerini gelistirmeye baslamislardir. Basitce
orneklenecek olursa, dahili sigorta islemi, bir kaza ya da herhangi bir olumsuz
piyasa dalgalanmas1 karsisinda kaynaklanacak kayiplar1 karsilamak i¢in
olusturulan likit bir fon yedegi olarak ifade de edilebilmektedir. Giiniimiizde dogal
felaketlerin finansal sonuglarinin azaltilmasi yani riskin 6nlenmesi ve azaltilmasi
da bir ¢esit dahili sigorta seklidir (Dionne, 2013). Sigorta pazarina getirilen bu yeni
yaklagim ile kayit disi1 riskler Onlenebilir, etkileri azaltilabilir ve sirket iginde

finanse edilebilir duruma gelmistir.

Tim koruma ve Onleme aktiviteleri risk yonetimi kapsamina girmektedir.
Isletmelerde son zamanlarda kendini koruma(self-protection) faaliyetleri de dnemli
hale gelmistir. Bu tiir faaliyetler ortaya ¢ikmadan Once maliyetleri ve zarar

olasiligin etkiler.

1970lerde turev Urlnler, sigortalanabilir ve sigortalanamaz riskleri yonetmek igin
bir enstriman olarak kullanilmaya baslanmis,1980lerde ise hizli bir gelisme
gostermistir. 1980lerde ayrica portfoy yonetimi ve finansal yonetim goz Oniine
alinmaya baslanmigtir. Finansal risk yonetimi birgok sirket i¢in risk yonetiminin

tamamlayici bir parcasi haline gelmis, bankalar ve sigorta kuruluslar1 dahil birgok
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finansal kurulus, faaliyetlerini piyasa riski ve kredi risk yonetimi konulari tizerinde

yogunlastirmistir. 1990larda ise, operasyonel risk ve likidite riski ortaya ¢ikmaistir.

Uluslararas1 risk yonetmeliginin ortaya c¢ikisi da 1980°e tekabiil etmektedir.
Finansal kuruluslar kendilerini beklenmeyen risklerden korumak i¢in kendi risk
yonetimi modellerini olusturmaya basladilar. Risk yonetiminin denetimi de zorunlu
hale geldi ve ayn1 zamanda entegre risk yonetimi devreye sokuldu ve kuruluslar

risk yoneticisi pozisyonlarini olusturdular (Dionne, 2013).

2002 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde kdtii risk yonetimi nedeniyle yasanan
cesitli skandallarin ve iflaslarin ardindan Sarbanes-Oxley yonetmeligi uygulamaya
konulmus ve sirketler i¢in yonetisim kurallart zorunlu hale getirilmistir. Ancak
aliman tedbirler 2008 yilinda yasanan ekonomik krizi engellemek icin yeterli
olmamistir. Bu durum sirketler i¢in kurallarin diizenlenmesinden daha ¢ok,

uygulamasinin 6nemini gostermistir.
1.4.2. Risk yonetimi suireci

Risk yonetimi birbirini takip eden bes basamaktan olusur.

'

Kaynagn Saptanmasi

l

Risklerin Tanimlanmas) [ee—

l

Risklerin Analizi  [e—

|

Risklerin
Degerlendirilmesi

Risklere Mudahale
Edilmesi

l

Kaynak: Tez sahibi tarafindan olusturulmustur.

Izleme ve Degerlendirme

Damgmave Bilgl Edinme

Sekil 1. Risk yonetimi stireci
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Kayna,ém saptanmasi

Risk acik¢a anlagilmadan ve ele alinmadan 6nce, kaynaginin saptanmasi riski dogru
anlamak agisindan 6nemlidir. Kaynagin saptanmasi ile ele alinacak olan gerekli

sinirlar belirlenir.

Risklerin tanimlanmasi

Risk olasiliklariin saptanmasi, nelerin ters gidebilecegini veya ortaya ¢ikmasinin
nasil sonuglar doguracagini tanimlamak bu adimin temel amacidir. Olas1 kayiplari
minimize etmek ve ¢6zlim siirecine dair planlarin yapildig: siire¢ olarak da ifade

edilir.

Risklerin analizi

Ikinci asama tamimlanan risklerin analizinin yapildigi ve sayisallastirildig
asamadir. Maruz kalinan riskler rakamlara indirgenerek c¢esitli analiz metotlariyla
boyutlar1 anlasilmaktadir. Uzerinde en fazla ¢alismanin yapildigi ve yontemlerin

gelistirilmeye acik oldugu noktadir.

Risklerin degeriendirilmesi

Elde edilen verilerin raporlandig1 ve hangi 6nlemlerin alinacaginin kararlastirildigi
asamadir. Verilerle beklentilerin kiyaslamasi yapilir. Degerlendirme asamasi hata
payimin en yiksek oldugu asamadir ve degiskenler cok hizli bir akis icerisinde
olabilirler ve tanimlanms risk yeni durumlar karsisinda gegerliligini yitirebilir bu
nedenlerden dolay1r degerlendirme siirecinin kontroliiniin ve takibinin yakinen

yapilmasi gerekir. Bu asamada danismanlik hizmeti de alinabilir.

Risklere miidahale edilmesi

Riskten korunmak i¢in hangi yontemin kullanilacagina karar verildigi bir 6nceki
asama ardindan uygulamaya konuldugu asama, miidahale asamasidir. Bu noktada,
gerceklestirilen eylemlerin riskleri azaltmak, kabul etmek ve Onlemek veya

bunlardan kacinmak seklinde gergeklesmesi 6ngoriiliir.
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1.5. Riskten Korunmak icin Kullanilan Teknikler

Riskin tiirline ve niteligine bagl olarak riskten korunmak icin bir dizi teknik
gelistirilmistir. Isletme i¢in en biiyiik tehdit unsuru olan risk belirlendikten sonra
aciliyet sirasia gore teknik uygulanmalidir. En uygun riskten korunma tekniginin
belirlenmesi demek, teknigin uygulama maliyeti ile elde edilen faydanin orantili

olmasidir.
1.5.1.Riskten ka¢cinmak

Potansiyel bir kayit olusturacagi 6ngoriilen riske maruz kalma durumunun ortadan
kaldirilmasidir. Riski doguracak faaliyette bulunmamayr gerektirir. Riskten
kacinmak ayni zamanda riske katlanilmasi halinde dogabilecek kazangtan da
vazgecmek anlamina gelir. Isletmeler, faaliyet gosterilen cografyadan ve sektdrden
cekilebilir, farkli sermaye projelerine yonelebilir ya da riski onleyici isletme i¢i

stirecler gelistirebilirler.
1.5.2. Riski azaltmak

Riskin olasiligin1 veya sonucunu kabul edilebilir bir diizeye indirgemek igin
tasarlanan bir stratejinin uygulanmasidir. Potansiyel kayiplarin hafifletilmesi olarak
da ifade edilebilir. Riskten kacinmaktan farkli olarak potansiyel kazanimlari
tamamen kaybetmemistir. Uygulanan bu teknik kapsaminda isletmeler, finansal ve
fiziksel varliklarini dagitarak riski azaltabilirler, istenmeyen kayiplarin etkilerini
azaltacak kontrol mekanizmalar1 kurabilirler, isletme icin yetkinliklerini

artirabilirler ya da sirket is modelini yeniden dizayn edebilirler.
1.5.3. Riski transfer etmek

Risklerin tamaminin veya bir kisminin {igiincli sahislara transfer edilmesi
teknigidir. Bu tigiincii sahislardan fiziki varliklarin yonetimi konusunda dis kaynak
kullanma, hizmet saglayicilarla kontratlarin diizenlenmesi ya da sigorta sirketleri
yoluyla riskin sigortalanmasi gibi hizmetler alinmaktadir. Riskin sigorta edilmesi
ginimizde yaygin olarak kullanilan bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Ucgiincii sahislardan riskin derecesine ve tiiriine gore; ticari alacak sigortasi, kefalet
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sigortasi, is durmast, kar kaybu, igsizlik, iflas sigortasi veya politik risk sigortasi gibi

drianlerle risk transfer edilebilir.
1.5.4. Riski kabul etmek

Risk derecelendirmesine gore riskin kabul edilebilir diizeyde oldugunu ve maliyetin
faydadan agir bastiginin bilincinde olarak karar verme teknigidir. Bu se¢enek tiim
tekniklerin uygulanmasinin ardindan, devam eden bir risk bulunmasi1 durumunda
da gecerli olabilmektedir. Riski kabul etme tekniginde riskten korunmak igin
herhangi bir islem yapilmaz ve bununla birlikte siirekli bir takip ve riskin izlenmesi

sureci Onerilir.
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2. RISK YONETIMINDE TiCARi ALACAK SiGORTASININ YERI
2.1. Ticari Alacak Sigortasi

Ticari iligkiler, ticaretin giivenli bir ortamda gergeklestirilmesi ile siirdiiriilebilir ve
buna bagli olarak kredi islemlerinin gelistirilmesi ve sigortacilik faaliyetlerinin
giiclenmesiyle miisteri ile tedarik¢i arasinda giivenin saglanmasi igin énemli bir

adim olan ticari alacak sigortasi ortaya ¢ikmustir.

En genel tanimiyla ticari alacak sigortasi, tedarik¢inin miisterisine bedeli daha sonra
alinmak tizere sattig1 mal ve hizmetler sonrasinda ortaya ¢ikmasi muhtemel kredi
rizikolari giivence altina alan sigorta sdzlesmesinin genel adidir. Ticari iliskiler
beraberinde bazi risk unsurlarini da getirmektedir. Miisteri ile tedarik¢i arasinda
olugmas1 muhtemel riskler géz oniine alindiginda tedarik¢i agisindan, miisterinin
finansal durumunun kotuye gitmesi sonrasi borcunu odeyememesi, temerriide
diismesi ya da iflas etmesi gibi ticari riskler mevcuttur. Bunun yani sira miisterinin
kendi finansal giicli disinda olusan transfer yasaklari, kisitlamalar, alic1 firmanin
ulkesinde meydana gelen ihtilal, isyan, savas gibi haller nedeniyle alacaklarin tahsil
edilememesi, ithal yasak mallara el konulmasi veya benzeri haller ve kamu
alicistnin borcunu 0deyememesi hali gibi politik riskler olusabilir (Kubilay &
Ozcan, 2017).

Alacak sigortalar1 diinya genelinde kapsamlar1 kismen degismekle birlikte farkli
isimlerle anilmaktadir.Ticari kredi sigortas1 (commercial credit insurance),
domestik kredi sigortasi (domestic credit insurance), ihracat kredi sigortasi (export
credit insurance) veya dis kredi sigortasi (foreign credit insurance), tiiketici kredi
sigortasi (consumer credit insurance) veya kredi baglantili sigorta (credit-related
insurance), 6deme koruma sigortasi (payment protection insurance) gibi basliklar
altinda incelenmektedir. Ancak kredili satiglardan dogan kredili alacaklarin
0denmemesi risklerine kars1 alacaklar1 giivence altina alan sigorta islemleri temel
olarak kendi icinde ikiye ayrilir. Bunlardan ilki ihracat kredi sigortasi olarak anilan
ve yurt digina yapilan mal ve hizmet satisindan dogan riskleri sigorta altina alirken,
ikincisi domestik kredi sigortasi olarak amilir ve yurt icinde yapilan satis

islemlerinden kaynakli riskleri gilivence altina almayr amaclar. Uzerinde
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durdugumuz ticari alacak sigortasi, bu bahsi gegen sigorta turleri igerisinde yurt igi
mal ve hizmet satiglarindan dogan kredi sigortasi, domestik kredi sigortasi

isimleriyle de anilan sigorta tiirtidiir (Eke, 2013).

Ticari alacak sigortasi, hukuki 6zellikleri agisindan bir zarar sigortasi 6zelligi
tagimaktadir. Zarar sigortast soOzlesmelerinde sigortacinin tazminat Odeme
yiikiimliiliglinli yerine getirmesi i¢in rizikonun ger¢eklesmesi ve sigorta ettirenin
zarara ugramasi gerekmektedir ve zarar sonrasi menfaatte ortaya ¢ikan gercek zarar
tutar1 kadar tazminat talep hakki dogurur. Ancak ticari alacak sigortasinin diger
sigorta tiirlerine nazaran sigortalanmis isletmeye yararlar1 sadece zarar tazminiyle
sinirl degildir. Oncelikle isletmenin kredili alacaklari garanti altina alinacak ve
olas1 bir bor¢ 6dememe durumunda tazmin islemi gergeklestiginde firmanin elde
ettigi tazmin nedeniyle nakit akisinda herhangi bir denge degisimi olmayacak, olasi
bir iflas durumundan ya da acz durumundan firmay:r koruyacak, isletmenin
faaliyetleri devamliligini koruyabilecek ve yapilan ticari alacak sigortasi domino
etkisi gosterip isletmenin farkli fonksiyonlarina dogrudan ya da dolayli olarak
olumlu etki saglayacaktir (Kigtk, 2006).

2.2. Ticari Alacak Sigortasinin Tarihi Gelisimi

Ticari alacak sigortasi 19. Yiizyilin sonlarina dogru dogmustur ancak daha ¢ok I.
ve II. Diinya savaglar1 arasinda gegen zaman periyodunda gelisme gostermistir.
Farkli farkli tilkelerde bir¢ok sirket kurulmus ve bunlardan bazilar1 devlet adina
devletin politik riskini yonetmislerdir. Bu tarihlerde banka kredileriyle is yapan
tiiccarlar, kredilerin maliyeti ve islemlerin yavaslig1 nedeniyle kredi sigortalarina

yonelmislerdir.

Yiizyilldan daha uzun bir ge¢misi bulunan ticari alacak sigortalarmin temeli
Amerika’da 1893 yilinda kurulan American Credit Indemnity (ACI) sirketiyle
atilmistir. Bu sirket diinyadaki en eski kredi kurulusu olma 6zelligi de tasimaktadir.
1917 yilinda Hermes Kreditversicherungs- Bank AG Almanya’da kurulmustur.
1918 yilinda Trade Indemnity Company, British Trade Corporation tarafindan
kurulmugtur. 1927 yilinda Assurances Générales’in de i¢cinde bulundugu birkag

sigorta sirketi Société Francaise d'Assurance-Crédit (SFAC) kurmustur. Bu
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donemde kurulan sirketler yaptiklari sigortalarda yeterince 6zenli galigmadiklari
icin II. Diinya Savas1 doneminde iflas tehlikesiyle karsi karsiya kalmislardir. 1932
yilinda su anda da sektoriin en biiylik sigorta sirketlerinden biri olan Alman sigorta
devi Hermes kurulmustur. 1934 yilinda Berne Birligi (Berne Union) birkag sigorta
sirketinin birlesmesiyle olusturulmustur. Birligin amaci bilgi aligverisi yaparak
ticari riski azaltmakti. 1950 yillarinda ise sektorde bir genisleme oldu, sigortalanan
sektorler i¢ine agroalimenter ve kimya sektorleri de eklendi. 1970 yilinda piyasa
kosullarinin daha siki bir hale gelmesiyle rekabet baskist artmis bu durum da kredi
taleplerinin artmasina neden olmustur. 1974 yilinda tekstil, metaliirji ve dagitim
sektorlerinde meydana gelen kriz dalgasi sigorta sirketlerini ve birliklerini zor
duruma sokmustur. 1989 yilinda Hermes, daha 6nce yerel ve dis ticaret kredileri
tek bir polige dahilinde degerlendirilirken bu tarihten sonra iki ayr1 politika olmalari
yoniinde bir zemin olusturulmustur. 901 yillarin ortalarina dogru Avrupa’nin farkl
tilkelerinde kredi sigorta kuruluslarinin ortaya ¢ikmast hiz kazanmig 1996 yilinda
SFAC, Ingiltere'de Trade Indemnity Company’i ve ABD'deki ACI'yi devraldu.
AGF, SFAC'm en biiyiik hissedar1 olurken, Allianz, Hermes ve NCM Holding N.V.
(Nederlandsche Credietverzerkering Maatschappij) NCM'sini kontrol altina alir.
Ayni y1l SFAC unvan degisimi ile sirketi adin1 Euler'e degistirdi. 2000 yilinda
Allianz ve AGF sirketleri, sigorta isiyle ilgilenen istiraklerini birlestireceklerini
duyurdular. 2002 yilinda Euler grubu Hermes’in Allianz grubundan satin alim
islemini sonlandirir ve “Euler Hermes” ismini yeni kimlikleri olarak benimserler.
Euler Hermes, 2006 yilinda diinyadaki gelisimini hizla devam ettirmis ve
Hindistan, Cin, Rusya, Israil, Yeni Zellanda, Avustralya, Birlesik Arap Emirlikleri,
[rlanda, Arjantin gibi iilkelerde de faaliyet gostermeye baslamistir. 2001 yilinda
kurulan Hollanda menseili sirket de sigorta sektdriinde hizli bir yiikselis gostemis
2008 yilinda ise 1929 kuruluslu Crédito y Caucién, Ispanya kredi sirketi ile
birlesmistir. Sektoriin Oncii sirketlerinden olan 1946 kuruluslu Fransiz sirketi
Coface ise 2014 yilinda, borsaya kote olmus 160 iilke i¢in risk degerlendirmesi
yapmistir. Glinlimiizde de kredi sigortasi denildiginde sektorii elinde tutan Euler
Hermes, Atradius ve Coface firmalarinin adlanyla sikga karsilagiimaktadir

(European Commission, 2014).
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2.3.Ticari Alacak Sigortasinin Kapsam ve Isleyisi

Sirketlerin alacak risklerini koruma altina alan ticari alacak sigortasi, genellikle bir
alic1 portfoyline uygulanir, alacagin uzun siire tahsil edilememesi ya da bor¢lunun
iflas etmesi, konkordato ilan etmesi, tasfiye istemesi gibi durumlarda 6denemeyen
borglarin belirlenmis bir yiizdesinin 6denmesini taahhiit eder (Kubilay & Ozcan,
2017).

Bir ticari alacak sigortasi sozlesmesinin altinda yatan temel iliski asagidaki gibidir.

~ (1)Ticari alacak sigortas:

Satic Al
s Tahszilat :

Kaynak: (European éommission, 2014)
Sekil 1. Ticari Alacak Sigortas1 Baglantilart

Saticy, tirlin ya da hizmeti aliciya (bir tiiketiciye degil bir ticari isletmeye) bedeli
daha sonra 6denmek kosuluyla satar. Ticari alacak sigortasinin isleyisi bu noktada
baglar (1). Sigorta sirketi alict ile yapilan ticari islemlere iliskin risk
degerlendirmesini yapar (2). Sigorta sirketi ile satic1 arasinda prim hesaplamalari
yapilir (3). Bu hesaplamada dikkate alinan birka¢ parametre bulunmaktadir.
Bunlardan bazilar, yillik tahmini ciro, alic1 sayisi, faaliyet gosterilen sektor ve
gecmis yillardaki hasar performansidir. En son asamada sigorta kurulusu,
O0denmeyen alacaklarin riskini, temerriit riskini ve saticiyla yapilan sozlesme

kosullarina bagl olarak alicinin borg¢larini tahsil etmeye ¢alisir (4).

Genel prensip, genis yelpazede 6zel sdzlesme sartlarina izin verir. Ancak yine de
kredi sigortas1 “liriiniiniin” ana hatlar1, 6denmesi gereken primler; iilkeye, saticiya,
saticinin  ihtiyaglarina ve alictya 0Ozgii ¢esitli faktorlere gore degiskenlik
gostermektedir. Satict firmanin biiylikligii taraflar arasinda imzalanacak olan

sozlesmeyi en c¢ok etkileyen faktorlerdendir. Belli bir cironun altinda olan
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isletmeler uygulanmasi ve ele alinmasi nispeten daha kolay olan “standart
sOzlesme” satin alirken, biiyiik isletmelere ihtiyaglarina gore “talebe 0Ozgii
sozlesme” imzalayabilirler. Ikinci bir ayirt edici ozellik ise, ticari kredinin
vadesidir. Ticari alacak sigortasinda standart ayrim 180 giin ile 2 yil arasim
kapsayan kisa vadeli sdzlesmeler ve 3 ile 5 yi1l arasinda vadeyi kapsayan uzun vadeli
sozlesmelerdir. Uzun vadeli sozlesmeler genel olarak sermaye mallar

anlagsmalarini ve is kontratlarin1 kapsayacak sekilde tasarlanmustir.

Taraflar arasinda yapilan soézlesme haklar1 ve gereklilikleri niteleyen temel
dokiiman olma 06zelligi tasisa da poligeler de sdzlesmenin sartlarini igeren belge
olarak kabul edilmektedir. Prim, sigortaya konu olan riskin ortaya g¢ikmasi
durumunda sigorta kurulusunun Odeyecegi sigorta bedeline karsilik gelen ve
defaten ya da taksitler seklinde 6denecek olan tutari ifade eder. Bazi durumlarda
sigorta girketinin police yerine ilmihaber de kullandigi goriilmektedir (Aksoy,
2017).

Ticari alacak sigortast policeleri miisterek sigorta(koasiirans) sartlar1 bazinda
hazirlanir bu demektir ki sigorta sirketi zararin yiizde yiiziinii karsilamaz. Bu durum
sigortaliy1 kredili calisirken daha dikkatli ve bilingli olmaya yonlendirir. Teminatsiz
risk oran1 %5 ile %50 arasinda degiskenlik gosterebilir ancak genellikle bu oran

%20 civarmdadir (Kubilay & Ozcan, 2017).

Sigorta sirketleri garanti altina almak istedigi ciroyu, polige baglangi¢ tarihinden
itibaren belirler. Bu ciro belirlenirken genellikle asagidaki belirtilen bagliklar police

tutarina dahil edilmez:

1. Pesin satiglar

2. Kamu kurum ve kuruluslarina olan satislar

3. Grup ig¢i satiglar (Sigortalanacak sirket bir grup ya da holding biinyesinde
bulunuyorsa)

4. Banka garantili satislar

5. Perakende satiglar
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Dahil edilmeyen satislardan sonra sigortalanabilir ciro belirlenir. Bu degerlendirme
yapilirken sigorta yapilacak firmanin sadece siipheli alacak yaratma ihtimali yiiksek
miisterileri degil tiim miisteri portfoyii degerlendirmeye alinarak ciro belirlenir.
Boylece sigorta prensipleri geregince, sigortact sadece siipheli alacakla karsi

karsiya kalmaz.

Sigorta sirketleri tim alic1 portfoyiinii ele alirken yapacagi risk degerlendirme
siirecinin profesyonelligini kendilerine dayanak almaktadirlar. Alicilar hakkinda
sektor, iiriin ve genel ekonomik sartlar bazinda bilgileri toplar bu faaliyetler
genellikle kredi sigorta sirketlerinin ana faaliyetlerinin bir pargasidir ve alicilarin
kredibilitesi konusunda genis kapsamli bir veri tabani olusmasini saglar. Bilgi
toplama asamasinda kredi sigorta sirketleri zaman zaman dis kaynak kullanimi yolu
ile enformasyon kurumlarindan hizmet almaktadirlar. Ciinkii alicilarin risk takibi
sigorta policesinin gegerliligi siiresince devam eden bir periyoddur ve sigorta
sirketleri giincel alic1 bilgilerini saticilarin kredi yonetimi konusunda gelismelerini

saglamak amaciyla ekstra bir hizmet olarak sunarlar.

Sigortalanmis bir borcun 6demesi igin sozlesme siiresinin maksimum olarak
uzatilmasi genel olarak karsilasilan bir durumdur. Bu siire polige sahibi ile sigorta
sirketinin ticari iliskilerinde makul bir esneklik saglamak amaciyla olusturulmustur.
Sigorta sirketi belirtilen s6zlesme tarihinin 6tesinde bir ek siireyi de onaylamalidir.
Maksimum uzatma siiresi orijinal kredi siiresine bagli olmak kosuluyla 30 ile 90
giin arasinda degismektedir. Sigortali bir borcun verilen siireler dahilinde
6denmemesi halinde police sahibinin ivedilikle kredi sigorta kurulusuna bu durumu
bildirmesi gerekmektedir. Eger sigorta poligesinin kapsadigi siireler disina ¢ikan
bir gecikme olursa bu noktadan sonra s6z konusu bor¢ co-operative
collection* proseduruniin konusu haline gelmektedir ya da sozlesmedeki kosullara
bagl olarak polige sahibi sigortadan yararlanma hakkini kaybetmektedir (Trade
Credit Insurance in Europe, 2013).

* Sigorta kurulusunun ayni pazarda faaliyet gosteren diger ICISA (Uluslararas1 Kredi Sigortasi
Birligi) meslektaslarinin yardimimi da alabilecegi is birligine dayali tahsilat prosediiriinii ifade
etmektedir.
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Eger alic1 iflas, tasfiye gibi bir siirece resmen girmis ise veya vade tarihinden sonra
30 giin igerisinde bor¢ tamamen ddenmemigse sigortali alici ile ilgili herhangi bir
teslimatta bulunamayacagi gibi vade tarihinin uzatilmasini1 da kabul edemez. Olasi
bir zarar bildiriminden sonra yapilacak her tiirlii tahsilat isleminden sigorta

sirketinin de bilgilendirilmesi gerekir.

Bunun yaninda ticari alacak sigortast basit bir finansal koruma ydntemi ve yahut
geleneksel sigorta kavramlari ile sinirlt degildir. Giintimiizde kredi sigortasi yapan
sirketler, miisterilerine kredi yonetim hizmeti, gerekli kredi bilgileri saglama,
potansiyel alicilar i¢in kredi hatlar1 veya sigortalinin kredi riskinin siirekli takibini

saglayan bir¢ok olanak saglamaktadirlar.
2.3.1. Ticari alacak sigortasi police turleri

Sozlesme tiirleri, sigorta yaptiracak isletmelerin talepleri dogrultusunda cesitlilik

gOstermektedir.

1. Coklu Misteri (Multi-debtor): Sigortalinin, toplam kredili satislarinin
riskini kapsayan polige tiiriidiir. Bu sigorta poligesi, sigortalinin belirli
bir miktara kadar kredili c¢alismasina izin vermektedir. Prim
O0demeleri, ciro tizerinden yapilan bir hesaplamayla belirlenir.

Kullanim orani en yaygin olan polige tiirtidiir.

2. Esas Miisteriler (Key/Named Buyer): Sigortalinin sadece en biiyiik
veya se¢ilmis miisterilerini kapsayan policedir. Secilmis miisteriler,
temerriide diismesi halinde yikici bir etkiye sahip olmasi muhtemel ve
isletmenin ticari alacaklarinin biiyiikk bir kismin1  kapsayan
misterilerdir. Kilit miisterilerle sinirlt olan bu polige tiirii, sigortaliya
uygun finansman kosullar1 saglamak amaciyla basitlestirilmis bir risk

yonetimi sunmaktadir.
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3. Soézlesmenin Iptali: Genellikle sozlesme bazli is yapan isletmelerin
(Ornegin, insaat sirketleri) ifa imkansizligr ** riskini tistlenen police
tiirtidiir. Primler hesaplanirken s6zlesme siiresi veya miisterinin police

siiresi i¢indeki cirosu dikkate alinir.

4. Ozel Hesap (Specific Account): Bir miisteriye yapilan tiim kredili
satislar1 ya da sozlesme usulii ¢alisilan miisterilerde bir s6zlesmeyi

kapsayan police tirudir (Aon Credit International, 2016).
2.3.2. Ticari alacak sigortasi prim hesaplamalari

Ticari alacak sigortasi prim toplami, sigorta edilecek olan ciro bedeli ile s6zlesme
sartlarina gore degiskenlik gdsteren prim orami dikkate alinarak hesaplanmaktadir.
Prim orani, sigorta yaptiracak isletmenin i¢inde yer aldigi {ilkenin risk seviyesine,
sozlesme ve police kapsaminda anlasilan 6deme kosullarina ve sigortanin
kapsamina bakilarak belirlenmektedir. Sigorta sirketleri, sigortanin baslangig

tarihinden bitis tarihe kadar olan siire i¢in prim elde etme hakkina sahiptirler
(Kuguk, 2006).

Prim hesaplamalarinda sabit bir fiyatlama bulunmamaktadir. Sigorta sirketleri
birbirinden farkli prim oranlar1 sunabilirler ancak tedarik¢inin cirosu yiikseldikce
hesaplanan prim orami1 diismektedir. Sigortalanabilir cironun hesaplanmasi bu
noktada ¢cok dnemli bir yere sahiptir.Politik riskler i¢in ayr1 bir prim hesaplamasi

yapilir ve bu oran lilkeden iilkeye farklilik gdstermektedir.

Primler, sigortalinin mal ve hizmet teslimi ardindan sigorta sirketine yaptigi beyan
sonrast aylik olarak faturalandirilmaktadir. Primin geri 6denmesinde herhangi bir
gecikme olmasi durumunda, sigortact gecikmis O6demeye faiz faturasi kesme
hakkina sahip olmaktadir. Faiz oranlar1 ise, Avrupa Bolgesi i¢in Avrupa Merkez
Bankas1 (European Central Bank) temel faiz orani baz alinarak hesaplanmaktadir

(The Bank Council of Eximbanka SR, 2009).

**Bor¢lar hukukunda, s6zlesmenin taraflarmnin kontrolii disindaki nedenlerle sézlesmenin
yapilmasini imkénsiz kilan olaylari ifade etmek i¢in kullanilan terimdir.
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Isletmeler ticari alacak sigortasi yaptirmaya karar verdiklerinde prim ddemelerinin
dogurdugu maliyet ile riskli alacaklarin oranlarmi kiyaslamaktadirlar. Primler
isletmeler icin eksta bir maliyet kalemidir ancak sigortanin dogasinda bulunan
“koruma” diisiincesi nedeni ile ve isletmelerin devamliliklarinmi tehlikeye sokacak
ticari ve politik riski dogrudan sigorta ettirebilmektedirler bdylece isletmelerin
kaygilart en aza inecek ve yeni pazarlara girerken karar verme asamasinda daha

rahat davranmalar1 saglanmis olacaktir (Ozcan, 2010).
2.4. Ticari Alacak Sigortasinin Ticari Alacaklar Yonetimindeki Rolii

Ticari alacaklar, isletmelerin en fazla bir yil igerisinde paraya doniistiiriilmesi
ongoriilen ve miisterilere mal ve hizmet satis1 gibi ticari iligkiler nedeniyle ortaya
c¢ikan senetli ve senetsiz alacaklarni ifade etmektedir. Bilanconun aktifinde
incelenir, hesaptaki artislar bor¢ tarafinda, azaliglar ise alacak tarafina kaydedilir

(Karaca & Alsu, 2017).

Giiniimiizde kredili satislar oldukga yaygindir. Isletmeler, miisterileri tesvik etmek
amactyla cazip kredi kosullar1 sunmaktadir ve kredili satislar rekabet¢i piyasa

sartlar1 i¢inde gereklilik haline gelmistir.

Nakit karsilig1 calisma talebi, 6zellikle finansal istikrar agisindan glivenlidir.
Bununla birlikte olduk¢a rekabet¢i bir piyasada bu tutum miisteri tabaninin
rakiplere kaybedilmesine neden olabilir. Dolayisiyla kiigiik tutarlarda sik sik nakit
O6deme almak yerine, diizenli araliklarla giivenilir miisterilere kredili satis faturasi
kesilmesi tercih edilmektedir. Bu yolla hem daha genis bir miisteri portfoyiine
ulasilabilir hem de islem maliyetlerinin diisiiriiliip daha biiylik oranlarda satis

yapilabilmesi olanaklar1 saglanabilmektedir.

Ticari alacak sigortas1 yaptiran sirket, kredili satiglar1 icin miisteriden veya
miisterinin  0deme yapamamasindan sonra sigortacidan Odemenin alinacagi
garantisine sahiptir. Kredili satiglarinin %70 ila %901 siipheli alacak sinifina
girmeden sigorta sirketi tarafindan karsilanir. Sigorta sirketi bu siipheli alacak
sinifina girmis alacaklar1 kendi hesabinda izler. Sigorta sirketleri ele aldiklari ¢esitli

portfoylerle biiyiik miktarlarda riskleri hem gii¢lii 6z kaynak yapilar1 hem de
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tistlerindeki riskleri sigortalatarak kendilerini giivence altina aldiklari reastirans
islemleriyle sigorta yaptiran sirketlerden daha fazla risk stlenebilir yapilara

sahiptirler (Eke, 2013).

Alacaklarin tahsil edilememesi durumu 6zellikle az sayida biiylik miisteriyle ¢alisan
ya da dar sinirlar iginde faaliyet gdsteren isletmelere kisa siirede daha biylk

zararlar verme potansiyeline sahiptir.
2.4.1. Kredili satislardan dogan maliyetler

Isletmeler, kredili satisin nedeni her ne olursa olsun her daim ticari kredi

politikasina dair fayda ve maliyetleri dikkatli bir sekilde dengelemelidir.
Kredili satiglardan dogan maliyetler:

1. Siipheli Alacaklarin Maliyeti: Temerriide diismiis alacaklar1 temsil eder.
Ozellikle uzun vadelerle ¢alisilan miisteri hesaplarinda ya da yiiksek risk
tastyan  miusterilerle ¢alisilmaya karar  verildiginde karsilasilan
maliyetlerdir.

2. Bor¢ Tahsilat Maliyetleri: Ge¢ 6deme yapanlarin takibi, hatirlaticilarin
gonderilmesi, gecikmis tutarlar hakkinda telefon goriismeleri yapilmasi,
O6denmemis borcun kaygilanma sebebi haline gelmesi durumunda kisisel
ziyaretler gibi maliyetlerdir.

3. Kredi Giivenilirligi Analizinin Maliyeti: Yeni miisterileri incelemenin
maliyeti, miisteriyle calisilmasi halinde periyodik goézlemleme, hesap
Ozetlerinin iletilmesi, olast mutabakat sorunlar1 gibi maliyetler
olusabilmektedir.

4. Elde Bulundurma Maliyeti: Ticari alacaklar 6denmemis satis unsurunu
temsil etmektedir ve bu nedenle alacaklar, sirket i¢indeki nakit akisini
etkilemekte ve sirketin finansal kaynaklarini kisitlamaktadir. Kredili
satistan ve siipheli alacaktan kaynaklanan finansal ihtiyaglar, diger finansal
kaynaklardan (6rnegin, kisa vadeli yabanci kaynaklar)karsilanmaktadir ve
alacaklarin elde bulundurma maliyeti, mevcut kaynaklarin maliyeti ile
dogrudan ilgilidir. Miisteri temerriitleri nedeniyle sirketler, kendi bor¢larini
O6demede ya da malzeme tedariki, Ucretlerin 6denmesi gibi glnlik
islemlerini finanse etmekte zorlanabilir.

Ticari alacaklardan dogan riskler tedarik¢inin kontroliindedir ve bu risklerin
yonetilmesi, takibi, Ol¢limii ve sigorta ettirilmesi tedarik¢i sirketlerin

sorumlulugundadir.
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Ekonomist John Maynard Keynes’in “Eger bankaya 100 pound borcunuz varsa bir
sorununuz var demektir ancak borcunuz 1 milyon poundsa bankanin bir sorunu var
demektir” (Likidite Tuzag1, 2017). Bu s0z ile alacaklarin takibinin, kontroliiniin ve

risk seviyesinin dengeli olmas1 gerekliligini vurgular niteliktedir.

Isletmeler alacaklarini tahsil edemediklerinde nakit akislar1 bozulmaktadir. Olusan
domino etkisiyle bor¢larin1 6demekte zorluk yasamakta ve piyasada truin ve hizmet
akis1 sekteye ugrayarak, batik tutarlarin maliyete eklenmesiyle tiiketiciler ya fiyat
artisiyla karsilasmakta ya da batan firmalar yiiziinden rekabet ortami daralmaktadir.

Bu sebeple alacaklarin etkin yonetimi faydali araclar ve tekniklerle saglanmalidir.
2.5. Ticari Alacak Sigortasinda Reasiirans

Reastrans kelime anlami olarak, sigorta edilmis riskin tamaminin ya da bir
kisminin yeniden sigortalanmasi islemidir. Sigorta sirketleri iistlendikleri riskin
hasar 6demelerinde sikinti yasamamak adina miikerrer sigorta olarak da bilinen
reasiirans iglemini yaptirmaktadir. Reasiirans islemlerinde, riski devreden tarafa
sedan, riski Ustlenen reasiirans sirketine de reasiror denilmektedir. Yapilan
anlagmalar ¢ercevesinde hangi riskin hangi sartlar altinda yiiklenilecegine karar

verilmektedir (Turkiye Sigorta Birligi, 2013).

Ticari alacak sigortasinda reasiirans islemleri olduk¢a yogun olarak yapilmaktadir.
Kredi sigorta sirketleri hem ufak meblagh tekrar eden riskleri hem de ¢ok biiyiik
hasar ihtimali olan riskleri icin hasar fazlasi teminatlarini reasiirans sirketlerinden
almaktadir. Bununla birlikte sigorta sirketleri hasar olasiliginin diisiik oldugunu

diistindiikleri riskleri kendi biinyelerinde tutmaktadirlar (Eke, 2013).

Ticari alacak sigortasi, bulundugu sektér nedeniyle ekonomik Kkrizlerden
etkilenmeye en agik sigortacilik sektorii iirlinlerinden biridir bu nedenle bir iilkede
meydana gelen ekonomik krizler, iflaslarin artmasi sigorta sirketlerinin
tistlendikleri riskleri de dogru orantili olarak artirmaktadir bu nedenle reastirans
sirketleri alacak sigortasi saglayan sirketler i¢cin daha kilit bir konuma gelmektedir.
Sigortanin sigortalanmasi islemi olan reasiirans, sigorta sirketlerinin garantorii

konumundadir ve sigorta sirketlerinin hem portfoylerini genisletip daha fazla risk
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ustlenmeleri konusunda glivence vermektedir hem de sigortalama kapasitesini
yukseltmek, portfoylerini g¢esitlendirmek gibi faydalar saglamaktadir (Banks,
2004).

2.5. Ticari Alacak Sigortasi Pazar

Orbis Research isimli uluslararasi arastirma enstitlisii tarafindan yapilan
aragtirmaya gore global kredi sigorta piyasasinin 2017 yili degeri 7750 milyon
Amerikan dolar1 iken arastirmadan ¢ikan sonuglara gore 2023 yilinda Pazar degeri
8560 milyon Amerikan dolarma ulasmasi beklenmektedir. Yillik %2 birlesik
bliyime orani1 ile alacak sigortast pazarinin genislemeye sahitlik edecegi
diistiniilmektedir. Bu pazar ¢ok biiylik bir pazar oranina sahip olmasina ragmen

potansiyeli heniiz global anlamda kavranamamistir (Eke, 2013).

Ulkeden iilkeye farklilik gosteren mevzuat ve iflas cergeveleri ve son yillarda
yiikselen bir trend gosteren iflaslarin artisi, raporlama standartlarinin gesitliligi
nedeniyle firmalar karar verme ve kiyas yapma gibi konularda zorluklar
yasamaktadirlar ve bu faktorler ticari alacak riskinin 6neminin farkindaligini

artirmi§ ve bu konuya odaklanmay1 yogunlastirmistir.

Uluslararasi1 Kredi Sigorta ve Kefalet Dernegi (The International Credit Insurer &
Surety Association)-ICISA diinya ¢apinda 50’den fazla iiyeden olusmaktadir. Bu
tyeler iki kategori altinda toplanmistir. Bunlardan ilki “global” digeri ise,

“nis”’sigorta sirketleridir.

Global baslig1 altinda yer alan sirketler ticari alacak sigortasi piyasasinin %72’den
blyiik bir kismim1 ele gecirmis durumdadir. Global sigorta sirketlerinin ortak
Ozellikleri; zengin uluslararasi veri tabanlarinda g¢ok sayida alici bilgisinin
bulunmasi, detayli kredi yonetim hizmeti saglamalaridir. Bu kategoriye liderlik
eden firmalar; Euler Hermes, Atradius ve Coface isimli 3 biiyiik Avrupa menseili

sirket gruplaridir (Van Der Veer, 2010).

Pazarin kalan1 daha kii¢iik ancak bulunduklar1 bolgelerde bolgesel etkileri giicli
sirketler tarafindan idare edilmektedir ve nis sigorta sirketleri olarak

anilmaktadirlar. Belirli tirlinler konusundaki uzmanliklar1 ya da farkl risk tiirlerini
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sigortalamalar1 bu ismi almalarma neden olmaktadir. Ornegin, AIG, Chubb,
Equinox, Lloyd’s, Markel, QBE, XL sirketleri miisteriler i¢in farkli {iriin
secenekleri ile hizmet verdikleri i¢in bu grupta anilirken; Garant, Liberty Mutual,
Lloyd's ve Ziirih Sigorta sirketleri farkli tip riskleri sigortalamaktadir. Bolgesel
etkinligi yiiksek sirketlere ornek olarak da ATI, Cesce, Credendo, FCIA, ICIC

isimleri verilebilir (Trade Credit Insurance in Europe, 2013).

Cografi olarak, global kredi sigortast Dogu Avrupa ve Bati Avrupa, Kuzey
Amerika, Latin Amerika, Orta Dogu&Afrika ve Asya&Pasifik olarak boliimlenme
gosterirken Avrupa en biiylik payi elinde tutmaktadir. Onu takip eden iilke Amerika
olurken, Cin ve Hindistan yiiksek niifuslu iilkeler olarak, kredi sigorta pazarinda
hizli bir blyume gostermektedirler. Asya Pasifik olarak adlandirilan grupta
oOzellikle Cin ve Hindistan ve Giineydogu Asya bolgeleri oniimiizdeki yillarda pazar
paylarini artiracaklardir. Bunu bir &rnekle belirtmek gerekirse, Cin Thracat ve Kredi
Sigortast Kurumu olarak belirtilen “Sinosure”, Cin Halk Cumhuriyeti kamu
kurulusu yaklasik 1,7 milyar € (2016 rakamlar) ciro saglamis, toplam sigorta primi
1,4 milyar €’a ulasmistir (Eke, 2013).

B | Digerleri
B | Euler Hermes 19%

36%

Atradius
26%
B | Coface
19%

m Digerleri ® Atradius ® Coface ®Euler Hermes

(Veriler milyon dolar bazinda firmalarin 2017 konsolide tablolarindan alimmaistir.)
Kaynak: Au Group, Media Center, http://www.au-group.com

Sekil 2. Kredi Sigortas1 Pazar Pay1 Dagilimi
ICISA {iyesi olmadig1 i¢in Sinosure’un rakamlar1 pazar paymna dahil degildir. Bu
nedenle sigorta pazari igin genel bir resim ¢izmek zorlagsmaktadir. Pazarda bulunan
bircok sigorta sirketine ragmen piyasa oligopolistic piyasa 6zelligi gostermekte ve
%72’den biiyiik bir pazar pay1 3 sirket tarafindan temsil edilmektedir.2017 y1l sonu
verilerine gore Euler Hermes %36,1 Pazar pay1 ile lider kalmaya devam etmektedir,

onu %26,5 oraniyla Atradius ve %18,5 ile Coface takip etmektedir.
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B Kredi Sgortasi Diger
(Veriler Milyon Euro bazindadir.)

Kaynak: Au Group, Media Center, http://www.au-group.com

Sekil 3. Lider Sigorta sirketlerinin 2017 yil1 ciro dagilimi

2017 yilinda %3,8 e ulasan kiiresel biiylime oranit (2011 yilindan bu yana
ulagilamayan bir seviye) ve diisiik enflasyon ile birlikte 2017 yilinda ekonomik
ortamdaki iyilesme daha diisiik oranlarda iflaslara yol agmustir. Bu durum
sigortacilar arasinda yogun bir fiyat rekabeti yaratmistir. Sigortacilarin gelirleri
tizerindeki bu olumsuz etki, police sahiplerinin cirosundaki artisla telafi edilmistir.
Bu baglamda Coface ve Euler Hermes’in gelirleri 2016’ya kiyasla sabit ilerlemistir

(Euler Hermes: A World-Leading Company In A Highly Profitable Market, 2016).

Ust iiste dordiincii yil i¢in Atradius, “biiyiik {i¢” arasinda en iyi biiyiimeyi
kaydetmistir. 2017 yilinda, genel kapsam ve doviz cinsinden %S5,1'lik bir

performans sergilemistir.

Atradius, 2017 yilinda vergi oncesi karlilik rakami olarak 186 Milyon Euro
yayimladi. Net karlilik oram1 %10’luk iyi bir seviye gostermektedir (Credit
Insurance Market 2017 , 2017).

2017 yilinda Coface karliligimmi ikiye katlamistir. Yeniden yapilanma planlarinin
sonucu olarak 2016 yilinda 42 Milyon Euro olan miktar 2017°de 83 Milyon Euro’ya
ulagsmistir ancak %6°1ik net karlilik orani ile “li¢ biiylik” arasinda en zayif karlilik
sonucunu almistir (Full-Year Results 2017: Coface Doubles Net Income To
€83.2m, And Activates The Capital Optimisation Lever Provided For In Its Fit To
Win Plan, 2018).
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Euler Hermes ise, 315 Milyon Euro’luk vergi oncesi kar toplamiyla yalnizca
sektorlin degil 2011 yilindan bu yana en yiliksek performansa ulasti. %12’°lik net
karlilik oraniyla lider duruma ge¢mistir (Euler Hermes 2017 full year results: Stable

ordinary operating income, +10% net result, 2018).

Sigortacilarin son yillarda gosterdikleri performansa baktigimizda hepsinin,
gelecekteki muhtemel kriz durumunda 6z kaynak pozisyonunun guclendirilmesine
izin veren (mali krizden sonra) saglikli karlilik seviyelerine sahip olduklarini

gbrmekteyiz.
2.6. Ticari Alacak Sigortasi Saglayan Kredi Kuruluslar

Ticari alacak sigortast saglayan kurum ve kuruluslar iki bashk altinda
degerlendirilebilir. Bunlardan ilki 6zel, digeri de kamu kuruluslaridir. Buna ek
olarak global bir kurulus olan Uluslararas1 Kredi Sigortas1 Kurumlar1 Birligi (The
International Credit Insurance & Surety Association-ICISA) biinyesinde birgok
kredi kurulugunu barindiran ve iiyeleri ilgilendiren konularda organize olmayi

saglamasi agisindan 6nem arz etmektedir.
2.6.1.0zel sektor ticari alacak sigortasi kuruluslar

Ozel sektor icerisinde yer alan sigorta sirketleri, ticari alacak sigortas: konusunda
uzmanlasirken miisterilerine farkl: iiriin segenekleriyle de yardimci olmaktadirlar.
ICISA’nin verilerine gore 6zel sektor sigorta sirketlerinin {istlendikleri risk orani
kamunun tistlendigi risklerden fazladir ve sigortalanan alacaklarin yaridan fazlasi
sirketlerin yurt i¢i ticaretlerinden kaynaklanmaktadir (International Financial
Consulting Limited, 2012).
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Tablo 1. Ulkelere Gore Kredi Sigorta Kuruluslari

Ingiltere Belcika Almanya Fransa Ispanya Portekiz
ACE AIG ACE ACE ACE Argo Surety
AlIG Argo Surety | Argo Surety | Argo Surety | Argo Surety | Atradius
Aon UK Atradius Atradius Atradius Atradius CESCE
Argo Surety | Coface Coface AXA CESCE Coface
Atradius Credimundi | Credimundi | Assurcredit Coface COSEC
Coface Euler Hermes | Euler Hermes | CESCE Credimundi | Credimundi
Credimundi | Garant Garant Coface Euler Hermes | Euler Hermes
Euler Hermes | Groupama Groupama Credimundi | Garant Garant
Garant Assurance Assurance Euler Hermes | Groupama Groupama
Groupama Credit Credit Garant Assurance Assurance
Assurance Nationale HCC Groupama Credit Credit
Crédit Borg International | Assurance HCC QBE

HCC Trade Credit | Markel Credit International | SACE BT
International | Re Insurance | International | HCC QBE Zurich
Novae Group | Company - | Germany International | SACE BT

plc TCRe TCRe QBE TCRe

QBE QBE QBE SACE BT Zurich

SACE BT SACE BT SACE BT TCRe

Travelers Zurich Zurich Zurich

Italya Yunanistan | Bulgaristan | Turkiye Polonya Hollanda
ACE Argo Surety | Argo Surety | Atradius Argo Surety | ACE

Argo Surety | Atradius Atradius Coface Atradius Argo Surety
Atradius Coface BAEZ Euler Hermes | Coface Atradius
Coface Credimundi | Coface Credimundi | Coface
Credimundi | Euler Hermes | Credimundi Euler Hermes | Credimundi

Euler Hermes
Garant
Groupama
Assurance
Crédit

QBE

SACE BT
TCRe

Zurich

Garant
QBE
Zurich

Euler Hermes
Garant

QBE

Zurich

Garant
Groupama
Assurance
Credit
QBE
TCRe
Zurich

Euler Hermes
Garant
Groupama
Assurance
Crédit

HCC
International
Nationale
Borg

QBE

SACE BT
TCRe

Kaynak: http://insurance-companies.co adresinden erisildi.
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2.6.2.Kamu sektorii ticari alacak sigortasi saglayan kuruluslan

Kamu destekli kuruluglar genellikle firmalara ihracat finansmani konusunda destek
olmaktadir ve ihracat islemlerinde kullanilmak {izere verilen kredi destegi ve kredi
sigortasi islemleri yapmaktadirlar. Daha ¢ok, uzun vadeli riskleri ve politik riskleri
sigortalamak t{izerinde uzmanlasmiglardir. Bu kuruluslar ya tamamen kamu
sermayesinden ya da yar1 kamu sirketi statlisiinde faaliyetlerini devam
ettirmektedir. Yurt i¢i risklerin sigortalanmasi konusunda spesifik bazi iilkeler
disinda hizmet vermemektedirler. Avrupa Ulkelerinden Bulgaristan, Polonya,
Slovakya ve Portekiz gibi tilkeler domestik ticari alacak sigortast da saglamaktadir.
Bu iilkelere Tiirkiye de Eximbank ile katilmistir. Alacak sigortasi lirliniinii son
yillarda sirketlerin kullanimina sunan Eximbank 2016 yilindan bu yana bu hizmeti
strdirmektedir (Eke, 2013).

2.6.3. Uluslararasi Kredi Sigortas1 Kurumlari Birligi (ICISA)

1928 yilinda kurulan ve ilk ticari kredi sigortasi dernegi olarak kabul edilen ICISA,

Ziirih’te kurulmustur sekretarya binasi ise Amsterdam’da yerlesiktir.

Dernegin amact; kredi sigortasi ve kefaletlerle ilgili sorunlari incelemek, {iyelerin
calisanlarina kredi sigortas1 ve kefalet sigortas1 gibi konularda en giincel ve en
dogru teorik ve pratik bilgiyi vermelerini saglamak, liyelerin menfaatlerini temsil
etmek ve bu sekilde iiyelere iligkin ortak eylemlerde bulunmak, ulusal ve
uluslararas: platformlarda sigortalilarin ve sigorta sirketlerinin ortak ekonomik
cikarlar paydasinda gelismesine yonelik ¢alismalar yapmaktir. ICISA iiyeleri diinya
ticari kredi sigortasi pazarinin %95’ini elinde tutan sirketlerin iiye oldugu bir
birliktir ve iiyelerin toplam sigorta yaptig: tutar 2 Trilyon Dolar olarak kayitlarda
yer almaktadir. 2018 verilerine gore 52 diinya devi sigorta sirketi ICISA tiyesidir
(ICISA, 2019).

2.6.4. Resmi ve Ozel Kredi Sigortas1 Kuruluslar Birligi (BERNE UNION)

Kiresel ihracat kredisi ve yatirim sigortasi endiistrisini temsil eden kar amaci

giitmeyen bir ticaret birligidir.
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Giincel olarak 85 iiyesi bulunan birligin amaci, iiyeler arasinda uzmanlik paylagimi,
mesleki degisim ve ag olusturmak icin bir forum olusturmakla birlikte; daha genis
bir ticaret finansmani saglamak icin sigorta sektoriindeki diger paydaslarla is birligi
projeleri ylriitmektir. Birligin tiyeleri, devlet destekli kredi kuruluslari, 6zel kredi
ve politik risk sigortacilar1 ve farkli sigorta iiriinleri sunan dogrudan finansman
tiirleri saglayan c¢ok tarafli kuruluslardan olusmaktadir. Tiirk Eximbank da birligin
Uyelerinde biridir. Berne Union tyeleri, 2017 yilinda 2,3 trilyon $ riski
sigortalamistir ve diinya ticaretinin %13’iinden fazlasini sigortalamaktadirlar (2018

Berne Union Yearbook, 2019).
2.7.Ticari Alacak Sigortasi Disindaki Alternatif Finansman Uriinleri
2.7.1.Teminat mektubu

Ticari faaliyette bulunan taraflarin bir borcun vadesinde ddenmesi, bir projenin
tamamlanmasi ya da mal teslimi gibi farkli gerekgelerle banka tarafindan taraflar
arasinda diizenlenen eger belirtilen sartlar yerine getirilmez ise mektupta belirtilen
tutarin kayitsiz sartsiz muhataba 6dendigi bir kredi uygulamasidir. Teminat
mektuplart muhataba hitaben diizenlenir. Garanti verilen tarafa “muhatap”, kendine

mektup verilen kredili miisteriye ise “lehtar” denir (Reisoglu, 2002).

Teminat mektuplari ihtiya¢ halinde herhangi bir mahkeme ya da lehtarin rizasi
alinmadan muhatabin bankaya yazili talebiyle nakde ¢evrilebilmektedir. Teminat
mektuplar1 tek bir lehtar icin diizenlenebildigi gibi birden ¢ok lehtar1 da
barindirabilir. Lehtar disinda teminat mektubuna garanti veren olan tiizel ya da
gercek kisiler bulunabilir bunlara ise, garantdr ya da kont garanti veren denir.
Teminat mektuplar1 ticari iligkilerde sik¢a kullanilan bir finansman {irtinii olup
kolay uygulanabilirligi ve nakde c¢evrilmesinin vakit almamasi nedeniyle tercih
edilirligi yiiksektir ancak teminat mektubu bu artilarinin yani sira bazi riskler de
tasimaktadir. Ticari iliskide bulunan kuruluslardan ziyade bankalarin itibarina
dayanan teminat mektuplari bankalar tlizerinde biiyiikk bir yiik olusturmaktadir
O0deme taahhiitlerini vaktiyle yerine getirmeyen alici ile bankanin 6ncelikle iligkileri
sarsilmakta sonrasinda bankanin muhatabin tazmin talebini vakitlice yerine

getirmemesi durumunda ise satici ile banka arasinda itibar kayb1 yaganmakta ve bu
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durum domino etkisiyle sirketler ile bankalar arasindaki giiven ortamin
zedeleyebilmektedir. Diger bir risk ise bankalar tarafindan diizenlenen limitsiz
teminat mektuplaridir. Zamanla olgiilemeyen ve hukuki olarak da 6ngoriilemeyen
maliyetler dogurabilmektedir. Bankalarin faaliyetlerini sona erdirmesi de teminat
mektuplari i¢in diger bir risktir. Alic1 firmalar tiim kredili tedarikgileri i¢in teminat
mektubu saglayamayacaklarindan ve teminat mektuplariin komisyon yiizdelerinin
iilke ekonomisine ve bankanin durumuna gore degiskenlik gostermesi nedeniyle
teminat mektubu ticari faaliyette bulunan isletmeler i¢in uzun vadeli bir risk

yonetim araci olarak diisiniilememektedir (Dogan V., 2011).
2.7.2.Faktoring

Faktoring, mal ya da hizmet satisindan kaynaklanan alacagin satin alinmasi
islemidir. Faktoring islemlerinde ii¢c muhatap bulunur. Bunlar alacaklar1 satin alan
“faktor”, alacaklarini satan “miisteri” ve mal ve hizmet satisindan kaynaklanan
alacagin muhatab1 olan “bor¢lu” olarak adlandirilir. Borg¢lunun 6deme riskinin
iistlenilmesiyle faktoring siireci baglatilir. “Faktor” alacagin bedelini pesin
Odeyerek satin alir. Alacaklarin satisi ardindan firma bu satis bedelini fatura
bedelinin %90 degeri iizerinden avans olarak alir. Boylece firma alacaklar1 vadeli
olsa dahi bu vadeyi bekleme geregi duymadan isletmesinin devamliligini saglamis

olur (Turkrating, 2013).

Faktor, faturalar i¢in degerleme islemi yapmadan 6nce her bir borclu icin kredi limit
calismasi yapar ve bor¢lunun bor¢ 6dememesi riskini bir nebze kontrol altinda tutar.
Miisteri fatura bedelinin kalan %10’luk kismini belirli bir vade sonunda elde eder
eger bu borg borglu tarafindan 6denmezse “diikriivar” islemi gerceklesir. Diikriivar,
bir mal1 satana kars1 {iciincii bir sahsin ve genellikle satis yapan komisyoncunun
malin bedeli 6denmedigi takdirde bunu 6demek iizere miisteri yerine gegecegini

ifade eden taahhiit kredi riskinin baskasina kaydirilmasi islemidir.

1890 yilindan beri diinya genelinde gegerliligini koruyan faktoring islemleri

avantajlar1 yaninda dezavantajlar1 da bulunan bir finansal {irlindiir.
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Karsilagilan ilk sakincali durum, faktoring sirketinin miisteriden devraldigi ve
avans Odemesi gergeklestirdigi tutar1 borgludan tahsil edememesi ardindan
O0demenin misteriden geri talep edilmesi gibi bir durum olusabilir. Alacak hakkinin
satilmasi islemi, bazi1 firmalar tarafindan tehlike ibaresi olarak algilanmaktadir.
Alacak hakkini satan bir isletme likit bir varlik olan alacaklarini elden ¢ikartmakta
ve bu durum nedeniyle baz1 kredili satis yapan firmalar bu firmalarla kredili mal
satisindan kaginmaktadir. Miisterinin alacak portféyiine gore yapilan satislarin
toplamu kiigiik ve fatura sayisi fazla ise faktor icin her bir alacagin kredi degerligini
saptama ve riskin Gstlenilmesi hizmetlerini yerine getirme durumu olustugundan
faktoring hizmetinin maliyeti bdyle durumlarda avans islemlerine kiyasla daha

yuksek olabilmektedir (Jones, 2010).
2.7.3.Tedarik zinciri finansmani

Alict firmalarin satici firmalarla 6deme vadelerini optimize etmesini saglayan ayni
zamanda tedarikgilerin erken 6deme almasi igin alternatif secenekler sunan bir
finansman drunddudr. Ters faktoring ismiyle de literatiirde yer almaktadir. Genel
hatlaryla ticari iliskide bulunan paydaslarin isletmelerin verimliligini artirmak,
maliyeti diisiirmek ve genel isleyise mani olan durumlari ortadan kaldirmak adina
bir araya gelmelerini gerektiren bir uygulamadir. Tedarik zinciri finansmaninin
etkin bir bi¢imde faaliyet gOstermesini saglayan bir ekosistem mevcuttur bu
ekosistemin pargalari: Alici, tedarikg¢i, fon saglayicilar ve platform saglayicilardir

(Tanrisever, 2017).

Alici, miisterileri i¢in iirlin ve hizmet iiretmek amaciyla bir¢ok tedarik¢iyle ¢alisan

genellikle global, kurumsal, biiytik sirketlerden olusur.

Tedarikei, alicilara mal ve hizmet tedarik eden isletmelerdir. Baz1 tedarikgiler,
tedarik zinciri ekosisteminde alic1 olabilecek kadar biiytik sirketler olabilmekte ve
boylece kendi nakit akislarini optimize etmek i¢in tedarik zinciri finansmanindan

yararlanmaktadirlar.

Fon saglayicilar; onaylanmis tedarik¢i faturalarinin maliyetini karsilamak icin fon

saglayan banka ve banka dis1 yatirim sermayesi kaynaklaridir.
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Platform saglayicilar, tedarik zinciri finansmani1 ekosistemini ve program

yonetimini kolaylastiran teknolojik ¢6ziim saglayan giiniimiizde cloud-enabled

(bulut-erisimli) gibi kurulum ve operasyonel efor talep etmeyen teknolojik

platformlardir.

2.8. Ticari Alacak Sigortasinin Avantajlari

Herhangi bir igletme tarafindan kredi sigortasina dahil olup olmama konusuna karar

vermeden once dikkate alinmasi gereken avantajlar asagidaki gibi 6zetlenebilir:

1.

[k ve en 6nemli avantaji, isletmelerin ticari islemleri geregi verdikleri
kredilerin 6denmesini garanti eder ve olusabilecek potansiyel zararlar1
Onler. Belirli bir sozlesmenin sartlarina bagli olarak, bir sigorta
sirketinin sigorta edilen degerin nihai 6denmemis kisminin %80-
90’ma denk gelen bir tutarin karsilanmasi -Ozellikli bir durum
olmamas1 durumunda-sigorta sirketlerinin geleneksel yaklagimlaridir.
Bu garanti yalnizca yeni ve bilgi yetersizligi olan yeni miisteriler i¢in
degil, eski miisterilere de uygulanabilmektedir. Uzun siiredir ¢alisilan
giivenilir isletmelerin dahi iflasla kars1 karsiya kalmayacagindan emin
olunamaz. Son zamanlarda daha ciddi bir sorun ise, iflaslarin artisidir.
Ticari alacak sigortasi bulunan ve miisterileri degerlendirmeye tabi
olan isletmelerin kredi islemleri konusunda farkindalig1 artabilir,
ozellikle biiyiik isletmelerden ziyade KOBI’lerin muhtemel
zararlarinin isletmeye etkisinin daha biiyiik olacag diisiiniiliirse kredi
sigortasinin 6nemi daha da artmaktadir. Alicilar hakkinda giincel,
glvenilir, kapsamli finansal, endistriyel ve sektorel bilgiye
ulagilmaktadir. Bu bilgiler ¢ogu zaman profesyonel enformasyon
kurumlari ya da ajanslar gibi kaynaklardan elde edilmektedir (Jones,
2010).

Kredi sigortas1 yaptiran isletmelerin bankalardan finansman
saglamalar kolaylagmaktadir.

Ozellikle kiiciik ve orta dlgekli isletmeler igin standartlastiriimis yeni
iiriinlerin gelistirilmesiyle, sigorta sirketleri KOBI’ler icin sigorta
maliyetlerini azaltmis ve kiigiik miktarlarda 6demeleri bile garanti
eden planlar olusturmuslardir.

Tedarikg¢ilerin, miisterilerle iletisimi daha diizenli bir hale gelmekte
ve diizenli saglanan verilerle igletmelerin kredi yonetimi saglamalari
kolaylagsmaktadir. Olusabilecek riskler i¢in 6n uyarici olarak sigorta
sirketinin sagladigi veri tabanindan yararlanilabilmektedir (Eke,
2013).
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Isletmeler yeni miisterilerle calisma firsat1 yakaladiklarinda aninda
O0deme yapilmasi1 beklenmeksizin miisteriyle yapilabilecek en karli
anlagmalar saglanabilmekte ve kredili islem yapmak, yeni miisteriyi
nakit 6demeye zorlayip olasi karli anlasmay1 kaybetmek yerine tercih
edilebilmektedir.

. Alacaklarin sigortalanmasi ardindan isletmeler karliliklarin1 artirmak,

is hacmini biiylitmek gibi amaglarla uzun vadeli yatirrm yapmak
konusunda garanti elde etmektedirler.

. Yeni pazarlar, yeni is kollarinda isletmelerin faaliyet gdstermeleri i¢in

bir dayanak olustururken isletmenin kurumsallagsmasina da katkida
bulunmaktadir.

Isletmelerin, miisterileri teminat alma ya da nakit calismaya
yoneltmeleri yerine miisterilerin hi¢cbir maliyete katlanmadan -
yalnizca sigorta kuruluslari tarafindan degerlendirmek kosuluyla-
vadeli ¢alisma imkanina kavusmalar1 saglanabilir. Bununla birlikte
kendi kredi limitinin farkinda olan miisteriler daha yiiksek limitlerle
kredili ¢alisma imkanina kavusmak adina mali verilerini seffaf ve
giivenilir hale getirerek daha genis manada ekonomi iizerinde olumlu
etki yaratabilirler (European Commission, 2014).

2.9. Ticari Alacak Sigortasinin Dezavantajlari

Ticari alacak sigortasi, risk yonetimi i¢in kullanilan bir¢ok alternatiften biridir ve

isletmeler bu alternatifi kullanmadan once artt ve eksilerini géz Oniinde

bulundurmalidir. Dezavantajlar1 su sekilde siralayabiliriz:

1. Sigorta sirketleri kurumsal risk veri tabanlarina ¢ok Onem

vermektedirler ve maliyetine katlanmaktadirlar. Dolayisiyla bilgi
edinme, sigorta yaptiracak isletmeler i¢in de maliyetli olmaktadir.
Sigorta sirketleri 6l¢cek ekonomisini temel aldiklar1 i¢in s6z konusu
bilgiler i¢in sigortalinin katlanacagi maliyet isletmenin biliytikligi ile
ters orantili olmaktadir . KOBI’ler daha ¢ok KOBI’ler ile
calistiklarindan bilgi edinme zorlagacak ve bu durum sigorta sirketine
primlere yansitilacak sabit bir maliyeti teskil edecektir. Yalnizca
KOBI’ler agisindan ticari alacak sigortasini degerlendirdigimizde,
biiyiik 6lcekli firmalarla ¢alisan KOBI’ler igin daha elverisli bir
secenek oldugu sonucuna varilabilir (European Commission, 2014).

Kiiclik ve orta Olgekli sirketler alacak sigortasit anlagma sartlarinin
takibi, sartlarin yonetilmesi gibi konularda daha smirli kaynaga
sahiptirler. Kaynak problemleri olmasa bile biiylik sirketlere gore
daha az donanimlidir. Konu ile ilgili uzman kisilerin sirkette
bulunmasi veya karar verici konumunda Kkisilerin ise alinmasi
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gerekmektedir ya da mevcut personelin egitilmesi saglanmalidir, tim
bu siiregler sirket i¢in ekstra maliyet olusturabilir.

Kredi sigortasi siirecinin tam anlamiyla yliriirliige konulmasi sirketler
Igin 6-9 ay arasinda bir zaman1 kapsayabilmektedir. Tiim islemlerin
gergeklesmesi  igin  gecen zamanda potansiyel —miisterilerin
kaybedilmesi tehlikesi, avans 6demelerinin gecikmesi gibi sorunlarla
ylizlesme ihtimali vardir. Bu nedenden &tiirii bir sigortaciyla
calismaya karar vermeden once siirecin ne kadar hizlandirilabilecegi
g6z Oniinde bulundurulmalidir.
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3. AVRUPA ULKELERININ VE TURKIYE’NIN GUNCEL EKONOMIK
PROFILLERI, IFLAS VERILERiI VE ODEME BAROMETRELERINE
ILISKIN BILGILER

3.1. Avrupa Ulkeleri ve Tiirkiye’deki Ekonomik Risk Unsurlar ve Ulkeler

Aras1 Ekonomik iliskilerin Giincel Durumu

Ulke ekonomilerine etki eden bircok risk faktdrii bulunmaktadir ve bu risk
bilesenleri reel sektorii dogrudan ya da dolayli olarak etkilemektedir ve isletmelerin
stratejik yonetim slreclerinde tim riskler g6z o©ninde bulundurulmak
durumundadir. Bu nedenle isletmelerin Oncelikle mevcut ve olast riskleri
tanimlamalari, gerceklesme yiizdelerini dikkate almalar1 ve nasil bir strateji

belirleyeceklerini tespit etmeleri gerekmektedir (Keskin, 2010).

Avrupa, dinya ekonomisinin 6nemli bir parcasini olusturmaktadir. Diinya
niifusunun %7’sini teskil etmesine ragmen; GSYIH’sinin %25,8’ini olusturan
onemli bir cografi konumdadir. Bununla birlikte Avrupa alacak sigortasinin en
yaygin kullanildig:1 bolgedir. Ticari alacak sigortasi pazarinin biiyiik bir paymi
elinde bulunduran Avrupa, biinyesinde farkli ekonomik yapilara sahip ulkeleri
barindirmaktadir. Bu nedenle gelismis tilkeler kategorisinde Almanya, Avusturya,
Danimarka, Bel¢ika, Hollanda, Fransa’nin ekonomik gostegelerine yer verilirken
gelismekte olan ekonomilere 6rnek olmasi acisindan Polonya, Yunanistan verileri
incelenmistir. Yogun piyasa dalgalanmalarmin yasandig: Italya, Ispanya ele
almarak ticari alacak sigortasinin bu bolgelerde ne sekilde etki ettigi

degerlendirilmistir.

Alacak sigortasinin esas konusu, alacaklarin tahsil edilme siireleri, 0deme
barometreleri ve bir iilkedeki iflas oranlari ile dogrudan iliskilidir. Ge¢ 6demeler ve
dolayisiyla alacaklarin tahsil edilememesi isletmeleri alacaklarini sigortalatma
yoluna itmektedir. Odemelerini yapamayan nakit akisin1 saglayamayan isletmeler
ise iflas tehlikesiyle karsilagsmaktadir. Bu nedenlerden 6tiirii iilke bazli iflas, 6deme

performansi ve yine ticari alacak sigortasinin kapsadigi bir konu olmasi nedeniyle
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politik risk kapsaminda iilkelerin ekonomik gostergeleri asagida basliklar halinde

incelenmistir.

Tirkiye, 6nemli bir ekonomik biiyiime potansiyeli tasimaktadir ve Tiirkiye’nin dis
ticaret ilisiklerinde Avrupa iilkeleri 6nemli rol oynamaktadir. Rekabet ortaminin
giin gectikce arttig1 finansal piyasalarda Tiirkiye’nin Avrupa iilkeleri ile rekabet
edebilecek hale gelmesi sektorlerin entegrasyonu, verimliligin artisi, teknolojik
gelismelerin yakindan takip edilmesi gibi bir¢cok faktére baglidir. Sigortacilik
sektorii, finans sektoriiniin lokomotifi konumundadir ve tlkemizde kredi sigortasi
sektorii ile ekonomik gostergeler arasinda giicli bir iliski bulunmaktadir.
Ulkemizde ticari alacak sigortasi pazarmin ii¢ biiyiik sirketi de yabanci sermayelidir
ve bu yabanci ortaklar Avrupa menseilidir. Ticari alacak sigortasinin agirlikli olarak
domine edildigi Avrupa’nin referans olarak alinmasi hem ilgili verilere ulagmak
acisinda hem de Avrupa iilkelerinin Tiirkiye ile olan yakin iliskilerinin ve ekonomik

baglarinin giiclii olmasi nedeniyle daha anlamli sonuglar elde etmeyi saglayacaktir.
3.2. Avrupa Ulkeleri ve Tiirkiye’nin Giincel Ekonomik Profilleri
3.2.1. Avusturya

Avusturya, gelismis piyasa ekonomisi, vasifl is giicli ve yiiksek yasam standardi
ile diger Avrupa ekonomilerine, dzellikle de Almanya ile benzerlik gostermektedir.
Ekonomisi, agirlikli olarak hizmet sektoriine, nispeten saglam bir sanayi sektoriine
ve kiiciik ama geligsmis tarim sektoriine sahiptir.Ekonomik biylime son yillarda
nispeten zayiftir, 2015't¢ %]1'e yaklasirken, 2017'de %2,3'e yiikselmistir.
Avusturya'nin %5,8' igsizlik oran1 Avrupa standartlarina gore diigiikken, II. Diinya
Savasi'nin sona ermesinden bu yana en yliksek oranda artan sayida miilteci ve AB
gogmenleri isgiici piyasasina girmistir. Niifusa, kapsamli mesleki egitim
programlar1 ve erken emeklilik imkanlar1 sunulmustur aksi takdirde issizlik orani
daha yiiksek boyutlara ulasma egilimindedir.Avusturya’nin mali durumu diger
Euro bolgesi tilkeleriyle karsilastirilabilir durumdadir ancak bu olumlu goériintimiin
yani sira ekonomik biiylimenin yavas olmasi ihracat pazarini tehdit eden bir unsur
olarak gorulmektedir. Hypo Alpe Adria Bankasi’nin ¢okiisiiniin yan etkileri, Rusya

ve Ukrayna arasindaki gerginligin actigi politik ve ekonomik belirsizlikler
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Avusturya’nin ekonomik profilini etkilemeye devam etmektedir (IndexMundi-
Country Facts-Austria, 2018).

Reel sektore bakildiginda, seffaflik diizeyinin ¢ok yiiksek oldugu bu iilkede;
finansal bilgiler, konusunda uzmanlasmis Kisiler tarafindan adil ve giivenilir bir
sekilde hazirlanmaktadir. Sirketler bir Onceki yila ait finansal verilerini
bulunduklar1 cari doénemin en ge¢ dokuzuncu ayi igerisinde Ticaret Sicil
Gazetesi’nde yayimlamak zorundadir. Seffaflik ilkesinin getirisi olarak, kurumsal

yOnetisimin 6nemi ve uygulama alanlar1 artmaktadir (Euler Hermes, 2017).

Kredi yonetimi konusunda tiim Avrupa’da hizmet veren Intrum Licensing AG’nin
29 Avrupa iilkesinde yaptigi “Avrupa Odeme Raporu” isimli ¢alismaya gore,
Avusturya’daki sirketlerin %67°si miisterilerinin talepleri dogrultusunda 6deme
vadelerini artirmak konusunda sikinti yasamadiklarimi ve kabul ettiklerini
belirtirken, Avusturya, Bat1 Avrupa iilkeleri arasinda kredili satis konusuna en az
egilimli lilkelerden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu egilim 6zellikle isletmeler
aras1 (B2B)* miisterilere yurt i¢i islemlerden (%28,5) cok yurt disina (%24,5)
odaklanmis durumdadir. Bununla birlikte yerli sirketlerin 6deme davranislar: iyi
yonlidiir ve ge¢ 6deme sorunuyla yilizlesmeleri halinde, AB yasal cercevesi

sirketlere giivenilir araglar saglamaktadir (Intrum Licensing AG, 2018).

*B2B- Business to Business: Isletmeler arasi ticari faaliyetlerin online olarak uygulanmasini ifade
etmektedir. Elektronik ortamda saticilarin iirtin ve hizmetlerin kolaylikla satigini yapmalarini
saglamaktadir. Alicilar ihtiya¢ duyduklari iiriin ve hizmetleri dogrudan internet iizerinden siparis
verebilmektedir. E-ticaret’in en etkin is modeli olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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Sekil 4. Avusturya’da Vadesi Gegmis B2B Alacaklari (ort.%)

Yurt i¢i miisterilere verilen kredili satislarin daha yiiksek yiizdesi, yurt i¢i ticari
uygulamalara daha fazla asinalik ve yurttaslarla iligkilerde daha yiiksek bir giiven

diizeyini yansitmaktadir.
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer-2017
Sekil 5. Yurt ici Satislarm Ortalama Odeme Siireleri

Bat1 Avrupa 6deme kosullar1 ortalamas1 32 giindiir. 2017 yilinda Avusturya’daki
O0deme kosullar1 ortalama olarak 2016 yilinin ortalamasindan bes giin daha uzun
stirerek 25 gilin olmustur ancak yine de Bati Avrupa bolge ortalamasiin altinda
seyretmektedir. Sekil 6’ya gore B2B miisterilerinin 6deme gecikmelerinde 3 giine
ulasan 1liml1 bir artis olmustur. 2016 yilinda kredili satiglarin1 nakde doniistiirmek
icin 37 giin beklemesi gereken Avusturya, 2017 yilinda bu sureyi 45 gine

cikarmustir.
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Avusturya'daki tedarikgilerin  %56,1'i, yerli miisterilerinin likidite sorunlari
nedeniyle ¢ogunlukla 6demeyi geciktirdigini belirtmektedir. Odemelerin gecikme
nedenlerinden biri, ddenmemis faturalarin bir finansman bigimi olarak algilanmasi;
bir digeri ise, saglanan mal veya hizmetlerin kalitesi ile ilgili anlasmazliklarin
oraninin yiiksek olmasidir. Ge¢ 6demelerin sonucu olarak, Avusturya’daki sirketler
nakit akisint diizeltmek i¢in tedbir alma yoluna gitmistir. Atradius sirketinin
Avusturyali sirketler iizerinde yaptigi calismalar sonucu, firmalar Brexit’in
etkisinden, Asya’daki yavaslamadan ve ABD korumaciligindan dolayr 6deme
problemi yasamamak adma daha fazla caba gdstermeye basladiklarini
belirtmiglerdir. Ankete katilan Avusturya menseili sirketlerin %46,3’i mevcut
kredi yonetim araglarin1 degistirmeyeceklerini belirtirken, %19,8’1 kredi yonetim
araglarmi kullanarak daha cok kredi degerliligini ve alicilarin kredi riskini

denetlemek istediklerini belirtmistir (Atradius, 2018).

Tablo 2. Avusturya’da Yillara gore iflas Eden Sirket Sayisi

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim
ylzdesi
2016/2017

Say1 5.626 5.600 5.422 5.534 5.318 -3,9

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Avusturya, 2017 iflas toplaminda (%-3.9) hafif bir diisiis gostermektedir. 2017
yilinda toplam 5.318 sirket iflas etmistir (2016: 5.534). Bu say1 15 yilin en diisiik
seviyesidir. Gergeklesen iflaslardan yaklasik 16.000 ¢alisan etkilenmistir.
Avusturya ekonomisi 2017 yilinda son derece giiclii bir sekilde biiyiimiistiir (%2,3)
ve yuksek ihracat yonelimi olumlu bir etki saglamaktadir. Daha fazla Uretim
kapasitesi insa edildiginden, kurumsal yatirimlar artmis, 6zel tiketim de blyiimeye
olumlu katki saglamigtir (Creditreform, 2017/18).

Avusturya’da ticari alacak sigortasi pazari ¢ok gelismis bir segmentasyona sahiptir.
Orta vadeli tek risk tipinde polige saglayan kredi sirketleri ile birlikte tiim y1l riskini
Ustlenen ihracat kredi sigortasi islemleri agirlikli olarak gerg¢eklesmektedir.
fhracatin GSYIH’nin %40’ma tekabiil etmesi nedeniyle genelde ihracat
islemlerinde politik riskin sigortalanmasit Avusturya sigorta pazarinda yaygin bir

kullanimdir. Alacak sigortas1 yaninda faktoring islemleri de oldukga gelismistir ve
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yerel ticari alacak sigortasi aracilar1 pazarda 6nemli etki sahibidir ve Coface ile is
birligi i¢inde islemlerini siirdiirmektedirler (Trade Credit Insurance in Europe,
2013).

2018 1. Ceyrekte Avusturya’da sigorta sektorii % 0,21 oraninda biiylime
gostermistir. Hayat dis1 sigorta prim oran1 %59,79 ile bir 6nceki yila gore %2,25
oraninda biiylimiistiir (Finanzmarktaufsicht , 2018).

3.2.2. Belcika

GSYIH biiyiimesi 2016 yilinda %1,7 Euro Bolgesi ortalamasinin altinda kalarak
%1,2’ye gerilemistir. Bunun nedeni ise, biiylimenin ilk sartt olan i¢ talepteki
yavaglamadir. Birden fazla dolayli verginin artmasi sonrasi 6zel tiketim %0,7
oraninda artmistir. Bununla birlikte hiikiimet 2016 yilinda sirketlerin maliyetlerini
azaltmak ve rekabet glclnii artirmak igin vergilendirmede degisikliklere gitmistir.
Ulkedeki diisiik petrol fiyatlari, diisiik finansman maliyetleri, 1liml1 iicretler ve
azaltilmis sosyal giivenlik paylari firmalarin marjlarini artirmistir (IndexMundi

Country Facts- Belgium, 2018).

Seffaflik konusunda oldukc¢a iyi durumdadir. Belgika’daki sirketlerin biiyiik
cogunlugu yillik mali verilerini yayimlamak zorundadir. Sirketler uzun 6deme
kosullariyla c¢alismaktadir bunun nedeni ise, miisteriler arasindaki idari
verimsizlikler ve kasith ticari uygulamalardir. Belgika’da ddemeler ortalama 35
giin igerisinde gerceklesmektedir ancak 6deme kosullart gelistirilip iyilestirilebilir
durumdadir. Hukuksal anlamda AB kurallarinin igletmelere aktarimi, diger Avrupa
Birligi iilkeleri gibi zorlu degildir. Mahkeme islemleri giivenilirdir ve AB
standartlarindan yararlanilmaktadir ancak yargimin uygulanmasi zaman alic1 ve
maliyetli olmaktadir. Bu nedenle borglara yonelik davalarda tahsilat uzmanlari

tarafindan yiiriitiilen 6n-yasal islemler etkili olmaktadir (Euler Hermes, 2017).

Odeme vadeleri ortalama 35 giindiir, borsada islem goren sirketler i¢in bu rakam

77 giinlere kadar ¢gikabilmektedir (Atradius, 2018).
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Sekil 6. Belgika ve Bat1 Avrupa’da Vadesi Gegmis B2B Alacaklari (ort.%)

Belgika’da sirketlerin, B2B miisterilere Bati Avrupa ortalamasina gore daha az
kredili satis yapma egiliminde oldugu goriilmektedir. %32,4 olarak yerel pazarda
gerceklestirilen satislar Avrupa ortalamasi olan 44,9’un oldukg¢a altindadir.
Bununla birlikte son iki yilda bu oran %3’liik ortalama bir artis ile Avrupa ile
uyumlu bir seyir gostermektedir. Kredili satislar yurt dis1 miisteriler igin daha
agirliklidir.

Belgika’da B2B miisteriler icin 6deme siiresi 35 giin iken gecikmelerin ortalamasi
24 giindiir. Avrupa iilkeleri arasinda Almanya’dan sonra ikinci en yiiksek oranlar

Belgika’ya aittir (Payment Practices Barometer Belgium, 2018)

Tablo 3. Belgika’da Yillara Gore Iflas Eden Sirket Sayist

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim
ylzdesi
2016/2017
Sayl 11.739 |10.736 |9.762 9.170 9.968 +8,7

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

2016-2017 degisim yiizdesine gore iflas oranlarinda %8,7 oraninda bir artig
olmustur. 1 Mayis 2018’den itibaren iflas konusunda kapsamli bir reform yiiriirliige
girmistir. Ekim 2018'de, Belgika'daki 1.125 isletme iflas ederken, iflaslar 2.209 is
kaybimna neden olmustur. Son alti ayda iflas edenlerin sayis1 gecen yilin ayni
donemine gore %7,3 disiisle 4.643 olmustur. Son alti ayda, gecen yilin ayni

donemine gore, sanayi sektoriinde basarisiz olan igletme sayist %19 azalmus,
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insaatta bu say1 %4,7, ticarette %8,5'lik, otel ve catering (yemek hizmeti)
sektorunde ise, %13,4 azalmistir. Ulagtirma ve diger hizmetlerdeki iflaslarin sayisi
%2,0 diisiis gostermistir (Creditreform, 2017/18).

Belgika’da ticari alacak sigortasi sektorinun hakimiyeti  Atradius ve Euler
Hermes’tedir. Bununla birlikte Vanbreda Risk isimli bagimsiz sigorta ajansi alacak
sigortast hizmeti vermektedir. Bu sirket 2017 yili icinde alacak sigortast
kapsaminda 25 milyon eurodan fazla prim topladigini agiklamistir (New products
in credit insurance have a huge impact on this market, 2017). Belgika’da 2007
yilindan bugiine alacak sigortasi pazari iilkede iyiye katlanmistir. Faktring de
yogun olarak kullanilmaktadir ancak KOBI’lerin prim oranlari diger Avrupa

tilkelerine nazaran daha disiiktiir (Trade Credit Insurance in Europe, 2013).
3.2.3. Danimarka

Bati Avrupa’daki ¢ogu iilke gibi Danimarka da ABD korumaciliginin kiiresel
kalkinmaya yonelik en Onemli potansiyel riske doniistiigli algisindadir. Bu
potansiyel riske neden olan baslica nedenler ise, Amerika Merkez Bankasi (FED)’in
yanlig politikalari, Cin’in sert diisiisti ve jeopolitik risk gosterilmektedir. Danimarka
2017 yilinda, Avrupa’daki en diisiik siipheli alacak kaybini raporlamistir.
Sirketlerin toplam yillik gelirinin %0,6’s1 kadarlik bir oran siipheli alacak
kaydedilmistir. Bu oran 2016 yilinda %0,4 oranindaydi ve bu oran Danimarka’y1
Avrupali iilkeler arasinda en az siipheli alacak sahibi iilke konumuna getirmistir.

Avrupa’nin genel siipheli borg ortalamasi %1,7’dir (European Commission, 2017).

Firmalarla ilgili giivenilir finansal veriler 6zel kurumlar, kredi raporlama ajanslari
ve kamuya ait CVR(Central Business Register) isimli Merkezi Kayit Biirosu

tarafindan saglanir. Firmalarin tamamu ticaret odalarina kayit olmak zorundadir.
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Sekil 7. Danimarka’da Vadesi Gegmis B2B Alacaklari (ort.%)

Danimarka, Bat1 Avrupa iilkeleri arasinda en diisiik oranda ge¢ 6deme deneyimi
yasayan {ilke konumundadir. 2018’de o6demelerde gecikme yasanan B2B
faturalarin oran1 %32,7°dir.Bu oran bolgedeki en diisiik ve bolge ortalamasinin
(41,8) altindadir. Yabanci B2B miisterileri, yerel B2B miisterilere gore daha yiiksek
temerrut riskine sahiptir. Danimarka’da ortalama oOdeme siiresi 32 gundr.
Avusturya’nin ardindan Bati Avrupa’daki ikinci en diisik oran Danimarka’ya
sahiptir. Odeme kosullarindaki degisiklikler ile ortalama ddeme siiresi ufak artislar

gostermistir (Atradius, 2018).

Danimarka’da meydana gelen gecikmelerin sebebi olarak yine Avrupa genelinde
goriilen 6denmemis faturalarin bir finansman sekli olarak goriiliiyor olmasi ile
birlikte yetersiz fon varligi gosterilmektedir ancak Danimarka’daki bu gecikmeler
isletmeler tizerinde ¢ok 6nemli olumsuz etkiler yaratmamaktadir. Gozle gortlur en
biiyiik degisim Danimarka’daki sirketlerin tahsil edilemeyen alacaklar oraninda
gorilmektedir. Bu oran Avrupa iilkeleri icinde degerlendirildiginde
Yunanistan’dan sonra en yiliksek orani Danimarka’da gostermektedir. Yerli
satiglardan dogan alacaklarin %1,4’1i tahsil edilemez olarak mali tablolarda yer
almistir. Bu tahsil edilemeyen alacaklar genellikle insaat, dayanikli tikketim mallari,

elektronik, hizmet gibi sektorlerden kaynaklanmistir (Euler Hermes, 2017).

Alacaklarin tahsil edilememesinin baglica nedeni ise, lilkedeki iflaslardir.
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Tablo 4. Danimarka’da Yillara Gére Iflas Eden Sirket Sayisi

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi
2016/2017
Say1 4.993 4.049 4.029 6674 6383 -4,4

Kaynak: Danmarks Statistik, Copenhagen

Danimarka’da istatistiklere gore, 10.000 sirketten 245’1 iflas etme tehlikesi
altindadir. Yillara gore iflas oranlarinin 2016 yili itibariyla keskin artiglar gosterdigi
gorilmektedir. Danimarka’da 2015 yilinda ticari alacak sigortasi prim toplami
16.481 Milyon Danimarka kronudur (Total commercial insurance Premiums,
2015).

3.2.4. Fransa

Fransa ekonomisi, agirlikli bir sektdrden ziyade farkli alanlarda cesitlendirilmis bir
yapidadir. Devlet, Air France, France Telecom,Renault ve Thales gibi sirketleri
kismen ya da tamamen Ozellestirmistir. Enerji, tagimacilik ve savunma sanayii
alanlarinda gii¢lii bir varliga sahiptir. 2016 yilinda tilkede gerceklesen Avrupa
Kupa’st etkinlikleri kapsaminda diinyanin en ¢ok ziyaret edilen iilkesi olmustur
ancak aymi yil iilkede bir¢ok terdr saldirisi, is¢i grevleri ve kot hava kosullar
nedeniyle olusan dogal afetler ekonomiyi olumsuz etkilemistir. Son yillarda
hiikiimet 6zellikle issizlik ve rekabet giiclinli artirmaya yonelit reform hareketleri

yapmaktadir (IndexMundi Country Facts-France, 2019).

Reel sektorde sirketlerin mali veriler konusundaki seffafligi iyi durumdadir ve
sirketler gizliliklerini korumak i¢in bu yiikiimliligli géz ardi etme egiliminde
olmalarina ragmen bilangolarini beyan etme zorunluluklar: vardir. 2014’{in basinda
tartisilan konular arasinda kiigiik 6lcekli sirketlerin artik finansallarini yayinlama
zorunlulugunun bulunmamasi yer almaktadir ve artik bu zorunluluk sirketlerin
inisiyatifine birakilmistir. Bildiriler Ticaret Sicil Gazete ve dergilerinde yer
almaktadir. Is anlasmazliklar1 Ticari Mahkemeler (Tribunal de Commerce)
tarafindan ele alinmaktadir. Yarg: yetkisi, hakimler tarafindan segilen danigmanlar
tarafindan yiritilir ve bu uygulama uygun zaman gergevesinde kararlarin

verilmesinde etkilidir (Intrum Licensing AG, 2018).
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Ticari islemlerde yapilan ddemeler, mallarin veya hizmetlerin teslim edilmesini
takip eden 30 giin i¢inde gerceklesir, ancak sozlesme anlagmalarinin bagka sekilde
ongorildiigiic durumlarda, 6deme kosullari, faturanin yaymnlanma tarihinden
itibaren 60 giine kadar uzatilabilir. Bu yoniiyle Avrupa Birligi’nin ge¢ 6deme
yonetmeligine uyum gostermektedir ancak 2016 yilinda 6demelerin ortalamasi 73

giine kadar ulagmustir.

Fransa’daki tedarik¢i sirketler kredili mal verme konusuna; miisterilerin 6deme
davraniglarinin kotii olmasi, mali sikintilar, miisterinin 6deme ve performansi
hakkinda edinilebilecek olan bilgilerin yetersizligi ve yiiksek kur riski gibi
nedenlerden dolayr daha temkinli yaklasmaktadirlar. 2017 yilinda kredili satis
oranlar1 Fransiz sirketler i¢in 29,3 iken, bu oran 2018’de 29,5’e dogru cok ufak bir

yiikselme géstermistir (Payment Practices Barometer France, 2018).
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer France— October 2018

Sekil 8. Fransa’da Vadesi Gegmis B2B Alacaklar1 (ort.%)

Ortalama olarak Fransa’daki faturalarin %47,5’1 ge¢ 0Odenmektedir. Bati
Avrupa’daki gecikmis faturalarin ikinci yiiksek yiizdesi Fransa’da goriilmektedir.
Yurt dis1 faturalarin  %50,5’1 ve yurt i¢i faturalarin %44,4°i vadesinde

odenmemektedir.

2018 y1linda ortalama ddeme siiresi Fransa igin, 42 giindiir. Odeme gecikmelerinde
ise 2017°de 59 giline ulagan giin sayis1 2018’de 65 giine ulasmistir. Yurt i¢i ddeme
gecikmeleri temel olarak yetersiz fon ve sozlesmelerde kararlagtirilan ile verilen

mal ve saglanan hizmetlerin uyumsuzluklari nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir. Bununla
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birlikte bankacilik ve édeme prosediirlerin karmasasi nedeniyle de ddemelerde
gecikmeler yasanmaktadir. Gecikmis faturalar nedeniyle gelir kayb1 olugsmaktadir
ve Fransa’da Odeme problemlerinin Online geg¢mek icgin sirketler debt-
collection™ ydntemini yogun olarak kullanmaktadir. Sirketlerin %44’{i bu yontemi
kullanmaktadir. Avrupali sirketlerin alacak tahsili kullanim ortalamast %21 iken,

bu oran Fransa’da 6nemli 6l¢iide artmaktadir.

Tablo 5. Fransa’da Yillara Gore Iflas Eden Sirket Sayist

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi
2016/2017

Say1 60.980 | 60.853 | 61429 57.953 | 54.470 |-6,0

Kaynak: INSEE, Institut National de la Statistique et des Etudes Economiques Banque de France

Fransa’da 2016 ve 2017 yilinda iflas oranlarinda %6’lik bir diisiis goriilmekte
bunun nedeni istikrarli ekonomik biiylime olarak gosterilmektedir. Hukimet
degisikligi ardindan 6zel tiikketim ve yatirim konularina yonelme goriilmiis ve
yapisal eksikliklerde isgiicli piyasasinda ve vergi konularinda reforma gidilmistir
(Creditreform, 2017/18).

Avrupa’nin en biiyiik 2. Ticari alacak sigortasi pazari Fransa’dadir. 2009°dan bu
yana ¢ok biiyiikk gelisme gostermisti. KOBI'ler tarafindan 6denen primler
Avrupa’nin diger iilkelerine oranla biraz daha fazladir. Tek risk polige tipi Avrupa
geneline oranla Fransa’da daha az kullanilmaktadir. AXA ve Groupama sirketleri
“li¢ biiyiik” olarak bilinen sigorta sirketlerinin ana rakipleridir. Fransa pazarinda
15’ten fazla kredi sigorta sirketi faaliyet gostermektedir. Cogu Fransiz bankasi da

alacak sigortasinin dagitimi konusunda sirketlere destek olmaktadir. Bunlarin yani

**Alacak tahsili; bireyler ya da isletmeler tarafindan bor¢ 6demelerinin takip edilmesi stirecidir.
Bir alic1 faturasim1 6demekte gecikmisse, sirketler bir tahsilat prosediirii ¢er¢evesinde iglemleri
gergeklestirirler. Cogu sirket, ge¢c ddeme yapanlarla nasil basa ¢ikilacagina iligkin i¢ yonergelere
sahiptir ancak bazen bu ¢abalar karsiliksiz kalabilmektedir. Bu gibi durumlarda profesyonel bir
tahsilat aracis1 kullanmak faydali olabilir. Tahsilat agamalar1 arasinda telefon goriismeleri, yazili
talepler ve alicinin tesislerine yapilan ziyaretler sayilabilir. Ticari kredi sigorta sirketlerinin ¢ogu ya
borg tahsilat hizmeti sunar ya da 6zel tahsilat firmalariyla ortaklik kurmuglardir.
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sira Fransa pazari ticari alacak sigortasi yeni bir ivme kazanma konusunda zorluk

yasamaktadir (Trade Credit Insurance in Europe, 2013).
3.2.5. Almanya

Almanya diinyanin en blyiuk 4. ekonomisi olma o6zelligi ile Avrupa’da lider
konumdadir. Avrupa’nin en biiyiik makine, tasit, kimyasal madde ve ev esyalar1
ithracatgisidir. 2007 yilinda mali raporlama ylikiimliiliiklerinin sirketler tarafinda
yerine getirilmeye baslamasiyla, Almanya’daki sirketlerin finansal bilgilerine
erisim konusu gelisme gostermistir. Almanya’da sahis firmalar1 disinda kalan sinirh
sorumlu sirketlerin hepsi Ticaret Sicil Gazetesi’nde haberlerini yayimlamak
zorundadir. Almanya vasifli is giiciinden yararlanmaktadir ancak bununla birlikte
demografik zorluklarla da kars1 karsiyadir. Almanya’daki bir diger problem ise,
diisiik yatirim seviyesidir ve hiikiimet bu durumun oniine gegmek i¢in 15 Milyar
dolarlik 6zel sektor yatirim tesvigi saglamayr planlamaktadir. Bununla birlikte
Almanya niikleer enerji kaynaklarini biiyllk oranda yenilenebilir enerjiye
doniistiirmektedir ve bu plan kapsaminda 8 niikleer santral kapatilmis geriye
kalanlar i¢in ise 2022 yilina kadar kapatilacagi agiklamasi yapilmistir (IndexMundi
Country Facts Germany, 2018).

Reel sektor tarafinda ise, Alman sirketlerinin 6deme performans: genel olarak
tyidir. 2016 y1l1 i¢in a¢iklanan 6deme giinii ortalamasi 53 giindiir ve ticari iliskilerde
banka kredilerinden ¢ok tedarikgi kredisine giivenme egilimi yiiksektir. Sirketlerin
calisma anlayis1 bu yonde oldugu i¢in genel olarak kredi ge¢mislerini giivenilir

tutmaya ve ge¢ 6deme yapmaktan kaginmaya galismaktadirlar.
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52

Sekil 9. Almanya’da Vadesi Gegmis B2B Alacaklari (ort.%)

Odeme gecikmelerinin yillara gore yurt dis1 miisteriler bazinda artis gosterdigi ve
2018 yilinda yerli misterilerden daha yiiksek oranlara ulastigi goriilmektedir. Yurt
ici alacaklarin gecikme orani Bati Avrupa ortalamasinin altinda kalmustir.
Almanya’daki yerel B2B misterilerinin daha hizli 6deme yapmaya egilimli
olduklar1 goriillmekte, 2018 yilinda ise; ge¢ 0deme ortalamasi 3 ile 18 giin arasinda

degisirken yabanci miisterilerde bu ortalama 22 giine ulasmustir (Atradius, 2018).

Tablo 6. Almanya’da Yillara Gore iflas Eden Sirket Sayis1

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim
ylzdesi
2016/2017

Say1 26.120 | 24.030 |23.180 |21560 |20.140 |-6,6

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Almanya iflas verileri 2009°daki mali krizin ardindan bu yana iyilesme
gostermektedir. Yillara gore iflas sayilari ise, kriz onceki donemin oldukca
altindadir. 2017 yilindaki %2,2’lik giiclii ekonomik biiylime orani iflaslarin daha da
diismesine neden olmustur. 2017 yili rakamlar1 1999°dan bugiline Almanya iflas
rakamlar1 iginde en diisiik seviyededir. iflas oranlarindaki siireklilik arz eden
olumlu gelismelerin nedeni ise, ekonominin iyiye gitmesiyle birlikte 6zel ve kamu
tiketiminin artmasidir. Kurumsal yatinmlar da ayni dogrultuda artmis ayrica
ithalatin artmasi ihracattan daha hizli olmustur (Verband der Vereine Creditreform
e.V., Wiesbaden).

Tiiketimin artmasi ve 1§ yatirimlarinda yasanan yiikselme egilimi nedeniyle 2014
yilinda Almanya’da ekonomik toparlanma goriilmistiir ve 2013 yilinda kredi
sigortasi kullanimi daha once ulagsmadig bir risk toplamina (368 Milyar Euro)
cikmistir. Almanya’da 50.000’den fazla sirket alacak sigortasi kullanmaktadir.
Sigortanin yapildigi belli bash sektorler ise, iiretim, insaat, tekstil, otomotiv yan
sanayl ve mithendislik sektorleridir. Almanya’da kredi sigortast bilinci sirketler
arasinda daha yiiksek olmakla birlikte, kredi sigortast yapan sirketler Alman

ekonomisi i¢in 6nemli finansman ortaklari olarak da bilinmektedir. Almanya’daki
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kredi sigortasi piyasasi yaklasik olarak 3 milyon tedarikg¢i iliskisi ig¢in garantorlik
etmektedir.

3.2.6. Yunanistan

Yunanistan’in ekonomisi, 2003-2007 yillar1 arasinda yilda %4’liikk biiyiime
saglamistir ancak diinya genelindeki finansal kriz, kredi kosullarinin siklastirilmast
ve biitce acig1 nedeniyle 2009 yilinda ekonomik bir durgunluk yasanmistir. 2009
yilina gelindiginde, ekonomi 2007 kriz Oncesi seviyesine gore %26 oraninda
daralma yasamistir ve son olarak biiylik kredi kuruluslari, Yunanistan’in
uluslararasi kredi derecesini diisiirmesiyle iilkenin mali krize girmesine neden
olmustur. 2014 yilinda Yunanistan zorlu gecen durgunluk siirecinden ¢ikmaya
baslamis, son olarak 2017 yilinda ise, GSYIH ve issizlik oranlarinda iyilesme
goriilmeye baglanmstir ( Central Intelligence Agency, 2016).

Yunanistan’in sirket yapilarina bakildiginda, yurt i¢i sirketlerin genellikle finansal
bilgilerine erisim saglanmakla birlikte, bilgilerin seffaflig1 sirketlerin sirket tiiriine
gore degiskenlik gostermektedir. Ornegin borsada islem gore halka agik sirketlerin
verilerine kolayca ulagsilabilir. Limited, anonim sirketlerin verilerine de erisim
sikintis1 yasanmaz. Borsada islem goren sirketlerin verilerini yayin yiikiimliligi
vardir ancak uygulama esnasinda bazi gecikmeler yasanabilmektedir. Bununla
birlikte, ortaliklarin ve sahis isletmelerinin boyle bir yiikiimliiliigii yoktur. Ayrica
finansallarin temini; 6zel kanallarla ya da uzman veri saglayan enformasyon

kuruluslari tarafindan saglanmaktadir (Intrum Licensing AG, 2018).

Yakin zamanda kriz yasamis olan Yunanistan’in 6deme performansina g0z
atildiginda, kredili calisma orani oldukca yiiksektir ve 2018 yilinda, kredili satig
oranlar1 53,4’e yiikselmistir bir dnceki yilda ise bu oran 52,1°dir. Bu satislarin

%66,9u yurt i¢i satiglardir (Atradius , 2018).

Yunan tedarik¢i sirketler, miisterilerine kredi kosulu sunarken yerli miisteriler i¢in
finansal durumun yeterliligi, miisteri hakkinda yeterli bilgiye sahip olunup

olunamamasi ve miisterinin 6deme performansi gibi Kriterleri dikkate almaktadir.
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Yurt dis1 miisterilerle ilgili ise, aym sartlar gecerli olmakla birlikte miisterinin

tilkesinin politik risk tasiyip tasimadigi konusu da 6nem kazanmaktadir.
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer Greece— October 2018
Sekil 10. Yunanistan’da Vadesi Ge¢mis B2B Alacaklari (ort.%)

Sekil 11°de goriildiigii iizere, Yunanistan’da yurt i¢ci B2B gecikmis alacak orani yurt
dis1 oranlarindan oldukca yuksektir. Yurt i¢i miisterilerin 6deme gecikmeleri
artarak devam etmistir. 2018’de %1°lik bir diisiis yasanmis es zamanli olarak yurt
dis1 orani son bes yildaki en yiiksek oranina yiikselmistir ancak bes yilin genel
sonucu olarak, yerli miisteriler hala yiiksek bir orana sahiptir. Yunanistan’da
ortalama O0deme giinli sayis1 2018 yili i¢in 61 giindiir.2017 yili bu rakamdan
yalnizca bir giin daha kisadir. Bu sayilar Giiney Avrupa ortalamasinin gok
Uzerindedir. Yunanistan’da ge¢ 6deme anlayist diizenli iyilestirmelere ragmen
Avrupa piyasasinin oldukga Uzerinde seyretmeye devam etmektedir. Avrupa Birligi
kurallarinin yasalara entegre edilmesi ile ge¢ 6deme esnekliginin yasanmasi
sasirtict bir durum olarak kabul edilmektedir. Avrupa Birligi 6deme gecikmelerinin
ekonomi Ttizerindeki negatif etkisini en aza indirgemek icin Subat 2011°de
yayimladigr yonergeyle sinirlarini belirlemistir. Yonergeye gore kamu kuruluslar
temin ettikleri mal ve hizmetlerin 6demesini 30 gln i¢inde yapmak zorundadir.
Istisnai durumlarda giin sayis1 60’a kadar ¢ikabilmektedir. Isletmeler igin ise, 60

giin kosulu bulunmaktadir (European Commission, 2011).

Yunanistan’da yasal islemlere basvurulmasi halinde alacaklarla ilgili nihai
kararlarin verilmesi uzun bir siireci kapsamaktadir ancak mahkemeler olduk¢a

giivenilir bir yapidadir. Avrupa Birligi kurallarimin entegre edilmesi periyodu
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nedeniyle yasalarda olusan bosluklardan borglular yararlanmaktadir. Iflas
asamasindaki durumlarda ise borcun toplanmasi siireci Onemli bir efor
gerektirmekte ve iflas hukuku taraflar arasinda yeniden miizakere mekanizmasi da

saglamaktadir (Euler Hermes , 2017).

Tablo 7. Yunanistan’da Yillara Gére iflas Eden Sirket Sayist

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi
2016/2017
Say1 392 330 189 108 120 +11,1

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Ekonomik kriz ardindan {ilkedeki iflas oranlari da diismeye baslamistir ancak 2017
yilinda %11,1’lik bir artig goriilmektedir. Yunanistan’da tahsil edilemeyen
alacaklarin orani da iflaslarla dogru orantili olarak 2017 yilinda %2,5 iken, 2018
yilinda 9%?2,8’e yiikselmis ve bulundugu bolge itibariyla en yiiksek tahsil
edilemeyen alacak ortalamasina sahip olmustur. Alacaklarin tahsil edilemedigi ana
sektorler; kimya, insaat, dayanikli tiiketim mallari, gida ve hizmet sektorlerinde
olurken 6deyememe sikintisinin ana nedeni olarak iflaslar gosterilmektedir
(Creditreform, 2017/18).

3.2.7. italya

Italya, daha gok 6zel sirketlerin hakim oldugu, bolgelere gore farklilik gdsteren bir
ekonomiye sahiptir. Gliney bolgesinde, issizlik oran1 daha yiiksektir. Teknoloji ve
endiistrilesme daha azdir. Buna karsin siispanse edilmis tarim sektorii ylksek
oranlardadir. Kuzey bélgesi, endiistrilesmis ve 6zel sirketler tarafindan domine
edilmektedir. Italya ekonomisi, yiiksek kaliteli tiikketim mallarinin {iretiminin daha
cok KOBTI’ler ve aile sirketleri tarafindan gerceklesmesi esasina dayanmaktadir.
Bununla birlikte GSYIH’nin %17’sine varan bir yeralti ekonomisinden
bahsedilmektedir. Italya, Euro bolgesinin en biiyiik 3. Ekonomisine sahiptir ancak
kamu borg¢lar1 ve bliylimeye yonelik yapisal engeller nedeniyle denetime agik hale
gelmistir. Kamu borglar1 2007’ den giinlimiize istikrarli bir sekilde artis gostermistir.
Yatirnmcilar endiselenmeye baslamis ve hiikiimet hala ekonomik problemler

nedeniyle yatirimcilar ve Avrupa’daki is ortaklar tarafindan zayif vergi sisteminin
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diizeltilmesi, bankacilik sektoriiniin iyilestirilmesi isgiicli piyasasinin verimsizligi
gibi konularda baskiya maruz kalmaktadr. Italya, 2011 yilindan sonra ilk defa 2014
yilinda biylme goéstermistir. 2015-2016 yillarinda ise, her yil %0,8’den fazla
biiyiime gostermistir (IndexMundi Country Facts Italy, 2018).

Ulkedeki sirketler hakkinda mali verilere ulasmak problem yaratmaktadir, seffaflik
konusunda gerekli yasal gerceve ve firmalar icin tesvikler saglanmadigi igin

giivenilir bilgi edinmek zorlagsmistir.

Italya’da yerel sirketlerin 6deme performansi zayiftir ve normal sartlarda AB
tilkelerinde uygulanan kurallardan daha yaptirim giicii yiiksek sartlar koyulsa dahi

durum degismemektedir.
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer Italy— October 2018
Sekil 11. Italya’da Vadesi Gegmis B2B Alacaklar1 (ort.%)

[talya’min sattig1 mal/hizmet karsiligini elde edecegi ortalama giin sayis1 74 giindiir
ve 2017 yili ortalamasindan 11 giin daha kisadir. Bu diisiise ragmen Italya

bulundugu Bat1 Avrupa iilkeleri arasinda en yliksek ortalamaya sahiptir.

Ge¢ 6demeler yurt ici B2B miisterilerinde, yurt dis1 miisterilere kiyasla ¢ok daha
sik gerceklesmektedir.
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Tablo 8. Italya’da Yillara Gére iflas Eden Sirket Sayisi

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi
2016/2017

Say1 14.272 16.101 16.015 15.057 14.108 | -6,3

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Italya’da iflas rakamlar1 2017°de, Avrupa’daki bircok iilkede goriilen iyilesmenin
aksine yiiksek seviyelerde kalmistir. iflaslar, tiim Avrupa’y1 etkileyen 2008 mali
krizinden dnce kayitli toplam ticaret hacminin 6nemli 6l¢iide lizerinde seyretmistir.
2017°de 14.108 sirket iflas nedeniyle kapanmigtir. Daha net karsilastirma yapmak
icin 2008°deki iflas rakamini belirtmekte fayda var. Bu rakam 6.498 idi. 2017
yilinda ise ekonomik biiyiimenin hizlanmasiyla iflaslarda 6,3’lik bir ylizdeyle
diisiis goriildii. Bununla birlikte italya hala Avrupa’da kriz aday: iilkeler arasinda
goriilmektedir. Ulke hala yiiksek borg oranlari ve batik krediler nedeniyle sikintilar
yagsamaktadir (Creditreform, 2017/18).

Alacak sigortast pazar1 400 milyon Euro degerindedir ve son zamanlarda yogun
dalgalanmalar yasanmaktadir, pazarin biiyiik bir 6lgegini KOBI’lerden elde edilen
primler olusturmaktadir. Bazi aracilar yalnizca domestik alacak sigortasina
odaklanmistir. Bunun yani sira politik risklerin Gistlenilmesi ticari alacak sigortasi
pazarinda yeterince yaygin degildir. Faktoring islemleri de son yillarda ivme

kazanmustir (Trade Credit Insurance in Europe, 2013).
3.2.8. Hollanda

Avrupa’nin en biiylik 6. ekonomisine sahip olan Hollanda, siirekli yiiksek oranlarda
butce fazlasi, istikrarli endistriyel iligkiler ve disiik issizlik oranlariyla ve ayrica
Avrupa’nin ulagim sektoriinde merkezi olmasiyla da ¢ok ©nemli roller
iistlenmektedir. Uzerinde en fazla yogunlasilan sektdrler; sanayi, gida isleme,
kimya, petrol rafinasyonu ve elektrikli makinelerdir. Son teknoloji makinelerle
yapilan tarim, is giiciiniin sadece %2’sini isttihdam etmekte ve iilkeyi diinyanin en
blyik 2. tarim ihracatgist konumuna getirmektedir. Hollanda Euro bélgesinin bir
parcasidir ve bu nedenle para politikalart Avrupa Merkez Bankasi tarafindan

kontrol edilmektedir. Hollanda finans sektoriinde de oldukca iyi durumdadir.
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Ulkede yer alan 4 ticari banka iilkedeki tiim bankacilik varliklarinin %80’ini elinde
bulundurmaktadir. 2008 finansal krizi ardindan hiikiimetin biit¢e acig1 artis
gostermis, issizlik orani ikiye katlanmis ancak bu durum 2014 yilinda ekonomik
bliyiimenin hizlanmasiyla etkisini yitirmeye baslamistir. Hukimet, kamu
maliyesini iyilestirmek i¢in gerekli tasarruf tedbirlerini uygulamaktadir ve konut
sektorli, enerji piyasasi, emeklilik sistemi gibi birgok alanda yapisal reformlar
baslatilmistir. Hollanda 2017 yilinda %3,1 biiyiiyerek issizlik oranini da %5,1°e
distirmistiir (IndexMundi Country Facts Netherlands, 2019).

Hollanda’da  sirketlerin mali  verilerine ulagsmak konusunda problem
yasanmamaktadir. 2018 yilinda kaydedilen satilan mal ve hizmetlerin bedelinin
elde edildigi ortalama giin sayis1 46 giindiir ve 2017°ye gore bu oran %S5 artis
gostermistir ve bu artis Hollanda’yr DSO oranmnin en yiiksek artis yaptig iilke
durumuna sokmustur (Atradius, 2018).
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer Netherlands— October 2018
Sekil 12. Hollanda’da Vadesi Gegmis B2B Alacaklari (ort.%)

2014 yilindan 2018 yilina kadar yurt dis1 miisterilere kredili satis yapma orani
diismiistiir bunun en biiylik nedeni miisterilerin i3 ve Odeme performanslar
konusunda olusan bilgi eksikligidir. Hollanda yerli firmalarinin 6deme
performanslari ¢ok iyidir ve 6demeler normalde 46 giin (2018) iginde gergeklesir
veya teslimattan hemen sonra gerceklesir. 14 giine kadar gecikmeler beklenir ancak
bunlar nadir karsilasilan durumlardir. Bunun nedeni ise bazen banka kredi
desteginin eksik olmasi1 ve yerli sirketlerin nakit akisini yonetmek icin 6deme

gecikmelerini kullanmalaridir (Atradius, 2018).
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Tablo 9. Hollanda’da Yillara Gore iflas Eden Sirket Sayisi

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi
2016/2017

Say1 8.375 6.645 5.271 4.399 3.290 -25,2

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Hollanda’nin 2016-2017 yillar1 arasindaki iflas sayilarinda kayda deger bir diisiis
gozlemlenmistir. 2017 yilinda Hollanda’nin iflas oran1 %23’tiir. Bu say1 10.000
Hollanda sirketi baz alinarak ortaya konulmus bir sonugtur. Bu durumda 10.000
sirketten 23’1 iflas etme tehlikesi altindadir (Creditreform, 2017/18).

Ticari alacak sigortasi pazari Hollanda’da GSYIH oram dikkate alindiginda
yeterince gelismis durumda degildir. Hollanda ekonomisinin biiyiikk ¢ogunlugunu
kurumsal biiyiik sirketler olugturmaktadir. Yurt ici ticari alacak sigortasindan ¢ok,
ithracat kredi sigortas1 kullanimi1 yaygindir. Ayrica Atradius hiikiimet adina ihracat
kredi garantisi hizmeti saglamaktadir. Hollanda’da Atradius sirketi tartismasiz

Pazar lideri konumundadir (Trade Credit Insurance in Europe, 2013).
3.2.9. Polonya

Polonya, Avrupa iilkeleri arasinda hizli ekonomik biiyiime gosteren, uzun zamandir
giiclii makroekonomik politikalar1 uygulayan ve is dostu bir iilke olarak iin
yapmistir. 1990 yilindan bu yana Polonya serbestlesme politikasi izlemektedir.
2008 krizinde durgunluk yasamayan tek Avrupa iilkesi olmustur ve bunun nedeni
ise, hikiimetin gevsek mali politikalarinin sonucu olarak orta vadede harcamalari
yeniden canlandirma taahhiidiidiir ancak 2015°ten beri Varsova’nin sosyal refah
harcamalarina agirlik vermesi, yatirimeilarin birkag yil siireyle ekonomik biiylime
projeksiyonlarin1 diisiirmelerine neden olmustur.Polonya ekonomisi 2014-17
déneminde iyi bir performans sergilerken, devletin mali tedbirleri nedeniyle reel
GSYIH biiyiime oran1 % 3'i asmustir ancak hikiimet Ekim 2017'den itibaren
emeklilik yasin1 azaltmis, sosyal harcama programlarinin artan maliyetlerini telafi
etmis ve biitge acig1 lizerinde yukart yonlii baskiyr azaltmistir. Yeni vergiler
getirmeye ve vergi uyumunu artirmaya c¢alismistir. Bazi kredi derecelendirme

kuruluslari, Polonya’nin AB’nin biitge agiklar1 konusundaki %3’liik GSYIH
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smirini agacagini tahmin etmekte ve bu durum dlkenin gelecekteki AB fonlarina
erisimini etkileme olasilig1 yaratmaktadir. Polonya, altyap1 sorunu, kati is kanunu,
devlet birokrasisi ve kulfetli vergi sistemi gibi gesitli sistemsel sorunlarla karsi
karsiyadir (IndexMundi Country Facts Poland, 2018).

Polonya’daki sirketlerin finansallarini yayimlama zorunlulugu vardir ancak cirolari
1,2 Milyon Euro’yu agmayan isletmeler icin basitlestirilmis muhasebe standartlar
ve yiikiimliiliikkleri belirlenmistir. Bununla birlikte pratikte birgok sirket
finansallarin1 yayinlama zorunlulugunu géz ardi etmektedir ve bu durum potansiyel
ortaklarin bilgiye erisimini engellemektedir. Harici sirketler tarafindan finansallar
temin edilmeye c¢alisilir. Son zamanlarda ise, hiikiimet yeni raporlama ilkelerini
benimseme konusunda ¢ok fazla ¢aba sarf etmis ve seffaflik konusunda gelismeler

yasanmaya baglamistir (Euler Hermes, 2018).
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer Poland— October 2018
Sekil 13. Polonya’da Vadesi Gegmis B2B Alacak Oranlar1 (ort.%)

Polonya tarihsel olarak bakildiginda, kredili ¢alismak i¢in en goniilsiiz Ulkelerden
biri konumundadir. Yurt i¢i B2B miisterilerle kredili ¢alisma orani her daim yurt
dis1 B2B miisterilerin oranindan yiiksek olmustur. 2018’de 6demelerin toplanmast
giin ortalamasi 75 gilindiir. 2017°den 13 giin daha azdir. Bir 6nceki yildaki diisiise
ragmen Polonya’nin bulundugu Dogu Avrupa ortalamasi olan 59 giinden daha

yukarida kalmaktadir.
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Tablo 10. Polonya’da Yillara Gore iflas Eden Sirket Sayist

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi
2016/2017
Say1 926 864 770 616 593 -3,7

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Polonya’da sirket iflaslar1 bir 6nceki yilin ayn1 dénemine kiyasla %3,7 oraninda
diislis gostermistir. Diisiis 6zellikle ticaret ve insaat sektorlerinde belirgindir.
2017°de Polonya, %4 oraninda biiyiime ile Avrupa’daki liderler arasinda kendine
yer bularak etkileyici bir ekonomik goriiniime kavusmustur. Bu durumun temel
nedeni ise, ozel tiketimdir. AB tarafindan desteklenen fonlarla yatirimlar hiz

kazanmistir (Creditreform, 2017/18).

Ticari alacak sigortas1 kullanimi Polonya’da %70’lere varan bir oranda
seyretmektedir. Ekonominin biiylik bir ¢ogunlugunu cirosu 5 Milyon Euronun
altinda olan sirketler temsil etmektedir. Thracat kredi sigortasi ve politik risklerin
ustlenilmesi de oldukca yaygindir, devlet kurulusu olan KUKE sirketlere alacak
sigortast hizmeti saglamaktadir sirketlerin biiyiik bir gogunlugu bu sisteme asinadir.
Uluslararas1 biiylik sigorta sirketlerinin Polonya pazarindaki en biiyiik rakipleri
yerli devlet kurulusu olan 1991 kuruluslu KUKE’dir (Trade Credit Insurance in
Europe, 2013).

3.2.10. ispanya

2008 yilinda baslayan kiiresel mali krizin ardindan uzun bir durgunluk doénemi
yasayan Ispanya, 2017 yilinda biiyiik lciide artan ozel tiiketim nedeniyle on yil
icinde tam bir ekonomik biiyiime kaydetmistir. Ispanya’min emlak ve insaat
sektorlerinde yasanan sikintilarin etkilerine maruz kalan bankalar i¢in Ocak 2014
yilinda AB tarafindan finanse edilen yapilanma ve sermayelendirme programi
tamamlanmistir ve 2014 yilina kadar kredi daralmasi, kemer sikma ve yiiksek
issizlik, i¢ tiiketim ve yatirim gibi konulara yogunlasilmistir. 2007°de %8 gibi bir
oranda seyreden issizlik oran1 2013°te %26’lara ¢ikmistir ancak is giicli reformlari
ardindan %17’ye varan miitevazi bir azalma saglanmistir. 2016 yilinda is gucu

verimliliginin artmasi, iscilik maliyetlerinin diisiiriilmesi ve enflasyonun diismesi
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sonucu ortaya c¢ikan igsel devaliiasyon iyilesmeye katkida bulunmustur

(IndexMundi Country Facts Spain, 2018).

Ispanya’da borsada islem goren halka agik firmalar disinda kalan yerel firmalarin
cok az kisminin bilgileri erisime agiktir. Isletmelerin mali durumlarini Ticaret Sicil
Gazetesi’nde yayimlama zorunlulugu vardir ve bu kurala uymayan sirketlerin sicil

kayitlar1 silinmektedir.
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer Spain— October 2018
Sekil 14. Ispanya’da Vadesi Gegmis B2B Alacak Oranlar1 (ort.%)

Ispanya’da 6deme gecikmeleri Giiney Avrupa bolge ortalamasiyla uyumludur ve
yurt i¢i B2B miisteri 6deme gecikmeleri yurt dist B2B 6demelerine kiyasla daha sik
gecikmektedir. Odemelerin ortalama toplanma giin sayis1 ispanya’da 2015 yilindan
bu yana azalmistir. 2018 yilinda 49 giine ¢ikmustir, 2017°de 47 giindiir. Odeme
vadeleri konusunda yurt i¢i miisterilere daha imtiyazli davranilmaktadir ve 6deme
kosullarinda ortaya ¢ikan farkliliklarin nedeni genel olarak i¢ politikalara
baglanmaktadir (Atradius, 2018).
Tablo 11. ispanya’da Yillara Gore Iflas Eden Sirket Sayist

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi
2016/2017

Say1 8.934 6.564 5.097 4.297 4.095 -4,7

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Ispanya'daki sirket iflas durumu, bir 6nceki yil ayni1 donemine kiyasla %4,7’lik

bir iyilesme kaydetmistir. Bir onceki yil, diisiis ylizde 15,7°dir. Sirket iflaslarinin
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say1s12012 (7,799) ve 2013 (8,934) seviyelerinin oldukga altinda olsa da Euro-krizi
oncesi seviyelerin neredeyse iki katidir. Almanya ile birlikte, Ispanya 2017'de
Avrupa ekonomisinin temel taslarindan biriydi. Yiiksek biiylime yillarindan sonra
hem 2016 hem de 2017'de gayri safi yurt i¢i hasila %3'liik artis gostermis ve ilk
defa Ispanya'nin ekonomik iiretimi 2008 krizi dncesi seviyesini asmistir. Bununla
birlikte ispanya'daki yargi siireci ok yavastir, iflas islemlerine yol agabilecek yasal
islemlerden kaginmak i¢in dostane ¢oziimlerle alicilara imtiyazlarin uygulanmasi
genellikle tercih edilir. Bir borgluya karsi yasal islemlere baslamadan oOnce,
varliginin degerlendirilmesi sirketin hala aktif olup olmadigi ve iyilesme sansinin
olup olmadigi konusunda dogrulama yapmak gibi siire¢ler yasandigi igin borg
tahsilat1 ¢ok uzun siirede gerceklesmektedir. Buna ek olarak, ticari iliskiler 6ncesi
bor¢lunun 6deme giici durumunun farkinda olmak sarttir ¢iinkii iflas islemleri
baglatilmigsa, bir borcun 6denmesi imkansiz hale gelebilmektedir (Creditreform,
2017/18).

Ispanya’da ticari alacak sigortas1 pazari son yillarda keskin bir diisiis yasamistir
yiiksek oranlardaki alacak oranlar1 sigorta sirketlerinin daha secici olmasina neden
olmustur ve iilke ekonomisinde KOBI’ler biiyiik soz sahibidir. Sigorta sirketleri
hem politik risk hem ticari riskleri Ustlenmekte ve tek risk poligeleri
diizenlemektedir yaygin olarak. Devlet sermayeli CESCE isimli kurulus iilkede en
yogun sigortalama islemini yapan kurulustur ancak devlet sigorta sirketinde var
olan paylarini satisa ¢ikaracagi duyurusunda bulunmustur. Pazarda 10°dan fazla
kredi sigorta sirketi faaliyet gostermektedir (Trade Credit Insurance in Europe,
2013).

3.2.11. Turkiye

Ulkemizde geleneksel tarim sektorii, istihdamin %25’ini olusturmasina ragmen,
Tirkiye’nin serbest piyasa ekonomisi biiyiik dl¢iide endiistri ve hizmet sektorleri
izerine kurulmustur. Son donemlerde otomotiv, petrokimya ve elektronik
endiistrileri 6nem kazanmig ve ihracatta buyuk rol oynayan geleneksel tekstil ve
giyim sektorlerini geride birakmistir. Bu olumlu gelismelerin yani sira son
donemlerde iilkede yasanan siyasi istikrarsizlik, finansal piyasalar {izerinde

giivensizligin ve belirsizliklerin olusmasina neden olmustur. Mevcut hiikiimet
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politikalari; populist harcama tedbirleri ve kredi molalar iizerinde dururken,
yapisal ekonomik reformlarin uygulanmasi yavaglamigtir. Temmuz 2016 ile Mart
2017 arasinda, ii¢ kredi derecelendirme kurulusu, ekonomik reformlarin hiziyla
ilgili kaygilardan otiirii Tirkiye’nin kredi notlarmi distirmiistiir (IndexMundi
Country Facts Turkey, 2019).

Moody’s kredili derecelendirme kurulusu Tiirkiye’nin kredi notunu “Ba2”den
“Ba3”e diigtirmiistiir. Not gbriiniimiinii ise “duragan”dan “negatif’e ¢evirmistir.
Standard&Poor’s “BB-" den “B+"ya diisiirmiistiir. Not goriiniimii olarak “duragan”
belirtilmistir. Fitch ise, “BB+”dan “BB”ye diislirmiistiir. Not goriiniimii de

“duragan”dan “negatif’e ¢evrilmistir (TUrkiye'nin Kredi Notu Kag?, 2018).

Tiirkiye, ithal petrol ve dogalgaza biiylik dl¢lide bagimlidir ancak daha genis
uluslararasi ortaklar ile enerji iliskileri yiiriitmekte ve yenilenebilir enerji, niikleer
ve komiir dahil olmak tizere yerli enerji kaynaklarinin kullanimini artirmak igin
adimlar atmaktadir. Tiirk-Azerbaycan ortakli Trans-Anadolu Dogal Gaz Boru Hatti
Projesi (TANAP), Tiirkiye tizerinden Avrupa’ya uzanan bir boru hatti projesidir ve
12 Haziran 2018 tarihinde acilis1 yapilarak Sah Deniz dogalgaz tesisinden elde
edilen gazin transferini saglamistir (Trans Anadolu Dogalgaz Boru Hatt1 Projesi ,

2012).

Tirkiye, 2001 yilinda yasanan mali kriz ardindan, IMF programinin bir parcasi
olarak mali reformlar yapmay: kabul etmistir. Reformlar dlkenin ekonomik
temellerini guclendirmis ve 2008 yilina kadar yillik ortalama %6'dan fazla guglu
bir biiyiime baslamistir. 2007 y1li sonunda %4,7 olan GSYIH biiyiime hiz1 2008 y1ili
agustos ay1 sonunda %0,9’a diismistiir. Talep yetersizligi nedeniyle isletmelerin
kapasite oranlar1 da diismiistiir (Yildirim, 2010).Saldirgan yapidaki 6zellestirme
programi endiistri, bankacilik, ulasim, elektrik iiretimi ve iletisimdeki devlet
katilimin1 azaltmistir. Kiiresel ekonomik kosullar ve siki maliye politikasi, 2009
yilinda GSYIH’nin daralmasina neden olmus ancak Tiirkiye'nin iyi diizenlenmis
finansal piyasalar ve bankacilik sistemi, iilkedeki kiiresel mali krizin etkilerinin
daha az hasarla atlatilmasina yardimci olmustur. 2014'ten bu yana devam eden
verimlilik ve biiyiime, Tiirkiye ekonomisinde kalic1 dengesizliklerin ortaya

cikmasimi yavaslatmistir. Ozellikle, Tiirkiye'nin biiyiik cari ag181, biiyiimeyi finanse



65

etmek i¢in dig yatirim giriglerine dayanmasi ve ekonominin yatirimei glivenindeki
istikrarsizlagmaya karsi savunmasiz kalmasi anlamina gelmektedir. Tiirk lirasinin
dolara kars1 deger kaybettigi gbz oniine alindiginda, 2017 yilinda artan issizlik ve
enflasyon diger sikintil1 egilimler arasindadir. Devlet borglar1 GSY IH nin yaklasik
%30'undan diisiik olsa da borglanma, gectigimiz on yil boyunca GSYIH'nin
neredeyse ii¢ katina ¢ikmisg, gelismekte olan piyasa akranlarini geride birakmis ve
yatirimcilar, Tiirkiye’nin uzun vadeli siirdiirtilebilirligi konusundaki endiselerini

dile getirmistir (IndexMundi Country Facts Turkey, 2019).
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Kaynak: Atradius Payment Practices Barometer Turkey— September 2018

Sekil 15. Tiirkiye’de Vadesi Gegmis B2B Alacaklari (ort.%)

2018 yilinda, Tiirkiye’deki ortalama tahsilat siiresi 64 giin olarak ifade edilmis olup,
2017°deki tahsilat siiresinden 9 giin daha kisadir. 2018 yilinda hem yurt igi hem de
yurt dist B2B miisterileri tarafindan 6deme gecikmelerinde artis olmustur.
Tirkiye’deki yurt ici B2B miisterileri ortalama olarak 6deme vadesini 43 giin
geciktirmis iken (2017 yilindaki vadeden dort giin daha uzun) yurt dis1 B2B
miisterileri ise ortalama olarak 40 giin geciktirmistir (2017 yilindaki vadeden alt1
giin daha uzun). Bu bulgulara dayanilarak, Tiirkiye’deki B2B miisterilerinin, Dogu
Avrupa bolgesindeki iilkeler arasinda, en uzun gecikmeye neden olan miisteriler
oldugu goriilmektedir. Yurt ici B2B miisterilerine verilen ortalama vade bir giinliik
diisiisle 54 giine inerken, yurt dis1 ortalama tahsilat vadesi 44 giline ¢ikmistir ki bu
siire 2017 yilindaki vadeden 4 giin daha fazladir. Tiirkiye’deki ortalama 6deme
siiresi, 6deme vadelerinde ve gecikmelerdeki degisikliklerin bir sonucu olarak 2017

yilindaki 84 gilinden, 2018’de 91 giine ¢ikmis durumdadir. Tiirkiye’de yurt ici
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O0deme gecikmelerinin ana nedeni fonlama yetersizligi ve alicilarin faturalar1 geg

6deme durumunu, bir tir finansman enstrimani olarak kullanmasidir.

Tiurkiye, 2018 yilinda Dogu Avrupa’da tahsil edilemeyen alacak oranlari
konusunda en yuksek paya sahip tlke olarak kalmaya devam etmektedir. Ancak bu
oran 2017°deki %2,2’den 2018°de %1,9’a diiserek ufak bir iyilesme gostermistir.
Yurt i¢i B2B alacaklar1 yurt disindaki alacaklara kiyasla daha siklikla tahsil
edilemeyen alacaklar haline gelmistir. Tiirkiye’deki tedarikgiler dayanikli tiikketim
mallar1 ve insaat sektorlerindeki B2B miisterilerinin en yavas 6deme yapan
miisteriler olduklarin1 bildirmislerdir. Bu sektorlerdeki B2B miisterileri vade
bitiminden sonra ortalama 37 ile 41 giin igerisinde ddeme yapmistir. Dayanikli
tilketim mallarindaki 6deme gecikmelerinin arkasindaki temel nedenler bankacilik
sistemindeki yetersizlikler ve 6deme prosediiriiniin karmasikligidir (Atradius,

2017).

Tablo 12. Tirkiye’de Yillara Gore Iflas Eden Sirket Sayisi

2016/2017

Yil 2013 2014 2015 2016 2017 Degisim yiizdesi

Say1 17400 |15.822 [13.701 |11.088 |14.700 | +33,2

Kaynak: (Creditreform, 2017/18)

Tiirkiye ayn1 zamanda iflas sayisinda yaklasik {icte birlik bir arasinda bir artis
oldugu kaydedilmistir. Ozellikle insaat firmalar1 arasinda artis kaydedilmistir
(Creditreform, 2017/18).

3.3. Politik Risklerin Reel Sektdre Etkisi

Bir Ulkedeki siyasi olaylar, isletmelerin nakit akiglarinda tahmin edilemeyen
degisimler yasamalarina neden olmaktadir. Bu olumsuz yondeki degisimler politik
riskin konusunu olusturmaktadir. Makro ve mikro etkileri bulunan politik risk, reel
sektor (zerinde anlamli ve negatif bir etkiye sahiptir. Bu durum ticari alacak
sigortas1 pazari lizerinde de etki etmektedir ¢ilinkii alacak sigortast politik riskler
konusunda tam teminat sunan bir Grindur. Politik risk, 1990 yilindan itibaren ticari

alacak sigortasi kapsamina dahil edilmistir.
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Tablo 13. Ulkelerin Politik Risk Indeksleri

Almanya 83 83 83 82 82
Avusturya 86 88 88 87 87
Belcika 80 81 81 82 79
Danimarka 82 83 83 82 82
Fransa 76 76 75 73 74
Hollanda 84 85 85 84 84
Ispanya 76 75 75 75 76
Italya 70 73 73 72 72
Polonya 81 81 81 82 82
Tarkiye 72 72 72 73 70
Yunanistan 65 66 66 68 68
Global Ortalama 72 73 73 72 72

Kaynak:PRS Group derecelendirme kurulusu verileri (https://www.prsgroup.com )

Yukarida, Politik Risk indeksi (PRI) Tablosu yer almaktadir. PRI; kargasa, finansal
transfer, dogrudan yatirim ve ihracat pazarlar1 dahil olmak tizere 17 risk bileseninin
tamam1 kullanilarak hesaplanan bir risk 6lciistidir. Indeks, iilkeleri dogrudan
kargilagtirmanin yani1 sira son bes yildaki degisiklikleri gdstermenin temel ve
kullanigh bir yolunu sunmaktadir. 0’dan 100'e kadar degisen degerler, ¢ok diisiik
risk (80- 100 puan) - cok yiksek risk (0- 49.9 puan) arasinda kategorilere
ayrilmaktadir.

Gelismislik diizeyi yiiksek olan Avrupa iilkelerinin indeks sonuglarinin gelismekte
olanlara kiyasla daha yukarilarda dolayisiyla daha diisiik seviyelerde risk tasidiklari
goriilmektedir. Tiirkiye ve Yunanistan 2016 10. Ay ve 2012 yillar1 arasinda listenin
tamamindan daha diisiik ortalamalara sahiptir. Bu durum 2017 kisa donem politik

risk verilerinde de devam etmektedir.


https://www.prsgroup.com/
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4.5

(Politik risk; doviz kithg: riskleri, savaslar, devrimler, dogal afetler ve keyfi hiikiimet eylemlerini kapsar. Ulkeler, politik
riskin yogunlugunu yansitan yedi kategoriye ayrilmistir (1 diisiik riskten 7 yiiksek riske))
Kaynak: TheGlobalEconomy.com, Credendo Group Verileri.

Sekil 16. Kisa Donem Politik Risk Gostergeleri-2017

Firmalar faaliyet gosterdikleri iilkede politik istikrarsizligin dogrudan etkileneni
konumundadir. Sozlesmelerin ihlal edilmesi, yolsuzluk, vaktinde yapilmayan
Odemeler, etnik nedenlerden kaynaklanan gerginlikler, kur islemleri, para transferi
islemleri, politik konulara askeri miidahalelerin karigmasi gibi birgok neden politik
risk unsuru olarak kabul edilmektedir. Bu risklerin etkisinin asgari seviyeye
indirilmesi icin bazi énlemler alinabilmektedir. Ornegin; risk yonetiminin iyi
yapilmasi yoluyla planl bir sekilde riskten kaginmak, karliligin kisa vadelerde en
yiiksek seviyeye c¢ikarilmasi, hisse sahiplerinin yerli yatirimcilardan olusmast,
yatirnmlarin sigorta ile giivence altina alinmasi, kamulastirmada maliyetlerin ve
kazanglarin oranini degistirme, siyasi gelismelerin avantaja cevrilmesi gibi
onlemler politik riskin etkilerini azaltmada yardimc1 olacaktir (Aydin, Uluslararasi

Pazarlama Agisindan Politik Risk ve Yonetimi, 2013).
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3.4.Avrupa ve Tiirkiye’de Bor¢ Tahsilati ve Ge¢ Odemelerin Sirketler

Uzerinde Yarattign Problemler

Euler Hermes kredi sigorta sirketi 2017 yil1 verileri kapsaminda “Uluslararasi Borg
Tahsilatt Zorlugu Raporu” yaymlamistir. Bu rapor 1(en diisiik zorluk derecesi)
100(en ylksek zorluk derecesi) olacak sekilde 6lgeklendirilmistir. Raporun amaci,
borg tahsilat1 zorluguna uluslararasi ¢apta 151k tutmaktir. Sekil 18’de Tiirkiye ve
Avrupa iilkelerinin bor¢ tahsilati zorluguna iliskin ortalama oranlari

belirtilmektedir. Rapora gore uluslararasi ortalama 51 puandir.

Turkiye 56
Italya

Yunanistan [Vl

50

Danimarka ———————sssssssssssssSSSSSSSSSSSSSSSS——— 30
Ispanya s 3]
Belgika m————— 36
Fransa me———————sssssssssssssssssssssssss—— 3

AVUSTUrya e — 33

Hollanda m———sssssssssssssssssssssssss— 3)
Almanya —— 30

0 10 20 30 40 50

Kaynak: Euler Hermes
Sekil 17. Borg Tahsilat1 Zorlugu 2018

Borg tahsilatinin zorlugu, ge¢ 6deme sorununun bir sonucudur ve farkli nedenlerle
tilkeden iilkeye degisiklik gostermektedir. Borg¢ tahsilatinin zorlasmasina neden
olan etmenler mal ve hizmet satisinin ilk asamasinda karsilasilabilecek 6deme
uygulamalar1 problemlerinden kaynaklanabilecegi gibi tahsilatin son agamasi olan
yerel iflas siireclerinin mahkemelerde ne kadar siirede sonuclandigina kadar varan

etmenlerden dogrudan etkilenmektedir.

Rapora gore, 57 puan ile Turkiye kiiresel ortalamanin iizerinde yer almakta ve
uluslararasi alanda tahsilatin en zor yapildigi on dordinci Ulke olarak dikkat
¢cekmektedir. Bunun en biiyiik nedeni olarak da 6deme vadelerinin siirekli uzamasi
ve iflas davalarinda mahkeme siireglerinin uzun olmasi gosterilmektedir (Turkiye

borg tahsilatinin en zor yapildig: 14 lincii iilke!, 2018).
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Tabloya gore Avrupa’nin gelismis biiyiikk ekonomilerinden olan Danimarka,
Belgika, Hollanda gibi iilkelerin de tahsilat zorlugu yasadigi goriilmektedir. Bu
durum gelismis ve gelismekte olan ekonomilerde borg tahsilati konusunda

eksikliklerin oldugu gergegini ortaya koymaktadir.

60
: l I
20
’ l H EE R En l H = Bm
Ekstra faiz  Gelir kayb1 Likidite Isletme Isletmenin Isten Yeni ise alimi
maliyeti sikisikligt  devamliligi buylmesi igingikarilmalarin engellemesi
icin tehdit engel artmast

m 2016 m2017

Kaynak: European Payment Report 2017- Erisim: https://www.intrum.com

Sekil 18. Ge¢ Odemeler Ardindan Isletmelerde Ortaya Cikan Problemler (Ort.%)

Geg¢ Odemeler iilkelerin borg tahsilati zorluk degerlerini etkilemekle birlikte
isletmeler iizerinde bir¢ok olumsuz sonuca neden olmaktadir. Intrum Kredi
Yonetim sirketinin Avrupal sirketler iizerinde yaptig1 ankete gore katilimcilarin
2016 ve 2017 yillarinda verdikleri yanitlar dogrultusunda ge¢ Odemelerin;
maliyetleri artirdigy, likidite sikisiklig1 yarattigi, isletme devamliligini tehdit ettigi,

istthdam konusunda problemlere yol agtig1 sonuclarina ulagilmistir.


https://www.intrum.com/
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4. AVRUPA’DA VE TURKIYE’DE TiCARi ALACAK SiGORTASI
SISTEMi

4.1. Avrupa’da Ticari Alacak Sigortasi

Kredi sigortasinin kdkeniyle ilgili olarak bazi tarihgiler arasinda tartismalar devam
etmektedir. Tarihgilerin bir kismi Ingiliz Ticaret Sigortasi Sirketi (British
Commercial Insurance Company)’nin 1852 yilinda takip eden ilk kredi sigortasi
uzmani ile birlikte Avrupa’nin ve diinyanin ilk sigortacisi oldugunu ileri
siirmektedir. Baz1 kaynaklar ise, Napolyon savaslarinin sona ermesinin ardindan
Akdeniz’de deniz ticaretinin gelismeye baslamasi ile ortaya c¢iktigini iddia
etmektedir. Deniz ticaretine ek olarak mallarin zarar gérmesi ya da korsanlar
tarafindan ~ yagmalanmaya  kars1  sigortalama  yapilmaya  baslanildig
diistiniilmektedir. Sonraki donemlerde hizla gelismeye baslayan sektor ticari mallar
icin 6deme garantisi vererek harekete gecmistir. Oncii sigorta sirketleri Livorno,
Napoli, Cenova ve Venedik gibi 6nemli limanlarda faaliyet gostermisler ve bir
ticaret odasi tarafindan “6deme giicli garantisi” alinarak verdikleri hizmetleri
uzatmiglar ve kredi limitlerini de bu nedenden dolay1 artirmiglardir (Sokolovska,
2017).

Tarihsel olarak kredi sigortasi Avrupa’da baska bolgelerde oldugundan daha
popiiler olmug ve her zaman en yliksek prim 6demeleri yapilmistir. Dolayisiyla

Avrupa pazari, diinyadaki en dinamik ve rekabet¢i kredi sigorta pazaridir.

Bunun yani sira Avrupa iilkelerinde kredi sigortasinin gelisimi esitsiz bir dagilim
gostermektedir. Kredi sigortasinin daha yerlesik oldugu ve daha yiiksek oranlarda
prim 6demesi ve gayrisafi yurt i¢i hasila oranlar1 gosteren iilkeler Hollanda, Fransa,
Almanya ve Ispanya gibi iilkelerken, Yunanistan ve Italya gibi iilkelerde
prim/GSYIH oranlar1 ¢ok daha diisiik olmakla birlikte kredi sigortasiyla
tanigikliklar1 da ¢ok yeni gergeklesmistir. Son yillarda, Portekiz, Yunanistan gibi

bazi iilkeler alacak sigortasi piyasasina giren yeni sirketlerin faaliyetleri nedeniyle
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biiyiik bir kredi sigortasi artisina maruz kalmislar ancak yeni girisimde bulunan

sirketlerin ¢abalarina ragmen primlerin biiylimesi duraganlagmistir.

Cogu Avrupa tilkesi ister yerli ister uluslararasi ticaret yapiyor olsun ticari alacak
sigortasin1  kullanmaktadir. Ortalama olarak Avrupa Birligi’nde yer alan
tedarikgilerin %20’sine yakin bir kismi1 ticari mallar miisteriye teslim edildikten
sonra sigortalama yoluna gitmektedir. Kigik ve orta 6lgekli firmalar igin ise, bu
oran yariya inmektedir. Bununla birlikte KOBI’lerin sektdre katilimu ise iilkeden
iilkeye farklilik gostermektedir. Avrupa {lilkeleri i¢in yapilan bir kredi sigortasi
anketine gore, Ispanya’nin ankete katilan tiim iilkeler arasinda kredi yaptirma orani
KOBI’lerde biiyiik sirketlere oranlara daha fazladir ya da Ingiltere’de bu oran
yaklasik %20 seviyesindedir.

Avrupa’da kiiciik ve orta dlgekli sirketlerin kredi sigortasi kullanma orani biiyiik
sirketlerden daha azdir. Avusturya, Almanya ve Ingiltere gibi iilkelerde sigortali
KOBI’lerin yiizdesi ekonomideki tiim kiiciik sirketlerin %4 ile %7’si arasinda
degisirken, bliylik sirketlerde bu oran %?20°den %37’lere kadar g¢ikmaktadir.
Avrupa genelinde 2 milyon Euro’dan daha az ciroya sahip sirketlerin kredi

sigortasina erigsim konusunda zorluk ¢ektikleri kabul edilmektedir.

Avrupa Birligi iilkelerinde faaliyet gosteren 35°ten fazla kredi sigorta sirketi
mevcutken gectigimiz on yilda gerceklesen konsolidasyonlar ile Gerling, Hermes,
Coface, NCM ve Euler gibi bes biiyiik sirketin “0i¢ buyik” olarak bilinen markalar
altinda toplanmasina yol agmistir. Sektordeki birlesme ve devralmalarin artigi ve
etkisi 1990’larin ortasinda Fransa, Almanya, Ispanya ve Italya’daki kredi sigorta
primlerinin sabit ya da negatif yonli biylmesine tepki olarak yeniden yapilanma
stirecinin bir sonucu olmustur.Kisa vadeli kredi sigortasinin AB diizenlemeleri ile
ozellestirilmesi, 0zel sektor sigorta sirketlerine daha yiiksek rekabet ve yeni
pazarlar getirmistir. Avrupa kredi sigorta piyasasi, sadece rekabet nedeniyle degil
aynt zamanda sigortadaki genel hassasiyet ve miikerrer sigortalamanin

kullanilabilir olmasindan dolayr 2001’e degin hassasligini korumustur (Riestra,
2003).
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Asagida Sekil 20°de goriildiigii tizere global krizin en yogun yasandigi déonemlerde
2008-2009 yillarinda polige primleri ve 6zellikle de sigorta talebi 15 yillik periyod
icinde en yiiksek seviyelere ulagmistir. Sigorta alani genel olarak tipik olmayan bir
sektordir ve kriz donemlerinde dahi ekonomilerden para c¢ekmeyi

basarabilmektedir.

2009 yilinda sigorta talebinde keskin bir diisiis yasanirken primlerin taleple dogru
orantili olarak artmadig1 gortilmektedir. Bu durum kriz sonrasi sigorta sirketlerinin
miisterilere iki farkli yaklasim sunduklar1 diisiincesini akla getirmektedir. Sigorta
sirketleri tiim miisteri kategorileri icin daha genis iiriin yelpazesi sunmus olabilir ya
da yiiksek riskleri iistlenerek daha spesifik iiriinlerle sigortalilarin daha yiiksek prim

6demeleri saglamis olabilirler.

Milyar Euro Talep Oran
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Kaynak : ICISA Statistics, http://www.icisa.org

Sekil 19. 1995-2015 Yillart Arasinda Ticari Kredi Sigortasi- Primler, Sigorta
Talebi ve Talep Orani-ICISA Uyeleri (Reasurans Uyeleri haric)
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Milyar Euro
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Kaynak: ICISA Statistics, http://agreinsurance.mn

Sekil 20. 2005-2015 Yillart Arasinda Ticari Kredi Sigortasi- Sigortalanan Risk
Toplami-ICISA Uyeleri (Reasiirans tyeleri harig)

Sekil 21’e gore kriz doneminde sigortalanmis risk toplami 2005-2010 yillar
arasindaki en yiiksek sayiya ulagsmistir. 2009 yilinda kriz doneminin etkilerinden
dolayi iistlenilen risk toplaminda bir diisiis goriiliirken bu yilin ardindan 2015 yilina

kadar yukar1 yonlii bir artis goriilmektedir.
4.2. Tiirkiye’de Ticari Alacak Sigortasi

Tiirkiye’de kredi sigortasinin ortaya ¢ikmasi, Avrupa’ya nazaran ¢ok daha yenidir.
Kredi sigortaciligi faaliyetleri bir kamu kurulusu olan Tiirk Eximbank’in 1987
yilinda kurulusu ile baslamis sonrasinda 6zel sektor sirketlerinin 2006 yilindan
itibaren pazara girmesiyle gelismesini siirdiirmiistiir. Kredi sigortasina yonelik ilk
yasak diizenleme 865 say1l1 Eski Ticaret Kanunu’nun 937. maddesinde yer almistir.
Yirtirliikte olan 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nda232 ise 1272. Madde ile kredi
sigortasina deginilmistir. Bu hiikiimlerin disinda, kredi sigortas ile ilgili diger yasal

diizenlemeler ise; Devlet Yatirim Bankasi’nin, Tiirkiye Ihracat Kredi Bankas1 A.
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S’ye (Tirk Eximbank) doniistiiriilmesi ile ilgili 3332 sayilt Kanun’un 2. maddesi
ve yine Tirk Eximbank’in bu Kanun’un verdigi yetkiye dayanilarak g¢ikarilan
17.06.1987 tarih ve 87/11914 sayili Bakanlar Kurulu Karari’nin235 8. maddesi
geregince, ihracat kredi sigortasi hizmeti vermekle gorevlendirilmesi suretiyle

yapilmistir. (Kii¢iik,2006)

Tiirkiye’de faaliyet gosteren 6zel sermayeli sirketlerin kredi sigortasi alaninda
caligmalar1 ise 1998 yilinda Hazine Miistesarliginca yliriirliige konulan “Kredi
Sigortast Genel Sartlar1” ile miimkiin hale gelmistir. Hazine Miistesarliginin
yaymlamis oldugu Genel sartlar, 15 Haziran 2000 tarihinde revize edilerek
yiirtirliige konmus ve daha sonra 1 Subat 2009 tarihinde yeniden revize edilmistir.
Halihazirda Tiirkiye kredi sigortasi pazarinda yazilan sigorta policelerinin tamami

kredi sigortas1 genel sartlarina tabii olarak, diizenlenmektedir. (Eke,2013)

Lider sigorta sirketlerinin pazara girisi ise, ilk olarak 1997 yilinda, Coface Servis
Bilgi ve Danismanlik Hizmetleri Ltd. Sti.’nin agilmasiyla baslamistir. “Ticari
Alacak Sigortasi” kavraminin isletmeler tarafindan bilinirligine Onculuk
yapmustir.1998 yilinda Garanti Sigorta A.S. ve Coface arasinda imzalanan is birligi
anlasmasi1 kapsaminda, ilk yurt i¢i ticari alacak sigortasini Tiirkiye’de hizmete
sunmustur. 2001 yilinda ilk 6zel ihracat ticari alacak sigortasi imzalanmustir.
2005’teAnadolu Sigorta A.S. ve Glines Sigorta A.S. ile is birligi anlagmalar
imzalanarak, Tirkiye’deki satis ¢evresinin genisletilmesi amaglanmistir.2007°de
Coface kendi ticari alacak sigortasi lisansini alarak, Tirkiye’deki varligini
saglamlastirma karar1 alarak Coface Sigorta A.S. isimli Tirkiye’de faaliyet

gOsteren ilk ticari alacak sigortasi sirketini kurmustur (Coface Turkiye, 2018).

Euler Hermes, 2005 yilinda Tirkiye pazarma Kog Allianz Sigorta ile yapilan is
birligiyle girmistir ve Turkiye'deki ilk ofisini 2007 yilinda agmustir. Sigorta
lisansin1 2010°da alarak Tiirkiye’de faaliyet gostermeye baglamistir (Euler Hermes
Turkiye, 2019).

Atradius Credit Insurance NV Istanbul Subesi adiyla kurulan isletme lisansini

alarak 03.09.2007 tarihinde Tirkiye’de faaliyetlerine baglamistir. TEB Sigorta ile
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11.09.2007 tarihinde is birligi gergeklesmistir ve piyasaya alacak sigortasi Grinlnu
sunmustur (Atradius Turkiye, 2019).

Euler Hermes’in 2017 Faaliyet Raporu’na gore, 2017°de Tiirkiye’deki sigorta
sektorlinlin prim tretimi 46,5milyar TL’ye ulasmis bununla birlikte %15 reel artis
yaganmugtir. Sektoriin toplam aktif biiytikliigl ise, 144 milyar lira hacmindedir

(Euler Hermes Trkiye, 2019).

2017 yil1 i¢in alacak sigortasi sektoriiniin toplam prim tiretimi ise 173,7 milyon TL
olarak belirtilmektedir. Sigorta sirketlerinin Tiirkiye’de isletmelere verdigi toplam
alacak limiti ise, 13 Milyon Euro’dur. Ticari alacak sigortasi konusunda bagvuru
yapan sirket profilleri genellikle kurumsal Tiirkiye’nin ilk biiyilk 500 firmasi
arasina giren isletmelerdir ya da Tiirkiye’de kurulmus olan yabanci ortakli
sirketlerdir ancak Tiirkiye’de ekonominin biiyiik bir kismini1 olusturan KOBI’lerin
sigorta bagvurusu yapan sirketler i¢indeki yiizdesi oldukga diisiikttir. Son donemde
ticari alacak konusunda farkindalik artmis ve yasanan ekonomik dalgalanmalar
sonucu ticari alacak sigortasina sirketlerin talebi artmistir. Temmuz, Agustos 2018
tarihleri arasinda yasanan kur degisikliklerinin isletmeleri etkilemesi ardindan
Tirkiye’de alacak sigortasi taleplerinde %30’a varan artiglar oldugu tespit

edilmistir (Dogan N. , 2018).

Sigorta sirketleri prim tiretimi bu donemlerde artarken bunun yani sira 6dedikleri
hasar oranlar1 da es zamanli olarak artmistir. Isletmelerin ddenmeyen fatura

sayilarinda ¢ok biiyiik artiglar yasanmustir.

4.2.1. Tiirkiye’de alacak sigortasi saglayan lider sirketlerin Turkiye

pazarindaki yeri

Turkiye Sigortalar Birligi’nin 2018 11 aylik verilerine gore, Turkiye'de hizmet
veren Euler Hermes, Coface Turkiye ve Atradius sirketlerinin prim {iretimi tutart
toplam 214,1 milyon lira oldu. 2017 yilinda yine ayni tarih araliginda ise prim

tiretimi toplam1 154,1 milyon liraydi.
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Tablo 14. Lider Sigorta Sirketlerinin Pazar Pay1 ve Toplam Prim Degisimleri

2018-11 2017-11
Sirket Ad1 | Toplam Pazar Toplam Pazar | Degisim | Reel
Uretim Pay1 % Uretim Pay1 % | (%0) Degisim
(TL) (TL) (%)
Coface 85,460,590 | 37.26% 57,377,325 | 34.94% | 48.94% 22.47%
Sigorta AS
Euler 79,227,859 | 34.54% 52,995,803 | 32.27% | 49.50% 22.92%
Hermes
Sigorta AS
Atradius, 49,455,677 | 21.56% 43,757,530 | 26.64% | 13.02% -1.07%
Istanbul
Subesi

Kaynak: Tiirkiye Sigortalar Birligi

TSB’nin 2018 3. Donem Hayat Dis1 Polige istatistiki verilerinden elde edilen

bilgilere gore diinya sigorta lideri sirketlerinin Tiirkiye pazarinda da en ¢ok polige

sayisina ulastigi goriilmektedir. Bu sirketlerin yani sira Tablo 15’te pazarda alacak

sigortasi konusunda yeni faaliyet géstermeye baslayan sirketlerin ana faaliyet

konularma ek bir iirlin olarak ticari alacak sigortast hizmeti de sunmaya

basladiklarin1 gérmekteyiz.

Tablo 15. 01.01.-30.09.2018 Tarihleri Arasinda Kesilen Kredi Sigortasi Polige

Sayisi

Sirket Ad1 Police Sayisi
Aksigorta AS 13
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 21
Atradius Crédito y Caucién S.A. de Seguros y Reaseguros, 177
Istanbul Subesi

Coface Sigorta AS 256
Euler Hermes Sigorta AS 259
Eureko Sigorta AS 13
Generali Sigorta AS 1
Gulf Sigorta AS 4
Ziraat Sigorta AS 17
TOPLAM (HAYAT DISI SIRKETLER+HAYAT VE 761
EMEKLILIK SIRKETLERI)

Istatistikleri (https://www.tsb.org.tr/resmi-istatistikler.aspx?pagelD=909v ). **Bu vel/veya ilgili sayfalardaki veriler

26.11.2018 tarihi itibariyla liye sirketlerden gelen verilere gore olusturulmustur.

Kaynak: Tiirkiye Sigorta Birligi Resmi
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2018 yilinda karsiliks1z ¢cek adedinin bir 6nceki yila gore hem adet ylizdesinin hem
tutar yiizdesinin arttigi gézlemlenmektedir. Diger bir deyisle daha biylk
hacimlerdeki c¢ekler karsiliksiz ¢ikmaya baslamistir. Yillara gore dalgali bir trend
izleyen oranlar genel olarak artma egilimdedir. Ozellikle 2018 yilinda gerceklesen
ekonomik durgunluk nedeniyle aylar itibariyla karsiliksiz ¢ek oranlart hep yukari
yonli bir artis halindedir. Bu noktada cekle ticari islemlerini gerceklestiren agik

hesap calisan isletmeler zorluk yasamistir.

Tablo 16. Yillara Gore Karsiliksiz Cikan Cek Adet ve Tutarlar

Tarih Adet(%) Tutar(%)
2017 2,15 2,30
2016 3,60 4,04
2015 3,35 3,91
2014 2,91 3,41
2013 3,35 3,70

Kaynak: Takasbank Istatistikleri

12
5.21
10 5.09
8 3.63
3.35
6 3.02
. 2.35 2.4 4.48
2.29 2.06 2.19 2.34 3.79
4 37 279 3-12
191 1.77 1.77 1.97 2.02 2.03 :
2
0

Ocak Subat Mart Nisan  Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyll Ekim  Kasim

=@=— Adet(%) Tutar(%)

Kaynak:Takasbank Istatistikleri
Sekil 21. 2018 y1l1 Aylara Gore Karsiliksiz ¢ikan ¢ek adet ve tutarlar

4.2.2. Eximbank

Turk Eximbank, 21 Agustos 1987 tarihli Resmi Gazete ‘de yayimlanan Bakanlar
Kurulu Karari ile kurulmustur. Tum dunyada Eximbank ihrag¢ edilen drtnlerin
cesitlerinin artirllmasi, yeni pazarlara agilmak ve pazar payinin artirilmast gibi

hedefleri ger¢eklestirmeyi amag¢ edinmistir. Tlrk Eximbank tim bu amaclara ek
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olarak kredi, garanti ve sigorta islemlerini de ylriterek diger Eximbanklardan
farklilik gostermektedir (Eximbank, 2019).

Eximbank 2016 ve 2017 wyillarinda isletmelere alacak sigortasi saglamaya
baslamistir ve iki yil igerisinde gerceklestirdigi toplam sigorta destegi ve sigortal

firma sayisin1 agiklamistir.

Tablo 17. Toplam Sigorta Destegi ve Yillik Artis Yiizdesi

2016 2017 Degisim (%)

Sigortalanan  Sevkiyat | 11.038.731.222 | 15.225.786.049 | %38
Tutar1 (milyar $)
Sigortal1 Firma Sayis1 2.611 2.961 %13

Kaynak: https://www.eximbank.gov.tr

4.2.3.Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi

Tarihi 1916 yillarina kadar dayanan TSB, giivenilir ve tarafsiz bir sekilde sigorta
sektdriinde bir otorite haline gelmek, sigortacilik konusunda aragtirmalar yapmak,
egitimler vermek ve {yelerinin koordinasyonunu saglamak maksadiyla
kurulmustur. Su an birligin biinyesinde toplam 62 sigorta sirketi bulunmaktadir. Bu
sirketlerden 2’si reasiirans sirketi, 38’1 hayat dis1 sigorta sirketi bulunmaktadir. Bu
hayat dis1 sigorta sirketlerinin de 11 tanesi kredi sigortalar1 konusunda hizmet

vermektedir (Tiirkiye Sigorta Birligi, 2019).
4.2.4.0lagandis1 Riskler Yonetim Merkezi

2013 yilinda Hazine Miistesarligi’nin yayimladig1 yonetmelikle ¢alisma esaslari
belirlenmis olan Risk merkezleri, sigorta sirketleri arasinda is birligi yapilmasini
saglamak, ihtiya¢ halinde reasiirans havuzu olusturmak, olusturulan havuzun
organizasyon mekanizmasinin yiiriimesini saglamak, risk iyilestirici faaliyetleri
yerine getirmek, alt1 aylik donemlerde Hazine Miistesarligina yapilan faaliyetlerle
ilgili raporlar sunmak gibi gorevleri yerine getirmek amaciyla olusturulmustur
(Olagandis1 Riskler Yonetim Merkezleri Calisma Usul Ve Esaslar1 Hakkinda
Yonetmelik, 2013).


https://www.eximbank.gov.tr/
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4.2.4. Tiirkiye’de ticari alacak sigortasi ile ilgili yapilan yasal diizenlemeler

Devlet destekli alacak sigortast sistemi

KOBI’lerin alacak risklerinin devlet destekli bir sigorta sistemi icerisinde
ustlenilmesi igin, 4/6/2018 tarihli ve 2018/11892 sayili Bakanlar Kurulu Karar1
yiirtirliige girmistir. 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren devlet destekli alacak sigortasi
sistemi igletmelerin hizmetine sunulmustur. Resmi Gazete ’de yayinlanan teblige

gore, KOBI’lerin asagida belirtilen kosullar1 saglamalar1 gerekmektedir.

a) Basvuru tarihinden itibaren en az iki yil 6nce kurulmasi

b) Merkez tarafindan belirlenen risk degerlendirme kriterlerini saglamasi

Gerekli sartlarin saglanmasi ardindan isletmelerin prim tutarlar1 belirlenmektedir.
Bu tutar isletmenin son mali tablolarinda yer alan kredili satislar1 esas alinarak
hesaplanmaktadir. Hesaplanan prim tutarinin en az %25°lik kismi nakit geri kalan
tutar ise, hem (¢ ay vade imkaniyla hem de kredi kart1 ya da benzeri farkli bir 6deme
secenegiyle taksitlendirilerek Odenebilecektir. Ayrica prim tutarlarinin defaten
6denmesi halinde sigortalilara %10 oraninda indirim uygulanmaktadir. Tablo 18’de

prim oranlarinin ciro esas alinarak hesaplanma sekli belirtilmistir.
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Tablo 18. Devlet Destekli Alacak Sigortast Prim Oranlari

180 Giine Kadar 360 Gune  Azami
120 Glne Kadar Vadeli  Vadeli Satiglar Kadar Vadeli  Teminat

Satislar Igin I¢in Satislar I¢in Tutar1

VADELI NET )
SATISLARDAN ELDE ~ ORAN(%) ORAN (%)  ORAN(%) PRIMIN
EDILEN CIiRO (TL) KATI
0-3.000.000 0,50 0,80 1,40 10
3.000.001-5.000.000 0,45 0,70 1,23 10
5.000.001-10.000.000 0,42 0,60 1,05 10
10.000.001-15.000.000 0,40 0,50 0,88 15
15.000.001-20.000.000 0,35 0,45 0,79 15
20.000.001-25.000.000 0,32 0,40 0,70 15

Kaynak : Resmi Gazete

Sigorta yapilacak isletmenin alicilar1 en diistik riskli 1, en yiiksek riskli 6 olacak
sekilde risk degerlendirmesine tabi olacak ve yiiksek risk teskil eden alicilara kredi
limiti tanimlanmayacaktir. Kredi limitleri sigortalinin kredili satig cirosunu
gecmeyecek sekilde belirlenecektir. Bununla birlikte teminat oranlart %70 ile %90

arasinda degisiklik gosterecektir.

2500 TL altinda olan 6denmemis borglar sigorta kapsaminda olmayacak bu sayinin
tizerindeki meblaglar Merkez olarak adlandirilan Olagandisi Riskler Yonetim
Merkezi tarafindan 6denecektir (Kiigiik Ve Orta Olgekli Isletmelere Yonelik Devlet
Destekli Ticari Alacak Sigortasi Tarife Ve Talimat Tebligi, 2018,24 Aralik).

Bddk yonetmeligi ile alacak sigortasimin bankalar nezdinde teminat olarak gecerli

hale gelmesi

1/11/2006 tarihli ve 26333 sayili Bankalarca Kredilerin ve Diger Alacaklarin
Niteliklerinin Belirlenmesi ve Bunlar I¢in Ayrilacak Karsiliklara iliskin Usul ve

Esaslar Hakkinda Yo6netmeligin 9.maddesinde teminat gruplari siniflandirtlmistir.
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1 Grup, 2. Grup ve 3. Grup basliklar1 altinda bankalarin kabul ettikleri teminat
tiirleri belirtilmistir. 14 Subat 2015’te yapilan diizenleme ile ayn1 maddenin birinci
fikrasinin (b) bendine yapilan eklemeyle ticari alacak sigortasi poligeleri teminat

olarak kabul edilmistir.

Bu yonetmelige gore, isletmeler ¢cek ya da ipotek gibi sigorta poligelerini bankaya
teminat olarak sunacak ve bu policenin sermaye agirligi diger teminatlardan farkli
olmayacaktir. Boylece sirketlerin teminat ¢esitliligi artacak ayrica ipotek gibi nakde
doniistiiriilmesi zor teminatlarin yaninda, ticari alacak sigortasi poligeleri daha kisa
stirede nakde ¢evrilmesi ile avantajli bir teminat tiirii olarak hem bankalarin hem de
isletmelerin igini kolaylastiracaktir. Sigorta sirketleri tazminat alacaklarini en fazla
150 glinde 6demektedir. Bu yonetmelikle isletmelerin bankalardan finansman
saglamasi da kolaylasmistir (Alacak Sigortasi Artitk Teminat Gosterilebilecek,
2015).

Tiirkiye’de alacak sigortasinin hizli gelisimi bankalarin da bu konuya dikkatlerini
cekmistir. Oncelikli olarak 01.11.2013 tarihinde HSBC Bank A.S. kurumsal ve
ticari miisterileri i¢in Euler Hermes ile anlasma imzalamis ve miisterileri igin
alacaklarin 6denmemesi riskine karst Euler Hermes’in sundugu ¢oziimlere erigim
hakki saglamaya baglamistir. Ardindan QNB Finansbank A.S. Urin portfoyine
alacak sigortasini dahil etmis ve miisterilerine iki ¢esit riske karsi glivence sunmaya
basglamigtir. Bunlar; 6deme aczi, iflas gibi ticari riskler ve politik risklerdir. Yurt ici
miisteriler i¢in en fazla 120 giin vadeye ulasan kredili satislar i¢in alacak sigortasi

hizmeti vermektedir.

T. Garanti Bankas1 A.S. ve Eureko Sigorta A.S. de yine hizmetleri arasina ticari
alacak sigortasin1 dahil etmis ve iki sirketin aralarinda yaptiklar is birligi
anlagmasiyla yurt i¢i kredili satislarda en fazla 180 giin vadeli alacaklara hizmet
sunmaya baglamislardir, yukarida belirtilen diger iki bankadan farkli olarak
yalnizca ticari riskleri garanti altina almaktadirlar, politik risk konusunda bir

hizmetleri bulunmamaktadir.

T.C. Ziraat Bankas1 A.S. miisterilerinin ticari risklerini sigorta eden bir alacak

sigortasi politikasi belirlemistir ve bu iiriin kapsaminda miisteriden alinacak prim
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hesaplamalari, tahmini yil sonu cirosunun %@80’lik oran1 dikkate alarak

hesaplanmaktadir (Firtinali Donemin Can Simidi: Alacak Sigortasi, 2015).
4.3. Kredi Sigorta Sirketlerinin Ekonomik Gelecekleri

Ekonomilerde yasanan belirsizlikler, dalgalanmalar ve krizler tiim sektorler
tizerinde oldugu kadar sigorta sektorii ilizerinde de etki gdstermektedir. 2008
Kiiresel kriz bunun en belirgin 6rnegi olmustur. Ozellikle finansal garantiler sunan

kredi sigorta sirketleri krizden dogrudan etkilenmektedirler.

Kredi sigorta sirketlerinin siirdiiriilebilirliklerini tehdit eden en biiyiik risk unsuru
sistemik risklerdir. Sigorta sirketleri tstlendikleri gesitli risklerle sistemik risk
karsisinda etkilenmeye agik hale gelmektedirler. Portfoylerinde yer alan
miisterilerin ¢esitliligin artmasi bir yandan miinferit iflas oranin1 azaltirken diger
yandan sistemik risklerin meydana gelme olasiligini artirmaktadir. Kredi sigorta
kuruluglarinin biiyiik oranli risk ¢esitlemesi yapmalar1 krizlere karsi kendilerini
kirilgan ve tehlikeye agik bir pozisyona sokmalart anlamina da gelmektedir. Son
donemde Tiirkiye’de ve diinyada bankalar ile sigorta sirketlerinin is birlikleri her
gecen giin artarak gelismektedir. Bu is birlikleri genel goriiniim itibariyla olumlu
bir gelisme sayilirken, herhangi bir finansal kriz halinde sigorta sirketinin bankaya
kismen bagimli olmalar1 ve sistemik riskten sigorta sirketlerine gore fazlaca
etkilenen bankalarin sigorta sirketlerine olumsuz etki etmesine neden olabilir.
Alacak sigortasi poligelerinin bankalar tarafindan teminat sayilmasi da sigorta
sitketlerinin risklere karst mekanizmalarmi giliglendirmeleri  gerekliligini

dogurmaktadir (Tunay & Tunay, 2013).

Ekonominin teknolojiyle farkli bir boyuta ulasmasi, 6ngorulemeyen yeni risk
unsurlarin1 ortaya ¢ikarmaktadir. Online tehditler artmus, sigorta sirketlerinin
geleneksel gostergeleri belirsizlikler karsisinda yetersiz kalmigtir. Ekonomik
gostergeler daha yakindan takip edilebilse de nis bir sigorta olan ve politik risk gibi
cok cesitli sartlar altinda ortaya ¢ikabilecek tahmin ve takip edilmesi zor olan bir
unsur karsisinda sigorta sirketlerinin gelecekleri de belirsizlik gostermeye
baslamaktadir (Nijhout, R., 2014).Risklerin etkilerini azaltmak igin sigorta

sirketlerinin sermaye yeterliliklerini korumas: gerekmektedir. Sigortalilarin takibi,
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daha yakindan ve daha kisa araliklarla gergeklestirilmelidir. Sigortalilarin var olan
risklere kars1 ne kadar etkilenip ne kadar etkilenmeyecegi netlestirilip bu kapsamda
primler belirlenmelidir. Sigorta birliklerinin ve reasiirans sirketlerinin etkinlikleri

artirilmalidir.

Sigorta sirketlerinin karsilasacaklar1 risklerin yanm1 sira ne gibi gelismeler
gosterecegine deginilirse, Avrupa’da yogunlasmis olan Pazar payr daha genis
cografyalara yayilma egilimi gdstermektedir. Ozellikle Amerika ve Cin’de ticari
alacak sigortasi islemleri her gegcen giin artmaktadir. Amerika’daki bankalar
teminat mektubu vermeyi birakmis isletmeler kendilerine yeni finansman kaynagi
arama yoluna girmislerdir ve bu durum dogrudan kredi sigorta sirketlerinin prim
oranlarina etki etmistir (Global Credit Insurance Market 2018 Demand, Trend,

Service, Growth, Types, Applications, Key Players and Forecast 2023, 2018).

Ulkemizde de ¢ek kanunu iizerindeki diizenlemeler, bankalarin teminat mektuplari
icin belirledikleri komisyonlar1 artirmalari, alici sirketlerin higbir maliyete
katlanmadan yalnizca seffaflik ilkesi kapsaminda mali tablolarini sigorta
sirketleriyle paylagmalar1 ardindan belirlenen kredi limiti ile kredili ticaret
yapabiliyor olmalar1 kredi sigorta sirketlerinin farkindaligini artirmaktadir. Devlet
destekli triinlerin ¢ikarilmasi, bankalarin alacak sigortasi liriinlinii miisterilerine
sunmast gibi gelismeler de kredi sigorta sirketlerinin pazar paylarimin artacagini

dogrular niteliktedirler.
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Ticaretin ortaya ¢ikmasiyla es zamanl olarak var olan risk kavrami, isletmeler
tarafindan her zaman 6nemle iizerinde durulan bir konu olmustur. Her gegen giin
hizla degisen teknolojiler her alanda oldugu gibi ekonomide de farklilagsmalari
beraberinde getirmis ve isletmelerin karsilastiklart risklerin c¢esitliligi artmistir.
Teknolojiyle birlikte artan; bilginin yayilim hizi sahislarin, igletmelerin, tilkelerin
her risk unsurundan haberdar olmasini ve gerekli 6nlemlerin saglanmasi 6nceligini
dogurmustur. Bu risklerin basinda isletmelerin karsilastigi bir¢cok bilesenden
meydana gelen ticari risk unsuru, yonetim tekniklerine olan talebi belirleyen temel

risk unsuru olmustur.

Ticaret hayatinda isletmelerin, varliklarini siirdiirebilmeleri i¢in bu risk unsuruna
kars1 gerekli onlemleri almak, teknikler gelistirmek ve dogru zamanda dogru
teknigi uygulamak esas gorevleri basinda gelmektedir. Gliniimiizde sirketler
degisen ekonomik kosullar karsisinda ve rekabetci pazar sartlar1 nedeniyle risk
istahlarin1  artirmiglar ve risklerini ydnetmek, finansal yapilarint korumak
konusunda daha tehlikelere agik bir hal almislardir. Ticari iligkilerin saglikli
strddrdlebilmesi igin ise, sirketlerin faaliyetlerini gergeklestirirken kendilerini

glivende hissetmeleri gerekmektedir.

Isletmelerin temel amagclaridan biri, kar etmektir ve karlilik isletmenin ticari
faaliyetlerinden kaynaklanan gelir ve giderlere baglidir. Bu nedenle ticari alacaklar
isletmeler icin hayati 6nem tasimaktadir. Sirketlerin artan rekabet karsisinda
bliylime gergeklestirebilmek adina kredili satiglarini artirmalart da kaginilmaz
olmaktadir. Satiglarin kredili yapilarak belirli vadelerle 6demelerin alinacak olmast,
isletmenin kendi nakit ihtiyaglari i¢in farkli kaynaklardan finansman saglamasini
gerekli kilmaktadir ve bu nedenle alacaklarin vaktinde tahsil edilememesi sadece
batik alacak sonucunu degil fonlama maliyetini de kapsamaktadir. Ticari
alacaklarin garanti altina alinmasi amaciyla ortaya c¢ikan ticari alacak sigortasi,
alacaklarin 6denmeme riskine kars1 sigorta saglama konusunda faydali bir aragtir.
Ozellikle riskleri izlemenin zor oldugu, finansal seffaflik konusunda heniiz yeterli
bilince erisememis gelismekte olan ekonomiler i¢in 6nem arz etmektedir. Ticari

alacak sigortas1 pazar1 sagladigr dogrudan fayda nedeniyle nis bir pazar haline
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gelmis ve tam manasiyla 1990’larin basindan beri 6zel sigorta sirketleri tarafindan
domine edilen dinamik bir pazar seklini almistir. “Ug biiyiik” ismiyle anilan
Atradius, Coface, Euler Hermes sirketleri diinya ticari alacak sigortasi pazarinin

%72’den biiyiik bir kismini ele gecirmistir.

Ticari alacak sigortasi yalnizca politik ve ticari riski sigortalayan bir ara¢ olarak
diisiiniilmemelidir. Temel fonksiyonu disinda sagladigi; miisterilerin diizenli
araliklarla finansal yapisinin takip edilmesi, riskin takibi, isletmenin risk yonetimini
destekleyici faaliyetlerle kurumsal bir kimlik olusturulmasina yardimei yoni,
isletmenin alacaklarinin garanti altinda oldugu bilinciyle yatirimlarina ve
blylimeye odakli olmasi daha fazla miisteriye daha fazla kredili ¢alisma imkani
sunmast yalnizca isletmeler yoniinden faydalaridir. Ekonomi iizerinde ise makro bir
etki yaratmaktadir. Gelismekte olan bir ekonomi icerisinde yer alan isletmelerin
giivenle yeni pazarlara a¢ilmasini saglamak, finansal verilerin seffafligina katkida
bulunmak, kurumsallasmalarin artmasma faydada bulunmak ve KOBI’lerin
biiyiimesini saglamak gibi etkileri vardir. KOBI’ler igin likidite sirketin kan akigt
gibidir ve ge¢ 0deme problemi kiiciik isletmeler icin daha biiyiik risk teskil
etmektedir. Diger yandan sirketler rekabet kosullari nedeniyle kredili satis
vadelerini uzatmakta ve her gecen giin yeni gostergelerle daha belirsiz hale gelen

ekonomik piyasalarda bir¢ok riske acik hale gelmektedirler.

Ulkemizde isletmelerin biiyiik bir ¢ogunlugu KOBI’lerden olusmaktadir ve
KOBI’lerin varliklarini siirdiirebilmeleri nakit akislarmi saglamalarma baglidir aksi
takdirde iflaslar giindeme gelmektedir. Ulkemizde iflas verileri her gegen giin artis
gOstermekte ve buna bagl olarak iflas ya da tasfiye halinde olan isletmelerden borg
tahsilatt yapmak imkansiz hale gelmektedir. Ulkemizde iflas halindeki
isletmelerden borg¢ tahsil etme oran1 %3’tiir. Alacak sigortasi ile isletmeler, batik
riskini ortadan kaldirabilmektedirler. Son donemde dogrudan borglanma, teminat
mektubu ve faktoring iriinlerinin eksik kaldigi noktada ticari alacak sigortasi
isletmeler icin diger bir ¢6zim yontemi olarak tercih edilmektedir. Tiirkiye’de

alacak sigortasi yaptiran sirketlerin sayis1 3000’1 gegmis bulunmaktadir.

Ticari alacak sigortasi isletmelere hizli karar verme yetisi kazandirmaktadir, sigorta

kapsaminda misterilere O6deme kosullar1 konusunda daha uzun vadeler
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tanimlanabilmekte boylece yeni miisteriler kazanilarak ve is hacimleri artirilarak

isletmenin biiylimesi saglanmaktadir.

Son donemde yasanan ekonomik gelismeler Tiirkiye’de ¢ekle calisan isletmeleri de
olumsuz etkilemistir ve karsiliksiz ¢cek oranlar1 giin gegtik¢e artmaktadir bu da yurt
ici ticarette karsilasilan risk artis gostergelerinden biridir. Cek, yeni ¢ikan yasal
diizenlemelerle teminat sayilma islevini kaybetmistir ve ¢ek karsilig1 yapilan ticari
satiglar sigortalanabilir ciro i¢ine dahil edilebilmekte ve agik hesap satis olarak
degerlendirilmektedir. Ulkemizde cek konusunda yapilan bu degisiklikler,

isletmelerin ticari alacak sigortasina yonelmelerini saglamistir.

2019 yili itibariyla bankalar teminat mektuplari igin belirledikleri komisyon
tutarlarin1 %4’lere varan oranlara ¢ikarmislardir, bu durum olumsuz gibi goriinse
de isletmelerin yeni garantor arayisina girmelerini saglayacak ve alacak sigortast
islemleriyle herhangi bir komisyona gerek kalmadan policelerini banka teminati

olarak da kullanabileceklerdir.

Avrupa’ya kiyasla lilkemizde daha gec yiiriirliige girmis olan ticari alacak sigortasi,
gecmisten bugiine gecirdigi gelisim izlendiginde Avrupa’daki gelisim agamalariyla
bazi noktalarda benzerlik gostermektedir. Bankalarin sigorta poligelerini teminat
olarak kabul etmesi, devletin KOBI’lere yilksek maliyetlere maruz kalmadan
alacaklari sigortalamakta imkani vermesi Avrupa’da halihazirda yillardir devam

eden uygulamalardir.

Avrupa’dan farkli olarak iilkemizde sigorta sirketlerinin karsilastiklar1 en 6nemli
problem, sigortalinin portfoyiinde yer alan alicilarin, kredi limiti belirlenmesi icin
gerekli olan mali verileri paylasmak konusundaki olumsuz tutumlar1 ve geleneksel
finansman triinlerine baghliklaridir. Son dénemlerde hem devlet yetkililerinin hem
de 6zel sektdr kuruluslarinin yaptigi ¢alismalar kiigiik isletmelerin de konu ile ilgili
farkindaliklarini artiracak ve mali verilerin paylasilmasi ardindan belirlenen limit
kapsaminda talep ettikleri vadelerde limitleri dahilinde ticaret yapabileceklerdir. Bu
durum ayn1 zamanda iilkemizde var olan mali tablolarin tutarli hale getirilmesi
konusundaki c¢aligmalara da yardimci olacaktir. Mali tablolarin giivenilir sekilde

beyan edilmesi ile isletmeler, gergek kredibilite degerleri {izerinden elde ettikleri
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limit oraninda vadeli ¢alisabileceklerdir. Bir sonraki donemde daha yuksek
oranlarda limitlerle caligmak adina tablolarima daha fazla onem gosterecektir.
Isletmelerin limit islemleri bilango ve gelir tablosu ile yapilan analiz sonrasi
belirlenmektedir ancak daha giivenilir sonuclar elde etmek icin nakit akim tablosu,

mali tablolarin dipnotlar1 gibi detayli verilere ulagilmasi gerekmektedir.

Sigorta sirketlerinin iilkemizdeki etkinliginin artmasi ¢ogu kiiciik isletmenin daha
once belki de hi¢ uygulamadigi risk yonetimi konusunda farkindaligini artiracak,
misterilerinin istihbaratina erisim saglayarak bu isletmelerin dogru finansal

kararlar alabilmelerine yardimci olacaktir.

Tirkiye, agirlikli ticari iliskilerini Avrupa gibi sigorta sirketlerinin en yaygin
oldugu ve en yiiksek riski tasidigi gelismis ekonomilerle yapmaktadir. 2018 yil
sonu TUIK verilerine gore Avrupa ile iilkemiz arasinda yapilan ihracat oran %47,3
iken ithalat oran1 %35,8’dir. Bu bakimdan daha giivenli ticari iligkiler gelistirmek
ve biiylime odakl1 bir yapilanma i¢in agik hesaplarin glivenceye alinmasini saglayan
alacak sigortasindan maksimum seviyede yararlanilmasi son derece onemlidir.
Avrupali sirketlerin yliksek oranlarda ticari alacak sigortasi yaptirmasi da

Avrupa’ya ihracat yapan tilkemiz agisindan olduk¢a énemli bir gelismedir.
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