Yonetici Ozeti

Sigortacilar, bankalar ve banka disi kuruluslar finansal hizmetler sektoriinde faaliyet gostermektedirler.
Ancak, agirligin bankacilik tarafinda oldugu bir sektorde kiresel finansal regtilatorler arasinda sigorta
mevzuatina iliskin tartismalar agirlikli olarak bankacilik modelinden faydalanmaktadirlar.

Bu durum o6zellikle 2008 yilindaki bankacilik krizinden bu yana devam etmektedir; kiiresel finansal
reglilatorlerin finansal istikrarla ilgili endiseleri gidermeye yonelik ¢cabalari, bankacilik ve sigortacilik is
modelleri ile bunlarin maruz kaldiklari riskler arasindaki énemli farkliliklarin géz ardi edilmesiyle
bankalara yonelik diizenleyici cercevenin dogrudan sigorta sektoriine aktarilmasiyla sonuglanmistir.

Sigorta sektorinin topluma sagladigi faydalar konusunda farkindaligin olmayisi, sektoriin
faaliyetlerine 6nemli olglide zarar vermektedir. Ayni zamanda asagida belirtilen, topluma sagladigi
onemli katkilari da tehdit etmektedir:

e Ongoriillemeyen bazi olaylar nedeniyle kendilerini mali sikintiyla karsi karsiya bulan bireyleri
ve isletmeleri korumak,

e Riskin yayillmasi ve gesitlendirilmesi yoluyla ekonomik aktiviteleri desteklemek,

e  Etkili underwriting yontem ve riskleri hafifletme inisiyatifleri yoluyla riskleri azaltmak

e Ekonomiye uzun vadeli kaynak saglamak

Sigorta sektord, toplumdaki kritik roli nedeniyle halihazirda kapsamli dizenlemelere tabidir. Bu
dizenlemeler, sigorta sirketlerinin yeterli sermayeye sahip olmasini, riskleri etkili bir sekilde
yonetmesini, sigortalilara adil davranmasini ve giiclii ic yonetimi desteklemesini icermektedir. Sigorta
sektérinin uygun sekilde regiile edilmesi, sigorta is modelini benzersiz kilan asagidaki temel 6zellikleri
dikkate alir:

e Havuz yaratilip risklerin gesitlendirilmesi
e Risk yonetimi
e  Glgla ve istikrarli bilangolarin yonlendirdigi uzun vadeli yatirim ortami

Sigorta sirketleri ve bankalarin her ikisi de finansal aracilar olmakla birlikte, temelde farkli amaglara
hizmet etmektedirler. Bankalar yiiksek likiditeye sahip mevduatlari toplayip, bunlari daha uzun vadeli
varhklar (krediler) saglamak icin kullanir. Sigorta sirketleri ise, havuz ve ¢esitlendirme yoluyla genellikle
ongorilebilir olan gelecekteki yikimlalikler igin prim toplar. Bu da dogasi geregi istikrarl bir bilango
yaratir.

Son zamanlarda bir¢ok global politika yapici ve diizenleyici, yatirim ve para piyasasi fonlarini, finansal
aracilari, mikro kredi kuruluslarini ve kripto para birimlerini iceren bankacilik disi finansal aracilik
sektorine iliskin endiselerini dile getirmistir.

Bankacilik disi finansal aracilik sektori ¢ok gesitli olmakla birlikte, ortaya c¢ikan bir¢ok endise,
sigortacilarin aksine, sektoriin birgok alaninin yiiksek diizeyde diizenlenmemis olmasindan, sinirli kamu
raporlamasina sahip olmasindan ve finansal sistemin ve reel ekonominin diger alanlariyla yliksek
diizeyde baglantili olmasindan kaynaklanmaktadir.



Sigorta sektoriiniin, gerekli regllasyonlar haricinde farkh regiilasyonlara tabi tutulmamasi sigortalilar
tarafindan 6denecek ek operasyon ve maliyet yliklerine yol agmayacaktir. Bunun yerine, sigortalilarin
ve genel olarak toplumun ek maliyetlerden kaginmasini, saglikh, verimli, yenilik¢i ve glvenilir bir
sektorlin faydalarindan yararlanmaya devam etmesini saglamak icin sigortacilarin diizenlenmesi ve
denetlenmesi, bankalar ve banka disi kuruluslardan farkh olmalidir.

Sigortanin Genel Bir Degerlendirmesi

Sigortacilar ve Topluma Sagladiklari Sosyal Faydalari

Sigortanin temel islevi, finansal belirsizligi azaltmak ve gelecekteki potansiyel bir kaybi daha
yonetilebilir hale getirmek amaciyla riskin transfer edilmesidir. Sigortacilar police sahiplerinin
karsilastigi riskleri Ustlenir ve bunlari potansiyel bir riske karsi koruma saglayan bir "risk havuzunda"
toplar. Sigortacilar, riskin devri ve bir kayip durumunda 6deme sozi karsiliginda bir Ucret (prim) talep
ederler. Sigorta primi, sigortalanan risklerin 6zel durumuna goére belirlenir. Finansal agidan bakildiginda
sigorta, potansiyel olarak biiyik, karsilanmasi zor bir kaybi, diizenli prim 6demeleri seklinde cok daha
kiiclik ve ongorilebilir bir kayba donlstirir. Sigortanin sagladigi diger faydalar asagidaki sekilde
Ozetlenmistir:

e Uzun vadeli tasarruf ve finansal planlamayi tesvik eder ve hak sahiplerine emeklilik doneminde
bir gelir saglar.

e Riski, reastirans ve varlik yonetiminin cesitlendirilmesi yoluyla kiiresel olarak da dahil olmak
Uzere cografi olarak yayar.

e Sigortacilarin uzun vadeli yatirimcilar olarak hizmet vermelerini, ekonomik bliylimeyi finanse
etmelerini ve ekonomik ve finansal calkanti donemlerinde finansal istikrara katkida
bulunmalarini saglar.
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Kapsamli Reglilasyonlar

Onemli toplumsal rolleri gbz 6niine alindiginda, sigorta sirketleri kapsamli regiilasyonlara tabidir.
Sigortacilarin yeterli sermaye ve likidite bulundurmalari, risklerini etkin bir sekilde yénetmeleri,
varliklarini yiikiimltltklerinin niteligini yansitacak sekilde yonetmeleri, sigortalilara adil davranmalari,
etkin bir i¢ yonetisim sergilemeleri ve ayrintih mali raporlar sunmalari gerekmektedir. Reglilasyonlara
uyumu izlemek ve dogrulamak icin, sigorta denetgileri sirekli saha disi incelemeler ve diizenli olarak
yerinde denetimler gergeklestirir.

Dizenleyiciler ayrica sigortacilara ruhsat veya izin yoluyla piyasaya giris izni verir ve bazi durumlarda
misterileri korumak ve finansal istikrara katkida bulunmak icin para cezasi verme, askiya alma ve hatta
sirket faaliyetlerini devralma yetkisini kullanabilir. Sigorta sirketlerinin denetimi statik degildir;
denetgiler, finansal ve tiiketici koruma gerekliliklerini diizenli olarak gézden gegirir ve giinceller.

Sigorta sirketleri ayrica, diizenlenen her polige icin rezervlerin yani sira genel sirket 6deme gliclini
desteklemek icin ek sermaye bulundurmalidir.



Sigortanin Temel Ozellikleri
Riskler igin havuz olugsturma ve gesitlendirme

Sigortacilar, primler karsiliginda, 6ngdriilemeyen olaylarin meydana gelmesi halinde polige sahiplerine
tazminat 6demeyi taahhit ederler. Bireysel police sahiplerinin bu 6ngorilemeyen kayiplari, riskler bir
havuzda toplandiginda ve cesitlendirildiginde daha éngériilebilir veya 6lciilebilir hale gelir. Ornegin
bireyler bu yil araglarinin karsilasabilecekleri riskleri bilemezler, ancak sigortacilar, sigorta
policelerinden olusan portféylerinde ne kadar hasar olacagini yiksek bir dogruluk derecesiyle tahmin
edebilir.

Ayrica, sigortacilar portfoylerine farkli risklerden olusan baska havuzlar ekleyebilir ve boylece kasko
miusterilerinin toplam risklerini konut sigortasi riski, seyahat sigortasi riski vb. ile ¢esitlendirebilir. Bu
havuz olusturma ve cesitlendirme, sigortacilarin riskleri tutmasini bireylere gére daha verimli hale
getirir.

Risk yonetimi

Cogu isletme igin risk, is yapmanin bir yan Grtintidir ve kaginilmasi veya en aza indirilmesi gereken bir
unsurdur. Sigortacilar icin risk ydnetimi, misterilere saglanan temel Grlindir. Bu nedenle, risk yonetimi
her zaman sigorta sektériinin kalbinde yer almistir ve Urlnleri nasil tasarladigini, Grinleri nasil
fiyatlandirdigini, yatirirmlari nasil yonettigini ve i¢ yonetisimini etkiler.

Hasarlarin 6nden finanse edilmesi

Sigortacilar, misterilere 6denmesi gerektiginde tazminat taleplerinin maliyetini karsilayacak primler
alirlar. Yeni primlerin girisi ve sigortacilarin uzun vadeli irlinlerini destekleyen varliklarin birikimi, bazen
¢ok uzun bir slire boyunca yatirima yonlendirilir.
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Uzun vadeli, istikrarh bir yatirim yaklagimi

Sigortacilar, police sahiplerinin yukimluliklerini karsilamak igin genis bir varlik portfoyline sahip
olmahdir. Varliklar, primlerin toplanmasi yoluyla biriktirilir.

Sigortacilar ayrica, Ozellikle ayni sekilde yatirim yapilmasi gereken 6deme glicli sermayesi ihtiyaci
nedeniyle, 6nemli miktarda hissedar 6z sermayesine sahiptir. Bu nedenle yatirim, sigorta is modelinin
temel bir yonidir. Sonug olarak, sigorta sektori 44 trilyon ABD dolarini asan yonetimi altindaki
varliklariyla diinyanin en biyik kurumsal yatirimcilarindan biridir.

Ongériilebilir toplam yiikiimliliikler ki bunlar bazen ¢ok uzun vadelidir, 6rnegin hayat riinleri icin 30
yil veya daha fazla olabilir ve piyasa dalgalanmasi donemlerinde bile sirekli yeni prim akisi,
sigortacilarin miilk, altyapi ve hisse senedi gibi uzun vadeli yatirimlar da dahil olmak lzere g¢ok ¢esitli
varliklara yatirim yapmasina olanak tanir. Sigortacilar, yikimliliklerinin yarattigi siire, likidite ve getiri
kisitlamalari ve sigortalilara karsi taahhdtlerini yerine getirebilme ihtiyaci dahilinde risk ve getiri
arasinda en uygun dengeyi ararlar.

Sigorta Sektorinin Banka ve Diger Banka-Disi Kuruluslar Arasindaki
Farklari

Sigorta sektor, dogasi, Olcegi ve kapsami bakimindan diger finans sektorlerinden farkl risklere maruz
kalmaktadir. Bu 6nemli farkhliklar, diinyanin dort bir yanindaki politika yapicilar tarafindan farkl
degerlendirilebilmekte ve asagidaki durumlarin olusmasina sebep olabilmektedir.

1) Bankacilik diizenlemeleri ve gerekliliklerinin sigortacilara da uygulanmasi,

2) Bankacilik veya banka-disi sektérde bir sorun ortaya c¢iktiginda bunun her zaman sigortacilari da
etkileyecegi gorisliniin benimsenmesi

Bu durumlar, sigorta sektori icin gesitli diizenlemelere ve yiklere yol agmakta ve bu da police
sahiplerini daha yliksek maliyetler veya daha az triine ulasma yoluyla etkileyebilmektedir. Mikro ve
makro diizenleme ve denetime iliskin tim konularda sigortacili§in bankalardan ve banka disi
sektorlerden ayri, kendine 6zgu bir sektor olarak kabul edilmesi ve ele alinmasi gerekli gorilmektedir.

Bankalar

Bankacilik sektériniin temel faaliyeti 6zel ve tlizel misterilerden mevduat (tasarruf) toplamak, bunu
cesitli borg tirleriyle giliclendirmek ve bunlari kredi olarak sunmak igin kullanmak, boylece tasarruf
sahipleriile borglular arasinda aracilik yapmaktir. Bir diger temel faaliyet ise isletmeler ve vatandaslar
tarafindan kullanilan 6deme sistemlerinin isleyisi icin kritik 6neme sahip altyapi ve hizmetleri saglamak
ve isletmektir.

Sigortacilar ve bankalar arasindaki temel farklar

Bankacilik ve sigortacilik sektérinlin ortak olarak karsilastiklari bazi riskler vardir. Her ikisi icin de
operasyonel, piyasa riski ve kredi riski bulunmaktadir. Bu risklerden nasil etkilendikleri 6nemli dlclide



farkhlik gosterse de onemli potansiyel risklerdir. Diger riskler sektérlere 06zglidiir; Ornegin
sigortacilarin, bankalarin maruz kalmadigi sigorta riskini yonetmeleri gerekir. Bankalar ve sigortacilar
arasindaki temel farkhhklar, bankalar icin cok 6nemli olan iki riskin (likidite riski ve sistemik risk)
sigortacilar icin daha belirli 6l¢lide oldugu anlamina gelmektedir.

Likidite riski

Likidite riski bankalar ve denetgiler icin 6nemli bir sorundur. Vakalarin blyik ¢ogunlugunda,
mevduatlarin vadeleri kredilerden ¢ok daha kisadir, bu nedenle bankalarin bor¢ verenlerin ve borg
alanlarin uyusmayan ihtiyaclarini karsilamak icin "vade donlisim" olarak adlandirilan islemi yapmalari
gerekir.

Vade donisiminiin dayandigi temel varsayim, mevduat sahiplerinin nakit ihtiyaclarinin ayni anda
ortaya c¢cikma olasiligr diisik oldugundan, tiim mevduat sahiplerinin mevduatlarini ayni anda geri
istemeyecegidir. Bu nedenle tek tek bankalara ve daha genis anlamda finansal sisteme duyulan giiven
cok 6nemlidir, zira bu gliven kayboldugunda ve bunun sonucunda tiim mevduat sahipleri mevduatlarini
ayni anda alma gereksinimi duydugunda, bu durum 6nemli risklere yol agabilir.

Likidite sorunu olarak baslayan bu durum, potansiyel olarak cok sayida bankanin iflas etmesiyle bir
6deme glicl sorununa donisebilir. Bu sebepten o6tiri likidite riski bankalar ve denetgiler icin strekli
bir endise kaynagi olmaya devam etmektedir.

Sigortacilarin mali agidan ihtiyatli yapilari ve 6deme glglerine iliskin siki dlizenleyici gozetim,
sigortalilara yonelik finansal koruma garantilerinin karsilanmasini saglar. Bankalarin aksine, likidite riski
sigortacilikta nadiren sorun yaratir, bankalarla aralarindaki temel farklar sunlardir:

-Sigorta yukamliltkleri genellikle likit degildir, clnkl blylk olciide police sahiplerinin
gelecekteki tazminat taleplerinden kaynaklanirlar. Tazminatlar risk gerceklesene kadar
6denmez.

- Sigortacilar genellikle varliklarinin stiresi ve likiditesini ylikiimltlklerinin stiresi ve likiditesi ile
eslestirirler. Buna ek olarak, sigortacilar yeni primlerden ve yatirim gelirlerinden kaynaklanan
istikrarli bir nakit akisina sahiptir.

- Sigortacilar risk cesitlendirmesinden 6nemli 6lglide faydalanirlar. Bu durum, biyik,
beklenmedik hasarlarin meydana gelme derecesini sinirlar ve toplam 6demeleri istikrara
kavusturur. Daha biyiik tekil hasarlar genellikle daha uzun, bazen birka¢ yillik bir 6deme
slresine sahiptir ve reaslirans kapsamindan da yararlanir.

- Sigortacilar, diizenlenen her polige icin maddi varliklarla karsilanan rezervler tutarken,
bankalarin tim vadesiz hesaplarini kapsayan rezervler tutmalari gerekmez. Aktif-pasif
yonetiminin temel bir 6zelligi olarak, sigortacilar likidite riskini dikkatli bir sekilde yonetir ve
izler.

Sistemik risk

Sistemik risk, Uluslararasi Sigorta Denetgileri Birligi tarafindan, finansal sistemin tamaminin veya bir
kisminin bozulmasindan kaynaklanan ve reel ekonomi igin ciddi olumsuz sonuglar dogurma
potansiyeline sahip olan finansal hizmetlerin aksamasi riski olarak tanimlanmaktadir. Bankalar 6nemli
bir sistemik risk kaynagidir ¢lnkl is modelleri diger bankalarla ve finansal sistemin geri kalaniyla
karmasik baglantilara dayanir.



Bankalarin finansman ihtiyaglari icin bankalar arasi kredilere dayanmalari (bir fon kaynagi olarak ve
ayni zamanda likidite riskine karsi koruma olarak), bir bankanin likidite sorunlarinin hizla o bankanin
bagl oldugu diger bankalar icin de bir sorun haline gelebilecegi ve bunun sistemik bir riskin kaynagi
olabilecegi anlamina gelir.

Bankalar 6deme sistemlerinde temel bir rol oynamaktadir ve bu nedenle bir bankanin iflas etmesi
ekonominin geneli Gzerinde bir¢ok zincirleme etki yaratabilir. Herhangi bir banka basarisiz oldugunda
genellikle bu ¢ok hizl bir sekilde gerceklesir, dolayisiyla hasari sinirlamak ve diger yerlere bulasmasini
onlemek icin harekete gececek zaman olmayabilir.

Son olarak, bir bankanin ne kadar biyirse, o kadar ¢ok sistemin diger unsurlarina bagl ve sistemik
olarak daha riskli hale geldigi, olumsuz bir durumda finansal sistemin isleyisini ciddi sekilde bozabilecek
bir domino etkisi yaratabilecegi yaygin olarak kabul edilmektedir.

Sigorta sirketleri, bankalardan asagida agiklanan temel farkliliklar nedeniyle 6nemli bir sistemik risk
kaynagi degildir:

e Sistemin diger unsurlarina entegre olma riski ¢cok daha dusuktir, ¢linkii sigortacilar diger
sigortacilar ve diger finansal kuruluslarla ¢cok daha az baglantilidir. Bankalar arasi piyasaya
benzer bir "sigortacilar arasi" fonlama piyasasi yoktur. Bir sigorta sirketi iflas ederse, bunun
digerleri Gizerinde etkisi belirli diizeyde olacaktir ve sigortalama riskleri genellikle diger finansal
risklerle iliskili degildir.

e Sigortacilar bir anda iflas etme riski altinda degildir. Bir sigortaci basarisiz olursa,
yuakimlaltkleriyalnizca sigorta sdzlesmelerinin sartlarina gore 6denebilir ve bu nedenle hemen
o0denemez. Bu da sigorta sirketine, denetcilere ve diger paydaslarina basarisizliga midahale
etmek icin cok daha fazla zaman tanir. Ayrica sigortaciya, kriz kosullarinda dahi diger finansal
taraflara olan yukimlaliklerini s6zlesme sartlarina uygun olarak yerine getirmesi icin zaman
tanir.

e Sigortacilar Ustlendikleri riskin 6nemli kismini kendi bilangolarinda tutarlar. Geri kalani
reastrorlere ve/veya sinirl olglide sigorta menkul kiymetlestirmesi yoluyla sermaye
piyasalarina aktarilir. Her durumda, sigortacilar police sahiplerine karsi tamamen sorumlu
olmaya devam ederler, ¢linkli devredilen riskler bile bilangolarinda kalir.

e Sigortacilar, 6deme sisteminde bankalarla ayni temel rolii oynamazlar.

¢ Bir sigortacinin faaliyetleri ikame edilebilir. Sigorta piyasasi parcali ve rekabetci olma
egilimindedir, bu nedenle bir sigortacinin basarisiz olmasi durumunda kaybedilen teminatin
sorunsuz bir sekilde degistiriimesine olanak tanir, bu da police sahipleri i¢in teminatin
sarekliligini mamkin kilar.

Sigortacilar genellikle dnemli bir sistemik risk yaratmasalar da, 6rnegin 6nemli bankacilik tiri
faaliyetlere girismeleri ve bunun sigortaci tarafindan uygun sekilde yonetilmemesi ve/veya uygun
sekilde denetlenmemesi halinde sistemik riski dogurmalari mimkdnddr.

Bu nedenle, dogru diizenleyici yaklasim, sigortacilarin nadiren sistemik bir unsur oldugunu kabul
etmek, ancak sistemik hale gelebilecek faaliyetleri diizenli olarak izlemek ve izleme herhangi bir
endiseye yol acarsa daha fazla denetim 6nlemi almaktir. Uluslararasi Sigorta Denetgileri Birligi’'nin
Bltlinsel Cercevesi ile kiiresel diizeyde benimsedigi yaklasim tam olarak budur.



Uluslararasi Sigorta Denetgileri Birligi Biitiinsel Cerceve Sigorta Sektoriinde Sistemik Riskin izlenmesi

Aralik 2022'de, ii¢ yillik uygulamanin ardindan, Finansal istikrar Kurulu, Uluslararasi Sigorta Denetgileri
Birligi 'nin Butlinsel Cergevesini sigorta sektdriindeki sistemik riskleri degerlendirmenin ve azaltmanin
etkili bir yolu olarak onaylamistir. Finansal istikrar Kurulu, Biitiinsel Cerceve'nin sigortacilar icin uygun
yaklasim oldugu konusunda yaygin bir mutabakat oldugundan, kiresel sistemik 6neme sahip
sigortacilarin belirlenmesine son verilmesine karar vermistir.

Bltlnsel Cerceve, Uluslararasi Sigorta Denetgileri Birligi tarafindan acgiklandig tzere asagidaki temel
unsurlardan olugsmaktadir:

= Denetim Maddesi: Sigorta sektoériiniin genel direncini artirmak ve sigortacilara uygulanan
surekli denetim gereklilikleri, gelismis makro ihtiyati denetim ve kriz yoénetimi ve planlamasi
yoluyla sigorta sektort kirilganliklarinin ve maruziyetlerinin sistemik riske dontismesini
Onlemeye yardimci olmak igin tasarlanmis, makro ihtiyati amaglara yonelik gelismis bir dizi
denetim politikasi dnlemleridir.

» Kiiresel izleme Calismasi: Kiiresel sigorta piyasasi egilimlerini ve gelismelerini degerlendirmek
ve kiresel sigorta sektoriinde olasi sistemik risk olusumunu tespit etmek icin yapilan bir
cahismadir. Kiiresel izleme g¢alismasinin bir pargasi olarak Uluslararasi Sigorta Denetgileri Birligi,
sigorta sektoriindeki likidite risklerinin tanimlanmasini kolaylastirmak ve sigortacilarin yerel
denetgileri tarafindan yiritilen likidite risklerinin mikro ihtiyati denetimini tamamlamak igin
bir dizi yardimci gosterge gelistirmistir.

= Uygulama degerlendirmesi: Uluslararasi Sigorta Denetcileri Birligi tarafindan gtclendirilmis
denetim politikasi tedbirlerinin ve miidahale yetkilerinin tutarh bir sekilde uygulanmasina
iliskin bir degerlendirmedir.

Banka-Disi Finansal Sektoér

Kiresel finans sistemi yillar igcinde dnemli 6lglide evrim gegirmis ve geleneksel bankaciligin yani sira,
"bankacilik disi finansal aracilik" veya bazen "golge bankacilik" olarak adlandirilan paralel bir finansal
aracihk sistemi ortaya ¢ikmistir. Bankacilik disi finansal aracilik, finansal hizmetler ve Uriinler saglayan
ancak geleneksel bankacilik sektérinin disinda faaliyet gosteren yatirrm ve para piyasasi fonlari,
finansal aracilar, déviz borsalari, mikro kredi kuruluslar gibi cok cesitli kuruluslari ve faaliyetleri
kapsamaktadir.

Bankacilik disi finansal aracilar veya golge bankacilik faaliyetlerine iliskin standartlastirilmis bir kategori
bulunmamaktadir. Hatta bu iki terimin esdeger mi yoksa birbirinin alt kiimesi mi oldugu konusunda
farkh gorusler bulunmaktadir. Bununla birlikte, Bankacilik disi finansal aracilik sektoriiniin, geleneksel
bankalar olarak siniflandirilmadan, dolayisiyla bankalarin temel 6zelligi olan mevduat toplama
konusunda dizenleyici yetkiye sahip olmadan ekonomiye kredi ve likidite hizmetleri saglayan cesitli
finansal kuruluslar ve faaliyetler anlamina geldigi yaygin olarak kabul edilmektedir. Bu durum, banka
disi kuruluslarin bankacilik, sigortacilik veya herhangi bir 6nemli diizenleyici ve denetleyici ¢ergevenin
kapsami disinda olabilecegi, 6deme glicii sermaye gerekliliklerinin cok az olabilecegi ve faaliyetleri
hakkinda ¢ok az raporlama ve seffaflik saglayabilecegi anlamina gelmektedir.

Bu durum, Bankacilik disi finansal aracilik sektériindeki kuruluslarin finansal sisteme, misterilere ve
reel ekonomiye fayda saglayabilmelerine ragmen, satis uygulamalari, sagladiklari bilgiler ve 6deme
glicl, likidite ve daha genis sistemik riskler agisindan gerekli diizeyde misteri korumasi saglamiyor



olabileceklerine dair endiselere yol agmaktadir. Bankalar ve sigortacilar, faaliyetlerinin tim yonlerini
kapsayan ¢ok genis bir diizenleme kapsamindayken, banka disi bir¢cok kurulus igin ¢cok az diizenleme ve
gbzetim vardir.

Ornek Vaka incelemesi: Archegos Capital

Ozel bir hedge fonu olarak kurulan Archegos Capital, daha biiyiik fonlara uygulanan diizenleyici
gozetim olmadan faaliyet gdsteriyordu. Bu seffaflik eksikligi, Archegos 2021'de bir krizle karsilastiginda
blylik bir soruna yol actl. Firma 20 milyar ABD dolar tutarinda bilyiik bir menkul kiymet satisi
gerceklestirdi.

Archegos'un swaplari yogun bir sekilde kullanmasi, hisse senedi yatirimlarini artirmasina olanak
sagladi. Hisse senetleri diistiiglinde, bu hisseleri elinde tutan bankalar/aracilar kredilerini telafi etmek
icin bunlari satmaya basladi. Archegos teminat ¢agrilarini karsilamakta zorlandi ve bu da elindeki
hisselerin hizla satilmasina yol acti. Bu da s6z konusu hisse senetlerinin fiyatlarinin dismesine neden
oldu.

Krizin, Archegos'la baglantili olmalari nedeniyle 6nemli zararlarla karsilasan biylk kredi kuruluslari
Uzerinde 6nemli bir etkisi oldu. Nomura'nin zarari 3 milyar ABD Dolarina ulasirken, Credit Suisse'in
zarari 4 milyar ABD Dolarini asmisti.

Bu olay, milyarderlerin varliklarini yoneten 6zel varlik yonetim danismani firmalarinin ABD Menkul
Kiymetler ve Borsa Komisyonu'na kayit yaptirmak ya da islemleri agiklamak zorunda olmamasi
nedeniyle, dizenleyicilerin gozetimi disinda faaliyet gosteren firmalarla ilgili riskleri vurgulamaktadir.
Archegos'un c¢okisl, gelecekte sistemik riskleri dnlemek icin swaplar ve kaldiraglar gibi finansal
araglara sinirlar ve saglam diizenlemeler getirilmesinin dGnemini vurgulamaktadir.

Sigortacilar ve Banka Digi Kuruluglar Arasindaki Temel Farklar

Sigortacilar siklikla banka disi kuruluslarla bilrlikte gruplandirilabilmektedir. Sigortacilar ile banka disi
kuruluslar arasindaki temel fark, sigortacilarin 6deme giicii sermaye gereklilikleri ve yonetisimleri ile
actklamalari gereken 6nemli bilgiler agisindan yiksek dizeyde diizenlemeye ve denetime tabi
olmalaridir. Sigorta sektorinde likidite ve sistemik riskler sinirlidir ancak bazi banka disi kuruluslar igin
onemli olabilir. Bankacilik disi finansal aracilik sektéri ¢ok cesitli ve birbirinden farkli kuruluslari
icerdiginden, sigortacilarla olan diger farkhliklar kurulusun tlrine bagli olarak degismektedir.



Sonug

Sigorta sektord, yliksek diizeyde diizenlemeye tabi olan ve bankalardan ve banka disi sektorlerden ¢ok
farkh bir risk profiline sahip olan bir sektérdir. Ozetlemek agisindan, her bir finansal sektériin tipik

ozellikleri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Sistemik olarak riskli olma

Sigorta Bankacilik Banka Disi Finans
Sektorii Sektorii Sektorii
Odeme Giicd, is Yapis Sekilleri ve
Raporlama konularinda yliksek
diizeyde diizenlenme ve Evet Evet Hayir
denetlemeye tabi olma
Yukamlultuklerin gercek, maddi
. & g' . Evet Hayir Olasi
varliklarla finanse edilmesi
Misteri taleplerini duatl
. Usteri talep e.rl.nl/mev uatlarini Hayir Evet Olasi
finanse etmek icin borglanma
Odeme sistemlerindeki temel rol
Hayir Evet Olasi
oynama
Yiksek likidite risklerine sahip olma Hayir Evet Olasi
Hayir Evet Olasi

Sigorta sektori, vatandaslar ve isletmeler icin bircok fayda saglayan rol tstlenmektedir. Sektérin bu
roli dogrultusunda uygulanacak regiilasyonlar sektor igin kritik 6neme haizdir. Duzenleyici ve
denetleyici amaclar dogrultusunda, sigortacilar ayri ve farkl bir kategori olarak kabul edilmelidir.




