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REASUROR

Reasiiror Goziiyle

Siyasi, etnik veya benzer amaglarin elde edilmesi amaciyla, yasadisi bir sekilde zor kullanarak
toplumu yildirma ve sindirme eylemi olarak tamimlanabilen terér, degisen diinyada teroristlerin
kimyasal, niikleer, biyolojik ve radyoaktif silahlara daha kolay ulasabilme imkanlarinin bulunmasi
sebebiyle, insanlik i¢in goz ardl edilemeyecek kadar yikici sonuglart olan bir tehdit halini almigtir.
Sigortalanabilirligi ilk kez 1980°li yillarin sonunda tartisilmaya baslanan teror riski, 11 Eylil 2001
tarihinde ABD ’de yasanan saldirilar neticesinde, Teror Sigortasi konusunu bu kez tiim boyutlariyla,
tekrar piyasa giindemine tagimanin yam swra, artik hi¢bir seyin eskisi gibi olamayacagt bir ¢cagin
basladigini da tiim yankilariyla gozler oniine sermistir. Pek ¢cok dogal afetten daha agir hasar mey-
dana getirme potansiyeline sahip olan teror riskinin gerek bireyler, gerekse toplumlar iizerindeki
ekonomik sonuglarimin hafifletilmesinde, ilgili tiim taraflara biiyiik gorevler diismektedir. Dergimi-
zin bu sayisinda yer alan, “Teror Sigortasi” adli ¢alismada, terér riskinin sigortalanabilirligi ve
modellenebilirligi gibi konularda yapilan agiklamalarin yani sira, teror riski ile ilgili olarak hiikii-
metlerin tistlendigi rollere deginilmekte, ABD ve Ingiltere deki terér riskine karsi hiikiimetlerin ini-
siyatif aldigi sistemler incelenmekte ve nihayet iilkemizde teror riskine olan yaklasim ve Teror Si-
gortasi’min zorunlu hale getirilmesi konusundaki onerilere yer verilmektedir.

Yakin zamana kadar bilinmeyen pek cok risk, artik sigorta sektoriiniin giindemine girmistir. Bu
risklerin sigorta sirketlerinin varligini dahi tehlikeye diistirebilecek birer tehdit olarak algilanmasi
ve sigorta sirketlerinin konuya ciddiyetle egilmesi bir zorunluluk haline gelmistir. Sayin Miige Soy-
sal, “2008 yilinda Sigorta Sektoriiniin Karsi Karsiya Bulundugu Stratejik Sektorel Riskler” isimli
calismasinda, sigorta sektoriinii yakin gelecekte etkilemesi beklenen bu riskleri, Ernst&Young ve
Oxford Analytica’min ortaklasa hazirladigr rapor ¢ercevesinde, on ana baslik altinda incelemekte-
dir.

Yakin bir gelecekte diinyanin siiper ekonomik giicii olmasina kesin goziiyle bakilan Cin, ulusla-
rarast reastirans piyasalari i¢in de yiikselen bir pazar degeri tasimaktadir. Dergimizin bu sayisin-
da, Willis Re Cin Ekibi tarafindan hazirlanmis ve Cin piyasasinda faaliyet gosteren reasiirans sir-
ketlerinin kredi ratinglerinin incelendigi “Reasiirans ve Kredi Ratingi” isimli ¢alismanin, baslica
rating kuruluslarinin rating faaliyetlerinde dikkate aldiklart hususlari ortaya koymast bakimindan,
arastirmactlar i¢in faydali olacag diisiincesindeyiz.

Yabanci Basindan Se¢meler Béliimii'nde ise, Mali Yeterlilik-1I ¢ercevesinde denetim organlart
ve derecelendirme kuruluslar: tarafindan bir zorunluluk olarak gériilmeye baslanan Kurumsal Risk
Yonetimi (ERM) uygulamalarimin farkl bir perspektifle incelendigi ve konuyla ilgili gerek sirketle-
rin benimsemesi gereken yaklasimlarin, gerekse bu yolla saglanacak faydalarin dile getirildigi bir
makalenin ¢evirisi yer almaktadir. Bu béliimde, ayrica, kiiresel diizeyde yagsanan ekonomik bunalim
korkusunun giderek daha da siddetlendirmesi beklenen sirket i¢i sahtekarlik olaylarinin nedenleri
ve ortaya ¢ikig bigcimlerinin incelendigi ve konuyla ilgili olarak sigorta sektoriiniin benimsedigi tu-
tumun dile getirildigi bir makalenin cevirisine yer verilmektedir.




“Teror ve “Terorizm”
Tanimi

® Ik kez 1789 Fransiz Dev-
Irimi’nden sonra kullanil-
maya baglanan “teror” ke-
limesi siyasi, etnik veya ben-
zer amagclarin elde edilmesi
amaciyla, yasadisi bir sekilde
zor kullanarak veya zor kul-
lanma tehdidiyle toplumu yil-
dirma ve sindirme eylemi ola-
rak tanimlanabilir. “Teror” ey-
lemlerinin orgiitlii ve sistemli
bir sekilde kullanilmasi ise “te-
rorizm”1 ifade etmektedir. Esas
itibartyla psikolojik bir savas
yontemidir ve giiniimiizde in-
sanlig1 tehdit eden en Onemli
tehlikelerden birisidir.
Vatandaslar arasindaki so-
runlar1 ve catismalar1 ¢6zmek,
kamu diizeni ve glivenligi sag-
lamak amaciyla ve yasal sinir-
lar icerisinde olmak kaydiyla,
sadece devlet tarafindan kulla-
nilabilen silah ve zor kullanma
hakkin1 yasa dis1 bir sekilde
kullanarak, vatandaslarin dev-
lete olan giivenlerini kaybet-
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Teror Sigortast

tirme amacinda olan terdrist
eylemlerin birgok durumda si-
yasi veya etnik nedenlerden
kaynaklanmasi nedeniyle her
devlete gore farkli algilanmasi,
bunun yani sira, i¢ savas, sa-
vas, vandalizm, isyan gibi di-
ger siddet bigimlerinden bir-
cok durumda ayirt edilememe-
si, “terOor’iin ve “‘ter6rizm”in
kesin ifadelerle taniminin ya-
pilmasini engellemektedir.

11 Eylil 2001 New York
Diinya Ticaret Merkezi’ne ya-
pilan terdrist saldir1 sonrasin-
da, “teror” riskinin, potansiyel
sonuclar1 itibartyla degisiklik
gosterdigi  ileri  siiriilebilir.
Ulusal veya uluslararasi top-
lumu soka sokabilecek, olabil-
digince ses getirebilecek nite-
likteki eylemlerin yapilabilir
oldugunun goriilmesi, terorist
gruplarin ileri teknoloji imkan-
larindan  yararlanabildiklerini
ortaya koymaktadir. Hedefle-
rin biliylik ve karmasik yapida,
buna karsilik gilivenlik tedbir-
lerinin teknolojik gelismeler
karsisinda yetersiz kalabilme-
si, teroristlerin tek bir konsant-

re saldirtyla ¢ok biiyiik basari-
lar elde edebilmelerini mim-
kiin kilmaktadir. Ayrica, degi-
sen diinya sartlarinda kimya-
sal, niikleer, biyolojik ve rad-
yoaktif silahlara terdrist grup-
larin ulasma ihtimalinin dahi
bulunmasi,“terdr” eyleminin ne
denli korkun¢ boyutlara ulasa-
bilecek bir tehlike oldugunu
acikca gostermektedir.

Bu calismanin kapsami ige-
risinde, sonuclar1 artik insanlik
icin son derece yikici olabilen
“teror” riskinin sigorta edilebi-
lirlik acisindan kisaca deger-
lendirmesi yapilacak, diinya
uygulamalarindan iki Ornekle
bu biiyilik tehlikenin hangi sis-
temlerle teminat altina alindig1
incelenecek ve nihayet iilke-
mizde “terdr” risklerine karsi
genel yaklasim ele alinacaktir.

“Teror” Sigorta Edilebilir
Bir Risk midir?

21.12.1988 tarihinde Pan
Am Hava Yollari’na ait bir
yolcu ucaginmn Iskogya’da
Lockerbie kasabasinin iizerin-




de infilak ettirilmesi ve bu
olayda, 259 yolcu ve miirette-
bat, 11 Lockerbie kasabasinda
yasayanlar olmak {izere toplam
270 kisinin O6lmesiyle birlikte
“teror” riskinin sigorta edilebi-
lir olup olmadig: tartismalari
baglamistir. Bu durum, “teror”
riskinin  sigorta edilebilirligi
tartigmalarinin 11 Eylil 2001
tarithinden Once de yasandigini
gostermektedir. Yapilan tar-
tismalar; riske iliskin spesifik
istisnalar getirmek, daha secici
bir yaklagimda bulunmak, ris-
ke uygun prim almak, yillik ve
olay basina sorumluluk limiti
getirmek, hepsinden Onemlisi,
halihazirdaki veya yakin bir
gelecekte Ongoriilen  politik
duruma gore degiskenlik gos-
terebilen teminat vermek ve
¢ok kisa bir siire i¢inde temi-
nat1 iptal edebilmek gibi bazi
teknik konular iizerinde yo-
gunlagmstir.

“Ter6r”, hasar potansiyeli-
nin giderek artmasi ve insan
eliyle meydana gelen bir afet
(man-made catastrophe) niteli-
gine biiriinmesi nedeniyle dep-
rem, sel, firtina, hortum gibi
dogal afetlerle mukayese e-
dilmeye baslanmustir. 11k ba-
kista “teror” tehlikesi ile dogal
afetler, hasar potansiyelleri iti-
bariyla benzerlik gdstermekte-
dirler. Ancak; “teror” riskinin
planli, hedefe yonelik bir ey-
lem olmasi, frekans ve siddeti-
nin tam olarak tahmin edile-
memesi ve Ozellikle niikleer,
kimyasal, biyolojik ve radyo-
aktif (NBCR) bir saldirida si-
gorta endiistrisinin mali giicli-
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nii ¢ok asabilecek bir hasar
meydana getirme potansiyeli
nedeniyle dogal afetlerden ay-
rilmaktadir.

11 Eylil 2001 tarihinde,
New York Diinya Ticaret
Merkezi’ne, teroristler tarafin-
dan ugaklarla yapilan saldirila-
ra gelinceye kadar “teror” ris-
ki, sigorta edilebilir niteligini
siirdiirmeye devam etmistir.
Aslinda, uluslararasi sigorta ve
reasiirans sirketleri ve biiyiik
gruplar, 1972 Munich Olimpi-
yat oyunlarindan itibaren, in-
sanlik i¢in yikici etkileri olabi-
lecek “teror” olaylarina iligkin
senaryolar iizerinde c¢alismak-
taydilar. Ancak, ¢ok biiyiik bir
“teror” eyleminin gerceklese-
bilecegine dair uyarilarda bu-
lunanlar dahi (Hollywood se-
naristleri dahil) 11 Eyliil 2001
WTC gibi bir olayin meydana
gelebilecegini  Ongérememis-
lerdir.

11 Eylil 2001 tarihindeki
WTC olayindan sonra, “teror”
riskinin sigorta edilebilirligi
konusunda bir milat yasanmis-
tir. Bu konuda gegmiste bir ta-
kim tartigmalarin  yasanmis
olmasina, ¢esitli senaryolar
liretilmesine ragmen, “teror”
riskinin sigorta sirketleri tara-
findan kabul edilmesinde
onemli bir sorun sdz konusu
olmamuis iken, bu tarihten son-
ra sigorta sirketleri ve rea-
stirorler risk kabul durumlarini
gozden gecirmek ve idare
edemeyecekleri  portfdylerini
sinirlamak durumunda kalmis-
lardir.

Heniliz tam olarak biline-

memekle birlikte, en son yapi-
lan tahminlerde 40 Milyar Do-
lar civarinda (ekonomik hasar
90 Milyar Dolar civarinda) si-
gortal1 hasara ulasacagi iddia
edilen Ikiz Kuleler hasarmnmn
buytikligi hakkinda bir fikir
vermek ag¢isindan; 1992 Florida
Andrew Kasirgasinin 21 Milyar
Dolar, 2001 Piper Alpha’nin 3
Milyar Dolar sigortali hasara
mal oldugunu belirtmek her-
halde yeterli olacaktir. Bunun
yani sira, Kaliforniya’da dep-
reme kars1 sigortali (property)
bedelin 75 Milyar Dolar ve bir
deprem durumunda muhtemel
hasarin en fazla 15-20 Milyar
Dolar civarinda olacagr goz
Oniine alindig takdirde, sigorta
sirketleri ile WTC toplam ha-
sarinin %70’ini kargilayan rea-
siirans sirketlerinin, “terdr’ ris-
kini kabul etmedeki c¢ekingen
yaklagimlarin1 anlamak daha
kolay olacaktir.

Potansiyel hasartyla, sigorta
ve reasiirans sirketlerinin mali
yapilarin1 derinden etkileyebi-
lecek, azimsanmayacak sayida
giicli sirketlerin ortadan kalk-
masina neden olabilecek bir
tehlikenin sigorta edilebilir ni-
telikte oldugu elbette ki ileri
siiriilemez. Ancak, “teror” ris-
kini sigorta edilemez ilan et-
mek, sigorta ve reaslirans te-
minatindan hari¢ tutmak, “te-
rorizm”in zaferini istii kapal
olarak kabul etmek anlamina
gelecek, sigorta sirketlerinin
miisterilerine, ihtiyaclar1 olan
teminat1 verememeleri duru-
mu, ekonomik faaliyetleri
olumsuz sekilde etkileyecektir.




Sigorta teminati olmaksizin
hicbir kisi ya da kurulus, “te-
ror” hasarinin neden olacagi
mali kaybi sineye ¢ekerek
ekonomik faaliyette buluna-
mayacaktir.

“Teror” Riskinin Modellemesi

Dogal afetlerden farkli ola-
rak, tesadiifi degil, belirledigi
amaclarina uygun ve planh
olarak meydana gelen “teror”
riskinin, gelecekte ne biiyiik-
liikte ve siklikta zarar verebi-
lecegi hususu, eldeki verilere
gore tahmin edilememekte, ge-
rek frekansinin, gerekse sidde-
tinin ani degisiklikler gostere-
bilmesi nedeniyle potansiyel
hasar1 kolaylikla o6l¢iileme-
mektedir. Bu durum, “teror”
riskinin modellemesini gii¢les-
tirmekte, hatta imkansiz hale
getirmektedir. Tiim bu belir-
sizlikler, daha once de belirtil-
digi gibi, “terdr” riskini daha
tehlikeli hale getirmekte ve si-
gorta edilemez bir nitelige bii-
riindiirmektedir. Ancak, sigorta
ve reasiirans sirketlerini ¢ok de-
rinden etkileyebilecek bir hasar
potansiyelinin olmasi durumu
tim toplum icin, o6zellikle si-
gorta sirketleri ve reasiirorler
icin 6nemli bir problem olmak-
la birlikte, sorunu nispeten ha-
fifletebilecek baz1 faydali ca-
ligmalar yapilmakta, toplumun
bu tehlike karsisindaki daya-
nigmasini gosteren bir¢ok uy-
gulama s6z konusu olmakta-
dir.

Bugiin diinyadaki tiim tilke-
ler, dogrudan veya dolayl1 bir
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sekilde “teror” tehlikesiyle bir-
likte yasamak zorundadir. Bu
durumda yapilmasi gerekli ilk
sey, teknolojinin sundugu im-
kanlardan da olabildigince ya-
rarlanarak, insan kaynakli bu
afetin meydana gelmesini 6n-
lemeye calismaktir. Varlig1 bi-
linen terdrist gruplar agisindan
cazip olabilecek hedefler ba-
kimindan riskin veya hasarin
en aza indirilmesini saglayabi-
lecek tedbirler, ilgili tim dev-
let, kurum ve kuruluslar tara-
findan belli Olgiilerde de olsa
alinmaktadir. Sigorta sirketleri
de, yine ayn1 sekilde, riski ve-
ya hasar1 azaltici tedbirler
alinmas1 konusunda sigortali-
larina, onlar1 6zendirici yakla-
simlarda bulunmaktadirlar.

Risk yonetimi kapsaminda
yapilan bir c¢alismada ise,
Swiss Re tarafindan gelistiril-
mis “risk faktor model”idir.
Bu modelde, hangi kisi, kurum
veya kurulusun risk altinda ol-
dugunun  belirlenmesi  ¢ok
onemlidir. Terdristlerin amag-
lar1 ve stratejileri agisindan ca-
zip olan hedeflerin belirlenme-
sinden sonra bir¢ok husus,
asagidaki lic ana faktor kap-
saminda  degerlendirilmekte-
dir:

- Teroristin amaci,

- Terdristin potansiyeli,

- “Teror” tehlikesi altinda bu-
lunan devletin veya toplu-
mun zafiyetleri
(vulnerability).

Daha sonra, bu li¢ ana fak-
tor birbirleriyle kombine edile-

rek birtakim sonuclara ulasil-
makta, potansiyel hasarin bo-
yutlar1 tahmin edilmeye cali-
stlmaktadir. Ornegin, terdrist
gruplarin  vermek isteyecegi
zararin Ol¢iisii, teroristin hedefi
durumundaki devlet veya top-
lumun istikrarma gore degise-
bilmekte, toplumun istikrari
arttik¢a, verilmek istenen zarar
da o olgiide artmaktadir. Diger
taraftan, zarar verme potansi-
yeli yiiksek teror Orgiitii ile
devletin ya da toplumun zafi-
yetleri kombine edildiginde
yine biiyiik boyutlu potansiyel
hasarlar s6z konusu olmakta-
dir. Nihayet, terorist Orgiitlin
amaci, niyeti ile bu Orgiitiin
potansiyeli kombine edildigin-
de ise hasar frekansi elde edi-
lebilmekte, orgiit, eylemlerin-
de basarili oldugu siirece ey-
lem sayisini arttirabilmektedir.

Ancak, “terér” riskinin ger-
ceklesmesini  Onlemeye, ger-
ceklestigi takdirde muhtemel
hasar miktarin1 azaltmaya yo-
nelik tiim bu ¢aligmalar ve uy-
gulamalar, daha 6nce de belir-
tildigi gibi risk yonetimi cer-
cevesinde kalmaktadir. Mev-
cut sartlarda hasar potansiyeli
son derece yliksek olan riski
“sigorta edilemez” ilan ederek,
toplumu bu tehlikenin sonugla-
riyla bag basa birakmak soz
konusu olamayacagina gore,
su anda da mevcut olan birgok
uygulamada goriildiigli iizere,
hasar1 miimkiin oldugunca
yaymak en isabetli ¢oziim ola-
caktir. Boylece, basta sigortali-
lar olmak {izere sigorta sirket-
leri, reasiirans sirketleri, devlet




ve uluslararasi para piyasalari-
nin da i¢inde oldugu sistem
(risk partnership) ile sigorta
edilemezligin  dogurabilecegi
sorunlar ortadan kaldirilabil-
mis olacaktir.

Devletin Rolii?

Devlet sahip oldugu yasal
ve idari yetkiler sayesinde “te-
ror’e kars1 gosterilen daya-
nismaya ya da risk ortakligina
mali giiclinlin lizerinde katki-
larda bulunabilecek durumda-
dir. Her seyden oOnce “Teror
Sigortasi”ni, Mal Sigortalar
poligelerine, bir ek prim karsi-
liginda otomatik olarak dahil
ederek zorunlu hale getirebilir.
Boylece, “terér” riski yakin
veya uzak tiim ilgililer tarafin-
dan paylasildig1 gibi, 6denecek
prim miktar1 da nispeten kiigiik
miktarlarda olacaktir. Buna al-
ternatif olarak, mevcut primler
iizerine bir vergi tahakkuk etti-
rerek, “teror” riskinin neden
olabilecegi hasarlara karsi fon
olusturulmasi ya da tipki dep-
rem riskinde oldugu gibi, sa-
dece “terdr” riskine Ozel re-
zervler ayrilmasi sayesinde ge-
rek sektoriin, gerekse devletin,
“teror’lin ¢ok biiyiikk boyutlu
muhtemel hasarlarina kars1 ha-
zirlikli olmasi saglanabilecek-
tir.

Diger bir ¢oziim ise, birgok
tilkede de ornekleri mevcut ol-
dugu tzere, devlet veya ozel
sirketler tarafindan idare edi-
lebilecek bir “Terér Havuzu”
olusturmaktir. Riskin, sigorta-
limin ve sigorta sirketlerinin
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iizerinde kalan kismindan son-
ra devredilebilecegi bu “Ha-
vuz”, ayn1 zamanda, “teror’iin
potansiyel hasar1 karsisinda
sektoriin dayanismasini da ifa-
de etmektedir. “Terér Havu-
zu’nun karsilayabilecegi hasa-
rin Otesindeki rakamlar ise, ra-
kamin biiyiikliigiine ve devle-
tin mali giiciine gore reasiirans
sirketleri ve/veya uluslararasi
sermaye piyasalari ve nihayet
“last resort of reinsurance”
olarak devlet tarafindan karsi-
lanmaktadir. Bu sekilde bir se-
naryoda, devletin ikili fonksi-
yonu olmakta, bir taraftan “te-
ror” riskinin sigortast konu-
sunda bir takim kurallar geti-
rirken, diger taraftan biliylik
miktarlara ulasabilecek hasar-
larin  karsilanmasinda  “last
resort of reinsurance” olarak
islev gormektedir. Elbette ki,
iilkenin ve sigorta endiistrisi-
nin sartlarina gore, zaman ige-
risinde 6zel sirketlerin ya da
“Terér Havuzu”nun hesabinda
bir birikim olustugu takdirde,
devletin devreden c¢ikarilmasi
da bir alternatif olabilir.

Farkh Uygulamalar

Gliniimiiz sartlarinda “te-
ror’’lin, potansiyel hasar1 kabul
edilemez boyutlara ulasan, do-
layistyla sigorta edilebilirligi
dahi tartisilan bir risk haline
gelmesi, iilkelerin kendi sartla-
rina gore bir takim tedbirler
almasin1 gerektirmistir. Aslin-
da bu durum, sadece “teror”
icin degil, bir¢cok risk icin de
s6z konusudur. Ornegin, iklim

degisikligine bagli olarak ka-
sirga, sel gibi bir¢ok dogal afe-
tin klasik anlamda sigorta edi-
lebilirligi ¢ok yakin bir gele-
cekte, “teror” riskinde oldugu
gibi, tartisma konusu olabile-
cek, buna bagli olarak, klasik
sigorta sistemi gelismis veya
gelismekte olan her iilke, do-
gal afetlerin anormal biiyiik-
liikkteki hasarlarin1 karsilamak
tizere kendi iilke sartlarinda al-
ternatif ¢Oziimlerini olustura-
caklardir.

Halihazirda uluslararasi ni-
telik kazanmis “teror” tehlike-
sinin neden olabilecegi hasar-
lara kars1 farkli uygulamalar
s6z konusudur. Bazi iilkelerde
sorun, Ozel sigorta sirketlerinin
saglamis oldugu teminatlarla
¢oziimlenmekte, basta Ameri-
ka Birlesik Devletleri olmak
lizere Ingiltere, Ispanya, Al-
manya, Fransa gibi bazi iilke-
lerde ise, devletin bir sekilde
dahil oldugu karma sistemler
s6z konusu olmaktadir.

Amerika Birlesik Devletleri
(TRIA)

18 Aralik 2007 tarihinde
ABD Kongresi tarafindan onay-
lanan ve 26 Aralik 2007 tarihin-
de ABD Baskani tarafindan im-
zalanarak yiiriirliige giren TRIA
(Terrorism Risk Insurance Prog-
ram Reauthorization Act), 2014
yilinin sonuna kadar iilke iceri-
sinde meydana gelecek “terdr”
hasarlarinda devletin, belli mik-
tar1 asan hasarlar i¢in teminatini
simgelemektedir. Aslinda ya-
pilan islem, 11 Eyliil 2001 ta-




rihinde meydana gelen WTC
saldiris1 sonrasinda, 2002 yi-
linda yirirliige girmis olan
Federal Yasa’nin bir takim
degisikliklerle 2014 yilinin
sonuna kadar, 7 yil uzatilma-
sidir.

Bu programin 6ngordiigi
uzere devlet, iilke dahilinde
meydana gelen “terdr” eylemle-
rinin neden oldugu Mal Sigorta-
lar1 (Commercial Property) ha-
sarlan ile ig durmasi ve bu ey-
lemden zarar gérmiis kisilerin
tazminatlarmi karsilamak ama-
ciyla, bir reasiiror olarak (last
resort of reinsurance) sisteme
dogrudan dahil olmaktadir. Si-
gorta sirketi, bir “terdr” hasari
meydana gelmesi durumunda
onceki yil yazilmis direkt pri-
min %?20’sine tekabiil eden
kismu iizerinde tutmakta, kalan
hasarin biiyiikk bir kismi ise
devlet tarafindan karsilanmak-
tadir. 100 milyon dolarin esik
olarak alindig1 (trigger) bu
programda, sigortali hasar
miktar1 i¢in bir Milyar Dolar-
lik bir tist sinir getirilmektedir.

Ingiltere (Pool Re)

1990’11 yillarin hemen bas-
larinda Londra’da meydana
gelen bombalama olaylarindan
sonra, 1993 yilinda kurulmus-
tur ve Ingiltere, Iskogya ve
Galler’de, “teror” eylemine
bagl olarak meydana gelebile-
cek Mal Sigortalar1 hasarlari
(Commercial Property) ve Is
Durmasi tazminatlarin1 kargi-
lamak {izere Ozel sigorta gir-
ketleri ve devlet tarafindan
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olusturulmus bir “Sigorta Ha-
vuzu”’dur. Marine, Havacilik,
Motor ve niikleer tesislerdeki
bina ve muhteviyat riskleri ha-
ri¢ tutulmaktadir. Aslinda, si-
gorta ve reaslirans sirketlerinin
iiyesi oldugu bu havuz, miitiiel
bir reasiirans sirketi olarak ni-
telenebilir ve bir “ter6r” hasari
sigorta sirketi tarafindan belir-
lenmis limiti (threshold) astig1
takdirde, asan kisim Pool
Re’den (Pool Reinsurance
Company Limited) talep edil-
mektedir. Pool Re’nin kaynak-
larinin yetersiz kalmasi duru-
munda ise Devlet devreye
girmekte ve soz konusu hasar
Hazine tarafindan karsilan-
maktadir. Burada sistem, Pool
Re’nin, kendi kaynaklarinin
yetersiz kaldig1 hasar i¢in Ha-
zine’den, belli bir prim karsili-
ginda kaynak aktarmasi sek-
linde caligmaktadir. Aktarilan
bu kaynak daha sonra Pool Re
tarafindan Hazine’ye iade edi-
lecegi i¢in, devlet bir anlamda
finansal reasiirér gibi hareket
etmektedir.

“Teror” teminati, tek basina
(stand alone) degil, sigorta ko-
nusu olan ticari nitelikteki risk
icin diizenlenmis poligenin bir
pargasi olarak verilmekte, po-
licenin tiim sartlart “terdr” ris-
ki i¢in de uygulanmaktadir.
Burada ilging olan, “teror” te-
minatinin NBCR gibi ¢ok bii-
yiik hasar potansiyeli olan
riskleri dahil etmesi, bilgisayar
sistemlerine  yonelik  virtis,
hacking ve benzer olaylardan
kaynaklanan “ter6r” hasarlari-
n1 ise, savas ve savasa iliskin

risklerin yan1 sira, hari¢ tut-
masidir.

Yukarida, Amerika Birlesik
Devletleri ve Ingiltere olarak
secgilen iki Ornek, “terdr” ey-
lemlerinin en biiyiik hedefi ol-
duklar1 gibi ekonomik olarak
da diinyanin en gelismis iki
iilkesidir. 1990’11 yillarin ba-
sindan itibaren bombali saldi-
rilarin hedefi olan Ingiltere ve
11 Eyliil 2001 tarihine kadar,
Okyanusun 6tesinde, her tiirlii
tehlikeden uzakta oldugu farz
edilirken, kendi topraklarinin
ekonomik  bagkenti  New
York’ta saldirtya  ugrayan
ABD, “teror” riskinin sadece
halkin giivenligini degil, eko-
nomik faaliyetlerin de deva-
mini tehlikeye diisiiren bir ol-
gu oldugunun bilincinde ola-
rak, ekonomik oOzgiirliiklerin
koruyucusu ve kollayicist du-
rumundaki devlet Orgiitlini
tam anlamiyla sistemin igine
dahil etmislerdir.

ABD ve Ingiltere nin yani si-
ra Almanya (Extremus), Fransa
(Gareat), Ispanya (Consorcio),
Israil (PTCF), Hollanda (NHT),
Rusya (RATSP), Giiney Afrika
(SASRIA) gibi iilkelerde de
devlet gerek “Terér Havu-
zu nun idarecisi, gerek reastiror,
gerek fonlarin veya reasiiransin
yetersiz kalmasi durumunda ni-
hai reasiiror olarak, bir sekilde
sistemin igerisinde bulunmak-
tadir. Devletin sistem igerisin-
deki varlig, elbette ki finansal
acidan ¢ok biiyiik katkilar sag-
lamakla birlikte, asil Onemli
olan, iilke igerisindeki her tiir-
li yasal faaliyetin teminat1 du-




rumundaki devletin, yasa dis1
gii¢ ve siddet kullanarak iilkeyi
her bakimdan sekteye ugratma
amacindaki “teror’e karsi ser-
gilenen dayanismada basroli
oynuyor olmasidir.

Tiirkiye’de “Teror” Riski Ne
Sekilde Teminat Altina
Alnmaktadir? Devletin Rolii
Nedir?

1970’li yillardan itibaren
tilkemiz giindeminde yer al-
maya baglayan ve aradan ge-
cen bu kadar yila ragmen bu-
giin de varligin1 hissettiren “te-
ror” eylemleri, 12 Nisan 1991
tarthinde kabul edilen “Terorle
Miicadele Kanunu™na gore;
“... baski, cebir ve siddet, kor-
kutma, yildirma, sindirme veya
tehdit yontemlerinden biriyle,
Anayasa’da belirtilen Cumhu-
riyetin niteliklerini, siyasi, hu-
kuki, sosyal, laik, ekonomik
diizenini degistirmek, Devletin
tilkesi ve milleti ile béliinmez
biitiinliigiinii  bozmak,  Tiirk
Devleti’nin ve Cumhuriyeti’nin
varligint tehlikeye diisiirmek,
devlet otoritesini zaafa ugrat-
mak veya yitkmak veya ele ge-
cirmek, temel hak ve hiirriyet-
leri yok etmek, Devletin i¢ ve
dis giivenligini, kamu diizenini
veya genel saghgt bozmak
amaciyla bir orgiite mensup
kisi veya kisiler tarafindan gi-
risilecek her tiirlii eylemlerdir.
Bu kanunda yazili olan orgiit,
iki veya daha fazla kimsenin
ayni amag etrafinda birlesme-
siyle meydana gelmis sayilir”
seklinde tanimlanmaktadir.
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Devlet, “Terorle Miicadele
Kanunu” ile “ter6r” eyleminin
niteligini belirledikten sonra,
“teror” eylemleri veya terdrle
miicadele kapsaminda yiiriitii-
len faaliyetler nedeni ile zarara
ugrayan kisilerin zararlarini
karsilamak amaciyla 17 Tem-
muz 2007 tarihinde, “Teror ve
Terérle Miicadeleden Dogan
Zararlarin Karsilanmasi1” adli
kanunu yiiriirliige koymustur.
Bu kanuna gore devlet, “terér”
eylemleri ve terdrle miicadele
kapsaminda yiiriitiilen faaliyet-
ler nedeniyle ugranilan tiim za-
rarlan, ilgili kanunun 7., 8., 9.,
ve 10. maddeleri kapsaminda
ve yine kanunda belirtilen li-
mitlerle tazmin etmektedir.
Ancak, ayni kanunun 5. mad-
desinde belirtildigi tizere, 6de-
necek tazminat miktari, ilgili
kisinin, diger kurum veya ku-
ruluslardan alacagi tazminat
miktar1 diisiilerek belirlenmek-
tedir. Sigorta sirketleri de bu
kuruluglar arasinda sayilmak-
tadir ve devlet, sigorta teminati
olan kisilere, sigortas1 olmayan
kisilere gore, teminatin miktari
kadar daha az 6deme yapmak-
tadir.

Ancak burada iizerinde du-
rulmasi gereken bir kag 6nemli
husus bulunmaktadir. Her sey-
den once bu kanunun asil
amaci, “teror” eylemi veya te-
rorle miicadele kapsaminda
yiiriitiilen faaliyetler nedeniyle
magdur duruma diisen kisilerin
magduriyetinin  dnlenmesidir.
Magduriyetin kim tarafindan
tazmin edildigi degil, tazmin
edilip edilmedigi 6nem tasi-

maktadir. Diger bir 6nemli hu-
sus, ililkemizde sigortalanabilir
menfaatlerin sigortalanma ora-
ninin ¢ok diisiikk, bunun yani
sira sigorta konusu olan men-
faatlerin ¢ok yiiksek bedelli
olmamasi, potansiyel bir hasa-
rin sigorta sirketleri ve genel
olarak reasiirorleri c¢ekingen
davranmaya sevk etmedigi gi-
bi devletin de sisteme dahil
olmasim1  gerektirmemektedir.
Nihayet, bugiine kadar meyda-
na gelen terdrist eylemlerin
genellikle  hedefi, devletin
kendisi ve silahli kuvvetleri
olmus, 0zel veya resmi ticari
ve endiistriyel kuruluslar itiba-
riyla biiylik boyutlarda hasar
fazla meydana gelmemis; ki-
sacasi, gelismis Batili iilkeler-
de, biraz da abartili oldugu
iizere, panik yapmay1 gerekti-
recek kadar olumsuz bir tablo
s0z konusu olmamustir.

Ulkemizde “terdr” riski,
tamamen 6zel sigorta ve reasii-
rans sirketleri tarafindan temi-
nat altina alinmakta, devletin,
yukarida kisaca deginilen ne-
denlere ve s6z konusu olabile-
cek faktorlere bagli olarak sis-
temde herhangi bir roli bu-
lunmamaktadir.

Branglar itibariyla kisaca
belirtmek gerekirse; Yangin,
Nakliyat, Kaza, Miihendislik
gibi Mal Sigortalar1 itibariyla
“teror” riski standart teminatin
disinda olmakla birlikte ek bir
sozlesme ile ve bir prim karsi-
liginda teminata dahil edile-
bilmekte, Hayat, Saglik, Ferdi
Kaza branslarinda ise standart
teminatin igerisinde verilmek-




tedir. Ancak, niikleer, biyolo-
jik, kimyasal ve radyoaktif si-
lah ve araclarin kullanilmasi
ile yapilan bir “terdr” eylemi
ise, hayat ve hayat dis1 tiim
sozlesmelerden hari¢ tutul-
maktadir.

“Teror” riski itibartyla iil-
kemizdeki durumu 6zetledigi-
miz takdirde, “teror” teminati
kisiler tarafindan, gerekli go-
rildigi takdirde ihtiyari ola-
rak alinmaktadir. Teminat sa-
dece 0zel sigorta sirketleri ta-
rafindan verilmekte, biiyiik ha-
cimli riskler itibariyla rea-
stirorlere devir yapilmaktadir.
Devlet, sigorta sisteminin di-
sinda olarak, “terér” eylemle-
rinden ve terdrle miicadele faa-
liyetlerinden dolay1 zarara ug-
rayan kisilerin zararini, “Terdr
ve Terdrle Miicadeleden Do-
gan Zararlarin Karsilanmas1”
adli kanunun 6ngordiigii sart-
lar dahilinde karsilamay1 a-
maglamaktadir.

“Teror”, iilkemizin maale-
sef hi¢c de yabancis1 olmadigi
bir gergektir. Ustelik, farkli
donemlerde ideolojik veya et-
nik veya siyasi veya dini kim-
liklere biiriindiigii, buna bagl
olarak dis ve i¢ baglantilart
bakimindan nitelik degistirdigi
icin, diger iilkelerin ugrasmak
zorunda kaldig1 “teror” eylem-
lerine gore daha zor sartlar1 ih-
tiva etmektedir.

Sonug itibariyla, iilkemiz
icin bugiine kadar dnemli bir
sorun kaynagi olmustur ve ge-
lecekte de sorun c¢ikarmaya
neden olacakmis gibi ele
alinmasi1 gerekmektedir.
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Oneri

“Teror Sigortasi”n1 belli ka-
tegorideki, Ozellikle terdr Or-
giitlerinin hedefi olabilecek ni-
telikteki riskler i¢in zorunlu
hale getirmenin gerek sigorta-
cilik sektorii ve iilke ekonomi-
si, gerekse devlet ve “terdr”iin
hedefi durumundaki kisiler
acisindan bir¢ok yarari s6z ko-
nusu oldugu gibi, boyle bir dii-
zenleme ortak bir tehlikeye
kars1 lilke dayanismasini da
simgelemektedir.

Oncelikle terdr orgiitlerinin
hedefi olabilecek riskler aci-
sindan  belirtilmesi  gereken
Oonemli bir husus, “terdr” tehli-
kesini yasayan {ilkelerin kendi
Ozel sartlar1 agisindan farkli ni-
telikteki hedefleri barindiriyor
olabilmesidir. Ancak, gerek
ekonomik acgidan  stratejik
Ooneme sahip sinai ve ticari te-
sisler, gerekse halkin yildiril-
mast ve sindirilmesini sagla-
yabilecek her yer, istisnasiz
tiim {ilkelerdeki terorist grup-
lar i¢in hedef niteligindedir.
Kisacasi, vurulmalar1 halinde
iilke ekonomisine zarar ver-
menin yani sira, tilkenin ulus-
lararas1 sayginligina zarar ve-
rebilecek nitelikteki kurum ve
kuruluglar, terdr oOrgiitlerinin
hedefi olabilecegi i¢in zorunlu
bir sigortanin konusu olabilir-
ler.

Diger taraftan, siyasi, etnik,
ekonomik veya dini bakimdan
onde gelen sahsiyetler her za-
man i¢in terdr orgiitlerinin he-
defi olmakla birlikte, toplumun
dogrudan veya dolayli olarak

etkilendigi, hedef gozetmeksi-
zin yapilan eylemler, toplumu
korkuya ve yilginhiga sevk
eden asil eylemlerdir. Terorist-
ler i¢in amag olabildigince za-
rar ve korku vermek oldugu
i¢in, onlar agisindan en 6nemli
ol¢ii, halkin bir yerlerde toplu
halde bulunuyor olmasidir ki,
is ve aligveris merkezleri, din-
lenme ve eglence mekanlari,
bankalar gibi yerler bu agidan
son derece cazip hedeflerdir.
Bu gibi yerler i¢in zorunlu si-
gorta olusturulmasi, meydana
gelebilecek maddi hasar ve is
durmasi zararlarinin devlet ye-
rine 6zel sigorta sistemi yoluy-
la karsilanmasini, dolayisiyla
maddi kiilfetin devletten sigor-
ta sistemine aktarilmasini sag-
layacaktir. Ayrica, polige kap-
saminda, sigortali olsun ya da
olmasin, bu eylemden etkile-
nen sahislarin ugrayacagi be-
deni zararlar1 karsilayan temi-
natin bulunmasi, “terér” mag-
duru olan kisilerin, “Teror ve
Terorle Miicadeleden Dogan
Zararlarin Karsilanmasi1 Kanu-
nu” geregi devlet tarafindan
degil, yine 6zel sigorta sistemi
tarafindan tazmin edilmesini
saglayacaktir.

Kamu menfaatinin séz ko-
nusu oldugu durumlarda yasal
diizenlemelerle zorunlu sigorta
olusturulabildigi bir gercektir;
ornegin, DASK uygulamasin-
da deprem, Tiirkiye’nin karsi
karsiya bulundugu onemli bir
risk olarak zorunlu sigortaya
tabi tutulmustur. Ayn1 durum
yine biiyiik hasar potansiyeli
olan “teror” riski i¢in de soz
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konusu olabilir. Bunun yani si-
ra, zorunlu sigorta, normal
sartlarda ihtiyari sigortadan
cok daha fazla polige iiretimi-
ni, diger bir deyisle s6z konusu
riskin ¢ok daha fazla kisi tara-
findan paylagilmasini saglayan
bir sistem oldugu icin, dogal
olarak, polige primi ucuz ve
Odenebilir seviyede olacaktir.
Ayrica, zorunlu sigorta siste-
minin her haliikarda, toplam
prim hacmini belli bir 6lclide
arttiracagi da bir gercektir.
“Zorunlu Teror Sigorta-
sI”’nin saglayabilecegi diger bir
yarar ise, hasar ve tazminat
O0deme islemlerinin nispeten
daha cabuk gergeklestirilebil-
mesidir. Bir olaymn “ter6r” ey-
lemi olup olmadigmin belir-
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lenmesi, “terdr” eyleminden
zarar goren kisi veya kisilerin
eyleme karisan kisi veya kisi-
ler olup olmadiginin tespiti ve
olayla ilgili tiim ayrintilarin
aciga kavusturulmasi elbette ki
devletin ilgili birimleri tarafin-
dan gergeklestirilecektir. An-
cak, olayin tim ydnleriyle
acikliga  kavusturulmasindan
sonraki tazminatin O6denmesi
asamasinda belli bir ¢abukluk
saglanmas1 s6z konusu olabi-
lecektir. Ayrica, tazminat li-
mitlerinin, mevcut “Terdr ve
Terérle Miicadeleden Dogan
Zararlarin Karsilanmasi1 Kanu-
nu”nda oldugundan daha yiik-
sek limitlerle saglanmasi da
gdz Oniline alinabilecek diger
bir husustur.

Nihayet, bir “terér” eylemi
nedeniyle zarara ugrayan ve
sigorta sistemi tarafindan zara-
r1 tazmin edilemeyen magdur
kisiler i¢in ise, “Teror ve Te-
rorle Miicadeleden Dogan Za-
rarlarin Karsilanmas1” adli ka-
nunun tazminata iligkin mad-
delerinin, aynen “Giivence He-
sab1” sisteminde oldugu gibi
isletilmesi s6z konusu olabile-
cektir.

Y. Kemal CUHACI
Milli Reasiirans T.A.S.
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2008 Yilinda Sigorta Sektoriiniin Kars1 Karsiya
Bulundugu Stratejik Sektorel Riskler

Uluslararas: diizeyde sigorta, vergi ve danigsmanlik hizmeti sunan Ernst& Young ile uluslararast danismanhk sirketi
Oxford Analytica’nin isbirligi ile hazirlanan “2008 Yilinda Sigorta Sektoriiniin Karsi Karsiya Bulundugu Stratejik
Sektorel Riskler” adli rapor cevre, finans, ekonomi, tip, hukuk gibi 20 farkh disiplinden temsilciler ile 70 kadar si-
gorta sektorii uzmani ile gerceklestirilen goriismeler sonucunda sigorta sektoriinii yakin gelecekte etkilemesi bekle-
nen bashca 10 tehlikeyi ortaya koymaktadur.

0z konusu rapor, sigorta
Ssektérii icin diinya ca-

pinda lider sigorta sir-
ketlerinin gelecek 5 sene igeri-
sinde karsilasacaklar1 belirsiz-
likleri ve sirketlerin kaderini
belirleyecek baslica gelismele-
ri uzmanlardan gelen yanitlar
dogrultusunda “Makro Tehdit-
ler’, “Sektorel Tehditler” ve
“Operasyonel Tehditler” ol-
mak tlizere 3 kategoride topla-
mustir. " (Bkz. Sekil, sf.13)

A. Makro Tehditler

S6z konusu kategori altinda
toplanan tehditler, jeopolitik
ve makroekonomik nedenler-
den kaynaklanarak sigorta sek-
torii agisindan sosyal ve gevre-
sel baz1 gelismelere neden ola-
cak olaylar olarak degerlendi-
rilmektedir. Raporda sigorta
sirketlerinin, bu tehditlere kar-

silik yeni agilimlar gelistirdik-
leri; ancak ¢ogunun bu siiregte
cok erken bir safthada oldugu
dikkat ¢ekmektedir.

1. iklim Degisikligi

Raporda, 2008 ile gelecek
yillarda sigorta sektoriinii uzun
donemde etkileyecek baslica
tehdidin iklim degisikligi ol-
dugu ortaya koyulmaktadir.
Kiiresel 1sinmanin sonucunda
meydana gelen seller, firtinalar
ve sicaklik dalgalarimin biiyiik
kayip ve hasarlara neden olup,
sigorta sirketlerinin s6z konu-
su tehditlerle basa ¢ikmak {ize-
re sigortalama kriterlerini goz-
den gecirmeleri gerekecegi be-
lirtilmektedir.

Rapor, iklim degisikliginin,
sigorta sirketlerinin fiyatlan-
dirma, finansman rezervi poli-
tikalar1 ile tutunabilme kabili-

yetlerindeki 6nemli etkileri
iizerinde durmaktadir. Buna ek
olarak, iklim degisikligi sonu-
cunda meydana gelen dogal
afetlerin, 6lim oranlari, saglik
problemlerindeki artiglar ile
cevresel kaynaklar tizerindeki
giic savaglarinin getirecegi si-
yasi ve ekonomik risklere de
neden olacagi raporda yer al-
maktadir.

S6z konusu rapora ek ola-
rak, bircok sigorta sirketi ve
risk yOnetimi hizmeti sunan
danigsman sirketin hazirladigi
calismalar da sigorta sirketle-
rinin iklim degisikligi gibi bii-
yiik Olcekli ¢evresel ve sosyal
risklerden etkilendiklerini or-
taya koymaktadir. Eurosif sek-
tor raporunda @ belirtildigi
lizere, sigorta sirketleri soz
konusu riskin sigorta sirketle-
rini bir yanda zorlarken, diger
yanda  sirketlere  yenilike¢i
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irtinler gelistirmek ve iklim
degisikliginin etkilerini hafif-
letmek amaciyla yeni hizmet-
ler sunmalar1 i¢in firsat tanidi-
gina da dikkat c¢ekmektedir.
Buna karsilik sektdr raporu,
ozellikle biiylik sigorta sirket-
lerinin iklim degisikligi ile
miicadele i¢in “iklim degi-
sikligi tahminlerinin ve gele-
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degisikliklerinin, sigorta sekto-
rli izerinde 6nemli etki yarata-
cak baglica ikinci tehdit oldugu
goriilmektedir. Buna gore ra-
porda 2005 yilinda diinya ge-
nelinde %20 olan 60 yas {izeri
niifusun 2050 yilinda %33’e
yiikselecegi tahmin edilmekte
olup, s6z konusu grubun
emeklilik yasina geldiginde

olusturup; sirketlerin basarisiz-
liklar1 durumunda siyasi baski1
ve detayli bir kamu inceleme
ve denetim siirecine tabi tutu-
lacaklar1 belirtilmektedir.

3. Dogal Afetler

Seller, kasirgalar, depremler
ve terOrist saldirilar ise sigorta
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neksel risk yonetiminin gelisti-
rilmesi”, “yenilik¢i  sigorta
tirtinleri ve hizmetlerinin gelis-
tirilmesi”, “iklim dostu tekno-
lojilerin finanse edilmesi ile
enerjinin muhafaza edilmesi
ve emisyonlarin azaltilmasina
yonelik  hizmetlerin  destek-
lenmesi” gibi somut eylemler
yiiriittiiklerini belirtmektedir.®

2. Niifus Degisiklikleri

Ernst&Young ve Oxford
Analytica’nin raporunda niifus

bugiin sahip oldugu hayat ko-
sullarim1  gergeklestirecek  fi-
nansal kaynaga sahip olama-
yacagl sonucu ortaya koyul-
maktadir. Yapilan projeksi-
yonlar sonucunda sigorta sir-
ketlerinin s6z konusu problemi
gidermek {izere hikiimetlerin
tistlenmis olduklar1 sorumlu-
luklar1  paylasmak suretiyle
sosyal yardim sisteminin bir
parcasi olmalariin kaginilmaz
oldugu da belirtilmektedir.
Raporda, bu durumun sigorta
sirketleri i¢in gergcek bir risk

sektorline yonelik belirlenen
diger baslica tehditler olarak
raporda yer almaktadir. Bu
tehditle ilgili olarak rapor, s6z
konusu afetlerin sigorta sekto-
rl i¢in fiyatlandirma, s6zlesme
yapist ve finansman agisindan
biiyiik zorluklar igerdigini or-
taya koymaktadir.

Ayrica, bu tir olaylarn,
sirketlerin karlilik, reasiirans
teminat1 ve sermaye yeterlilik-
leri lizerinde de onemli etkiler
yaratacagina dikkat cekilmek-
tedir.
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Swiss Re’nin 2007 yilinda
meydana gelen afetler iizerine
yaptig1 calismada dogal ve insan
kaynakli afetlerin 21.500°den
fazla magdur ile 27.6 Milyar
Dolar sigortali hasara neden
oldugunun gdsterilmesi ile
afetlerin sigorta sirketleri agi-
sindan baslica tehdidi olustur-
dugunun bir kez daha kanit-
landig1 goriilmektedir. ¥ (Bkz.
Tablo)

4. Yasal Riskler

Raporda, sektore 2008 yi-

REASUROR

olan yetkili kuruluslarin daha
sert yasal rejimlere tabi ola-
caklar1 tehdidi vurgulanmakta-
dir. ikinci tehdit alani ise yo-
netsel sorumluluk olarak belir-
tilmektedir. Buna gore sektor-
de giiclii olma bilincinin art-
masi ile sirket diizeyinde daha
sik1 rejimlerin  gelistirilmesi
sonucunda sirket hissedarlari-
nin sirketin basarisizhigi duru-
munda sirkete Onciilik eden
yoneticileri kolaylikla sorumlu
tutacaklart  Ongodriilmektedir.
Raporun sorumluluk hukuku
acisindan riskli {iglincii alanin

lagacagi bir diger tehdit olarak
gosterilmektedir. Raporda, soz
konusu muhtemel krizlerin et-
kileri tizerinde farkli goriisler
oldugu belirtilerek siyasi ve
ekonomik ac¢idan kiiresel dii-
zeyde etkili olacak baslica teh-
ditlerin petrol fiyatlari, kitle
imha silahlar, teror, tiirev
tirtinler ve Hedge Fonu kay-
nakli finansal krizler oldugu
belirtilmektedir. Uzmanlar, fi-
nans alaninda rastlanan siste-
mik risklerin artis gosterdigi
ve daha fazla uluslararasi eko-
nomik dengesizligin s6z konu-

2007 Yilinda Meydana Gelen Felaketler

Bolge Sayt | (%) | Magdur | (%) S‘g"rzzﬂl;l;‘:g (%)
Kuzey Amerika 47 14,0 983 4,6 8.767 31,8
Avrupa 35 10,4 1.088 5,0 12.431 45,1
Asya 146 43,6 13.748 63,8 3.533 12,8
Gliney Amerika 19 5,7 1.216 5,6 228 0,8
Avustralya 7 2,1 303 1,4 1.283 4,7
Afrika 32 9,6 2.215 10,3 46 0,2
Okyanuslar 49 14,6 2.000 9,3 1.276 4,6
Diinya Toplami1 335 100,0 21.553 | 100,0 27.564 100,0

linda damgasimni vurmasi bek-
lenen tehditlerden biri olarak
da yasama ve ictihatlarin sek-
tor iizerindeki olumsuz etkileri
gosterilmistir. Raporda konuya
iliskin olarak 6zellikle sorum-
luluk hukuku agisindan baslica
3 risk alanina dikkat ¢ekildigi
goriilmektedir. Buna gore risk
alanlarindan ilki ¢evre sorum-
lulugudur. Cevre sorumlulugu
altinda iklim degisikligine kar-
st Onlem almak kapsaminda
cevreyi kirleten ile cevresel
hasart 6ngdérmek durumunda

ise yeni pazarlar oldugunu be-
lirttigi  goriilmektedir. Zira,
uzmanlar, yeni pazarlarda si-
yasi istikrarsizlik ile dengesiz
ekonomik biiylimenin sigorta
sirketleri aleyhine yasal rejim-
leri beraberinde getirebildigine
dikkat cekmektedir.

5. Jeopolitik ve
Makroekonomik Krizler

Jeopolitik ve makroekono-
mik krizler, raporda 2008 yi-
linda sigorta sektoriiniin karsi-

su olacagina dikkat ¢ekmekte-
dir. Boylece rapor, uluslararasi
diizeyde bir finansal denetim
mekanizmasinin mevcut ol-
mamasi sonucunda s6z konusu
sistemik  risklerin  6nceden
tahmin edilmesinin ve denet-
lenmesinin zor oldugunu be-
lirtmektedir.

B. Sektorel Tehditler
Bu kategori altinda yer alan

tehditler ise sektorii sekillendi-
ren gelismeler ve belirsizlikler
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olarak degerlendirilmektedir.
S6z konusu tehditler iizerinde
rekabetin 6nemli bir rol oyna-
dig1, buna ragmen, Onceki ka-
tegoriye kiyasla bu kategori-
deki tehditlere karsilik daha
belirgin ve gelismis sonuglar
tiretilebilecegi goriilmektedir.

1. Yeni Gelisen Pazarlar

Ernst&Young ile Oxford
Analytica’nin raporu, 2008 y1-
linda sigorta sektoriinii etkile-
mesi beklenen diger tehdidi
gelismekte olan pazarlar ola-
rak belirlemistir. Raporda bir-
cok sigorta sirketinin biiylime
stratejisini gelismekte olan pa-
zarlar lizerine kurduguna dik-
kat cekilmektedir. Rapor, soz
konusu pazarda ekonomik bii-
ylimenin  kisith  kalmasina
ragmen sigorta sirketlerinin bu
pazarlarda yeni iirlinler gelis-
tirmek, yeni miisteri tabanlari
olusturmak ve daha iyi altyap1
kurmak firsatina sahip oldugu-
na deginmektedir. Buna rag-
men, raporun s6z konusu pa-
zarlarda basarinin kesin sonug
olmamas1 ve kiiresel diizeyde
lider sigorta sirketlerinin ko-
layca yer degistirebilir olmala-
rin1 olumsuz bir sonu¢ olarak
ortaya koydugu gbze carpmak-
tadir.

Bunun yami sira sirketlerin
gelismekte olan pazarlarin kiil-
tirel yapisina gore iirlin tasa-
rimi1 ve satist konularinda zor-
luklarla karsilasabilecekleri ve
s6z konusu pazarlarda deneti-
min siki olmamasi sonucunda
hizl1 bliylimenin finansal istik-
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rarsizlifa ve verimsiz ticari uy-
gulamalara neden olabilecegi
de yine uzmanlar tarafindan bu
baslik altinda sigorta sirketleri-
nin kars1 karsiya kalacagi teh-
ditler olarak belirtilmektedir.

2. Yasal Diizenlemeler

Raporda yasal diizenlemele-
rin de 2008 y1il1 ile gelecek yil-
larda sigorta sektoriinii tehdit
edecek etkenler arasinda yer
aldig1 goriilmektedir. Yapilan
tahminler, yasal diizenlemele-
rin karmasik hale getirilmesi-
nin sigorta sektorii lizerinde
baski yarattigin1 gdstermekte-
dir. Uluslararas1 Finansal Ra-
porlama Standartlari, Avrupa
Birligi’'ndeki  Solvency 1I,
Amerika’daki mali diizenleme-
lerde yolsuzluklar1 6nlemek
amaciyla c¢ikarilan Sarbanes-
Oxley Kanunu gibi yeni yasal
diizenlemelerin Ornek goste-
rildigi raporda, daha 6nce ku-
rallara dayali diizenlemelerin
artik esasa dayali hale getiril-
mesinin, diizenlemeleri daha
karmagik ve goreceli hale ge-
tirdigine dikkat c¢ekilmekte-
dir.

Buna ek olarak, uzmanlarin,
diizenleme tehdidinin siyasi
faktorler tarafindan yonetildigi
ve bunun sonucunda sektorde-
ki uygulamalarin ve se¢im kri-
terlerinin degisiklige ugrayabi-
lir olduguna da dikkat ¢ektik-
leri goriilmektedir.

3. Dagitim Kanallar:

Sigorta dagitim kanallarinin

farklilasmas1 da raporda sigor-
ta sektoriinii etkileyecek basli-
ca tehditler arasinda yer al-
maktadir. Raporda teknoloji-
nin gelismesi ile birlikte gele-
neksel sigorta dagitim kanalla-
r1 olan acentelerin teknoloji
magduru olduguna ve sirketle-
rin internet ve telefon araciligi
ile dogrudan satis yaptiklarina
dikkat ¢ekilmektedir. Bu bag-
lamda rapor, basit ve ucuz ma-
liyetli iiriinler ile karmasik ve
yiksek maliyetli {irlinlerin
farkl1 yollarla pazarlanmasi
gerektigine deginerek, satig ve
bilgi saglama konularinda ¢ok-
lu kanal erigimine sahip olma-
yan sigorta sirketlerinin geride
kalacagi  sonucunu ortaya
koymaktadir.

4. Menkul Kiymet Piyasalari

S6z konusu raporda tekno-
lojideki gelismeler yaninda si-
gorta sirketleri ile finansal ku-
rumlar arasindaki engellerin
kalkmas1 gibi, finans alaninda-
ki yeniliklerin de, sigorta sek-
tortinde rekabeti artiran unsur-
lar olarak algilandig1 goriil-
mektedir. Bu nedenle, yeni
oyuncularin menkul kiymetles-
tirme, sigorta tirev Triinleri
gibi iirlinlerle pazara girmesi-
nin geleneksel anlamda faali-
yet gOsteren sigorta sirketleri-
nin konumlarini tehdit edecegi
Oongoriilmektedir.

Rapor, Hedge Fonlari, giri-
sim sermayesi gibi yeni ser-
maye kaynaklar1 ile baslangig
yaparak karsiliginda Onemli
geri kazanimlar bekleyen sir-
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ketlerin sayisinin sektorde ar-
tis gosterdigine deginerek si-
gorta pazarindaki finansal sii-
recte atik davranmayan sirket-
lerin pazardan firsat elde
edemeden ayrilacaklar: tehli-
kesini de sigorta sektorii adina
onemli bir risk olarak belirtip
bunun dikkatle izlenmesi ge-
reken bir gelisme olduguna
dikkat ¢cekmektedir.
Ernst&Young ve Oxford
Analytica’nin raporunda degi-
nilen menkul kiymet piyasala-
rinin sigorta sirketleri i¢in teh-
dit oldugu tezine karsilik 2008
Diinya Ekonomik Forumu ra-
poru ise sigorta sirketlerinin
risklerini tlirev irilinler araci-
ligiyla sermaye piyasalarina
transfer etmesi sonucu artis
gosteren menkul kiymetles-
tirme ile sigorta sirketlerinin
risklerini daha fazla tazmin
edebilme sansi elde ettiklerine
dikkat ¢ekmektedir. Buna
ragmen raporda, sigorta sekto-
riindeki sermayenin finansal
pazarlar araciligi ile artirilma-
sinin bazi sistemik risklere
neden oldugu da belirtilmek-
tedir. Ancak genel olarak,
menkul kiymetlestirmenin si-
gorta sektoriinde riskleri ¢esit-
lendirerek sirketlerin s6z ko-
nusu risklere karsi direncini
gelistirmesinde onemli bir pay
sagladig1 ifade edilmektedir.
S6z konusu rapor, menkul
kiymetler piyasalarinin sigorta
risklerinin transfer edilmesi
icin farkli tiirev iriinleri ile
bagka finansal araglarin kulla-
nildigina da dikkat ¢ekerek tii-
rev irlinlerinin 6zellikle dogal
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afetlerde meydana gelen ka-
yiplara karsi koruma sagladi-
gim belirtmektedir. ©

Rapor, kiiresel diizeydeki
risklerin hafifletilmesi konu-
sunda sigorta iriinleri igeren
menkul kiymet piyasalarinin
zayif ve giiclii noktalari ile ge-
reksinimlerinin  belirlenme-
sinde “5i” g¢erceve analizinin
uygulanmasini 6ngérmektedir.

- Kavrayis (Insight): Soz
konusu analiz, genisleyen
ve derinlesen pazarlarda
olusan risklerin nedenleri
ve etkileri hakkinda daha
kapsamli bir anlayis olustu-
rulmasini 6ngérmektedir.

- Bilgi Akisi (Information
Flow): Bu analiz kapsa-
minda genisleyen pazarla-
rin, riskler hakkindaki bilgi
kalitesinin ve akisinin ge-
listirmesi ongoriilmektedir.

- Tesvik (Incentive): Risk
transferi araglarinin dogru
fiyatlandirilmasi, risklerin
hafifletilmesine yonelik
Onlemlerin alinmasi ve hat-
ta risklerin 6nlenmesi ko-
nusunda tesvik olusturul-
mast, bir diger analizi olus-
turmaktadir.

- Yatirom (Investment): Fi-
nansal pazarlarinin kulla-
nilmasi, kiiresel risklerin
sonuglarinin tazmin edil-
mesi icin  kullanilacak
mevcut yatirim havuzunun
bliyiitiilmesi i¢in gerekli
goriilmektedir.

- Kurumlar (Institutions):
Finansal pazarlar, pazarin

gelismesi i¢in gii¢lii kamu
kurumlarina ihtiya¢ duy-
maktadir. Kiiresel diizey-
deki risklerin hafifletilmesi
ve sigorta iriinleri igceren
menkul kiymetlerin genis-
lemesi i¢in etkin bir finan-
sal denetim ve gilivenli ya-
sal  ortam  yaratilmasi
onemli Oncelikleri olustur-
maktadir.

C. Operasyonel Tehditler

Operasyonel tehditler kate-
gorisi altindaki riskler ise sek-
torde faaliyet gdsteren baglica
sirketlerin  stratejik  perfor-
manslarini etkileyecek unsur-
lar olarak degerlendirilmekte-
dir. S6z konusu tehditler, tek
bir sirkete yonelik olmayip
sirketlerin pazarda hakim po-
zisyonlarini korumak amaciy-
la g6z oniinde bulundurmalari
gereken risklerdir.

1. Operasyon ve Stratejinin
Teknoloji Ile
Biitiinlestirilmesi

Uzmanlar, konu ile ilgili
olarak teknolojinin yeni dagi-
tim kanallarina imkan vermesi
ile kapsamli sigorta hizmetle-
rinin saglanmakta olup; birim
sOzlesme islemi maliyetlerinin
distiigli  degerlendirmesinde
bulunmuslardir. Bu nedenle
raporda, Ozellikle biliylime ve
maliyet fiyat1 ile satig fiyati
arasindaki farkin disiiriilmesi
gereken bir ortamda teknolo-
jinin, servis kalitesinin arti-
rilmas1 ve irlinlerin pazar-
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lanmas1 acisindan Oonemli bir
yer tuttuguna dikkat c¢ekil-
mektedir. Bdylece, sigorta
sirketlerinin diger sirketlerle
rekabet i¢inde olabilmeleri
icin strateji planlarina tekno-
lojiyi dahil etmeleri ve bu ko-
nuda yatirimlar gergeklestir-
melerinin kac¢inilmaz oldugu
goriilmektedir. Buna ragmen
teknolojinin operasyonla bir-
lestirilmesi gereginin berabe-
rinde bazi tehditleri de getir-
digi ortaya koyulmaktadir.
Raporda, sirketlerin internet
araciligiyla gerceklestirdikleri
operasyonlar sonucunda orta-
ya c¢ikabilecek “siber-teror”
bu alanda sigorta sirketleri
icin baslica risk olarak tanim-
lanmaktadir. Raporun s6z ko-
nusu internet terdriiniin, inter-
netin bir kisi veya grubun bil-
gilerine yonelik saldirilar ger-
ceklestirmek ve bu kisi ve
gruplara hasar vermek acisin-
dan ne kadar savunmasiz bir
ortam oldugunu vurguladigi
goriilmektedir. Sirketlerin miis-
terileri ile veri paylasimi konu-
sunda disaridan hizmet almak
adina sirketlerin bir dis aktore
bagimliligimi artirmalar1 da si-
gorta sirketleri i¢in Ongoriilen
tehditlerin arasinda bulunmak-
tadir.

Yukarida sozii edilen 10
tehdit, uzmanlarin sigorta sek-
torlinde sirketlerin gelecek 5
sene igerisinde risk yonetimle-
rini  olusturmada “baslica”
dikkate almalar1 gereken ko-
nular olarak belirtilmektedir.
Aciklanan 10 tehdidin yanin-
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da Ernst&Young ve Oxford
Analytica raporunda Oniimiiz-
deki senelerde 6nem tasiyacak
diger tehditler iizerinde de du-
ruldugu gozlenmektedir. Buna
gore, soz konusu ikinci derece
tehditlerin  sirketlerin insan
kaynaklar1 ve risk yonetimleri
ile sirket itibar1 ile ilgili konu-
larda etkili olacaglr Ongoriil-
mektedir.

Modele Dayanan Risk
Yonetimi

Sigorta sektoriinde 5 sene
i¢erisinde ilk 10 tehdit disinda
etkili olmas1 beklenen diger
bir tehdidin ise modele daya-
nan risk yonetimi oldugu go-
rillmektedir. Rapor, s6z konu-
su model bazli risk yonetimi
tekniklerinin, acil durumlarda
yetersiz kalabilecegi ve dog-
rulugunun gilivenilir olmaya-
cag1 yoniindeki endiseleri or-
taya koymaktadir.

Sektoriin itibarina
Yonelik Tehditler

Raporda sektorii bekleyen
diger bir tehdidin ise sektoriin
itibarinin zarar gormesi ihti-
mali oldugu goriilmektedir.
Zira, uzmanlar, sigorta sirket-
lerinin sosyal yardim konu-
sunda rollerinin artmasi ile
birlikte kamu otoritelerinin si-
gorta uygulamalari iizerindeki
denetimini artiracagina dikkat
¢cekmektedir.

Bdylece raporun, sirket dii-
zeyindeki yoOnetimsel basari-
sizliklarin hem siyasi aktorle-

rin hem de kamuoyunun si-
gorta sektoriine karsi tepkisini
sert ve ani bir bigimde etkile-
yerek, sektoriin genel olarak
itibarinin zarar gérmesine ne-
den olabilecegi uyarisinda bu-
lundugu goriilmektedir.

Nitelikli Isgiicii Zafiyeti

Nitelikli isgiicii zafiyeti de
uzmanlar tarafindan sigorta
sektoriiniin 5 sene igerisinde
karsilasacagi belirtilen bir di-
ger tehdit olarak raporda dik-
kat cekmektedir.

Konu ile ilgili olarak uz-
manlar tarafindan sigorta sek-
tord ile diger finansal hizmet-
ler sektoriindeki en iyi elema-
n1 bulma rekabetinin mevcut
durumda sigorta sektoriiniin
lehine olmadigina dikkat ce-
kilmektedir. Buna bagl ola-
rak, sektor ortami ve sektor
risklerinin daha karmasik hale
gelmesi ile sektorlin yiiksek
vasifli eleman bulmakta zor-
lanir hale gelecegi ve bu ne-
denle, sektor capinda eleman-
larin sahip oldugu teknik be-
ceri ve yonetim uzmanligi
seviyelerinin giderek diisece-
ginin belirtildigi goriilmekte-
dir.

Farkh Diizenlemelere
Maruz Kalinmasi

Bu tehdit baslig: altinda ise
sigorta sirketlerinin yeni pa-
zarlara girerek faaliyetlerini
genisletmeleri ile farkli di-
zenleme rejimlerine maruz ka-
lacaklar1 6ngoriilmektedir.
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Bu konu ile ilgili olarak uz-
manlar, 30-40 farkli gelismislik
diizeyine sahip {iilkede faaliyet
gosteren sirketlerin birden fazla
diizenleme mekanizmasma ta-
bii tutulmasinin sirketler igin
yasal zorluklara neden olacagi-
na dikkat cekmektedir.

Dipnotlar:
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Tanmnmayan Yeni
Tehditlerin Ortaya Cikmasi

5 sene igerisinde sektorii
etkilemesi Ongoriillen diger
tehditler kategorisinde yer
alan son tehdidin ise insan
sagligi ve yasami ile mal si-

gortas1 portfoyiini (6rn. kirli-
lik sonucunda meydana gele-
cek yeni ve beklenmeyen ha-
sarlar) olumsuz etkileyecek
onceden tahmin edilememis
veya dogru degerlendirile-
memis riskler oldugu goriil-
mektedir.

1. Bu makalede yer alan bilgilerin ayrintilari i¢in bkz. Ernst&Young, Oxford Analytica, “Strategic Business Risk

Insurance 2008, 2008.

http-//www.ey.com/Global/assets.nsf/International/Industry_Insurance_StrategicBusinessRisk_2008/8fi-
le/Industry_Insurance_StrategicBusinessRisk_2008.pdf

Swiss Re, Sigma No. 1/2008

LR LN

Kaynakca:

World Economic Forum, “Global Risks 2008, Ocak 2008, sf. 32-34.

Soz konusu rapor, Avrupa Komisyonu nun destegi ile Eurosif ve Isvigreli Bank Sarasin isbirliginde hazirlanmistir.
Eurosif, “Eurosif Insurance Sector Report” Mayis 2007, sayi 4, sf. 3

- Ernst&Young, Oxford Analytica, “Strategic Business Risk Insurance 2008, 2008.
http://www.ey.com/Global/assets.nsf/International/Industry Insurance StrategicBusinessRisk 2008/8fi-

le/Industry Insurance StrategicBusinessRisk 2008.pdf

Eurosif, “Eurosif Insurance Sector Report” Mayis 2007, sayi 4, sf- 3

http://’www.weforum.org/pdf/globalrisk/report2008.pdf

Swiss Re, “Natural catastrophes and man-made disasters in 2007: High losses in Europe” Sigma No. 1/2008
World Economic Forum, “Global Risks 2008, Ocak 2008, sf. 32-34

Miige SOYSAL

AB Uzman Yardimcisi
T. Sigorta ve Reasiirans
Sirketleri Birligi
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Reasiirans ve Kredi Ratingi

Asagida, Willis Re Cin Ekibi tarafindan hazirlannus, Cin piyasasinda faaliyet gosteren reasiirans sirketlerinin kredi
ratinglerini konu alan raporun genis bir dzeti yer almaktadir. Yakin bir gelecekte diinyanin siiper ekonomik giicii
olmasina kesin giziiyle bakilan Cin piyasasindaki reasiirorlerin kredi ratingleri hakkinda hazirlannus ciddi bir ¢a-
lisma olmasi nedeniyle okuyucularimizin bilgisine sunulmaktadir.

Giris

007 yilinin Eyliil ayinda,
Cin Sigorta Denetleme
Komisyonu CIRC", si-
gorta sirketlerinin reasiirans
operasyonlar1 ¢ercevesinde risk
yonetimi ve risk tanimlamasi-
nn  yan sira belli bash
reasiirorlerin =~ asgari  kredi
ratingleri ve diger sartlara yo-
nelik reasiirans denetimine ilig-
kin bir teklif sunmustur.
Heniiz tasar1 halinde olmasi-
na ragmen bu Teklif, sigorta
sirketlerinin reastirdr se¢iminde

* China Insurance Regulatory
Commission

Denetleme  Komisyonu nun
daha fazla kisitlayici olacagina
dair niyetini ortaya koymakta-
dir.

Bu calismanin esas amaci,
gerek rating sirketlerinin var-
dig1 sonuclarin, gerekse sirket
yonetiminin aldigi tedbirlerin,
sirketin rating durumunu nasil
etkileyebildiginin daha iyi an-
lagilmasini saglamaktir.

Bashca Rating Kuruluslar:

e Standard&Poor’s: Kokleri
1860 yilina kadar uzanan
Standard&Poor’s, 1941 yi-
linda Standard Statistics and
Poor’s Publishing Company

kuruluslariin birlesmesiyle
ortaya ¢ikmistir. Daha sonra
1966 yilinda ise Mc Graw-
Hill Companies, Inc tarafin-
dan satin almmustir. Sirket
tahvillerine  iligkin ~ borg
ratingi ilk kez 1916 yilinda
yapilmis, ¢ok kisa bir siire
sonra {lilke bor¢larinin, 1940
yilinda ise yerel idarelerin
tahvillerine iliskin ratingi
gergeklestirilmistir. S&P’s,
1250’den fazla analistiyle
Kredi ratingleri, indexler,
risk degerlendirmesi, yati-
rim arastirmalart ve deger-
lemeleri yapan, diinyanin en
onde gelen kuruluslarindan
biridir.
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e A.M. Best:

1899 yilinda
kurulan A.M. Best, diinya
capinda bir sigorta rating ve
enformasyon kurulusudur.
Sigorta ve reasiirans sirket-
lerinin ihrag ettigi tahvil,
senet, menkul kiymet ve
benzeri kiymetlerin sabit
enstrimana  bagli  borg
ratingi ile sigorta sirketleri-

REASUROR

nusunda diinyanin en say-
gin rating sirketlerinden bi-
ridir ve sirket, hiikiimet fi-
nansal faaliyetleri ve yapi-
landirilmis menkul kiymet
portfoyii olmak iizere yak-
lasik 136.000 c¢alismasi bu-
lunmaktadir.

Moody’s  Corporation
yan kurulusu olan Moody’s

lar (tools) saglamak, port-
foy kredi risklerinin analiz
edilmesinde yardimci ol-
mak gibi faaliyetler bulun-
maktadir.

Fitch IBCA: Fitch Rating
sirketinin kokleri, 1913 yi1-
linda kurulmus olan Fitch
Yayincilik Sirketi’ne (Fitch
Publishing Company) ka-

Tablo 1
Standard&Poor’s A.M. Best Moody’s Fitch IBCA
Secure
AAA | Extremely Strong A++, A+ Superior Aaa | Exceptional AAA JSEt);gEI:lpgtlonaly
AA Very Strong A, A- Excellent Aa Excellent AA Very Strong
A Strong B++, B+ Very Good A Good A Strong
BBB Adequate Baa | Adequate BBB Good
Vulnerable
BB Less Vulnerable B, B- Fair Ba Questionable BB Moderately Weak
B More Vulnerable C++, C+ Marginal B Poor B Weak
CCC Vulnerable C, C- Weak Caa Very Poor CCC, CC, C | Very Weak
cC Highly Vulnerable D Poor Ca Extremely DDD, DD, Distressed
Poor D

R Regula?o‘ry E Regula?qry C Lowest

Supervision Supervision

Liquidation
S Suspended

Rating skalasinda her bir dereceye karsilik gelen tanimlar, arastirmacilar acisindan orijinalindeki gibi bira-

kilmustir.

nin ratingi ve raporlamasi
lizerinde uzmanlagmistir.

Moody’s: 1914 yilinda ku-
rulan Moody’s Investors
Service, 1924 yilinda, ABD
tahvil piyasalarinin hemen
hemen tamamina hizmet
veren Moody’s Rating sir-
ketine doniismiistiir. 1970’11
yillarda ise sirketin rating
faaliyetleri, banka mevduat-
lar1 ve menkul kiymet piya-
salarin1 da kapsayacak se-
kilde genislemistir. Haliha-
zirda, kredi ratingleri, aras-
tirma ve risk analizleri ko-

KMV, bankalar (lender),
yatirimeilar ve diger finan-
sal kuruluslara, kantitatif
kredi analizleri yapma ko-
nusunda araclar (tools) sag-
lamaktadir. Gerek Odeme
glicligli icindeki, gerekse
zararli olan kamu ve ozel
sirketler hakkinda diinyanin
en biiylik veri tabanina sa-
hip olan Moody’s KMV’in
hizmetleri arasinda veri top-
lama ve analiz, kredi riski
Olctimii, kredi degerlendir-
mesi gibi konularda ilgili
kuruluslara bir takim arag-

dar gitmektedir. “AAA”dan
“D”ye kadar olan derece-
lendirme skalasi, ilk kez
1920’1i yillarda Fitch sirke-
ti tarafindan baslatilmistir.
1997 yilinda IBCA Ltd. sir-
keti ile birlesme operasyo-
nu, tim diinyada Moody’s
ve S&P alternatifi olma
planinin ilk asamasi olarak
gergeklestirilmistir.

Rating Tanimlari
(Bkz. Tablo 1)

Cin’de faaliyet gosteren si-
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gorta sirketleri, genellikle
Standard&Poor’s ve A.M. Best
Ratinglerine baktiklar1 icin, bu
iki rating sirketinin degerlen-
dirmeleri ele alinacaktir.

Bir Sigorta veya Reasiirans
Sirketinin Rating

Yaklasimlan

Standard&Poor’s

Rating Siireci

e Sigorta sirketi rating talebiy-
le S&P’a basvuruda bulunur.

e Bir analist ve rating ekibi
bu is i¢in gorevlendirilir ve
basvuruda bulunan sirketin
kamuya ilan etmis oldugu
bilgilere dayanilarak bir 6n
degerlendirme yapilir.

e Rating ekibi, sirket faaliyet-
leri hakkinda daha ayrintili
bilgi sahibi olmak ve yone-
tim kademesini degerlen-
dirmek {izere, sirket yone-
timiyle bir araya gelir.

e Rating ekibi, kamuya ilan
edilmis ve ilgili sirketten
alimmis bilgileri kullanarak,
sirketin ayrintili bir analizi-
ni gerceklestirir.

e Bu analiz, daha sonra, bir
takim goriismelerden sonra
ratingi verecek olan “rating
komitesi”’ne sunulur.

e Tahsis edilen rating ve ratinge
esas olan analizler daha sonra
ilgili sirkete bildirilir.

e Ilk kez degerlendirmeye
alinan sirketler, analizlerin
ya da rating sirketine yap-
tiklar1 bagvurunun kamuya
aciklanmasini kabul etme-

REASUROR

me hakkina sahiptirler.

e Tahsis edilmesinden sonra,
s6z konusu rating stirekli
olarak denetim altinda tu-
tulmaktadir. Bu denetim, en
az yilda bir yapilan gozden
gecirmeler seklinde olmali,
ilgili sirketin ratingini etki-
leyebilecek bir bilgi s6z ko-
nusu oldugu takdirde, sirket,
izleme listesine alinmalidir.
Bu siirecin sonunda, ilgili
sirketin ratinginde olumlu
veya olumsuz bir degisiklik
ihtimal dahilindedir.

Sirket Yonetimiyle
Toplantilar

Sirket yonetimiyle toplanti-
lar iki amaca hizmet etmekte-
dir. 1k olarak, analistler, ka-
muya aciklanmamis bilgilere
erisebilmekte, bu sayede, sir-
ket hesaplarina ve sirketin di-
ger kaynaklarina iliskin bilgi-
leri daha etkili bir sekilde yo-
rumlayabilmektedirler. Ikinci
olarak, bu toplantilar, sirket
yonetimini degerlendirme ko-
nusunda bir firsat olusturmak-
tadir. Genel olarak, bu toplan-
tilara bas aktiier ve mali isler-
den sorumlu iist diizey yoneti-
ciler katilmakta, bu kisilerin
mesleki yeterlilikleri konusun-
da vermis olduklar1 intiba, sir-
ketin ratingi tiizerinde etkili
olmaktadir.

Sirket yoOnetimiyle yapilan
toplant1 glindeminde su konu-
lar bulunmaktadir:

e Yonetim ve kurum stratejisi;
e Sirket faaliyetlerinin ince-

lenmesi/isletme performan-
st/underwriting;

e Yatimlar — ileriye yonelik
portfoy stratejisi, gecmis per-
formans, varlik-sorumluluk
yonetimi;

e Sirketin sermaye degeri —
Uzun ve kisa vade ihtiyaglar;

o Likidite;

e Reaslirans — mevcut reasu-
rans programi ve muhtemel
sorunlar;

e Rezerv politikas1 — rezerv te-
sis etmede kullanilan yon-
temler.

Rating Analizleri

Standard & Poor’s, sirketle-
r1 derecelendirirken bir ¢ok
kriter kullanmaktadir:

e Sermaye gereklilikleri;

e Finansal esneklik — zor sart-
lar altinda iken, sermaye
piyasalarina giris ve bu pi-
yasalardaki kredibilitesi gi-
bi sirketin tercihlerine ilis-
kin bir ol¢iidiir;

e Is konumu — sirketin sektor
icerisindeki benzer sirket-
lerle mukayesesinin yani1 si-
ra sektore iliskin beklentile-
rin S&P tarafindan deger-
lendirilmesidir;

e YoOnetimin yetenekleri;

e Isletme performansi — gec-
mig ve Ongoriilen perfor-
mans;

e Yatirimlar/Varliklar — sirke-
tin bilanco dis1 varliklarinin
da degerlendirilmesi soz
konusudur.

e Likidite.
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Rating analizleri sirasinda
biitiin bu kriterler, gecmisteki
bilgiler ve gelecek itibariyla
AAA’dan C’ye kadar bir skala
iizerinde degerlendirme yapil-
maktadir. Nihai rating, tiim
bunlarin ortalamasidir.

REASUROR

sigorta sirketlerinin rating isi-
ne 1906 yilinda, Hayat sirket-
lerinin rating isine ise 1928 yi-
linda baglamistir. Diinyanin si-
gorta rating isi yapan en eski
sirketlerinden biridir ve S&P,
Moody’s ve Fitch rating sirket-

Tablo 2

Rating Tanim S&P CAR
AAA Extremely Strong >175%

AA Very Strong 150% - 175%
A Strong 125% - 150%
BBB Good 100% - 125%
BB Marginal <100%

B Weak

CCC Very Weak

CcC Extremely Weak

R Regulatory Action

Rating skalasinda her bir dereceye karsilik gelen tanimlar, arastirmaci-
lar acisindan orijinalindeki gibi birakilmistir.

S&P, yukarida ifade edilen
kriterlerden bazilarinin rakam-
sal (kantitatif) modeller kulla-
nilarak degerlendirildigini, an-
cak gerektigi hallerde nitelige
(kalitatif) iliskin ayarlamalarin
da yapildigim 6zellikle vurgu-
lamaktadir. S&P, bir takim
formiillerle Sermaye Yeterlilik
Oranmm1 (Capital Adequacy
Ratio) elde etmekte ve yiizde
(%) ile ifade edilen bu orana
gore sirketin ratingi ya da mali
giicli bulunmaktadir.

S&P Sermaye Yeterlilik O-
rant (S&P CAR) (Tablo 2)

A.M. Best
Giris

Alfred M Best Mal sigorta-
lar1 alaninda faaliyet gosteren

lerinden 3 ozellik itibartyla fark-

lilik géstermektedir.

e [lk olarak, A.M. Best, sade-
ce sigorta  sirketlerinin
rating isinde uzmanlasmis
oldugu gibi, benchmark
(kiyaslama) isinde de yine
sadece tek bir sektorii kul-
lanmaktadir; oysaki S&P
veya Moody’s, benchmar-
king (kiyaslama) isini tiim
finansal kurum ve kurulus-
lar ve endiistriyel sektorler
icin yapabilmektedirler.

e Ikinci olarak, A.M. Best,
geleneksel olarak sigorta
sektoriinde mali gii¢ ratingi
(IFSR) iizerine yogunlas-
mig, son zamanlarda ise,
kredi ratingine iliskin kri-
terler ¢ergevesinde tahvil
(bond) ratingi yapmaya bas-
lamistir. Mali gii¢ skalasi,

giivenli  krediler (secure
credit) igin A++’dan B+’ya
kadar (6 notch), siipheli kre-
diler (vulnerable credit) icin
ise B’den S’ye (Suspended)
kadar (10 notch) derecelen-
dirilmektedir. Mali  gii¢
ratingi, ayrica, genellikle 12
aydan 36 aya kadar orta va-
deli donemler i¢in de veri-
lebilmektedir.

e Ucgiincii olarak, A.M. Best
neredeyse biitin ABD si-
gorta sirketlerinin ratingini
yapmis olmasina ragmen,
ABD dis1 uluslararasi rating
islemleri nispeten sinirhdir.
Swiss Re’nin  Ekonomik
Aragtirmalar ve Istisare bo-
liimiintin tahminlerine gore,
2002 yilindaki sigorta sir-
ketlerinin ratinginde, tiim
diinyadaki gelir hisselerinin
%44’ inti  degerlendirmis
olmasimna ragmen, ulusal
diizeyde kabul edilmis ista-
tistiki rating sirketi olarak
resmen taninmadigi igin,
akredite olmus diger rating
sirketlerine gore daha az
giivenilir bir rating sirketi
olarak bilinmektedir.

A.M. Best li¢ farkli katego-
ride rating yapmaktadir: Mali
giic ratingi, borg ratingi ve Mal
ve Kaza ile Hayat ve Saglik
branglarinda faaliyet gdsteren
sigorta sirketleri i¢in, kamuya
ilan edilmis bilgiler iizerinden
yapilan rating. Rating islemi;

¢ sirketin bilango giicii,
e isletme performansi,
e is profili,

22




gibi verilere dayanan kalitatif
ve kantitatif analizlerle yapil-
maktadir.

S6z konusu analiz yapilir-
ken, 1ilgili sirketin ana sir-

REASUROR

underwriting, finansal ve var-
lik kaldiraglarinin analizlerini
igermektedir.

e Underwriting kaldirag, ya-

Tablo 3

Rating Rating Definition A.M. Best BCAR
A++ Superior > 175%

A+ Superior 160% - 175%

A Excellent 145% - 160%

A- Excellent 130% - 145%
B++ Very Good 115% - 130%

B+ Very Good 100% - 115%

B and B- Fair 80% - 100%
C++and C+ | Marginal 60 - 80%

C and C- Weak 40% - 60%

D Poor <40%

E Regulatory Supervision

Rating skalasinda her bir dereceye karsilik gelen tanimlar, arastirmaci-
lar acisindan orijinalindeki gibi birakilmistir.

ket/bagl sirket iliskileri de goz
Online alinarak yapilmaktadir.
Bagli kuruluslar, asagidaki si-
niflardan biri kapsaminda de-
gerlendirilmektedir.

e Merkez: Bu tip sirketler,
ana sirketin ratingi ile aynm
ratingi almaktadirlar.

e Stratejik: Ana sirket ile
ratingleri ayni olmamakla
(ayn1 rating de olabilir) bir-
likte ana sirketin yiiksek
ratinginden etkilenebilmek-
tedirler.

e Bagli Sirket: I¢inde bulunu-
lan sartlara gore tesis edil-
digi i¢in nadiren ana sirke-
tin ratingini alirlar.

Bilanco Giicii

Bu alandaki analiz, sirketin

zilan cari prim, irat depolari
(annuity deposit), reasiirans
ve hasar veya police rezerv-
lerinden hareketle bulun-
maktadir ve trendlerdeki ve
biiytlikliiklerdeki degisimleri
analiz edebilmek lizere sii-
rekli gézlenmektedirler.

e Mali Kaldirag, sirketin ge-
lirleri veya nakit akis1 iize-
rinde bir sikint1 yaratma ih-
timali bulundugu i¢in analiz
edilmektedir. Bu islem hol-
ding sirketi veya kapsamin-
daki bir girket diizeyinde de
yapilabilmektedir.

e Varlik kaldiraci, yani sirke-
tin yatirima yonlendirilecek
kari, faiz oram1 ve kredi
riskleri de, sirketin bilango-
su tizerindeki etkileri dola-
yistyla degerlendirmeye a-
linmaktadir.

A.M. Best, ayrica, sirketlerin
sermayelesmesi (capitalisation)
iizerinde, sirketlerin tipine go-
re farklihik gdsteren degisik
testler uygulamaktadir. Bu
testlerde, sermaye yeterlilik
orani da dahil bir¢ok husus s6z
konusu olmaktadir.

A.M. Best Sermaye
Yeterlilik Oran1 (BCAR)
(Tablo 3)

Ayrica, ilgili sirket bilangosu-
nun giicii analiz edilirken,

e Reasiirans programinin ka-
litesi ve uygunlugu,

e Hasar ve polige rezervleri-
nin yeterli olup olmadig,

e Varliklarin kalitesi ve ¢esit-
liligi,

e [ikidite durumu,

gibi hususlar da g6z Oniine

alinmaktadir.

Isletme Performansi

A.M. Best acisindan, bir
sirketin igletme performansini
belirleyen ana ol¢ti “karlilik”
olmaktadir. Sirket karliliginin
gerek ilgili mevzuat ve Genel
Olarak Kabul Edilmig Muha-
sebe Prensipleri (GAAP), ge-
rekse Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 (IAS) ile diger ya-
sal ve muhasebe esaslarina go-
re takdir edilmesi gerekmekte-
dir. Karliligi belirleyen belli
baslt testler, degisik tipteki si-
gorta sirketlerine gore onemli
Olciide farkli olmakla birlikte,
genel olarak, varliklarin, gelir-
lerin ve karin belli oranlar
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olarak kazanclarin, hasarlarin
ve masraflarin farkli sekillerde
Olgtimlerini igermektedir.

Is Profili

Sigorta sirketinin ratingi
yiikseldikge ig profilinin 6nemi
artmaktadir. Ayrica, uzun va-
deli isler yazan sigorta sirket-
leri acisindan da is profilinin
onemi fazladir. Is profiline
iliskin hususlar sunlardir:

Risk portfoyiiniin yayginligi,
Gelir kompozisyonu,
Piyasadaki avantajli durum,
Yonetim tecriibesi ve derinligi,
Sigorta sektorii riski,

Olay riski

Cin’de Faaliyet Gosteren
Reasiirorlerin
Karsilastirilmasi

Cin’de faaliyet gosteren 18
onemli reastirans sirketi deger-
lendirmeye alimmustir. Bu rea-
stirans  sirketlerinde yaklasik
yarisi, S&P ve A.M. Best rating
sirketlerinden yiiksek rating
almus, biiyiik 6l¢ekli uluslarara-
s1 reasiirans sirketleridir.

Finansal oranlar (ratio) itiba-
riyla, biiyiik 6lcekli uluslararasi
reasiirans sirketleriyle orta ve
kiiglik olcekli Asyali reasiirans
sirketleri arasinda ¢ok fazla bir
fark bulunmamaktadir. Orne-
gin, Yikimlilik Karsilama
Oran1  (Solvency Ratio), yani
yazilan her bir dolarlik net prim
icin tahsis edilen sermaye mik-
tar1 agisindan bakildiginda, bir
cok Asyali reasiirans sirketinin

REASUROR

uluslararas1 reasiirans sirketle-
rine gore daha yiiksek Yiikiim-
liliik Karsilama Orani’na sahip
oldugu goriilmektedir.

Bu reasiirdrlerin  sonuglari
acisindan diger bir ilging husus,
yiiksek kredi ratingine sahip
olmanin yiiksek karlilik veya
yiiksek Yikiimliiliik Karsilama
Oranina sahip olma anlamina
gelmedigidir.

Net Rezerv Orani itibartyla
uluslararasi reastirans sirketleri-
nin daha yiiksek Net Rezerv
Orani’na sahip olduklar1 goril-
mektedir. Yiiksek Net Rezerv
Orani, sirketin rezerv miktarinin
uygunlugunu veya yeterliligini
gostermektedir. Ancak bu sonug,
uluslararasi reasiirorlerin  ABD
ve Avrupa’da uzun vadeli isler
yazdiklart ve bu nedenle, daha
uzun vadelerde hasar 6deme du-
rumunda kalabilecekleri i¢in net
rezervlerini yiiksek tutmak zo-
runlulugundan kaynaklanmakta-
dir.

Asyali reasiirorlerin likit ya-
tirnmlarinin Net Teknik Karsi-
liklara oranmimn, uluslararasi
reasiirrlere gore daha yiiksek
olmasi, hasar 6deme yetenekle-
rinin daha yiiksek oldugu an-
lamima gelmektedir. Bu durum
da, Asyali kii¢iik ve orta dlgekli
reasiirans  sirketleriyle biiyiik
Olcekli uluslararas1 reasiirans
sitketlerinin mukayesesi agi-
sindan ilging bir ozellik gos-
termektedir.

Sonuc¢

Cin piyasasinda is yapan
reasirorlerin  tamami, A.M.

Best ve Standard&Poor’s rating
kuruluslariin vermis olduklart
ratinglere gore mali agidan gii-
venli sirketlerdir. Biiylik o6l-
¢ekli uluslararasi reastiirans sir-
ketlerinin  kredi  ratingleri,
underwriting sonuglarinin uzun
bir ge¢mise dayanan istikrarli
yapisi, portfoylerinin  gerek
brans, gerekse cografi olarak
cesitli ve yaygin olmasi nede-
niyle daha yiiksektir. Bazi rea-
stirans sirketleri, giiclii bir ser-
maye yapisinda ve pozitif
underwriting sonuglara rag-
men, Ornegin Milli Re gibi,
portféylerinin %90’ 1ndan fazla-
st Tirkiye islerinden kaynak-
landig1 i¢in daha ytiiksek rating
alma cabasi icerisindedirler.

Diger taraftan bazi reasiirans
sitketleri ise, Ornegin Asya
Capital Re gibi, (600 milyon
ABD Dolarindan fazla) c¢ok
saglam bir sermaye yapisina
sahip olmasma ragmen 2006
yilinda kurulmus oldugu ve
buna bagl olarak istikrarini he-
niiz ispatlayamadigr igin, ki
personelinin biiyiik boliimii da-
ha dnceleri lider konumdaki re-
asiirans sirketlerinden edindik-
leri ¢ok degerli tecriibelere sa-
hiptirler, maalesef yiiksek bir
kredi ratingi alamamustir.

Y. Kemal CUHACI

Kaynak: Reinsurers Credit
Rating Report

(Willis Re China Team
Kasim 2007)
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ERM’nin Etkinligi Nasul Ol¢iiliir?

Sigorta yayinlari, Kurumsal Risk Yonetimi (Enterprise Risk Management-ERM) ile ilgili makalelerle adeta dolup
tasmaktadir. ERM konusundaki uzmanliklarint pazarlamakla mesgul olan danigman, yazilim firmasi ve iiniversite-
ler ile, konuyla ilgili diizenlenen seminerlerin ne denli cok oldugu diisiiniildiigiinde, ERM ’nin neredeyse, ii¢ yiiz yil
once Lloyd’s’un kahvehanesinde nakliyat rizikolarina ilk istirak edilmeye baslanmasindan beri, sektorde meydana
gelen en énemli gelisme oldugu soylenebilir.”

itch Ratings tarafindan
en son hazirlanan ra-
porda suglu olarak it-

ham edilen ERM, herkesin
malumu ii¢ kelimeden meyda-
na gelen ve danigmanlar ile or-
ta kademe yoneticiler tarafin-
dan yanlis kullanilabilen ¢ok
genis kapsamli muglak bir te-
rim olusturmaktadir. Dogru
sekilde kullanildig1r takdirde
ise, ciddi bir risk tasiyicist ku-
rumun faaliyetlerini siirdiire-
bilmesinin tek yoludur. Fakat
ERM yine de bir miktar
subjektif degil midir? Bu kisa
makale, sizlere bir ERM stra-
tejisinin en iyi nasil hayata ge-
cirilebilecegini Ogretme ama-
cinda degildir —ne de olsa siz-
ler, bunu sizin i¢in yapmaya
hazir hizmet saglayicilarindan
kurulu kiigiik bir orduya muh-
temelen sahipsinizdir. Yapma-
y1 istedigimiz, ERM’nin deri-
sini ¢izip, ortaya ne ¢gikacagini
gormektir— acaba bu canavarin
damarlarinda kan akmakta mi-
dir?

Boylelikle, asil 6nemli so-
rular hakkinda ve bizzat Fitch
adina, kidemli sigorta yoOneti-
cisi Andrew Murray sunlar
sOylemektedir: “Bizim gorii-
simiiz ERM’nin yeni bir kav-
ram olmaktan ziyade, bir iler-
leme oldugu yoniindedir. Yeni
olan, bu konuyla ilgili kaynak
ayrilmaya baslanmasidir ve su
an ERM’ye sirket kapsaminda
genis bir agidan yaklasiyor
olmamizdir.”

Murray, bu giinlerde sirket-
lerin sahip olmas1 gereken asil
becerinin, riskleri birbirinden
ayr1 boliimler gibi diistinmeyi
birakip, her seyi birlikte deger-
lendirmeye calismak oldugunu
ifade etmektedir.

Ne var ki, herhangi bir yan-
l1s anlagilmanin 6niine gegmek
amaciyla, Fitch i¢in bunun sa-
dece risklerden kaginma mese-
lesi olmadiginin da altim ¢iz-
mek gerekmektedir. Soyle ki,
bir sektor olarak asil isimizin
belirli sinirlar gercevesinde ve
karsiliginda  dogru  iicretin

alinmast kosuluyla risk fist-
lenmek oldugunu gozden ka-
¢irmamaliyiz.

Rating kurulusu Standard&
Poors (S&P), 2005 yilindan
beri ERM konusunu ciddi se-
kilde ele almaya baslamis ve
risk yonetim kiiltiiriiniin kali-
tesi ile ilgili kendi degerlen-
dirme Olciitlerini yaymlamistir,
ayn1 zamanda Avrupali sigor-
taci1 ve reasiirorlere iliskin de-
gerlendirmeleri de yayinlama-
ya devam etmektedir.

Genel anlamda S&P, sek-
torlin bu yeni disiplini benim-
semis olmasindan Otiirii bii-
yliik memnuniyet duymakta-
dir. Rating kurulusuna gore,
“sigortacilar giicli bir risk kiil-
tiirli yaratabilecek giiclii bir
yonetimle, gelecekte ¢cok daha
iyi ERM degerlendirmeleri
yapilabilecek sartlar1 hazirla-
mislardir. Birkag yildir siirege-
len gelismeler c¢ercevesinde,
risk tolerans1 kavraminin sii-
ratle evrim gegirdigini gézlem-
lemis bulunmaktayiz.”
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Rating kurulusu, ERM kav-
rammin 3 yil Oncesine kadar
pek cok sigortaci i¢in tamamen
yabanct oldugunu, bugiin ise
giderek artan sayida sirketin
risk istahlarin1 yalnizca 100
yilda bir ve 250 yilda bir mey-
dana gelen olaylar iizerinden
modelleyip tanimlamakla kal-
may1p, Ornegin 10 yilda bir
meydana gelen hasarlar gibi
gerceklesmesi ¢ok daha muh-
temel senaryolar1 da degerlen-
dirmeye aldiklarini agiklamak-
tadir.

S&P’ye gore bu durum, re-
asiirans sirketleri ve reasiirans
brokerleri i¢in elbette ki ¢ok
olumlu bir haber anlamina
gelmelidir: “Risk toleransinin
bu iki yonli
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maktadir. Bir sirketin ERM’si
hakkinda degerlendirmede bu-
lunulacaglr zaman, Fitch ana-
listleri kurum kiiltiirlinii tartmak
amactyla kidemli kisilerle ko-
nusmakta, yonetim ge¢cmisini
incelemekte, sermaye modeli ve
katastrofik modellerin kalitesine
ve bunlarn stratejik diisiince ile
nasil biitiinlestirildigine  bak-
maktadir. Fitch, bir sirketin
mevcut risk toleransini incele-
mekte ve ihlal edilip edilmedi-
gini kontrol etmektedir.

Ve iste en biyiik soru:
Murray, ERM’nin tamamen
sibjektif oldugunu diistinmek-
te midir? Belki sasirtic1 gelebi-
lir ama yanit oldukga yalin ve
nettir. Murray, ERM’nin ta-

mak niyetindeyseniz, ¢aydan-
lik kaynarken su sogutucusuna
yakin durmak zorundasiniz;
bizim i¢in sirketin risk kiiltlirii
hakkinda fikir sahibi olmanin
tek yolu iist yonetimle konus-
maktir.”

“Sikc¢a Sorulmayan” Sorular

Sorularin yanitlarin1 Mal ve
Kaza Sigortalart Avrupa Uy-
gulamalar1 Boliim Yo6neticisi
Jonathan Titman vermektedir.

e ERM Objektif Olarak Na-
s1l Olgiiliir?

Mali Yeterlilik-II ¢ergeve-
sinde denetim organlar1 ve

tanimi, bazi
sirketleri

yalnizca ug
riskleri ber-
taraf etmek

ERM Nedir?

“ERM, herhangi bir sektordeki bir kurumun kisa ve uzun
vadeli sermaye karliligin1 arttirmak amaciyla, tim
kaynaklardan ileri gelebilecek risklerini

rating kuru-

luslarinin
olusturdugu
baski nede-
niyle, sirket-
ler kendileri-

icin  degil, artd R . L ne  yonelik
ayni zaman- degerlendirebilmesini, kontrol edebilmesini, tim  riskleri
da sonuglar- isletebilmesini, finanse edebilmesini ve anlayip  yo-
daki ~ dalga- denetleyebilmesini ongoren bir disiplindir.” netebildikle-
lanmalar1 da rini her ge-
daha  hafif ¢en giin daha

soklarla atlatabilmek amaciyla,
cesitli reasiirans ve hedging
stratejileri ortaya koyma konu-
sunda tesvik etmistir.” Ne var
ki, sektoriin yapmasi gereken
daha cok isi vardir: “Pek cok
sigortaci icin stratejik kararlar
heniiz risk/getiri diisiincesine
dayanmamaktadir.”

S&P’den  farkli  olarak
Fitch, ERM’yi genel derece-
lendirme faaliyetinin igerisinde
farkli bir kategoriye ayirma-

mamen siibjektif olmadigini,
¢linkii modelleme gibi objektif
unsurlar barindirdigin1  ifade
etmektedir.

Nihayet Murray, ERM’de
de, diger her seyde oldugu gi-
bi, organizasyon semalar1 ve is
akis tablolar1 diizenlenip dagi-
tildiktan sonra, risk yonetimi-
nin etkinligini tecriibe etmeden
anlamanin miimkiin olmadigi-
n1 ifade etmektedir: “Risk kiil-
tiirtinii ille de bir ucundan tut-

cok gdstermek durumunda kal-
maktadir.

Baslangic¢ olarak, sirketler,
risk yonetiminin yalnizca yo-
netim kurullarinin sorumlulu-
gu olmaktan ¢ikip, faaliyet or-
taminin dogal bir parcasi hali-
ne getirildigi kurumsal capta
bir yapi tesis etme ihtiyact du-
yacaklardir. Risk stratejisine
ve istahina iliskin net ifadeler
benimsemeleri ve bunlar ali-
nan tim kararlarin yorum-
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landig1 referans noktalar1 ola-
rak gormeleri gerekmektedir.
Ikinci olarak, sigortacilar sahip
olduklar1 herhangi bir ekono-
mik sermaye modelinin faali-
yet kararlarim1  desteklemek
amaciyla kullanilmakta oldu-
gunu kanitlamak durumunda
olacaklardir. Dahili modelin
kullanilmasi ise, ayn1 zamanda
riskin uygun sekilde takip ve
kontrol edilmesini saglayan
dogru zamanh raporlama faa-
liyetlerini gerektirmektedir.
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alim siirecleriyle tam olarak
biitiinlestirmekten uzaktir ve
bu nedenle ERM’nin kurumsal
gercevesini  olusturduklarini
gostermekte zorlanacaklardir.

e ERM Sirket Kiiltiiriiniin
Ne Kadar Derinlerine Is-
leyebilir?

Dahili modelin Mali Yeter-
lilik-IT kapsaminda onaylana-
bilmesi i¢in, ERM’nin kurum-
sal cercevesini olusturmak bir

ramaya baslamistir, benim go-
rliistime gore, pek cok sirket bu
kiiltiirel doniistimii etkin kila-
bilmek icin yogun degisim
programlarina ihtiya¢ duya-
caktir.

e Gercekten Bir Yontem
Gelistirmek Miimkiin mii-
diir, Yoksa Bu Yalmzca
Kutucuk Isaretlemekten
ibaret Bir Is midir?

ERM’y1 kutucuk isaretle-

S&P’nin Avrupali Sigortaci ve Reasiirorlere iliskin ERM Degerlendirmelerinden
Secmeler
Miikemmel Giiclii Yeterli Zayf
Mevcut Degil Hannover Re Alliance Re Caisse Central de Réassurance
Munich Re Hiscox
Swiss Re Lloyd’s
SCOR
Kaynak: S&P — Avrupali Sigortacilar Uzerine Kurumsal Risk Yonetimi Degerlendirmeleri

Buna ¢k olarak, sirketler
Mali Yeterlilik-II kapsaminda
onaylanmig dahili bir modele
sahip olmalar1 durumunda,
giinliik kararlar hakkinda bilgi
veren gelismis bir ekonomik
sermaye modeli kullandiklarini
ve bu modeli ayn1 zamanda
asgari sermaye sartlarini belir-
leyecek sekilde de kullanabil-
diklerini kanitlamak durumun-
da olacaklardir.

Benim goriistime gore, si-
gortacilarin  kendi  Bireysel
Sermaye Degerlendirmelerini
yapabilecek ekonomik serma-
ye modelleri gelistirdikleri In-
giltere’de dahi, pek cok sigor-
tact hala bu modelleri kendi
operasyonel ve stratejik karar

on kosul olarak karsimiza
c¢ikmaktadir. Bu  durumda,
ERM’nin kurumun her seviye-
sinde kendisine yer edinmis
olmasi1 ve risk yonetiminin de,
bugiin bile hala Orneklerine
rastlandigr gibi, tek bir de-
partmanin sorumlulugu olarak
goriilmemesi gerekmektedir.
Bu degisimin gerceklesti-
rilmesi, siire¢ ve usulleri yeni-
den tasarlamanin c¢ok Otesinde
bir istir; esas basari, list yone-
timin liderlik yetenegi ve viz-
yonu ile kiiltiirel degisimi ha-
yata gecirebilme ve gelecege
tagiyabilme becerisinde yat-
maktadir. Cok az sayida sirket
ileride ihtiya¢ duyulacak degi-
simin Onemini yeni yeni kav-

mekten ibaret bir ig gibi kabul
etmek kesinlikle yanlhs bir
yaklagim oldugu gibi, denetim
organlar1 ve rating kuruluslari-
nin amagladig1 da zaten bu de-
gildir. Yalnizca Mali Yeterli-
lik-II’ye uyum amaci ile hare-
ket eden sirketler, ERM’yi da-
ha iyi faaliyet kararlar1 alabil-
mek adina bir firsat olarak go-
ren sirketlerin gerisinde kal-
diklarin1 goreceklerdir.
Kurumsal Risk Ydnetiminin
yarattigt rekabet avantaji iki
farkli sekilde karsimiza ¢ik-
maktadir. 1k olarak, Mali Ye-
terlilik-II ¢ercevesinde kabul
gérmiis  dahili  bir model
(ERM’nin kurumsal c¢ergevesi
ile biitiinlestirilmis bir ekono-
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mik sermaye modeli) ile belir-
lenen sermaye ihtiyacinin daha
diisik olmast muhtemeldir.
Standart yaklasimin, daha mu-
hafazakar olciilere sahip olma-
sindan otiirli, sirketlerin dahili
modelleri kullanmalarin1 6zen-
dirici bir rol oynadigi ifade
edilebilir.

Ikinci olarak, basarili bir
Kurumsal Risk Yonetimi, sir-
ketlere risk limitlerinin sap-
tanmasi, sermaye tahsisi, fiyat-
lama ve reasiirans alimlar1 gibi
alanlarda daha iyi kararlar ala-
bilme konusunda yardime1 ol-
maktadir. Bunun Ornekleri,
daha rekabetci fiyatlarin su-
nulmasi1 amaciyla grup cesit-
lendirmesi etkisinden yararla-
nabilme, reasiirans alimlarinda
daha ekonomik yaklagimlar
benimseyebilme ve hatta cali-
sanlarla ilgili diger taraflarin
menfaatlerinin daha uyumlu
hale getirildigi tazminat prog-
ramlart olusturabilme seklinde
siralanabilir.

Gelecekte kazanan taraf
ERM’yi gercekten benimseyen
ve “riske dayali” kararlar ala-
rak deger yaratabilen sirketler
olacaktir.

e ERM Sizce Ne ifade Et-
mektedir?

Bana gore ERM, bir sirke-
tin risk portfoyiiniin tamamini
derinlemesine anlamakla ve
oncelikle bu riskleri kabul
edebilmek icin gereken serma-
yeyi tespit ettikten sonra, en
onemlisi riske ve sermaye dii-
zenine yonelik bu derin anla-
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yistan nasil bir deger yaratila-
bilecegini tayin etmekle ilgili-
dir. Bu halde, ERM yalnizca
risk hafifletme ile ilgili bir sis-
tem degildir. Sirketin kendi
risk istahina ve uzmanlik alan-
larina en uygun riskleri segme-
sine olanak taniyarak, rekabet
avantajinin arttirilmasina yo-
nelik firsatlarin tanimlanmasi
i¢in bir g¢er¢eve olusturmakta-
dir. Ozetle, stratejik ve giinliik
karar alimlarimi desteklemeye
yardimc1 olmaktadir. ERM’nin
amaci riski 6nlemekten ziyade,
riskin karsiliginda elde edile-
cek degeri maksimize etmek-
tir. Bu anlamda, tamamiyla
deger yaratma ile ilgilidir.

e Bir Sirketin ERM’si Hak-
kinda Olay Gerg¢eklesme-
den Derinlemesine ve Gii-
venilir Bir Yargiya Var-
mak Nasil Miimkiin Ola-
bilir?

Denetim organlari ve rating
kuruluglart su an icin ERM’yi
destekleyen en 6nemli dis un-
surlardir ve her ikisi de sirket-
lerin ERM becerilerini resmi
sekilde Olgme yetkisine sahip
olacaklardir. Basarih ERM
uygulamalar1 giiniimiizde re-
kabet avantaji saglayan bir
kaynaktir ve sonunda sirketle-
rin emsallerinden daha ileri fi-
nansal performans sergileme-
leri sonucunu doguracaktir.

Sigortacilar i¢in, basarili bir
ERM sistemi, risk kabul faali-
yetlerinden saglanan kazanci
maksimize etmek ve kabul edi-
len risklerin gerektirdigi ser-

maye maliyetlerini minimize
etmek suretiyle, sermaye karlh-
ligimi iyilestirici bir etki ya-
ratmaktadir. Ornegin, risk ka-
bul limitlerinin net sekilde be-
lirlenmesi, gelismis portfoy
optimizasyon teknikleri ve ris-
ke dayali fiyatlama ile birlesti-
rildiginde, sirketin kabul ettigi
islere yonelik portfoyiin kalite-
sini arttiracaktir. Ayni1 zaman-
da, farkli reastirans programla-
11 ve katastrofik reasiirans ma-
liyeti ile diger sermaye mali-
yetlerini ekonomik yaklagim-
larla mukayese ederek serma-
ye etkinliginin  arttirilmasi
miimkiin olabilecektir.

Katastrofik risk portfoyiine
sahip sigortacilarin bu tiir risk-
lerden kaynaklanan hasarlarla
karsilasmast  engellenemeye-
cek olsa da, kazanacak ve kay-
bedecek olanlarin biiyiik bir
hasar yasanmadan once belir-
lenebilmesi, ERM sayesinde
miimkiin olabilecektir. Kaza-
nanlar, énceden belirli risk is-
tahina gore sorumluluk limitle-
rini titizlikle belirlemis, so-
rumluluklarint 6lgmek amaciy-
la gelismis modellere sahip,
uygun sermaye tahsisinde bu-
lunmus, is kabullerini uygun
sekilde fiyatlandirmis ve rea-
stirans alimlarint miikemmel
seviyeye cekebilmis olan si-
gortacilar olacaktir.

Mark Geoghegan
Reinsurance, Nisan 2008
Ceviren: Burcu AYTEN
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Ekonomik Kriz Korkusu
Sahtekarlik Olaylarinin Artacaginin Bir Gostergesi

Andre Basile” bu makalede sahtekdrlk sorununu Ingiliz is diinyast acisindan incelemekte ve bu sucu isleyenlerin
cogunlukla en az siiphe duyulan kisiler oldugu sonucuna ulasmaktadir.

ahtekarlik, Ingiliz is
diinyasinda hizla biiyii-

yen bir sorun haline
gelmistir. 2002 yilina kadarki
10 yillik siire igerisinde sahte-
karlik davalariin sayisi her yil
60 civarinda bir ortalamaya
sahipti. 2006 y1il1 itibariyla ise,
280 civarinda dava gilindeme
gelmistir ve 2007 yilinin Ocak
ve Haziran aylar1 arasindaki
donemde Ingiliz mahkemeleri-
ne degeri 594 Milyon £’u
(1.19 Milyar §) asan 100°den
fazla dava ulagsmistir.

Kayitlara gecen maliyetler
kadar sok edici olan, gercek
maliyetlerin ¢ok daha yiiksek
olma ihtimalidir; zira sirketler
cogunlukla, itibarlarinin zede-
lenmesi korkusuyla adli taki-
batta bulunmaktan kaginmak-
tadirlar. Bu durum bilhassa

ekonomik kosullarin kotiiye
gittigi glinlimiizde, s6z konusu
riskin ciddiyetinin yeterince
idrak edilememesine yol ag-
maktadir.

Miisteri ve hissedarlarin ti-
cari faaliyet ve markalara duy-
dugu giiveni arttirma ihtiyaci-
nin bir sonucu olarak, gectigi-
miz birkag yil igerisinde sirket-
lerde sahtekarlik riski yoneti-
minin gelistirilmesi, 6nemi gi-
derek artan bir faaliyet zorun-
lulugu halini almistir. S6z ko-
nusu bu zorunluluk, 2008 yi1-
linda Amerika ve Avrupa eko-
nomilerinin zayiflamasi ile bir-
likte, hi¢ olmadig1 kadar sid-
detli hale gelmistir.

AIG Ingiltere ofisinin ya-
kin ge¢miste diizenledigi ku-
rumsal yonetim konferansinda
konusma yapan, KPMG Ingil-

tere ofisinde sahtekarlik riski
yonetiminden sorumlu David
Luijerink, konuyla ilgili sunla-
11 sOylemistir: “Ekonomik kriz
tehlikesi sirket ve bireylerin
kendilerinden beklenenleri ye-
rine getirmeye devam etmele-
rini zorlagtirmaktadir. Dolayi-
styla, ekonomik kriz veya ¢6-
kiis zamanlarinda, sahtekarli-
gin yolunu acan faktdrlerin
artmas1 daha muhtemeldir.”
Bu artan riski hafifletmek
iizere, sirketler artik faaliyetle-
rini zayiflatabilecek sahtekar-
lik ve gorevi suistimal riskleri-
ni anlamaya ve ayni zamanda
firma sorumlulugu, yaptirimlar
ve yasal takip islemleri ile kar-
s1 karsiya gelme olasiliklarin
azaltmaya daha ¢ok 6zen gos-
termektedirler. “Kim, ne ve
neden” sorularina bu alanda

* Andre Basile, AIG Ingiltere’de mali isler boliimii ticari kurumlardan sorumlu baskan yardimcist olarak gorev yap-

maktadr.
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verilen yanitlar hizla degis-
mektedir.

Kimler Sahtekarhk Sucu
Islemektedir?

Sahtekarlik sucgu islemesi
en muhtemel olanlar, en az
siiphelendiginiz insanlardir. Is
ortaklariniz ve arkadaslarinizin
olusturdugu is alemini ele alin.
Bunlarin arasindan herhangi
bir 6grenim derecesine veya
yiiksek 0grenim derecesine sa-
hip olmayanlar1 veya calistik-
lar1 sirkette alti yildan az de-
neyimi olanlar ¢ikarin. Tim
bayanlar ve 30 yasin altinda
olanlar da cikarilabilir. Geriye
kalanlar arasindaki kidemli,
erkek ve 1yi egitimli kisiler po-
tansiyel sirket dolandiricisi
profiline sahiptir.

Sahtekarlik faillerinin ¢ogu
baska suglara bulasmamuis, dii-
zenli bir aile hayatina sahip,
akil sagliglr yerinde goriinen
kisiler olup, hayatlarinda ilk
kez su¢ isleyen kimselerdir.
Cogunlukla, giiven gerektiren
pozisyonlarda caligmaktadirlar
ve mali sistemler ve bu sistem-
lerin zayifliklar1 hakkinda de-
tayl bilgiye sahiptirler. Ne il-
ginctir ki, faaliyetlere iliskin
herhangi bir sahtekarlik siiphe-
sinin veya muhasebe kayitla-
rindaki bir usulsiizligiin kay-
nagina inilmesinde ¢ogunlukla
sorusturmacilara yardim et-
mekle gorevlendirilenler de,
sahtekarlik i¢in belirgin bir
nedeni olmayan bu ayn tip ki-
demli ve gilivenilir ¢alisanlar
olmaktadir.
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Ancak eskiden dolandirici-
lik davalarimin g¢ogunda c¢ali-
sanlarin ve yonetimin sorumlu
tutuldugu bu tablo artik de-
gismektedir. Son ii¢ yil iginde,
organize su¢ tehdidi miithig
derecede artmistir. Oyle ki,
2006 yilinda goriilen davalarin
iicte biri mesleki suglardan ile-
ri gelmektedir ve bu durum
sirketler ve sigortacilar agisin-
dan endise verici bir gelisme-
dir.

Sahtekarhik Hangi Bicimlerde
Ortaya Cikmaktadir?

Sahtekarlik bir kac bigimde
ortaya c¢ikabilmekte ve gerek
su¢ (crime), gerekse yonetici
mesleki sorumluluk sigortala-
rina (D&O) etki edebilmekte-
dir.

En yalin ifadeyle, sahtekar-
Iik  hirsizliktir.  Biiyiikk  bir
Amerikan sirketinin iist diizey
yoneticilerden biri, tam da
ikinci bir yetkili imza gerekti-
ren 5.000 $’lik limitin altinda-
ki faturalarin tutarini oldugun-
dan yiiksek gostererek, elde et-
tigi kazanci sirket genel mer-
kezinin lobisinde kurmus ol-
dugu perakende magaza araci-
ligiyla aklamis ve bu plan1 yil-
larca uygulamistir. Denetim
firmas1 Arthur Anderson tefti-
se baslamasmna karsin, Enron
skandalinin bu olaymn iistiinii
ortmesi sebebiyle hicbir sonug
alamamistir. Asil ilging olan,
ilk Arthur Andersen sorustur-
masinin sonrasinda da, yoneti-
cinin sahtekarlik faaliyetlerine
devam etmis olmasidir. Olay

yeni denetgiler tarafindan agi-
ga cikarilabilmistir. Bu olaymn
sirkete maliyeti 15 milyon $’1n
lizerindedir.

Sahtekarlik sucu, bir sirke-
tin is dlizenini alt {ist etmek bi-
¢iminde de islenebilmektedir.
S6z konusu eylem, calisanin
ek prim veya terfiye hak ka-
zanmak i¢in performansini da-
ha yiiksek gostermesi ya da
var olam1 korumak istemesi
veya basitce bir sirketin ger-
cekte oldugundan daha giiglii
lanse edilmesi suretiyle ger-
¢eklestirilebilmektedir.

Societe Generale’in yakin
gecmiste yasadigi sorunlar yu-
karida ifade edilen durumun
bir Ornegidir. Zira bu olayda
calisanin sahtekarlik sugunu
kisisel kazang icin islemedigi
ve gergeklestirdigi islemlerden
bagka bir kimsenin de menfaati
olmadig1 goriilmektedir. Bu-
nun yerine, ¢alisan kotii olan
bireysel performansint gizle-
mek amaciyla bankanin kont-
rol prosediirlerini alt iist et-
mekle su¢lanmistir.

Ancak sahtekarlik her za-
man bireysel eylemlerin bir
sonucu olarak karsimiza ¢ik-
mamaktadir. Bazen de hedefle-
ri gereginden yliksek tutan ve
bu kosullar altinda dahi basari-
I1 atilimlar yapmay1 siirdiirebi-
len calisanlar1 6diillendiren bir
sirket kiiltiirii de, bu sugun is-
lenmesine zemin olusturabil-
mektedir. Bir Amerikan tiretici
firmasi, i yaptig1 piyasa da-
raldiginda ¢ok biiylik zorluk-
larla karst karsiya kalmustir.
Firmanin analistlerin baskilari-
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n1 ve piyasanin siirekli biiytime
beklentisini yeterince anlaya-
bilme yetisinden yoksun ve de-
neyimsiz yonetim ekibi, bu du-
rumu korkusuzca kabullenip,
kazan¢ tahminlerini revize et-
mek yerine, biiylimeyi siirdiir-
me sorumlulugunu bolge yone-
ticilerine yiiklemeyi tercih et-
mistir.

Sonug¢? Bolge yoneticilerin-
den biri, her li¢ aylik donemde
daha hizli kogsmasin1 gerektire-
cek bir kosu bandinin iizerin-
deymis gibi, daha Once beyan
ettigi geliri elde edebilmek ve
sonunda onun da lizerine ¢ika-
bilmek amaciyla, ikinci {i¢ ay-
lik doneme tahsis edilmesi ge-
reken geliri birinci ti¢ aylik do-
nem geliri olarak kabul etmis-
tir. Kisa siire sonra, muhasebe
departmani da hesaplar1 denge-
lemek ve gercegi denetcilerden
gizlemek amaciyla sahtekarli-
gin i¢ine ¢ekilmistir.

Sahtekarlik, ayrica disari-
dan gelen bir tehdit bi¢iminde
de ortaya ¢ikabilmektedir. Or-
negin kimlik hirsizhigi, giinii-
miizde sirketlerin en biiyiik so-
runlarindan biri haline gelmistir.
Sahtekarlar gizli bilgilere ulasa-
bilmek i¢in 6zellikle e-posta, in-
ternet iizerinden aligveris ve cep
telefonlar1 gibi artan teknoloji
kullanimma bagli ¢ok gesitli
teknikler kullanmaktadirlar. Bu,
sahtekarligin derecesini de ciddi
olarak etkilemektedir ve bundan
boyle sirketlerin D&O sigortasi
yerine su¢ riskini temin eden
policelere dayanan tazminat ta-
leplerinde bulunmalar1 s6z ko-
nusu olabilir.

REASUROR

Sahtekarhgin Nedenleri

Sahtekarligin birkag belirgin
nedeni vardir. Sahtekarlik ge-
nellikle, sanildig1 gibi a¢gozlii-
lik veya sadakatsizlikten ileri
gelmemektedir. Cogu zaman,
sahtekarlik ister bireysel ister
kurumsal yapilmis olsun bir
baski sonucunda ortaya ¢ik-
makta ve bu baski kisi veya ku-
rumu Once ufak tefek suglara
itmekte, ardindan da daha bii-
yiikleri gelmektedir. Sahtekar-
lik bir kere yerlesik bir hal ald1
mi, bireyler geri doniisiin im-
kansiz oldugunu diistinmekte-
dir. Ozellikle mali usulsiizliik-
ler doniisii olmayan bir yoldur,
bu yola girmek kolaydir ancak
geri adim atmak genellikle im-
kansizdir.

Muhasebe  departmaninin
problemi gizlemek i¢in miica-
dele etmeye basladigi nokta,
ayn1 zamanda sahtekarlikla giz-
lenmeye calisilan faaliyet ko-
nularinin son derece biiytiyiip,
belirgin hale geldigi ve duru-
mun artik gizlenme imkaninin
kalmadig1 noktadir.

Sahtekarhk Tehdidi ile Bas
Etme Yollan

Sahtekarlik riski yonetimine
iliskin stratejiler genel olarak
lic ana kategoriye ayrilmakta-
dir: Onlem, tespit ve eylem.
Sirketler i¢in zor olan, tim bu
alanlar1 kapsayan ve dolayisty-
la kontrol i¢in gerekli farkli
cergeveleri kavrayabilen, riske
kars1 sorumlulugu ve muhtemel
kayiplar1 dogru olarak olgebi-

len ve risk degerlendirmeleri ile
davranig kurallarini ve sirket i¢i
yolsuzluklarin kamuya duyu-
rulmas1 mekanizmasini kurum
kiiltiirine  basariyla entegre
edebilen genis ve kapsamli bir
program gelistirmektir.

Basitce, bir sirketin, karsi
karsiya oldugu i¢ ve dis riskleri
anlamadan, sahtekarlik riskini
azaltabilmesi miimkiin degildir.
Sahtekarlik olaylarini1 hizla tes-
pit etmek ve basarili bir sekilde
yonetmek, ancak soz konusu
riskler anlasildiktan sonra ali-
nacak Onlemler ile miimkiin-
diir.

Sigorta sirketleri, yeni orta-
ya ¢ikan D&O risklerini iistle-
nirken, piyasa icindeki baskila-
1, benimsenen politika ve uy-
gulamalar1 ve yonetim ekibinin
kalitesi ve deneyimini deger-
lendirme konusunda son derece
titiz davranmaktadirlar. Sigorta
teminat1 vermek agisindan, ge-
lir akig1 onceden tahmin edile-
bilen ve nispeten kat1 mali poli-
tikalara sahip sirketler tercih
edilmektedir.

Her ne kadar belirli bir riske
teminat verme karar1 subjektif
ise de ve higbir is kabul faaliye-
tinin %100 kesinlikle yapilmas1
miimkiin olmasa da, alinan ka-
rarlarin saglikli olabilmesi i¢in
saglam bir dayanak olusturan
bir takim kilavuz ilkelere bas-
vurulmaktadir.

Insurance Day, Mart 2008
Ceviren: N. Esra KULAN
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