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Reasiiror Goziiyle

Ikinci Diinya Savasi 'mn ardindan Avrupa iilkeleri arasinda karayolu seyahatlerinin ve ticari ta-
stmaciligin yeniden canlanmasiyla, yabanci iilkelerden gelen ara¢ sahiplerinin ziyaret ettikleri iil-
kede neden olduklari zararlarda yaganan artis, iilkeler arasi ortak bir ¢oziim arayisini zorunlu kil-
mustir. Iste bu ortak ¢éziim arayisimin bir sonucu olarak, 1953 yilinda yiiriirliige giren ve kisaca,
“uluslararasi gegerliligi olan Karayolu Zorunlu Sorumluluk Sigortasi” olarak tamimlayabilecegi-
miz Yesil Kart Sistemi, giintimiizde 45 iilkenin katilimiyla, diinyanin pek ¢ok farkl bélgesindeki ben-
zer uygulamalara esin kaynagi olarak, faaliyetlerini bagariyla siirdiirmektedir. Dergimizin bu sayi-
sinda, Sayin Hilmi Karamercan tarafindan hazirlanmis “Yesil Kart Sigortas1” bashkl ¢alismada
Yesil Kart Sistemi 'nin yapisi ve iglevileri istatistiki verilerle desteklenerek incelenmektedir.

Avrupa Birligi iilkelerinde yerlesik bulunan sigorta ve reastirans sirketlerini denetleme ve nihai
olarak tiiketiciyi koruma amacinda olan Mali Yeterlilik II (Solvency II) projesinin, baslangicta be-
lirlenmig olan 2010 yui hedefi, cesitli nedenlere bagh olarak 2012 yilina ertelenmistir. Ekonomik
gelismislik diizeylerine bagh olarak, sigortacilik sektorleri de birbirlerinden farkl iilkeleri barindi-
ran Avrupa Birligi dahilinde bu kadar genis kapsamli bir projenin uygulamaya konulmasi, elbette
ki bir takim engellerle karsilasacakti. Nitekim bugiin gelinen noktada sadece iiye iilkeler arasinda
degil, “birlik organlar” arasinda dahi anlasmazliklar yasanmaktadwr. “Mali Yeterlilik Il Siste-
mi ne Iliskin Son Gelismeler” adli calismada, sistem hakkinda, yine dergimizin daha énceki sayila-
rinda yayimlanmis muhtelif calismalar kaynak alinarak kisaca bilgi verilmis ve bugiin yaganmakta
olan sorunlar ézetlenmeye ¢alisilmistir.

Dergimizin bir onceki sayisinda yer alan ve ‘final draft” esas alinarak hazirlanmis olan
“Institute Cargo Clauses (1.1.2009)” baslikli ¢calismanin dipnotunda, séz konusu klozlara iliskin
muhtemel revizyonlarin takip eden sayilarda okuyucularimizla paylasiacagr soziinii vermistik.
Vermig oldugumuz bu soze istinaden, dergimizin bu sayisinda Sayin Mehmet Yazici tarafindan ha-
zirlanmis ve 1.1.1982 tarihli Ingiliz Enstitii Yiik Klozlari’'na 1.1.2009 tarihinden itibaren getirilen
nihai degisikliklerin ele alindig1 “Institute Cargo Clauses daki Degisiklikler” isimli ¢calismaya yer
verilmektedir.

Yabanct Basindan Se¢meler béliimiinde ise, reastirans sektériiniin gegtigimiz on yillik siire zar-
finda edindigi tecriibelerden yola ¢ikarak gelistirdigi disiplinler sayesinde, kiiresel boyutta yaganan
ekonomik kriz ortaminda bile, nasil ayakta kalabildigini ortaya koyan bir makalenin yani sira, igin-
de bulundugumuz yilda sektoriimiizii bekleyen gelismelerin, bir énceki yil yasananlardan bagimsiz
tutulmasinmin miimkiin olamayacag diisiincesinden hareketle, gerek sigorta ve reastirans sirketleri-
nin 2009 yiinda dikkate almast gereken hususlarin, gerekse son on iki ayda reasiirans sirketlerini
etkileyen temel faktorlerin ele alindig iki ayri makalenin ¢evirilerine yer verilmektedir.




tinlik  yasamimizda
Yesil Kart dendigi za-
man kigilerin aklina

oncelikle, Amerika Birlesik
Devletleri’'nde (ABD) 6miir bo-
yu oturup ¢alisma hakki veya bu
iilkeye serbestge giris ¢ikis izni-
ne sahip olabilmek gelmektedir.
Yine, Yesil Kart dendigi vakit
cagrisim yapan diger bir konu
ise, Tiirkiye Turing ve Otomobil
Kurumu’dur (TTOK). Siiphesiz
irdelemek istedigimiz konunun
ne ABD ile ne de TTOK ile
baglantis1 var. Ilk anda hatirla-
nan her iki konu da Yesil
Kart’m insanlarin hafizasinda
biraktig1 ¢cagrisimin yansimasini
gosteriyor.

Yalniz, TTOK’nun konu-
muzla baglantis1 tamamen yok
degil. Soyle ki: TTOK, iilke-
mizde uluslararas1 giimriik ve
trafik belgesi diizenleme yetki-
sine sahip olan tek kurum. Ay-
rica, ana iglevinin yani sira,
Tiirkiye Motorlu Tasit Biirosu
(TMTB) iiyesi olan Yap1 Kredi
Sigorta ile yaptig1 aracilik s6z-
lesmesinin kendisine sagladigi
yetkiye dayanarak, Yesil Kart
Sigorta Sertifikalar1 diizenle-
yebilmekte.

Simdi gelelim ana konumuz
olan Yesil Kart Sigortalari’na.
Yesil Kart’1t ¢ok basit tanim-
lamamiz gerekse: “Yesil Kart,
uluslararasi gegerliligi olan
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Yesil Kart Sigortasi

Karayolu Zorunlu Sorumluluk
Sigortast”dir. Yani, halk ara-
sinda kisaca “Trafik Sigortasi”
diye anilan ve her motorlu arag
sahibinin/isleteninin yaptirmak-
la yikiimli oldugu “Karayol-
lart Motorlu Araclar Zorunlu
Mali Sorumluluk Sigortasi”na
uluslararas1 alanda  verilen
isimdir.

Yesil Kart Sigortasi’nin bu
uluslararas1 kavramina Bati
Avrupa’nin tiim {ilkeleri, Rus-
ya Federasyonu, Israil, iran ile
Kuzey Afrika’dan Tunus ve
Fas dahildir'. Diger yandan,
Yesil Kart Sisteminin diginda
bulunan bir tilkenin bugiin i¢in
sisteme katilabilmesinin kosu-
lu, Birlesmis Milletler tarafin-
dan taninmig bir {ilke olmasi
kaydiyla Ural Daglari’nin bati-
sinda yer almak veya Hazar

' Uye Ulkeler: Avusturya, Arnavut-
luk, Andora, Almanya, Belgika, Bir-
lesik Krallik, Bulgaristan, Bosna
Hersek, Beyaz Rusya, Cek Cumhuri-
yeti, Danimarka, Estonya, Fas,
Fransa, Finlandiya, Hollanda, Hir-
vatistan, Iran, Irlanda, fspanya, Isra-
il, Isveg, Isvicre, italya, Lzlanda, Kib-
ris Rum Kesimi, Liechtenstein, Liik-
semburg, Litvanya, Letonya, Maca-
ristan, Makedonya, Malta, Moldova,
Norveg, Polonya, Portekiz, Roman-
va, Rusya, Swrbistan, Slovak Cumhu-
riyeti, Slovenya, Tunus, Tiirkiye, Uk-
rayna, Yunanistan.

Denizi’ne yahut Akdeniz’e ki-
yist bulunmasidir.

Yesil Kart Sisteminin
Tarihgesi

Ikinci Diinya Savasinin ar-
dindan Avrupa’da yeniden
canlanan iilkeler arasinda ka-
rayolu seyahatleri ve ticari ta-
simacilik, savas oncesi baglati-
lan ortak sigorta sistemi arayi-
st hizlandirir. Cinkii artik
yabanci bir tilkeden gelen arag
sahiplerinin ziyaret ettikleri
tilkede neden olduklart maddi
ve bedeni zararlar artmaktadir.
Artan zararlar1 giderme konu-
sunda yasanan gigcliikler ise,
ortak ¢oziim sistemi arayisini
zorunlu kilar.

Iste bu asamada, yani 25
Ocak 1949 tarihinde “Avrupa
Ekonomik Komisyonu Karayolu
Tasimaciik Alt Komitesi (The
Sub Committee for Road Trans-
port of Economic Commission
of Europe)” ‘5 numaral tavsi-
ye (recommendation)’yi ¢ikar-
tir. Ad1 gegen komisyon, iiyesi
olan {ilkelerin hiikiimetlerine
gonderdigi bu “favsiye sinde;

e Karayolunda seyahat eden
motorlu araglarin isletilme-
si nedeniyle {igiincii kisile-
rin ugrayacaklar1 zararlarin
karsilanmasini,




e Bu zararlarin karsilanmasi
icin Karayolu Sorumluluk
Sigortas1 giivencesi sagla-
yan ulusal sigorta sirketle-
rinin yetkili kilimmasini,

e Seyahat edilen iilkede Mo-
torlu Arag Sorumluluk Si-
gortasi’nin zorunlu olmasini,

e Diizenlenecek policenin tek
tip ve pratik kosullardan
olusmasini

ister.

Bunun iizerine Mayis 1949
tarihinde, Londra’da Ingiliz Mo-
torlu Tasit Biirosu tarafindan
“Uluslararast Oto Sigortala-
1 Konferansi (International
Conference of Motor Insurers)”
adr altinda bir toplant1 diizen-
lenir. Temel ilke olarak tek tip
sigorta belgesi olusturmanin
arzulanan hedefe ulasmada en
iyi yol olacag sonucuna vari-
lan konferansta, konunun hu-
kuksal boyutunun cesitli {ilke
sigortacilarinin kendi aralarin-
da karsilikli olarak imzalaya-
caklar1 anlasmalarla diizen-
lenmesi kararlastirilir.

Ayrica  “Biirolar Konseyi
(Council of Bureaux-COBx)”
ismiyle stirekliligi olan bir 6r-
giit kurulmas1 éngoriiliir ve in-
giliz Motorlu Tasit Biirosu bu

yeni kurumun baskanhik ve
sekreterya  gorevini  {istlenir.
Boylelikle Biirolar Konseyi

Sekreteryasi, 2006 yilinda Briik-
sel’e tasinincaya degin Lond-
ra’da ¢aligmalarmi siirdiiriir.
Diger yandan, Kasim 1951
tarihinde anilan “5 numaral
tavsiye”ye olumlu cevap veren
iilkelerin sigorta temsilcileri,
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“Biirolar Arasi Anlasmayr”
kabul ederek, farkli {ilke sigor-
tacilar1 arasinda bahsettigimiz
stireci baslatmis olurlar. Kati-
limci {ilkelerin her biri ayrica
ulusal biiro kurmak ve bu bii-
ronun gorevlerini yerine ge-
tirmekle yiikiimlii tutulurlar.

Yesil Kart’in Amaci

Kisaca yukarida agiklanan
tarihsel siirecin ardindan, Yesil
Kart Sistemi olarak bilinen
Uluslararast Motorlu Tasit Si-
gorta  Sertifikas1  Sistemi,
01.01.1953’te yiiriirlige girer.
Sistemin hedefledigi amag; iil-
keler arasinda seyahat eden
motorlu tasit isletenlerine yar-
dimc1 olmak, aynt zamanda
s0z konusu motorlu ara¢ kul-
lanicilarinin - seyahat ettikleri
iilkelerde neden olduklar ka-
zalarin sonucunda zarar goren
tiglincii sahislarin korunmasini
saglamaktir. Boylelikle:

e Trafik kazasinin meydana
geldigi ke, kazaya neden
olan motorlu ara¢ sahibinin
stirekli yasadigi iilke olma-
sa dahi, ziyaret ettigi tilkede
vermis oldugu zarar karsi-
lanacak,
ve

e Motorlu arag isleteni, ziya-
ret ettigi her {ilkenin smi-
rinda ayr1 bir sigorta polige-
si yaptirma gereksinimi
duymayacaktir.

Giliniimiizde 45 ilkenin
icinde bulundugu Yesil Kart
Sisteminin elli yili asan siire

zarfinda uluslararas1 diizeyde
ulagmis oldugu basar tartig-
masiz olup, kurulusunda he-
deflenen amaglarina fazlasiyla
ulagmistir. Sistem o derece ba-
saril olmustur ki, bugiin “Bati
Afrika  Ulkeleri  Ekonomik
Toplulugu (The Economic
Community of West African
States-ECOWAS)” iginde uy-
gulanan  “Kahverengi Kart
(Brown Card)™; Ortadogu ve
Kuzey Afrika iilkelerinde ge-
cerli olan “Turuncu Kart
(Orange Card)’; Dogu ve Gii-
ney Afrika Ortak Pazan
(Common Market for Eastern

and Southern Africa-
COMESA) iilkeleri' tarafin-
dan duzenlenen “Sart Kart

(Yellow Card)” igin esin kay-
nag1 6zelligindedir.

Ulusal Biirolar ve Gorevleri

Yesil Kart Sisteminin isle-
yisinde “Ulusal Biirolar” ¢ok
onemli bir yere sahiptir. Kural
olarak her tlke, ismi “Biiro”
olan ve kendi hiikiimeti tara-

2 Uye iilkeler: Benin Cumhuriyeti,
Burkina Faso, Cabo Verde Cumhu-
riveti, Cote D’lvoire (Fildisi Sahili)
Cumhuriyeti, Gambiya, Gana, Gine,
Gine Bissau, Liberya, Mali, Nijer,
Nijerya, Senegal, Sierra Leone, Togo
Cumhuriyeti.

* Uye iilkeler: Suriye, Liibnan, Irak,
Urdiin, Kuveyt, Bahreyn, Birlesik
Arap Emirlikleri, Katar, Misir, Lib-
ya, Tunus, Fas, Cezayir.

* Uye tilkeler: Burundi, Komorlar,
Kongo Cumhuriyeti, Cibuti, Misir,
Eritre, Etyopya, Kenya, Libya, Ma-
dagaskar, Malavi, Mauritius, Ruan-
da, Seysel Adalari, Sudan, Svaziland,
Uganda, Zambiya, Zimbabve.




findan olusturulan merkezi bir
orgiit kurmak zorundadir. Adi
gecen bu “Biiro”, uluslararasi
motorlu ara¢ sorumluluk sigor-
tasindan kaynaklanan sorun ve
hasarlar1 ¢oziimleme yetkisi ile
donatilmalidir. “Ulusal Biiro”
uygulamada asagida belirtilen
islevleri yerine getirir:

e “Odeme Biirosu (Paying
Bureau)” olarak, iiyesi olan
sigorta sirketleri aracilig1 ile
kendi tilkesi digina ¢ikan si-
gortalilarina Yesil Kart Ser-
tifikast temin eder ve yurt-
disinda bulunan “muhabir
(correspondent) "leri araci-
lig1 ile sigortalilarinin ne-
den olduklar1 zararlar1 gi-
derme konusunda garantor
olur ve 6demede bulunur.

o “Tedvir Biirosu (Handling
Bureau) » olarak, gecerli
Yesil Kart Sigorta Sertifi-
kasi’na sahip yabanci pla-
kali araglarin, “Biiro nun
bulundugu iilke sinirlan
icinde neden olduklan tra-
fik kazalarindan kaynakla-
nan zararlari, olaymm mey-
dana geldigi kendi iilkesinin
hukuksal kurallar1 ve kosul-
lar1 gercevesinde c¢oziimle-
yip gidermekle gorevlidir.

? Tedvir: Yonetme, idare etme, don-
diirme, ¢evirme anlamina gelmekte-
dir. Uygulamada bu kelime, olusan
zararm/hasarmn incelenip degerlen-
dirilmesinin ardindan ddenmesini de
icine alan islemlerin tiimiinii kapsa-
yan stireci anlatmak i¢in kullanil-
maktadir.
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Ulusal Biiro’nun yukarida
belirtilen iki 6zelligini iilkemiz
kosullarma uyarlarsak soyle
bir ornekle konuyu agiklamak
miimkdiin olur:

Tiirkiye Motorlu Tasit Biiro-
su (TMTB), Tiirkiye’nin ulusla-
raras1 anlagma geregi kurulmus
olan “ulusal biiro”’sudur. Tiir-
kiye’den ornegin Almanya’ya
giden bir motorlu arag isleteni,
Tiirkiye’den ayrilmadan Once
Yesil Kart Sigortasi’n1 yaptirir.
Gerek seyahati iginde gerekse
Almanya’ya vardiktan sonra,
motorlu  aracin1  isletmekten
kaynaklanan sorumluluk sigor-
tast hasarlarmdan TMTB “O-
deme Biirosu” olarak gorevlidir.
Yani, Almanya’da olusan hasa-
rn O0demesi, TMTB tarafin-
dan gerceklestirilmektedir. Bu-
na karsin TMTB, Alman plaka-
11 motorlu araci ile Tiirkiye hu-
dutlar1 dahilinde bir kazaya ne-
den olan Yesil Kart sahibi igle-
tenin, verdigi zaran Tiirkiye’de
gecerli sigorta ve hukuksal dii-
zenleme dahilinde inceleyip
degerlendirdikten sonra zarar
gorenlere hasar 6demesinde bu-
lunurken de, “Tedvir Biirosu”
islevini yerine getirmektedir.
Yani, bir sigorta sirketinin ha-
sar servisi tarafindan yiiriitiilen
tiim islemleri gerceklestirmekte
ve zarar goren kisi veya kuru-
luslara gereken hasar 6demele-
rini yapmaktadir.

Yesil Kart Sertifikasi

Yesil Kart Sertifikasi’nin
on yiizii, 1’den 9’a kadar gos-
terilen paragraflara ayrilmistir.

Anilan paragraflar, sisteme
iiye iilkelerin tlimii tarafindan
tek tip sertifikada dikkate ali-
nip, yer verilmesi gereken bir
zorunluluktur.

1. Uluslararas1 sigorta sertifi-
kast oldugunu belirten bas-
lik,

2. Uluslararas1 sigorta sertifi-
kasmin diizenlenebilmesine
yetkili olan Yesil Kart Bii-
rosu,

3. Yesil Kart’in gecerlilik ta-
rihi,

4. Yesil Kart Biirosu’nun yer-
lesik oldugu iilkenin ulusla-
rarast simgesi, kart1 diizen-
leyen sigorta sirketinin kod
numarasi ve Yesil Kart si-
gorta poligesinin seri numa-
rasi,

5. Aracin plakasi, sayet plaka-
s1 yoksa sasi veya motor
numarast,

6. Aracin kullanim tarzi ve
markasi,

6. ve 7. paragraf arasinda
Yesil Kart’in gecerli oldugu {il-
keler, kendilerine ait uluslarara-
st simgeler ile gosterilmektedir.

Avrupa Toplulugu'na iiye
29 iilke ve Isvicre’nin uluslara-
ras1 trafik simgesi Yesil
Kart’in iizerinde tek bdlme
icinde yazili olup, diger Yesil
Kart iilkelerinin her birine ait
simgeler ayr1 kutucuklar sek-
linde gosterilmistir. Kural ola-
rak, Yesil Kart Sertifikasi tize-
rinde bulunan iilke isaretlerin-
den birinin ¢izili olmasi duru-
mu, bu Yesil Kart’in, iistii ka-
patilmig iilke bakimindan ge-




cerli olmadigi anlamina gel-
mektedir.

Sayet lizeri c¢izilen iilkenin
simgesi Avrupa Toplulugu iil-
kelerinden birine ait ise; bu
durumda adi gegen Yesil Kart,
Avrupa Toplulugu’na iiye tiim
iilkelerde ve aym kutuda yer
aldig1 icin Isvigre’de de gecer-
siz olmaktadir.

7. Sigorta ettiren arag sahibi
ya da siiriicliniin adi, soyadi
veya unvani,

8. Yesil Kart’1 diizenleyen si-
gorta sirketinin ticari ismi
ve adresi,

9. Sigorta sirketinin temsilcisi-
nin imzas1 ve sirket kasesi,

Yesil Kart Sertifikasi’nin
arka sayfasinda kullanimina
yonelik kurallar ve ulusal tiim
Yesil Kart Biirolari’nin listesi
yer alir.

Yesil Kart Sisteminin Gecerli
Oldugu Ulkeler ve TMTB

Su an sistemde 45 iilke bu-
lunmaktadir. Daha 6nce de de-
ginildigi lizere, Yesil Kart Sis-
teminin temelinde Oncelikle
uluslararasi gegerliligi olan bir
Motorlu Ara¢ Zorunlu Sorum-
luluk  Sigortasi’min  varhigi
aranmaktadir. Sayet boyle bir
police varsa, o zaman olayin
meydana geldigi iilke tarafin-
dan taninmig olan Tedvir Bii-
rolar1 devreye girerek, baska
iilkede kayitli olan bir motorlu
tasit sahibinin sebebiyet verdi-
gi bedensel ya da maddi zarari
degerlendirip zarar gorene kar-
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st giderme
uistlenmektedir.

Bilindigi iizere, Yesil Kart
Sistemine katilmanin kosulu
ulusal Biiro’nun kurulmasi ol-
dugundan, bu sart1 yerine ge-
tirmek i¢in Tiirkiye Sigorta ve
Reasiirans ~ Sirketleri  Birligi
Motorlu Tasit Biirosu YoOnet-
meligi 19 Ekim 1963 tarihli
Resmi Gazete’de yayimlanmus,
boylelikle TMTB nin yasal dii-
zenlemesi  gerceklestirilmistir.
Bu yasal dayanaktan sonra
TMTB Biirolar Konseyi’'ne
bagvurarak sisteme katilma ta-
lebinde bulunmus ve basvurusu
Konsey Bagkanligi’nin 6 Ocak
1964 tarihli duyurusu ile ka-
bul edilmistir.

Diizenlendigi giinden sonra
birka¢ kez degisiklik yapilan
TMTB Yo6netmeligi son olarak
Hazine Miistesarlig1 tarafindan
hazirlanarak 28 Haziran 2008
tarihinde Resmi Gazete’de ya-
yimlanmistir. Bu Yo6netmelige
gore TMTB:

yikiimliligiini

o Tirkiye Sigorta ve Reasii-
rans Sirketleri Birligi biin-
yesinde tiizel kisilige sahip
olarak kurulan,

e Motorlu arac¢ isletenlerinin
yurtdisinda neden olduklar
hasarlarin 6denmesi ve iil-
kemize gelen motorlu arag
sahiplerinin sebep olduklar
hasar1  karsilamak iizere,
Tiirkiye’de gecerli yasal dii-
zenleme dahilinde tedvir ve
hasar tesviyesinde bulunan,

e Uyelerinin katilimi ile si-
gorta ve reasiirans havuzlar
kuran ve bunlar1 yoneten,

e Upyelerince diizenlenen si-
gorta belgeleri ¢ercevesinde
iiyelerine garantor olan,

e Uyeleri tarafindan uygu-
lanmak iizere Biiro kapsa-
mindaki sigortalara iligkin
tarifeleri hazirlayan,

e Biiro gorev ve faaliyetlerini
gerceklestirmek {izere, her
tiirlii yerli ve yabanci kuru-
lus, sigorta sirketi ile an-
lagma yapabilen ve isbirli-
ginde bulunan

bir kurumdur.

Bugiin i¢in YoOnetmelikte
bahsedilen iiye sirketlerin sayi-
st 11 olup, isimleri sunlardir:
Allianz, Anadolu, Ankara, Axa,

Bagakgroupama, Ergoisvigre,
Eureko, Genel, Giines, Giiven,
Yapi1 Kredi.

Yonetmeligi geregince,

TMTB’nin faaliyetlerini iki
baslik altinda irdelemek gere-
kirse, bunu, yurti¢i (Tedvir
Biirosu-Handling Bureau) ve
yurtdist  (Odeme  Biirosu-
Paying Bureau) seklinde ayris-
tirmak miimkiindiir.

Tedvir Biirosu faaliyeti
kapsaminda hatirlanacag tize-
re, Yesil Kart Sistemine dahil
bir iilkenin motorlu ara¢ sahibi
Tiirkiye’de bir kazaya neden
olursa, TMTB hasar1 inceleyip
degerlendirdikten sonra zarar
gbrenin tazminatin1 6demekte-
dir. Bu faaliyeti itibariyla
TMTB zarar gorenlere:

e 2007 yilinda 5 Milyon Euro,
e 2008 yilinda 4,2 Milyon Euro
hasar tazminati 6demis bu-
lunmaktadir.




Buna karsin, yurtdisinda
meydana gelen ve 6deme biiro-
su olarak hareket ettigi hasarlar
yukaridaki rakamlarin ¢ok {is-
tiindedir. Bahsedilen yiiksekli-
gin nedenlerinin baginda, yurt-
disindaki motorlu ara¢ sorum-
luluk sigorta limitlerinin iilke-
mizin sigorta hadlerinin {ize-
rinde olmasi1 gelmektedir.

Ayrica, bugiin i¢in lilkemiz-
de ¢ok iistiinde durulmayan ka-
za sonucu cevreye verilen za-
rarlar, tazminat Odemelerinde
dikkati ¢eken bir konudur. Oyle
ki, trafik kazasi sonucu yakit
deposundan sizan mazotun ya-
yilmasi sonucunda verdigi za-
rar bazi durumlarda, olayin
meydana geldigi yerdeki top-
rak ve bitki Ortlisiiniin yeni-
lenmesini gerektirecek ol¢lide
tazminat taleplerine neden ol-
maktadir.

Ote yandan, iilkemiz Trafik
Yasasinin sigorta kapsami di-
sinda biraktig1 manevi tazminat
talepleri, sisteme iiye cogu iil-
kede sigorta giivencesi altinda-
dir. Bu durum, TMTB tarafin-
dan yurtdisina yapilan 6deme-
lerin, Tiirkiye’de meydana ge-
len kazalara gore daha yiiksek
miktarda olmasinin bir bagka
nedenidir. Diger 6nemli bir et-
ken de, =zarara neden olan
TMTB kapsamindaki bir sigor-
tallya ait aracin, biiyiik arag
olmasidir. Tirkiye’den yurtdi-
sina ¢ikan arag tipleri incelen-
diginde, bu durum ¢ok daha iyi
anlagilir. Ciinkii, Yesil Kart Si-
gortasi’na en yogun talep Tiirk
nakliyecilerinden gelmektedir.
Yillardir iilkemize doviz ka-
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zandiran bu sektér, TMTB’ nin
en 6nemli miisteri grubu olup,
Yesil Kart Sigortasi’nin teknik
sonuglarint  dogrudan etkile-
mektedir.

Ancak, nakliye isinin uzun
tasit dizisi ile yapilmasi, dola-
yistyla ¢ok tekerlekli bu arac-
larin lastiklerindeki bakimsiz-
liktan kaynaklanan zararlar,
sik karsilasilan ve ciddi sonug-
lar doguran tazminat talepleri
arasindadir. Hareket halindeki
bir c¢ekici ve romork dizisinin
lastiginin patlamasi ve ardin-
dan gelen araglarin, patlayan
bu lastigin pargalarindan otiirii
zarar gormeleri yogun olarak
karsilasilan bir kaza tiirtidiir.

Yukarida agiklanan neden-
leri somut verilerle destekle-
yecegini diislindiigiimiiz 2008
yilina ait hasar verileri asagida
gosterilmistir. Tablo 1°de 2008
yilinda TMTB tarafindan 6de-
nen ve ihbar1 yapilmis ancak
heniiz 6denmemis muallak ha-
sarlar olayin meydana geldigi
iilkeye gore siralanmistir.

Goriildigi lizere, yurtdi-
sinda meydana gelen hasarla-
rin i¢inde sadece Almanya’da
olusan zararlar bakimindan
TMTB, 2008 yilinda 5,6 Mil-
yon Euro Odeme yapmustir.
Diger taraftan Birlesik Krallik
gerek trafik akisi gerekse ge-
cerli hukuk sistemi bakimin-
dan, diger iilkelerden farklidir.
Nitekim bu durum, dosya sayi-
st ve hasar meblag1 benzeri
bagka bir iilke ile karsilastiril-
diginda ilging, ayni zamanda
iizerinde ayri bir calismay1 ge-
rektirecek ozelliktedir.

Genel olarak dosya sayisi
itibartyla maddi zararlarin agir-
likta oldugu yurtdist hasarla-
rinda; tedavi masrafi ve/veya
stirekli sakatlik ve bakim gider-
leri adet olarak az, ancak talep
edilen miktar olarak maddi za-
rarlarin ¢ok {istiindedir. Diger
yandan, iilkemizin Trafik Si-
gorta limitleri sisteme iiye di-
ger lilkelerle karsilastirildigin-
da oldukea diisiiktiir. Ornegin,
2009 yili Trafik Sigortasi li-
mitleri Avrupa Para birimi cin-
sinden; maddi zararlarda olay
basina 7 Bin Euro, bedeni za-
rarlarda sahis basma 70 Bin
Euro’dur. Buna karsin, birkag
Avrupa ilkesinin maddi ve
bedeni zararlarla ilgili zorunlu
sigorta limitleri:

e Almanya:
Maddi: 1 Milyon Euro

Bedeni: 7,5 Milyon Euro

e Fransa:
Maddi: 1 Milyon Euro
Bedeni: Limitsiz

o Birlesik Krallik:
Maddi: 1 Milyon Pound
Bedeni: Limitsiz

e Kibris Rum Kesimi:
Maddi: 1 Milyon Euro
Bedeni: 30 Milyon Euro’dur.

Ornekleri ¢ogaltmamiz miim-
kiin; ancak biz bu asamada be-
lirttigimiz {iilkelerle yetinerek,
Tablo 2’de goriilecegi iizere,
sisteme lye tiim iilkelerin zo-
runlu sorumluluk sigorta limit-
lerini bilginize sunalim.

Bu calismamizda elli yila
yaklagan geg¢misine ragmen
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nu fark ettik ki, Yesil Kart Sis-
temine ait teknik detaylarin ince-
lenmesi ayr1 bir 6zgiin ¢alismay1

cok bilinmeyen bir sigorta tiirii
hakkinda bilgi aktarmaya ca-
listik. Bu ¢aligma sirasinda su-

gerektiriyor. O nedenle, yapti-
gimiz bu ¢aligmanin sonunda
Yesil Kart Sistemi ile ilgili su

saptamalarda bulunabiliriz:

Tablo 1: 2008 Yilinda TMTB Tarafindan Odenen Hasarlar ve
Muallik Hasarlar e Basaris1 kanitlanmis ve di-
Kaza Yeri Odenen (EUR) Muallik (EUR) ger sistemlere (Turuncu,
Adet Tutar Adet Tutar Kahverengi, Sar1 Kart gibi)
Almanya 1.412| 5.663.514 1.708| 5.415.462 esin kaynagl olan uluslara-
Andorra 1 153 0 0 ras1 bir organizasyondur;
Arnavutluk 10 15.381 5 7.162 6’
Avusturya 251| 864214 234| 2.019236| *® Uluslararasi Anayasast’ ve
Belgika 77 222.538 107 249.320 kurallari’olan bir organizas-
Beyaz Rusya 1 265 2 3.500 yondur;
Bosna—Hersek 16 69.576 19 55.940 ﬁyelerinden (1 963 ’den berl)
Bulgaristan 219 1.562.751 152 2.128.485 biridir:
Cek Cumhuriyeti 16 110.304 21 43.708 . ’
Danimarka 5 7.583 9 17.779| ® Sistem kar amagl olmayip,
Finlandiya 2 14.615 1 2.500 iilkeler arasinda seyahat 6z-
Fransa 188 511.782 163 446.510 girliigiinii ve kolayligini
Hirvatistan 41 101.036 39 141.694 Saglama temeli Uzerine ku-
Hollailda 70 162.374 62 145.924 ruludur;
EZE( ) 41‘ ég;g (7) 12‘328 e Her bir Biiro kendi iilkesin-
Irlanda 3 5173 5 21.000 de, sisteme tye diger bir il-
Ispanya 39 62.152 38 207.626 ke i¢in zorunlu sorumluluk
Isveg 18 91.196 12 26.088 sigortaciligl gorevini {ist-
1svi(;re 21 51.588 20 451.031 lenmektedir (Tedvir Buro-
It?llya 409 1.807.514 440 5.160.786 su);
Eg;?:g%urg ; 4;?2 i g%; . 0§tlendigi gorevin (Tedvir
Macaristan 92 362.021 89 229.438 Biirosu) yam sira ayn za-
Makedonya 6 20.666 7 106.433 manda, kendi iilkesinin si-
Moldova 3 5.288 0 0 gortacilar1 adina diger {liye
Norveg 3 10.338 5 10.200 iilkeler nezdinde garantor
Polony.a 95 187.149 47 110.614 olmaktadir (Odeme Biirosu);
Portekiz 4 2.138 3 8.548 e Tiirkiye’nin Ulusal Biirosu
Romanya 307 648.358 366 1.097.024 .
Sirbistan 67|  238.045 57| 220.720 olan Tiirkiye Motorlu Tagit
Slovak Cumh. 9 31414 8| 1434536 Biirosu, ilkesini diger tye-
Slovenya 58 146.150 34 84.071 lerle birlikte Biirolar Kon-
Ukrayna 8 13.181 8 20.194 seyi'nde temsil etmekte ve
gugosk“’W () 172 : O;gggg 262 5 9?233? Biirolar Konseyi tarafindan
unanistan . . . . S T :
Toplam 4.297| 17.119.657 4492 | 28.458.684 fl“u.rlflye ye at her konu(_ia
; - ———— ilgili muhatap kabul edil-
(*): Irak 1990 yilinda sistemden ¢ikartilmig olmasina ragmen, 1990 6ncesine ait .
i mektedir.
hasarlar nedeniyle tabloda yer almaktadir.
(**): Eski Yugoslavya zamanindan gelen hasar dosyalar1 olmasi nedeniyle listede
Yugoslavya olarak belirtilmistir. 8 Constitution of COBx

7 InternalRegulations
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Tablo 2: Asgari Sigorta Teminat Limitleri
Biiro (21.01.2009°da Biirolar Konseyi Tarafindan Yayinlanmistir) .
e
Kodu Bedeni Zarar Maddi Zarar
Kisi Basina Kaza Basina Kisi Basina Kaza Basina
EUR Ulusal Para EUR Ulusal Para| EUR Ulusal Para EUR Ulusal Para
D 7.500.000 1.000.000 Almanya
AND Olay Bagina Azami Teminat: € 50.000.000 Andorra
AL 165.000 LEK 20.000.000 413.000 LEK 50.000.000 41.300 LEK 5.000.000 | Arnavutluk
A 5.000.000 1.000.000 Avusturya
B Limitsiz 100.000.000 Bel¢ika
BY 10.000f  BYR 30.331.000 30.000 BYR 90.992.000| 10.000|BYR 30.331.000 30.000] BYR 90.992.000Beyaz Rusya
GB Limitsiz 1.027.000 £ 1.000.000|Birlesik Krallik
BIH 512.000 KM 1.000.000 179.000 KM 350,000 |Bosna-Hersek
BG 358.000 LEV 700,000 512.000 LEV 1.000.000 102.000 LEV 200,000 Bulgaristan
CZ 1.319.000 CZK 35.000.000 1.319.000] CZK 35.000.000{Cek Cumh.
DK 12.890.000 DKK 96.000.000 2.550.000/ DKK 19.000.000 | Danimarka
EST 351.000 EEK 5.500.000 102.000| EEK 1.600.000 Estonya
MA Olay Basina Azami Teminat: € 892.000 / DH 10.000.000 Fas
FIN Limitsiz 3.300.000 Finlandiya
F Limitsiz 1.000.000 Fransa
HR 480.000 HRK 3.500.000 205.000] HRK 1.500.000|Hirvatistan
NL 5.000.000 1.000.000 Hollanda
IR 34.000{ IRR 470.000.000 Limitsiz 730/ IRR 10.000.000|iran
IRL Limitsiz 1.000.000 irlanda
E 70.000.000 15.000.000 ispanya
IL Limitsiz Zorunlu Sigorta Bulunmamaktadir israil
S Olay Bagina Azami Teminat: € 27.347.000 / SEK 300.000.000 isvee
CH 3.360.000 CHF 5.000.000 3.360.000]  CHF 5.000.000 [isvicre
1 774.685 774.685 italya
1S 10.560.000| ISK 1.780.000.000 1.602.000] ISK 270.000.000|izlanda
cy 30.000.000 1.000.000 Kibris Rum
Kesimi
LV 350.000 LVL 249,000 100.000 LVL 71,000|Letonya
FL 5.000.000 1.000.000 Liechtenstein
LT 500.000 LTL 1.740.000 100.000 LTL 348,000|Litvanya
L Limitsiz Limitsiz Liiksemburg
H 5.636.000] HUF 1.500.000.000 1.879.000{ HUF 500.000.000|Macaristan
MK 100.000 MKD 6.185.000 50.000{ MKD 3.092.000| Makedonya
M 2.500.000 500.000 Malta
MD 24.000 MDL 350,000 48.000 MDL 700,000 35.000 MDL 500,000 Moldova
N Limitsiz 1.235.000f NOK 12.263.000|Norve¢
PL 1.500.000 PLN 6.229.000 300.000 PLN 1.246.000| Polonya
P 1.200.000 600.000 Portekiz
RO 1.500.000 RON 5.599.896 300.000 RON 1.119.979|Romanya
RUS 4.000 RUB 160,000 3.000/ RUB 120,000 4.000 RUB 160,000| Rusya
SRB 63.000 USD 100,000 126.000 USD 200,000{Sirbistan
SK 2.500.000 500.000 Slovak Cumh.
SLO 3.700.000 750.000 Slovenya
TN Limitsiz Limitsiz Tunus
TR 70.000 TRY 150,000 350.000 TRY 750,000 7.000 TRY 15,000 14.000 TRY 30,000| Tiirkiye
UA 4.600 UAH 51,000 Limitsiz 2.300 UAH 25,500 11.700 UAH 127,500|Ukrayna
GR 500.000 100.000 Yunanistan

Kaynak: www.cobx.org

Hilmi KARAMERCAN

T.

Motorlu Tasit Biirosu

Biiro Miidiirii ve
Yonetim Kurulu Uyesi

10




REASUROR

Mali Yeterlilik II (Solvency I1) Sistemine
Iliskin Son Gelismeler

igortacilik sektoriindeki
Ssartlar son yillarda ©6-

nemli Ol¢lide degismistir
ve sigorta sirketleri, mali piya-
salara bir takim mali iriinler
sunabilecek imkanlara kavus-
musken, diger taraftan maruz
olduklart riskler gerek hacim,
gerekse nitelik agisindan ¢ok
daha agir hale gelmistir. Ayri-
ca, sigorta sirketleri, 2008 y1-
linin son aylarindan itibaren
yasanmaya baslanan menkul
kiymetler piyasasindaki dii-
siislerin mali sonuclarina, ken-
di sermayelerindeki menkul
kiymetler dolayisiyla fazlasiy-
la acik durumdadirlar.

Avrupa Birligi kapsaminda
bankacilik, sigortacilik  ve
menkul kiymetler gibi finans
piyasalarindaki mevzuat ve
uygulamalarin uyumlastirilma-
s1 ve ayni zamanda bu piyasa-
lardaki denetim modellerinin
yakinlagtirtlmasi gibi bir “ni-
hai amag” c¢ercevesinde, esas
itibartyla Avrupa Birligi iilke-
lerinin sigorta piyasalarini bii-
yik ve tek bir sigorta pazari
haline getirmenin yani sira,
police sahiplerinin giivence al-

tinda oldugu bir diizen yarat-
maya yonelik olan Mali Yeter-
lilik II sistemi, basit bir anla-
timla, sirketlerin 6zellikle risk
profili {lizerinde yogunlasarak,
sahip olmalar1 gereken asgari
0z sermaye tutarlart ile maruz
kaldiklar1 riskler arasinda ya-
kin iliski kurmak suretiyle ¢a-
lismaktadir.

Basel II sistemine benzer
sekilde kurulmug Mali Yeterli-
lik IT (Solvency II) sistemi “ii¢
ayakl1 bir diizen” seklinde ca-
lismaktadir. Kisaca hatirlamak
gerekirse:

1. Ayak: Sigorta sirketlerinin
mali kaynaklarina iliskin, 6zel-
likle teknik karsiliklar, serma-
ye yatirimlari, mali varliklarin
yonetimi gibi konularin yam
sira sirketlerin yiikiimliiliikle-
rini karsilamak {izere tahsis
etmek durumunda bulundukla-
r1 sermaye miktarina ait sartla-
r1 diizenlemektedir.

2. Ayak: Sirketlerin kuracakla-
r1 dahili modeller ve risk yone-
timine ait silireclerin gelistiril-
mesi ve denetleme kuruluslari-

nin yapacag risk kontrolleri
hakkindaki diizenlemeleri i-
cermektedir. Bu hususlar, Av-
rupa Sigorta Denetleme Kuru-
luglart  Konferanst  Calisma
Grubu baskaninin adiyla anilan
Sharma Raporu’na dayanmak-
tadir. Bu raporda, bir sigorta
sirketinin stratejik hedefleri ve
varliklar arasindaki iligkiler, i¢
denetim ve yonetim prensipleri
Onerilmekte, hiyerarsideki tiim
mevkilerin ve sorumluluklarin
acikca tamimlanmasi gerektigi
ve sirketin isleyisine iliskin ola-
rak agik ve net prensipler belir-
lenmektedir.

Raporda, risk kabul konu-
sunda da sirketin uygun bir re-
aslirans programinin var olma-
st ve risklerin kontrol ve kabul
edilebilir olmas1 halinde sigor-
tali ile sozlesme yapabilecegi
belirtilmektedir. Reasiirans soz-
lesmesinin risk kabul politika-
sina uygun olmasi ve panelde
bulunan reasiirdrlerin giiveni-
lirlikleri ile mali durumlarinin
stirekli kontrol edilmesi gerek-
tigi ifade edilmektedir.

3. Ayak: Piyasa disiplini ve
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mali piyasalar, derecelendirme
kuruluslar1 ve muhasebe kural-
larinin daha fazla uyumlasti-
rilmas1 ve seffaflagtiriimasi gi-
bi yardimc1 faktorler hakkin-
dadir.

Sigorta sirketleri, Mali Ye-
terlilik II sistemi sayesinde;
riskin boyutlarii net bir sekil-
de belirleme ve her bir birimi
itibartyla maliyetlerini hesap-
lama konusunda daha etkili
olabilecekler ve uygun bir se-
kilde cesitlendirilmis mali var-
liklariyla ve risk yonetimi sis-
temiyle nispeten az
sermaye tahsis ederek,
daha dengeli is kabul
politikas1 izleyebilecek-
lerdir. Ancak, sorumlu-
luklarmin sistemin izin
verdigi sinirlart agmasi
durumunda ise, ilgili
sirket, riskli durumu
kargilamak {izere daha
fazla sermaye tahsis et-
mek veya alternatif ola-
rak, uygun reasiirans programi
almak durumunda kalacaktir.

Yasanmakta Olan Sikintilar

Mali Yeterlilik II proje-
si’nin muhtemel tamamlanma
stiresi 2010 yili olarak ilan
edilmisg; ancak bir takim konu-
lar Ttzerinde, {istelik sadece
“liye tlkeler” arasinda degil,
“Avrupa Birligi organlar1” ara-
sinda dahi s6z konusu olan go-
ris ayriliklar1 nedeniyle 2012
yil1 konusulmaya baslanmistir.
Ancak, her ne konuda ayrilik
olursa olsun, bu sistem nihaye-
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tinde caligmaya baslayacaktir
ve Avrupa Birligi kapsaminda
faaliyet gosteren tiim sigorta
ve reasiirans sirketlerinin yeni
diizen i¢in hazirlanmak zorun-
da olduklar1 bir gergektir.

14 ayn “direktif” ile diizen-
lenmekte olan sigortacilik sek-
torlerini tek bir mevzuata bag-
layacak olan Solvency II Di-
rektifi’nin son seklini almasi-
na, yukarida belirtildigi gibi
gerek “birlik organlar”, gerek-
se “iiye tlilkeler” arasinda s6z
konusu olan siyasi ve teknik
nitelikteki anlagmazliklar en-

Mali Yeterlilik II sistemi,
sirketlerin risk profilini esas
alarak, sahip olmalar1 gereken
asgari 0z sermaye ile maruz
kaldiklar1 riskler arasinda yakin

iliski kurmak suretiyle
calismaktadir

gel olmaktadir. Aslinda bu gibi
son derece karmasik ve bir
hayli zor konularin 27 iilke
arasinda pazarliklarla degil,
objektif esaslar dahilinde akil-
ct bir sekilde c¢oziimlenmesi
gerektigi, gelinen son duruma
yonelik elestirilerden bir tane-
sidir.

Birden fazla iiye iilkede faa-
liyette bulunan grup sirketleri-
ne saglanacak grup sermaye
destegi (group support) ve grup
denetimi (group supervision)
konularinin disinda, biitce faz-
las1 yedek akgelerin (surplus
funds) nasil degerlendirilecegi,

emeklilik fonlar1 ve hisse se-
netleri lizerine yapilacak yati-
rimlar gibi konularda da bugii-
ne kadar tam bir anlagsma sag-
lanamamustir.

Sigorta gruplarinin ne se-
kilde denetlenecegi konusu,
1998 tarihli Direktife gore 1
Ocak 2001 tarihinde baglayan
mali yil ile birlikte ulusal
mevzuatlara dahil edilmistir.
Bu Direktif, sigorta gruplarinin
da mali yeterliliklerinin tespi-
tine iligkin kurallar1 ortaya
koymakta ve bir sigorta sirketi
ile ona baglh sirketlerin, “Yii-
kiimlilik Karsilama
Yeterliligi” icin belir-
lenmis sermayeyi kul-
lanma imkanint kesin-
likle yasaklamaktadir.
Aslinda, burada yasak-
lanmak istenen husus
bir sigorta sirketinin ila-
ve bir varlik olustur-
maksizin, ana girketin
sermayesindeki katilm
hisselerine dayanarak is
kapasitesini arttirmasi islemi-
dir. Aym Direktif dolayisiyla,
sigorta sirketi ile grup tiyeleri
arasinda karsilikli olarak para-
sal fon saglama ve grup ici
sermaye olusturulma iglemi de
yasaklanmaktadir.

2008 yilmin Kasim ayinda
Avrupa Birligi Konseyi’ne
(The Council of the European
Union), 1998 tarihli Direktif’in
ongordiigiiniin aksine, bir si-
gorta sirketinin faaliyetlerini
yiiriitebilmesi i¢in gerekli olan
sermayenin bir kisminin grup
sermayesi tarafindan karsilan-
masint Ongdren bir Oneri gel-
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mis, ancak s6z konusu oOneri
Direktif metninden ¢ikarilmis-
tir. Ingiltere gibi bazi iiyeler,
bu durumdaki sirketler igin
grup diizeyinde bir yasal dii-
zenleme yapilmasi ve sermaye
yeterlilik hesabinda grup des-
teginin saglanmasi goriisiinii
desteklemekte iken, diger iiye
iilkeler, pan-European niteli-
gindeki sirketlere boyle bir
destek saglanmasinin, is yaz-
ma kapasitesini arttirmasinin
yant sira, risk cesitlendirme
(risk diversification) gibi bir
avantaj daha saglayaca-
g1 ve bu yaklagimin,
Avrupa Birligi’nin ser-
best rekabet ilkesini sa-
katlayacagint one siir-
mektedirler. Grup des-
tegi olarak adlandirilan
bu anlagsmazlik halle-
dilmeden kabul edilecek
bir Direktif’in (Solvency
II Direktifi) etkisinin bir
hayli azalacag: goriisii, son bir-
ka¢ yildir bu son derece kap-
samli Direktif iizerinde calis-
malarim1  siirdiiren ¢evrelerde
sik sik dile getirilen bir goriis
olmaktadir.

Solvency II sisteminin ge-
tirmeyi amacladig grup deste-
gi (group support) konusunun
yant sira, grup denetimi (group
supervision) konusu da iiye iil-
keler arasinda sorun yaratan
bir konu olmaktadir. Baz1 {iye
iilkeler solo denetim taraflist
(sigorta ve reasiirans girketleri,
hangi gruba ait olurlarsa olsun-
lar bulunduklar tilkenin mev-
zuatina gore ve sadece kendi
verilerine goére denetlenmeli-
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dirler) iken, diger tye iilkeler
ise, grup sirketler i¢in ayr1 bir
diizenleme (regulation) yapil-
masi taraflisidirlar. Grup dene-
timi konusunun Solvency II
Direktifi’nde yer almamasi du-
rumunda, yerel denet¢inin ana
sirketten grup sirketine veya
karsilikli olarak varlik aktari-
mina izin vermemesi s6z ko-
nusu olabilecek, bu durum,
ozellikle riskin cesitlendiril-
mesi avantajina sahip grup sir-
ketleri agisindan bir engel
olusturabilecektir.

Her ne konuda ayrilik olursa
olsun, Avrupa Birligi sigorta
ve reasturans sirketleri yeni

diizen i¢in hazirlanmak
zorundadir

Hayat Sigortalari’nin Direk-
tif igerisinde yer almasina kar-
sin emeklilik fonlarinin Direk-
tif’ten haric tutulmasi diger bir
sorundur. Avrupa Birligi kim-
ligine sahip iki kisiden birinin
hayat poligesi, digerinin ise
emeklilik planlarindan birini
tercih etmesi durumunda, as-
linda her iki kisi de ayn1 amaca
yonelik yatirim yapiyor olsalar
da, farkl yasalarla koruma al-
tina alinacaklarindan bu duru-
mun, her iki sektor arasindaki
rekabeti olumsuz yonde etki-
lemesi kagimilmazdir.

Solvency II sisteminde, sir-
ketlerin bir yillik dénem igin
ongoriilen, sermayeye iliskin

sartlarda, hisse senetlerine ya-
pilan yatirim ile sabit getirili
tahvillere yapilan yatirimlar,
hisse senetlerinin kisa donem-
de zarar etmeye daha acik
(high volatility) yatirim araci
olmalar1 nedeniyle farkli de-
gerlendirmeye tabi tutulmus,
bu yaklasim da iiye iilkeler
arasinda uyusmazlik konusu
olmustur. Ancak hisse senetle-
ri, uzun vadede, sabit getirili
tahvil gibi yatinm araclarindan
daha fazla getiri saglamakta ve
enflasyonun iizerinde bir gelir
yaratilmasina neden ol-
maktadir. Hisse senedi-
ne yapilacak yatirimlar-
da, tahvillere gore daha
fazla sermaye tahsisi ge-
rekecegi icin (hisse se-
netlerine yonelik ceza-
landirict bir yaklagim),
sigorta sirketleri mecbu-
ren daha muhafazakar
yaklagimlarla  yatirim
yapmak durumunda kalacak-
lardir.

Diger bir sorun ise biitce
fazlas1 yedek akgeler konu-
sunda ortaya c¢ikmaktadir. Di-
rektif, biitce fazlas1 yedek ak-
celeri, sirketin kendi kaynag
(6z kaynag igerisinde) olarak
dogrudan tanimaktadir. Bu fon-
lar, polige sahiplerine ait “var-
liklar (asset)” dolayisiyla kaza-
nilmig bir sermayedir ve bu
fonlarin nasil kullanilacagina
dair tiim tiyelerin kabul edece-
gi, ortak bir gercevenin belir-
lenmesi gerekmektedir; aksi
takdirde sirketler arasindaki re-
kabet, sirketin bulundugu iiye
tilkenin mevzuatina bagl ola-
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rak sakatlanma tehlikesiyle
kars1 karsiyadir. Ornegin bu
biitce fazlas1 yedek akgelerin,
grup iiyesi bir sirketin serma-
yesinin, ana girket (parent
company) tarafindan destek-
lenmesinde kullanilmas1 veya
kullanilamamasi durumu, kul-
lanilacak ise, kosullarina iligskin
bilginin sistematik bir sekilde
kamuya ve ilgili otoritelere
aciklanmas1 gerekmektedir.
Sonug¢ olarak; icinde bulun-
dugumuz 2009 yilinin, sigorta
endiistrisinin planlanmasi ve
hazirlanmas: acisindan ¢ok
onemli bir yil olacagi, yasan-
makta olan ve belli bir siire
daha yasanacagl Ongoriilen
ekonomik krizin finans sektorii
iizerindeki etkilerinden ¢ikari-
lacak dersler nedeniyle ¢ok iyi
degerlendirilmesi gerektigi ifa-
de edilmektedir. Her ne kadar,
basta “grup destegi” olmak
lizere bir takim konularin ¢6-
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ziimiinde sikintilar yasanmakta
ise de, yukarida da belirtildigi
gibi, Solvency II sistemi en so-
nunda sorunsuz bir sekilde ¢a-
lismaya baslayacaktir ve tim
sigorta ve reasiirans sirketleri-
nin bu sistemin 6ngordiigii sart-
lara hazirlanmalan gerekmek-
tedir.

Avrupa Birligi organlan
veya iiye lilkeler arasinda bir
anlasmazligin nedeni olma-
makla birlikte, Solvency II uy-
gulamasinda kullanilacak mo-
del secimi Onemli bir 6ncelik
olarak durmaktadir. Sirketlerin
ontinde, “i¢csel model (internal
model)” veya sistemin Ongor-
diigli “standart model (standard
formula)” uygulamalarinin yani
sira, her iki uygulamanin kar-
masi sayilabilecek “kismi mo-
del (partial model)” uygulama-
st seklinde 6zetleyebilecegimiz
ii¢ alternatif bulunmaktadir.
Her bir tiye iilke ve bu iilkede

kurulmus sigorta ve reasiirans
sirketinin muhakkak ki kendi-
ne Ozgi sartlari, model segi-
minde belirleyici bir faktor
olacaktir; ancak bir ¢ok ulusla-
rarast danigmanlik firmasi, her
sirketin kendi iginde gelistire-
cegi igsel model uygulamasi-
nin sirketin kendi sartlarina
daha uygun ve yeterli oldugu-
nu ileri stirmektedir.

Kapsami bir hayli karmasik
olan, Solvency II uygulamala-
rinda kullanilacak model konu-
su Oniimiizdeki sayida daha ay-
rntili bir sekilde okuyuculari-
mizin bilgilerine sunulacaktir.

Y. Kemal CUHACI
Milli Reasiirans T.A.S.
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Institute Cargo Clauses’daki Degisiklikler

Institute Cargo Clauses (A), (B), (C) 1.1.2009 ve bunlara iliskin Savas ve Grev Klozlarinda bazi terim ve soz-
ciikler degistirilmis, bazit maddelere de eklemeler yapilmistir. Yapilan bu degisiklikler dolayisiyla maddelerden
bazilary yeniden yazilmig ve bazilarina da yapilan eklemelerle aciklik getirilmistir. Sozciik ve terimleri yenileri
ile degistirme, eski terimleri kaldirma bazi maddelerin anlam veya iceriginde pek fark olusturmamaigsa da bazi-
larinda fark yaratmistir. Asagida anlam ve iceriginde fark olusan maddeler ele alinip incelenmistir.

Yetersiz veya Uygun
Olmayan Ambalaj veya
Hazirlama Istisnasi

iyasamizda kullanilan

deyisle kotii ya da ye-

tersiz ambalaj yillardan
bu yana malin gizli kusuru ola-
rak dilsliniilmekte ve bunun
neden oldugu ziya, hasar veya
masraf da “istisna” olarak is-
lem gormektedir. Ciinkii am-
balaj bir malin dis kabugu ola-
rak algilanmakta, yetersiz veya
uygun olmayan dis kabuk da
malin  “gizli kusuru” veya
“ay1b1” ya da “uygun olmayan
niteligi” olarak diisiiniilmekte-
dir. Dolayisiyla riziko olarak
kabul edilmemektedir. Bu olgu
bazi mahkeme kararlarinda
acikca belirtilmistir.” TTK nun

* Bkz. Gee&Garnham Ltd. v. Whittal
(1952) 2 Lloyd’s Rep. 562; F.W.
Berk&Co. Ltd. v. Style (1955)
Lloyd’s Rep. 382 ve Liberian
Insurance Agency Inc. v. Mosse
(1977) 2 Lloyd’s Rep. 560

1380. maddesi 3. fikrasinda da
“.mallarin fena ambalaj ya-
pilmis olmasindan dogan zarar-
lar...” istisna olarak belirlen-
mistir. Sonu¢ olarak, sigorta
edilen seyin yetersiz veya uy-
gun olmayan ambalaj ya da
hazirlanmasi, uzun yillar kloz-
larda agikca istisna olarak gos-
terilmemis, “malin gizli kusuru
ya da ayib1” istisnas1 kapsa-
minda degerlendirilmistir.

Sigorta edilen seyin yeter-
siz veya uygun olmayan amba-
laj ya da hazirlamasinin neden
oldugu ziya, hasar veya masraf
istisnasi ilk kez Institute Cargo
Clauses 1.1.1982’deki 4. “Ge-
nel Istisnalar” klozunun 3. fik-
rasinda yer almigti. Bu istisna
hiikmii soyle idi:

4.3. Sigortali seyin ambalaj-
lanma veya hazirlanmasindaki
yetersizlik ya da uygunsuzlu-
gun neden oldugu ziya, hasar
veya masraf (bu 4.3. klozu ba-
kimindan "ambalajlanma", e-

ger bu istifleme sigortanin bas-
lamasindan once veya sigortali
ya da adamlan tarafindan ya-
pilmissa konteyner veya lift-
van ig¢ine yapilan istiflemeyi

kapsar).
Bu istisna hiikmii, 6zellikle
yukarida parantez i¢indeki

timce bazi yanlis yorumlara
neden oldugu i¢in, yeniden ya-
zilmig ve yapilan bir ekleme
ile sigorta edilen seyin paket-
lenmesi veya hazirlanmasinin
ne oldugu agiklanmisg, bdylece
yetersiz veya uygun olmayan
paketleme veya hazirlama, ki-
saca kotli ambalaj, olgusu be-
lirlenmistir. Yeni istisna hiik-
mil soyledir:

4.3. Sigorta edilen seyin sigor-
tal1 seferin olagan olaylarina
dayanikli olarak ambalajlan-
mas1 veya hazirlanmasi, sigor-
tali veya adamlan tarafindan
ya da bu sigorta baslamadan
once yapildiginda, ambalaj-
lanmas1 veya hazirlanmasin-
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daki yetersizlik ya da uygun-
suzlugun neden oldugu ziya,
hasar veya masraf (Bu klozlar
bakimindan “ambalaj” kontey-
ner igine yapilan istiflemeyi
kapsar sayilir ve “sigortalinin
adamlar” bagimsiz yiiklenici-
leri de kapsamaz).

Istisna hiikmiiniin ilk tiim-
cesi “Sigorta edilen seyin si-
gortali seferin olagan olaylar-
na dayanikli olarak ambalaj-
lanmas1 veya hazirlanmasi...”
deyisi ile baglamakta ve uygun
veya yeterli ambalajin (paket-
leme veya hazirlamanin) acik-
lamas1 yapilmaktadir. Tiimce-
de ayrica yetersiz veya uygun
olmayan ambalaj veya hazir-
lamanin sigorta baslamadan
once veya sigortali ya da
adamlar tarafindan yapildi-
ginda gecerli olacagi da agikga
belirlenmistir. Parantez igin-
deki tiimce de konteyner icine
yapilan istiflemenin “ambalaj”
terimi kapsamina dahil oldugu
ve sigortali ya da adamlarinin
bagimsiz yiiklenicilerin, sigor-
tal1 ya da adami sayilmayacagi
aciklamasi yapilmistir. Liftvan
(bir tiir konteyner) artik kulla-
nilmadig i¢in istisnadan ¢ikar-
tilmistir. Kisaca, yetersiz veya
uygun olmayan paketleme ve-
ya hazirlama;

- bu sigorta baglamadan dnce,

ya da

- sigortali veya adamlar tara-
findan yapildiginda,

bunun neden oldugu ziya, ha-
sar veya masraf sigorta kap-
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saminda degildir.

Bu istisna hiikmii 1.1.2009°da
kullanima sunulan ICC (A),
(B), (C), (Air) ve bunlara ilis-
kin Savas ve Grev Klozlarinda
da yer almaktadir.

Gemi Sahipleri, Idarecileri,
Kiracilar: veya Isleticilerinin
Iflas1 veya Mali Kusurlar:

Gemi sahipleri, idarecileri,
kiracilar1 veya isleticilerinin if-
las1 veya mali kusurlarina ilis-
kin istisna, 1970 ve sonraki
yillarda baz1 donatanlarm iflasi
veya mali sikintrya ugramalari
sonucu seferin terk edilmesi
olaylarmin goriildigii ve sefe-
rin terki nedeniyle de sigortaya
iligkin baz1 sorunlar ortaya ¢ik-
t1g1 i¢in, ilk kez 1.1.1982 tarih-
li Institute Cargo Clauses’a
dahil edilmisti. Istisna hiik-
miindeki “iflas” terimi Tiirk
Ticaret Kanunu ve icra iflas
Kanunu’nda da konu edildigi
icin anlasilir bir olguydu. Fa-
kat “mali sikint1”nin ne oldugu
ve bu sikintinin ne zaman ya
da hangi durumda dikkate ali-
nacagi agik degildi. Ayrica si-
gorta sdzlesmesi ya da polige,
sigorta edilen seyi iyi niyetli
olarak satin alan veya satin
almayr kararlagtiran kisilere
devri halinde, bu istisnanin ge-
cerli olup olmadigr dikkate
alimmamuigti. Dolayisiyla bu is-
tisna hiikmii gerekli ekleme
yapilarak asagidaki gibi yeni-
den yazilmistir.

4.6. Gemi sahipleri, idarecileri,

kiracilar1 veya isleticilerin 6-
deme giiglerini yitirmeleri veya
mali yiiklenimlerini yerine geti-
rememelerinin, seferin olagan
devamina engel oldugunun, si-
gorta edilen sey gemiye yiikle-
nirken sigortaliya bildirildigi
veya sigortalinin bunu isi gere-
gi bilmesi gereken hallerde,
gemi sahipleri, idarecileri, kira-
cilar1 veya isleticilerin 6deme
giiclinii yitirmesi veya mali
yiiklenimlerini yerine getire-
memelerinin neden oldugu zi-
ya, hasar veya masraf.

Bu istisna, sigorta sozles-
mesinin devredildigi, sigorta
edilen seyi gegerli bir sozles-
me ile satin alan veya satin
almay1 kararlastiran iyi niyetli
tarafin tazminat talebine uygu-
lanmaz.

Anlasilacagi gibi, bu istisna
hilkmii gemi sahipleri, idare-
cileri, kiracilar1 veya isletici-
lerin 6deme gii¢lerini yitirme-
leri veya mali yiiklenimlerini
yerine getirememeleri nede-
niyle sigortali seferin normal
devam edemedigi, bunun da
sigorta edilen sey gemiye
yiiklenirken sigortaliya bildi-
rildigi veya sigortalinin bunu
isi geregi bilmesi gereken hal-
lerde gecerlidir. Ayrica bu is-
tisna hiikmiiniin sigorta soz-
lesmesinin devir edildigi, si-
gorta edilen seyi iyi niyetli
olarak satin alan veya satin
almay1 kararlastiran diger ki-
silere uygulanmayacag: hik-
miin ikinci fikrasinda agikca
belirlenmistir.

Bu istisna hiikmii 1.1.2009°da
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kullanima sunulan ICC (A),
(B), (C), (Air) ve bunlara ilis-
kin Savasg ve Grev Klozlarinda
da bulunmaktadir.

Geminin veya Diger Deniz
Tasitlarimin Denize
Elverisliligi veya Yiikii
Tasimaya Uygun Olmasi

Gemi veya diger deniz tagit-
larinin denize elverisli ve yiike
uygun olmasi agik bir yiikiim-
liliikk olup Tiirk Ticaret Kanu-
nu ve denizcilikle ilgili yasala-
rin geregidir. Fakat yiik sahi-
binin gemi veya diger deniz
tagitlarinin denize elverigli ve
yiike uygun olmasindan haber-
li olmas1 her zaman olast de-
gildir. Dolayisiyla bu olgu ile
ilgili olarak yiik sahibinin belli
Olglide korunmasi gerektigi
aciktir. Iste bu korumaya ilis-
kin olgu uzun yillardan bu ya-
na klozlarda yer almaktadir.
Fakat tasimaciliktaki, 6zellikle
konteyner tagimaciligi ve ta-
simanin kara ayagindaki ge-
lismeler, konteyner ve kara ta-
sitlarinin da bu ac¢idan dikkate
alimmasin1 gerektirmistir. Do-
layisiyla “Denize Elverigsizlik
ve Uygun Olmama Klozu” ye-
niden kaleme alinmis ve gemi
ve diger deniz tasitlar1 ile
konteyner ve kara tasitlar1 dik-
kate alinarak ayri1 diizenleme-
ler yapilmustir.

Maddenin 5.1. fikrasinda
5.1.1. ve 5.1.2.°de sayilanlar-
dan dogan ziya, hasar veya
masrafin istisna oldugu belir-
tilmis ve 5.1.1.°de gemi veya
diger deniz tasiti, 5.1.2.°de de
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kara tasit1 veya konteyner ele
alimmustir.

5.1.1.°de gemi veya diger de-
niz tagitinin denize elverigsiz-
ligi veya yiikii giivenle tagima-
ya uygun olmamasi ele alinmis
ve diizenlenmistir. Bu hiikme
gore: Yikleme sirasinda sigor-
talinin bundan haberi olmasi
halinde, sigorta edilen seyin
gemi veya diger deniz tasitinin
denize elverissizligi veya yiikii
giivenle tagimaya uygun ol-
mamasindan dogan ziya, hasar
veya masraf istisnadir.

5.1.2.’de konteyner veya kara
tagitlarinin yiikii giivenle tasi-
maya uygun olmamasindan
dogan ziya, hasar veya masra-
fin, asagidaki durumlarda, is-
tisna edildigi belirtilmektedir:

- Yiiklemenin bu sigorta bas-
lamadan Once yapilmis ol-
masl,

- Sigortalt ya da adamlarmin
yiikleme sirasinda kontey-
ner veya kara tasitlarinin
yikii giivenle taginmaya
uygun olmamasindan haberi
olmasi.

5.2. fikras1 maddeye yeni ek-
lenmis ve sigorta poligesinin
devir edildigi sigorta edilen
seyi satin alan veya satin al-
may1 kararlastiran iyi niyetli
kisilere yukaridaki (5.1.’deki)
istisnanin ~ uygulanmayacagi
hiilkme baglanmuistir.

5.3. fikras1 ise, gemi ve diger
deniz tasitlarinin denize elve-

risliligi ve ylike uygun olmasi-
na iligkin ortiili yikiimliliik-
ten vazgecildigi  hikkmini
icermektedir. Boylece bu yii-
kiimliiliikten ~ vazgecilmekte,
gemi ve diger deniz tasitlarinin
denize elverisliligi ve yiike
uygun olmas1 kosulunun ge-
cerli olmasi i¢in sigortalinin
yiikleme sirasinda bundan, ya-
ni gemi veya diger deniz tasi-
tinin denize elverissiz ve yiikil
giivenle tagimaya uygun olma-
digindan, haberli olmas1 ge-
rekmektedir.

Bu istisna hiikmii 1.1.2009°da
kullanima sunulan deniz yolu
tagimaciligina iligkin klozlarda
aynen, havayolu tagsimaciligina
iliskin klozlarda kismen (deni-
ze elverislilikle ilgili kism1 ha-
ri¢) bulunmaktadir.

Terorizm

Terorist veya politik gidi
ile hareket eden kisilerin hare-
ketlerinin neden oldugu ziya,
hasar veya masraf istisnasi
“Grev Istisnast Klozu™na ilk
kez 1.1.1982°de dahil edilmis-
ti. 1.1.2009 Klozlarinda ise te-
rorizmin agiklamasi yapilmas,
terorist ile politik giidii ile ha-
reket eden kisi ayrilmis, politik
giidiilerle hareket eden kisi ya-
nina ideolojik veya dini giidii-
lerle hareket edenler de ekle-
nerek ayni madde iki fikra ha-
linde diizenlenmistir. Yeni is-
tisna hikkmii soyledir:

7.3. Herhangi yasal veya yasa
dis1 yoOnetimi giic veya zorla
devirmek ya da etki altina al-
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mak icin herhangi orgiit veya
onunla iligkili ya da onun adi-
na hareket eden herhangi kisi-
nin hareketi olan terdrizmin
neden oldugu ziya, hasar veya
masraf.

7.4. Politik, ideolojik veya
dinsel giidii ile hareket eden
herhangi bir kisinin neden ol-
dugu z1ya, hasar veya masraf.

Gortiilecegi gibi 7.3. fikra-
sinda terdrizm, yonetimi (yasal
veya yasa dis1) giic veya zorla
devirmek icin bir orgiite katil-
mis ya da orgiitle ilgili kisinin
hareketi olarak agiklanmis ve
bunlarin neden oldugu ziya,
hasar veya masraf istisna
edilmigtir. 7.4. fikrasinda da
politik veya dinsel giidii ile ha-
reket eden kisinin hareketi ve
bu nedenle olusan ziya, hasar
veya masraf istisna edilmistir.

Bu istisna Institute Cargo
Clauses (A), (B), (C) ve
(Air)’de yer almakta, fakat Sa-
vas ve Grev Klozlarinda bu-
lunmamaktadir.

Transit Klozu

Sigortali seferin baglamasi,
slirmesi ve sona ermesi, sigor-
ta edilen seyin bir ara liman
veya yerde bosaltilmasi ve bir
baska varma yerine gonderil-
mesi, sigortalinin denetimi di-
sinda meydana gelen sapma,
zorla bosaltilma, tasima soz-
lesmesinde tagiyanlara verilen
bir hakkin kullanilmasi sonucu
seferin degismesiyle ilgili bu
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kloza, sigorta edilen seyin yiik-
lenmesi ve bosaltilmasi da dahil
edilmis ve sigortanin kapsami
genigletilmigtir.

8.1. Fikranin hemen girisinde
sigorta ettirilebilir menfaat ile
ilgili 11. maddeye gonderme
yapilmis ve sigortanin basla-
mast icin sigorta ettirilebilir
menfaatin var olmasi sart ko-
sulmustur. Daha sonra sigorta-
nin, sigorta ettirilen seyin, si-
gorta sozlesmesinde yazili
yerdeki depo veya istif yerin-
de, tasiyict araca hemen yiik-
lenmek amaci ile hareket etti-
rilmesiyle basladig1 belirtilmis
ve fikraya buna uygun ekleme-
ler yapilmistir. Bir baska de-
yisle sigorta, sigorta edilen se-
yin, sigorta poligesinde seferin
basladig1 yerde (iilke, il, ilge,
kdy her ne ise) depo veya istif
yerinde, hemen tasiyici araca
yiiklenmek amacryla, el araba-
s1, ving ve bunun gibi bir arag-
la, ilk hareket ettirildiginde
baglamaktadir. Kisaca yiikle-
me rizikolarn sigortaya déahil
edilmektedir.

Fikra, sigortanin tasimanin
olagan yolu boyunca devam
edecegi ve yine bu fikradaki
(8.1.) seceneklerden hangisi
daha oOnce gergeklesirse sona
erecegi hilkmii ile stirmektedir.
Sigortanin sona erme halleri
sOyledir:

8.1.1. Sigorta edilen seyin si-
gorta sOzlesmesinde yazili en
son varma yerindeki depo veya
istif yerinde tasit aracindan bo-
saltilmasinin tamamlanmasi ile

sigorta sona ermektedir.

8.1.2. Sigortal1 veya adamlari-
nin sigorta sézlesmesinde ya-
zil1 en son varma yerinde veya
daha once bir yerde, dagitim
veya ayirma yapmak icin kul-
lanmak tizere sececegi herhan-
gi bir depo veya istif yerinde
tasit aracindan bosaltilmasinin
tamamlanmasiyla sigorta sona
ermektedir.

8.1.3. Sigortali veya adamlar
tasimanin  olagan yolundan
baska bir yerde sigorta edilen
seyin yiikli oldugu kara tasiti
veya diger herhangi tasit1 depo
olarak kullanmak igin secti-
ginde sigorta sona ermektedir
(Bu secenek yeni eklenmistir).

8.1.4. Sigorta edilen seyin en
son bosaltma limaninda agik
deniz gemisinden bosaltilma-
sinin tamamlanmasini izleyen
60 giiniin sonunda sigorta sona
ermektedir.

8.2. Bu fikrada sigorta edilen
seyin en son bosaltilma lima-
ninda agik deniz gemisinden
bosaltildiktan sonra fakat bu
sigorta sona ermeden Once,
burada sigorta edilen varma
yerinden baska bir yere gon-
derilmesi hali ele alinmakta
ve diizenlenmektedir. Boyle
bir durumda, bu sigorta yuka-
ridaki 8.1.1.- 8.1.4°deki sece-
neklerine gore sona erer; fakat
bu sigorta, sigorta edilen seyin
bu diger varma yerine dogru
sefere baslamasi amaciyla ilk
hareket ettirilmesinden &teye
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uzatilamaz. Kisaca sigorta edi-
len seyin en son varma lima-
ninda bosaltildiktan sonra fa-
kat bu sigorta sona ermeden
once bir baska varma yerine
gonderilmesi  halinde, yeni
belirlenen varma yerine tasi-
manin baslamasiyla bu sigor-
tanin sona erecegi belirtilmek-
tedir.

8.3. Bu fikrada sigortalinin de-
netimi  disindaki  gecikme,
sapma, zorla bosaltilma, tekrar
yiikkleme, aktarma, tasima soz-
lesmesinde tasiyanlara verilen
bir hakkin kullanilmasi sonucu
seferin degismesi hali ele ali-
nip diizenlenmistir. Boyle bir
durumda bu sigorta yukaridaki
8.1.1.- 8.1.4. ve asagidaki 9.
madde (Tasima So6zlesmesinin
Sona Ermesi) hiikmiindeki so-
na erme kosullarina bagl ola-
rak yiiriirlikte kalir. Soyle ki
fikrada sayilan durumlardan
herhangi biri gerceklestigi za-
man tasima sozlesmesi devam
ediyor ise sigorta 8.1.1. - 8.1.4.
fikralarina goére sona erecektir.
Eger tasima s6zlesmesi sona
ermigse, 9. madde geregi bu
sigorta da sona erecektir. Fakat
yine 9. madde hiikmii geregi
durum derhal sigortactya bildi-
rilir ve kararlastirilan kosullar
kabul edilir, istenirse ek prim
odemek sartiyla, sigorta devam
eder ve sona erer.

Bu kosul, Institute Cargo
Clauses (A), (B), (C), (Air)’de
ve bunlara iligkin Grev Kloz-
larinda aynen yer almakta; fa-
kat Savas Klozlarinda yer alan
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“Transit Klozlari”’nda bazi te-
rim ve sozciikler hari¢ degisik-
lik yapilmamustir.

Seferin Degismesi

Sigortanin  baslamasindan
sonra sigortalinin seferi degis-
tirmesi halinin ele alindig
“Seferin Degismesi” klozun-
daki “teminat altindadir/held
covered” terimi ve buna iliskin
tiimce zaman zaman yanlis yo-
rumlara neden oldugu icin kal-
dirilmis ve yapilan eklemelerle
konu acikliga kavusturulmus-
tur. Kisaca madde asagidaki
gibi yeniden yazilmistir:

10.10.1. Bu sigorta bagladiktan
sonra varma yeri sigortali tara-
findan degistirildiginde bu du-
rum, fiyat ve sartlarin kararlas-
tirilmast igin derhal sigortaci-
lara bildirilmelidir. Boyle bir
anlagsma saglanmadan 6nce bir
zarar olursa, sigorta yalniz
makul ticari piyasa fiyati ve
kosullariyla miimkiinse sagla-
nabilir.

10.2. Sigorta edilen sey bu si-
gortada belirlenen sefere bas-
ladiginda (8.1. klozuna gore)
gemi, sigortali veya adamlari-
nin bilgisi olmaksizin bir bas-
ka varma yerine dogru yola ¢i-
karsa, sefer basladigi anda bu
sigorta baglamig sayilir.

Maddenin ilk fikras1 hiik-
miine gore: Sigorta bagladiktan
sonra sigortalt varma yerini
degistirmek isterse, taraflarin
kabul edebilecegi fiyat ve ko-

sullarin kararlastirilabilmesi i-
¢in bunu hemen sigortaciya
bildirmesi zorunludur. Anlasi-
lacag1 gibi boyle bir durumda
degisiklik sigortaciya bildiril-
meli ve taraflarin kabul edece-
g1 yeni fiyat ve kosullar belir-
lenmelidir. Eger fiyat ve ko-
sullar belirlenmeden once bir
zarar olusursa, bu durumda
ancak makul ticari piyasa fiya-
t1 ve kosullartyla sigorta sagla-
nabiliyorsa sigorta yapilabilir.

Ikinci fikrada sigorta edilen
seyin, sigortalinin bilgisi ol-
maksizin, bir bagska varma ye-
rine sevk edilmesi hali ele
alinmakta ve bu durumda si-
gortanin devam edecegi hiik-
me baglanmaktadir.

Bu hiikkiim, 1.1.2009°da kulla-
nima sunulan ICC (A), (B),
(C), (Air) ve bunlara iliskin
Savas ve Grev Klozlarinda da
bulunmaktadir.

Sigortadan Yararlanma

Bu madde hiikmii sigorta
edilen seyi depo veya istif ye-
rinde koruyan depocuya veya
tagiyiciya ricu edilebilmesi
olanaklarinin korunmasi ama-
cmi tasimakta ve uzun yillar-
dan bu yana poligelerde bu-
lunmaktadir. 1.1.1982 kloz-
larinda yer alan “inure / yirtir-
liige konulma” terimi ¢ok eski
ve artik pek kullanilmadigi
icin yeniden yazilmistir.

15. Bu sigorta,
15.1. adina veya menfaatine
sigorta sozlesmesi yaptirilan
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kisi olarak tazminat talep eden
sigortaliy1 ya da (poligeyi) de-
vir alan1 kapsar,

15.2. tagtyic1 veya “saklanmasi
veya korunmasi icin” yiikiin
kendilerine birakildigr diger
kisileri kapsayacak sekilde ge-
nisletilemez veya bunlar bagka
sekilde menfaat elde edemez-
ler.

Maddenin ilk fikrasinda bu
sigortanin sigortaliyr ve poli-
ceyi devir alam kapsadigi,
ikinci fikrada ise bu sigortanin
tastyici, depocu gibi sigorta
edilen seyi depo veya istif ye-
rinde koruyan kisilerin yarar-
lanmas1 i¢in genisletilemeye-
cegi hilkkme baglanmistir.

Bu kosul, 1.1.2009°da kul-
lanima sunulan ICC (A), (B),
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(C), (Air) ve bunlara iliskin
Savas ve Grev Klozlarinda da
bulunmaktadir.

Not:

Institute Cargo Clauses’un
10. “Seferin Degistirilmesi” ve
en sondaki “Not”ta bulunan
“held covered (teminat altinda-
dir)” terimi baz1 yanlis yorum-
lara neden olmus ve bu yanlis
yorumlart Onlemek amaciyla
“Not” daha acik bir bicimde
yeniden yazilmistir:

9. kloz geregi sigortanin de-
vami istendiginde veya 10.
kloz geregi varma yerinin de-
gistirildigi bildirildiginde, bu-
nu derhal sigortacilara bildir-
mek bir ylkimliliktir ve bu
hak, bu yiikimliligin yerine

getirilmesine baglidir.

Bu hitkme gore 9. “Tasima
S6zlesmesinin  Sona Ermesi”
maddesi geregi sigortanin de-
vami istenirse ya da 10. “Sefe-
rin  Degistirilmesi” maddesi
geregi varma yeri degistirilirse
bunlarin derhal sigortaciya
bildirilmesi gerekmektedir. Si-
gortanin devami bu yiikiimlii-
ligiin  yerine  getirilmesine
baglidir.

Bu hiikiim 1.1.2009°da kul-
lanima sunulan ICC (A), (B),
(C), (Air) ve bunlara iliskin
Savas ve Grev Klozlarinda da
bulunmaktadir.

Mehmet YAZICI
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Yabanci
Basindan
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SECMELER

Reasiirans Sektoriiniin Yeni Yapisi

1sa bir donem igin fi-
yatlarin diisiik seyret-
tigi, rahat piyasa ko-

sullarimin ardindan, reasiirans
fiyatlarinda son dénemde goz-
lenen artis1 bir rastlanti olarak
diistinmek miimkiin  degildir.
EMB’den Jonathan Broughton’a
gore sirket yonetimleri, sekto-
riin normal ¢alisma seklini de-
gistirmek suretiyle, ona yeni-
den istikrar kazandirmaktadir-
lar.

Peki fiyatlarin diisiik seyret-
tigi reasiirans piyasasina ne ol-
du? Sektoriimiiziin degismez
kural, fiyatlarin disiis egili-
minin uzun ve sancili oldugu
kadar, gii¢lii olduklar1 zannedi-
len risk tagiyicilarini da genel-
likle kayba ugratict nitelikte
olmasidir. —ya da dyle oldugu
diisiiniiliirdii—- Ve iste nihayet
geldigimiz yerdeyiz, fiyatlarin

diisiise gecmesinden 18 ay
sonra. Fiyatlar diismeyi birakti
ve Ocak yenileme dénemi ra-
porlarindan anladigimiz kada-
riyla, yavas yavas yiikselmek-
tedirler. Genel olarak sektoriin
karhilig, ¢ok heyecan verici
boyutta olmasa da, korunabil-
mistir.

Evet, son donemdeki topar-
lanma ufak ¢apli olmustur ve
hatta kirilgan oldugunu sdyle-
mek yanlis olmaz. Her seye
ragmen, kirmizi miirekkebin
asir1 kullanimini, hatirlanabil-
digi kadaniyla ilk defa fiyatla-
rin diisis egiliminde oldugu
bir déonemde Onlemeyi basar-
mis bulunmaktayiz. Reasiirans
fiyatlarinin dikey inise gectigi
piyasa kosullarmin ilk hiikiim
siirmeye basladig1 zamanlarda
yapilan {rkitiicii  tahminler
geemis tecriibelerle tamamen

tutarl olduklar1 i¢in anlasilabi-
lir nitelikteydi. Oysa dogru
degildiler. Peki neden?

Sektor bu defa sanshi muy-
di? Kredi daralmasi goriinii-
miinde karsimiza c¢ikan kosul-
lar insanlan farkli davranmaya
mi1 zorlad1? Yoksa isin iginde
baska giicler var da, biz reasii-
rans dongiisiinii kontrol ede-
bilmemizi saglayan Kutsal Ka-
se’ye mi ulastik?

Son dénemde pek ¢ok say-
gin yorumcunun reasiirans fi-
yatlarindaki artigla ilgili yapti-
&1 acgiklamalar istisnasiz sekil-
de sermaye kithgi, reasii-
rorlerin yatirim zararlarim te-
lafi etme ihtiyaglari, artan so-
rumluluklar, retrosesyon piya-
sasindaki gelismeler, riskten
ka¢inan ve daha fazla reasii-
rans korumasi arayan bir sigor-
ta sektorii ve diger teknik fak-
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torler lizerine yogunlagmakta-
dir. Her ne kadar tiim bunlar
son derece gecerli olsa da,
bundan ¢ok daha fazlasinin ol-
duguna inanmaktay1z.

Zor Duruma Hazirlanmak

2007 yilinin sonlarma dog-
ru, uzmanlar sektorii uzun ve
sancili gegcecek diger bir diisiik
fiyath piyasa ortami i¢in hazir-
likl1 olmalar1 konusunda u-
yarmaktaydi. Bir alint1 yapmak
gerekirse, lider bir reasiirans
brokeri o donemde piyasa i¢in
“ya ziyafet, ya kitlik sartlarina
geri donmenin sinyallerini ve-
riyor” ifadesini kullanmisti.

Meslektaslarimiz Raj Ahuja
ve Richard Rodriguez ise, al-
ternatif bir goriis agiklamasin-
da bulunmuslardi. Ahuja ko-
nuyla ilgili olarak: “Diisen fi-
yatlarin baska bir kan g6liiniin
habercisi  olabilecegine dair
korkular, reasiirorlerin yapmis
olduklar iyilestirmelerin azim-
sanmasina sebebiyet vermek-
tedir. Piyasa fiyatlarin diisiis
egilimi ile bas edebilmesi icin
gereken teknik bilgiyi edin-
mistir ve gegmis donemlerde
goriilen biiyiik kayiplar onle-
mek durumundadir. Sonuglar
buna ragmen kotiilesmeye de-
vam edecektir, oOzellikle de
teknik becerileri rakipleri ile
boy oOl¢iisemeyecek nitelikte
olan sirketler i¢in daha da koti
bir goriinim verecektir. Genel
olarak, her ne olursa olsun,
benzer durumlarda goérmeye
alistigimizdan daha 1limh ve
kisa stireli bir gerileme olacak-
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tir”, seklinde bir goriis ileri
suirmiistii.

Bu alintiy1, kurumsal bora-
zancilik edasiyla aynen tekrar
etmek niyetinde degiliz. An-
latmak istedigimiz su ki, fiyat-
lardaki kisa siireli diisiis egili-
minin tamamiyla tahmin edi-
lebilir oldugunu sodyledigimiz-
de aslinda ¢ok da akill1 bir 6n-
goriide bulunmus olmamakta-
y1z. Ekonomik kriz ortaya ¢ik-
madan Once bile, diisiik fiyat-
larin hiikiim siirdiigii bu piyasa
kosullarinin  6nceki Ornekleri
ile karsilastirildiginda farkli ve
nispeten tehlikesiz olacagina
dair birgok isaret mevcuttu.

Basitce sdylemek gerekirse,
reasiirans sektorii su anda es-
kiden oldugundan ¢ok daha iyi
yonetilmektedir. Ozellikle, pi-
yasa davranmiginda en bilyiik
etkiye sahip biiyiik oyuncular
kurumsal risk yonetiminin il-
kelerini benimsemislerdir. Bu-
nu, bilanconun olumlu sonug-
lanmasin1 saglamak amaciyla,
teori ve uygulama arasindaki
bosluga bir koprii kurmak su-
retiyle  gerceklestirmiglerdir.
Fiyatlarin diisiik seyrettigi pi-
yasa kosullarinda dahi disip-
linli i yazma hayali gergege
doniismiistiir.

Peki, Reasiirans Sektorii
Neden Daha Disiplinli ve
Underwriterlar ise Daha
Ozverili Bir Hale Geldi?

Bu degisimlerin arkasinda
hem teknik, hem de tarihsel
nedenler bulmak miimkiindiir.
Teknik bir bakis agisiyla,

underwriterlar kabul ettikleri
risklerin gercek maliyetlerini
anladiklarinda ¢ekimser dav-
ranabilmekte ve saglam bir
strateji  izleyebilmektedirler.
Piyasa paymi korumak adina
baz1 Odiinler vermeleri miim-
kiindiir, ancak bunu da c¢ok ke-
sin sekilde tanimlanmis limit-
ler cercevesinde yapmaktadir-
lar. Durumu tam olarak deger-
lendiremeyen  underwriterlar
ise, diger yandan, fiyatlar1 asa-
g1, hatta bazen intihar seviye-
lerine ¢cekmektedirler. Portfoy-
lerinin gelisimini detayli ve
diizenli olarak kontrol edebilen
yoneticilerin de ayni zamanda,
belirli branglar beklenen per-
formansi gosteremediginde, du-
ruma hizli ve kararli bir miida-
halede bulunabildikleri bir ger-
cektir.

Tarihi nedenleri bulmak
icinse, 2001 yilinda meydana
gelen ve reasiirorler agisindan
“zaten cok kot bir yil”1 ta-
mamlayan 11 Eyliil olaylarina
geri donmemiz gerekmektedir.
Bu yil, yorumcularin, reasii-
rans sektoriiniin tekrar kalict
bir karlihiga kavusup kavusa-
mayacagl  spekiilasyonlarmi
yapmasina neden olan “zararh
yillarin” sadece bir pargasi ol-
mustur.

Herkes biliyordu ki, kalite-
siz veri sorunun bir pargasiy-
di. Reasiirorler sigorta piyasa-
sindan daha digik kalitede
veri kabul etmek zorundaymis
gibi genel bir anlayis mevcut-
tu. Hatta bu hayatin bir gerge-
giydi. Reastirorler az sayida
biiylik hasarla ilgilendiklerin-
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den, dogru fiyatlama igin ye-
terli veriye sahip olmazlardi
ve tartisma bdyle siiriip git-
mistir. Nihayetinde anlaml
modellemenin ve dolayisiyla
dogru fiyatlamanin ¢ok daha
zor olmas1 gerektigi sonucu-
na varilmistir. Oysa, reasiirans
underwriterlar en iyisini umut
etmektense, ondan biraz daha
fazla ise yarayan icgiidii gibi
daha incelikli beceri ve kabili-
yetlere itimat etmekteydiler.
Bu tiir bir yaklasgim zamaninda
kars1 ¢iktigimiz gibi, gereksiz
yere yenilgiyi kabul eden bir
ozellige sahipti ve herkes tara-
findan bilinenler de dahil ol-
mak tiizere, eldeki verinin de-
gerinin azimsanmasina neden
olmaktaydi.

11 Eylil 2001°den sonra,
iist yonetimler, hissedarlarin
baskisiyla, iistlendikleri riskler
hakkinda daha ¢ok bilgi sahibi
olmay1 ve kendilerine daha de-
taylr anlatilmasini talep etmis-
lerdir. Modellemenin daha ¢ok
kullanilir hale gelmesi ve veri
kullaniminin iyilestirilmesi sa-
yesinde, underwriting ve ser-
maye tahsisine daha teknik
acidan yaklasmak bir zorunlu-
luk haline gelmistir.

Bu iyilestirme iki faktor sa-
yesinde daha kolay gergekles-
tirilmistir. Ik olarak, fiyatla-
ma, rezerv ayirma ve model-
leme ve yazilim tekniklerinde-
ki geligsmeler, verinin daha iyi
bir sekilde saklanmasina, geri
kazanimina ve analizine imkan
tammustir.  Ornegin, dinamik
finansal analizin baglica ku-
rumsal ara¢ olarak hizl yiikse-
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lisi, reasiirorlerin iglerinin ger-
¢eklerini dogru bi¢cimde yansi-
tan risk cerceveleri olugtura-
bilmelerini saglamistir.

Ikinci olarak, daha &nceleri
cilginca yasanmakta olan bir-
lesme ve satin alma faaliyetle-
rindeki yavaglama, iist yoneti-
min underwriting ydntemleri-
nin acilen iyilestirilmesi de
dahil, diger konular iizerinde
diisiinebilmeleri i¢cin daha ¢ok
zamanlar1 olmasini saglamis-
tir. Yedi yi1l sonra reasiirans
sektorii, yonetim kontrol sis-
temleri ve teknik yeterliligi
acisindan, on yil Oncesine gore
artik ¢ok farkli bir konumda-
dir. Pek ¢ok biiyiik reasiirdr,
digerleri aradaki acig1 kapat-
mak i¢in ¢abalarken, kendi ku-
rumlart igerisinde underwriting
stirecini ¢oktan teknik bir yak-
lagimla biitlinlestirmislerdir.

Degisen kiiltiir, kuruma ve
degerler zincirine yayilmistir.
Artik sigortacilar reasiirorleri-
ni kaliteli veri konusunda da-
ha talepkar bulmaktadirlar ve
onlar da benzer talepleri risk
yoneticilerine ve diger kurum-
sal miisterilere yapmaktadir-
lar. Icte ise, hasar tespit uz-
manlari, reasilirans yoneticile-
i, muhasebeci ve aktiierler gi-
bi underwritingden sorumlu
olmayan personel de bu du-
rumdan nasibini almaktadir.

Peki, tiim bunlar uygulama-
da ne anlama gelmektedir?
Bastan asagiya bir bakig aci-
styla, ERM’nin (Kurumsal
Risk Yonetimi) sirketle biitiin-
lestirilmesi saglanmistir. Bu
durum, gelismis underwriting

teknikleri de dahil bir takim
rekabet avantajlarin1 berabe-
rinde getirmektedir.

Saglam Cerceve

Ust yonetim tarafindan yii-
rlitiilen ve kurumun her yerin-
de igleyen saglam bir ERM
kiiltiiriine sahip reasliror, faali-
yetlerini yonetim kurulunun is
onceliklerine ve risk istahina
dayanan saglam bir cergeve
icerisinde yiiriitebilecektir. Ust
yonetim, sorumluluklart ve
underwriting performansini bo-
limlere ayrilmis bir yaklagim-
la, is kollar1 ve kademeler iti-
bartyla denetleyebilmektedir.
Portfoylin bir boliimii kot
performans gostermeye basla-
diginda, durumu eskiden oldu-
gu gibi muhtemelen 15 ay son-
ra 0grenmektense, derhal acil
diizeltmeler yapmak miimkiin
olabilmektedir.

Diger yandan, underwriterlar
kabul ettikleri riskleri artik da-
ha iyi anlama becerisine sahip
hale gelmislerdir. Sedan sirket-
ler eksik veya mutabik olmasi
zor veri sunduklarinda, reasii-
rorler de buna mukabil daha
disiplinli olmay1 gerektirecek
zorlu sartlar getireceklerdir.
Reastirorler elbette ki fiyat ko-
nusunda rekabet etmeyi siirdii-
receklerdir ve hatta teknik fi-
yatin dahi altina inebilecekler-
dir, ancak bunu yaparken iist
yonetimin belirledigi genel po-
litikaya uymak zorunda kala-
caklardr.

Bu arada sirketler, kendi so-
rumluluklar ile ilgili daha ¢ok
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fikir sahibi olabileceklerdir.
Nasil sigortacilarin verimli re-
astirans korumasi alamadigin-
dan soz edilebiliyorsa, ayni
sey retrosesyon i¢in de soyle-
nebilir. Yeni nesil finansal
modellerin kullanilmas1 sure-
tiyle uygulanan senaryo testle-
i, retrosesyon ihtiyacinin ve
diger ¢o6ziim yollarimin daha
dogru sekilde belirlenmesini
miimkiin kilmakta, konservas-
yon miktarlari, kiimiiller ve
devirler hakkinda daha dogru
kararlar alinmasimi saglamakta
ve ayn1 zamanda, sigorta bag-
lantii menkul kiymetler ve
endeksli hasar garantileri gibi
sermaye piyasast araglarinin
daha ¢ok kullanilmasi ile cesur
yaklagimlarin benimsenmesini
olanakli hale getirmektedir.

Ancak tiim bu anlatilanla-
rin kesinlikle ideal bir tablo
oldugunu kabul etmekteyiz.
Gergek diinyada ise durum
¢ok daha karmasiktir ve gir-
ketlerin gerek kendi iclerinde
ve gerekse aralarinda halen
hatir1 sayilir farkliliklar bu-
lunmaktadir. Her haliikarda,
reaslirans underwritingi miis-
pet bir bilim degildir ve hicbir
zaman da yalnizca rakamlarin
yon verdigi bir alan olmayacak-
tir. Halihazirda underwriting
onceliklerinden sedan sirketle-
rin degerlendirilmesine kadar
yorum yapma zorunlulugunun
duyuldugu pek ¢ok alan mev-
cuttur ve insanlar hala hata ya-
pabilmektedirler.

ERM’nin artan ve daha ve-
rimli sekilde kullaniminin ¢ok
daha biiyiik bir resmin sadece
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bir parcasi oldugu kabul edil-
melidir. Bu, reasiirans sekto-
riniin  doniigiimiine yardimci
olan ileri profesyonellik, yone-
tim ve kontroliin gostergesidir.
Bununla birlikte, bu gelis-
menin Onciileri olan piyasa li-
derleri ERM adina biiyiik yol
kat etmisler ve pek cogu da bu
konuda basarili olabilmisler-
dir. Bilancgolarini korumak icin
gerekli bilgi ve istege sahip
olarak, kendilerini takip eden
piyasa icin bir standart olus-
turmakla mesguldiirler. Aym
zamanda kendilerine goére az
gelismis rakiplerini de zor bir
duruma sokmaktadirlar.

Karar Am

Gergek ERM sermayenin
daha verimli kullanilmasina ve
daha dogru yonetim kararlari-
nin alinmasia yol actigindan,
teknik  calisan  reasiirorler
avantajli konumdadir. Ornegin
riski yoneten A Sirketinin, fi-
yatlarin diisiik seyrettigi piyasa
kosullarinda, fiyatin1 %10 ora-
ninda diisiirebildigini ve bu ha-
liyle halen karli kalmay1 basa-
rabildigini sdyleyelim. B Sir-
keti ise, bu arada, ayni seyi
%8’lik bir indirimle basarabi-
liyor olsun. Rakibi ya isi red-
detmek ya da teknik agidan
tatmin edici olmayan bir sekil-
de kabul etmek durumunda
iken, A Sirketi kardan taviz
vermemektedir. Bu, elbette ba-
sit bir Ornektir, ancak kural
degismez.

2007 yilinin sonunda, 2008
yilinin reasiirans sektorii icin

bir karar yili olacagini tahmin
etmistik. Bu yil, piyasada ge-
cerli olan teknik anlayigin ger-
cekten sinava tabi tutulacagi
bir yil olacakti. Eger gercekte
oldugundan daha da biiytik bir
piyasa yumusamasi olsaydi, bu
takdirde ERM hakkindaki teo-
rilerin hedeften uzak oldugunu
veya en azindan uygulamada
piyasa gergekleri ile uyusma-
digim kabul etmek zorunda ka-
lacaktik.

Sanayilesmis diinyadaki dur-
gunluk, fiyatlari, normalde yil-
lar alacak olan bir yiikselmeye
zorladig1 i¢in yalnizca sansh
oldugumuzu séylemek yeterli
midir? Bizce hayir. Ocak 2008
yenileme doneminde bile,
ekonomik kriz heniiz ¢irkin
yiiziini gostermemigken, dii-
siis egiliminin ilk agamasinda
—eskiden olsa %25°1ik diistisler
beklenmesi gerekirken— fiyat-
lardaki diisiisiin %10 ila %15
oraninda gerceklesecegini
tahmin etmistik. Gelisigiizel
bastan asagi indirimlere iliskin
cok az kamit vardi. Geg¢misin
lunaparklardaki inisli ¢ikish
tren yollarma benzeyen fiyat
dongiisliniin ortadan tamamen
kayboldugunu kesin olarak
sOylemek i¢in hala erken ol-
masina karsin, isaretler olumlu
gortinmektedir.

Reinsurance, Subat 2009
Ceviren: Burcu AYTEN
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Sigorta ve Reasiirans Sirketlerinin
2009 Yilinda Dikkate Almast Gereken

igorta ve reasiirans sek-
Stt’m‘i acisindan Onem ta-

styan konularin basinda
mevzuat baskisi, konsolidas-
yon ve derecelendirme notla-
rindaki diisiisler gelmektedir.
2008 yilinin kotii  siirprizleri
g0z Oniinde bulunduruldugun-
da, 2009’un sigorta sektorii agi-
sindan ne tiir gelismeler getire-
cegi konusunda tahminlerde bu-
lunmak pek akillica olmamakla
birlikte, bu durum Reactions
ekibini alikoymamustir. Kesin
olan finansal kriz ve American
International Group’un (AIG)
durumunun 2008 yilina damga
vuran en 6nemli iki gelisme ol-
dugudur.

1. Cok Daha Fazla Mevzuat

2009 yili i¢in en rahat on-
goriilecek gelisme, sektdriin
tabi oldugu mevzuatin kapsam
ve yaptirim agisindan genisle-
yecegidir. Bu durum, Amerika
ve belli bir 6l¢iide de tiim diin-
ya icin kesindir. Kesin olma-
yan ise yaptirimlarin ne sekil-
de olacagidir. Kimilerine gore

On Konu

kanun yapicilar agir1 tepki gos-
tererek  gerektiginden fazla
mevzuati yiriirlige koyacak-
lardr.

Deloitte’un  Basdanismani
ve eski New York Sigorta
Bagmiifettisi Howard Mills’e
gore durumu, “yeni kanun
koyma” degil, “yeniden kanun
koyma” olarak tanimlamak da-
ha dogru olacaktir. Mills yeni
mevzuatin kapsaminin fazlasty-
la genisledigini ve miisterileri-
nin pek ¢ogunun bu durumdan
rahatsizlik duydugunu belirt-
mekte ve “Bir¢ok kisi bu isin
son derece zahmetli olacagim
ve asirt denetimin sektordeki
yaratilicilik ve risk alma inisi-
yatifini ciddi sekilde baski al-
tina alacagim diisiiniiyor” sek-
linde agiklamasina devam et-
mektedir.

Amerikan Federal Rezervi-
nin sadece mali krizden kay-
naklanan 1,1 trilyon ABD do-
larlik yeni bir ylkiimliilikle
kars1 karsiya kaldigi bu or-
tamda, New York Sigorta Bil-
gi Enstitiisii Bagkani Bob
Hartwig’e gore diinya genelin-

de ozellikle risk kontrolleri
konusunda gelismeler, hatta
ABD ve Avrupa’da kapsamlh
mevzuat ve diizen degisiklikle-
ri  beklenmektedir. Bununla
birlikte raporlama yiikiimlii-
likklerinde de belirgin bir artig
ongoriilmektedir.

Problemleri sigortacilik faa-
liyetlerinden kaynaklanmig ol-
masa da, 150 milyar dolar
asan Federal Fon ihtiyaci i¢in-
deki AIG nedeniyle sigorta
sektorli yakin denetim altina
alimmistir. Eyaletlerin sektor
tizerindeki yaptirimi zayiflar-
ken, Federal Hiikiimetin agir-
lig1 giderek artmaktadir. Gii-
niimiize dek tartisma konusu
olmay1 siirdiiren ve 2008 yi-
linda yiiriirlige konulmasima
ramak kalan federal tiiziigiin
istege bagh kismi ise mubhte-
melen iptal edilecektir.

Hartwig’e gore 2009 yilin-
da mevzuatla ilgili o6zellikle
gbz oOniinde bulundurulmasi
gereken hususlar; sektor tize-
rinde federal hikimetin mi,
yoksa eyaletlerin mi yaptirim
giicli bulunacagi ve bu yap-
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tinmin ne sekilde uygulanaca-
g1, su an dort farkli kuruma
dagilmis olan denetim yetkisi-
nin tek bir kurumda birlestiri-
lip birlestirilmeyecegi, farkli
denetim yapilarinin ortaya ¢i-
kip ¢cikmayacagi, fiyat deneti-
minin ortadan kalkip kalkma-
yacagl ve New York Sigorta
Odasinca one siiriildiigii gibi
kredi temerriidii takas (credit
default swap) enstriimanlari-
nin da sigorta mevzuatina tabi
olup olmayacagidir. Bu bag-
lamda sektorde fikir birligi
olamayacagi icin hara-
retli tartigmalar beklen-
mektedir. Miller’a gore
merkezi yaptirimlar hic-
bir zaman tamamen or-
tadan kalkmayacaktir.
“Merkezi denetim her
zaman var olacaktir; an-
cak buna federal mevzu-
at da eklenecektir. Mer-
kezi yonetim, sermaye yeterli-
ligi ve police sahipleri ile ilgili
konularda faaliyette bulunur-
ken, federal seviyede daha sis-
tematik bir risk denetimi ya-
pilmas1 beklenmektedir. Yetki-
lerin daha da acik sekilde be-
lirtilmesi gerekirse; federal se-
viyede risk unsurlan tespit edi-
litken, eyaletlerin bu tespitler
cercevesinde daha sistematik
ve koordineli bir tepki ve yak-
lasim sergilemeleri saglana-
caktir. Yetki kargasasi her za-
man sorun teskil etmektedir;
belki bu baglamda Ulusal Si-
gorta Komisyonu Uyeleri Bir-
ligi agirlikli bir rol stlenebi-
lir.”
Mali

krizin etkileri Avru-
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pa’da da benzer gelismeler
yaratmaktadir. Munich Re’nin
CEO’su Nikolaus von Bomhard,
Reaction’a verdigi demecte kri-
zin sigorta sektoriinde sermaye
yeterliligine iliskin yeni mev-
zuat konusunda duyulan ihti-
yacin oneminin altin1 ¢izdigini
belirtmektedir. Bu baglamda
Solvency II, modern, risk te-
melli standart bir finansal de-
netim sistemi olarak karsimiza
cikmaktadir; boylelikle Avru-
pa’da faaliyet gdsteren sigorta
ve reasiirans sirketlerinin bi-

2009 yili i¢in kesin olan bir
gelisme, sektoriin tabi oldugu
mevzuatin kapsam ve yaptirim

acisindan genisleyecegidir

langolarinin  her iki tarafinin
da, riske ve piyasaya uygun
ekonomik kriterlerle degerlen-
dirilmesi saglanacaktir. Bu da,
risklerin zamaninda ve eksiksiz
olarak belirlenmesi anlamina
gelmektedir. Bomhard’a gore
bu yaklasim bulundugumuz
kriz ortaminda yapilacak en
dogru agilim olacaktir.

2. Fiyatlar Yiikselirken,
Reasiiransa Talep
Artacaktir

Normal sartlarda, herhangi
bir zaman diliminde gidisata
bakarak reasiirans piyasasin-
daki fiyat egilimi konusunda
bir 6ngoriide bulunmak zor
degildir. Genellikle biiyiik bir

olay1 takip eden donemlerde
fiyatlarin biiytik bir artig goste-
rip gostermeyecegi hemen bel-
li olmaktadir. Ancak su an
herhangi bir tahminde bulun-
mak imkénsizdir; ¢linkii kriz
bilan¢olarin  varliklar  bolii-
miinde patlak vermistir ve ne
Olcekte tahribat yarattigi heniiz
belli degildir. Kisa vadede fi-
yatlarda carpici bir artis yara-
tabilecek AIG konusu bir yana
birakilirsa, kimse fiyatlarin
seyri ile ilgili net tahminde bu-
lunamamaktadir.

Ote yandan kimileri
biiyiik fiyat artiglar1 bek-
lemektedir. Yatirim Ban-
kas1 WestLB’nin analisti
Thomas Noack’a gore
reasiirans  piyasasinda
yasanacak en 6nemli ge-
lisme reasiirans fiyatla-
rindaki artis olacaktir.
Noack, Axa’nin bile
2009 yilinda reasiirans temini
icin daha fazla prim verecegi-
ni kabul ettigini; reasiirérlerin
fiyat artis1 beklentisi ig¢inde,
sigorta sirketlerinin artan rea-
stirans maliyetlerinin kendile-
rine de yansiyacagini idrak
edecegi umudu icinde oldugu-
nu belirtmektedir.

Ancak fiyat sicramalar1 bek-
leyenler hayal kirikligina ugra-
yabilir. Paris Re’nin CEO’su
Hans-Peter Gerhardt Aralik
aymda yaptig1 aciklamada, su
ana kadar reasiirans fiyatlarin-
daki performansin yiiksek
prim beklentisi i¢cinde olanlar
icin hayal kirikligi yarattigini
belirtmektedir. Gerhardt agik-
lamasina “2009’a girerken fi-
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yatlarin yiikselmesi gerekiyor-
du; ancak su ana kadar bu fir-
sat degerlendirilemedi. Bazi
reastirorler iyi teknik sonuglar
yerine daha saglikli bir portfoy
olusturmay1 tercih ediyorlar”
seklinde devam etmektedir.

Ancak gene de, 2009 yili
icinde hem sigorta, hem de rea-
stirans cephesinde fiyatlarin az
da olsa artmast muhtemel go-
riinmektedir. Aspen; offshore
enetji, finansal ve siyasi risk-
ler, yonetici sorumluluk, hata
ve ihmal, nakliyat ve enerji si-
gortalarinda yiiksek oranda,
ABD mal-katastrofik reasii-
rans, kaza hasar fazlasi ve ha-
vacilik sigortalarinda orta 0l-
cekte artiglar beklediklerini
beyan etmektedir.

Bununla beraber, tiim bu fi-
yat artislarinin kisa omiirlii ola-
cagr beklenmektedir. Yatirim
bankasi Keefe, Bruyette&
Woods 2009 raporunda, sek-
torde fiyat hareketlerinin sabit
diizeyde kalmasmin beklendi-
gini; halihazirda fiyatlarm artis-
la, yumusama arasmda gidip
geldigini ve sektoriin ilk alti
aylik teknik sonuglar1 ve 2007
ve 2008 yillarina ait karsilik-
larn seyrinin bu konuda belir-
leyici olacagimmi vurgulamak-
tadir. Karsilagilacak olumsuz
teknik sonuglar sirketlerin “di-
ger ayakkabilarini da diigiirme-
lerine” neden olacag: igin, ister
istemez fiyat artiglarina bagvu-
rulacaktir. Marsh & McLennan
Companies’in  Bagkan ve
CEO’su Brian Duperreault’a
gore, fiyatlar hemen olmasa bile
2009 iginde kagmilmaz olarak
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artis gosterecektir.

Duperreault, “Bana gore be-
lirsizlik ortami, sermaye maliye-
ti ve sermaye piyasalarindan
nakit akis1 olmayacagl gergegi,
risk tastyicilar1 olan reasii-
rorleri, triinlerini fiyatlandir-
ma konusunda daha farkli bir
tutum izlemeye zorlayacaktir.
Artik sigorta sektoriiniin gilive-
necegi bir sermaye kalmamis-
tir. Sigorta sirketlerinin daha
fazla reasiiransa ihtiya¢ duy-
dugu bir ortamda, onlarin hali-
hazirda tek sermaye saglayicisi
olan reasiirérler daha yiiksek
fiyat empoze edebilecek du-
ruma gelecektir. Bu ¢ercevede
disiplin ve birlik saglanabilir-
se, fiyatlar yiikselebilir ve
yiikselmek zorundadir. Sadece
fiyatlarin ne kadar yiikselece-
gini ve bu siirecin ne kadar de-
vam edecegini bilmiyoruz”
seklinde bir a¢iklama yapmak-
tadir. Duperreault ayni seyrin
sigorta cephesinde de, biraz
gecikmeyle de olsa ortaya ¢i-
kacagmi diistindiigiinii; ¢iinkii
sigorta sirketlerinin de simdiye
kadar olmadiklar1 kadar yogun
bir sermaye baskis1 altinda ol-
duklarini belirtmektedir.

Duperreault, sektdriin koti
bir durumda oldugunu diisiin-
medigini, ancak artik mali ge-
lirlerin eskisi gibi olmadigini
vurgulamakta ve sigorta sirket-
lerini yonetenlerin su durumda
reasliranstan ve mali piyasa-
lardan elde edebileceklerini
karsilastirarak, reasiiransa hak
ettigi miktarlar1 6demeye bas-
layacaklarini 6ngordiigiinii be-
lirtmektedir.

Reasiirorler reasiiransa olan
talebin artmasi1 nedeniyle fiyat
artiglar1 konusunda bir koz da-
ha elde etmektedirler. Bu du-
rum, 2005 yilinda Katrina son-
rasinda konservasyonlarin art-
tirildig1 doneme gdre tam tersi
bir egilimdir.

Towers Perrin adli reasii-
rans sirketinin CEO’su Ross
Howard’a gore, 2009 yilinda
reasiirans programlarinin etkin
kullanimi biiylik 6nem tasiya-
caktir. Howard, “Sirketlerin
etkin reaslirans kullanimim
benimsemeleri gerektigini dii-
slinliyoruz. Su anda yeterli
sermayeye sahip olanlar bile
ek sermaye tedarik etme veya
halihazirdaki yapiy1 baska bir
olusumla degistirme konusun-
da ciddi bir riskle kars1 karsi-
yalar” seklinde agiklama yap-
maktadir.

Howard, bu egilim dogrul-
tusunda sirketlerin branglar iti-
bartyla kabullerini simirlamak
yerine, reasiirans kullanarak
risk konservasyonlarin1 kurum-
sal Olcekte tutma yolunu izle-
yeceklerini  diislindiiglinii, bu
gelismenin  de 2009 yilinda
sermaye yeterliligini arttiracak
iirlinler ve stop loss gibi uygu-
lamalarin yayginlagsmasini sag-
layacagim belirtmektedir. Rea-
slirans optimizasyonu, Solvency
II’de Ongoriilen sermaye yii-
kiimliiliikleri nedeniyle daha
da cazip bir segenek haline ge-
lecektir.

3. Konsolidasyon Konusu

Sermaye piyasalart artik
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sermaye ihtiyact konusunda
bagvurulamaz duruma gelmis,
birlesme ve satin almalar don-
durulmusgtur.

Ancak 2009 yilinda ¢ok
yiiksek miktarda sermaye kay-
bina ugramamus sirketler, 6zel-
likle de devralmayi hedefle-
dikleri sirketler giderek giic-
stizlesir, fiyatlar1 diiserken, sa-
tin alma konusuna sicak baka-
bilirler.

Hans Peter Gerhardt, 2009
yilinin konsolidasyon agisin-
dan son derece faal gececegini
belirtmekte ve “Sirketler yil
kapanir kapanmaz bilancgolari-
n1 gozden gecirip nasil bir yol
izleyeceklerine karar verecek-
lerdir. 2009’un ilk ¢eyreginde
ozellikle ABD reastirans piya-
sasinda birlesme ve satin alma-
larda artis olmasimi bekliyo-
ruz.” seklinde goriisiinii ileri
stirmektedir. Sermayesi yeterli
olan sirketler, uygun fiyatlarla
alislar yapabileceklerdir. Hali-
hazirda satisa ¢ikarilmis birkac
cazip AIG biinyesindeki sir-
ketler de dahil, piyasanin o6n-
celeri varligindan dahi haber-
dar olmadig bir dizi firsat or-
taya ¢ikmistir. XL Capital gibi
diger sirketler ise, devralim
konusunda daha uygun go-
riinmektedir. Ancak bu tiir sir-
ketlerin ¢ogu mali fayda sag-
lamaktan uzak bir durumda-
dir.

WestLB’den Thomas Noack,
para piyasalarindaki fazladan
sermayenin sektore akiginin
oldukga giiclestigini belirtmek-
tedir. Noack’a gore, ancak
giiclii sirketler mevcut firsat-
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lardan yararlanabileceklerdir.
“Ozellikle Avrupa piyasasin-
daki bazi sirketler, yasadiklar
zorluklar nedeniyle ilging he-
defler haline gelebilirler. Bu
zorlu donem i¢inde ¢ok biiylik
bir konsolidasyon faaliyetine
tanik olacagimzi diistinmiiyo-
rum. Fakat gene de bazi cazip
anlagmalar ve Avrupa piyasa-
sinda, ozellikle AIG ile ilgili
baz1 gelismeler olabilir.”
Keefe, Bruyette&Woods da
bu baglamda cazip goriinen
birka¢ sirket belirlemistir. Bun-
lar genellikle kiiciik veya orta
Olcekte, Ozel riskler konusunda
faaliyette bulunan ve portfoyle-
ri uzun vadeli olmasina ragmen
kar marjlar nispeten sabit bazi
sirketler ve AIG’nin satig taah-
hiidiinde bulundugu kimi isti-
rakleridir. 2009 yilinda konso-
lidasyonun simirli bir olgekte
gerceklesecegi tahminine rag-
men, American Safety, Eastern
Insurance, SeaBright Insurance,
The Hanover Group ve
Navigators Group gibi piyasada
hala ilgi uyandirabilecek bazi
isimler telaffuz edilmektedir.

4. AIG Soku Sonrasinda
Kredi Riskine iliskin
Kaygilar

Sirketlerin rating seviyeleri-
nin asagl yukar: sabit kaldig
son birkag y1l1 takiben, 2009 y1li
beklentileri pek de parlak go-
rinmemektedir. Rating sirketle-
rinin sektoriin biiylik bir boli-
miine iligkin goriiniimii olumsu-
za ¢evirmesi, Oniimiizdeki do-
nem icinde sektorde rating arti-

sindan ¢ok rating diisiisii bek-
lendigini gostermektedir. Tiim
bunlarin iizerine AIG’nin bom-
ba gibi inen rating diisiisii ek-
lendiginde, 2009’da  kredi
riskinin ¢ok daha fazla 6nem
kazanacagi kesindir. Marsh&
McLennan  Companies’den
Duperreault’a gore, oniimiizde-
ki donemde kredi riski sirket-
lerin risk yonetimi sorumlula-
rimin  zihnini fiyatlardan da-
ha fazla mesgul edecektir.
Duperreault, icinde bulundu-
gumuz donemin tasarruf ya-
pilmas1 gereken bir dénem ol-
dugunu kabul etmekle beraber;
mevcut sartlarda giivenilirligi
stipheli muhataplardan alacak-
larin tabi oldugu kredi riskinin
maliyetinin, gilivenilir bir rea-
stiror panelinden saglanacak
reasiirans teminati igin harca-
nacak bedele kiyasla ¢ok daha
yiiksek olacagini vurgulamak-
tadir.

Rating sirketleri de mevcut
goriiniimiin ratingler agisindan
hi¢ de i¢ acic1 olmadigim kabul
etmektedirler.

Fitch’in Sigortacilik Direk-
torii Greg Carter’a gore derece-
lendirme notlar diisiis yoniinde
biiyiikk baski altindadir. Carter
“Sektor genelinde atil serma-
yenin yaygin olarak goriildiigii
bir dénem yasadik. Ancak gim-
di her sey tersine doniiyor;
rating diistisleri konusunda da-
ha yar1 yoldayiz. Bu egilimin
oniimiizdeki 12 ile 24 aylik do-
nemde de devam etmesini; ilk
yariyillda ise tavan yapmasini
bekliyoruz” agiklamasinda bu-
lunmustur.
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5. Resesyonun Olumsuz
Etkisi

Bir¢ok kisinin diisiindiigii-
niin aksine, sigortacilik da re-
sesyondan olumsuz sekilde et-
kilenecektir. Ekonomik duru-
mun Oniimiizdeki birkag il
icinde diizelemeyecegi g6z
oniinde bulunduruldugunda, her
ne kadar otomotiv sektorii dlge-
ginde olmasa da, sigortaciligin
krizden etkilenmemesi diisiinii-
lemez.

Lloyd’s’un CEO’su Richard
Ward Reactions’a verdigi de-
megte Onliimiizdeki yil
icinde karsilagilacak en
biiyiikk zorlugun, reses-
yon agirlastikca kredi
¢tkmazindan kurtulmak
olacagini belirtirken; si-
gorta {iriinlerine yonelik
talebin devam etmesine
ragmen, sektoriin krizin
etkilerinden ve piyasa kosul-
larmin belirsizliginden muaf
kalamayacagimi vurgulamak-
tadir.

Bu baglamda en carpici ge-
lisme hileli hasarlardaki artis
olacaktir. Fitch’e gore hayat
dis1 sigorta sektoriinde reses-
yon nedeniyle giderek artan
miktarda hileli hasar vakasina
rastlanmakta; kisiler kazayla
arabalarinin iizerine bir boya
kutusu diisiirmeye daha meyil-
li olmaktadir.

Hayat sigortalar1 igin ise
durum hi¢ parlak degildir.
Thomas Noack, piyasada uy-
gun faiz oranina sahip pek ¢ok
garanti iiriiniiniin var olduguna
isaret etmekte; portfoyleri
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agirlikli olarak bu tiir irinler-
den olusan sirketler i¢in sorun-
lar s6z konusu olacagini be-
lirtmektedir. Kisiler geleneksel
hayat brang1 iiriinleri ve daha
yeni iirlinler arasinda se¢im
yapmak durumundadirlar. Ha-
lihazirda yeni iirlinler oldukga
ragbet gormekle beraber, ge-
lecekteki performanslart bii-
yik 06lclide belirsizlik tasi-
maktadir. Hayat sigortalarinda
yeni drlinlerin gelisimi ile
gayr1 safi milli hasila arasinda
cok giiclii bir iliski s6z konu-
sudur.

Mali krizin reasiirans fiyatlarina
ne Ol¢iide yansiyacagi konusunda
kesin bir tahminde bulunmak

imkansizdir.

Kisa vadede hizhh bir gelis-
me beklenmemelidir. Swiss
Re’nin Amerika Bas Ekono-
misti Kurt Karl “1930’lardan
beri goriilen en biiyiik reses-
yonla kars1 karsiyayiz. Ekono-
mide 2009’un ortalarindan 6n-
ce bir diizelme beklenmemeli-
dir; belirsizligin ise 2010’a ka-
dar siirecegi tahmin ediliyor.
Bu sartlarda sigorta sektoriiniin
krizden etkilenmemesi s6z ko-
nusu olamaz” seklinde bir agik-
lama yapmustir.

6. Bermuda isgal Altinda
Bermuda’da faaliyet goste-

ren sirketlerin ABD isgleri i¢in
vergiye tabi olma durumlar

yillardir tartisilan bir konudur.
Ancak bu tartigmalarin 2009°da
zirveye ¢ikmasi beklenmekte-
dir.

ABD ekonomisi yogun borg
batagia giin gectikce daha faz-
la saplanirken, yeni yonetim al-
ternatif gelir kaynag arayisina
girecektir. Barack Obama, bas-
kanlik kampanyalarinda stii
kapali olarak disiikk vergiye
tabi bolgelerde faaliyet goste-
ren sirketlerin vergilendiril-
mesi dilegini dile getirmis ve
bu a¢iklama Bermuda’daki sir-
ketleri derin bir kaygiya siiriik-
lemigtir. Bu yaklagimin,
ABD sirketlerine teminat
saglayan Bermuda reasii-
rorlerine vergi miikelle-
fiyeti olarak yansimasi
konusunda yillardir mi-
cadele eden Bill Berkley
gibi ABD sigortacilarini
mutlu edecegi sdyleni-
lebilir.

Ote yandan Bermuda’nin
vergilendirilmesi  konusunun
Obama’nin ajandasinda ilk si-
rada yer almasi biraz zor go-
riinmektedir. Zira ekonomiyi
diizeltmeye calismak, bagkam
bir siire mesgul edecektir. Ber-
muda bu siire zarfinda atis men-
zilinden wuzak kalabilecegini
ummaktadir.

Clifford Chance isimli hukuk
sirketinin ABD sigorta isleri ve
reasiirans tahkim konularindaki
bagkan1 Peter Chaffetz, Bermu-
da ve Cayman Adalar gibi ver-
gi cennetlerindeki pek ¢ok kisi-
nin, ABD’deki politika degi-
sikliklerinin, sahip olduklar
avantajlar lizerine etkisi konu-
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sunda endise duydugunu be-
lirtmektedir. Ancak Chaffetz
biraz daha serinkanl bir yakla-
sim sergileyerek; Obama’nin
bu agiklamalari kriz 6ncesi, he-
niiz her sey normalken yaptigi-
n1 ve vergi avantajindan fayda-
lanan sirketlerin durumunun
yeni yonetimin Oncelikleri ara-
sinda yer alacagina inanmadi-
&1 belirtmektedir.

7. Risk Yonetiminin Artan
Onemi

AIG’deki olumsuz durum,
mali {iriinler birimi tarafindan
kabul edilen iglerin etkin risk
kontrollerine tabi tutulmamasi
nedeniyle ortaya ¢cikmistir. Go-
rinen odur ki, Onumizdeki
donemde hem sigorta sirketleri
ve reasiirdrler, hem de rating
sirketleri, hissedarlar ve yasa
koyucular, risk yonetimi konu-
suna ¢ok daha yogun bir sekil-
de egileceklerdir.

Paris Re’den Gerhardt da
risk yOnetiminin her zaman-
kinden daha fazla 6nem ka-
zandigini belirterek, “Kriz bize
varliklara iliskin risklerin, is
kabuliine iligkin risklerle tam
olarak oOrtiismesinin ne kadar
hayati oldugunu ve her iki hu-
susun da kar, zarar, mali yeter-
lilik ve sermaye iizerinde ne
denli biiyiik etkisi oldugunu
kavramamiz gerektigini gos-
termistir” seklinde agiklama
yapmustir.

Clifford Chance’den Paul
Meyer ise “AlG gibi son dere-
ce biiyiik, degisik is kollarinda
faaliyette bulunan g¢ok uluslu
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bir yapinin, sadece kiigiik bir
Londra birimi tarafindan kont-
rol edildiginin ortaya ¢ikmasi,
tim piyasanin sarsilarak ken-
dine gelmesine neden olmus-
tur. Risk yonetimi tiim birim-
leri dikkate alacak Olciide tem-
kinli olmay1 gerektirmektedir”
yorumunu yapmistir.

Peter Chaffetz bircok sirke-
tin de tstlendigi riskleri etkili
bir sekilde kontrol edemedigi-
ni belirtmektedir. Chaffetz’e
gbre yatirim bankalarinin yo-
neticileri i¢in yapilacak en te-
mel elestiri, riskleri kesinlikle
kavrayamamis olmalaridir ve
bu durum sadece AIG ile sinir-
It degildir. Sirketlerin simdiki
ortamdan risk yOnetimine ilis-
kin aldiklar1 dersleri zaman
icinde nasil uygulayacagi su an
icin belli degildir. Ancak si-
gorta ve finans sektorlerindeki
¢oklislin temel nedeninin koti
risk yonetimi oldugu asla unu-
tulmamalidir.

Munich Re’den Bomhard
da mali kriz neticesinde yiik-
sek getirilerin yiiksek riske ta-
bi oldugu gerceginin ac1 da ol-
sa kavranabildigini vurgula-
makta ve yatinmcilarin sirket-
lerin istlendigi riskler konu-
sunda daha uyanik ve arastir-
maci1 olmalarin1 diledigini be-
lirtmektedir. Bomhard agikla-
masma “Umarim bu gergekei
bakis agisi kalict olur. Simdiye
kadar yatirimcilar, %25’leri
asan 0z kaynak getirilerinin
(rate on equity) tadim ¢ikarir-
ken bu karlarin bir de maliyeti
olabilecegini akillarina getir-
miyorlardi. Simdi en azindan

yiiksek kar oranlarinin ne gibi
bir maliyeti olabilecegini sor-
gulama firsati dogmustur. Iste
bu yiizden 6z kaynak getirisi-
ni, tim riskleri yansitmamasi
nedeniyle tek basina yararl
bir 6l¢ii olarak degerlendirmi-
yorum” seklinde devam et-
mistir.

8. Yatirimlarla flgili Sorunlar

Sigorta sirketleri 2009 y1-
linda yatinmlann konusunda
zorlu seceneklerle karsi karsi-
ya kalacaklardir. Diislik faiz
oranlar1 ve allak bullak olmus
borsalar yatirimlar acisindan
pek de cazip bir ortam sergi-
lememektedir.

Thomas Noack, hisse sene-
di piyasalar1 ve faiz oranlarini
2009 yilinda ozellikle izlen-
mesi gereken konular olarak
tanimlamaktadir. Bir¢ok sirke-
tin hisse senetleri heniiz biiyiik
bir kayba ugramamis olsa bile,
gene de belirgin bir risk s6z
konusudur. Halihazirdaki dii-
siik faiz ortaminda, varliklarin
yapilar1 yeniden gozden geci-
rilmekte ve herkes nispeten
daha yiiksek getirili enstrii-
manlara yonelmektedir. Bu
baglamda hisse senetlerinin ya-
tinm enstriiman1 olarak daha
yogun bir sekilde kullanilmasi
beklenmektedir.

9. Davalarda Artis

Bu ortamda Yonetici So-
rumluluk ve Hata ve Ihmal
Tazminatlar’’nin rekor diizey-
lerde gerceklesmesi beklen-
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mektedir. Mali krizin bir yan-
simasinin da mortgage krizi
nedeniyle batan bankalara agi-
lacak davalar zinciri olacagi
tahmin edilmektedir. Bu cer-
cevede sorumluluk sigortalari
milyarlarca dolarlik tazminat
talepleriyle karsilasabilecektir.
Aspen, yatinm kurumlar ka-
naliyla Yonetici Sorumluluk
Sigortalari’na iligkin yiiksek
miktarda tazminat bedeli bek-
lendigini belirtmektedir.

Bu gelismenin sigorta sek-
torii agisindan maliyetinin ¢ok
yiksek olacagindan endise
edilmektedir. Chaffetz’e gore
sadece mortgage sirketlerinin
sigorta bedelleri bile bagh ba-
sina sorun teskil etmektedir.
Chaffetz agiklamasinda asagi
yukar1 tim mortgage sirketle-
rinin tasfiye asamasinda oldu-
gunu, sifirdan baglayip bir iki
yil i¢in 20 milyar dolar seviye-
sinde kredi temin eder duruma
gelen bazi sirketlerin yonetim-
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lerinin, karli giinlerin sona
erecegini 6ngoriip tedbirli dav-
ranarak yliksek limitli Yonetici
Sorumluluk Teminat1 edindik-
lerini; hatta bir seferinde bas-
langi¢ tarihinde sirketin tiim
sermayesinden daha yiiksek
olan 180 milyon dolarlik bir
Yonetici Sorumluluk Teminati
verildigine sahit oldugunu be-
lirtmektedir. Bu yoneticiler
sonlarmin yaklasmakta oldu-
gunu goriip, magdurlarin za-
rarlarinin kendi kisisel varlik-
lar1 disinda kaynaklardan kar-
silanmasini saglamak amaciyla
yiiksek teminatli Yonetici So-
rumluluk sigortas1t yaptirmis-
lardir.

10.Kasirgalar

Kasirgalarla ilgili bir tah-
min yapilmast miimkiin ol-
mamakla beraber, sigorta sir-
ketleri ABD’de her y1l 1 Ocak
ile 30 Ekim arasindaki dénem-

de kag¢imilmaz olarak ortaya ¢i-
kan kasirga hasarlariyla ilgili de-
rin kaygilar duymaktadir. Kay-
gilanmakta da hakhdirlar; zira
2009 yilinda kasirga olusumla-
rinin normalin iizerinde seyret-
mesi beklenmektedir. Colorado
Eyalet Universitesi kasirga a-
rastirmacilari, Atlantik kasirga
sezonu icinde, tarihsel ortala-
mast 9,6 olmasma ragmen,
2009 yilinda 14 adet biiyiik fir-
tina ve bir tanesi ABD sinirina
ulasacak 3 biiyiik kasirga bek-
lemektedirler.

Reactions
Aralik 2008, Ocak 2009

Ceviren:
Giines KARAKOYUNLU
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Son On Iki Ayda Reasiirans Sirketlerini
Etkileyen Temel Faktorler

Uluslararas1 kredi derecelendirme
kurulusu Fitch, bu makalede, sekto-
rii etkileyen bashca konulari ana
hatlaryla degerlendirmektedir.

Sermaye Piyasasinda
Yasanan Krizin Bulasic
Etkileri

u makalede sik¢a tek-
rarlanacak  konulardan
biri, finans piyasalarmin

son bir yil boyunca reasiirans
sektorii lizerinde yarattig1 olum-
suz etki olacaktir. ABD’deki
konut piyasasinin giderek kotii-
lesen durumu, esasen kredi pi-
yasalarmin her alanina yayil-
diktan sonra, sermaye piyasa-
larina da sigrayarak reasiirans
sirketlerinin gelir ve sermaye
yapilarinda ciddi olumsuz et-
kilere neden olmustur. Ulusla-
rarast kredi derecelendirme
kurulusu Fitch, reasiirans sir-
ketlerinin, karlilik ve sermaye
yeterlilikleri agisindan finans
sektoriiniin  diger alanlarinda
faaliyet gosteren ticaret ve ya-
tirim bankalar1 gibi kuruluslar-
la karsilastirildiginda nispeten
dayanikli olduklarina inan-

makta ise de, yatirnm portfoy-
lerinin genis olmasinin bu
krizden yara almadan kurtu-
lamayacaklarin ileri stirmek-
tedir.

Fitch tarafindan sabit getiri-
li menkul kiymet alim satim
yapan kurumsal yatirnmcilara
yonelik hazirlanan ve 2008 yi-
linin Haziran ayinda tamamla-
nan bir ankete gore, anket kati-
limecilarinin biiyiikk ¢ogunlugu,
ABD’deki konut piyasasinda
ve daha genis kredi piyasala-
rinda 2009 yilina kadar ve hat-
ta sonrasinda da istikrar sag-
lanma olasiliginin zor oldugu-
na inanmaktadir.

Sonug olarak Fitch, reasii-
rans sirketlerinin yakin gele-
cekte de belirsiz bir finansal
piyasa ortaminda faaliyet gos-
termeye devam edeceklerini
diisiinmektedir. Neyse ki, rea-
stirans sirketleri yiiksek ka-
zanglar elde ettikleri ve serma-
ye tesis edebildikleri 2,5 yillik
bir donem sonrasinda, kendile-
rini bu ortamda bulmuslardir.

Ayrica Fitch, pek ¢ok rea-
stirans sirketi i¢in, finans piya-
sasinda yasanan krizin serma-

ye iizerinde yarattigi olumsuz
etki ve olusturdugu genel be-
lirsizlik havasinin yakin do-
nemde primleri az da olsa ar-
tirmaya yonelik bir etki yara-
tacagini diisiinmektedir.

Biiyiik Olcekli Katastrofik
Olaylarin Olmamasi

Reasiirans sektorii son bir
yil boyunca biyiik 0dlcekli
katastrofik olaylarla karsilag-
mamistir. 2007 yilinda diinya
genelinde sigortali afet hasar-
larinin maliyeti gegen 15 yil
boyunca ulasilan ortalama se-
viyeye yaklagsmasina ve son
12-15 ay iginde Ingiltere ve
Avustralya’daki sellerden, Av-
rupa’da olusan kasirgalara;
Cin’de meydana gelen dep-
remlerden, ABD’nin orta bati-
sindaki hortum ve siddetli fir-
tinalara kadar ¢cok sayida afet
yasanmis olmasina ragmen,
bunlarin higbiri reasiirans sek-
toriinde ciddi boyutta zarar ya-
ratacak veya katastrofik/mal
(property) bransi reasiirans fi-
yatlarinin diisiisiinii engelleye-
cek kadar biiylik olmamuistir.
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Kasirga tahmininde {inli
kuruluslardan bir kismi, 2008
yilinda ortalamanin {izerinde
bir kasirga aktivitesi yasana-
cagim1 ve buna bagl toprak
kaymasi riskinin de uzun do-
nemli ortalamalarin bir hayli
iizerine ¢ikacagini tahmin et-
mislerdir. Bu makale Atlantik
kasirga mevsiminde yayinla-
nacaktir ve Fitch, 2008 kasir-
ga mevsiminin reaslirans sek-
toriinii kisa vadede ciddi ola-
rak etkileyebilecegi diisiince-
sindedir.

Birlesme ve Satin
Alma Faaliyetlerinde
Azalma

Birlesme ve satin
alma faaliyetleri son 12
ay boyunca nispeten si-
nirlh  diizeyde devam
etmistir. Agustos ayimnin
baslarinda Swiss Re,
Barclays Life Assurance
Company Ltd.’yi satin
alacagimi  aciklamstir.
S6z konusu satin alma
islemi esasen Barclays Bank’in
753 milyon £ degerindeki ha-
yat, emeklilik ve gelir sigortasi
policelerinin kapali blok dev-
rini icermektedir. Swiss Re
son yillarda kapali blok satisla-
rin en aktif alicilarindan oldu-
gundan, Fitch s6z konusu dev-
ralmay sirketin mevcut strate-
jisinin bir devami olarak kabul
etmistir.

2008 yilinin Nisan ayinda ise
Munich Re, uzman bir Ameri-
kan sigorta sirketi olan The
Midland Company’i (Midland)
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satin alma islemini tamamla-
mustir. Toplam satis degeri yak-
lagik 1,3 milyar $’dir. Prefabrik
konut ve karavan sigortas gi-
bi nig pazarlara yogunlasan
Midland sirketi, Munich Re’ye
ilave {iriin ve cografi alan ce-
sitliligi  sunmaktadir. Grup,
bagh sirketi ERGO kanalyla
zaten sigorta sektoriinde bii-
yiik ¢apta faaliyet gdstermek-
tedir, ancak ERGO’nun bagh-
ca faaliyet sahas1 ABD’den ¢ok
Avrupa’daki riskleri kapsa-
maktadir.

Fitch, zorlu piyasa kosulla-

Son 15 ay i¢inde diinyanin
cesitli bolgelerinde meydana

gelen sel, kasirga, deprem,
hortum ve siddetli firtinalarin
higbiri reastirans fiyatlarinda
ciddi etki yaratacak boyutta

olmamuistir

rinin hakim oldugu 2002-2004
yillart boyunca konjonktiiriin
terse donmesi ve rekabet ko-
sullarinin  zorlagmasiyla bir-
lesme ve satin alma faaliyetle-
rinin artacagini tahmin etmis-
tir. Ancak acikca gorildugi
iizere soz konusu beklenti ha-
len ger¢ceklesmemistir ve dere-
celendirme kurulusuna gore
bunun birgok olasi sebebi var-
dir. Oncelikle sektdriin gecmis
standartlara gore halen giicli
olan teknik sonuglari nedeniy-
le, konjonktiirdeki degisiklik
birlesme ve satin alma faali-

yetlerinin artmasi igin gerekli
olan yiiksek rekabet ortamin
canlandirmaya yetecek boyutta
olmamustir. Ikinci olarak Fitch,
reasiirans sirketlerinin yogun
rekabet doneminde yapisal de-
gisiklige giderken karsilasa-
caklar1 zorluklar1 gereginden
fazla biiyiitmiis olabilir. Uciin-
cii olarak ise, reasiirans sirket-
leri yeni branglara girmek ve
uzmanlik kazanmak, ayrica
birlesme faaliyetleri ile ilgili
finansal ve entegrasyon riskle-
rini bertaraf etmek amaciyla,
rakip sirketlerden deneyimli
teknik personeli transfer
etmeyi tercih edebilmek-
tedir. Sonuncu ve belki
de mevcut kosullar dahi-
linde en anlamli neden
ise, reasiirans sirketleri-
nin hisse fiyatlarindaki
ciddi distislerin, dev-
ralmada para birimi ola-
rak sermaye hisselerini
kullanmalari islemini
normalden ¢ok daha pa-
hali hale getirmis olabi-
lecegidir.

Bircok Bransta Fiyatlar
Diismeye Devam Etmistir

Birbirinden farkli etkilere
maruz sigorta tiirlerine ve bol-
gesel cesitlilige sahip reasii-
rans sektoriinde son 12 ayda
goze carpan genel egilimler-
den bir tanesi fiyatlarin diis-
mesi olmustur. S6z konusu
egilim oOzellikle havacilik ve
katastrofik/mal (property) si-
gortalart gibi hasarlilik agisin-
dan uzun siiredir nispeten olum-
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lu bir seyir yakalamis branglarda
kendini gostermistir.

Katastrofik/mal  (property)
sigortas1 branginda is kabul
eden Bermuda merkezli reasii-
rans sirketlerinin ortalama fi-
yatlari, fiyatlardaki  disiisii
kismen tersine cevirebilecek
ciddi bir katastrofik olaym ha-
lihazirda yasanmamis olmasina
bagli olarak, 2008 yil ortas1 ye-
nilemelerinde %10-%15 ara-
sinda azalmistir. Fiyatlardaki
diisiis orani, yilin baslangicin-
dan bu yana azar azar hafifle-
mis, teminat sartlar1 ise genelde
ayni kalmustir.

Kaza brans1 fiyatlar, ka-
tastrofik/mal (property) bran-
sindaki kadar olmasa da, diis-
meye devam etmistir. Kaza
brang1 altindaki sigorta tiirleri
icin “haziran/temmuz yenileme-
leri'nde genel olarak %10’luk
bir diisiis s6z konusu olsa da,
kaza bransi reasiirans fiyatla-
rindaki diislis sigorta fiyatla-
rindaki kadar onemli boyutta
olmamistir. Bazi durumlarda
ise reasiirans sirketleri, diisen
fiyatlarin yarattifi etkiye bir
kars1 hamle olarak, orijinal po-

lice fiyatlarrm daha kolay
kontrol edebilmelerini sagla-
yan “boliismesiz reasiirans”

anlagmalaria yonelmislerdir.

Menkul Kiymetlestirme
Uygulamalar1 Devam
Etmesine Karsin, ilerleme
Hiz1 Diismiistiir

Sermaye piyasalarinin ka-
rarsiz tutumuna ragmen, rea-
stiransa alternatif risk transfe-
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ri ¢oziimleri 2007 ve 2008 y1l-
larinda gelismeye devam et-
mistir. Katastrofik tahvillerin
sponsorlugunu, islem hacmin-
deki daralmaya karsin, Ber-
muda ve Avrupa merkezli rea-
siirans sirketleri iistlenmisler-
dir. 2007 yilinda sigorta ve re-
astirans sirketleri tarafindan
piyasaya 7,1 milyar $ degerin-
de katastrofik tahvil ihra¢ edil-
misken, 2008 yilinin ilk yari-
sinda s6z konusu deger yakla-
sik 2,3 milyar $’da kalmustir.
S6z konusu durgunlugun ne-
deni, reasiirans fiyatlarindaki
diistis, sektor genelindeki giic-
lii sermaye seviyesi ve kapasi-
te bolluguna bagli olarak, si-
gorta baglantili bu menkul
kiymetlere (Insurance-Linked
Securities-ILS) duyulan ilgi ve
ihtiyacin azalmis olmasidir.
2008 yilimin ilk ¢eyreginde,
baglica istirakgileri Munich Re
ve Scor olmak iizere, toplamda
yaklagik 700 milyon $ dege-
rinde tahvil ancak cikarilabil-
mistir. Munich Re, ikinci cey-
rekte de, en fazla sigorta bag-
lantilh menkul kiymet ihrac is-
lemi yapan sirket olmaya de-
vam etmistir. 1,5 milyar $’lik
mortalite tahvilleri ve Avru-
pa’daki kasirga riski i¢in dii-
zenlenen 170 milyon $’lik
katastrofik tahvilin yani sira,
Munich Re ayrica Japon mer-
kezli miitiiel sigorta sirketi
Zenkyoren’den kabul ettigi Ja-
ponya’ya iligkin 300 milyon
$’lik deprem riskini de ayni tu-
tarda diizenledigi bir tahvil ile
sermaye piyasalarina devret-
mistir. Amerika ve Bermuda

merkezli reasiirans sirketleri
arasinda Flagstone Re ise,
Amerika, Japonya ve Avru-
pa’daki risklerini korumak
amactyla Mayis ayinda iki adet
katastrofik tahvil diizenleyerek
sigorta baglantili menkul kiy-
metler piyasasina girmistir.

Hayat brangindaki katastro-
fik tahvil iglemleri ise 2008 y1-
linda neredeyse tamamen dur-
ma seviyesine gelmistir. Ak-
tileryal gercek degere tabi men-
kul kiymetlere iligkin neredeyse
hi¢ hareket yasanmazken, mor-
talite tahvillerinin ihracinda sa-
dece sinirli sayida bir hareketli-
lik gozlemlenmistir. Side-car
piyasasinda da durgunluk ya-
sanmig olup, bu piyasada en
¢ok boy gosteren reasiirans §ir-
keti XL Re olmustur. XL Re,
Cyrus Reinsurance II Ltd ile
Ocak ayinda 136 milyon $’lik
bir kotpar reasiirans anlagsmasi-
na imza atmistir.

Fitch, reasiirans sirketleri-
nin ister kendi risklerini, ister-
se mevcut miisterilerinin risk-
lerini devretmek amaciyla ol-
sun, menkul kiymetlestirme
faaliyetlerinde var olmaya de-
vam edecekleri beklentisini
tasimaktadir. Ancak kredi de-
recelendirme kurulusu, yakin
vadede geleneksel reasiirans
programlarina alternatif ¢o-
ziimlerin reasiirans sektoriiniin
sadece tamamlayici bir parca-
st olarak kalacagina inanmak-
tadur.

Sonug¢

Fitch’e gore global reasii-
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rans sektoriiniin  “duragan”
olan goriinlimii degismemistir.
Uluslararas1 kredi derecelen-
dirme kurulusunun, O6zel sir-
ketlerin isletme performansla-
r1, sermayeleri, hayat ve hayat
dis1 reasiirans sektorlerinde
beklenen gelismelere iliskin
genel beklentisi, mevcut kredi
notlarinin  devam edecegini
destekler niteliktedir.

Fitch, fiyatlarin diisiik sey-
rettigi piyasada (soft market)
yatinm gelirlerinin de azalma-
st ile kazanglarin diisecegini,
bu sebeple gerek hayat gerekse
hayat dis1 reasiirans faaliyetle-
rinden elde edilen karlarin ge-
lecek 12-18 ay i¢inde mevcut
degerlerin altina inecegini, an-
cak sermaye getiri oranlarinin
(return on equity) mevcut kre-
di notlarmin devamini destek-

lemeyi siirdiirecegini  Ongor-
mektedir.
Derecelendirme  kurulusu,
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en Ongoriilebilir finansal piya-
sa senaryolarinda dahi, varlik
kalitesinin reasiirans sirketleri-
nin sermaye pozisyonlarina et-
kisinin beklentiler dahilinde
olmaya devam edecegine i-
nanmaktadir. Sermaye yeterli-
ligi ile ilgili goriisiine varlik
degerlerinde beklenen ciddi
oynamalarin dahil oldugunu
belirten Fitch, yatirim portfoyii
degerlerinde 2008 yilinin ilk 6
ayinda goriilen diisiislerin -
nemli oldugunu, ancak ilk kez
yasanmadigimi One siirmekte-
dir.

Ancak reastiirans sektoriiniin
son 12 aylik gelismelerden ta-
mamen yara almadan kurtula-
madig1 agiktir. Risk kabul ve
yatirim sartlariin bir y1l 6nce-
sine gore acik¢a daha elveris-
siz bir hale gelmesinin yani si-
ra, sermaye destegi de kismen
azalmistir. Fitch, piyasa kosul-
larinda goriilen donemsel bo-

zulmanimn, goriinimii negatif
olarak degistirmeyi gerektire-
cek kadar derin veya uzun sii-
reli olacagin1 tahmin etme-
mekle beraber, bir y1l 6ncesine
gore degisikligi gerektirecek
sartlara daha ¢ok yaklasildigini
ifade etmektedir.

Diger bir deyisle, her ne
kadar derecelendirme kurulu-
su, finansal piyasalardaki kri-
zin varlik kalitesi ve sermaye
iizerindeki etkisinin goriiniimii
negatife ¢evirecek kadar ciddi
olduguna inanmasa da, s0z
konusu noktaya bir yil once-
sinden daha yakin olundugunu
ifade etmektedir.

The Review,
Fitch Ratings 2008

Ceviren: N. Esra KULAN
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