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Reasiiror Goziiyle

I Haziran 2006 tarihi itibariyla yiiriirliige giren ve iilkemiz tarim ve hayvancilik sektériinii tehdit
eden Onemli risklerin teminat altina alinmasini éngéren Devlet Destekli Tarim Sigortasi, sadece
Tarim Sigortalari agisindan degil, ayni zamanda iilkemiz tarim isletmeleri agisindan da olduk¢a &-
nemli bir gelismedir. Bir sigorta sirketinin tek bagina iistlenemeyecegi, ozellikle don ve kuraklik gi-
bi katastrofik olaylarin teminat altina alinmasim saglamak amaciyla uygulamaya gegirilen bu sis-
tem ile; tarim isletmeleri nezdinde sigorta bilincinin arttirilmasi ve sigorta sirketleri arasmdaki
mevcut haksiz rekabetin onlenerek, her bakimdan igbirliginin yaratilmas: amaclanmaktadr. Bu a-
maca ulasmada gerek primlerin ddenmesi, gerekse reasiirans teminatina katilim konularinda devlet
destegi son derece onemli olmaktadir. Ilgili kanun geregi kurulmus ve Tarim Sigortalar1 Havuz Is-
letmesi A.§. olarak tanimlanmus bir sirket tarafindan isletilecek olan bu sistem hakkindaki ayrintily
bilgiler, Sirket’in Genel Miidiirii Sayin Biilent Bora tarafindan verilmektedir.

Avrupa Birligi Finansal Hizmetler Eylem Plani’'min bir parcasi olan ve 9 Aralik 2005 tarihinde
Birligin Resmi Gazetesi’'nde yaymnlanarak yiiriirliige giren Reasiirans Direktifi, reasiirans islem ve
Jaaliyetlerinde, Birlik iiyesi iilkeler arasindaki simrlar: kaldirarak, sadece islemlerde serbestlik ge-
tirmeyi amaglayan 1964 tarihli Direktif’in aksine, olduk¢a kapsamli bir diizenleme getirmektedir.
Ancak, kapsadigi bir ¢ok konuyla ilgili olarak Direktif, ayrintilardaki diizenlemeleri, benimsenmek
istenen Tek Piyasa’mn éziine aykirt olmamak kaydiyla Uye iilkelerin kararina birakmugtir. Normal
olarak 9 Aralik 2005 tarihinden itibaren iki yil icerisinde uygulanmaya baglayacak olan Direktif.
bazi zorunlu haller igin bir yil ek siire tammigtir. Dergimizin bu sayisimn iceriginde, Avrupa Birli-
gi’'ne girme amacindaki iilkemiz icin oldugu kadar, iilkemizin tek yerel reasiirérii olan Sirketimiz i-
¢in de onemli bir gelisme olan 2005/68/EC sayil Direktif’in ayrintilart hakkinda bir ¢alisma yer
almaktadir.

Dergimizin Yabanci Basindan Haberler Boliimii'nde ise, Standard&Poor’s gibi énemli bir
rating kurulusunun yapmis oldugu Reasiirans Piyasasina iligskin analizler, ézellikle katastrofik te-
minatlar agisindan énemli bir piyasa haline gelen Bermuda piyasasinin ne sekilde ¢alistigima dair
bir makale ve katastrofik hasarlarin oniimiizdeki 10 yil icerisindeki olasi gelz;tmzm kisaca agikla-
yan bir ¢calisma yer almaktadir.




Haziran 1991 tarihinde,
yani 15 yil 6nce bugiin-

lerde Reasiirér Dergisi
yayin hayatina baglarken, Milli
Reasiirans olarak amacimiz,
Tiirk sigorta girketlerine gerek
teknik, gerekse istatistiki bilgi
vermeyi ana iglevi olarak go-
ren, bunun yam sira, sektor
calisanlar i¢in bir tartigma ve
diisiince platformu olusturan
bir dergi yaymlamakti. Nite-
kim, bu amacimizi, “sigorta
sektorliniin ~ her bransindan
uzman kisilerin degisik konu-
lardaki telif yazilariyla yayi-
nimiza destek olacaklarini u-
mut etmekteyiz. Boylece,
Reasiirdr Dergisi sadece sirke-
timize degil, tiim sektoriimiize
ait bir platform olabilecektir”
climleleriyle, ilk saymin bas-
yazisinda agik¢a ifade etmis-
tik.

Yayin hayatimizdaki 15 yi-
lin muhasebesini yaptigimizda,
bu amacimizi belli bir 6l¢iide
gergeklestirebilmis oldugumu-
zu disiinmekteyiz. Reasiiror
Dergisi, elinden geldigince ve
imkanlar elverdigi 6l¢iide Tiirk
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15 Yiin Hikayesi

sigortacilik sektoriine teknik
anlamda bilgi saglamaya ca-
ligmig, bu siire igerisinde tiim
branglar1 igeren sigortacilik,
reasiirans ve genel mahiyette
335 telif ve gevirinin yant sira,
zorunlu sesyon devri done-
minde tarafimiza intikal eden
isler gercevesinde derleyebil-
digimiz, prim ve hasarlara ilig-
kin istatistiki caligmalann da
sektor galisanlar1 ve aragtirma-
cillarin  yararlanmasma sun-
mustur. Ancak, baglangicta da
ifade etmis oldugumuz, “tiim
sektoriimiize ait bir platform”
olma amacimizi, maalesef tam
anlamiyla gerc¢eklestiremedi-
gimizi itiraf etmek durumun-
dayiz. Reasiirdr Dergisi’ni ya-
yinlamaya baglarken hi¢ um-
madigimiz, ancak bizim agi-
mizdan oldukg¢a sevindirici bir
gelisme, akademik ¢evrelerin
dergimize gostermis oldugu
olaganiistii ilgi olmustur. Bu
gelismede, girketimiz tarafin-
dan, 1997-2003 yillar1 arasinda
yedi yil stireyle diizenlenen ve
yaklagik yaris1 akademik g¢ev-
relerden olmak iizere toplam

101 g¢aligmanin katildigr “Si-
gortacilik  Sektorii  Bilimsel
Calisma Yarigmasi”nin  ¢ok
biiyiik bir katkis1 s6z konusu-
dur.

15 yil igerisinde dergimizde
yer verdigimiz, 178 telif ve
157 ¢eviri olmak iizere toplam
335 ¢aligmanin branglar itiba-
riyla ayinmi asagidaki tabloda
gosterilmigtir:

Gonellgori | 12

Sigorta

Yangln o 39
. Nakliyat | 38 ¢

Kaza - ] 36

Hayat ve Saghik - 30

Toplam 335

Ciddi ve giivenilir yabanci
kaynaklarda yer alan, diinya
sigorta ve reasiirans piyasala-
rina iligkin giincel aragtirma
yazilari1 ve haberlerin yam sira,




sigorta ve reasiiransin teknik
esaslar1 ve prensipleri hakkin-
daki ¢caligmalar1 dilimize ¢evi-
rerek aragtirmacilarin yarar-
lanmasina sunmak, yukarida i-
fade ettigimiz, dergimizin ge-
nel amacina yénelik bir dii-
stincedir. Bu diisiinceden ha-
reketle, yayma bagladigimiz
ilk giinden beri hemen her sa-
yida, giincel bir konu, teknik
bir prensip veya esasa iliskin
birkag¢ ¢eviriye yer verilmistir
ve bu caligmalar tamamen gir-
ketimiz ¢aliganlar1 tarafindan
yapilmustir.

Bu amacimiz1 desteklemek
iizere, Dergimiz, her 10 say1-
da bir, son 10 sayida yayinla-
nan tiim telif ve cevirileri, yu-
karidaki tabloda belirtilen ka-
tegorilere uygun bir sekilde a-
yirarak, “Indeks” baghg al-
tinda yayinlamakta ve boyle-
ce, sigortacilik sektorii ¢ali-
sanlarina ve aragtirmacilara
kolaylik saglanmaktadir.
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Ekonomisi diinyanin en
biiytik 20 ekonomisi arasinda
yer almasina ragmen, sigorta

‘konusunda giivenilir kaynak-

larin yapmis olduklari, toplam
prim iiretimi siralamalarinda
tilkemizin yeri maalesef, 50°li
basamaklar olmaktadir. Gerek
kisi bagina diisen sigorta pri-
mi, gerekse gayri safi milli
hasila igerisindeki sigorta
priminin pay1 bakimindan ya-
pilan siralamalarda ise, durum
daha da kotidir. Bu olum-
suzlugun bir ¢ok nedeni ol-
makla birlikte, ekonomik bii-
yliimenin topluma dengeli bir
sekilde yansitilamamasina
bagli olarak, kisilerin sigorta
harcamalann i¢in ayirabile-
cekleri kaynaklarin ¢ok kisitl
olmasi veya hi¢ olmamasi, si-
gorta bilincinin yeterince ge-
lismemis olmasi, devletin si-
gorta sektoriine olan ilgisizligi
en bilinen nedenlerdir. Sigorta
sirketleri, ellerindeki tiim im-

kanlar1 kullanarak bu engelleri
asmaya ¢aligmakta ve belli bir
Ol¢iide de bagarili olmakta-
dirlar. Ancak, sigorta girketle-
ri, her alanda, 6zellikle halkin
sigorta bilincinin geligmesine
dogrudan ve dolayli etkide
bulunabilecek  elemanlarim
¢ok iyi egitmek durumunda-
dirlar.

Milli Reasiirans’in yayin
organ1 Reasiirér Dergisi, 15
yillik yayin hayati boyunca,
bir reasiiror hizmeti olmanin
Otesinde, sigorta sirketlerinin
kendi elemanlarim egitmek
konusundaki ¢abalarina kiigiik
bir katki saglamak amacinda
olmustur ve bundan sonraki
donemde de bu amacina
yonelik faaliyetlerini devam
ettirmeye caligsacaktir. Bu ¢a-
balarimizda, sektor ¢aliganla-
rinin bizim agimizdan son de-
rece Onemli katkilarinin arta-
rak devam edecegi umudunu
tagimaktayi1z.
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Tarim Sigortasinda Yeni Donem:
Devlet Destekli Tarim Sigortasi Sistemi

arim sektorli, diinya
niifusu acgisindan tagi-
dig1 kritik 6nemin yani

sira ekonomik, sosyal, siyasal,
teknolojik ve kisisel risklerden
yliksek diizeyde etkilenen, son
derece hassas bir faaliyet saha-
s1 olarak kendine 6zgii bir ya-
piya sahiptir. Bu acidan bakil-
diginda, tarmun insanligin
beslenmesindeki fonksiyonunu
etkili bir gekilde yerine getir-
mesi; tarimsal iiretimi tehdit e-
den risklerin yonetimiyle dog-
rudan iligkilidir. Bu nedenle,
geligmis ilkeler, uyguladiklan
cesitli korumacilik politikalari,
"Risk Yonetim Programlan"
ve bu programlar igerisinde 6-
nemli bir yer alan; "Tarim Si-
gortalar1 Uygulamalar1" ile
risk paylasimin1 ve transferle-
rini  gergeklestirmektedirler.
Ulkemizde de tarim sektoriinii
tehdit eden risklerin teminat
altina alinabilmesi amaciyla
bir sigorta mekanizmasinin
devreye sokulmasi diigiiniil-
miis ve bu amagla 14/06/2005

tarihli 5363 sayili "Tarnim Si-
gortalari Kanunu" ¢ikarlmig-
tir.

Bu Kanuna gore;

e Kanun kapsamina alinan
riskler ile ilgili olarak ya-
pilacak sigorta sozlesmele-
rinde standardin saglanma-
s1, riskin en iyi kosullarda
transferi i¢in uygun ortam
olugturulmasi, olugacak ha-
sarlarda  tazminatin  tek
merkezden ddenmesi ve ta-
rim sigortalarinin gelistiril-
mesi, yayginlastirilmasi a-
macina yonelik olmak iizere
bir Sigorta Havuzu kurul-
mustur.

e Bu Havuza iligkin tiim is ve

islemler, bu havuza katilan .

sigorta sirketlerinin esit his-
selerle ortak olacaklan bir
isletici sirket tarafindan yii-
riitiilmektedir.

e Sigorta sirketleri poligeleri
kendi adlarina diizenle-
mekte, ancak riskin ve pri-

min %100’linii zorunlu ola-
rak Havuza devretmekte-
dirler, ihtiyari olarak da
Havuzda olusan riskten
retrosesyon yoluyla pay a-
labilme haklan vardir.

e Devlet, bu Kanun kapsa-
minda yapilacak sigorta
s6zlesmelerine ~ miinhasir
olarak ¢iftgi adina sigorta
primine destek saglamakta-
dir. Devlet prim desteginin
miktar1 her yil iriin, risk,
bolge ve isletme Olcedi iti-
bariyle, Bakanlar Kurulu
karartyla belirlenecektir.

Havuz Uygulamasi ile;

e Bir sigorta sirketinin tek ba-
sina istlenemeyecegi ku-
raklik ve don gibi katas-
trofik risklerin teminat kap-
samina alinabilmesi,

e Reasiirans katiliminin teg-
vik edilerek reasiirans kapa-
sitesi ve kapsaminin genisg-
letilmesi,

e Sigorta sirketlerinin bilgi,




personel ve mali kaynakla-
rinin ortak olarak daha ve-
rimli bir sekilde kullanilma-
s1,

e Devletin prim ve hasar faz-
las1 desteginin etkin sekilde
kullanilmasi,

e Fiyatlarda haksiz rekabetin
O6nlenmesi,

e Sigortaya katilimin artiril-
masi

saglanacaktir.

Havuz Yonetim Kurulu:

Kanun, Havuzun isleyisine
ilisgkin uygulama esaslarini,
hasar tespit islemlerine iligkin
esas ve usulleri belirlemek,
kanun kapsaminda tarim si-
gortalar1  alaninda  faaliyet
gostermek isteyen sigorta gir-
ketleri ve havuz isletici sirketle
sOzlesme yapmak, kapsama a-
linacak riskler ve prim deste-
ginin belirlenmesi igin ¢als-
malar yaparak onermek ve uy-
gulamada karsilagilan sorunlar
tespit etmek, bunlarin ¢ozii-
miine yonelik ¢aligmalar yap-
mak tiizere Tarim Sigortalar
Havuzu Yonetim Kurulu’nu
gorevli ve sorumlu kilmigtir.

Kurul, Tarim ve Koy Isleri
Bakanligi ve Hazine Miiste-
sarhigindan ikiser, Tiirkiye Si-
gorta ve Reasiirans Sirketleri
Birligi, Tiirkiye Ziraat Odalan
Birligi ve Isletici Sirketten bi-
rer olmak {izere toplam yedi
iyeden olugmaktadir. Kurulun
ti¢ y1l siire ile gérev yapacak ilk
tiyeleri 16 Ocak 2006 tarihinde
Bakan oluru ile atanmiglar ve
goreve baglamislardir.
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Isletici Sirket:

Kanunda gorevleri kisaca;
Havuz Kurulunca alinan ka-
rarlarin uygulamasini yapmak,
primleri tahsil etmek, hasar 6-
demelerine esas teskil edecek
hasar tespit iglemlerini ve taz-
minat 6demelerini yapmak, re-
aslirans iglemlerini yiiriitmek,
tanitim faaliyetlerinde bulun-
mak, istatistik tutmak, Havuz
kaynaklarim1 yatirnrma yénlen-
dirmek seklinde tamimlanan
Tarim Sigortalann Havuz Is-
letmesi AS, havuza katilan si-
gorta sirketleri tarafindan 2005
yili sonunda kurulmustur.

6 Milyon YTL sermaye ile
kurulan sirketin ortaklar1 Ak,
Anadolu, Ankara, Axa Oyak,
Basak, Garanti, Genel, Giines,
Giiven, Ihlas, Isvigre, Isik, Kog
Allianz, Ray, Seker ve Yapi
Kredi sigorta sirketleri olup e-
sit paya sahiptirler.

Sirket Havuz Kurulu’nun
olusmasimi takiben Ocak ayi
sonundan itibaren ¢alismalari-
m hizlandirmig, bir yandan
yukarda belirtilen gorevlerini
yapabilmek igin gerekli orga-
nizasyonu kurmaya baglarken,
diger yandan Havuz ‘Kurulu
caligmalarinin  yiirlitiilmesini
saglamis ve sistemin igleye-
bilmesi icin gerekli teknolojik
altyapr yatinmlanm baglat-
mustir.

Sistem Nasil Isleyecek?
Havuza katilan sigorta gir-

ketleri, kapsam igindeki si-
gorta lrilinlerini kendi dagitim

kanallar1 tizerinden ve kendi
adlarina diizenledikleri ancak
Havuz tarafindan belirlenen
standart policeler ile satacak-
lardir. Poli¢enin diizenlendigi
anda bitkisel {iriin sigortalarin-
da primin %10’u, diger sigor-
talarda %25°i pesin tahsil edi-
lecek, bakiye bitki iiriinlerinde
hasat sonunda, diger sigorta-
larda 5 esit taksitte 6denecek-
tir.

Sigorta sirketleri diizenle-
dikleri poligelere ait primleri
kendi tretimleri olarak goste-
recek ve yazilan primler ile
riskin %100’inii Havuza dev-
redeceklerdir. Havuz, devre-
dilen primler tizerinden gir-
ketlere komisyon 6demesi ya-
pacaktir.

Sigorta sirketlerince sati-
lan poligelere ait risklerin
%100’iinii  iistlenen Havuz,
devraldig1 riskleri retrosesyon
yapmaya yetkili olup, istekte
bulunanlar arasindan, Hazine
Miistesarliginca tespit edilen
kurallar ¢ergevesinde retro-
sesyon alabilecek sigorta gir-
ketleri belirlenecektir. Yeterli
retrosesyon teminat1 saglana-
madig1 takdirde, kalan kisma
Devlet tarafindan istirak edile-
bilecektir.

Ayrica, ulusal ve uluslara-
ras1 piyasalardan reasiirans
teminat1 alinabilecek olup, ge-
ne yeterli teminat saglanamaz-
sa Bakanlar Kurulunca belirle-
necek kisim Devlet tarafindan
taahhiit edilecektir.

Olusan hasarlarla ilgili ih-
barlar Havuza iletilecek, Hazi-
ne Miistesarlin Havuz Eks-




perleri Siciline kayith eksper-
ler vasitasiyla yapilacak hasar
tespitleri sonucunda belirlenen
tazminatlar Havuz tarafindan
sigortalilara Gdenecektir. Bit-
kisel iirtin sigortalarinin hasar
tespitleri ziraat miihendislerin-
den, ziraat tekniker ve teknis-
yenlerinden, ¢iftlik hayvanlan
sigortalarinin hasar tespitleri i-
se veteriner hekimlerden olu-
san eksperler tarafindan yapi-
lacaktir.

Satilacak Sigorta Tiirleri:

e Bitkisel Uriin Sigortas:: Si-
gorta konusu, tim Tiirki-
ye’de, tarla, bag ve bahge-
lerde yetistirilen her tiirli
bitkisel {iiriindiir. Teminat
kapsami, sigorta konusu o-
lan iirlinde dolu, yangin,
firtina, heyelan ve hortum
nedeniyle olusan hasarlar-
dir. Bu teminata 90 ilgede
don nedeniyle olusacak ha-
sarlar da dahil edilmistir.

e Sera Sigortast: Sigorta ko-
nusu, tim Tiirkiye’de sera-
larda yetistirilen her tiirlii
bitkisel iirlindiir. Teminat
kapsami, sigorta konusu o-
lan iiriinde ve seranin ken-
disinde veya techizatinda
dolu, yangin, firtina, heye-
lan ve hortum nedeniyle o-
lusan hasarlardir.

e Hayvan Hayat Sigortasi:
Sigorta konusu, tiim Tiirki-
ye’de on soy kiitiigii ve soy
kiitiigtine kayith olan siit s1-
girlaridir. Teminat kapsamu,
sigorta konusu olan siit si-
girlannin genel sartlarda ta-
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nimlanmis nedenlerle 06l-
meleridir.

e Kiimes Hayvanlan Sigorta-
st: Sigorta konusu, tiim
Tiirkiye’de kapali sistemde
tiretim yapan biyogiivenlik
ve hijyen tedbirleri almig
tesislerde yetistirilen kiimes
hayvanlaridir. Teminat kap-
sami, sigorta konusu olan
kiimes hayvanlarinin genel
sartlarda tanimlanmig ne-
denlerle 6lmeleridir.

Devlet Destegi:

28 Subat 2006 tarihinde ya-
yinlanan Bakanlar Kurulu Ka-
rar1 ile Devlet Destegi %50 o-
larak belirlenmigtir. Diger bir
deyisle Tarim Sigortalar1 Ka-
nunu kapsaminda yapilacak
sigortalarin prim tutarlarinin
yarisi ¢iftci, diger yaris1 Devlet
tarafindan 6denecektir.

Devlet desteginden yararla-
nabilmek i¢in, bitkisel iiriin ve
sera sigortast yaptiracak cift-
cilerin Tarim ve Koy Isleri
Bakanli: nezdinde bulunan
Ciftci Kayit Sistemine kayitli
olmasi, sigortalanacak siit si-
girlarinin soy kiitiigiine kayith
olmasi, tavuk ciftliklerinin ise
kapali sistemde iiretim yapan
biyogiivenlik ve hijyen ted-
birlerini almig igletmeler olma-
st gerekmektedir.

Su Anda Gelinen Nokta:

Havuz Yonetim Kuruluy,
sistemin baglamasi i¢in gerekli
tiim ¢aligmalar1 hemen hemen
tamamlamistir. Isletici girket

ile sozlesme yapilmis olup,
Havuza istirak eden sigorta
sirketleri ile yapilacak s6zles-
meler de hazirlanip ilgili sir-
ketlere gonderilmigtir.

Yo6netmelikler, standart po-
ligeler, tarife ve talimatlar, ge-
nel ve teknik sartlarla ilgili ¢a-
ligmalar sonug¢landirilmig olup,
01.06.2006 tarihinde yiiriirlige
girmisgtir.

Havuzun kullanacag: siste-
min donanmimmi satin alinmig,
kurulumu tamamlanmig ve ¢a-
lisir duruma getirilmistir. Sis-
teme iligkin yazilimin {iretim
modiilii (polige diizenlenmesi)
bitkisel iirlin ve hayvan hayat
sigortalart i¢in tamamlanmig
olup, su anda sigorta sirketle-
rince  kullanilmaya baslan-
migtir.

A. Biilent BORA

TARSIM (Tarim Sigortalar
Havuz isletmesi A.S.)
' Genel Miidiirii
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Avrupa Birligi 2005/68/EC Sayili

vrupa Parlamentosu ta-
rafindan 2005 yilimin
Haziran ayinda onay-

lanan ve 17 Ekim 2005 tari-
hinde Konsey tarafindan be-
nimsenen Reasiirans Direktifi,
9 Aralik 2005 tarihinde Avru-
pa Birligi Resmi Gazetesi’nde
yaymnlanarak yiiriirliige gir-
mistir. Bu tarihten itibaren
Birlige Uye {ilkelerin, Direk-
tif’in gereklerini ye-
rine getirmeleri igin
tam iki yil siireleri
bulunmaktadir. An-
cak, olaganiistii bir
takim diizenlemelere
ihtiyag duyan Uye
tilkeler i¢in bir yillik
bir ek siire tanin-
maktadir. ilk kez o-
larak, 28 Avrupa iil-
kesini kapsayan (Av-
rupa Birligi’ne Uye iilkeler di-
sinda, Izlanda, Norve¢ ve
Liechtenstein) reasiirans is-
lemlerini yasal bir gergeveye
oturtan diizenleme yapilmak-
tadir. Direktifle birlikte, reasii-
rans sirketleri ve captive reasii-

Reasiirans Direktifi

rans sirketlerinin faaliyetleri
yasal bir diizenlemeye tabi ol-
makta, ancak, 6nemli 6lgiide
reasiirans faaliyetinde bulun-
mayan direkt sigorta sirketleri
ile “run-off” hesap diizenine
geemis reasiirans girketleri, Di-
rektifin kapsami diginda bira-
kilmaktadir.

Tarihsel olarak, Avrupa
Birligi’ne iiye iilkelerde reasii-

2005/68/EC Sayili Direktif,

finansal hizmetlerde

tek piyasa yaratmak amacina
yonelik olarak, uyumlu bir

reasiirans piyasasi
ongormektedir.

rans faaliyetlerine yo6nelik or-
tak bir diizenleme bulunma-
maktaydi. 1964 tarihli Direk-
tif, tamamen ulusallik esasina
dayanan reasiirans iglem ve fa-
aliyetlerinde iilkeler arasi si-
nirlart  kaldirarak, iglemlerde

ozgurlik getirmeyi amagla-
maktaydi. Bu amacin diginda,
Birlige Uye iilkeler, reasiirans
islem ve faaliyetlerine belli bir
diizenleme getirip getirmeme
konusunda tamamen serbest
hareket edebilmekte, uygun
géren Uye iilke, reasiirans faa-
liyetlerini belli kurallara bag-

layabilmekteydi.
Avrupa Birligi Finansal
Hizmetler  Eylem

Plani’nin bir pargasi
olan yeni Direktif,
finansal hizmetlerde
tek piyasa yaratmak
amacina yonelik o-
larak, uyumlu bir
reasiirans  piyasasi
‘6ngormektedir.  Bu
nedenle, reasiirans
hizmetleri bakimin-
dan diizenleyici bir
gergeve olugturarak genel an-
lamda baz1 diizenlemeler geti-
rilmekte ve her Uye iilkenin,
Direktif’in 6ziine uygun olarak
kendi yasal sistemini olustur-
mas1 Ongoriilmektedir. Boyle-
ce, Uye iilkelerde (yukanda




belirtilen iiye olmayan g iilke
de dahil) reasiirans faaliyetle-
rinin diizenlenmesi zorunlu
tutularak zaman igerisinde u-
yumlagtirilmasi saglanms ola-
caktir.

Yukarida belirtildigi iizere,
Reasiirans Direktifi, Birlik da-
hilindeki reasiirans faaliyetleri
hakkinda diizenleyici bir ger-
¢eve olusturmaktadir. Avrupa
Birligi Komisyonu, bu nite-
likte bir direktifin olusturul-
masi i¢in iki dnemli neden ileri
siirmektedir: Birinci neden,
yasal diizenlemeye kavustu-
rulmus olan reasiirans hizmet-
leri, sigorta sirketlerine de
belli bir oranda istikrar getire-
cek ve sigorta sirketlerinin if-
las1 veya mali agidan zor du-
ruma diigmesiyle ¢ok yakindan
ilgili olan sigortalilarin (tiike-
ticilerin) zarara ugrama ihti-
malini azaltacaktir. Ikinci ne-
den ise, reasiirans faaliyetleri-
ne bir seffaflik getirecek olan
Direktif’in, dolayli olarak
finansal piyasalara da bir istik-
rar kazandiracak olmasi ve bu-
na bagh olarak, finansal hiz-
metlere iligkin yasal diizenle-
melerde reasiirans agisindan
s6z konusu olan agig1 kapata-
cak olmasidir.

Reasiirans Direktifinin ge-
tirdigi yeni diizen, tipki sigorta
igslemlerinde oldugu gibi, iki
ana prensibe dayanmaktadir:

Karsihkh Tanima (Mutual
Recognition) Prensibi:

Bu prensibe gore, Avrupa
Birligi’ne Uye olan bir iilkede,
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o iilkenin yetkili makamlar ta-
rafindan reasiirans faaliyetinde
bulunmaya yetkili kilinmig
(authorised) bir reasiirans sir-
keti, diger Uye iilkelerde rea-
stirans faaliyetinde bulunmak
icin, o iilke veya {ilkelerin her
birinin resmi makamlarindan
yasal izin almak durumunda
degildir. Bir anlamda, reasii-
rans sirketlerine “Tek Pasa-
port” saglayan bu Prensip sa-
yesinde reasiirans sirketleri,
Avrupa Birligi ve ad1 gegen li¢
ilke sinirlar1 dahilinde serbest
bir sekilde reasiirans faaliye-
tinde bulunabilecektir. Burada
belirtilmesi gereken 6nemli bir
husus, yetkili kilinmig reasii-
rans sirketinin mali denetimi-
nin, kendisine yetki veren
(Home Member State) iilkenin
yetkili makamlan tarafindan
yapilacak olmasidir. Herhangi
bir Uye iilke, bagka bir Uye
tilke tarafindan yetkili kilinmis
reasiirans sirketini dolayl: bir
sekilde dahi denetleyebilecek
kurallar1 empoze etmek yetki-
sine sahip degildir.

Uyum (Harmonisation)
Prensibi:

Bu Prensip ise, Direktif’in
genel bir ¢erceve kapsaminda
Ongordiigii asgari standartlarin,
tim Uye iilkeler tarafindan ya-
pilacak olan yasal diizenleme-
lere uygulanmasini ifade et-
mektedir. Boylece, Birlik da-
hilinde faaliyet gostermekte
olan reasiirans girketlerinin,
yasal diizenlemelerin en alt
diizeyde yapildign Uye iilke-

ye/lere yogunlagmasi riski or-

tadan kalkmig olacaktir.
2005/68/EC sayili Reasii-

rans Direktifi, 1964 tarihli Re-

‘astirans Direktifi’ne gore ol-

duk¢a uzun ve kapsamli nite-
liktedir. 10 Bashk (Title) al-
tinda, 66 maddeden (Article)
meydana gelen Direktif’in,
hangi konulan kapsadigini be-
lirleyebilmek amaciyla bu
Baglik’larin igerikleri hakkinda
kisaca bilgi vermekte yarar
bulunmaktadir.

1 Numarah Basghk, Direk-
tif’in kapsamim1 agiklamakta
ve Direktif igerisinde kullani-
lan tiim teknik terimlerin ta-

nimlamalarina yer vermektedir
(Madde 1, 2).

2 Numarah Bashk, Avrupa
Birligi dahilinde bir reasiirans
sirketinin faaliyete baglamasi
ve yetki verilmesi siirecine i-
ligkin ayrintillar1 diizenlemek-
tedir (Madde 3-14).

3 Numarah Bashk, reasiirans
faaliyetine iliskin hiiktimleri i-
cermekte, reasiirans sirketinin
mali denetimi, portfoy transfe-
ri, sirket satin almalari veya
satis1, sirket sermayesi ya da
Genel Kurulu'nda belli bir o-
rana sahip olma durumu, Uye
iilkeler arasinda mali konulara
iligkin bilgi alig verisi, mali
konulardaki gizli bilgilerin
kullamimi, bilgilerin agiklan-
masi, yetkili denetcilerin go6-
revleri, teknik kargiliklar, den-
geleme rezervleri, teknik kar-
siiklar igin ayrilmig temi-
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natlar, mali yeterlilik, teminat
fonlan, zor durumda olan rea-
stirans sirketlerini kurtarmaya
yonelik planlar, yetkinin ge-
cersiz kilinmasi gibi mali ko-
nulan diizenlemektedir (Mad-
de 15-44).

4 Numarah Bashk, finansal
reasiiransa ait hiikiimleri dii-
zenlemektedir (Madde 45, 46).

S Numaralh Bashk, Avrupa
Birligi dahilinde sirket kurma
hakki ve hizmet serbestisine i-
ligkin olarak, her bir Uye iilke
yetkili organlarinin  kendi si-
nirlan dahilinde kurulacak gir-
ketlerin kanuni sartlar1 yerine
getirmedigi takdirde nasil bir
yaklasimda  bulunabilecegini
ve reasiirans sgirketlerinin tas-
fiyesi durumunu diizenlemek-
tedir (Madde 47, 48).

6 Numarah Baghk, sirket
merkezi Birlik diginda olan,
ancak Birlik dahilinde reasii-
rans faaliyetinde bulunacak o-
lan reasiirans sirketlerine ilig-

kin hikiimleri diizenlemekte-
dir (Madde 49, 50).

7 Numarah Baghk, {i¢iincii
bir tilkenin kanunlarna gore
yoOnetilen ana sirketlerin, bir
Avrupa Birligi reasiirans gir-
ketinin sermayesinin veya Ge-
nel Kurulu’nda oy verme hak-
kinin belli oranlarini veya daha
fazlasim dogrudan veya do-
layli olarak ele gegirmesi ve
ele gecirilen Birlik reasiirans
sitketinin, tgclincli iilke Kka-
nunlarma gore yonetilen ana
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sitketin yan kurulusu haline
gelmesi halinde s6z konusu o-
labilecek durumlan diizenle-
mektedir (Madde 51, 52).

8 Numarah Bashk, Diger
Hikiimler baglig1 altinda bulu-
nan maddelerde, mahkemeye
bagvurma hakki, Uye tilkeler
ile Avrupa Birligi Komisyonu
arasindaki igbirligi, Komite
prosediirii ve uygulama tedbir-
leri diizenlenmektedir (Madde
53-56).

9 Numarah Bashk, 2005/
68/EC sayil1 Reasiirans Direk-
tifi, halihazirda yiiriirliikte olan
baz1 Direktifler’de degisiklik-
ler yapmaktadir. Degisiklik
yapilan Direktif’ler sunlardir:

- Direktif 73/239/EEC: Ha-
yat-dis1 Dogrudan Sigortacilik

Faaliyetlerine Baglama ve Yii-

riitme ile lgili Kanun, Tiizik
ve Idari Diizenlemelerin Ko-
ordinasyonu Hakkinda 1. Kon-
sey Direktifi.

- Direktif 92/49/EEC: Ha-
yat-dis1 Dogrudan Sigortacilik
Faaliyetleri ile ilgili Kanun,
Tiiziik ve Idari Diizenlemele-
rin Koordinasyonu Hakkinda
3. Konsey Direktifi.

- Direktif 98/78/EC: Bir Si-
gorta Grubu Icerisinde Faali-
yette Bulunan Sigorta Islet-
melerinin Tamamlayic1 veya
Ek Denetimini Hakkinda Av-
rupa Parlamentosu ve Konsey
Direktifi.

- Direktif 2002/83/EC: Ha-
yat Sigortalari’na Iliskin Av-
rupa Parlamentosu ve Konsey

Direktifi (Madde 57-60).

10 Numarah Bashk ise, Rea-
stirans Direktifi’nin yayinlan-
di81 tarihten itibaren s6z konu-
su olacak “ge¢is donemi” du-
rumunu ve nihai hiikkiimleri i-
cermektedir. 10 Aralik 2007
tarihine kadar reasiirans s6z-
lesmesi yapmayacak olan sir-
ketlerin durumuna deyinil-
mekte, Reasiirans Direkti-
fi'nin, Uye {ilkeler tarafindan
10 Aralik 2007 tarihine kadar
i¢c hukuka aktarilmasi geregini
ongodrmekte ve Direktif’in yii-
rirliige giris tarihini belirle-
mektedir. Bu Baglik altindaki
son maddede ise (ayn1 zaman-
da Direktif’in son maddesi),
Reasiirans Direktifi’nin  mu-
hatabimin Uye {ilkeler oldugu
ifade edilmektedir (Madde 61-
66).

Reasiirans Direktifi, her ne
kadar Birlik dahilindeki reasii-
rans hizmetleri konusunda ge-
nel bir ¢erceve ¢izmekte, ay-
rintilarin diizenlenmesini Uye
tilkelere birakmakta ise de, re-
asiirans sirketlerinin statiisiinii
acikca belirlemis, girketleri
gruplara ayirarak, Uye iilkele-
rin her bir gruba giren sirketler
itibariyla hak ve yetkilerini ta-
nimlamustir. Ozellikle 3. gruba
giren sirketler i¢in, Uye iilke-
lere, Direktif’in 6ziine aykiri
diismemek kaydiyla, kendi hu-
kuk sistemlerine uygun dii-
zenlemeler yapma yetkisi
vermistir. Bu gruplar sunlardir:

1. Avrupa Birligi dahilinde
kurulmug (incorporate) rea-
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siirans girketleri.

2. Avrupa Birligi disinda ku-
rulmus, ancak Avrupa Bir-
ligi dahilinde is yapan veya
AB i¢inde subeleri olan rea-
stirans girketleri.

3. Avrupa Birligi disinda ku-
rulmus, faaliyetleri de Av-
rupa Birligi diginda olan,
ancak Avrupa Birligi si-
gorta sirketlerine reasiirans
teminati veren reasiirans
sirketleri.

1. Gruba giren reasiirans
sirketleri, Avrupa Birligi tiyesi
olan herhangi bir iilkede ku-
rulan sgirketlerdir ve Avrupa
Birligi’ne tiye olan diger iil-
kelerden izin almaksizin, ser-
bestce reasiirans faaliyetinde
bulunabilecektir (cross-border
business). Direktif yayinlandi-
g1 sirada, Avrupa Birligi dahi-
linde faaliyette bulunmakta o-
lan sirketler de otomatik olarak
“authorised” (reasiirans faali-
yetinde bulunmaya yetki ve-
rilmig) kategorisinde kabul e-
dileceklerdir. Ancak, bilindigi
tizere, Avrupa Birligi lilkele-
rinde reasiirans piyasalari igin,
daha onceleri herhangi bir dii-
zenleme yapma zorunlulugu
s6z konusu degildi ve baz iil-
keler, omegin Belgika gibi,
hi¢bir diizenlemede bulunma-
miglardi. Bazi iilkelerde ise,
bir diizenleme yapilmig ol-
makla birlikte, yeni Direktif’in
Ongordiigiinden daha alt dii-
zeyde bir diizenleme ve ‘dene-
tim ongoriilmekte idi. Dolayi-
styla, Uye iilkelerin farkli
mevzuatlarina gore kurulmusg,
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halihazirda faaliyette bulunan
sirketler i¢in de, 2005/68/EC
sayil1 Reasiirans Direktifi’nde,
mali yeterlilik sartlarina uyum
acisindan belli bir gecis siiresi
ongoriilmektedir.

Yetki ve Pasaport Sistemi
(Authorization and Passport)
olarak adlandirilan ve sigorta
faaliyetlerini diizenlemeye
yonelik, daha onceleri yayin-
lanmig direktiflerin 6ngérdiigii
dahili piyasa rejimlerini esas
alan bu sistem, sadece reasii-
rans girketlerine uygulanacak-
tir. Burada belirtilmesi gereken
O6nemli bir husus, kendi iilke-
sinden (Home Member State),
Avrupa Birligi dahilinde faali-
yette bulunma konusunda yet-
ki almig bir reasiirans sirketi-
nin mali ve idari konulardaki
denetiminin, sadece, faaliyet
iznini almis oldugu Uye iilke-

- nin yetkili makamlarina ait ol-

dugudur. Diger bir Uye iilke-
nin yetkili makamlari, dogru-
dan veya dolayh bir sekilde,
bu gruptaki reasiirans girketle-
rini denetleyecek veya onlar -
zerine denetleyici hiikiimler
empoze edecek yetkiye sahip
degildirler.

2. Gruba giren reasiirans
sirketlerinin  statiisii, birinci
gruptakilere gore bazi deza-
vantajlar getirmektedir. Bu tiir
sitketler faaliyet izinlerini, fa-
aliyette bulunmay:1 diisiindiik-
leri Uye iilkelerin her birinden
almak zorundadirlar. Ancak
Uye iilkeler, bu gruba giren
reasiirdrler igin, 1. Gruba giren
reasiirans girketlerine saglan-
mis olan haklardan daha genis,

daha avantajh sartlar saglaya-
mayacaklardir.

3. Gruba giren reasiir6rlerin
durumu ise biraz farkhdir. Di-
rektif, bu girketlerin faaliyetle-
ri konusunda ag¢ik hiikiimler
getirmek yerine, inisiyatifi ta-
mamen Uye tilkelere birakma-
y1 tercih etmistir. Omegin, bu
tir sirketlerin, Avrupa Birligi
sigorta sirketlerine reasiirans
teminati vermesini yasakla-
mamakla birlikte, Uye iilke,
uygun gordiigii takdirde, bu
gruba giren herhangi bir reasii-
rans girketinin faaliyetini en-
gelleyebilme hakkina sahip
olmasinin yani sira, bu sgirketin
iilkesinin uygulamalan dolayi-
styla, Karsiliklihik Ilkesine da-
yanan bazi sartlar ileri siire-
bilmektedirler. Direktif, Uye
iilkeyi, kendi sigorta sirketleri-
ni korumak amacima yonelik
olarak, bu tiir reasiirans gir-
ketlerine kars1 teminat
(collateral) sartt koyma konu-
sunda da serbest birakmuis,
onlan denetleyebilecek dolayli
bir takim diizenlemeler
(indirect supervisory rules)
yapma yetkisi vermigtir. Kisa-
ca soylemek gerekirse, Uye
tilkeler, AB dis1 reasiirans sir-
ketleri icin, kendi hukuk sis-
temine gore bir uygulama ge-
tirme hakkina ve yetkisine sa-
hip olmaktadirlar.

Direktife gére, her Uye iil-
ke, kendisinden faaliyet izni
isteyen reasiirans girketinden;

- Reasiirans faaliyetleri ve il-
gili operasyonlarini belirleme-
sini,
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- Bir is plam teslim etmesini,

- Asgari garanti fon sartlarini
yerine getiren sermayeye sahip
olmasini,

- Tlgili girketi veya yan kurulu-
su yonetecek Kkigilerin yeterli
bilgi ve tecriibeye sahip olma-
sint

sart olarak one siirme yetkisin-
dedir. Ayrica, her reasiirans
sitketi, yeterli bir dahili kont-
rol mekanizmasinin yani sira,
uygulama ve usul yoniinden
saglam muhasebe sistemini
(prosediir) kurmak zorundadr.

Reasiirans Direktifi, “run-
off” diizenine ge¢mis reastirans
sirketleri i¢in de bir hiikiim ge-
tirmekte ve bu sirketlerin, Rea-
siirans  Direktifi’nin  konusu
olmadigim1 agik¢a belirlemek-
tedir. Aym sekilde, 6nemli 61-
clide reasiirans faaliyetinde
bulunmayan direkt sigorta gir-
ketleri de, Reasiirans Direkti-
fi’nin getirdigi sartlarla prensip
olarak bagli degildirler.

Avrupa Birligi sigorta dii-
zenlemesinin ¢ok 6nemli kose
taglarindan olan Mali Yeterli-
lik II (Solvency Margin II)
sistemi, bilindigi {izere, taginan
riski esas alan sermaye uygu-
lamasina ge¢meyi Ongérmek-
tedir. Yeni Reasiirans Direktifi
de, Mali Yeterlilik II projesin-
de sigorta girketleri i¢in he-
saplanan benzer bir mali ye-
terlilik Ongérmektedir. Genel
olarak ifade etmek gerekirse,
Hayat ve Hayat-dis1 reasiirans
sirketleri i¢in uygulanmas: on-
goriilen Mali Yeterlilik kural-
lar1, Hayat-dis1 sigorta sirketle-
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ri i¢in uygulanmasi &ngoriilen
kurallarla aynidir. Ancak, Ha-
yat reastlirans sirketlerinin faa-
liyetleri i¢in Ongériilen Mali
Yeterlilik kurallan i¢in, bu sir-
ketlerin kaynaklarinin yatirrm
fonlariyla dogrudan baglantila
olmasi nedeniyle, Uye iilkeler
tarafindan daha siki diizenle-
meler getirilmesi dogaldir. Ay-
rica, yukarida da belirtildigi ii-
zere, Reastirans Direktifi, Av-
rupa Birligi tilkeleri agisindan
Asgari Uyum prensibinden ha-
reketle belli kurallar getir-
mekte, ancak Uye iilkelere, 6-
zellikle Mali Yeterlilik konu-
sunda daha kapsamli ve siki
kurallar uygulayabilme hakki-
n1 vermektedir.

Yeni Reasiirans Direktifi,
tek basina bir reasiirans sirke-
tinin mali yeterlilik agisindan
incelenmesinden 6te, reasiirans
sirketinin i¢inde yer aldif
grubun da mali yeterlilik du-
rumunun incelenmesi geregini
Ongérmekte ve kontrol meka-
nizmalan, sirket sahipligi, sir-
ket yonetimi ve girket yati-
rimlar1 konusunda da bir takim
asgari standartlar Ongormek-
tedir.

2005/68/EC sayili Reasii-
rans Direktifi’nin diger Snemli
bir dzelligi, Uye iilkelerin yet-
kilerinin sinirlarini, hangi ko-
nularda diizenleme yapamaya-
caklarim belirlemesidir. Orne-
gin, Uye iilkeler, yetkilendi-
rilmis bir reasiirans sirketinin
kendi iilkesi disinda (Home
Member State) bagka bir AB
tilkesinde, dogrudan veya do-
layli denetime tabi tutulama-

yacaklarim, prim  (Home
Member State) oranlarinin be-
lirlenmesi ve denetlenmesi a-
maciyla kisitlayici miidahale-
lerde bulunamayacaklarim a-
¢ikca hiikkiim altina almustir.
Ayrica, sigorta sirketlerinin a-
yirmis olduklan teknik karsi-
liklarda reasiirriin hissesine i-
sabet eden kismi i¢in bir temi-
nat (collateral) ayirma sart1
empoze edilemeyecek (sadece
AB sirketleri igin), polige ge-
nel ve dzel sartlar, diger basili
belge veya dokiiman i¢in bir
6n onay alinmasi veya bunla-
rin sistematik bir gekilde bildi-
rilmesi bir zorunluluk olarak
ongoriilemeyecektir. Uye Ul-
kenin, kendisinden yetki almak
lizere bagvurmus reasiirans
sirketinin bu talebini, yiikiim-
luliiklerini  gerektigi sekilde
yerine getiren, yeterli sayida
reasirdr oldugu gerekgesiyle
geri ceviremeyecek olmasi
hikkmii de, Uye iilkelerin yet-
kilerine getirilmis diger bir si-
nirlamadir.

Genel olarak ifade etmek
gerekirse, Uye iilkelerin yet-
kilerinin bazi konularda sinir-
landirilmig olmasinin en ©6-
nemli nedeni, bu tiir kisitlayici,
engelleyici miidahalelerin, si-
nir asirt hizmetlere ve faali-
yetlere onemli zararlar verme-
si, Direktif’in 6ziinde bulunan
“sinir agir1 faaliyetlerde 0z-
girlik” uygulamasini baltali-
yor olmasidir.

Yeni Reasiirans Direkti-
fi'nde ele alinmis olan diger
O6nemli bir konu, Finansal Rea-
siirans’tir. Finansal Reasiirans,
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Direktif igerisinde agikca ta-
nimlanmakta ve Uye iilkelerin
bu alanda kendilerine ait ek bir
diizenleme (regulation) yapa-
bileceklerini  6ngérmektedir.
Bu diizenlemeler, Mali Yeterli-
lik konusunda olabilecegi gibi,
Finansal Reasiirans sdzlesmele-
rine bir takim emredici sartlar
ve hiikiimler koyabilme, Fi-
nansal Reasiirans’in muhase-
belestirilme prosediirleri, dahili
kontrol sistemi, risk yOnetimi
gibi konulan icerebilecektir.
Ancak, Direktif, Finansal Rea-
stirans konusunda diizenleme
yapmay1 veya yapmamay1 Uye
tilkelerin tercihine birakmakta-
dir. Bu konuda diizenleme
yapmak istemeyen Uye iilkeyi
baglayici bir hiikkiim bulunma-
maktadir. Bu durum, bir agi-
dan, Direktifin 6ziinde bulu-
nan veya Direktif’in dinamigi
olan “yasal diizenlemelerde u-
yum” konusunda bir eksiklik
olarak diisiiniilebilir.

Reasiirans sirketlerinin ser-
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mayesinin devri iglemi, Direk-
tifin kapsadig1 diger 6nemli bir
konu olmaktadir. Sermayenin
veya ilgili sirketin Genel Ku-
rulunda oy verme hakkinin bir
Uye iilkeden diger bir Uye iil-
keye transferi konusunda, her
iye lilkenin kendisinin bir sis-
tem (mekanizma) gelistirmesi
Ongoriilmekte ise de, Direk-
tif"in  kesinlikle Ongordigi
sart, ilgili sirketin kurulmus
oldugu Uye iilkenin (Home
Member State) 6n onayinin a-
linmasidir. S6z konusu sirke-
tin sermayesinin veya ilgili
sirketin Genel Kurulu’nda oy
verme hakkinin %20, %33 ve
%50’si veya daha fazlasinin
devri islemi, ilgili Uye tilke-
nin 6n onayina tabi olmakta-
dir. Bunun yani sira, herhangi
bir reasiirans girketinin port-
foy devri yapabilmesi de, ayni
sekilde, sirketin kurulmus ol-
dugu iilkenin 6n onayina bag-
ladir.

Sonug¢ olarak, 2005/68/EC

say1il1 Reasiirans Direktifi, rea-
siirans konusunda asgari sart-
lar ortaya koyarak genel bir
gergeve belirlemekte, ayrintilar
konusunda Uye iilkelere yetki
vermektedir. Direktif oncesin-
de, yukarida da belirtildigi -
zere, bazi1 tlkeler reasiirans
konusunda ayrintili diizenle-
melere sahipken (6megin In-
giltere gibi), bazi llkeler ise
hemen hi¢ diizenleme getir-
memis olduklar i¢in, yeni Re-
asiirans Direktifi, Uye iilkeleri
farkli olgiilerde etkileyecektir.
Ancak, bu Direktif, uzun va-
dede Avrupa Tek Piyasasi o-
lusturma amacina, reasiirans
faaliyetlerinin belli bir olgiide
uyumlagtirilmasin1  saglayarak
yardimci olmaktadir.

Y. Kemal CUHACI
Milli Reasiirans T.A.S.
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Standard&Poor’s’un
Reasiirans Piyasasi Analizi

atrina, Rita ve Wilma
Kasirgalar 2005 yili-
nin kara mirasi olarak

anilacaktir. Bu ¢ kasirga, 6-
nemli bir kismi1 reasiirans piya-
salarinca istlenilen 80 milyar
dolarlik benzeri goriilmemis
bir sigortali hasarin ana so-
rumlusu olmustur. Standard&
Poor’s’un tahminlerine gore,
2005 yili piyasa birlesik orani
(combined ratio) %120 civa-
rindadir ve bu oranin 23 puani
katastrofik hasarlardan kay-

naklanmaktadir. Hasarlarin en
giincel etkisi, mali gii¢ derece-
si BBB’ye dusiirilen PXRe
orneginde goriilmiistiir. Bunun
disinda, gerek Munich Re, ge-
rekse Everest Re, kasirgalarla
ilgili hasar karsiliklarini biiyiik
miktarda arttirma geregi duy-
muslardir.

2005 yili Avrupa reasiiror-
leri ile Bermuda ve ABD’de
faaliyet gOsteren reasiirorlerin
talihlerinin dondigi bir yil o-
larak da  degerlendirilebilir.

Biiyiik  Avrupa reasiirorleri,
farkli risk ve bolgelerle ¢esit-
lendirmis  olduklari  global
portfoylerinin sagladigi avan-
tajla, daha evvel benzeri go-
rilmemis oOlgekte Kkatastrofik
aktiviteye sahne olan bu yili,
birgok Bermuda sirketine ki-
yasla daha basarili bir sekilde
tamamlamislardir. Ayni sekil-
de, portfoylerini ¢esitlendire-
bilmis olan Bermuda sirketleri,
yalnizca mal sigortalariyla il-
gili katastrofik teminatlarda
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yogunlagsmis PXRe, IPC Re ve
Montpelier Re gibi reasiir6r-
lere gére daha iyi sonuglar el-
de etmiglerdir.
Standard&Poor’s’un, firt1-
nalarin hemen ardindan belir-
ledigi oncelikli giindem mad-
deleri; bu afetlerin mali so-
nuclari, piyasaya sermaye ak-
tarmak  isteyen taraflarin
finansal esneklikleri, biiylik
hasarlara karg1 yilin geri kalani
ve daha sonraki dénemler igin
mevcut retrosesyon teminati-
nin yeterlili§i ve maliyetinin
sorgulanmasi ve son olarak da
bilyilkk hasarlarin frekansinin
gozle goriiliir sekilde artigiyla

REASUROR

Yiiksek Fiyat Ortamindan
Kar Cikarma

Firtinalarin ancak birkag ay
sonrasinda yapilabilen daha
derin bir analiz, risklerin isa-
betli bir sekilde fiyatlandi-
rilmig oldugunu net olarak or-
taya koymaktadir. Reasiirans
piyasalar1 2001 yilindan itiba-
ren, hem fiyat, hem de anlas-
ma kosullarinda 6nceki yillara
kiyasla belirgin bir iyilesmenin
avantajim yasamaktadir. 2005
yilinin, Kuzey Amerika kasir-
ga sezonunu mali giiciinii bi-
yiik O6l¢iide muhafaza ederek
atlatabilmesi, sekt6riin bilango

piyasalan arasinda bir algilayis
farki s6z konusudur. Avrupah
reaslirérlere goére, riske uygun
sekilde yapilmis fiyatlandirma,
ana branglarin her birinde he-
deflenen  getirilere ulagabil-
mek i¢in yeterli olmus; {iste-
lik beklenen hasarlarin ve
katastrofik hasar riskine maruz
branglar i¢in gereken sermaye
yikiimliiliklerinin daha da
yiikselmesine ragmen, bu kar-
siliklar i¢in belli bir marj bi-
rakmigtir. Oysa, Ocak 2006
yenilemeleriyle ilgili daha
farkli deneyimlere sahip bir-
cok Bermuda sirketi ve Londra
broker piyasast daha temkinli

birlikte, katastrofik bir goriis ileri siir-
risklerin niteliklerin- . miislerdir.
den  kaynaklanan 2005 yilinin, Kuzey Amerika Goriiniis  itiba-

modelleme ve fiyat-
landirma zorluklari-
dir. Kasirgalarin mali
acidan etkisi gergek-
ten bilyiik olmustur;
ancak piyasa bu et-
kiyle basa c¢ikabil-
mistir. Ayrica, hali-
hazirda faaliyet gos-
teren reasiirérlerin gergekles-
tirdikleri sermaye artiglarinin
da telafi edici bir etkisi olmus,
bilangolarin yeterliligiyle ilgili
endigeleri ortadan kaldirmugtir.
Mevcut retrosesyon teminatla-
r1 ve bu teminatlarin maliyeti
konusu 6nemini korumaktadir;
ancak piyasalarin bu sorunun
da istesinden gelebildikleri
goriilmektedir. Katastrofik
risk modellemeleri ve riskle-
rin fiyatlandirilmasi hususun-
da beklenen gelismeler ise
yakindan takip edilmektedir.

kasirga sezonunu mali giiciinii

biiyiik ol¢giide muhafaza ederek

atlatabilmesi, sektoriin bilanco
giliciinii kanitlamaktadur.

giclinii  kanitlamaktadir. Bu

-olumlu seyir, ABD kaza isle-

rinde 1997 ile 2001 arasindaki
sorunlu dénem nedeniyle tu-
tulmug rezervlerde ortaya ¢i-
kan eksikliklerin, gegtigimiz
yillarin garpici kérlariyla telafi
edilebilecegi anlamim da tasi-
maktadir.

Ocak 2006 yenileme done-
mi, fiyat ve kosullardaki o-
lumlu seyrin devam etmekte
oldugunu gostermistir. Ancak,
biiylik Avrupa reasiirorleri ile
Bermuda sirketleri ve Lond-
ra’da faaliyet gosteren broker

riyla, 2005 yilinda
gerceklesen dogal a-

fetlerden en ¢ok
etkilenen enerji
riskleri (onshore/
offshore), ABD’nin
kiyr  bolgelerindeki
mal sigortalann ve

mal sigortalarina i-
liskin retrosesyon programlari
gibi alanlarda, fiyatlandirma
ve teminat sartlarinda 6nemli
gelismeler kaydedilmigtir. An-
cak bu iyilesmeler, afetlerin
gerceklestigi bolgelerle sinirli
kalmig; diger cografi alan ve
branglara yayilmamigtir. Diger
alanlarda fiyat ve sartlarin sa-
bit kaldig1 gozlenmektedir. Bu
durum, hasarlarin frekans ve
siddetinin artacagma dair var-
sayimin hasara maruz bolge ve
anlagmalar disinda da fiyat-
landirma ve teminat sartla-
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rinda 6nemli gelismeler yara-
tacagl beklentisiyle ¢elismek-
tedir. Fiyat ve sartlardaki o-
lumlu geligsmelerin diger alan-
lara sirayeti su ana dek kisith
olmustur.

2005 yih Kuzey Amerika
kasirga sezonundan dogrudan
etkilenmis anlagmalarin  pek
¢ogunun yenilemesi Nisan ve
Temmuz aylarindan 6nce ya-
pilmayacaktir; istelik, gerek bu
anlagsmalar kapsamindaki risk-
lerin hasar gegmisleri ve gerek-
se ilgili modellemelerin 2005
yilinda yasananlar1 yansitacak
sekilde revize edilmekte oldugu
diisiintildigiinde, soz konusu
anlagmalarin sartlarinda kayda
deger gelisme beklenmektedir.

REASUROR

kim oldugu piyasa kosullarin-
da primleri diisiirecek yonde
bir etki yaratmasi beklenmek-
tedir. Yeni sirketlerin kuru-
luslar1 2005 yilinin sonlarina
sarktig1 i¢in, Ocak yenilemele-
rine katilimlann kisith 6lgiide
gerceklesmistir, fakat 2006 ve
sonrasinda brokerlar kanaliyla
anlaml1 miktarlarda kisa vadeli
is Ustlenmeleri beklenmekte-
dir. Bununla beraber, piyasada
tutunabilmek amaciyla, daha
yiksek ratinglere sahip rea-
stirrlerin reddettikleri isleri
kabul etmek zorunda kalabi-
lirler. Yeni kurulan reasiirans
sirketlerini bekleyen diger bir
zorluk ise, mal sigortalar1 ko-
nusunda verdikleri katastrofik

lecektir. 2001/2002 dénemi ve
2005 yili katilimcilaninin sayi-
s1 gdz Oniinde bulunduruldu-
gunda, piyasada mevcut dene-
yimli iggiiciiniin reasiirans gir-
ketleri arasindaki dagilimi si-
nirli dlgekte gerceklesecektir.
Diger yandan, 6zel sermayedar
ve Hedge Fonlarinin reasiirans
piyasasina yapilan yatirimlara
yonelik ilgisinin bu siire zar-
finda bagka piyasalara kaya-
bilecegi diisiiniildiigiinden, soz
konusu sirketlerin biiyiik bir
kisminin muhtemelen bir veya
iki yillik siire i¢indeki ilk hal-
ka arz satigsinda elden ¢ikarila-
cag1 beklenmektedir.

Piyasa, 2005 yili Eyliil a-
yindan itibaren, sermaye akta-

Sonug olarak, Kuzey rimi konusunda
Amerika kasirga se- farkli bir alanda da-

, d . . h lihga tamik
o ne  Reasiirans pivasalary 1%, S ook
lamalarinin ~ hakim 2005 ylll sonlarlna dogru yeni likle Bermuda’da
oldugu mevcut do- . v kurulmus olan sir-
nemi uzatarak, piyasa kurulan ‘S irketler ar aczllg y la ketler dahil pek ¢ok
genelinde yasanabi- 7.4 mllyar dolarllk bir reasiirér,  kaybet-
lecek biiyiik ¢apta bir . o o e tikleri  sermayeyi
fiyat  disiikligiini sermayentn girisine tan tk telafi edebilmek ve
engelledigi soylene- olmu§tur. kendilerini 2006
bilir. yilinin zorlu piyasa-

Sermaye Girisi

Reasiirans piyasalart 2005
yili sonlarina dogru yeni ku-
rulan sirketler araciliiyla 7.4
milyar dolarlik bir sermayenin
girisine tanik olmugtur. Bu ge-
lisme, 2001 yilinin sonlarinda
gerceklesen 8.6 milyar dolarlik
sermaye aktarimina paralellik
gostermektedir ve halen yiik-
sek fiyat uygulamalarinin ha-

teminat i¢in gerekli sermaye
yikiimliliiklerinin 2001 do-
neminden bu yana Onemli Ol-
clide artmasi ve bu nedenle
sermayedarlarinin bekledikleri
getirilere ulagabilmelerinin da-
ha da giiglesmis olmasidir.
Standard&Poor’s’a gére, bu
sirketlerin bir kism1 y6neticilik
vasiflarinda genislik ve derin-
lik anlaminda iist diizey kadro
ve personel istihdami konu-
sunda zorluklarla kargilagabi-

sinda avantajli bir
sekilde konumlandirabilmek
amactyla sermaye piyasalarina
bagvurmaktadir. Aralarinda XL
Re, Endurance, Montpelier Re,
IPC Re, PXRe, Transatlantic
Re, Everest Re, Axis ve Partner
Re’nin de bulundugu birgok
reasiirdr, bilangolarim kuvvet-
lendirmek igin bagta adi ve ter-
cihli hisse senetleri olmak iize-
re, ¢esitli bono ve borg enstrii-
manlarindan olusan kombinas-
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yonlar1 piyasaya slirmiigtiir.
Ayrica, PXRe’nin artan so-
rumluluk riskine kars1 piyasa-
ya ¢ikardi1 katastrofik bono-
lar 6rneginde oldugu gibi kimi
farkli risk transfer metodlarina
da bagvurulmaktadir.

2006 yili i¢in beklenen
kayda deger fiyat artiglar1 ve
mevcut reasiirdrlerin  gegtigi-
miz aylar i¢cinde sermaye piya-
salarindan yararlanma konu-
sunda sergiledikleri beceriye
ragmen, reasiirans girketlerinin
biiyilk bir kisminin 2006’da
risk ytikiimliilikklerini arttirma
konusunda istekli goriinmeme-
si ilging bir gelisme olarak de-
gerlendirilmektedir. Sirketlerin
pek ¢ogu, 2006 yilinda risk
ylkiimliiliiklerini sabit tutmayi
veya azaltmayi plan-
Jamaktadir.
Standard&Poor’s’a
gore bu durum, sir-
ketlerin piyasay1 et-
kileyebilecek biiyiik
Olgekli dogal afet ha-
sarlarinin frekansinin
(en azindan kisa ve
orta vadede) yiiksele-
bilecegi goriisiinden yola ¢ika-
rak, bilangolarindaki denge-
sizligi arttirabilecek yiikiim-
lilliiklerden kagimma egilimini
yansitmaktadir.  Reasiirorler
ayrica, listlenecekleri her bir
katastrofik risk birimi i¢in ge-
rekli olan sermaye miktarini
belirleyebilmek amaciyla,
kendi modelleme c¢aligmala-
rinda ek bir emniyet marj1 o-
lusturma yoluna gitmektedirler
ki, bu da sirketlerin 2006 yi-
lindan itibaren ayni miktarda
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sermaye karsiliginda daha az
yiikiimliilikk tstlenecekleri y6-
niinde bir beklenti yaratmakta-
dir. Bu sartlar dahilinde, mev-
cut reasiirorlerin 2006 yilinda
%10 ile %30 aras1 bir biiylime
kaydedebilecekleri  diisiintil-
mektedir. Ancak, s6z konusu
biiyiimenin, yiikiimliilik artis1
yerine, biiyiik 6l¢iide fiyatlan-
dirma sartlarindaki iyilesmeyi
yansitacag1 beklenmektedir.
2005’teki  olusum done-
miyle ilgili bir diger gelisme i-
se “side-car” olgusudur. Side-
car’lar, ii¢iincii sahis olarak fa-
aliyet gosteren 6zel yatirimei-
larin (6zellikle Hedge Fonlar)
bir araya gelerek mevcut
reasiirorlere mal sigortalar1 ve
diger kisa donemli islerde ek

Birgok reasiiror, bilancgolarini
kuvvetlendirmek icin farkl
risk transfer metodlarina

basvurmaktadur.

reasiirans kapasitesi saglamak
amactyla olusturduklar1 6zel
amacgh olusumlardir. Side-car
yatirimcilartyla reastirér ara-
sindaki anlagsma, genellikle
reastirériin kisa vadeli is port-

foytinii iki veya ti¢ yillik dog-

rudan kotpar esasiyla teminat
altina almaya yonelik bir o-
lusumdur. Oniimiizdeki aylar-
da piyasada faaliyete gececek
side-car’larin miktan ve bun-
lardan kag¢inin modellerde 6n-
goriilen iki veya ti¢ yillik stire-
nin sonrasinda da varhigini

slirdiirecegi konusunda su an
icin net bir yorum yapmak
miimkiin degildir. Ancak, bu
olusumlar piyasada o6zellikle
kapasitenin daraldig1 donemler
i¢in cazip bir se¢enek olustur-
maktadir.

Ayrica, kisa vadeli bir is
plani i¢erdiklerinden, fiyatlarin
diisme egilimi gosterdigi du-
rumlarda, piyasada tam kapa-
siteyle faaliyet gostermek lizere
kurulan yeni girketlere kiyasla,
uzun vadede yaratacaklan re-
kabet daha sl olacaktir.
2005 yilindaki yeni olugum-
lar sayica Standard&Poor’s’un
baglangictaki  beklentilerinin
Otesindedir. Bu olusumlarin en
azindan 2006 yili i¢cin 6ngorii-
len fiyat artiglarim kismen si-
nirlayacagi  muhak-
kaktir; orta ve uzun
vadede ise fiyatlar-
daki diisme egilimine
katkida bulunacakla-
n diistiniilmektedir.

Birlesme ve
Devirler Yeniden
Giindemde

Eski ig yillarna ait karsi-
liklarin siirekli arttirilmasi se-
bebiyle yerlesik reasiirérlerin
bilangolarinda ortaya ¢ikan
belirsizlik, gectigimiz yillarda
sektoriin birlesme ve devirler
konusunda isteksiz bir tutum
sergilemesine neden olmustur.
Uluslararasi reasiirans piyasa-
s1, son iki yildir yalnizca orga-
nik olarak veya belirli alanlar-
daki iglerden olusan portfoyle-
ri ustlenmek suretiyle bii-
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ylimeyi tercih etmistir. Reasii-
rorler, sirketleri biitiiniiyle
devralmak yerine, sadece be-
lirli bir portfdye ait iglerin ye-
nileme haklarin1 satin alarak
kendilerini eski yillara iligkin
hasarlarin sorumluluklarindan
muaf tutabilmektedirler.

Bu ortamda, Swiss Re’nin
2005 y1l1 sonunda GE Insurance
Solutions’u devralma niyetinde
oldugunu agiklamasi piyasada
stirpriz etkisi yaratmustir. Bu
devrin, Swiss Re’yi uluslar ara-
s1 alanda en biiytik reasiirdr ya-
pacagi tahmin edilmektedir.
GE Insurance Solutions’in de-
virden 6nce tuttugu karsiliklar
3.4 milyar dolarhk bir artisla
giiclendirecek olmasi, bu girke-
tin rezervlerinde 6-
niimiizdeki dénemde
ortaya cikabilecek o-
lumsuz  gelismeleri
bilyik olgiide azalta-
cak olsa da; Standard
&Poor’s’a gbre ana
tartigma konusu,
Swiss Re’nin ileride
sergileyecegi perfor-
mans yoniinde olma-
hidir. Sirket, is hac-
mini lehine gevirerek,
faaliyetlerini dengelemek sure-
tiyle, piyasa {istii bir konuma
ulagabilecedi gibi; biiyiikliigii-
niin yarattif1 dezavantaj nede-
niyle piyasa geligmelerini bire-
bir yansitan sonuglar da elde e-
debilir.

GE Insurance Solutions’in
portfoyli her ne kadar Swiss
Re’nin mevcut portféyiiyle u-
yum sergiliyor goriinse de,
gecmiste piyasalarda yasan-
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mus devirlerle ilgili yapilan a-
nalizler, bu tir devirlerin
sektor agisindan olumlu so-
nuglar yaratmadigini géster-
mektedir. Devrin nihai so-
nuclann muhtemelen, Swiss
Re’nin agirlikli konumunu a-
vantajina kullanarak piyasa
geneline gore daha iyi sonug-
lar elde etmesinin beklendigi
bir sonraki gevsek piyasa ko-
sullarinda (soft cycle) ortaya
¢ikacaktir.

Olumlu Gelismeler

Standard&Poor’s, ge¢mis
donemlerde piyasaya biiyiik
zarar vermis olan kronik fiyat
dongiisiiniin 6niimiizdeki do-

Gecmis donemlerde

piyasaya biiyiik zarar vermis
olan kronik fiyat dongiisiiniin
oniimiizdeki donemde

etkisini azaltacagi
beklenmektedir.

nemde etkisini azaltacagi go-
riisiindedir. Reasiirans sirketle-
rinin faaliyet ortami miispet bir
gelisme gostermektedir. Avru-
pali  reasiirrler  agisindan
mevzuat yoOniinde olumlu a-
dimlar atilmaktadir; risk yéne-
timi konusunda ilerlemeler
kaydedilmistir ve reasiirorler,
teknik faaliyetleri ve mali bil-
gileriyle ilgili agiklamalarinda
daha gseffaf tutumlar sergile-
mektedirler.

Ayrica, uzun zamandir dii-
siik bir seyir izleyen yatirim
gelirleri ve hissedar, polige sa-
hibi ve brokerlarin beklentileri
sirket yoneticilerinin 6ncelik-
lerinin baginda yer almakta ve
performans konusunda muh-
temelen daha 6nce hi¢ karsila-
silmamis yogunlukta baski o-
lusturmaktadir. Sektoriin - di-
namik bir stire¢ iginde oldugu
kesindir ve 2005 yil1 olaylari-
nin yansimalan ¢esitli zorluk-
lar teskil etmeye devam ede-
cektir. 2001 yili Diinya Ticaret
Merkezi hasar1 ve 2005 Kuzey
Amerika kasirga sezonunun a-
gir sonuglart diistiniildiigiinde,
son bes yillikk donemde ger-
ceklesen hasar miktarinin pi-
yasa agisidan sarsici
bir etki yarattifi go-
rilmektedir.  Gerek
yatirimeilarin, gerek-
se polige sahipleri-
nin, piyasadan elde
edilecek  kazancin
degiskenligini ve
katastrofik  olaylar
karsiliginda alacakla-
r1 tazminatin yeterli-
ligini  sorgulamalar1

gerekmektedir.
Modellemeler ve is kabulii e-
saslarinda kaydedilen gelis-
meler, 2005 yil1 afetleri sonra-
sinda kesinlikle devam ede-
cektir; ancak bunlarin piyasa-
nin  degiskenligini azaltma
konusunda yeterli olup olma-
yacagi su an icin net degildir.
Bu konuda 2006 yili ile Ni-
san ve Temmuz yenilemeleri-
nin yakindan izlenmesi ge-
rekmektedir.
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2005 Sonuclan:
(1.000 ABD Dolar: olarak)
Yazlan Net Prim Birlesik Oran | Vergi Oncesi Kir Oz Sermaye | Toplam Oz Kaynak
Getirisi
Degisiklik Degisiklik Degisiklik

2005 Yiizdesi 2005 2004 2005 Yiizdesi 2005 2004/ 2005 Yiizdesi
Munich Re 22,605.6 2.3 110.5 99.0 4429 -75.5 12.3 44} 29,199.0 19.4
Swiss Re 21,2226 4.3 113.0 98.7 550.2 -66.6 102 62| 193106 89
Hannover 9,192.1 1.1 1128 1039 -64.6 -115.1 1.9 40 3,739.0 33
Everest Re 3,970.0 -12.4 1202 988 -371.2 -179.0 -5.6 9.6 4,139.7 115
Partner Re 3,6159 -6.1 115.9 943} 2447 -164.0 -1.6 9.4 3,092.8 -1.7
Transatlantic Re 3,466.4 -15 1120 1013 -86.0 -133.9 1.5 6.4 2,544.0 -17
XL Re 2,776.0 23 127.0 95.0 n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Scor 2,692.1 6.9 1028 1055 142.0 -26.4 8.6 3.8 2,036.0 28.8
Odyssey Re 23123 2.1 117.1 98.0| -239.0 -244.6 -6.2 6.3 1,651.6 42
Converium 1,815.7 -51.3 1072 1125 58.8 nm 40 -11.7 1,653.4 4.7
Platinum 1,7177 44 1145 97.6] -1595 -240.9 -122 74 1,540.2 359
Arch Re Ltd 1,657.5 44 95.8 92.1 3389 83 109 16.0 2,480.5 10.6
Aspen 1,651.6 21.7 1172 80.7] -156.0 -158.5 -10.1 20.5 2,039.8 377
RenRe 1,543.3 144 1397 1044] -4014 -465.9 -11.5 72 2,253.8 -14.8
Axis Capital 1,4912 40.7 101.8 845 117.4 -75.9 29 17.6 3,012.4 -7.0
‘White Mountains 1,371.6 10.1 1184  103.8 -94.2 -263.8 n/a 4.7 n/a n/a
Endurance 1,037.8 -19.6 1235 877 2582 -176.0 -11.8 255 1,872.5 0.5
Max Re 8234 102 105.3 93.2 -332 -163.8 0.6 142 1,217.2 299
Montpelier Re 757.0 1.0 200.7 718] -793.5 -440.3 -53.6 270 1,057.7 -39.6
IPCRe 450.8 258 251.8 779 -612.8 -562.0 -38.0 n/a 1,616.4 3.1
PXRe 3883 25.8 282.9 98.0| -676.9 -3,9029] -1213 a 465.3 -33.2
Notlar:
- n/a: Mevcut degil
- n.m: Anlamii degil
- Yazilan Net Prim sadece Hayat ve Hayat-Digi reasiirans primlerini kapsamaktadir.
- Net Primler hem White Mountains hem de PXRe tarafindan kazarilan primleri kapsamalktadir.
- Degisiklik Yiizdesi orijinal para birimi iizerinden hesaplanmstir.
- Vergi dncesi kdr gerceklesmis/gerceklesmemis yatirim kdr/zararim kapsamamaktadir.
- Kimi girketlere ait sonuglar baski agamasinda mevcut degildir.

Kaynak: Standard&Poor's

The Review
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Ceviren: Giines KOSAR
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Bermuda Tam Olarak Nasil Calismaktadir?

ectigimiz yil igerisin-
de Bermuda’da, mev-
cut sirketlerin “side-

car’ uygulamalarindan, Amlin
ve Hiscox tarafindan olugstu-
rulan yeni faaliyetlere kadar
birgok yeni reasiirans girisimi
kurulmustur. En son 11 Ey-
lul’tin ardindan gergeklesen
biiyiik sermaye girigsinden bu
yana en Onemli gelisme, yeni
yatinimlarin 6nemli bir b6lii-
miiniin Hedge Fonlar ve giri-
sim sermaye  kredilerinden
geliyor olmasidir.

Atlantik  Okyanusu’ndaki
Ada’nin diger reasiirans mer-
kezleri icinde 6ne ¢ikmasini
saglayan baglica unsur, pazar
firsatlan1 ve mevcut sermaye-
den faydalanmak iizere sirket
kurabilmenin hizidir. Bermu-
da’da bir sirket alt1 hafta gibi
kisa bir stirede sermaye bulup,
lisans alip faaliyete baglaya-
bilmektedir. Aym siire¢ Ingil-
tere’de dokuz ay ve ABD’de
bir seneden fazla bir siireyi
bulabilmektedir. Bir kere paza-
ra girdikten sonra, olas1 vergi
indirimleri ve rekabet¢i araci
masraflart da Ada’yr maliyet

acisindan avantajli bir faaliyet
sahasi haline getirmektedir.

Diger 6nemli bir avantaj i-
se Bermuda’daki iggiiciidiir.
Gerek Bermuda vatandaglar,
gerek orada yasayan gog-
menler hali hazirda zengin bir
reasiirans tecriibesi ve uz-
manlifina sahiptir.  Fakat,
mevcut kaynaklar, piyasa ya-
pist ve becerileri sergileye-
bilme ortami, Ada’nin cografi
biytkligi ile smrhdir (50
km? alanda 65.000 niifus).
Yeni girigimler biiyiiyen reka-
beti arttirsa da, sirketlerin is-
leri yola sokmasi i¢in baglan-
gicta tageron hizmetleri mev-
cuttur. Yeni girigimci Ariel Re
tarafindan uygulanan diger bir
segenek ise var olan bir kuru-
lusun operasyonel alt yapisini
kullanmaktir.

Sirketler ayrica yurt digin-
dan eleman getirmek isteyebi-
lir. Ancak mevkilerin 6ncelikle
uygun nitelikli yerel personele
teklif edilmis olmasi gerek-
mektedir. Isverenlerin, ¢alisma
izni alirken, pozisyonun yerel
degil de disartdan gelen birisi-
ne verilmesinin nedenini a-

¢iklama zorunluluklari bulun-
maktadir. Yiiksek mevkili po-
zisyonlarda pek bir sorun ya-
sanmamakla beraber, daha dii-
stik mevkiler bundan etkilene-
bilmektedir. Ada’ya galismak
tizere gelmeyi planlayan kisi-
lerin ayrica mevcut iskan, egi-
tim ve saglik hizmetlerinin ki-
sithligim1 da goz Oniinde bu-
lundurmalart  gerekmektedir.
Gergekten de, bagvuranin okul
cagindaki g¢ocuk sayisi dahi
bazen ¢alisma izni basvurula-
rinda verilecek karar etkileye-
bilmektedir.

Bermuda’da Vergiler:

Sirketler kar, gelir veya kar
pay1 iizerinden degil, kisilere
verdigi Ucret {izerinden vergi
O6demektedir. Ancak sirketle-
rin Bermuda’ya gelmek iste-
melerinin ana nedeni vergi de-
gildir. Ciinkii vergi avantajin-
dan sadece karli sirketler fay-
dalanabilmektedir. Eger sirket,
Katrina Kasirgasi’nda bir ¢ok
kurulusun ettigi gibi zarar e-
derse, mali bir dezavantaj or-
taya ¢ikmaktadir. Ciinkii ger-

21




¢eklesen zarar; ABD veya In-
giltere’de oldugu gibi gegmis
veya gelecek yil kérlan ile te-
lafi edilememektedir.

Ayrnica sirket herhangi bir
vergi indiriminden faydala-

nabilmek icin zihniyet ve yo-

netim agisindan kendini ka-
nitlamali, sirketin yonetim ku-
rulu  toplantilarin1  Ada’da
yapmalidir. Avrupa’dan Ber-
muda’ya ugus sayisinin kisith-
lig1, yurtdisindan yonetici ge-
tirmek isteyen sirketler icin
lojistik anlamda zorluklar ya-
ratmaktadur.

Bermuda Sirketlerinin
Portfoylerinin Biiyiik Bir
Kismim Olusturan ABD
Kokenli Isler Konusunda
ABD Yetkililerinin Tavri:

ABD’li yetkililer Bermuda
sirketlerinden gelecek ekstra
teminatt memnuniyetle karsi-
layacaklardir. Ciinkii ABD’de,
Ozellikle Florida’daki kasirga-
lar gibi belli katastrofik risk
stniflar i¢in talebi karsilamaya
yeterli reastirans kapasitesi
bulunmamaktadir. ABD yetki-
lileri ayrica Bermudali bir rea-
stirans sirketi ile is yapan tiim
ABD isletmeleri i¢in %3 fede-
ral vergi koymaktadir. Dolayi-
styla. ABD Maliyesi Bermu-
da’dan alman teminatlarin
vergilendirilmesinden Onemli
Ol¢tide kazang saglamaktadir.
Ayrica 2004 ve 2005 yillarinda
ABD’nin  kasirga magduru
bolgelerdeki finansman prog-
ramina, Bermuda girketlerinin
hatirt sayilir miktarda hasar 6-
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deyerek yaptig1 katki da unu-
tulmamalidir.

Bermuda’da Denetim:

Bermuda’nin Mali Yetkilisi
BMA’nin denetimsel yaklagi-
mu, police sahiplerini, ABD ve
Ingiltere’de yaygin olarak go-
rilldiigii gibi korunmasi gere-
ken savunmasiz tiiketiciler ola-
rak gérmek yerine, kendi men-
faatlerini gozetebilen kurumlar
olarak degerlendirmektedir.

Ancak, Bermuda’daki ka-
nuni diizenlemeler, en az rakip
tilkelerdeki kadar etkilidir.
Dogal olarak yetkililer, A-
da’nin ekonomisi agisindan
biiyikk Onem tasiyan sigorta
piyasasinin iinline zarar vere-
bilecek her tiirlii riske karsi ol-
dukea dikkatli davranmaktadir.

Tiim yeni girigsimler siki bir
kontrole tabidir. Bu kontrol,
yoneticiler ile bire bir gériigme
ve sermaye kalitesi ile igletme
planinin uygulanabilme kapa-
sitesi hakkinda detayli incele-
meleri icermektedir. BMA’nin
onayma ek olarak, Sigorta I-

zinleri Komitesi (Insurance
Admissions Committe) tara-
findan sektordeki tecriibeli

profesyoneller araciligiyla ba-
gimsiz bir inceleme yapil-
maktadir.

Uygulamaya yo6nelik mev-
zuat, her sigorta ve reasiirans
sirketinde yerel diizenlemelere
uyumdan sorumlu Bermudali
bir delegenin varlig: ile des-
teklenmektedir. Yerel bir gir-
ketin denetimcileri ve hukuk
danigmanlarinin merkezinin de

Ada’da bulunmasi gerekmek-
tedir. Ayrica sermayeyi koru-
maya yoOnelik sistem, rekabet¢i
bir kredi notu gerekliligiyle
desteklenmektedir. Yeni gir-
ketler en diisiik kredi notu ola-
rak “A-“ almaya g¢aligmglar-
dir. Katrina’nin ardindan dere-
celendirme kuruluglari, Once-
likli olarak sadece mal/
katastrof riskleri {izerinde o-
daklanan sirketler i¢in sermaye
esigini artirma egilimine gir-
miglerdir.

Bermuda Holding Sirketleri
Ile Yabanci Ortaklar
Arasindaki Transferler:

Deniz asin sigorta girketleri, -
islerinin bir kismin1 kotpar ola-
rak herhangi bir Bermuda gir-
ketine vermek isteyebilir. Bu
durum karlh bir yilda bazi vergi
avantajlan saglasa da, herhangi
bir hasar vergiden diisiilemeye-
cektir. Ayrica sesyon komisyo-
nu, igin bulundugu bolgede
vergilendirilecektir.

Reinsurance
Mart 2006

Ceviren: Ekin ZARAKOL
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Katastrofik Modelleme Uzmanina Gore
Katastrofik Hasarlar 10 Yil Icinde

Iki Katina Cikabilir

2005 yilinda gerceklesen 58 milyar
dolarlik  katastrofik hasarin  bir
hayli kotii oldugunu diigiinenler, bu
tiir hasarlarin gelecekte daha da
kétiilesecegini géz oniinde bulun-
durmaldiriar.

2% nde gelen modelleme
Osirketlerinden biri olan

AIR Worldwide’in Y&-
netim Kurulu Bagkan1 ve
CEO’su olan Karen Clark,
mal/kaza sigortalarinda is ka-
bul eden sigorta sirketlerinin
2006 yilinda Katrina Kasirga-
s1’na gore %5 daha fazla hasar
ihtimaline kargi hazirhikli ol-
malart gerektigini belirtmekte;
teminat altindaki risklerin sa-
yica artmasi ve sigortali meb-
laglarin giderek yiikselmesi
nedeniyle  karsilagilabilecek
katastrofik hasarlarin 6niimiiz-
deki donem iginde her on yilda
bir ikiye katlanacagi tahminin-
de bulunmaktadir. Clark bu yo-
rumlarini, Insurance Services
Office’e bagl Property Claim
Services’in Baltimore’da ya-
pilan yillik konferansinda dile
getirmigtir.

Karen Clark’a gére, Miami’yi
direkt olarak etkileyecek bir
kasirganin veya Kuzeydogu
ABD’yi etkisi altina alacak
biiytik bir firtinanin maliyeti
rahatlikla 100 milyar dolar ve-
ya lizerinde gerceklesecektir.

Bilim adamlari, kasirga fa-
aliyetlerini etkileyen su yiizeyi
sicakligindaki  yiikselmenin
dongiisel trendlere mi, yoksa
uzun vadeli iklim hareketlerine
mi baglanmas1 gerektigini tar-
tisa dursunlar, Clark’a gore
katastrofik hasarlardaki artisin
asil nedeni sigorta yiikiimlii-
likklerinin artmasidir.

ABD’de son on yilda ticari
ve konut olarak kullanilan bi-
nalarin yenileme bedelleri iki
katina ¢ikmugtir. Clark, agik-
lamasinda iilke genelinde ko-
nutlarin metrekare basina ma-
liyetlerinin %40 oraninda art-
tigin1 vurgulamaktadir. Swiss

‘Re’nin  Kidemli Bagkan Yar-

dimcist Andrew Castaldi de,
katastrofik modellemelerin
biiyiik kasirgalarin ekonomik
etkilerini azaltmak amaciyla
kullanilabilecek 6nemli araglar

oldugunu belirtmektedir. .Son
zamanlarda karamsar tablo ¢i-
zen tek modelleme sirketi
AIR Worldwide degildir.

Risk Management Solutions
Inc.’in 23 Mart’ta yaptig1 a-
¢iklamada, yeni olusturduklarn
Amerikan kasirga modelinin
karaya ulasan kasirga sayisin-
daki artig1 yansitacag: ve iilke-
nin ¢esitli bolgeleri igin yapil-
mis modellemelerde 2006 yila
i¢in Ongoriilen sigortali hasar-
larin %40 oraninda arttinldig:
belirtilmektedir.

Property Casualty Insurers
Association of America’nin
Bolge Yoneticisi Greg La
Cost’a gore, Mayis ay1 iginde
aciklanacag belirtilen bu mo-
del; sigorta fiyatlarimi, sigorta-
cilann yiiktimliiliikleriyle ilgili
goriiglerini ve sermaye ve tu-
tulan karsilik seviyelerini ©-
nemli dl¢tide etkileyecektir.

Best Week Focus
Nisan 2006

Ceviren: Serta¢ CANAL
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