








e A.M. Best:

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

REASUROR

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

Moody’s  Corporation
yan kurulusu olan Moody’s

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

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

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

R Regula?o‘ry E Regula?qry C Lowest

Supervision Supervision

Liquidation
S Suspended

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

kilmustir.

nin ratingi ve raporlamasi
lizerinde uzmanlagmistir.

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

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

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

Rating Tanimlari
(Bkz. Tablo 1)

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

Bir Sigorta veya Reasiirans
Sirketinin Rating

Yaklasimlan

Standard&Poor’s

Rating Siireci

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

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

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

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

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

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

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

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

Sirket Yonetimiyle
Toplantilar

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

Sirket yoOnetimiyle yapilan
toplant1 glindeminde su konu-
lar bulunmaktadir:

e Yonetim ve kurum stratejisi;
e Sirket faaliyetlerinin ince-

lenmesi/isletme performan-
st/underwriting;

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

e Sirketin sermaye degeri —
Uzun ve kisa vade ihtiyaglar;

o Likidite;

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

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

Rating Analizleri

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

e Sermaye gereklilikleri;

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

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

e YoOnetimin yetenekleri;

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

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

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

REASUROR

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

Tablo 2

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

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

B Weak

CCC Very Weak

CcC Extremely Weak

R Regulatory Action

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

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

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

A.M. Best
Giris

Alfred M Best Mal sigorta-
lar1 alaninda faaliyet gosteren

lerinden 3 ozellik itibartyla fark-

lilik géstermektedir.

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

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

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

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

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

¢ sirketin bilango giicii,
e isletme performansi,
e is profili,
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gibi verilere dayanan kalitatif
ve kantitatif analizlerle yapil-
maktadir.

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

REASUROR

underwriting, finansal ve var-
lik kaldiraglarinin analizlerini
igermektedir.

e Underwriting kaldirag, ya-

Tablo 3

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

A+ Superior 160% - 175%

A Excellent 145% - 160%

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

B+ Very Good 100% - 115%

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

C and C- Weak 40% - 60%

D Poor <40%

E Regulatory Supervision

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

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

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

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

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

Bilanco Giicii

Bu alandaki analiz, sirketin

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

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

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

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

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

Ayrica, ilgili sirket bilangosu-
nun giicii analiz edilirken,

e Reasiirans programinin ka-
litesi ve uygunlugu,

e Hasar ve polige rezervleri-
nin yeterli olup olmadig,

e Varliklarin kalitesi ve ¢esit-
liligi,

e [ikidite durumu,

gibi hususlar da g6z Oniine

alinmaktadir.

Isletme Performansi

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

Is Profili

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

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

Olay riski

Cin’de Faaliyet Gosteren
Reasiirorlerin
Karsilastirilmasi

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

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

REASUROR

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

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

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

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

Sonuc¢

Cin piyasasinda is yapan
reasirorlerin  tamami, A.M.

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

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

Y. Kemal CUHACI

Kaynak: Reinsurers Credit
Rating Report

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

“Sikc¢a Sorulmayan” Sorular

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

e ERM Objektif Olarak Na-
s1l Olgiiliir?

Mali Yeterlilik-II ¢ergeve-
sinde denetim organlar1 ve

tanimi, bazi
sirketleri

yalnizca ug
riskleri ber-
taraf etmek

ERM Nedir?

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

rating kuru-

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

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

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

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

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

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

cok gdstermek durumunda kal-
maktadir.

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

e ERM Sirket Kiiltiiriiniin
Ne Kadar Derinlerine Is-
leyebilir?

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

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

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

ERM’y1 kutucuk isaretle-

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

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

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

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

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

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

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

e ERM Sizce Ne ifade Et-
mektedir?

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

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

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

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

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

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

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

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

ahtekarlik, Ingiliz is
diinyasinda hizla biiyii-

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

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

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

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

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

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

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

maktadr.

29




verilen yanitlar hizla degis-
mektedir.

Kimler Sahtekarhk Sucu
Islemektedir?

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

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

Sahtekarhik Hangi Bicimlerde
Ortaya Cikmaktadir?

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Sahtekarhk Tehdidi ile Bas
Etme Yollan

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

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

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

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

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