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I. GIRIS

Piyasalarin kiiresellesmesi, artan islem hacmi ve degiskenlik ile birlikte karmasik
finansal iirlinler ve islem stratejilerinin ortaya c¢ikmasi mali kuruluslarin sermaye
piyasalarinda ve bu piyasalarda yiiriitiilen faaliyetlerdeki Onemini artirmistir. Bu
faaliyetler en likit sabit getirili menkul kiymetlerden en karmasik tiirev araglara kadar bir
dizi finansal {irliniin ve cesitli stratejilerin kullanimini igermektedir. S6z konusu {irtinlerin
ve stratejilerin risk boyutlarinin mali kuruluglar tarafindan tam ve dogru bir sekilde
anlagilmasi, izlenmesi ve kontrol edilmesi gerekmektedir. Bu dogrultuda, zararlarin
Onlenmesi ve sermayenin korunmasi agisindan mali kuruluslarda yeterli risk yonetim
sistemlerinin bulunmasi biiylik 6nem tasimaktadir. Sermaye piyasalarmin ve bu
piyasalarda yiiriitiilen faaliyetlerin gdzetiminde diizenleyici ve denetleyici otoritelerin
rolii, mali kuruluslarin faaliyetlerinden kaynaklanan risklerin tespit edilmesi, 6l¢iilmesi,
izlenmesi ve kontrol edilmesi acisindan yeterli olup olmadiklarinin degerlendirilmesi ve
aldiklar riskler karsiliginda yeterli sermayelerinin bulunmasini saglamaktir. Bu amacgla,
diizenleyici otoriteler mali kuruluslarin aldiklar1 riskler oraninda yasal sermaye
bulundurmalarina yonelik diizenlemeler yapmaktadirlar. Bir mali kurulusun alabilecegi
makul risk diizeyi ise yonetim kurulu tarafindan belirlenen risk toleransi, list yonetimin
risk alinan faaliyetleri etkin bir sekilde yiirlitebilme yetisi ve kurulusun sermayesi dikkate
alinarak belirlenebilmektedir.

Teknolojide yasanan gelismelere paralel olarak, mali kuruluslarin i¢csel modeller
yardimiyla aldiklar1 riskleri kurum ¢apinda oOlgtiikleri, hesapladiklar1 risk tutari
karsiliginda diizenleyici otoriteler tarafindan 6ngoriilen yasal sermaye tutarindan farkl
olarak gerekli ekonomik sermaye tutarini belirledikleri ve performans Olglimiinde
kullandiklar1 goriilmektedir. Piyasalarda risk yonetimi konusunda yasanan gelismeleri
dikkate alan Basel Komitesi ve Avrupa Birligi’nin son diizenleme Onerilerinde de mali
kuruluglarin kendi i¢sel modellerini kullanmak suretiyle risklerini hesaplamalarina olanak
saglayan, diger bir deyisle yasal sermayeyi ekonomik sermayeye yaklastirmaya yonelik
yaklagimlar bulunmaktadir.

Risklerin etkin bir sekilde yonetilebilmesi bu konuda yeterli bir bilgi teknolojisi
altyapisin1 gerektirmektedir. Risk yonetiminde hayati nem tasiyan risk verilerinin kurum
icinde etkin bir sekilde ihtiyaci olan kisi ve sistemlere iletilmesi ise risk yonetimi bilgi
sistemleri ile miimkiindiir. Calismamizda piyasalarda risk yonetimi konusunda yasanan
yapisal ve teknolojik gelismeler cercevesinde, risk yonetimi bilgi sistemlerinin risk

yonetimi siirecine olan katkisinin ortaya konulmas1 amaglanmaktadir.



Bu amagla hazirlanan ¢alisma bes boliimden olusmaktadir. Calismanin ikinci
boliimiinde mali kuruluglarin karsilastiklar1 baglica riskler yer almaktadir. Calismanin
ticlincli boliimiinde risk yonetimi ve onemine deginilerek, risk yonetiminde son yillarda
onem kazanan ilkeler ve etkin bir risk yonetim sisteminin asgari unsurlarmna yer
verilmistir. Calismanin  dordiincii  bolimiinde ise risk yoOnetimi bilgi sistemleri
tanimlanarak, s6z konusu sistemlerin kullanim1 kapsaminda risklerin tanimlanmasi ve risk
verilerinin toplanmasi, risk Ol¢limii, risklerin kontrolii, risklerin izlenmesi, risk
raporlamasi, risk ve performansin iliskilendirilmesi basliklar: altinda risk yonetim siireci
anlatilmistir. Calismanin besinci bdliimiinde ¢alismada ulasilan sonuglara deginilerek,

iilkemiz acisindan bir degerlendirme yapilmaistir.



II. MALI KURULUSLARIN KARSILASTIKLARI RISKLER

Sermaye piyasalarinda risk, herhangi bir nedenden dolay1 sermaye piyasasi
aracinin, portfoyiin ya da faaliyetin degerinde veya getirisinde kayip olusmasi ihtimali
olarak ifade edilebilir.

Mali kuruluslarin karsilastiklar: riskleri su bes genel kategori altinda incelemek
miimkiindiir'.

2.1. Piyasa Riski

Piyasa riski, piyasalardaki fiyat ve oran degisimlerinin alinan pozisyonlarin
degerini olumsuz etkileme potansiyelidir. Alim satim islemlerinde piyasa riski agik® veya
riskten korunmamis (unhedged) pozisyonlardan ya da birbirini netlestiren (offsetting)
pozisyonlar arasinda tam bir korelasyon® olmamasindan kaynaklanmaktadur.

Piyasa riskinin tiirleri asagida sunulmaktadir:

a) Faiz Oram Riski: Faiz oranindaki degisimlerin bir finansal aracin ya da
portfoylin degerini olumsuz ydnde etkileyebilme potansiyelidir. Bu risk 6zellikle
bor¢lanma aracglarinda veya dayandigi varlik bir bor¢lanma araci olan ya da degeri piyasa
faiz oranlarina bagl olan tiirev ara¢ sozlesmelerinde s6z konusu olmaktadir. Genel
olarak, uzun vadeli finansal araclar kisa vadeli araglara gore faiz orani riskine daha
duyarhdirlar.

Diger taraftan, faiz oranindaki genel degisimlere karsi korunmus ¢esitli
vadelerdeki borglanma araclarindan olusan bir portfoyiin, degisik vadelerdeki
pozisyonlarin  farkli sekilde etkilenebilecegi getiri egrisindeki degisimlerden®
etkilenebilmesi de (getiri egrisi riski) miimkiindiir (Federal Reserve, 1998:2010.1-2).

b) Hisse Senedi Riski: Mali kurulusun tuttugu hisse senedi ya da hisse senedi ile
ilgili pozisyonlart olumsuz yonde etkileyebilen hisse senedi riski, genel piyasa riski
(sistematik risk) ve ozel (spesifik) risk olarak ikiye ayrilmaktadir. Genel piyasa riski, bir
finansal aracin ya da portfoyiin hisse senedi endekslerindeki genel degisimlere olan
duyarlihgidir. Ote yandan, ozel risk ilgili hisse senedinin ihragcisindan kaynaklanan
risktir. Portfoy cesitlemesi yolu ile spesifik risk azaltilabilirken, genel piyasa riski hicbir

sekilde azaltilamaz.

" Gerek Basel Komitesi gerekse IOSCO Teknik Komitesi asgari olarak piyasa riski, kredi riski, likidite
riski, operasyonel risk ve yasal risk i¢in risk yonetimi ve kontrolleri 6ngoérmektedir.

Bir finansal aragta alim yapan kisi “uzun pozisyon”, satim yapan kisi ise “kisa pozisyon™ almis olur.
Uzun veya kisa pozisyon tutan kisi ise agik pozisyondadir.
3 Korelasyon iki degisken arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu iliskinin derecesini ve dogrultusunu ifade
eden korelasyon katsayisi ise —1 ile +1 arasinda bir degerdir.
* Getiri egrisi faiz oranlarimin vade yapisim (vade ile vadeye kadar getiri arasindaki iliskiyi) gosterir.
Piyasada yasanan bir faiz sokunun farkli vadelerdeki getiri oranlarini ayni sekilde etkilemesi halinde
“getiri egrisinde paralel kayma”dan soz edilir. Ancak, bdyle bir sokun kisa vadeli getirileri, uzun vadeli
getirilerden daha farkl etkilemesi de miimkiindiir.



¢) Doviz Kuru Riski: Doviz kuru riskinin kaynagi doviz kurlarindaki beklenmedik
degisimler ve Ozellikle dovize dayali vadeli islemler i¢in uluslararasi faiz oranlarindaki
dalgalanmalardir’. Bu nedenle doviz islemlerinin degerlemesi, spot déviz kurlarmin
yanisira yerel ve ilgili lilkenin faiz oranlarinin davranislarina iligkin olarak da bilgi sahibi
olunmasini gerektirir (Crouhy, Galai ve Mark, 2000:179).

d) Mal Riski: Mal riski, faiz oran1 ve doviz kuru riskinden farklidir. Bu farkliligin
en onemli sebebi, fiyat degiskenliginin ilgili malin arz yogunlugundan etkilenmesidir.
Buna ilave olarak, piyasadaki islem derinligindeki dalgalanmalar, fiyat degiskenligine
eslik etmekte ya da onu siddetlendirmektedir. Bu nedenle, mal fiyatlar1 diger finansal
araglarinkine kiyasla daha oynaktir ve fiyat devamsizligi-fiyatin bir adimdan digerine
geeme siiresi- daha uzundur (Federal Reserve, 1998: 2010.1-2).

2.2. Kredi Riski

Kredi riski, bir sézlesmenin gereklerini karsi tarafin sézlesmede yer alan kosullara
uygun olarak yerine getirmemesinden kaynaklanan ekonomik zarardir.

Kredi riskinin degerlendirilmesi su ii¢ tutarin tahmin edilmesine baghdir:

1) Karsi tarafin yiikiimliiliiglinii yerine getirmeme olasilig1.

i1) Yikiimliliigiin yerine getirilememesi durumunda muhtemel telafi orani: Bu
oranin belirlenmesinde teminatlar, yargi yoluna bagvurulmasi halinde elde edilebilecek
tutar ya da kars1 tarafla pazarlik giicii gibi hususlar dikkate alinmaktadir.

111) Kargi tarafin ylikiimliiligilinii yerine getirememesi halinde riske maruz piyasa
degeri: Kars1 tarafin ylikiimliiliiglinii yerine getirememesi halinde kaybedilecek olan ve
alacagin “yerine koyma degeri” (replacement value) olarak da nitelendirilebilen bu tutar
yukiimliiliglin yerine getirilmemesi halinde alacak tutarindan telafi edilmesi beklenen
tutarin diisiilmesi suretiyle hesaplanir.

Tiirev araglarin yayginlasmasi ile birlikte kredi riski daha karmasik bir risk haline
gelmistir. Oncelikle, tiirev ara¢ sozlesmelerinin nominal degeri kredi riskine maruz
pozisyon tutar1 hakkinda bir fikir vermemektedir. Ornegin bir vadeli islem szlesmesinin
degeri cogunlukla ilk basta sifir iken, sézlesmenin dayandigi varligin fiyatlarindaki
degismelerle birlikte kar ya da zarar olusabilmektedir. Tiirev ara¢ sézlesmelerinde zarar
bu araclarin kaldirag etkisine bagl olarak ¢ok yiiksek miktarlara ulagabilmektedir. Ayrica,
bu araglardan olusan portfdyler i¢in toplam kredi riskine maruz pozisyon tutari, kredi
portfoylerinde oldugu gibi verilen toplam kredi tutari ile ilgili degildir. Piyasadaki

hareketlerden her bir sozlesme farkli sekilde etkilenebileceginden, sézlesme bazindaki

* Forward ve spot doviz kurlari ilgili iilkelerin faiz oranlari arasindaki farkla yakindan iligkilidir.
Nitekim “faiz orani paritesi’ne gore, forward ve spot doviz kurlari arasindaki fark olan forward primi
ilgili tilkelerdeki faiz oranlar1 arasindaki farka esittir.



kredi riskine maruz pozisyon tutarinin toplanmasi suretiyle toplam kredi riskine iligkin
genel bir fikir edinilmesi miimkiin degildir.

Bu gelismelere paralel olarak, kredi riski sadece kredi veren kuruluslarin degil,
tiirev arac sozlesmelerine taraf olan her kurulusun maruz kaldig1 karmasik bir risk haline
gelmigtir.

Almm satim islemlerinde karsilasilan en yaygin kredi riski tiirleri, ihracct kredi
riski ve karsi taraf kredi riskidir. Thrager kredi riski, portfdylerde uzun pozisyon olarak
tutulan araglarin ihragcilarinin 6dememesinden ya da bu araglarin kredi derecesinin
olumsuz yonde degismesinden (credit deterioration) olusacak zarara iligkin risktir. Yiiksek
kalitedeki ve likit araclarin kisa siireli alim satimi suretiyle ihragci kredi riski
sinirlandirilabilirken, likit olmayan araglarda ihragci kredi riski daha fazladir.

Karsi taraf riski, alim satim islemlerinde karsilagilan en 6nemli kredi riskidir ve
islemin sonuc¢landirilmasi oncesi olusan risk ile islemin sonuclandirilamamas: riskinden
olusur. Islemin sonuclandirilmas: éncesi olusan risk, islemin sonuglandirilmasina kadar
olan silire igerisinde karst tarafin yiikiimliiliikklerini yerine getirmeyeceginin
anlasilmasindan kaynaklanan zarara iliskin risktir. Bu riske maruz kalinan siire, sdzlesme
tarithinden itfaya kadar olan siire olup, nakit araclar i¢in saat ve giin ile ifade edilebilirken,
tiirev arac sdzlesmeleri icin daha uzun bir siire ile -belki yillarla- ifade edilebilir. Islemin
sonuclandirilmasi 6ncesi olusan riske maruz tutarin hesaplanmasinda nakit araglar icin
piyasa degeri alinmaktadir. Tiirev arag¢ sozlesmeleri acisindan s6z konusu risk sadece
piyasaya gore gilincellenmis degeri s6zlesme degerinden fazla olan sozlesmelerde ortaya
cikmakta ve riske maruz tutarin belirlenmesinde sdzlesmenin piyasaya gore giincellenen
degeri olarak hesaplanan “yerine koyma maliyeti” (replacement cost) esas alinmaktadir.
Diger bir deyisle, tiirev ara¢ sozlesmeleri i¢in islemin sonuglandirilmasi 6ncesi riske
maruz tutar sdzlesmenin yerine koyma maliyeti veya 0’dan biiyiik olamidir. Islemin
sonuglandirilamamasi riski ise, kurumun sézlesme geregi olan yiikiimliiliigiinii kars: taraf
yerine getirmeden yerine getirmesinden kaynaklanan riske iliskin zarardir. Yikiimliiliigiin
yerine getirilmemesi, kars1 tarafin savsamasindan, operasyonel sorunlardan, piyasadaki
likidite problemlerinden ya da diger faktdrlerden kaynaklanabilir. Islemin
sonuglandirilamamasi riskinin en tipik 6rnegi bankalarin doviz alim satim islemlerine®
iliskin olamdir. Ozellikle uluslararast doviz islemlerinde, Amerika’da daha sonra

gergeklestirilecek teslimat yiikiimliiliigiine kars1 Avrupa’da sabah yapilan 6demeler s6z

61974 yilinda Herstatt Bank bu nedenle batmustir. Artan kaygilara paralel olarak, 1994 yilinda
bankalarin diger bankalarla olan déviz islemlerinde netlestirmeyi gerceklestiren Multinet adinda bir
takas merkezi kurulmustur (Jorion, 1997:15).



konusu olabilmektedir. Bu risk, alim satima konu olan her finansal arag i¢in gegerli olup,
farkli teslim zamanlarinin bulunmasi halinde daha da fazladir.

2.3. Likidite Riski

Mali kuruluslar iki tiir likidite riskine maruz kalmaktadirlar. Bunlardan fonlama
likidite riski, nakit akimi uyumsuzluklarindan kaynaklanan yatinm ve fonlama
ihtiyaclarinin karsilanamamasina iligskin risktir. Bu durumda, bir borcun ¢evrilmesi ya da
nakit, Ozkaynak tamamlama veya teminat yiikiimliilikleri i¢in gerekli nakdin
saglanamamasi s6z konusudur. Bir diger likidite riski tliri olan piyasa likidite riski ise,
yeterli piyasa derinliginin olmamasi veya piyasadaki bozulmalar nedeniyle mali
kurulusun bir pozisyonu kar edebilecegi bir fiyattan kapatamamasi ya da
denklestirememesidir. Bu risk, mali kurulusun piyasa riskini ydnetebilme ve piyasa
riskinden korunma yetkinligini azaltabilecegi gibi, varlik tasfiyesi yoluyla fonlama
ithtiyacini karsilama kapasitesini de olumsuz yonde etkileyebilmektedir.

2.4. Operasyonel Risk

Kredi ya da piyasa riski ile ilgili olmayan nedenlerden dolayi operasyonlar
sonucunda zarar olugmasi ihtimali operasyonel risk olarak adlandirilabilir (Crouhy, Galai
ve Mark, 2000:475). Operasyonel riskin kaynaklari arasinda, kullanilan sistemlerin
yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum i¢i
etkenlerin yanisira, dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum
dis1 etkenler olabilir. Dogal olarak, mali kurulus yonetiminin kontrol etmesi gereken
kurum i¢i etkenlere dayanan operasyonel risklerdir.

Operasyonel risk ile diger riskler arasindaki ayrimin kesin bir sekilde yapilmasi bu
riskin yOnetilmesi agisindan olduk¢a onemlidir. Kredinin vadesinde 6denmemesi genelde
kredi riski ile iligkilendirilir, ancak krediyi onaylayan kisinin elindeki verilerle isleme
onay vermemesi gerektigi halde prosediirlere aykir1 olarak kredinin verilmesi sonucunda
bdyle bir durumla karsilasilmas: halinde, olusan zararin operasyonel risk kapsaminda
degerlendirilmesi gerekmektedir.

Kesin bir taniminin yapilmasinin zorluguna ek olarak, operasyonel risk konusunda
karsilagilan bir diger sorun bu riskin ol¢iilmesindedir. Operasyonel riski olusturabilecek
olaylar tek tek sayilmak suretiyle belirlense bile, beklenen zararin tahmin edilmesi
oldukca giictiir. Bununla birlikte, kullanilan bilgisayar sistemlerinin yedeklerinin
olusturulmasi, sorumluluklarin etkin i¢ kontrol sistemleri ile birbirinden ayrilmasi ve
beklenmedik durum planlarmin hazirlanmasi operasyonel riskten korunmak igin etkili
yontemlerdir.

Operasyonel risk nedeniyle olusabilecek zarara iliskin en carpici 6rnek, 1995

yilinda Barings Bank’in Singapur’da gorevli ¢alisan1 Nick Leeson’in Nikkei endeksinde



yetkilendirilmemis vadeli islem ve opsiyon pozisyonlar: almasi neticesinde bankay1 1.5
milyar ABD Dolan tutarinda zarara ugratmasi ve bankanin iflasina neden olmasidir.
Islemlerinin en yogun oldugu dénemde Nikkei 225 Mart 95 vadeli s6zlesmelerdeki acik
pozisyonlarin %49’unu elinde tutmakta olan s6z konusu kisi, hem alim satim islemlerini
hem de bu islemlerin kontroliinii gerceklestirmesi sayesinde gerceklesen zararlar fiktif
hesaplar icerisinde gizleyebilmistir.

Nitekim, iilkemizde de buna benzer olaylar yasanmis ve bazi aract kurumlar
calisanlarinin suistimalleri nedeniyle i¢ kontrol sistemlerinin yetersizligine de bagli olarak
zarara ugramiglardir.

2.5. Yasal Risk

Yasal risk, s6zlesmelerin uygulanmasindaki belirsizliklere iligkin risktir. Yetersiz
dokiimantasyon, sozlesme hiikiimlerinin ihlal edildiginin ileri siirlilmesi gibi
uyusmazliklar ile kars1 tarafin sozlesme yapma yetkisinin bulunup bulunmadigi,
yukiimliliiglin yerine getirilmemesi ya da iflas durumlarinda sézlesmenin teminat,
netlestirme ya da tgiincii taraflarin garantorliigline iliskin hiikiimlerinin uygulanmasi
konularindaki belirsizlikler, diizenlemelerin yanlis yorumlanmasi ya da diizenlemelerdeki
onemli degisiklikler’ nedeniyle zarara ugranmasi yasal risk kapsamindadir.

Yasal risklerin, 6nemli Kkararlar verilmeden Once bir hukuk danismanina
basvurulmasi ya da standart sézlesmeler® kullanilmasi yoluyla azaltilmas1 miimkiindiir.

Mali kuruluslarin kargilastiklar1 riskleri kategoriler itibariyle gosteren Sekil 1

asagida yer almaktadir.

" Ingiltere’de 1997 yilinda vergi kanunlarinda yapilan degisiklikle 6nemli bir vergi avantajinin ortadan
kaldirilmast sonucunda, yatirim bankasi UBS biiyiik zararlarla karsi karsiya kalmistir (Crouhy, Galai ve
Mark, 2000: 37).

¥ Ozellikle tiirev arag sozlesmelerinde mali kuruluslar Uluslararas: Finansal Varlik Takasi ve Tiirev
Araglar Birligi (International Association of Swaps and Derivatives) tarafindan gelistirilen standart
sozlesmeleri kullanmaktadirlar.



Sekil 1: Mali Kuruluslarin Karsilastiklar: Riskler
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III. RISK YONETIMI

Giliven ve itibar kuruluslari olmalar1 beklenen mali kuruluslar zaman zaman
sermayelerini sonucu belirsiz girisimler i¢in riske atabilmektedir. Alinan riskler
neticesinde maruz kalinan zararlar mali kurulusun durumunu ve bir domino etkisi
yaratarak genelde biitiin mali sistemi olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Ancak risklerin
varligi, anlagilabilir, kontrol edilebilir, mali kurulusun kapasitesi dahilinde performansi
olumsuz yonde etkilemesine kars1 konulabilir olmasi kaydiyla sorun teskil etmemektedir.

Risk yonetimi mali kuruluglarin karsilagabilecekleri risklerin tespit edilmesi,
Ol¢lilmesi, izlenmesi ve kontrol edilmesi siirecidir. Esas itibariyle risk yOnetimi mali
kurulusun faaliyetlerini saglikli bir sekilde yiiriitebilmesi agisindan gerekli olmakla
birlikte, etkin bir risk yonetiminin mali kurulusun ilgili ¢ikar gruplarina, genel olarak da
tim mali sisteme dogrudan ya da dolayl saglayacagi faydalar su sekilde siralanabilir
(Dowd, 1998: 229):

e Mali kurulusun risklerin nasil ele alinacagi konusunda uzmanlagmasi
performansinin artmasini saglar.

e Nakit akimlarinin istikrarli olmasini saglayarak optimal yatirim kararlarinin
alinmasini kolaylastirir. Bu sayede hissedarlar ile alacaklilar arasindaki muhtemel ¢ikar
catigmalarinin 6niine gegilmesi saglanmis olur.

e Mali agidan zor duruma diisiilmesi halinde ortaya c¢ikabilecek maliyetler
azaltilmig olur.

e Risk yonetimi gelirlerdeki degiskenligi azaltarak, mali tablolarin daha
bilgilendirici olmasini ve bu sekilde ilgili kisilerin daha kolay karar vermelerini saglar.

Risklerin artan sayist ve karmasikligina paralel olarak, risklerin global olarak
Ol¢iilmesine ve kontrol edilmesine duyulan ihtiya¢ artmis, kiiresellesmeyle birlikte diinya
capinda risk yonetimi konusundaki diizenlemelerde standartlagsmaya gidilmistir.

Risk yonetim sistemlerinin uygulanmasi yoniinde itici gii¢ ise diizenleyici
kuruluslar olmustur. 1980°li yillarin ortalarinda Ingiltere’de Bank of England ve ABD’de
Federal Reserve, bankalarin artan bilango dis1 yiikiimliiliikklerinde ve iiglincli diinya
iilkelerine verilen kredilerdeki artistan kaygi duymuslar, bankalarin sermaye tabanlarini
gliclendirmek i¢in riskli wvarliklar i¢in ilave sermaye bulundurmalarini zorunlu
tutmuslardir. Buna ilave olarak, 6zellikle uluslararasi piyasalarda faaliyet gdsteren ve
yonetim merkezi s6z konusu {ilkeler olan bankalardan gelen talepler de dikkate alinarak,
rekabet esitliginin saglanmas1 ac¢isindan diinyadaki diger bankalar i¢in de bu tiir
diizenlemeler yapilmasi i¢in girisimde bulunmuslar, bu girisimlerin ilk sonucu Basel
Komitesi tarafindan hazirlanan 1988 Basel Uzlasis1 olmustur. Her ne kadar diizenleyici

kuruluslar bu siireci baslatarak ilk kurallar1 belirlemislerse de, ozellikle gelismis



bankalarin kendi risk yonetim modellerini kurmak konusunda artan bir role sahip olmalar1
gerektigini kabul etmiglerdir. Nitekim 1998 Basel Uzlasisinda bagimsiz risk yonetimi
islevi ve giiglii risk yonetimi uygulamalari olan bankalara, piyasa riskini kapsayacak yasal
sermaye tutarmin belirlenmesi i¢in kendi igsel Riskteki Deger (Value at Risk)’ modelleri
veya Komite tarafindan Onerilen standart modelden birini segme imkani getirilmistir.
Komitenin Ocak 2001°’de hazirladigi diizenleme Onerisinde ise, kredi riski i¢in gerekli
yasal sermaye tutarinin belirlenmesinde, bankalarin standart yaklagimin yanisira temel ve
gelistirilmis olmak iizere “I¢csel Derecelendirmeye Dayali Yaklasim”a yer verilmistir.
Komitenin bdyle bir yaklasimi ortaya koyma amaci asgari sermaye gerekliligi ile
bankalarin gercekte maruz kaldiklar1 kredi riski tutarim1 uyumlastirmak olup, esasen
getirilen yaklasim gelismis risk yonetim sistemleri olan bankalar tarafindan kullanilan
yap1 ile de uyumludur (Basel Commitee on Banking Supervision, 2001:3). Bu yaklasim
diizenleyici otoritelerin yasal sermayeyi ileriki bolimlerde deginilecek olan ekonomik
sermayeye yaklastirmak istemelerinin bir isareti olarak algilanabilir. Bu gelismelerin
sonucu olarak da, ileride diizenleyici otoritelerin roliiniin bankalarin risk yonetim
sistemlerinin gézetimi ve denetimine kayacagi sdylenebilir.

Mali kuruluslar i¢in 6nemi artan risk yonetiminde giiniimiizde hakim olan ilkeler
sOyle Ozetlenebilir (Holton, 2001:1):

e Risk gozetimi islevinin risk alma islevinden bagimsiz olmasi,

e Risk gbzetiminin merkezilesmesi,

e Risk yonetiminin proaktif (ortaya ¢ikabilecek sorunlar i¢in Onceden Onlem
alacak sekilde) olmasidir.

Bu cergevede 6n plana ¢ikan kavram ise “Kurum Capinda Risk Yonetimi’dir.
Kurum Capinda Risk Yonetimi, maruz kalinan risklerin kurumsal diizeyde, biitiin risk
kategorilerini ve faaliyet birimlerini igerecek ve riskler arasindaki iliskileri dikkate alacak
sekilde yonetilmesidir.

Kurum Capinda Risk Yonetimi kavraminin altinda yatan iki temel husus vardir.
Birincisi, risklerin genellikle birbirleriyle ilgili olmasidir. Ornegin alacaklarmi teminat
altina almak yoluyla bir bankanin kredi riskini azalttig1 diisiiniilebilir. Ancak, bu defa s6z
konusu teminatlarin izlenmesi bir baska riskin, operasyonel riskin artmasina neden
olacaktir. Ikinci husus ise, risk yOnetiminin tutarli, dengeli ve bir biitiin olarak ele
alinmasi geregidir (Aksel, 2001:1).

Tiim kurumu kapsayan bir risk yonetimi yaklagimi ile risk ve getiriler daha iyi

kontrol edilerek, sermaye ve yatirimlar hakkinda daha saglikli kararlar alinabilmektedir.

’ Risk olciimiinde kullanilan “Riskteki Deger” yontemine galismanm 4.2.2.4. nolu boliimiinde
deginilecektir.
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Ote yandan, Kurum Capmda Risk Yonetimi uygulamasi mali kurulusun
organizasyonu agisindan bazi degisiklikleri de beraberinde getirmektedir. Izleyen
bolimde etkin bir risk yOnetim sistemi uygulamasi icin gerekli asgari unsurlara
deginilecektir.

3.1. Etkin Risk Yonetimi'’

Gegmis donemlerde ortaya ¢ikan bilyiik mali zararlar ile diizenleyici kuruluslarin
bu konudaki yaklagimlarina ek olarak, mali piyasalarda yasanan yapisal ve teknolojik
degismeler riskleri bireysel alanlara ayirmanin yeterli olmadigini, mali kuruluslarin
karsilasabilecekleri toplam belirsizligi tespit etmek zorunda olduklarini agik bir sekilde
ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda, risklerin bireysel olarak yonetilmesi yerine bir biitiin
olarak yonetilmesi yoniinde bir egilim olmustur.

Giliniimiizde mali kuruluslar risk yonetimi konusunda yenilik¢i yaklasimlar

(13 b b)

benimsemekte, yeni teknolojiler uygulamakta ve kurum kiiltlirlerini “iyi” risk almay1
kolaylastiracak sekilde yeniden sekillendirmektedirler. Etkin bir risk yonetimi
stratejisinde su ili¢ asgari unsurun bulunmasi gerekmektedir (Holton, 1998:24).

1. Kurum kiiltiiri

2. Prosediirler

3. Teknoloji

3.1.1. Kurumsal Kiiltiir

Kurumsal kiiltiir, kurum riskinin yonetimi ¢ergevesinde bireylerin kisisel olarak
hangi riskleri alabileceklerini, bireylerin hangi davranislarina géz yumulacagini, hangi
davranislarinin cezalandirilacagini belirlemesi agisindan 6nemlidir. “Olumlu” bir risk
kiltiirii kigisel sorumlulugu ve risk almayi destekler. Olumlu bir risk kiiltiirliniin
ozellikleri ise sunlardir:

1. Karar veren bireylerin bulunmasi: Sorumlulugun belirlenmesinin giic olmasi
nedeniyle gruplar tarafindan karar alinmasi koti bir risk ydnetiminin isaretidir.
Baskalarinin onay1 ile olsa dahi karar alabilen bireylerin bulunmasi durumunda, ilgili kisi
aldig1 kararlardan sahsi olarak sorumlu tutulabilecektir. Sorumlulugun bulunmasi ise o
kisiyi aldig1 kararlarda daha dikkatli, 6zenli ve basiretli davranmaya zorlayacaktir.

2. Sorgulama: Olumlu bir risk kiiltiiriinde bireyler her seyi sorgulayabilirler. Bu
da, islerin yapilmasinda daha iyi yOntemlerin ortaya ¢ikarilmasini ve bireylerin
prosediirleri kolayca anlayip benimsemelerini saglar.

Kurumsal kiiltiir ayn1 zamanda riskin yOnetiminin basarili olmasi i¢in gerekli
motivasyonun saglanmasi acgisindan onemlidir. Yetkili otorite tarafindan pahali bir risk

Olgiim sistemi kurulmasi ya da detayli yazili prosediirler olusturulmasi zorunlu hale

' Bu boliimiin hazirlanmasinda Holton’daki sistematik esas alinmustir (Holton, 1998:24-28).
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getirilebilir, ancak mali kuruluslarin risk yonetiminin etkin bir sekilde yiiriitmek
konusunda istekli ve duyarli olmas1 6ncelikli olarak 6nem tagimaktadir.

Etkin bir risk yonetim sistemi, bu konuda bilingli bir yonetim kurulu, yetkili bir
yonetici kadrosu ile gerekli bilgi ve tecriibeye sahip personel gerektirir. Yonetim
kurulunun kurumun stratejilerini  kurumun risk toleransini yansitan politikalar
onaylayarak yonlendirmesi gerekmektedir.

Yoneticiler, risk yonetimi sistemlerinin uygulanmasindan, biitiinliiglinden ve
muhafazasindan sorumludur ve ydneticilerin yonetim kurulunu riskler konusunda yeterli
derecede bilgilendirmesi gereklidir. Yoneticiler bu gorev ve sorumluluklarini yerine
getirirken;

e Kurumun stratejisini uygular,

o Stratejik hedefler dogrultusunda politikalar gelistirerek kurumun risk toleransini
belirler,

e Zamaninda, dogru ve bilgilendirici yonetim bilgi sistemlerini gelistirir,

o Stratejik hedefler ile risk toleransinin organizasyonun her tarafinda etkin bir
sekilde anlagilmasini ve benimsenmesini saglar.

Diger taraftan, Kurum Capinda Risk Yonetiminin uygulanmasi ig¢in
gerekliliklerden birisi de risk yoOnetiminin devamlilifini ve biitlinliiglinti, biitiin risk
islemlerinin sorumlulugunu tasiyan tek bir organizasyon catisi altinda toplamaktir (Aksel,
2001:2). Bu amagla kurumun faaliyetlerinin ¢esitliligi ve biiyiikliigiine bagli olarak bir
birimin kurulmasi ya da sorumlu bir kisinin belirlenmesi uygun olacaktir.

Tiim kurumu kapsayan risklerden sorumlu bir birimin ya da kisinin belirlenmesi
merkezilesmis bir risk yoOnetiminin, ortak bir yapinin, kurum politikasinin ve O6l¢iim
metodlarinin  gelistirilmesini saglar. Risk yonetimine olan bu yaklasim, iist diizey
yonetimin ve karar mekanizmasindaki kisilerin riskler arasindaki iligkiyi daha iyi
anlamasini saglar. Biitiin riskleri yapisinda barindiran yap1 sayesinde kurum risk yonetimi,
finansal analiz ve mantik arasindaki dengeyi daha iyi kurarak, kararlarinda kar/zarar
analizini saglikli bir sekilde yapar. Boyle kapsamli bir yap1 ayni zamanda gelecekte
olusacak risklerin analizini kolaylastirir.

3.1.2. Prosediirler

Prosediirler insanlar1 yetkilendirmek suretiyle risk yonetimi siirecini sistematize
ederler. Prosediirlerin olmamasi halinde, kurum i¢inde anlagsmazliklar, yanlis anlamalar ve
karmasikliklar hiikiim siirer.

Kurum iginde belirlenmesi gereken asgari prosediirler sunlardir:

1.Yonetim kurulu prosediirleri: Yonetim kurulu ya da bu konuda yetkilendirilmis

yonetim organi ¢ikar catigmalarina yonelik, karmagik olaylarm ¢oziimiinii ya da
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tartisilmasini kolaylagtiran, kisisel sorumluluk alanlarina agiklik getiren belli prosediirler
dahilinde hareket etmelidir.

2. Raporlama hatti: Organizasyonda her kisi raporlamay1r belli bir kisiye
yapmalidir.

3. Islem yetkisi: Organizasyonun yapacagi her piyasa islemi icin &ncelikle bir
inceleme ve onay siireci olmaldir. Islem yapan kisilere yeni yiikiimliiliikler/yetkiler
verilmesinde de prosediir uygulanmalidir.

4. Risk limitleri: Piyasa riski ve kredi riski limitleri de belirli bir portfoy ya da
finansal ara¢ icin ne kadar riskin fazla oldugunu belirgin hale getiren bir cesit risk
yoOnetimi prosediirleridir. Ayrica s6z konusu limitlerin belirlenmesi ve gdzden gegirilmesi
icin de prosediirler olmalidir. Ileriki boliimlerde risk yonetimi sistemi ger¢evesinde mali
kuruluslar tarafindan kullanilan limitlere deginilecektir.

Diizenleyici otoritelerin de prosediirlerin olusturulmasi ve uygulanmasini zorunlu
hale getirdikleri goriilmektedir. Ornegin Kurulumuzun Seri:V, No:46 “Aracilik
Faaliyetleri ve Arac1 Kuruluslara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”inin 32 nci maddesi ile
arac1 kurumlara merkez dig1 Grgiitleri dahil tiim is ve islemelerinin diizenli ve etkin
ylriitiilmesi, mevzuata uygunlugu, hata, hile ve usulsiizliiklerin 6nlenmesi ve tespiti,
muhasebe kayitlarinin dogru ve eksiksiz olmas1 ve mali bilgilerin dogru ve giivenilir
olarak zamaninda hazirlanmasi amaciyla uygulanan i¢ kontrol sistemlerine iligkin tiim
politika ve prosediirlerini yazili hale doniistiirmeleri zorunlu hale getirilmistir.

Diizenleyici otoriteler tarafindan zorunlu tutulan bu prosediirlerin amaci, riski
asgari diizeye indirmek, boylece tigilincii kisileri korumak ve sistemik riski kontrol altinda
tutmaktir. S6z konusu prosediirler riski azaltmakta etkili bir ara¢ olmakla birlikte, riskin
optimize edilmesi mali kuruluslarin hedefledikleri biiylimeyi saglamalar1 acisindan da
onemlidir. Bu durumda mali kuruluslarin yasal diizenlemelere de uymak suretiyle risk
optimizasyonunu saglayacak sekilde kendi prosediirlerini olugturmalar1 ve uygulamalari
gerekmektedir.

3.1.3. Teknoloji

Teknoloji, risk yonetiminin unsurlarindan biridir. Yanlis bir sekilde kullanilmasi
veya kontrol edilememesi onu basli basina bir risk unsuru haline getirmektedir. Ancak
yukarida belirtildigi tlizere risk yonetiminin en dnemli unsuru kurumsal kiiltiir, diger bir
deyisle insandir. Ayrica teknolojiyi kullananlarin kurumdaki bireyler olduklar
diisiiniildiigiinde, teknolojinin kullanilmasindan ve bu konuda yatirimlar yapilmasindan
once, diger iki unsur olan kurumsal kiiltiiriin ve prosediirlerin olusturulmus olmasi
gerektigi sonucuna ulasilmaktadir. Bu yapitaglarinin olusturulmasindan sonra teknolojiye

ithtiya¢ duyulan noktalar belirlenmelidir.
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Risk yonetiminde teknolojinin kullanim alanlar1 agagida belirtilmektedir:

1.Veri Toplanmasi: Bilgi, risk yonetiminde hayati bir 6neme sahiptir. Ancak risk
bilgisinin, islenmesinden, analiz edilmesinden ve bu dogrultuda karar verilmesinden once,
ona ihtiyaci olan kisiler ve sistemler i¢in hazir hale getirilmesi zorunludur. Kurumlarin
bilgi akisini, kisilerin baltalamaya c¢alisacaklar1 ya da bozacaklar1 varsayimiyla
yonetmeleri gerekmektedir. Fon transferleri, onaylar, raporlama ve alim satim gibi
islemlerde manuel miidahalelerin Onlenmesi ig¢in otomasyonun kullanilmasi yerinde
olacaktir. Buna ilave olarak, kurumun piyasa riskinin ya da kredi riskinin yonetiminde bu
risklerin diizeyi hakkinda kapsamli bilgiye sahip olmasi agisindan da veri yOnetimi
onemlidir.

Alim satim islemleri neticesinde ¢esitli tiirdeki piyasa riskine maruz pozisyonlar
olusur. Belli bir kisiden olan alacaga bagli kredi riski ise verilen kredi, halka arz
islemlerinde yiiklenimde bulunulmasi, tiirev ara¢ sozlesmeleri ya da doviz islemleri
sonucunda olusabilir. Bu riskler kisa vadeli, uzun vadeli, islemin sonuc¢landirilmasi
sirasinda veya Oncesinde olusabilecek ¢ok ¢esitli ve karmasik tiirde riskler olabilir.
Risklerin yonetilebilmesi i¢in Oncelikli olarak ilgili risklere iliskin biitiin bilgilerin
organizasyon biinyesinde toplanmasi gerekmektedir.

Sadece iki islem birimi olan bir banka diislinlildiigiinde, risk yonetiminde bu iki
birim arasinda bir iletisim hatt1 yeterli olacaktir. Diger taraftan, 10 tane islem birimi olan
bir bankada 45'"' tane iletisim hatti s6z konusu olacaktir. Riskin bu 45 hat arasinda
yonetilmesi olduk¢a zorlu bir istir. S6z konusu bankanin farkli {ilkelerde faaliyet gosteren
bir banka oldugu diisiiniildiigiinde bu islem iistesinden gelinemeyecek bir hal alacaktir.

Yukarida belirtilen gii¢liikler gegmiste mali kuruluslar risklerini kurum g¢apinda
degil de birim ya da islem bazinda yonetmeye zorlamistir. Kurum biinyesinde her birim
islemlerinden kaynaklanan riski kendileri yonetmek durumunda idiler. Bu durumda
birimler i¢in ayr1 belirlenmis kredi riski ya da piyasa riski limitleri bulunmaktaydi.
Glintimiizde ise, teknolojinin sundugu imkanlar sayesinde bilginin birimler arasinda ya da
global olarak aninda paylasimi miimkiindiir. Islem ortammnin otomatik hale gelmesiyle,
bilgi bozulmaya ugramaksizin iiretildigi sekliyle alinabilmekte, olasi iletisim sorunlar1 da
giderilmektedir. Biitlin bilgiler {iiretildikten sonra tek bir yere -veri ambarina (risk data
warehouse)- aktarilmakta, buradan da ihtiyaci olan kisilere, birimlere ya da sistemlere
aktarilmaktadir. Bu sayede her birim i¢in gerekli iletisim hatti1 sayis1 ise bire inmektedir;

bu hat ise veri ambari ile olan iletisim hattidir.

'""'n sayida birimin diger birimlerle olan iletisim hatti sayis1 (n(n-1))/2 olarak ifade edilebilir. Bu

durumda 10 birim i¢in gerekli iletisim hatt1 sayis1 (10(10-1))/2=45 olacaktir.
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2. Risk analizi: Risk yonetiminin temelini teskil eden ne kadar risk alindigi
sorusunun cevabi mali tablolara bakilarak karin degiskenligi ile dlctilebilir. Ancak mali
tablolar bu soruya geriye doniik bir cevap verdiginden, riskin kontrol edilmesinde ge¢
kalinmasina neden olabilir. Geleneksel Muhasebe Yaklagsimi olarak adlandirilan bu risk
Ol¢iimii yaklagiminda, geriye doniik olarak kar ve zararlar hesaplanirken bunlara iliskin
belirsizlikler izlenemez (Crouhy, Galai ve Mark, 2000:29). Ornegin kredi zarar1 mali
tabloyu pozisyonun alindigi tarihten ¢ok sonra etkiler, mali tablolardan likidite riski
hakkinda higbir fikir edinilemez. Bu risklerin yonetilebilmesi ve zararlarin énlenebilmesi
icin giinliik olarak takip edilmesi gerekmektedir.

Calismanin {i¢lincli boliimiiniin basinda belirtilen risk yonetimi ilkelerinden
proaktif risk yonetimi ise, riskleri ne kadar karmasik olurlarsa olsunlar tespit eden ve
Ozetleyen altyap1 sistemlerine dayanir. Maruz kalinan ¢esitli karmasik risklerin “goriiniir”
hale getirilmesi risklerin proaktif bir sekilde yonetilebilmesi agisindan énemlidir.

Risk ve getirinin dengelenebilmesi i¢in risk bilgilerinin, risk yoneticileri ve
birimler arasinda karsilikli olarak iletilmesi, biitiin risklerin olasiliklari, muhtemel
sonuglar1 ve birbirleriyle olan iligkileri cinsinden o6l¢iilmesi gerekmektedir. Bu konuda
mali kuruluslarin iist yonetime, diizenleyicilere ve yatirimcilara seffaflik saglamalari
gerektigi de dikkate alindiginda, mali kuruluslarin risk yonetimi siirecini destekleyen bir
bilgi teknolojisi altyapisina ihtiyaglar: vardir.

3. Otomatik Gézetim: Tipik olarak bir mali kurulusta 6n ofis ve arka ofis'
operasyonlart i¢in farkli sistemlerin kullanilmasindan kaynaklanan sorunlarla
karsilagilabilmekte, sistemler zaman zaman Kkendi aralarinda iletisim kurmakta
zorlanabilmektedirler. Ote yandan, sz konusu sistemler arasinda dogru ve hizli olmasi
gereken veri hareketlerinin uyumlu bir sekilde yiriitiilmesi gerekmektedir. Risk yonetimi
sistemlerinin kurum capinda olmas1 ve bilgi teknolojisi ile desteklenmesi kuruma biitiin
risklerini global bazda izleme ve yonetme olanagi verirken, gereksiz ve maliyetli
islemlerin yapilmasini onler.

Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri, yukarida deginilen kurum ¢apinda, etkin risk
yoOnetimini miimkiin kilan bir ¢6ziimdiir. Bu nedenle, etkin bir risk yonetimi siirecini Risk

Yonetimi Bilgi Sistemlerinin kullanimi 1§1¢1nda incelemek yerinde olacaktir.

2 On ofis alim satim islemlerinin baslatildig1 ve gergeklestirildigi birimlerdir. On ofis emirleri alir,
gergeklestirir ve piyasa riskini izler. Arka ofis ise gerceklestirilen islemlerin kontrolii, teyidi,
degerlemesi ve muhasebelestirilmesi ile ilgilenir ve iglemlerin gergeklestirilmesinde 6n ofise destek
saglar.
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IV. RiSK YONETIMI BILGI SISTEMLERI ve RISK YONETIMi
SURECI

4.1. Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri

Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri (RYBS) risk yonetimine iliskin kararlarin
alinmasinda yardimci olan verilerin analizi ve yonetimi i¢in kullanilan ve bilgisayarlar
vasitasiyla olusturulan sistemlerdir. Bir risk yonetimi bilgi sistemine sahip olmanin en
belirgin ve oncelikli faydas1 “dogru” verilere ulagsmaktir (RiskLabs ™, 2001:1). Bunun
disinda, kurum biinyesindeki seffafligin artmasi ve iletisimin daha etkin hale gelmesi, risk
yoOnetiminin proaktif, etkin olmasi ve boylece risklerin olasi maliyetleri ile risk
yonetimine iliskin idari giderlerin azalmast RYBS’nin sagladigi diger avantajlar
arasindadir.

Gelisen ve degisen piyasa kosullarinda riskin ortadan kaldirilmasinin miimkiin
olmadig1 g6z oniinde bulunduruldugunda, riskin énceden tahmin edilmesi, Sl¢tilmesi ve
kontrol edilmesi yani riskin yonetilmesi zorunludur. Bunun i¢in de dogru bilgiye sahip
olmak, bilgi kaynaklarina rahatca ulasabilmek ve elde edilen bilgiyi iyi
degerlendirebilmek gerekir.

Basel Komitesi’nin Ocak 2001 tarihinde hazirladigi diizenleme Onerisi ile
bankalara kendi i¢ degerleme modellerini piyasa riskine ilave olarak, kredi riski i¢in de
kullanma imkan1 getirilmistir. Bu imkandan yararlanabilmeleri i¢in bankalarin diger
kosullarin'® yanisira, veri toplanmasi ve bilgi teknolojilerinin kullanimi kosullar arasinda
yer almaktadir'®. Bu dogrultuda bankalarm RYBS’ni i¢ derecelendirme modelleri igin
gerekli detay ve derinlikteki verileri toplayabilecek ve banka igindeki bilgi paylasiminin
istikrarli bir sekilde siirdiiriilmesini kolaylastiracak yonde gelistirmeleri gerekmektedir
(Basel Committee on Banking Supervision, 2001:48).

Diger taraftan, ABD’de mali kuruluslarin bilginin korunmasi, faaliyet performansi
ile karliligin 6l¢iilmesini teminen yonetim bilgi sistemleri gelistirmeleri zorunlu olup, s6z
konusu sistemlerin yeterliligi 6zel olarak Federal Mali Kurulus Inceleme Konseyi
(Federal Financial Institutions Examination Council) tarafindan kapsamli bir sekilde

denetlenmektedir. Bunun yanisira, Federal Reserve de risk yonetim sistemlerinin

" f¢ derecelendirmeye dayali yaklasimmn uygulanabilmesi igin gerekli diger kosullar; kredi riskinin
kesin bir sekilde tanimlanmasi, derecelendirme isleminin biitlinliigli, derecelendirme sisteminin ve
isleminin goézetimi, derecelendirme igin belirlenmis kriterlerin olmasi, yiikiimliliiklerin yerine
getirilmemesi olasiliklarmin tahmini, i¢ derecelendirmenin kullanimi, derecelendirme sisteminin
gecerliliginin dahili olarak test edilmesi ve kamuyu aydmlatmadir .

" AB’nin Basel Komitesi’nin Ocak 2001 tarihinde yayimlanan diizenleme oOnerisini takiben
yayimladigi raporda bankalarin ve aract kurumlarin kendi i¢ derecelendirme modellerini
kullanabilmeleri i¢in belirlenecek kriterlerde veri kalitesinin ve ¢iktilarin makul olma derecelerinin
belirlenmesine yonelik somut 6neriler beklendigi ifade edilmektedir.
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etkinliginin belirlenmesi kapsaminda bankalarin yonetim bilgi sistemlerinin uygunlugunu
incelemektedir.

Ulkemizde ise 08.02.2001 tarih ve 24312 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiiriirliige giren “Bankalarin I¢ Denetim ve Risk Yonetim Sistemleri Hakkinda
Yonetmelik”in 36 nc1 maddesinde risk yonetiminin temel unsurlari arasinda giivenilir
teknolojiye erigim imkaninin ve yonetim bilgi sisteminin bulunmasi yer almaktadir.

RYBS asagida yer alan risk yonetimi siirecinin her agamasinda risk yonetimine
dogrudan destek saglayarak risk yonetimini etkin bir hale getirmektedir.

4.2. Risk Yonetimi Siireci

4.2.1. Risklerin Tanimlamasi ve Risk Verilerinin Toplanmasi

Risklere iliskin verilerin toplanmasi ve bu verilerin analiz edilmesi i¢in dncelikle
mevcut ya da muhtemel risklerin tespit edilmesi ve kesin sinirlarla belirlenmesi
gerekmektedir. Kurumun maruz kalabilecegi riskler zamanla degisebileceginden, risklerin
bir defaya mahsus tanimlanmasi yerine, risk tanimlarinin belirli araliklarla gézden
gecirilmesi uygun olacaktir.

Bundan sonraki asama, tanimlanan risklerle ilgili gerekli verilerin toplanmasi
asamasidir. Gergeklestirilen islemlere ve almip satilan araglara iligkin nakit akimlari,
nominal degerler, 6denen komisyon ve iicretler, itfa tarihleri, faiz 6deme donemleri gibi
verilerin yanisira, kurum icerisinde diger sistemlerde tutulan kredi derecelendirmeleri,
kars1 taraf bilgileri, sozlesme ve borsa bilgileri, objektif bir sekilde disaridan saglanan
piyasa verileri ile varlik smifi, islemi gergeklestiren birim ya da sube kodu, karsi taraf ya
da ihragc1 tanimlamalar1 gibi birgok veri, risk verisi ambarinda toplanir. Risk yonetimi
bilgisinin bir tahvilin nominal degerinde oldugu gibi statik ya da giinliik hisse senedi
kapanig fiyatlarinda oldugu gibi dinamik olabilecegi dikkate alinarak, verilerin
giincellenmesi ve biitiinliiglinlin saglanmasi kritik bir 6neme sahiptir.

4.2.2. Risk Ol¢iimii

Etkin risk yoOnetimi sistemlerinde risklerin dogru bir sekilde ve zamaninda
Olclilmesi hayati 6nem tasimaktadir. Risk Olglim sistemlerinin olmamasi risklerin
izlenmesini ve smirlandirilmasini engeller. Olgiim araclarinin gelismislik diizeyi beklenen
risklerin karmasiklifina ve tutarlarina uygun olmalidir. Ayrica Ol¢lim araclarmin
dogrulugunu ve bitinliglinii teyit etmek icin geriye doniik testler (backtesting)

yaptlmalidir'’.

'3 Basel Komitesi bankalarn kullandiklar1 i¢sel modellerin farkli varsayimlara ve tekniklere
dayanabilecegi gerceginden hareketle, giinliik gerekli sermaye tutarmin bir 6nceki giin i¢in hesaplanan
Riskteki Deger tutari ile gegmis 60 giin i¢in hesaplanan ortalama Riskteki Deger tutarinin 3 katindan
biiyiik olan1 olarak belirlenmesini dngdérmiistiir. Bu sekilde olagandis1 piyasa hareketlerine ve “model
riski’ne karst koruma saglanmasi amacglanmistir. Giinliik olarak yapilmasi gereken geriye doniik
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Gilintimiizde en karmasik algoritmalar1 igeren risk dlgtimleri bu konuda gelistirilen
yazilim programlar1 ile miimkiin hale gelmistir. S6z konusu programlarda yaygin bir
sekilde kullanilan risk 6lgiileri ve risk 6l¢tim yontemleri asagida agiklanmaktadir.

4.2.2.1. Degiskenlik (Volatility)

Degiskenlik en temel istatistiki risk Olgiistidiir. Bir finansal aracin ya da gesitli
araclardan olusan bir portféyiin piyasa riskinin 6l¢iilmesinde kullanilir. Degiskenlik ¢esitli
sekillerde ifade edilmekle birlikte, finansta kullanilan anlamiyla rassal bir degiskenin
degiskenlik 6lgiisii standart sapmasidir'®.

Ornegin, bir hisse senedi endeksinin yillik degiskenliginin %15 olmasi, herhangi
bir yilda endeksin degerinin beklenen yil sonu degerinden %15 farkli olmasinin
beklendigi anlamima gelmektedir. Degiskenlik tahmininde kullanilan iki genel yontem
bulunmaktadir:

1. Tarihi Degiskenlik Tahminleri (Historical Volatility Estimates) daha Once
gbzlemlenen piyasa degerindeki dalgalanmalara dayanmaktadir. Ornegin, bir yatirim
fonunun getirisinin degiskenligi, fonun son 100 islem giiniindeki getirilerinden
hesaplanabilir. Bazi tahmin teknikleri degiskenligi de baslibasina bir degisken olarak
nitelendirmekte,  gelecekteki  degiskenligi  ge¢misteki  trendlere = dayanarak
¢ikarabilmektedirler.

2. Zumni Degiskenlik Tahminleri (Implied Volatility Estimates) ise opsiyon
fiyatlarindan ¢ikarilmaktadir. Opsiyon fiyatlama modelleri degiskenlik tahminlerini girdi
olarak kullandiklarindan, bir opsiyonun fiyati gozlemlenerek, opsiyon fiyatlamasinda
kullanilan modeller gdzlemlenen fiyata tekabiil eden degiskenligin g¢ikarilmasinda
kullanilabilir.

Zimni degiskenlik bazi uygulamalarda yararli olmakla birlikte, sadece ilgili
opsiyon igin likit bir piyasann olmasi halinde kullanilabilir. Ornegin, bir 6zel emeklilik
fonunun portfoyli i¢in zzimni degiskenlik hesaplanamaz. Bu nedenle, zimni degiskenligin
risk yoneticileri i¢in sinirli bir kullanim alani vardir.

Diger taraftan, tarihi degiskenlik tahminleri olduk¢a esnektir. Gegmis verileri
bulunan herhangi bir finansal ara¢ ya da portfoy icin kullanilabilir. Risk yonetiminde
yaygmn bir sekilde kullanilmakla birlikte, tarihi degiskenlik tahminlerinin asagidaki

kisitlar1 bulunmaktadir:

testlerde ilgili giin igin gergeklesen islem zarari hesaplanan giinliik Riskteki Deger ile karsilastiriimakta,
geemis 250 giin i¢in gerceklesen islem zararinin hesaplanan Riskteki Deger tutarimi astigi giin sayisi
tespit edilmektedir. 250 giinliikk donemde asimlarin sayisinin 5°i gegmesi halinde 3 ¢arpani sistematik
bir sekilde artirilmaktadir.

' Standart sapma, ortalamadan sapmalarin kareleri toplaminin ortalamasinin (varyansin) karekokiiniin
almmmasi suretiyle hesaplanan degiskenlik Sl¢tisiidiir.
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1. Tarihi degiskenlik tahminlerinin yakin ge¢misteki verilere dayandirilmasi ile
uzun bir doneme ait verilere dayandirilmas: farkli sonuglar dogurabilmektedir. Yakin
gecmisteki verilere dayali tahminler daha giincel olabilir, ancak bir sonug ¢ikarilmasi i¢in
gerekli sayida 6rneklemeye dayanmadigindan istatiksel olarak anlamli degildir. Diger bir
acidan, uzun bir doneme ait veri seti kullanilarak yapilan tahminler istatiksel acidan
anlamli olabilir, ancak giincel degildir.

2. Tarihi degiskenlik tahminleri yanls bir risk dlgiisii sunabilir. Ornegin s18 bir
piyasada fiyatlarin uzun bir siire ayni diizeyde kalmasi piyasa riskinin olmadig1 anlamina
gelmez, piyasanin likit olmadigini yansitir.

3. Kompozisyonu siirekli olarak degisen portféyler icin tarihi degiskenlik
tahminleri yararsizdir. Tarihi degiskenlik tahminleri belli bir siire boyunca kompozisyonu
degismemis olan portfoy riskinin oOlgiilmesinde kullanilmaktadir. Yonetici, mevcut
portfoylin riskini bugiin i¢in bilmek ihtiyacindadir.

4. Bir ¢ok finansal aracin riskinin bugiin ne oldugu hakkinda tarihi degiskenlik
bir fikir vermez. Ornegin, alim opsiyonunun fiyat degiskenligi o opsiyonun karda (in-the-
money) ya da zararda (out-of-the-money) olmasina'’ bagli olarak degismektedir. Tahmini
degiskenlik alim opsiyonunun zararda oldugu bir donemden itibaren hesaplanmissa ve
opsiyon bugiin karda ise tarihi degiskenlik yaniltic1 olabilir.

4.2.2.2. Semboller

Opsiyonlar ve diger tiirev araclar zamanla ya da piyasa dalgalandik¢a biiyiik
degisiklikler gosteren farkli riskler tasiyabilirler. Cogu kez bir tiirev aragla ilgili toplam
riske maruz tutar1 bilmek yeterli olmaz. Bir riskten korunma iglemi ayarlamak ya da bir
pozisyonu optimize etmek i¢in her bir degisik risk kaynagina maruz tutarin bilinmesi
gereklidir.

Yunan alfabesindeki ¢esitli sembollerle ifade edilen ve bir pozisyon ya da bir

portfoye iliskin risk durumlarini anlatan faktor duyarliliklar1 asagida yer almaktadir.

7" Alim opsiyonu, opsiyonu alan tarafa belirli bir vadede ya da belirli bir vadeye kadar énceden
belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal gostergeyi, sermaye piyasast aracini, mali,
kiymetli madeni ve d6vizi alma hakki veren, satan (opsiyonu yazan) tarafi ise satmakla yiikiimlii kilan
sOzlesmedir. Satim opsiyonu ise, opsiyonu alan tarafa belirli bir vadede ya da belirli bir vadeye kadar
onceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal gostergeyi, sermaye piyasasi
aracini, mali, kiymetli madeni ve dovizi satma hakki veren, satan (opsiyonu yazan) tarafi ise almakla
yikiimli kilan soézlesmedir. Kullanim fiyatinin, sézlesmenin dayandigi varligin cari fiyatindan
diisiik/yiiksek oldugu durumda alim opsiyonu opsiyonu alan kisi agisindan karda/zararda, opsiyonu
satan kisi agisindan ise zararda/kardadir. Kullanim fiyatinin, sézlesmenin dayandigi varligin cari
fiyatindan diisiik/yiliksek oldugu durumda satim opsiyonu opsiyonu alan kisi agisindan zararda/karda,
opsiyonu satan kisi agisindan ise karda/zarardadir.
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a) Delta ve Gamma

Delta ve gamma bir opsiyonun dayandigi varliga (underlier) olan duyarliligin
strastyla birinci ve ikinci derece olgiileridir.

Delta portfoyiin ya da pozisyonun opsiyonun dayandig1 varliga olan duyarliliginin
dogrultusu ve biiyiikliigii hakkinda bilgi verir ve matematiksel olarak,

0 =A4P/AU

seklinde ifade edilebilir. Yukarida yer alan formiilde AP, opsiyonun fiyat
degisimini, AU ise opsiyonun dayandigi varliktaki fiyat degisimini ifade etmektedir.
Ornegin delta degeri 0,6 olarak hesaplanan bir opsiyon igin, opsiyonun dayandigi
varliktaki 1 birimlik bir fiyat artis1 karsisinda opsiyonun degeri 0,6 birim artacaktir.

Delta opsiyonun degerinin opsiyonun dayandig1 varliga olan duyarliligi hakkinda
bilgi verirken, gamma opsiyon deltasinin opsiyonun dayandigi varligin fiyatindaki
degisime olan duyarliligina iliskin bilgi verir. Gamma matematiksel olarak;

y =40/4U

seklinde ifade edilebilir. Gamma degeri yliksek olan bir uzun opsiyon pozisyonu
icin, opsiyonun dayandigi varligin fiyatinin artmasi: halinde, delta degeri dolayisiyla
opsiyonun degeri de artacaktir. Bu artis gamma degeri yiiksek olan opsiyonlarda daha
fazla olacaktir. Tersi durumda, yani opsiyonun dayandigi varlign fiyatinin diismesi
halinde, delta degeri dolayistyla opsiyonun degeri de azalacaktir, ancak bu azalis gamma
degeri yiiksek olan opsiyonlarda daha az olacaktir. Dolayisiyla gamma degeri yliksek bir
uzun opsiyonun daha degerli oldugu sdylenebilir. Kisa opsiyon pozisyonlari i¢in gamma
degerinin yliksek olmasinin sakincali oldugu agiktir.

b) Vega

Vega, opsiyon igeren bir¢ok tiirev araca uygulanabilir. Bu tiir araglar opsiyonun
dayandigi varliklarin zzmni degiskenligine duyarlidir. Genel olarak, uzun bir pozisyon
artan zimni degiskenlikten yararlanir, azalan zzimni degiskenlikten ise olumsuz yo6nde
etkilenir. Kisa pozisyonlar i¢in tersi dogrudur.

Matematiksel olarak vega, delta gibi tanimlanir (v = AP/AV) ve delta gibi bir tiirev
aracin ya da portfoyiin fiyat duyarliligina dogrusal bir yaklasimdir. Delta opsiyonun
dayandig1 varliga olan duyarliligmi olgerken, vega zimni degiskenlige olan duyarliligi
Olcer.

¢) Theta ve Rho

Theta ve rho, sirasiyla opsiyonun degerinin zamana ve faiz oranlarina olan
duyarliligimi 6lgmektedirler. Bir tiirev aracin bugiinkii degeri tiirev aracin gelecekteki
nakit akimlarinin mevcut faiz oraniyla iskonto edilmesi suretiyle hesaplandigindan, faiz

oranlari tiirev aracin degerini etkilemektedir.
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Ayni sekilde tiirev araglar zamanla itfa olduklarindan, zaman tiirev aracin fiyatini
etkileyen bir etkendir. Diger her sey esit oldugunda, uzun opsiyon pozisyonunun degeri
itfa giinii yaklastikca azalir, kisa pozisyonun degeri ise artar. Azalan bu deger pozisyonun
zaman degeridir.

Matematiksel olarak theta ve rho sirasiyla;

0 = AP/AT

p=AP/ AR

seklinde ifade edilebilirler. Formiilde AT, zamandaki degisimi, AR ise faiz
oranlarindaki degisimi temsil etmektedir.

Delta, gamma, vega, theta ve rho tilirev araglarda islem yapanlar tarafindan riskten
korunma amaciyla yogun bir sekilde kullanilmaktadir. Ancak, tek basina kullandiklarinda
risk faktorlerindeki degisimlerden kaynaklanabilecek toplam zarara iligkin bir fikir
vermediklerinden, pozisyon limitlerinin belirlenmesinde etkili olamamaktadirlar. Bununla
birlikte, bir biitiin olarak “Delta-Gamma-Vega-Rho-Theta (DGVRT) Yaklasimi” adi
altinda riske maruz deger hesaplamasi yapabilen yazilimlar bulunmaktadir.

4.2.2.3. Siire (Duration) ve Konveksite

Siire ve konveksite getiri egrisindeki paralel kaymalardan kaynaklanan riske olan
aciklig1 anlatan faktor duyarliliklarini ifade ederler. Sabit getirili bir menkul kiymete ya
da sabit getirili menkul kiymetlerden olusan bir portfdye uygulanabilirler. Siire, sabit
getirili bir menkul kiymetin nakit akimlarinin agirliklandirilmis ortalama vadesi olarak
hesaplanir. Agirliklar ise, her bir akit akiminin bugiinkii degerinin toplam nakit akiminin
bugiinkii degerine orani hesaplanmak suretiyle belirlenir. Faiz oranlarindaki degisimin
sabit getirili bir menkul kiymetin fiyatina olan etkisi asagidaki sekilde ifade edilebilir:

AP = -D*4R

Yukaridaki esitlikte AP fiyat degisimini, D ortalama siireyi, AR ise faiz
oranlarindaki degisimi simgelemektedir.

Buna gore, siiresi 3 yil olan sabit getirili kiymetlerden olusan bir portfoyiin
degerinin, faiz oranlarindaki %1’lik bir degisim karsisinda %3 azalacagi soylenebilir.
Boyle bir portfoy, ortalama siiresi 10 yil olan bir portféyden daha az risklidir. Zira, faiz
oranlarindaki %1’lik bir degisim s6z konusu portfoyilin degerinde ters orantili olarak
%10’luk bir degisime neden olacaktir.

Konveksite ise faiz oranlarindaki degisime olan duyarlilig1 6l¢en ikinci derece risk
oOl¢iisiidiir ve faiz oranlarindaki degisim karsisinda ortalama siiredeki degisime iligkin fikir
verir. Faiz oranlarindaki azalis karsisinda siiredeki degisim konveksitenin biiylikliigiine
baglh olarak degisecektir. Dolayisiyla yiiksek konveksitede faiz oranlarindaki azalisa

karsilik sabit getirili kiymetin degerindeki artis da yiiksek olacaktir.
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Siire ve konveksite oldukca faydali oOlgiiler olmakla birlikte, sadece getiri
egrisindeki paralel kaymalar i¢in kullanilabilirler, getiri egrisindeki biikiilmelere isaret
etmezler. Ayrica faiz orami tiirevlerinde kullanimlar1 sinirhdir. Diger taraftan, biitiin bu
olumsuzluklar1 bertaraf eden modellerin kullanimi gelismis yazilimlar sayesinde
miimkiindiir.

4.2.2.4. Riskteki Deger (Value At Risk)

Riskteki Deger (RD) belli bir donemde, belli bir giliven araliginda,
bir portfoyiin maruz kalacagi en yiiksek zarar tutaridir. RD yontemi ile 6rnegin, bir giin
icin %99 giliven araliginda portfoylin mevcut kompozisyonu ve daha onceki piyasa
davranisina dayanarak 100 giinden 99’unda portf0y zararinin hesaplanan RD tutarinin
altinda olacag sdylenebilir.

RD yonteminin risk yonetiminde giindeme gelmesindeki etkenler, belli bagh mali
kuruluslarin dahili risk modelleri tizerinde yaptiklar1 ¢alismalar, diizenleyici kuruluslarin
destekleri, bilgisayar teknolojisindeki gelismelerin yontemin kullanimin1 pratik hale
getirmesi, yoneticilerin riski parasal tutar olarak Ol¢meyi tercih etmeleri ile yontemin
anlasilir ve kolay olmasi, finansal risklerin toplu olarak 6l¢iilmesine imkan vermesi gibi
avantajlardir (Uysal, 1999:4).

RD hesaplamalarinda kullanilan hesaplama yontemleri sunlardir:

a) Parametrik RD

Dogrusal, kapali form ya da delta—normal RD olarak da adlandirilan parametrik
RD basit portfoyler i¢in kullanilan bir yontemdir. JP Morgan tarafindan gelistirilen
RiskMetrics™ programi1 kapali form RD modelidir. Bu model, portfoylin olasilik
dagiliminin normal oldugu, portfoyiin olasiliginin uygulanabilir risk faktorlerine dogrudan
baghh oldugu varsayimlarmma dayanir. Bu varsayimlarla RD, risk faktorlerinin
degiskenliklerinden ve korelasyonlarindan hesaplanir.

b) Monte Carlo RD

Monte Carlo RD karmasik portfoyler i¢in kullanilir. Basit dogrusal portfdyler i¢in
kapali form RD dogru sonuglar vermekte iken, belirgin gamma ve konveksitesi bulunan
daha karmasik portfoylerde yanlis sonuglar verebilmektedir. Monte Carlo RD bu tiir
portfoylerde gergege yakin sonuglar verebilmektedir. Yontem, portfdy icin olasi kar/zarar
durumunu gosteren histogrami rassal olarak olusturmak igin Monte Carlo simiilasyonu
teknigini kullanir.

Monte Carlo simiilasyonu piyasa fiyatlarini ve oranlar1 etkileyen siireclerin
kontrollii bir ortamda tekrar edilerek modellenmesidir. Yapilan her simiilasyonla belirli
bir dénemde portfdy icin olasi piyasa degerleri olusturulur. Islem ne kadar cok

tekrarlanirsa portfoy getirisinin gergek dagilimina o kadar ¢ok yaklasilmis olur.
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Gerektirdigi hesaplamalarin sayisi ve karmagikligi dikkate alindiginda, Monte
Carlo simiilasyonu bilgisayar aracilifiyla yapilabilmekle birlikte, ¢ok biiyiik ve karmasik
portfoyler i¢in kullanimi smirhidir.

¢) Tarihi RD

Monte Carlo RD’in basitlestirilmis halidir. Senaryolar rassal olarak olusturulmak
yerine, ge¢mis piyasa verilerine dayanilarak olusturulur. Ornegin, portfoyiin 1 giinliik
RD’i 100 adet tarihi senaryodan asagidaki sekilde hesaplanir:

1. Uygulanabilir risk faktorlerinin ge¢cmis 100 giin icerisinde nasil hareket
ettigine iliskin veri toplanir. Her giin icin s6z konusu faktorlerdeki ylizde degisim
hesaplanir. Bu sekilde faktorler i¢in 100 adet 1 giinliik senaryolar olusturulur.

2. Her bir senaryo i¢in portfoyilin degeri yeniden hesaplanir.

3. Sonuglardan RD’in tahmin edilebilecegi bir histogram olusturulur.

Tarihi RD uygulanmasi kolay bir yontemdir. Ancak, gecmis piyasa verilerinin
gelecegi temsil etmesi varsayimina dayanmasi yontemin zayif noktalarindan birisidir.
Veri setinin sinirlt olmasi sonuglarin giivenilirligini olumsuz yonde etkilerken, alinan
verilerin uzun bir doneme dayanmasi ise sonuglarin giincel bilgilere yeterli derecede
duyarh olmamasina neden olacaktir.

RD yonteminin 6nemli bir kisit1 hesaplama yapilan donem boyunca portfGyiin
kompozisyonunun degismedigi varsayimina dayanmasidir. Ancak, portfoyiin degerini
etkileyebilecek her risk faktorii icin degiskenlik ve korelasyon tahminlerini igceren bir veri
tabani tutulmasi1 ve daha sonra bilgisayarlar araciliiyla, portfoylin mevcut igerigi takip
edilerek, portfoyde islemler yapildik¢a giincel RD tahminleri yapilmasi suretiyle RD
analizinin sistematize edilmesi miimkiindiir.

RD yonteminde ¢ogu kez risk faktorlerinin ortak dagilimi bu faktorlerin gegmis
piyasa davranislarina dayandigindan, bu davranislardaki ani degisiklikler ancak ortaya
ciktiktan sonra isaret edilebilmektedir. Ornegin, iki finansal ara¢ arasindaki korelasyon
degistiginde RD analizi bunu aninda fark edemeyecektir. Korelasyondaki degisikligi
ortaya koyan giinliik fiyat verilerinin toplanmasi uzun zaman alabilecektir. Bu kisittan
dolay1 RD analizi ¢ogu kez stres testleri ile tamamlanmaktadir.

4.2.2.5. Stres Testleri'®

Stres testleri, istatistiki bir modelin tahmin edebilme kapasitesinin disinda kalan
diisiik olasilikli olaylarin aragtirilmasinda kullanilmaktadir. Bu olaylar; savaslar, politik
istikrarsizliklar, dogal afetler gibi Ongoriilemeyen olaylarin yanisira, ulusal para
birimlerine olan spekiilatif saldirilar veya para politikalarindaki degisiklikler gibi

ongoriilebilir olaylar da olabilir. Stres testi ile drnegin 1998 yilinda Brezilya para birimi

'8 Bu boliimde yer alan 6rnekler ve tablolar Mina ve Xiao’dan almmustir (Mina ve Xiao, 2001:32-37)
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Real’de olan devalilasyona benzer bir olayin portfoy tiizerindeki muhtemel etkileri
degerlendirilebilir.

Stres testleri iki agsamada gergeklestirilmektedir:

1. Stres senaryolarmmin segimi: Stres testi siirecinin en O6nemli ve en zor
asamasidir. Amag, belli piyasa kosullar1 altinda portfoyiin potansiyel zayifliklarini ortaya
koyabilecek gercekei senaryolar ortaya koymaktir.

2. Portféy yeniden degerlemesi: Risk faktorleri i¢in olusturulan stres
senaryolarina dayanarak portfoylin degerini giincellemektir. Portfoyiin degerinin bu
sekilde yeniden hesaplanmasindan sonra, bulunan deger ile portfoyiin bugiinkii degeri
arasindaki fark kar/zarar olarak hesaplanir.

Stres testinin en onemli asamas1 senaryonun se¢imi olup, bu konuda ii¢ yontem
bulunmaktadir:

a) Tarihi Senaryolar

Stres senaryolar1 gelistirmenin en basit ydntemi ge¢misteki olaylari
kopyalamaktir. Ornegin, Rusya krizi esnasindaki piyasada goriilen degisimler ele almarak,
s0z konusu krize benzer bir olayin portfoy lizerindeki etkisi arastirilabilir.

Stire olarak ise, senaryo geregi ele alinan mali bir krizin (1995 Meksika Krizi,
1997 Asya Krizi veya 1998 Rusya Krizi) siiresi belirlenebilir ve o siire boyunca risk
faktorlerinin getirileri stres senaryolar1 olarak kullanilabilir. Stire olarak, t zamanindan T
zamanina kadar olan donem belirlenirse, tarihi getiriler asagidaki sekilde hesaplanir:

r = log (Pr/P,),

hesaplanan getirilere dayanilarak portfoyiin kar/zarari ise su sekilde hesaplanir:

Kar/Zarar = V(P e") - V(P),

yukarida yer alan esitlikte V' (P ¢€) se¢ilen senaryonun gergeklesmesi durumunda
portfoylin degerini, V(P) portfoylin mevcut degerini ifade etmektedir.

Rusya krizinin etkisinin bilylikliigline denk bir olayin Brezilya, Endonezya ve
Polonya hisse senedi piyasalarina esit miktarda dagitilmis toplam 3.000 ABD Dolari
tutarinda bir portfdy {izerindeki etkisi hesaplanabilir. Bunun igin krizin etkisini
stirdlirdiigii 01.07.1998 ile 30.08.1998 tarihleri arasindaki donem igin ilgili piyasalardaki
tarihi getiriler portfoye uygulanabilir. Asagidaki tablo s6z konusu tarihler arasindaki

logaritmik getirileri gostermektedir:

Tablo 1 Senaryo Uyarinca Ulke Bazinda Hisse Senedi ve Doviz Getirileri

Ulke Hisse Senedi (%) Diviz (%)
Brezilya -48,19 -1,34
Endonezya -36,47 +22,60
Polonya -41,24 -10,19
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S6z konusu piyasa endekslerindeki pozisyonun bugiinkii degeri V, yerel para
birimi cinsinden hisse senedi endeksindeki getiri r;, doviz kurundaki getiri ise r; ile ifade
edilirse, her bir portfoydeki deger degisimi asagidaki sekilde hesaplanabilir:

AV=V (""" _])

Yukarida belirtilen hesaplamalar sonucunda portfoylin degerindeki toplam

degisim asagidaki gibi olacaktir:

Tablo 2 Senaryo Uyarinca Ulke Bazinda Portfoy Degerindeki Degisimler

Ulke Deger degisimi (ABD Dolar1)
Brezilya -390.59
Endonezya -129.58
Polonya -402.11
Toplam -922.29

b) Kullanici Tarafindan Tamimlanms Basit Senaryolar

Mevcut makroekonomik ve mali kosullar ¢ergevesinde uzman goriisleri de dikkate
alinarak potansiyel stres senaryolari olusturulabilir.

Ornek olarak yukarida belirtilen portfdy i¢in kullanici tarafindan tanimlanmis bir
senaryo ile stres testi uygulanabilir. Bu senaryo altinda, yerel para birimlerinin %10 deger
kaybina ugradig bir krizin bulundugu varsayilmaktadir. Biitlin zararlar dovizde meydana
gelen deger kayiplart neticesinde olugmaktadir ve yerel para birimi cinsinden hisse senedi
endeksi degerinde bir degisme olmadig1 varsayilmaktadir. Sadece, para birimlerinde deger
kayb1 olugsmasi s6z konusu oldugundan, portfoydeki deger degisimi asagidaki formiille
ifade edilebilir.

AV="V(e"™ -1)

=1000 (e -1)
=1000 (-0,09516)
=-95.16

%10’luk bir devaliiasyonun portfoyiin degeri iizerindeki etkisinin logaritmik
olarak ifade edilmesidir. Bu durumda her bir portfoy i¢in deger kaybinin 95.16 ABD
Dolar1 oldugu dikkate alindiginda, toplam deger kaybi 95,16%*3=285.48 ABD Dolari
olacaktir.

¢) Kaullanici Tarafindan Tanimlanmis Tahmini Senaryolar

Piyasa degiskenleri c¢ogu kez birlikte hareket ettiginden, daha gergekci
senaryolarin olusturulmasinda bu risk faktorleri arasindaki korelasyon da goz Oniinde
bulundurulmalidir. Ornegin gelismekte olan bir iilkenin para birimindeki devaliiasyonun

adeta bir ¢1g etkisi yaratarak, diger gelismekte olan iilkelerin para birimlerini de
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etkileyebilecegi diisiiniilebilir. Bu dogrultuda portfoyiin degerini etkileyebilecek her
faktor senaryo testine dahil edilir. Uzman goriigleri de dikkate alinarak, cekirdek risk
faktorleri olarak tanimlanabilecek bazi risk faktorleri i¢in degisiklikler ortaya konulduktan
sonra, geriye kalan ve g¢evresel faktor olarak adlandirilabilecek diger faktorler igin de
cekirdek risk faktorlerindeki degisimle olan korelasyon dogrultusunda tahminlerde
bulunulur. Soyle ki, 3 aylik faiz oranlarinin 10 puan artacagi ongoriiliirse, li¢ aylik faiz
oranlartyla korelasyonu oldukga yiiksek olan iki yillik faiz oranlarindaki artis da ti¢ aylik
faiz oranlarinin 10 puan arttig1 giinlerde iki yillik faiz oranlariin gosterdigi degisimlerin
ortalamas1 kadar olacaktir. Bu sekilde c¢evresel faktorlerin, cekirdek faktorle olan
korelasyonu kullanilarak risk faktorlerinin degerindeki degisimler, bunlarin toplami
olarak da portfoydeki toplam degisim hesaplanir.

Yine yukarida belirtilen 6rnek i¢in para birimlerindeki %10°luk devaliiasyonun
hisse senedi pozisyonlarina etkisi analiz edilmek istenirse, yapilan hesaplamalar
sonucunda her bir para biriminde %10 devaliiasyon olmasi sonucunda hisse senedi

portfoyli getirisindeki degisim ilgili borsa bazinda asagidaki gibi olacaktir:

Tablo 3 Borsa Bazinda Hisse Senedi Portfoyii Getirisindeki Degisim

Borsa Getiri(%)
Bovespa -8,59
JSE -1,83
WIG -0,57

Portfoy degerindeki degisim ise iilke bazinda ve toplam olarak asagidaki gibidir:

Tablo 4 Ulke Bazinda Portfoy Degerindeki Degisim

Ulke Deger Degisimi (ABD Dolar)
Brezilya -174.09
Endonezya -116.31
Polonya -105.12
Toplam -395.52

4.2.2.6. Kredi Riski Tutar:

a) Yerine Koyma Maliyeti

Kurumlar kredi riskini kars1 taraf bazinda 6lgmekte ve daha sonra herhangi bir kisi
ya da kurum bazindaki toplam riski sinirlandirmaya c¢alismaktadirlar. Ancak bu islem,
kredi iliskisi iginde bulunulan her bir kisi ya da kurum igin kredi riskinin 2.2. nolu

boliimde belirtilen karsi tarafin ylikiimliligiinti yerine getirmeme olasiligi, ylikiimliiliglin
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yerine getirilmemesi durumunda muhtemel telafi oran1 ve kredi riskine maruz tutardan
olusan bilesenlerinin belirlenmesi gerektiginden karmasik hale gelmektedir.

Yerine koyma maliyeti, kars1 tarafin yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi
halinde, yerine getirilmeyen ylikiimliiliik tutarmin telafi oran1 dikkate alinmak suretiyle
hesaplanan bugiinkii degeridir ve kars: tarafin ylikiimliiliiklerinin piyasa degerinden farkli
bir kavramdir. Ornegin, bir kurumun farkh iki tarafla biri 5 trilyon TL. degerinde, digeri
ise -2 trilyon TL. degerinde olan finansal varlik takasi (swap) islemleri yaptigi
diisiiniildiigiinde bu islemlerin net degeri 3 trilyon TL’d1r. 5 trilyon TL’lik finansal varlik
takasi islemi neticesinde ilgili taraf ylikiimliiliiglinli yerine getirmese bile, kurumun 2
trilyon TL. tutarinda yiikiimliliigli bulunmaktadir. S6z konusu islemler ile alinan
pozisyonlarin net degeri 3 trilyon TL. iken, yerine koyma maliyeti 2 trilyon TL dir. Kars1
tarafin ylikimliligiinii yerine getirmemesinin kuruma hi¢bir zaman bir getirisi
olamayacagindan, yerine koyma maliyetinin negatif olmas1 miimkiin degildir.

Bankalar ve diger mali kuruluslar daha once, kredi riskinin esas olarak kredi
verme isleminden kaynaklanmasi nedeniyle, karsi tarafin kredi kalitesi iizerinde
ihtisaslagmaya c¢alismiglardir. Kredi riskine maruz pozisyon mevcut kredilerin tutarlarmin
toplanmasi suretiyle hesaplanmasi ise, kredilerin piyasa degerinin faiz oranlari ile birlikte
degisecegi dikkate alindiginda teknik olarak dogru bir yontem degildir. Ancak, gecmiste
bu yontem kredi riskinin sinirlandirilmasinda mali  kuruluglar tarafindan yeterli
gorlilmekteydi. Tiirev araglarin yayginlagsmasi ile birlikte kredi riskine maruz pozisyon
tutarinin hesaplanmasinda yerine koyma maliyetinin belirlenmesi 6nem kazanmustir.

b) Potansiyel Kredi Riski Tutar

Bir vadeli islem s6zlesmesi i¢in baglangigtaki piyasa degeri, alim satim marj1 dahil
edilmezse, sifirdir. Dolayisiyla, baslangigtaki yerine koyma maliyeti ya da piyasa
degerine gore gilincellenmis kredi riskine maruz tutar da sifirdir. Ancak bu, s6zlesmenin
potansiyel kredi riski hakkinda bir fikir vermemektedir. S6zlesmenin dayandigi varligin
fiyat1 dalgalandik¢a sozlesmenin yerine koyma maliyeti pozitif olacaktir. Hatta,
sozlesmenin dayandig1 varligin fiyati ilgili kurumun lehine olarak arttik¢a yerine koyma
maliyeti daha da artacaktir. Bu durum gergeklesmeye basladiginda ise, kurum igin ilgili
tarafa iliskin kredi riskinin yonetilmeye baslanmasi i¢in ge¢ kalinmis olacaktir. Kredi
riskinin s6zlesmede pozisyon alinmasindan itibaren dikkate alinmas1 gerekmektedir. Hatta
potansiyel kredi riski tutarim1 dikkate alarak kurum sozlesmeyi imzalayip
imzalamayacagina karar verebilir ya da sozlesmeyi imzalamaya karar verdigi takdirde
sozlesmeye kredi riskini azaltmaya yonelik hiikiimler koyabilir.

Piyasaya gore giincellenmis ve degeri sdzlesmenin imzalandigr anda sifir olan

kredi riskine maruz pozisyon tutari dikkate alinarak yeni islemler yapilmasi sakincali
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sonuglar dogurabilir. Ilgili islemler yapilmadan &nce potansiyel kredi riskine maruz
pozisyon tutarinin analiz edilmesi gerekmektedir.

Potansiyel kredi riski tutarinin tahmin edilmesinde iki istatiksel oOlgii
kullanilmaktadir:

1. Beklenen Kredi Riski: Gelecekteki bir donemde yerine koyma maliyetinin
olasilik dagiliminin beklenen degeri yani ortalamasidir.

2. Maksimum Kredi Riski: Gelecekteki bir donem i¢in yerine koyma maliyetinin
olasilik dagiliminin belli bir giiven araligindaki {ist siniridir.

Bir vadeli islem sozlesmesi i¢in belirlenmis sdzlesmenin baslangic tarihinden
itibaren bir aylik siire igerisindeki yerine koyma maliyeti i¢in olasilik dagilimi Sekil
2’deki gibidir.

Sekil 2 : Bir Vadeli Islem Sozlesmesi i¢in Belirlenmis Yerine Koyma Maliyetinin Olasilik

Dagilimi
Olasilik Dagilimi
0 0,5 1
Yerine Koyma Maliyeti (milyon ABD Dolar1)

Yukaridaki sekilde yer alan olasilik dagilim iki pargadan olusmaktadir. ilk parca
0 tutarindaki yerine koyma maliyetine karsilik gelen bir blogudur. Bu olasilik, gelecek
ayda soOzlesmenin dayandigi varligin fiyatinin kurumun aleyhine hareket etmesi
olasiligidir. Bu durumda kurum karsi tarafa sézlesmede yer alan tutar kadar borglu
olacaktir, diger bir deyisle sdzlesmenin yerine koyma maliyeti 0 olacaktir. Ornegin,
kurumun forward doviz sattigint ve Onlimiizdeki bir ayda kurun yiikseldigini
diisiindiiglimiizde bu durum kurumun aleyhine olacak, ancak kars1 tarafin ylikiimliligiini
yerine koyma maliyeti 0 olacaktir.

Dagilimin ikinci kismu siirekli bir dagilimdir. Bu da gelecek bir ayda sézlesmenin

dayandigi varligin fiyatinin kurumun lehine hareket etmesi ihtimaline karsilik
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gelmektedir. Bu durumda, s6zlesmenin pozitif olan yerine koyma maliyeti, sdzlesmenin
piyasa degerine esittir.

Asagida yer alan Sekil 3 ise hem beklenen riski, hem de %97,5 giiven araliginda
maksimum riski gostermektedir. Beklenen risk dagilimin ortalamasidir ve bu 6rnekte 0,26
milyon ABD Dolar1 olarak hesaplanmustir. Ote yandan, yerine koyma maliyeti %97,5
olasilikla maksimum risk olarak hesaplanan 0,93 milyon ABD Dolar tutarindan diisiik

olacaktir.

Sekil 3: Yerine Koyma Maliyeti Kapsaminda Beklenen Risk ve Maksimum Risk

Olasilik Dagilimi

Beklenen risk Maksimum Risk
(0,26 milyon ABD Dolari) |(0,93 milyon ABD Dolarr)

\

v v
0 0,5 1
Yerine Koyma Maliyeti (milyon ABD Dolari)

Diger taraftan, kredi riskinin 6lgiilmesi amaciyla gelistirilmis cesitli yazilim
programlar1 bulunmaktadir. Bunlardan en popiiler olanlarini kullandiklar1 girdiler ve
irettikleri ciktilar itibariyle gosteren Tablo 5 EK/1°de yer almaktadir.

4.2.2.7. Simiilasyon

Simiilasyon, kontrollii bir ortamda gergek hayata iliskin bir olgunun
modellenmesidir. Risk yoOnetiminde ise, rastlantisal riskleri olusturan olaylarin
olasiliklarinin modellenmesinde kullanilmaktadir. Risk yonetimi simiilasyonunun ¢iktisi,
kurumun kars1 karsiya bulundugu rastlantisal risklerin zamanla nasil gelisebilecegine
iliskin beklentilerin bir resmidir.

Simiilasyon modelinin girdileri olan kurumun maruz kalabilecegi rastlantisal
risklerin olasiliklar1 ve sonuglari, rastlantisal zarar olasiligin1 ve 6zelliklerini gosteren risk
haritalar: (exposure maps) tarafindan saglanir. Risk haritalamasi her bir pozisyonun

piyasa degiskenlerindeki dalgalanmalardan etkilenme derecesinin belirlenmesi islemidir
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ve bu kapsamda gelistirilen esitlikler, modeller ya da proforma mali tablolar risk haritalari
olarak adlandirilabilmektedir (JP Morgan RiskMetrics Group, 1999:39).

Risk haritalarinda yer alan her bir risk olasilig1 i¢in o olasilifa karsilik gelmek
tizere 0-1 aralifinda bir rassal sayi iiretilir ve bu say1 risk haritasinda yer alan ilgili risk
olasiligindan kiiglikse, risk haritasinda ongoriilen tutar kadar zarar tretilir. Aksi takdirde,
ilgili y1l i¢in s6z konusu pozisyondaki zarar tutar1 0 olarak gosterilir. Zararlar o yil igin
toplam zarar tutarin1 vermesi igin toplanir. Bu sekilde hesaplanan zarar tutarlar1 daha
sonra gelecekteki birkag yil i¢in olasi zarar tablosunun olusturulmasinda kullanilir.

Simiilasyon gelismis yazilim programlar1 sayesinde daha hizli ve kolay bir sekilde
uygulanabilmektedir. EK/2’de yer alan tablolarda (Tablo 6-a,b,c,d,e) bdyle bir yazilim
programiyla birer kisa alim ve satim opsiyonu ile yine birer adet kisa ve uzun satin alma
opsiyonundan olusan bir portfdy i¢in vadeye kalan giin sayis1 ve opsiyonlarin dayandigi
varligin fiyatindaki degisimler karsisinda sirasiyla portfoyiin degeri ile portfoyiin delta,
gamma, rho ve theta degerlerindeki degisim modellenmistir.

4.2.2.8. Beta

Finansal Varliklar1 Degerleme Modeli (Capital Asset Pricing Model) hisse senedi
riskini iki faktore baglamaktadir:

1. Spesifik Risk: Hisse senedine 6zgii nedenlerden kaynaklanan riskler

2. Sistematik Risk: Genel piyasa hareketlerine bagl risk

Spesifik risk portfoy cesitlendirilmesi suretiyle azaltilabilir. Portféye yeni hisse
senetleri eklendikge, her bir hisse senedine 0Ozgii rassal dalgalanmalar birbirini
dengelemeye baglayacaktir. Piyasayr temsil edecek bir portfoy olusturuldugunda
portfoyiin sadece sistematik riski olacaktir. Sistematik risk ise higbir sekilde ortadan
kaldirilamaz.

Beta, bir hisse senedinin ya da portfoyiin sistematik riskini dlger ve su sekilde
tanimlanir:

P=(0,/0m) *pp.m,

Op V€ Op strastyla portfoyilin ve piyasanin getirilerinin degiskenligini, p,m ise
bunlar arasindaki korelasyonu ifade etmektedir. Bir portfoy i¢in beta degeri portfoyii
olusturan hisse senetlerinin betalarinin agirlikli ortalamasidir.

Beta, bir hisse senedinin ya da portfoyiin getirisinin piyasa portfOyiiniin getirisine
duyarlihgini dlgmektedir. Ornegin, piyasadan 1,5 kat daha degisken bir portfdyiin, piyasa
ile olan korelasyonu 0,4 ise portfoyiin betas1 0,6 olacaktir. Piyasa getirisi %10 oldugunda,
portfoy %6 getiri saglayacaktir.

Finansal Varliklar1 Degerleme Modeline gore, spesifik riskler ortadan

kaldirilabileceginden, piyasa bu risklerin alinmasi halinde yatirimeilart tazmin
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etmeyecektir. Dolayisiyla, hisse senedinin risksiz faiz orani tizerindeki beklenen getirisi o
hisse senedinin sistematik riski-betasiyla orantilidir. Matematiksel olarak ise su sekilde
ifade edilmektedir:

E(R)=Ry+ B(E(Ru)-R)

Yukarida yer alan esitlikte Ry risksiz faiz oranini, E(R,) ve E(R;) ise sirasiyla
piyasanin ve portfoyiin beklenen getirilerini ifade etmektedir.

Beta, ozellikle ¢esitlendirilmis ve riskinin 6nemli kaynagi sistematik risk olan
portfoyler i¢in kullanilmaktadir. Ancak ¢esitlendirilmemis portfoyler i¢in kullanilmasi
yaniltict olabilir.

4.2.3. Risk Kontrolii

Risk ol¢iimii ¢oziimlemeleri ¢er¢evesinde limitlerin belirlenerek, sorumluluk ve
yetkiyi tanimlayan politikalar, standartlar ve prosediirler araciligiyla kurum geneline
bildirilmesi gerekmektedir. Bu limitler, mevcut kosullar ve risk toleransmma gore
ayarlanabilen risk kontrol araglari olmalidir. Ayrica teminatlarin bulunmasi halinde
limitler i¢in istisnalar belirleyen ya da soz konusu teminatlari izlemeye yonelik
prosediirler bulunmalidir.

Risk o6l¢iim tekniklerinden elde edilen veriler ve ydnetim kurulu tarafindan
belirlenen risk toleransi 1s18inda her bir iglem, islem yapan kisi ve birim bazinda risk
limitleri belirlenir. Ornegin ii¢ farkli doviz tiiriinde islem yapan bir islemci igin her bir

doviz tiirii bazinda, islemci ve galistig1 birim bazinda limitler belirlenebilir.
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Sekil 4: Genel ve Spesifik Risk Limitleri

I / Toplam Risk

Doviz

Tahvil Hisse Senedi

3

DEM ﬁ GBP ﬁ FRF ﬁ USD

Yukarida yer alan sekilde her risk limiti bir silindir ile gdsterilmektedir ve

silindirlerin yiiksekligi belirlenen limit tutarlari ile orantilidir. En tepede yer alan ve

toplam riski simgeleyen silindirin ytiksekligi daha yiiksek iken, en alt sirada her bir doviz

cinsi bazinda riski gosteren silindirlerin yiiksekligi en diisiiktiir. Silindirlerin ¢izginin sol

tarafinda kalan kisimlar1 kullanilan limitleri gdstermektedir. Ornegdin islemci A kendisi

icin belirlenen limite oldukga yaklagmistir. Limit doldugunda sistem aninda risk yonetimi

birimini, iist yonetimi ve islemcinin ¢alistig1 birimi haberdar edecektir.
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Faaliyetlerin tiiriine ve hacmine gére gesitli limitler belirlenmesi miimkiindiir'’.
Mali kuruluslar tarafindan piyasa riskine iliskin olarak kullanilan bazi limitler asagida yer
almaktadir (Federal Reserve, 1998: 2010.1-7):

1. Net ve Briit Pozisyonlardaki Limitler: Briit pozisyonlardaki limitler belli bir
menkul kiymetteki uzun ve kisa pozisyonlarin biiyiikliigiinii sinirlar. Net pozisyonlardaki
limitler ise uzun ve kisa pozisyonlardaki netlestirmeleri dikkate alir.

2. Azami Kabul Edilebilir Zarar (Stop-loss): Bir pozisyondaki kayiplarin
birikmesini onlemek amaciyla limitler konulabilir. S6z konusu limitler gegmis donem
verilerine dayanilarak giinliik, haftalik ya da aylik olarak belirlenirler. Limitlere
ulasildiginda ise pozisyon riskten korunma iglemine tabi tutulur ya da ¢6ziiliir.

3. RD Limitleri: Yonetim bir portfoyiin degerinin risk faktorleri karsisindaki
degisimine iliskin limitler belirleyebilir. Limitler, belli bir senaryo (drnegin faiz
oranlarinda %1’lik degisim) ya da RD o6l¢iimlerinden elde edilen ve tanimlanan
senaryolarda (6rnegin bir giinliik zaman diliminde olabilecek olaylarin %99’u) belli bir
giiven araligindaki maksimum zarar olarak belirlenebilir.

4. Faiz Oramt Riski Limitleri: Bu limitler kurumun, planlama yaptii zaman
diliminde yer alan donemlerde faiz oranlarindaki olumsuz degismelerden
kaynaklanabilecek riskleri kontrol etmesini saglar. Limitler her bir zaman dilimi i¢in
mutlak tutarlar olarak ya da faiz oranina duyarli varliklar ve yiikiimliiliikler arasinda fark
(gap)”® olusacagi Ongoriilen doneme goreli uzakhiga gore agirliklandirilmis limitler
seklinde belirlenebilir. Buna ilave olarak, bu limitler belli bir finansal aracin ya da
finansal ara¢ grubu i¢in maksimum vade (maturity) belirlemelidir.

5. Opsiyon Pozisyonlarindaki Limitler: Opsiyon limitleri, opsiyonun dayandig
varligin fiyatinda meydana gelen degisimlerden (delta), opsiyonun dayandigi varligin
fiyatinda meydana gelen degisim oranindan (gamma), opsiyonun dayandigi varligin
fiyatindaki degiskenlikteki degisimden kaynaklanan riske (vega), opsiyonun vadesine
kalan stiredeki degisimlerden kaynaklanan riske (theta) ve faiz oranlarindaki
degisimlerden kaynaklanan riske (rho) maruz pozisyonlara yoneliktir.

6. Likit Olmayan ve Degisken Piyasalar I¢in Limitler: Yonetim, zararlarin
kolaylikla olustugu degisken piyasalardaki islemleri ya da likit olmayan piyasalardaki

alim satimlar1 sinirlandirabilir.

1 UUlkemizde araci kurumlar Seri:V, No:18 “Kredili Sermaye Piyasasi Araci, A¢iga Satis ve Menkul
Kiymetlerin Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda Teblig” ile belirlenen genel ve 6zel kredi
limitlerinin yanisira, uygulamada miisteri bazinda da kredili islem limitleri belirlemektedirler.

%0 Faiz oranmna duyarli varliklar ile faiz oranina duyarli yiikiimliiliiklerin tutar olarak farkli olmasi, faiz
orani riskine agiklig1 ifade etmektedir. Faiz oranindaki degisimler sonucunda aradaki farkin kurumu
olumsuz yonde etkilemesi miimkiindiir.
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4.2.4. Risklerin Izlenmesi

Risk diizeyleri, risk durumlarinin ve istisnalarinin zamaninda gézden gecirilmesini
saglamak amaciyla izlenmelidir. Bu konuda hazirlanan raporlarin ise diizenli olarak
hazirlanmasi, dogru ve kapsamli olmasi, karar alma siirecinde kullanilmak tizere ilgili
kimselere zamaninda dagitilmasi gerekmektedir.

Piyasa riskinin izlenmesinde, islem pozisyonlari risk 6l¢iim sistemlerine dogru bir
sekilde aktarilmalidir. Islemlerin yerine getirilmesinde ve izlenmesinde manuel
miidaheleler asgariye indirilmelidir.

Kredi riskinin yonetilmesinde kullanilan yonetim bilgi sistemlerinin teminatlari
degerleyebilecek sistemler icermesi, maruz kalinan risk diizeylerini, limitleri ve limit
asimlarini izlemesi gerekmektedir. Bu sistemlerin girdisi, islem verileri, mevcut piyasa
degerleri ve potansiyel kredi riskine maruz pozisyonlardir. Sistem, kapsamli, dogru ve
zamaninda kredi bilgilerinin ilgili personele, yoneticilere ve nihai olarak yonetim
kuruluna sunulmasini saglamalidir. Bilgilerin zamaninda hazirlanmas1 ve sunulmasi
oldukga dnemlidir. Ornegin tiirev araglar igin piyasa degerinin ve potansiyel kredi riskine
maruz pozisyonun tiirev ara¢ sdzlesmesinin vadesi boyunca giincellenmesi gerekmektedir.
Mali kuruluslar belli bir karsi taraf icin netlestirmenin ne kadar uygulanabilecegini
detaylandiran veri tabanlarmi kullanmaktadirlar. Netlestirme yapilmast miimkiinse,
yikiimliilikler kredi izleme raporlarinda net bazda gosterilebilmektedir. Glinlik
raporlarda her bir kars1 taraf kredi limitlerinin kullanimi ve limitlerin istisnalarina yer
verilirken, daha az siklikla hazirlanan raporlarda kredi riskine maruz pozisyonlarin
vadeleri ve egilimleri, sektor, kisi veya kurum bazinda yogunlagmalar, limit asimlarina
iliskin egilimlere iligskin bilgiler de bulunmaktadir.

Likidite yonetimi i¢i dizayn edilen yonetim bilgi sistemleri ise kurumun
faaliyetlerinin diizeyi ile baglantili olmalidir. Bilango ve bilango dis1 yiikiimliiliiklerden
kaynaklanan riske maruz pozisyonlarinda yer alan likidite bilgilerini bir araya getirmek
amactyla yonetim bilgi sistemleri kurulmasi piyasada aktif bir sekilde 6zellikle de global
olarak islem yapan mali kuruluslar i¢in olduk¢a onemlidir. Nakit akim1 projeksiyonlar
bilango ve bilanco dis1 yilikiimliiliiklerden kaynaklanan belirgin nakit akimi kaynaklari
ve kullanimlarini igermelidir. Global bir ortamda islem yapan mali kuruluglar i¢in bu
projeksiyonlar yabanci para cinsinden fonlama ihtiyaglarini1 da yansitmalidir.

Yonetim bilgi sistemleri asgari olarak asagidaki senaryolar altindaki nakit
akimlarini yansitmalidir (Federal Reserve, 1998:2030.1-2):

e Kurumun normal kosullar altindaki olagan nakit akimlari,

e Kuruma 6zgii likidite krizi,

e Biitiin piyasay1 etkileyen sistemik likidite krizi.
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Piyasa yapicisi olan mali kuruluslar normal piyasa kosullarindaki ile likidite
yetersizligindeki alim satim marjlar1 g6z Onilinde bulundurarak risk limitlerini
belirlemelidirler. Piyasa yapicilari ayrica, piyasa riskine maruz pozisyonlarin kapatilmasi
esnasinda piyasada ortaya cikabilecek muhtemel likidite eksikligini dikkate alarak deger
diistikligli karsiligi ayirmalidirlar. Bu rezervlerin degerinin saptanmasi da yonetim bilgi
sistemlerinden elde edilen bilgiler kullanilarak yapilmalidir.

Yonetim bilgi sistemleri kurumun pozisyonlarina, karlarina, her tiirlii faaliyetine
ve risklerine iliskin bilgileri toplamali, yorumlamali ve bildirmelidir. Yonetim bilgilerinin
icerigi ve formati kurumun islemlerinin tutar olarak biiyiikligii ve karmagikligi ile
organizasyon Yyapisi, politikalart ve prosediirleri, raporlama diizenine bagli olarak
belirlenebilir.

4.2.5. Risk Yonetimi Raporlamasi

Risk yoOnetimi raporlari, giinliik islemleri riske agiklik durumlarmi da igerecek
sekilde Gzetler ve yonetime stratejik planlamada kullanilmak iizere faaliyetler hakkinda
kapsamli bilgi sunarlar. Rapor formati, bilgileri biitiinliigi bozmadan acik bir sekilde
sunmaya elverigli olmalidir. En 6nemlisi de raporlarin karar alma siirecine katkida
bulunacak derecede kapsamli olmasidir.

Raporlar, limitlerin belirlenmesinde ve gerekli kararlarin alinmasinda kullanilmak
iizere yonetime sunulur. Yonetim ise bu raporlari limitleri yeniden gézden gecirmek, ilgili
donem i¢in alinan riskler ve karlilik arasinda iliski kurmak, gelisen faaliyet alanlan ile
potansiyel kar alanlarini belirlemek amaciyla kullanir.

ABD’de Federal Reserve’lin bankalarin risk yonetimi raporlar1 ile belirledigi
esaslar sunlardir (Federal Reserve, 1998:2040.1-3):

e Raporlarin kontrol birimleri tarafindan 6n ofis etkisinden bagimsiz olarak
hazirlanmasi, arka ofisin 6n ofisten farkli veri tabanlar1 ve yazilim programlari kullanmasi
durumunda periyodik mutabakatlarin saglanmasi,

e Raporlarin hazirlanmasinda kullanilan verilerin dogruluguna ve giincelligine
dikkat edilmesi,

¢ Raporlarin kurumun organizasyon yapisini ve {ist yonetimin risk toleransini
yansitmasi,

¢ Alman pozisyonlar, mevcut limitler ve limit asimlar1 hakkinda bilgi vermesi,

e Karar almaya yardimci olmak {lizere piyasa ve kredi riskleri ile karlilik,
sonuclandirilamayan islemler ve 6demeler konusunda yeterli bilgiyi icermesi,

e Alinan riskler ile sermaye getirisi arasinda iligski kurmasi,
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e Risk faktorlerini agik bir sekilde anlatmasi, faaliyetler ve sermaye piyasalarina
tahsis edilmis sermaye tutarini nicel bir anlatimla sunmasi, piyasa, kredi ve operasyonel
riskler i¢in limitler belirlemesi,

e Ust ydnetim tarafindan incelenip imzalandiktan sonra saklanmasi.

4.2.6. Risk ve Performansin iliskilendirilmesi

Mali kuruluslar gegmis yillarda bir islem ya da faaliyet i¢in sermayenin getirisinin
bu islem ya da faaliyetin riskliligine baglayacak yontemler gelistirmeye calismislardir.
Riske Gore Diizeltilmis Sermaye Getirisi (Risk-Adjusted Return on Capital) bu kapsamda
gelismis bir yaklagimdir ve Kurum Capinda Risk Yonetiminin kritik bir parcasidir. Riske
Gore Diizeltilmis Sermaye Getirisi (RGDSG) analizi her bir is kolu, iirin ya da miisteri
icin gerekli olan ekonomik sermayenin ne oldugunu ortaya koyarak, yoneticilere risk ve
getiri konusunda gerekli bilgiyi saglar.

Ekonomik sermaye mali kurulusa faaliyetlerinden dogan risklere karsi koruma
saglayan bir tampon gorevi gérmekte olup, belli bir giiven diizeyine kadar beklenmeyen
zararlar i¢in belirlenir. Diger taraftan, uygulamada mali kuruluslar diizenleyici otoriteler
tarafindan Ongoériilen yasal sermaye tutarindan daha fazla tutarda sermaye
bulundurmaktadirlar. Ekonomik sermayenin tespiti ve mali kurulus bilinyesindeki c¢esitli
birimlere dagilimi bu birimlerin risk/getiri performansin1 ve nihai olarak biitiin olarak
mali kurulusu etkileyen stratejik bir karardir.

RGDSG, riske gore diizeltilmig getirinin (Risk-Adjusted Return) riske gore
diizeltilmis sermayeye (Risk-Adjusted Capital) oram1 olarak ifade edilebilir. Riske gore
diizeltilmis getiri ekonomik sermayenin getirisinden risk Ol¢limii ¢ergevesinde beklenen
zarar ve giderlerin diisiilmesi suretiyle hesaplanir. Riske gore diizeltilmis sermaye ise
piyasa riski, kredi riski ve operasyonel risk toplamlarindan olusur.

Ornegin 100 milyar TL. degerinde, yillik %80 getirisi olan bir kredi portfdyii igin
gerekli ekonomik sermayenin 200 milyar TL. olarak belirlendigini ve 75 milyar TL.’lik
kismin yillik %90 getirisi olan kamu menkul kiymetlerine yatirildigini, kalan 25 milyar
TL.’lik tutarin da yillik %75 faiz orani lizerinden mevduat olarak toplandigini diisiinelim.
Bankanin s6z konusu krediye iliskin olarak yillik 1.5 milyar TL. tutarinda faaliyet gideri
oldugu ve kredi portfoyiinden beklenen yillik zararin %15 oldugu varsayildiginda s6z
konusu kredi portfoyii i¢in RGDSG asagidaki sekilde hesaplanacaktir:

RGDSG=Riske Gore Diizeltilmis Getiri/Riske Gore Diizeltilmis Sermaye

=[(100*0,80)+(75*0,90)-(25*0,75)-1.5- (100*0,15)]/200
=112,25/200
=0,56125=%>56,125
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Diger bir deyisle, s6z konusu kredi portfoyii i¢in tahsis edilen 100 birim sermaye
kredi portfoyiiniin riski de dikkate alindiginda, 56,125 birim getiri saglayacaktir.

RGDSG analizinin mali kurulus biinyesindeki birimler bazinda yapilmasi da
miimkiindiir. Bu durumda, kurum c¢apinda performans 6l¢iisii olarak belirlenen bir asgari
RGDSG orani birimlerin RGDSG oranlar ile karsilastirilmak suretiyle her bir birim igin
performans degerlendirmesi yapilabilmektedir.

Asgari RGDSG %15 olarak belirlenmis bir bankada A, B, C, D, E, F, G ve H
birimlerine tahsis edilen sermaye ile bu birimlerin riske gore diizeltilmis sermaye getirileri

asagidaki tabloda sunulmaktadir:

Tablo 7 Birim Bazinda RGDSG Analizi
Birim a b c d
Sermaye Getiri Belirlenmis Asgari Getiri Ekonomik
(milyar TL.) (%) Uzerindeki Getiri (%) Katma Deger
(b-15) (milyar TL.)
(a*c)
A 100 40 25 25
B 500 35 20 10
C 200 25 10 20
D 100 16 1 1
E 700 15 0 0
F 300 10 ®) (15)
G 100 7 (8) ®)
H 150 5 (10) (15)

Yukaridaki tabloya gore, A, B, C ve D birimleri kuruma katma deger saglarken, F,
G ve H birimleri kurumun hisse degerini olumsuz yodnde etkilemektedir. Bu
degerlendirme sonuglar1 c¢er¢evesinde birimlere tahsis edilmesi gereken sermaye tutari
banka yonetimi tarafindan yeniden gbzden gecirilecektir.

RGDSG kurum ¢apinda risk yonetiminin 6nemli bir parcasit ve performans
Ol¢iimiiniin temelidir. Bu 6l¢im mali kuruluslara faaliyetlerini, bu faaliyetlerin riske gore
diizeltilmis performanslarina gére ekonomik sermayenin tahsis edilmesi suretiyle yonetme
imkan1 saglar. Her bir yeni islem ekonomik sermayeye marjinal etkisi agisindan
degerlendirilir ve bu dogrultuda karar verilir.

Risk Yonetimi Bilgi Sistemi ise RGDSG analizi altyapisinin anahtar parcasidir.
Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri inga edilirken ilk etapta, RGDSG yo6nteminin ¢aligtiriimasi

ve gelistirilmesine yardimci olacak tutarda siirli ancak yiiksek diizeyde veri toplamaya
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calisan bir sistemin benimsenmesi uygun olacaktir. Daha sonra, detayli ve kapsamli veri
toplayan, karmasik risk analizleri gergeklestirebilen, depolama kapasitesi yiiksek ve bilgi
dagitim yetkinligi olan Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri gelistirilebilir. Bdylece, c¢ok
sayidaki risk kontrol islemlerinin biitiinligii saglanarak performansin Olgiilmesinde
RGDSG yaklasimi bagarili bir sekilde uygulanabilir.

Gelismis bir risk yonetimi bilgi sistemi i¢in 6rnek bir dizayn EK/3’te yer

almaktadir.
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V. GENEL DEGERLENDIRME ve SONUC

Mali kuruluslarin karsilastiklar: riskler piyasalarda yasanan gelismelere bagh
olarak sayica daha fazla ve karmagsik hale gelmistir. Alinan riskler mali kuruluslarin
sermayelerini ve getirilerini nihai olarak da mali sistemi olumsuz yoOnde
etkileyebildiginden, ulusal ve uluslararasi diizenleyici kuruluglar alinan riskler
karsiliginda yeterli sermayenin bulundurulmasina ve risk yoOnetim sistemlerinin
gelistirilmesine yonelik diizenlemeler yapmaktadirlar.

Bununla beraber mali kuruluslar, s6z konusu kuruluslar i¢in ongdriilen yasal
sermaye tutarindan farkli olarak kendi i¢sel modelleri yardimiyla risklerini 6l¢erek gerekli
ekonomik sermaye tutarini tespit etmekte ve performans Ol¢limiinde kullanmaktadirlar.
Mevcut diizenlemeleri uygulamalara yaklagtirmak ve risklerin daha gergekei bir sekilde
Ol¢iilmesini saglamak isteyen diizenleyici kuruluslar ise mali kuruluslara belli kosullar
dahilinde kendi igsel modellerini kullanma imkani vermeye yonelik diizenlemeler
getirmektedirler.

Ote yandan, mali kuruluslarin saglikli ve istikrarli bir sekilde faaliyetlerini
siirdiirmeleri acisindan biiylik 6nem arz eden risk yonetimi, kararlarin hizli bir sekilde
uygulanmasina imkan veren teknolojik gelismeler, uluslararasi piyasalarda yapilan
islemler, yoneticilerin, hissedarlarin ve diizenleyici otoritelerin risk ve getiri arasindaki
iliskiye daha fazla odaklanmalari, etkin risk yonetimi ile saglanabilecek rekabet avantaji
gibi etkenlerle yeni bir boyut kazanmistir. Oncelikle, yasanan tecriibeler 1s18inda risk
gbzetiminin risk almadan bagimsiz olarak gerceklestirilmesi geregi ortaya ¢ikmistir. Daha
once, iletisim sorunlar1 ve teknik yetersizlikler sebebiyle birim ya da faaliyet bazinda
yiiriitiilen risk gozetimi risklerin kurum ¢apinda bir biitiin olarak izlenmesini saglayacak
sekilde merkezilesmistir. Diger taraftan mali kuruluslar gerekli kararlarin alinmasi i¢in
riskleri zararlar olustuktan sonra degil risklerin alinma asamasindan itibaren, diger bir
deyisle proaktif bir sekilde, yonetmek istemektedirler.

Bu kapsamda “Kurum Capinda Risk Yonetimi” kavrami on plana ¢ikmis ve
birbirleriyle ilgili olabilmeleri nedeniyle riskler arasindaki etkilesimleri de dikkate alarak,
risklerin tutarli, dengeli bir biitiin olarak ele alinmasini saglayacak yaklagimlar getirmistir.

Bu kavram etrafinda gelisen etkin risk yonetimi asgari olarak, mali kuruluslarin
risk yonetiminin etkin bir sekilde ytiriitiilmesine yardimci olacak bir kurumsal kiiltiirti,
risk yonetimi siirecini sistematize eden prosediirleri ve teknolojiyi gerekli kilmistir.

Risk yoOnetimi sistemlerinin kurum c¢apinda olmasi ve bilgi teknolojisi ile
desteklenmesi kuruma biitiin risklerini global bazda izleme ve yonetme olanagi verirken,

gereksiz ve maliyetli islemlerin yapilmasini1 dnlemektedir.
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Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri, kurum ¢apinda, etkin risk yonetimini miimkiin
kilan bir ¢oziimdiir. Risk yonetiminde hayati 6nem tasiyan risk verilerinin toplanmasi, bu
verilerin ve risk 6l¢iim sonuglarinin ihtiyaci olan kisi ve sistemlere aktarilmasi, risklerin
kurum capinda otomatik bir sekilde izlenebilmesi i¢in mali kuruluslarin gelismis Risk
Yonetimi Bilgi Sistemlerine ihtiyaglari vardir. Risk yonetimi icin gerekli bilgilerin
saglanmasinin yanisira, kurum biinyesindeki seffafligin artmasi ve iletisimin daha etkin
hale gelmesi, risk yonetiminin proaktif, etkin olmasi ve bdylece risklerin olas1 maliyetleri
ile risk yonetimine iligskin idari giderlerin azalmasi bu sistemlerin sagladigi avantajlardir.
Ote yandan, risk ydnetiminin dinamik bir sekilde ele alinmasin1 saglayan teknoloji ve
bilgi sistemlerinin yanlis ve yetersiz bir sekilde kullanim sonucunda bir risk unsuru haline
gelebilecegi de unutulmamalidir.

Teknoloji ve bilgi sistemlerinin risk yonetiminde kullanilmasi risk yonetimi ile
ilgili diizenlemelerde de yerini bulmustur. Basel Komitesi’nin Ocak 2001 tarihli
diizenleme Onerisinde, bankalarin kendi i¢sel derecelendirme modellerini uygulamalar
icin gerekli kosullar arasinda veri toplanmasi ve bilgi teknolojilerinin kullanimi1 ve bu
dogrultuda bankalarin RYBS’ni i¢ derecelendirme modelleri i¢in gerekli detay ve
derinlikteki verileri toplayabilecek ve banka icindeki bilgi paylasiminin istikrarli bir
sekilde siirdiiriilmesini kolaylastiracak yonde gelistirmeleri yer almaktadir. ABD’de ise
mali kuruluglarin bilginin korunmasi, faaliyet performansi ile karliligin Olciilmesini
teminen yonetim bilgi sistemleri gelistirmeleri zorunlu olup, séz konusu sistemlerin
yeterliligi 6zel olarak Federal Mali Kurulus Inceleme Konseyi (Federal Financial
Institutions Examination Council) tarafindan kapsamli bir sekilde denetlenmektedir.
Bunun yanisira, Federal Reserve de risk yonetim sistemlerinin etkinliginin belirlenmesi
kapsaminda bankalarin yonetim bilgi sistemlerinin uygunlugunu incelemektedir.
Ulkemizde ise 08.02.2001 tarih ve 24312 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige
giren “Bankalarmn I¢ Denetim ve Risk Yonetim Sistemleri Hakkinda Y®onetmelik”in 36
nc1 maddesinde risk yOnetiminin temel unsurlar1 arasinda giivenilir teknolojiye erisim
imkaninin ve yonetim bilgi sisteminin bulunmas1 yer almaktadir.

Diger taraftan, seffafligin artirllmasi ve boylece bankanin sermaye yeterliliginin
piyasa katilimcilar1 tarafindan degerlendirilebilmesine olanak saglamak seklinde
Ozetlenebilen Basel Uzlasisinin iigiincii ayagi olan “piyasa disiplini”nin saglanmasinda,
Risk Yonetimi Bilgi Sistemlerinin dnemli rol iistlenecegi diisliniilmektedir. Seffafligin
saglanmasi icin gerekli bilgilerin etkin bir sekilde kamuya acgiklanabilmesi icin oncelikle
kurumlarin kendi i¢inde risk yoOnetimine iliskin bilgi sistemlerini ve gerekli
dokiimantasyonu gelistirmeleri gerekmektedir. Ayrica gerekli kosullar1 saglayan

bankalara getirilen kendi igsel derecelendirme modellerini kullanma imkani, artan
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kamuyu aydinlatma yiikiimliiliikkleri ile dengelenmektedir. Esasen bu durum, kendi igsel
modellerini uygulayan bankalarin kamuyu aydinlatma kapsaminda sunulmasi ongdriilen
cesitli risk bilgilerini sunabilecek bilgi teknolojisi altyapisina sahip olmalar1 gerektigi
gergeginin de dogal bir sonucu olarak diisiintilebilir.

Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri, risklerin tanimlanmasi ve risk verilerinin
toplanmasi, risk ol¢iimii, risk kontrolii, risklerin izlenmesi, risk yonetimi raporlamasi ile
risk ve performansin iligkilendirilmesi asamalarindan olusan risk yonetimi siirecine
dogrudan destek saglamakta ve risk yonetimini daha etkin hale getirmektedir.

Risk ve performansin iliskilendirilmesinde son yillarda 6nem kazanmaya baslayan
Riske Gore Diizeltilmis Sermaye Yaklasimi i¢in Risk Yonetimi Bilgi Sistemleri bir
gerekliliktir. Riske Gore Diizeltilmis Sermaye Getirisi (RGDSG) analizi her bir is kolu,
iriin ya da miisteri i¢in gerekli olan ekonomik sermayenin ne oldugunu ortaya koyarak,
yoneticilere risk ve getiri konusunda gerekli bilgiyi saglamaktadir. RGDSG kurum
capinda risk yonetiminin Onemli bir pargasi ve performans Ol¢iimiiniin temelidir. Bu
Olgiim mali kuruluslara faaliyetlerini, bu faaliyetlerin riske gore diizeltilmis
performanslarina gére ekonomik sermayenin tahsis edilmesi suretiyle yonetme imkani
saglamaktadir. Her bir yeni islem ekonomik sermayeye marjinal etkisi acisindan
degerlendirilir ve bu dogrultuda karar verilir. Bu kapsamda alinan kararlar kurum i¢inde
birimler arasinda tahsis edilecek sermaye tutarindan, birim yoneticilerine 6denecek
iicretlere ve yapilacak yatirimlara kadar ¢esitli stratejik kararlar olabilir.

Diinyadaki uygulamalar incelendiginde, diizenleyici ve denetleyici otoritelerin
getirdigi zorunluluklardan bagimsiz olarak mali kuruluglarin kurumsal yapilari, risk
toleranslar1 ve faaliyetleri kapsaminda kendi risk yonetim sistemlerini gelistirdikleri ve bu
konuda piyasada ortak uygulamalarin olugsmaya basladig1 goriilmektedir.

Ulkemizde aract kurumlarin riskleri, Seri:V, No:34 “Aract Kurumlarin
Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi” cercevesinde diizenlenen
ve mevcut durum itibariyle 15 giinlik donemler itibariyle hazirlanarak Kurulumuza
gonderilen sermaye yeterliligi tablolar1 ile izlenebilmektedir. S6z konusu Teblig’de araci
kurumlarin piyasa fiyatlar1 ile degerlenmis aktif ve pasif kalemleri dikkate alinarak
Ozsermayeleri hesaplanmakta, 6zsermayeden likit olmayan varliklarin diistilmesi suretiyle
sermaye yeterliligi tabanina ulagilmakta olup, aract kurumlarin sermaye yeterliligi tabani
tutarlariin sahip olduklar1 yetki belgelerine gore belirlenen asgari Ozsermayeleri,
degerlenmis kalemler iizerinden ayrilan pozisyon, kars: taraf, doviz kuru ve yogunlagsma
risklerine iliskin karsiliklarin toplami ve son ii¢ aylik faaliyet giderlerinden yiiksek
olanindan biiylik olmasi zorunlu tutulmustur. Risk karsiliklart risk durumlarma gore

gruplandirilan  hesap kalemlerine g¢esitli standart oranlar uygulanmak suretiyle
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hesaplanmakta olup, ilgili hesap kalemini olusturan varlik ya da yiikiimliiliikklerin bireysel
riskleri dikkate alinmamaktadir.

S6z konusu tablolar geriye doniik bir risk 6l¢limii ve gozetimi saglamakta, alinan
riskler sonucunda ortaya ¢ikan zararlar tablolarin diizenlendigi tarih itibariyle
izlenebilmektedir. Sermaye yeterliligi taban1 agiginin asgari tutarin altina diismesi halinde
ise aract kurumun ortaya ¢ikan acig1 Teblig’de ongoriilen siirede kapatmasi veya agigi
kapatacak tutarda bir teminat mektubunu Kurulumuz adma IMKB Takas ve Saklama
Bankas1 A.S. nezdinde bloke etmesi gerekmektedir.

Buna ilave olarak, Kurulumuzun Seri:V, No:46 “Aracilik Faaliyetleri ve Aract
Kuruluslara Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”inin 32 nci maddesi ile araci kurumlara
merkez dig1 orgiitleri dahil tiim is ve islemelerinin diizenli ve etkin yiiriitiilmesi, mevzuata
uygunlugu, hata, hile ve usulsiizliiklerin 6nlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarinin dogru
ve eksiksiz olmasi ve mali bilgilerin dogru ve giivenilir olarak zamaninda hazirlanmasi
amaciyla uygulanan i¢ kontrol sistemlerine iligkin tiim politika ve prosediirlerini yazili
hale doniistirmeleri zorunlu hale getirilmistir. Sektorde araci kurumlarin &zellikle
suistimaller ve usulsiizlikler nedeniyle mali ac¢idan zor duruma diismeleri bu
prosediirlerin olusturulmasini zorunlu hale getirmis olup, s6z konusu prosediirlerin esas
itibariyle operasyonel riski azaltmaya yonelik bir ara¢ oldugu diisiiniilmektedir.

Ote yandan, risk ydnetiminin dinamik bir sekilde veya aract kurumlarin kendi
icsel modellerine dayanarak gerceklestirilmesi i¢in gerekli yapisal asamalarin
tamamlanmadig1 diistiniilmektedir. Sektoriin risk yonetimini yalnizca yasal diizenlemelere
uygunluk olarak degerlendirmemesi, her bir kurumun gelismis risk Olglim ve analiz
yontemleri kullanmasi, riske gore performans Ol¢iimii yapmasi, risk ve getiri/sermaye
iligkisini gbz Oniinde bulundurarak kurum capinda risk yonetimi sistemleri gelistirmesi,
bu yodnde organizasyon yapisi degisikliginin yapilmasi ve teknolojik altyapinin
tamamlanmasi 6nemli asamalar olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Diinyada risk yonetiminin gelisim siirecinde de mali kuruluslar ihtiyaglar
dogrultusunda sistemler gelistirmisler, diizenleyici kuruluslarin rolii ise bu sistemlerin
uygunlugunun gozetimi ve denetimine dogru kaymaya basglamistir. Ancak bu, mali
kuruluslarin risklerinin sermaye yeterliligi diizenlemeleri yerine tamamen kendi
gelistirdikleri sistemler vasitasiyla izlenmesi ve kontrol edilmesi anlamina gelmemektedir.
Mali kuruluslarin risklerinin belirlenmesine standart ve tutarli bir yaklasim getirdiginden
sermaye yeterliligi diizenlemelerine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Ulkemizde bankalara iliskin olarak, 08.02.2001 tarih ve 24312 sayili Resmi
Gazete’de yaymmlanarak yiiriirliige giren “Bankalarm I¢ Denetim ve Risk Yonetim

Sistemleri Hakkinda Yonetmelik” ile bankalara biinyelerinde faaliyetlerinin kapsami ve
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yapisiyla uyumlu, degisen kosullara cevap verebilecek nitelik, yeterlilik ve etkinlikte i¢
denetim ve risk yoOnetim sistemleri kurma, idame ettirme ve gelistirme zorunlulugu
getirilmis olup, yonetmelikte belirtilen esaslar ¢ergevesinde i¢ denetim ve risk yonetimi
sistemlerinin 01.01.2002 tarihine kadar kurulmas1 gerekmektedir. Risk yoOnetimi
konusunda bankacilik sektorii tarafindan yasanacak tecriibeler aract kurumlar acgisindan
faydali olacaktir.

Kurulumuzca araci kurumlarin risklerinin izlenmesinde ise mevcut sermaye
yeterliligi diizenlemelerine ilave olarak risk yonetimi sistemlerine iliskin diizenlemelerin
gerekli oldugu diisiiniilmektedir. Bu dogrultuda, etkin risk yonetimi i¢in gerekli kurumsal
kiiltiirtin olusturulmasina yardimecr olacak bir organizasyon yapisi ile operasyonel riski
azaltmaya yonelik mevcut yazili prosediirlerin yanisira, Basel Komitesi ve IOSCO’nun
oOnerilerine paralel olarak piyasa riski, kredi riski, likidite riski ve yasal riskin izlenmesi ve
kontroliine yonelik prosediirlerin de olusturulmasini, risk yonetimini destekleyen yonetim
bilgi sistemlerinin kurulmasini Ongdren diizenlemeler yapilmasi yerinde olacaktir.
Ozellikle kriz dénemlerinde aract kurumlarin risk durumlarinin sermaye yeterliligi
tablolartyla Kurul tarafindan izlenmesinin yeterli olmayacag1 dikkate alindiginda araci
kurumlarin dinamik bir sekilde kendi risklerini tespit etmelerini, izlemelerini ve kontrol
etmelerini saglamaya yonelik diizenlemeler yapilmasi uygun olacaktir. Ulkemizde
piyasalarin cesitliliginin ve bu piyasalarda yapilan islem hacminin artmasina paralel
olarak risk yonetimi sistemlerine duyulan ihtiya¢ da artacaktir. Ancak ilk asamada
sektorde risk konusunda gerekli bilincin olusmasi gerektigi, bu konuda da Kurulumuzca

yapilacak diizenlemelerin biiyiik etkisinin olacagi diistiniilmektedir.
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