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ABSTRACT

The Risks that the Turkish Banking Sector Faced and The Risk
Measurement Models in Overcoming the Crisis

Risks that are encountered in the flow of daily life have also an outstanding
place in financial market, particularly in the banking sector. Whilst they strive
to maximize their profits, banks have to exert an efficient control over the
expected risks. In this context, definition, assessment and management of the
risks carry a vital importance. In this study, it is dwelled upon the significance
of risk management particularly in times of financial crisis and upon the
techniques of risk management that should be implemented in the Turkish
banking sector. For that reason, the study glances at the involved risk
measurement techniques whilst allotting an outstanding space for the
standardized risk measurement procedures that the BDDK has adopted.

Key Words: risk management, value at risk (VAR).

OZET

Hayatin her alaninda karsimiza c¢ikan risk, finans piyasalarinda oOzellikle
bankacilikta biiyiilk onem tagimaktadir. Bankalar karlarin1 maksimize etmeye
calisirken, Kkarsilastiklar1 risklerin de kontrollerinden c¢ikmamasima 06zen
gostermelidir. Bu baglamda sektorde karsilagilan risklerin tanimlanmasi,
Olclilmesi ve etkin bir bigimde yonetilmesi gerekmektedir. Bu calismada
ozellikle finansal kriz donemlerinde risk yonetiminin ne kadar 6nemli oldugunu
ve Tirk Bankacilik sistemindeki bankalarin kendilerine uygun risk yonetimi
tekniklerini sec¢ip uygulamak durumunda olduklar1 vurgulanmaktadir. Bu
nedenle ¢alismada risk 6l¢lim tekniklerine deginilmis ve BDDK’nin standart
risk Ol¢lim prosediirlerine yer verilmistir.

Anahtar Kelimeler: risk yonetimi, riskte maruz deger (RMD).
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GIRIS

Bankalar gittikce artan bir risk i¢inde faaliyet gostermektedir. Son 30
yilda yasanan finansal serbestlesme; faiz oranlarmmin serbest birakilmasi,
sektoriin uluslararasi piyasalara agilmasi ve buradan kaynak elde edebilmesi ve
yabanci para ile islem yapabilmesinin serbest birakilmasi, piyasalarda belirsizlik
ve degiskenligi artirmistir. Tiirkiye’de, 1 Temmuz 1981°de faiz oranlar1 serbest
birakilmasi ve 1982 yilinda ise serbest doviz kuruna gegilmesiyle bankalar faiz
orani ve kur riskine agik faaliyet gostermeye baslamiglardir.

Finansal piyasalarda serbestlesmenin ekonomiye getirdigi yarar ve
sakincalar1 ¢alismanin konusu disindadir. Ancak 1994’de ii¢ bankanin
(Impexbank, TYT bankasi ve Marmara Bankasi) doviz riskinden dolay:
faaliyetlerinin durdurulmasi ve faiz orani riskinden korunamayan iki bankanin
(Demirbank ve Ulusal Bankasi1) Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) tarafindan, 1994’de olusturulan Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonuna
(TMSF) devri halen hafizalardan silinememektedir.

Tiirkiye’de finansal sistemde dalgalanmanin artmasi, piyasalara girisin
kolaylasmasi, devletin finansal sektérden siirekli fon talep ediyor olmasi, banka
mevduatlarinin i¢cinde doviz tevdiat hesabi oranlarinin yiiksek olmasi ve
bankalarda etkin bir aktif-pasif yonetiminin olmayisi, bankacilik sektoriinii
krize sokan nedenler arasinda yer almaktadir.

Diger birgok iilkede oldugu gibi, lilkemizde de yasanan finansal
krizlerin ya da banka krizlerinin ardindan banka otoriteleri, bankalarin risk
yonetimi konusunda yeni ve kati kurallar konulup bunlarin uygulanmasi
zorunlulugunu getirmistir. Bu baglamda oOncelikle Bankalar Kanunu’nda
degisiklikler yapilarak sektdrdeki diizenleme ve denetleme gorevi BDDK’ ya
verilmistir. S6z konusu denetim ve diizenlemelerden biri de risk yonetimidir.

BDDK, 8 Subat 2001 Tarihli Resmi gazetede yayinlanan “Bankalarin i¢
Denetim ve Risk Yonetim Sistemleri Hakkinda Yonetmelik” ve 10 Subat 2001
tarihli resmi gazetede piyasa riskinin sermaye yeterliligine dahil edilmesini
gerektiren  “Bankalarmm  Sermaye  Yeterliliginin  Olgiilmesine  ve
Degerlendirilmesine  Iliskin ~ Yonetmelik” le  yasal  diizenlemeleri
gergeklestirmigstir. Bankalarin Temmuz 2002 tarihinden itibaren ¢agdas piyasa
risk Ol¢lim tekniklerini kendilerine adapte etmeleri istenmistir.

Bu giine kadar bankacilikta risk konusu ile ilgili calismalarin ¢ok azi
risk Olglim modellerini ele almis ve bu modelleri ele alan c¢alismalarda risk
Olclim modellerinin anlatimi ¢ok sig kalmistir. Ayrica, c¢aligmalarin ¢ogu
uygulamali bir 6rnekle desteklenmemistir. Oysa bu ¢alismada risk Ol¢iim
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modellerinin anlatimina genis bir bigimde yer verilmis, Tiirkiye uygulanmasina
deginilmis ve modeller sayisal 6rneklerle anlatilmaya c¢alisilmistir. Caligmanin
amaci, bankacilik sektdriinde kullanilan risk 6lgiim tekniklerinin 6zellikle kriz
donemlerinde kullanimmin 6nemini vurgulamak ve ekonometrik modellere
dayanan bu teknikler hakkinda bilgi verip uygulamada bu modellerin
kullanimin1 bir 6rnek yardimiyla agiklamaktir.

Caligmanin birinci boliimiinde finansal risk kavramina deginilmis ve
cesitlerine yer verilmistir. Ikinci béliimde, bankacilikta risk yonetimi konusu
anlatilmaya caligilmis, ticiincii boliimde risk 6l¢iim modellerinden riske maruz
deger (RMD) yontemleri arasinda yer alan Monte Carlo Simulasyonu, Tarihsel
Simulasyon ve Varyans/Kovaryans yontemlerine detayl1 yer verilmis ve bunlara
ek olarak Riskmetrics, Stres Testi , Back-testing, Sermaye zorunlulugu
hesaplamast ve BDDK’nin bu modellere iliskin standart prosediirlerine
deginilmistir. Dordiincii boliimde bu yontemler bir 6rnek yardimiyla agiklamaya
caligilmigtir. Besinci boliimde de sonug yer almaktadir.

1. FINANSAL RISK

Risk kavrami finans piyasasinda daha da biiylik 6nem tasimaktadir. Son
10 y1l bankacilik sektoriinde ¢ok biiyiik zararlarin yasandigi déonem olmustur.
Bu nedenle bankalar risk yonetim ve kontrol sistemlerini gelistirmeye ve
etkinlestirmeye gereksinim duymuslardir.

Ticari bankalar siirekli olarak riskli faaliyetler igerisindedirler ve
bankalarin karsilastiklar: risklerinin ¢ogu bilangoda yer alir. Bankalar tarafindan
kacinilabilen riskleri {i¢ grupta toplamak miimkiindiir. Bunlar;

1. Basit islemler ile elimine edilebilen ya da kaginilabilen riskler.
2. Karsi tarafa transfer edilebilen riskler.
3. Firma diizeyinde aktif olarak yonetilebilen riskler.

Ik grupta yer alan riskler icin en ¢ok kullanilan riskten kaginma faaliyetleri iic

grupta toplanabilir (Santomore, s. 3-4);

1. Etkin olmayan ve yanlig olan finansal kararlardan kaginabilmek i¢in siirec,
sozlesme ve prosediirlerin standartlastirilmasi.

2. Kredi alanlar1 (borglular1) cesitlendirme yoluyla fayda saglayacak ve
zararlarin etkilerini azaltacak portfoyleri olusturmak.

3. Kurumun ydnetimiyle yapilan, ¢alisan is¢ilerin sorumlulugunu gerektiren
onlar tesfike uyumlu sézlesmelerin uygulanmasi.

Ikinci grupta yer alan bagkasmna transfer ile yok edilebilecek ya da
azaltilabilecek riskler igin piyasalar vardir. Ornegin faiz oram riski swap ve
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diger tlirev uriinler ile transfer edilebilir. Bu tiirev iiriinler future ve opsiyon
sozlesmeleri ve forward islemleri de olabilir.

Ugiincii grupta yer alan, banka diizeyinde yok edilebilecek ya da edilmesi
gereken riskleri igeren iki tiir varlik ya da faaliyet vardir. Bu durumlarda banka
diizeyindeki riski yonetmede firma kaynaklarmin kullanilmasi i¢in iyi nedenler
ortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan ilki, risk tagiyan varlik ya da faaliyetler karigik
olabilir ve bunlarin ti¢lincii kisilere transferi zor olabilir. Bu durum bankalarin
karisik ve 6zel miilkiyette olan varliklarinin ¢ok zayif ikincil piyasalarinin olusu
ya da hig ikincil piyasalarmin olmayisidir. ikincisi, risk ve beklenen getirileri
nedeniyle kabul edilen pozisyonlar. Bankanin faaliyet amacinin merkezinde yer
alan riskler yok edilebilir. Ornegin kullandirilan kredilerin tagidig1 kredi riski
banka faaliyetleri icinde yer alan piyasa riskidir. Tim bu durumlarda, riskler
yok edilebilir ya da etkin bir bicimde yonetilebilir. Boylece banka finansal
basar1 hedefine ulasir.

Riski genelde iki ana gruba ayirmak miimkiindiir. Bunlar;
1. Piyasa ya da sistematik risk
2. Firmaya 6zgii ya da sistematik olmayan risk

Sistematik risk (piyasa riski ya da ¢esitlendirilemeyen risk) sistematik faktorlere
baglh olarak varligin degerinin degisme riskidir. Bu riskten korunulabilinir
(hedge edilebilir) ancak bu risk tamamen cesitlendirilemez (yok edilemez). Tiim
yatirimcilar, ekonomik faktorlere bagli olarak ellerindeki varliklarin ya da
verdikleri bor¢larin degerlerinin degistig§i zaman bu riskle karsilagirlar.
Sistematik risk cesitli sekillerde ortaya cikabilir ve bankacilik sektoriinde
sistematik riski ii¢ grupta incelemek miimkiindiir. Bunlar; faiz orani riski, doviz

kuru riski, menkul kiymet fiyat riskidir.

Tiirk bankacilik sektorii icin faiz oranmi ve doviz kurundaki degisim en
onemlileridir. Bankalarin sistematik faktorlere bagimliligindan dolayi, bircogu
sistematik risklerin performansa etkisini tahmin etmeye ¢alisir, bu riske karsi
koymaya cabalar ve cesitlendirilemeyen faktorlerdeki degisime duyarlilig
azaltmaya calisir. Faiz orami riskini yakindan takip eder. Bankanin faiz
oranindaki degisime karsi zarara girme olasiligini, her ne kadar tam olarak
yapamasa da, dlger ve yonetir.

Aynmi zamanda, biiyiik doviz pozisyonlarina sahip uluslararasi bankalar doviz
kuru riskini yakindan kontrol eder ve ydnetmeye calisir. Asagida sistematik

risklere deginilmektedir.

Faiz Oram Riski
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Piyasa faiz oranlarinin degisimi nedeniyle, bankanin faiz marjinin daraltmasidir.
Ornegin eger borclanilan para iizerindeki faiz giderleri, bor¢ olarak verilen
krediler lizerindeki faiz giderlerinden daha hizli artiyorsa, artan faiz oranlar
bankanin kar marjin1 diistirecektir (Rose, s. 168).

Bankalar genelde uzun vadeli kredi verip, kisa vadeli mevduat topladiklar1 igin
faiz riskiyle karsilasirlar. Yiikiimliiliklerinin vadesi uzun oldugu i¢in bankalar
icin artan faiz oranlar1 zarara sebep olur. Faiz riskine karsi koruyucu
enstriimanlara  (Futures gibi) sahip olmadigindan dolayr Demirbank
portfoyilindeki hazine bonosu yiiziinden batmustir.

Doviz Kuru Riski

Ulke parasinin diger yabanci paralar karsisinda deger yitirmesi veya kurumun
doviz pozisyonunda mevcut yabanci paralarin birbirleri arasindaki degerlerinde
(parite) meydana gelen degisimler sonucunda ugranilacak zarar olarak
tanimlanabilir (Kaval, s. 28).

Bir bankanin bir yabanci para cinsinden pozisyonu agik pozisyondur. O
bankanin belirli bir para cinsinden yabanci parali yiikiimliiliikleri varliklarini
agmaktadir. Bu durumda séz konusu yabanci para deger kazanirsa agik
pozisyonu nedeniyle bir zararla karsilasir ya da s6z konusu yabanci para deger
kaybederse banka agik pozisyonundan kazang saglar (Karacan, s. 19).

Menkul Kiymet Fiyat Riski

Bankanin hisse senetlerine ve 6zel veya kamu kesimi bor¢lanma senetlerine
yatirm yapmasindan kaynaklanir. Borsada hisse senedi fiyatlar1 biyiik
dalgalanmalar gdsterebileceginden bankalar yatirimlarin biiyiik zarar goérebilir.
Faiz riskinin bir uzantis1 olarak borg¢lanma araglarina yapilan yatirimdan
bankalarin zarar gormeleri s6z konusu olabilir (Karacan, s. 19).

Sistamatik risklere ek olarak asagida sistematik olmayan (¢esitlendirilebilinen)
risklere kisaca deginilmistir. Bunlar: Kredi riski, likidite riski ve operasyon
riskidir.

Kredi riski

Kredi riski 6denmeme veya ge¢ 6demeden dolayi net kar ve d6zvarligin piyasa
degerindeki olas1 degisimdir.
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Banka yatirim menkul kiymetleri genelde diisiik kredi riski tasirlar ¢ilinki
genelde borglananlarin biiylik ¢ogunlugu kamu sektorii kuruluslaridir. Bu
durum Tiirkiye’de boyledir. Yatirim araglarmin biiyik kismimi kamu ig
borglanma senetleri (hazine bonosu ve devlet tahvili) olusturmaktadir.

Ozellikle gelismis iilkelerde ticari bankalarin aldiklar1 en &nemli risk kredi
riskidir. Oysa gelismekte olan iilkelerde, {ilkemizde de oldugu gibi, bankalarin
kredi portfoylerinin kiiciik olmasi, az sayida bilinen miisteriyle ¢aligilmasi bu
riski azalmaktadir (Kdyliioglu, s.82).

Likidite Riski

Likidite riski bankanin menkul kiymet satis1 veya yeniden bor¢lanma yoluyla
uygun maliyetli nakit saglama zorlugu igerisine girmesi durumudur. Bu risk
banka miisterilerinin hesaplarindaki paralarint1 ¢ekmesi ve bankanin nakit
kaynaklarinin yer aldigi interbank piyasalarina ve/veya uluslararasi finans
piyasalarma girip kaynak saglayamamasi durumunda biiytir.

Operasyon Riski

Bir bankanin maliyetlerinin gelirlerini asan bir bicimde faaliyette bulunmasi ve
bu nedenle 6zkaynaklarini yitirmesi anlamina gelmektedir. Bankalarin 6deme
sisteminde yeterli kontroliin olmamasi ya da bilgisayar teknolojisinin yarattig1
olanaklar nedeniyle miisterileri tarafindan dolandirilmasi bir tiir operasyon
riskidir. Giinimiiz ATM, EFT, on-line sistemlerinin teknoloji yogun yapisi ile
bankalarin ¢ok sayida iilkede faaliyette bulunmasi bu riski son derece 6nemli bir
risk haline getirmistir (Karacan, s. 19).

Yiiksek riskle faaliyet gdsteren bankalarin, diisiik risk tagiyan bankalardan daha
fazla sermayeye sahip olmasi beklenir.

2. RISK YONETIMIi ve FINANSAL KRiZ

Risk almak, zarara girme olasiligimi yansittig1 i¢in riskin yonetimi kavrami
ortaya ¢ikmis ve tiim isletmelerde 6zellikle yasanan finansal krizlerin artmasiyla
ve yaylmasiyla beraber finans sektoriinde Onem kazanmistir. Gelismis
iilkelerde bugiin hemen hemen her kurulugsun organizasyon yapisi icinde risk
yOnetim birimi bulunmaktadir.

Risk yonetimi “herhangi bir birey ya da kurumun sahip oldugu bir riski
azaltmak icin herhangi bir finansal {irline sahip olmasidir” seklinde
tanimlanabilir. Bunun tanim aym1 zamanda ‘“hedging” sozciigiinii de
aciklamaktadir. Sistematik risklerin tiirev piyasalarda karsi tarafa transferi ile bu
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risklerden korunulmasi séz konusu olabilir. Ancak risk yonetiminde tiirev
iriinlerden beklenenler her zaman istenildigi gibi olmamaktadir. Risk
yonetiminde mevcut risk kontrol atina alinirken bile yeni riskler yaratabilir.
Yine bazi1 ekonomistler bu piyasalarin kriz aninda sebep oldugu kaldirag
etkisinden dolay1 krizleri daha da derin hale soktuklarini diisiinmektedirler.
Kaldirag etkisi sayesinde az bir yatinmla biiylik kar saglamak miimkiindiir
ancak biyiikk karlar beraberinde riski getirir (Bayraktar, s. 2). Her tiirlii
elestirilere ragmen tiirev {irlinlerin varligi, bunlarin olmamasi durumda ortaya
c¢ikabilecek kaos alternatifine tercih edilmelidir (Kahraman, s. 51).

Future ve Opsiyon piyasalar1 risk yonetimine hizmet etmek igin
kurulmaktadirlar. Oysa iilkemizde bu piyasanin kurulmasi ve islemesi hayli
gecikmistir. 1995 yilindan bu yana Izmir Future ve Opsiyon piyasasinin
kurulacagi sdylenmis ve uzmanlar bu konu iizerinde 7 yil tartistiktan sonra
Subat 2001 yilinda Izmir Futures ve Opsiyon piyasasinin kurulmasini éngéren
yonetmelik iptal edilmistir. Austos 2001 tarihinde, IMKB biinyesinde yer alan
Future ve Opsiyon piyasasinda sadece doviz kuru iizerinden futures
sOzlesmeleri yapilmaya baslanmistir. Ancak Kasim krizinde de goriildiigii izere
faiz oranlarmin bir giinde %7500 seviyesine ulastig1 bir piyasada, ekonomiyi
stabilize etmeden, piyasalar derinlesmeden ve yatirim ¢esitliligi saglanmadan
etkin bir risk yonetimi yapilamamaktadir.

Bankacilik sektoriinde uygulanan aktif/pasif yonetimi giiniimiizde artik risk
yonetimi adim1 almistir. Aktif/pasif yonetiminde oldugu gibi risk yonetimindeki
amac finansal riskleri &lgmek, izlemek ve kontrol etmektir. Onemli olan
risklerin dogru olarak tanimlanmasi ve risk yonetiminin banka iist yonetimi
tarafindan benimsenmesidir (Bolgiin, s. 58).

Finansal riskin yonetimi oncelikle risk yonetim politikasinin olusturulmasiyla
baslar. Risk yoOnetim politikas1 izlenecek yolu gosterir. Hangi finansal
enstriimanlarindan ne zaman, ne kadar satin alinacagini ve bunlarla ilgili
raporlama ve onay siirecini genel hatlariyla ortaya koyar. Daha sonraki agamalar
ise sirastyla; yonetim kurulunun bu politikay1 gelistirmeye izin vermesi, riskten
korunmanin esaslarint yazili olarak belirtilmesi, raporlama ve onay (hedge
islemleri genel miidiiriin onayini1 gerektirir) ve kontrol ve i¢ denetimden olusur
(Kahraman, s. 51).

Bankalarda risk yonetim sistemi idari bakimdan bagimsiz sekilde orgiitlenir.
Risk tanima ve degerlendirme islevi risk yonetimi grubu tarafindan icra edilir
(08.02.2001 tarihli yonetmelik).

Risk yonetim grubu: Bankalarin karsi karsiya kaldiklari risklerin sistemli
yonetilmesi amaciyla olusturulan iist diizey risk komitesini ve faaliyet
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birimlerini ifade etmektedir. Yonetmelikte adi gegen risk yonetim siireci su
unsurlardan olugsmaktadir; risklerin tanitilmasi ve Olglimii, risk politikast ve
uygulama usullerinin olusturulmast ve uygulanmasi, risk analizi ve riskin
izlenmesi, raporlanmasi, arastirilmasi ve denetimi (Kriz ve Bankacilik, s. 4).

Yonetim kurulu, bankanin tasidigi tiim riskleri gbz oniinde bulundurarak bu
risklere iligkin limitleri belirler ve risk yonetimi grubu ile banka iist diizey
yOnetiminin bankanin maruz kaldig1 cesitli riskleri tespit etmesi, Olgmesi,
kontrol etmesi ve yoOnetmesi hususlarinda gerekli tedbirleri almasini saglar
(8.02.2001 tarihli yonetmelik).

Risk yonetimi zayif olan bankalar; olas1 krizleri goéz Oniine almaz, olasi
krizlerde ugrayacaklar1 zararlan tespit edemezler. Kendi 6zkaynaklarina gore
cok fazla risk alirlar. Olas1 kayiplarin biyiikligiinii sermaye yeterliligi
cergevesinde degerlendiremezler. Daha dnce de deginildigi gibi bircok banka bu
ylizden zor duruma diismiistiir. Oysa bu bankalarin riski dlgebilen modelleri
olsaydi, olast krizlerde kayiplarin biyiikliigiinii sayisal olarak bilir ve
sermayeleri ile karsilayabilirlerdi (Koyliioglu, s. 82).

Bankalar etkin bir risk yonetimiyle(Koyliioglu, s. 83);

o riskleri kontrol edip kayiplar azaltabilir ve

o riske ayarli karlilik analizi ile daha karli {irlinlerde biiyiiyerek hissedarlara
deger katabilirler.

Giglii risk yonetimine sahip bankalar ise (Koylioglu, s.83);

e aldiklan piyasa, kredi ve operasyon risklerini detayli olarak inceler,

e olas1 krizlerde ka yiplar1 daha 6ncesinden belirler,

o kayiplan azaltabilmek i¢in 6nlemler alir,

e aldiklan risk ile kazanglar karsilastirip riski almaya degip degmeyecegini
onceden degerlendirir.

3. RiISK OLCUM MODELLERIi

Piyasada en c¢ok kullanilan risk oOl¢iim modelleri Riske Maruz Deger
modelleridir. Ancak bunlarin tek basina kullanimi sakincali olabilir ve dogru
sonuglar vermeyebilir. Bu nedenle bu modellerin diger modellerle
desteklenmesi gerekmektedir. Asagida sozii edilen modellere genis bir bicimde
yer verilmistir.

Riske Maruz Deger (RMD) (Value at Risk, VAR)
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Geligsmig {ilkelerdeki finans sektorlerinde piyasa riski yonetimi konusunda
endiistri standardi haline gelen RMD modelleri istatistiksel yontemleri
kullanarak, bir bankanin belirli bir vadede ve belirlenmis bir olasilik dahilinde
tasidigr portfoyde meydana gelebilecek maksimum deger kaybimi O6lgmeyi
amaglamaktadir (Kriz ve Bankacilik, Bagak Ekonomi, s. 4).

Yonetmelikte RMD, “elde tutulan bir portfdy ya da varlik degerinin faiz
oranlarinda, doviz kurlarinda ve hisse senedi fiyatlarindaki dalgalanmalar
nedeni ile meydana gelebilecek degisiklikler neticesinde maruz kalabilecegi en
yiiksek zarari, belli bir giiven araligi ve zaman dilimini dikkate alarak ifade
eden ve mevcut istatistiki yontemlerle ifade edilen degerdir” seklinde
tamimlanmaktadir.Yonetmeligin  ekinde piyasa riski hesaplama esaslar
verilmistir. Bankalar ya BDDK tarafindan onaylanmis risk 6l¢iim metoduna
gore bulunan RMD’yi veya ekte verilen standart metot ile RMD’yi
bulacaklardir. RMD giinliikk olarak ve %99 giiven araligi kullanilarak
hesaplanacaktir. Elde tutma donemi olarak 10 giin, gozlem donemi olarak
minimum 1 yil belirtilmistir.

RMD hesaplamalart sonucunda olusan rakama bakarak, banka ya da isletme
ortaklar1 ve yoneticileri, belli risk seviyesinde, ne kaar rahat olduklarina karar
vermeleri gerekir. Eger RMD rakaminin karsilanabilecek risk seviyesinin
lizerinde olduguna karar verilirse, RMD rakamini asagiya diisiirecek korunmaya
yonelik islemler yapacaktir. Zaten RMD’nin en 6nemli 6zelligi, isletmelerin
RMD rakamini yorumlayarak dnceden olas1 kayiplari 6nlemeye yonelik tedbir
almalarin saglamalaridir (Ceylan, Korkmaz, s. 311-312).

RMD’nin 6nemli bir uygulamasi sermaye zorunlulugu hesabindadir. 1996’ da
BIS RMD’nin piyasa riski i¢in sermaye gerekliligi hesaplarinda kullanilmasi
i¢in yonetmelik ¢gikartmigtir. Buna gore, Kanuni sermaye RMD’ nin bir ¢arpan
olarak hesaplanacaktir (Koyliioglu, 86).

RMD, Riskte kazang (earnings at risk, EaR) ve Ekonomik Sermaye Degeri ile
karigtirllmamalidir. Riskte kazang tahmini zaman iginde nakit akim/kazang
oranindaki potansiyel degisime bakar. RMD ise tahmini zaman iginde tim
degerdeki degisime bakar. Ekonomik Sermaye Degeri’ de ayni sekilde
degerdeki degisime bakar ancak RMD’ den daha uzun bir tahmin zamanini goz
Oniine alir.

RMD risk 6l¢iisii olarak neleri varsayar?

Tim RMD modelleri ele alman portfoyiin tahmini zaman dilimi iginde
degismedigini varsayar. Bu durum o6zellikle islem goéren portfoylerde dogru
olmayabilir. Fakat, pozisyon (durum) degisim tahminlerini, getiriyi tahminleyen
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modele uyarlamaya ¢alismak karmagiktir. RMD modelleri ayn1 zamanda RMD
tahminini  olusturmada kullanilan tarihsel wverilerin zarar dagilimin
tahminlemede kullanilabilir veri igerledigini varsayar. Bazi RMD modelleri
daha ileri gider ve tarihsel verilerin 6zel bir dagilimi takip ettigini varsayar
(6rnegin Riskmetrics’ deki normal dagilim).

RMD Hesaplamalar:

Monte Carlo, Tarihi similasyon ve Varyans/Kovaryans gibi metotlarin
kullanimina dayanir. Genelde, piyasa fiyat ve degerleri (faiz oranlari) tizerinde
tarihsel veri kullanimini, cari portfdy pozisyonlarini ve bu pozisyonlari
fiyatlandirma modellerini igerir (opsiyon modelleri, tahvil modelleri). Bu
girdiler (veriler) zarar dagiliminin belirli bir ylizdesinin tahmin etmek i¢in farkli
bicimlerde, metoda bagimli olarak, birlestirilir.

Bu yontemlerinin en 6nemli 6zelligi, piyasa risklerine maruz olan sadece
bilango kalemlerine degil, bilanco i¢i ve bilango dig1 (tlirev iirlinler) tim
kalemlere uygulanabilirligidir. Ancak bu yontemlerin higbirisi  tiim
gereksinimlere yanit verebilecek yontem olarak goriilmemektedir. Bu nedenle
bu yontemlerle birlikte tamamlayici istatistiki analizler olan duyarlilik analizi,
senaryo analizlerinin kullanilmasi, sonuglarin back-testing (ge¢miste yapilan
tahminlerin dogruluk derecesine yonelik test) ve stres testleri ile kontrol
edilmesi onerilmektedir (Kaval, s. 121).

Tiirkiye gibi krizlerin siklikla yasandig: iilkelerde risk faktorlerinin olagandist
hareketleri olasidir. Kriz doneminde portfoyiin ugrayacagi kaybi 6l¢mek igin
stres testi ve senaryo analizlerine ihtiyag vardir.

1. Monte Carlo Similasyonu

Bir similasyon teknigidir. Oncellikle piyasa fiyat1 ve oranlarmin degisimlerinin
dagilimi iizerine bazi tahminlerde bulunulur, bunlarin normal dagilimh
oldugunu varsayar. Bu yontemde ¢ok miktarda fiyat degisimi rassal olarak
uretilir. Portfoyde ¢ok miktarda risk faktorii varsa bunlarin arasindaki
korelasyonlar da fiyat degisimlerinin yaratilmasinda kullanilir. Ozellikle ¢ok
karisik olan portfoylerde, opsiyonlar icin RMD hesaplanirken kullanilir.

Her bir olas1 durum igin portfdy yeniden degerlenir. Bu yapilinca, bu oranlarin
olugma olasilik durumlarinin her biri i¢in yeniden degerlenen portfoy gruplar
elde edilmis olunur. Bu dagilimdan %99 zarar (kayip) olasiligin1 RMD olarak
almir.
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2. Tarihsel Similasyon

Monte Carlo modeli gibi bir simulasyon teknigidir ancak piyasa fiyatlarinin ve
oranlarinindaki degisimlerin dagilimi1 {izerine varsayimlarda bulunulmasi
stirecini atlar. Bunun yerine, fiyat ve oranlarin gegmiste olusan degerlerini ne
ise, gelecekte, tahmin edilen siire icinde de ayni olabilecegini varsayar.
Gergeklesen degisimleri ele alir, su anda olusan (cari) degerlere uygular, ve
bunlar1 portfoyii yeniden degerlemede kullanir. Bu dagilimda %99 giiven
araligindaki zarar RMD olarak alinir.

3. Varyans/Kovaryans Matriksi veya Parametrik Metot

RMD’i hesaplamada basit ve hizli bir yaklagimdir. Bunun nedeni, bu metot
piyasa fiyat1 ve oranlar1 ve portfoy degerindeki degisimlerin normal dagiliml
oldugunu varsayar. Dogrudan tarihi verilerden ¢ikarilir. Bu yontemde ilgili risk
faktoriinde beklenen degisime gore pozisyonun beklenen kaybi dogrusal bir
trend takip etmektedir. Risk faktdrlerindeki beklenen degisim gegmis donemde
gozlenen volatilitesi ve diger risk faktorleri dikkate alinarak hesaplanir ve bu
degisimin portfoy lizerinde olusturdugu kayip RMD’dir.

Dogrusal (lineer) olmayan pozisyonlar i¢in bu yontem dogru ¢alismaz. Lineer
olmayan risk ise, drnegin, opsiyonlar lineer olmayan riskler olarak diisiiniiliir
¢linkii, lizerinden vadeli islem yapilan menkul kiymetlerin (varliklarin) karda,
zararda ve basabag olmasi durumlarina bagl olarak, degerlerindeki degisimlere
farkli cevap (tepki) verirler.

4. Riskmetrics

JP Morgan tarafindan gelistirilmistir. RMD’ i hesaplamada Varyans/Kovaryans
yaklagimin bir uygulamasidir. Genel degil 6zeldir ¢iinkii, zaman i¢inde piyasa
fiyat1 ve oranlarindaki degisim i¢in bir 6zel yap1 varsayar ve tiim portfoy
pozisyonlarini onlarin nakit akigi pargalarina ¢evirir ve RMD hesaplamalarini
bunlar iizerinden yapar. Bu model RMD”’ i herkesin anlayacagi sekle sokmaktan
sorumludur ve 6zellikle ¢ok lineer olmayan 6zellik gosteren portfoyler icin son
derece uygun bir yaklagimdir.

5. Stres Testi
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Stres testini RMD’in tamamlayicisi olan bir risk 6lgiim teknigi olarak goriiliir.
Beklenmedik ve olaganiistii durumlarda portfoyiin maksimum deger kaybinin
tahmin edilmesinde kullanilir.

Stres testi, portfoye degisik fiyat degisim ve korelasyon senaryolar1 uygulanarak
portfoy degerindeki degisimlerin gézlenmesine dayanir (Duman, s. 26). En ¢ok
bilinen iki tiir stres testi bulunmaktadir. Ilki ekonomik senaryolar iizerine
dayanir. Portfoyiin 1987 ve 1997 yillarinda hisse senedi piyasasinda yasanan
krizleri tecriibe ediyormus gibi diisiiniir. Ikincisi matrikse dayanir. Korelasyon
ve varyans iizerine varsayimda bir kisim degisiklik yapilarak portfoyiin degeri
gbzlemlenir.

6. Back-testing

RMD modelinin dogrulugunu kanitlayan bir istatistiksel siiregtir. Banka
diizenleyicileri, sermaye diizenlemeleri i¢in RMD yontemini kullanan
bankalardan back-testing istemektedir.

Eger gerseklesen RMD beklenen RMD’den kiigiik ise amaca ulagilmistir ancak
biiyiik ise model sonuglarinda bir “istisna” kaydedilmis olur. (Duman, s. 25)

Back-testing’in anlamliligina dair birgok tartisma vardir, ¢iinkii sadece birkac
olagandis1 olaylara dayanan yeterli veriye dayanmayan modeli gegerli
kilabilmek zordur.

7. Sermaye Zorunlulugunu Hesaplanmasi

RMD’in hesaplanmasi tek basina yeterli olmamaktadir bu nedenle hesaplanan
RMD rakami belli bir ¢arpim faktorii ile garpilarak bankalarm bulundurmasi
gereken sermaye miktart hesaplanmaktadir. Basle Komitesi ¢arpim faktoriinii en
az 3 olarak belirlemistir.

8. RMD Modelleri ve BDDK’1n Standart Prosediirleri

1 Temmuz 2002 tarihinden itibaren, Tiirkiye’deki bankalardan sermaye
yeterliligi hesaplamalarina RMD toplamlarini eklemeleri istenmistir. En azindan
baslangicta, piyasa riskini O6lgme konusunda iki grup bankanin olacagi
anlasilmustir.

BDDK tarafindan 6nerilen risk 6lgiim modellerini kullanan bankalar RMD
toplamlarini 12.5 ile ¢arpacaklardir.
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Risk Ol¢iim modellerini kullanmayan BDDK’nin onaymi almis bankalar,
BDDK tarafindan belirlenen standart metotla 6lgiilen toplam piyasa riskini (faiz
oran1 riski hisse senedi portfoy riski+doviz kuru riskitopsiyon riski)
carpacaktir.

Her iki grup faiz oran riski, sabit getirili menkul kiymet ve hisse senetleri gibi
spesifik riskleri dikkate alacaktir.

BDDK tararindan onaylanan risk ol¢lim modelleri, asagidaki standartlar
tagimalidir:

RMD her giin dl¢tilmelidir.

RMD %99 giiven araligina baglhdir.

RMD hesaplamalari i¢in en az elde bulundurma siiresi 10 is giiniidiir.
Zamanin karekokii kuralin1 kullanarak, bankalar 10 is giinii formatina
endekslenen daha uzun ve daha kisa zaman periyotlarin1 iceren RMD
leri kabul etmede serbesttir.

Tarihsel gozlem 1 yildan az olmamalidir. Hareketli ortalama ya da
benzer metotlar1 kullanan bankalar en az bir yillik tarihsel donemi
gbozlemlemek durumundadirlar. Aksi takdirde, hareketli ortalama
metodu ve agirlikli ortalama metodu kullanilarak hesaplanan RMD
rakamlari kargilastirilir, hangisi biiyiikse o dikkate alinir.

Veriler hergiin giincellestirilir. Daha uzun donemleri igeren verilerde
giincellestirilir. Verilerin tutarliligit ve dogrulugu en az ii¢ ayda bir
kontrol edilir. Anormallikler goriiliirse kontrol islemi siklastirilir.
Geriye doniik diizeltmelere izin verilmez. BDDK belirsizligin ve
dalgalanmanin fazla oldugu donemlerde daha kisa zaman dilimlerini
talep edebilir.

Eger BDDK belirli veri setleri ve zaman serileri olusturduysa, bankalar
bunlara uymak zorundadir.

Bankalar, varyans/kovaryans, tarihi simulasyon ve Monte Carlo
simulasyon yontemlerinden istedigini kullanabilir.

BDDK tarafindan risk dl¢lim teknigi onaylanan bankalar, bazi 6zel risk 6l¢iim
tekniklerini kullanmada serbesttirler ancak secilen bu o6zel risk Olglim
modellerinin asagidaki kosullar1 yerine getirmesi gerekir:

Regresyon katsayisinin 0.90 gibi yiiksek seviyeye ulasarak, modelinin
gecerliliginin ve performansinin onaylanarak portfoyiin gegmisteki fiyat
degisimlerini tanimlamasi.

Portféyde konsantrasyonlarin sebep oldugu daha biiylik sermaye
gereksinimlerini yansitarak portfoy kompozisyonlarina yiiksek derecede
duyarli portfoy konsantrasyonlarini1 kapsamasi.
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e Tarihsel ve en kotli senaryo simulasyonlarina dair erken uyar
olanaklartyla her tiirlii komplikasyona uygun olmasi.

e Test edilmis ve dogrulanmig olmasi.

Opsiyon risklerini 6lgmede agagidaki kriterler izlenmelidir:

e Model opsiyon pozisyonlarinin dogrusal olmayan fiyat hareketlerini
Olcebilecek yeterlilikte olmalidir.

e Bunu yaparken 10 giinliik periyotlar gézlemlenmelidir.

e BDDK’nin gerekli gormesi durumunda, bankalar stres testi ve
periyodik simulasyonlar1 yapmalidir.

4. RMD MODELLERINE ILISKIN ORNEK

A ve B olmak {iizere iki degisik finansal varliktan olusan portfdyiin degerinin
100 milyar TL oldugunu varsayalim. Giiven aralig1 %99 ve elde tutma iiresi 10
giin alindiginda. RMD degeri asagidaki gibi hesaplanacaktir:

RMD = Portfoyiin Standart Sapmasi x Porfoy Degeri x Giiven Aralig

A ve B finasal varliklarina iligkin bilgiler asagida verilmistir:

A B
Standart Sapma, 9 % 11%
Portfoydeki Agirliklar, w | 70 % 30%

Iki finanasal varlik arasindaki korelasyon katsayisinin 0,90 oldugunu
varsayalim. Iki cesit finansal varliktan olusan potfdyiin standart sapmasi
asagidaki formiil yardimiyla hesaplanir:

_ 2 2 2 2
o, —\/WAO'A + W05 +2W W0 O P un

o, =~(0,70)7(0,09)* +(0,30) (0,11)* +2(0,70)(0,30)(0,09)(0,1 1)(0,90)

o, =0,0938

Fomiile verilerin konulmasi durumunda portfoyilin standart sapmasi %9,38
olarak elde edilecektir. %99 giiven araliginda RMD hesaplamasi i¢in normal
dagilim tablosundan 2,33 rakami elde edilir.
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Ayrica standart sapma elde tutma siiresinin karekdkiiyle oOlgeklendirmek
suretiyle bulunur. Bu oOrnektede RMD 10 giinlik zaman dilimi igin
hesaplanmaktadir. O halde gilinlik olarak bulunan standart sapma 10’un
karekokil ile carpilarak 10 gilinliik degere ulasilmis olur. Yukaridaki RMD
formiiliine rakamlar koyarsak;

RMD = 0,0938x+/10x100.000.000.000x2,33
RMD = 69.113.000.0007L

elde edilecektir.

Bu da bize %99 giiven araliginda toplam zararin 69.113.000.000 TL’yi
asamayacagini gostermektedir.

Ayn1 sonuca matris yontemi kullanilarakta ulagilabilinir. Bu yontemle
¢oziimlerde oOncelikle varyans-kovaryans matrisinin olusturulmasi gerekir.
Varyans-kovaryans matrisi, standart sapma matrisinin korelasyon matrisiyle
carpilmasiyla elde edilir.

Standart sapma matrisi;

0,09 0
0 0,11

Korelasyon katsayisi matrisi;

1 090]
090 1

(0,00 0 ][1 0,90 0,09 0,81
0 0,1110,90 1 0,099 0,11

Varyans-kovaryans matrisi;
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0,099 011] (0 0,11 0,00891 0,0121

A finansal varligmin varyansi, standart sapmasinin (0,09’un) karesi yani
0,0081°dir. B finansal varliginin varyansi ise 0,11 in karesi yani 0,0121 dir. A
ve B finansal varliklar arasindaki kovaryans bunlarin standart sapmalarinin
korelasyon katsayisi ile ¢arpimi olduguna gore;

[0,09 0,81} {0,09 O}_{0,00%&I 0,00891}

COV 3 =00, 43
cov ,, =0,90x0,09x0,11
cov ,, =0,00891

olarak hesaplanir.

Portfoyiin varyansi ise, varliklarin portfoy igindeki agirliklarinin matrisiyle
varyans-kovaryans matrisinin ¢arpilmasiyla elde edilir;

0,0081 0,00891

[0,70 0,30] {
0,00891  0,0121

} = [0,008343  0,009867]
Buradan portfoyiin varyans;

0,70
[0,008343  0,009867] o| = 0:0088

2

Portfoyiin standart sapmasi varyansin karekokiidiir. O halde, portfoyiin standart
sapmasi, 4/0,0088 =0,0938 yani %9,38 olarak hesaplanir. Bu rakam portfoyiin

oransal RMD’sini verir. Para birimi cinsinden RMD toplam portfoy degerinin
bu oranla ¢arpilmasiyla hesaplanabilir. Gliven araligida dikkate alindiginda;

RMD = 0,0938x+/10x100.000.000.000x2,33
RMD = 69.113.000.0007L

ayni1 sonuca ulasilmig olunur.

Portféyde ikiden fazla finansal varlik bulunmasi durumunda, portfoyiin standart
sapmasi yine matris denklemleri vasitasiyla hesaplanabilir.

5. SONUC
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Tiirkiye’de son donemlerde meydana gelen biiyiik finansal krizlerin etkisiyle
birgok banka yetersiz risk yonetiminden dolay1 karsilayabileceginden daha fazla
risk tistlenmek zorunda kalmislardir.

Risk yOnetimi ana sermayeyi riske maruz kalmaktan kurtarmaktadir. Ayrica
glinimiizde risk optimizasyonu saglamaya calisan bankacilik sektorii igin
o6nemli bir konuma gelmistir.

BDDK’nin yaymladigi i¢ yonetmelikler prosediirii cergevesinde bankalar
biinyelerinde “risk yonetim birimleri” olusturmaya baglamiglardir. Bu birimlerin
bilinyesinde Piyasa risk yonetim komitesi, Kredi risk yonetim komitesi ve
Operasyonel risk yonetim komitesi yer almaktadir. Piyasa risk yonetim
komiteleri yukarida bahsettigimiz, Varyans/Kovaryans, Monte Carlo
Simulasyonu ve Tarihsel simulasyon tekniklerini kullanmaktadirlar.

RMD hesaplama yontemlerinin her birinin farkli zayif yonleri bulunmaktadir.
Bu nedenle bu yontemlerden sadece birinin kullanimi hatali olacaktir oysa
bunlarin bir bilesiminin kullanimi daha dogru sonuclar verebilir. Boylece
bankacilik sektorii daha saglikli ve daha etkin faaliyetlerde bulunabileceklerdir.

Ayrica risk yonetimi teknikleri bankalarin disindaki finansal kurumlar ve ticari
isletmelere de uygulanarak bu alandaki gelismelerin siirdiiriilmesi
gerekmektedir.
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