Afyonkarahisar Ticaret ve Sanayi Odasi

Isletmelerde Risk Yénetimi ve Tirev Urlin Kullanim Seminers

Online Zoom Toplantisi. 17.03.2020 Cuma, Saat: 15.00
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ATSO KOBI Akademisi Egitimleri cercevesinde 17 Mart 2021 Carsamba, Saat 15:00
"Isletmelerde Risk Yonetimi ve Turev Urtinlerin Kullanimi® ezitimi cevrimici dizenlenecektir.
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“En 1y1 finansal tavsiyem, kKendinizi dogru ekiple kusatmak ve
pirbirinizle surekli iletisim saglamaktir. Liderlike saglamalisiniz,
aynl zamanda ekibinize yetki ve hesap: Verebiliriks sunmalisiniz.
Basarili olmak icin tum ekibinizi kapsamaniz gerekir."

Barih Niland, Huntington CFO©
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RISK NEDIR?

Riski lehe
kullanabilme

FIRSAT

TEHLIKE BELIRSIZLIK
Olaylardan Degisimden
kaynaklanan kaynaklanan

risk risk



 Teviik (1997) riski “gerek belirsizlik gerekse belirsizligin sonuclari’;

» Bangia vd. (1999) "gelecek sonuclar hakkindaki belirsizlik";

» Bolak (2004) “gerceklesen sonugclarinttanmin edilen sonuclardan
sapmasl’;

* Horcher (2009) finansal plyasalardaki'degisime bagll kaybetme olasiligl;

» Cipil'(2008) “gerceklesebilecek ama gerceklesmesi ya da ne zaman
gerceklesecegi kesin olmayan bazi isteniimeyen olaylar®

* Merih (2009) ise “belirsiz bir sekilde ortaya cikacak hasarlara karsi,
korunmasiz olma durumu” olarak ifade etmistir.



REEL SEKTOR VE RISKLERI

Country Risk

&

Regulasyon Riski

e Sektorl dizenleyen mevzuatta
degisiklik

e Cevre koruma kanunlarinda
degisim

o Is Kanununda degisiklik
e Vergi Kanununda degisiklik

Operasyonel Risk

e Makine/Ekipman Problemleri

e Hatali Uriinler

e Hammadde/Girdi temininde aksakliklar
e Grev

o Insan kaynadi ya da sistemden
kaynaklanan riskler

Environment<;

nisk

Riskler

Karsi Taraf Riski
e Mal satilan taraflarin

e Ulke riski

Reputatiznal Risk

yukumlullklerini yerine getirememesi

Finansal Riskler
* Borglanma Maliyetinde Degisim
e Kur oranlarinda Degisim

 Enflasyon
e Likidite

Uriin Piyasasindaki Riskler
Maruz e Miisteri Kaybetme

Kalinan e Rekabet Artisl
e Urine Yonelik Talep Artisi

Credit Risk



Turkiye

Political Risk Summary
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2021 Global Risks Outlook

25 3.0 35 4.0

Every year, the World Economic Forum analyzes the
top risks facing the world in terms of likelihood and ‘
impact. Which risks are top of mind in 2021?

Infectious
diseases
40 ‘
wfeapons
of mass
destruction Natural Biodiversity Human
resource loss environmental
crises ‘ damage
‘ Livelihood ‘
Interstate Debt crises
conflict crises : ‘
IT infrastructure breakdown
‘ ‘ . l” . . Cybersecurity failure c xtr:'l::ee
rolonge weather
35 s’“ stagnaglon Social cohesion erosion
segﬁ,?ty Involantary 4 nterstate relations fracture
collapse Asset bubble ‘ migration ‘ Digital power concentration
State Public burst
collapse jipes Stvae e ‘ Resource geopolitization
’ failure ‘ Youth disillusionment
Backlash against science ‘ Commodity Adverse tech‘ Geophysical
shocks advances disasters
’ ‘m“tllaterallsm Tech ’
collapse governance Digital
3'0 i ':ﬂ:lellt 'c':gl%;tsrz failure lnquuallty
nea y ’ Mental health deterioration
Terrorist attacks
Illicit economic activity
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Diistince
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ihtivac
Bireysel
Kurumsal

Sekil 1. Risk Felsefesinin Dogusu

Olavlar
2008 finansal krizi
17 AZustos depremi
11 Evltl saldiris:
Baring's bank

Insan

Risk Felsefesi

Olgular
Finansal kriz risk:

Deprem riski

Terdr riski
Operasyonel risk







Kagamiishi alis veris merkezinde swra bekleyen milsteriler. Sendai’de bir okul bahgesinde su igin sira bekleyen insanlar
Kaynak: www.nytimes.com(15.03.2011) Kaynak: www.nytimes.com(135.03.2011)
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JAPAN
FLOQODS

CAMP FIRE

AUSTRALIA
BUSHFIRES

Estimated losses of

$9.8B

Japan’s worst weather disaster in
36 years killed at least 176 people
and caused significant damage to
industrial and public infrastructure.

Experts have reported that torrential
rains are becoming more frequent,
potentially due to global warming.

Estimated losses of

$16.5B

The Camp Fire in Northern California was
2018’s most expensive natural disaster,
and resulted in the complete destruction
of several towns.

Drought is viewed as a potential catalyst
— one of the affected towns saw only a
small fraction of the autumn rain it has
historically received.

Damage ongoing

$68B

This year’s bushfire season is proving to
be particularly devastating. With over
6,000 buildings destroyed thus far, the
ongoing fires are 25 times the size of
2009’s Black Saturday Fires, which
caused $3B in damages. Forecasts for the
total losses from these fires are
significantly larger, with upper estimates
reaching $68B.



103 Firmanin 1. Derece Risk Olarak Gordugu Finansal Riskler

103 Firmanin 1. Derece Riski Algisi

Kur Riski Mal Fiyat Riski Faiz Riski




» Tlrev Uriinlerin Risk Y6netim - En Tepedeki 10 Ulkeye Ait Sirketlerin
Amaciyla Kullanim Tipleri (%) Tarev Urtin Kullanimi.
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g Turey Grinberin
kullanim yuzclesi

0 2 40 60 80 100
Kaynak: ISDA, 2009. Kaynak: ISDA, 2009.




RiISK YONETIMININ GELISiMI

1980’ler R 1990’lar >
Kredi riskindeki
geleneksel ) ) Istatistiksel
yaklasimin Riske gore agellerin stres
degismesi ve ﬁ“leltl'lm‘§l getirlosti ve senaryo
: _ _ esaplamalari lari i
: L plyasa Piyasa ve Kredi . analizleri ile
z'}’asﬁ R,ISkl islemlerinden Riski f{RiMiOC) (‘lle 13 desteklenmesinin
_ _ onetimi olu bazinda
Akut/Pasif metodlarinin kaynaklanan Yonetiminin sermaye tahsisi yayginlagmast
Yonetimi elistirilmesi kredi riskinin - entegrasyonu /
selly hesaplamalara
1 katilmasi
¥
Piyasa Basit tlirev K K i . :

. Alim/Satim isle e 1 e armasik tiirev Marjlarin Gelismekte olan
fiyatlarindaki hacimlerinin yiem uI.'.unlerm ]flelm liriinlerin piyasaya | daralmasina bagl iilkelerde yasanan
dftlgalanmalar1n bityiimesi gormeye baglamast ¢ xmasi verimlilik arayis1 ~ finansal krizler
artmasi

B> 1995 Value at Risk (VaR) - Riske
Maruz Deger (RMD) modelleri
kullanilmaya baglandi.



RiISK YONETIMININ GELISiMI

Geligmis llkelerde kar marjlarinin daralmasiyla birlikte ve hizla gelisen
iletisim teknolojisinin de katkisiyla uluslararasi sermaye gelismekte olan
piyasalara yatirnrm yapmaya baslamaistir.

Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
—
Diisiik Risk Yiiksek Risk
Diisiik Getiri Yiiksek Getiri

.

Yeni Uluslararasi Diizenlemeler

Yapilan yatirimlarin Qeri doniistiniin teminat altina alinmast icin gelismis
tilkeler tiim diinyada daha siki kurallari empoze etme egilimindedir.



ETKIN RISK YONETIMI

Etkin bir risk yonetimi, farkli riskleri entegre bir bicimde yoneterek ve risk-
getiri dengesini saglayarak hissedara katma degeri maksimize eden bir sistem
olmalidir.

Kreditorler

.Risk Derecelendirme

Hissedar
Kuruluslar

Risk - Getiri - Sermaye

.Yasal Diizenlemele

Sermaye Kar
Yeterliligi Hedefi

2222
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RISK YONETIMI RISK KONTROLﬁNU
DE ICINE ALAN DAHA GENIS BIR
EVRENDIR...

Risk Yonetimi Risk Kontrolii

-Riske duy_arh is}erin tf‘mml ~Degerleme Kriterlerinin
~-Sermayenin dogru dagilimi ve tesbiti (pozisyon,performans,)

yatirimi -Operasyonel islemlerin en
-Risk/kazang¢ konsantrasyonu uygun sekilde yiiriitiilmesi
-Riske ayarl performans 6l¢iimii .Raporlama



RISK YONETIMININ YAPISI

[letisim Iletisim

Politika
ve
prosediirlerin

Aktif Risk Yonetimi
-Limit takibi
[letisim .Risk analizi

-Portfoy yonetimi dogru
.Risk ilgilendirmesi vb. /uygulanmasi

Dogru
Metodoloji
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Afet Risklerinin Onemi

DOS0K  GrereL VIMSEK

Kaynak: Gurenko, 2009.




Tablo 2. 2019 Yil Piyasa Degeri En Yiiksek olan 10 Firma

Sirasi

Firma adi

Ulkesi

Sektoru

Degeri (milyar $)

Microsoft

U.5.

Teknoloji

1,058

Apple

U.S.

Teknoloji

959

Amazon

U.S.

Tuketici Hizmetleri

959

Alphabet

U.5.

Teknoloji

839

Facebook

U.5.

Teknoloji

550

Berkshire Hathaway

US.

Finans

496

Tencent

Teknoloji

436

Alibaba

Tuketici Hizmetleri

431

WO ||| || WM

Visa

Finans

389

10

JPMorgan Chase

Finans

366

Kaynak: https://www.gfmag. cnmfglnba -data/economic-data/largest-companies(05.04.2020).




Bilgisayar ve lletisim Teknolojilerindeki
Gelismelere ve Kuresellesmeye Bagli

olarak Son Yillarda Finanstaki
Gelismeler

» Uluslararasi Finansman

> Turev Urlinler ve Turev Piyasalar
»Finans Muhendisligi

» Risk Yonetimi




Grafik 21. Finans Sektériinin ABD GSMH Igindeki Pay

) R PR L. T T S R . T . T
1900 1920 1940 1960 1980 2000

Kaynak: httpen. wikipedia.orgwikiFinancial_crisis_of_2007(30.08.2010)




GOSTERGELER || A “ v

Bu oranin yiiksek olmasi tercih
edilir. Ulkenin gelismislik
diizeyinin bir gostergesidir.

Dusuik olmasi, istihdamin
sanayiden ziyade tarim odakli
oldugu dustuntlmektedir.

Tarim Disi istihdam Verileri

Bu oranin %10'un altinda
olmasi tercih edilir.

Yiiksek olmasi istenilen bir
durum degildir.

istihdam Verileri (issizlik)

Duisuk olmasi tlkedeki refah
dizeyinin distk oldugunu
gosterir ve istenilen bir durum
degildir.

Bu oran iilkenin refah
diizeyinin bir gostergesi olup
yiiksek olmasi istenir.

GSMH

Yiiksek olmasi enflasyonist bir
ekonomiye isarettir ve istenilen
bir durum degildir.

Bu oranin %10'un altinda
olmasi tercih edilir.

Enflasyon Gorinimu

Oranin yiiksek olmasi istenilen
bir durumdur. Kabul diizeyi
%40 ve uzeri olmalidir.

Dlisuk olmasi

Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) <tenilmemektedir

Oranin yiiksek olmasi istenilen
bir durumdur. Kabul diizeyi
%70 ve uzeri olmalidir.

Dusuk olmasi
istenilmemektedir.

Kapasite Kullanim Orani




GOSTERGELER

\ 4

Reel Kesim Guven Endeksi

Tlketici Guven Endeksi

Odeme Bilancosu Verileri

CDS

Bliyime Notlari

Oranin yiiksek olmasi istenilen
bir durumdur. Kabul diizeyi
100 ve iizeri olmalidir.

Duistik olmasi
istenilmemektedir.

Bu oranin kabul dizeyi 100 Disik olmasi
diir. istenilmemektedir.

Yiksek olmasi istenilen bir Bu oranin diistik olmasi
durum degildir. istenilen bir durumdur.

Yiiksek olmasi istenilen bir Bu oranin diisiik olmasi
durum degildir. istenilen bir durumdur.

Bu oranin yuksek olmasi tercih

edilir. Dizeyin kabul edilebilir Dustk olmasi istenilen bir
olmasi icin %3 ve lizeri olmasi  [[durum degildir.

beklenir.




VADELI ISLEM VE
OPSIYON BORSASI
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(a) Alim Pozisyonu (b) Satim Pozisyonu




VVadeli Islem Sozlesmesinde Teminatlandirma

Baslangi¢c Teminati

Siirdiirme Teminati
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Riskten Korunma Amaci Evet Evet Evet Evet

Standart Sozlesmeler Hayir Evet Evet Hayir

Borsada Veya Tezgah Ustii Piyasada islem Gérme |OTC Borsada Her OTC
Ikisinde

Takas Yukumlulugu Sart Nadiren Hak Yok
Kullanilirsa

Teminat Zorunlulugu Yok Var Satici icin | Yok
Var

Vadeye Kadar Nakit Akisi Yok Var Satici icin | Yok
Var

Kredi Riski Var Yok Yok Var

Kaldirag Etkisi Yok Var Var Yok

Hak Ve Zorunluluklarin Birbirinden Ayri Olmasi Hayir Hayir Evet Hayir




Forward fiyat = spot fiyat * plia—if)*at

e = dogal logaritma tabani
ig =yurtigcin faiz orani (TL)

if =yurt disi faiz orani ()

At = zaman faktori (vade / yildaki glin sayisi)

Tablo 20. Forward FX Fiyat Degisimi Tablosu

Spot USD / TL =6,7589
3 ayhk USD faiz orani =% 0,8

90 glnlik TL faiz orani

90 glinliik USD/TL forward kuru




Tablo 21. ABD Dolari BIST Futures Kontrat Standartlari

Standartlar

Aciklamasi

Dayanak Varhk

ABD Dolan / Tirk Lirasi

Sézlesme Bliylikligii

1000 Amerikan Dolari

Uzlasma Sekli

Nakdi Uzlasma

Glinliik ve Vade sonu uzlasma fiyati

Borsanin belirledigi standartlara gére hareket edilir.

Vadeler

Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik

Takas Stiresi

T+1

Fiyat Kotasyonu ve fiyat adimi

1S = 7,7685 (virgll sonrasi dort rakam) ve her bir sdzlesme igin

minimum fiyat adimi 0,1 TL'dir.

Baz fiyat ve gunliik fiyat degisimi

Uzlagma komitesince belirlenen fiyat ve her bir sdzlesme igin baz fiyatin

+ % 10"udur.

[slem saatleri

09:30 ile 18:15 arasidir.

fslem Teminati Esaslari

Takas mevzuati cergevesinde belirlenir.




Spot Piyasa
2
Spot piyasada 75.000 £

degerinde 10.067 $ Satin alinir.
(1$=7,451%)

10.067 $’1 geri satar
(1$=7,55%)

Toplam Kar
(7,55 - 7,44) x 10.067
=1.006,70 ©

Kar Orani

199679 . 100 = %1,3
75.000 -

75.000 ©

Bugun

1 Hafta
Sonra

75.000 £ teminat yatirarak
100.000 $ biiyiikliigiinde ViS
satin alinir
(1$=7,45%)

VIS den elde edilen kari teminat
hesabindan ¢ceker
(1$ =7,65067%)

Toplam Kar
(7,55 - 7,65067) x 100.000
=10.067 ©

Kar Orani

10.067 X 100 = %13
75.000 -7
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usD 1M ATM PUT PRIM GRAF

USD 1MATMF CALL PRiM GRAFiGI
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EURO 1M ATM PUT PRIM GRAF
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200Z0TF0
S00Z60°F0
B00Z80°F0
B00ZL0°F0
200Z90°F0
200Z°50°F0
S00Zk0T0
B00ZEQFD
B00ZZ0F0
200 T0F0
LO0EETFD
LZ00ETTFD
L00E0TF0
L00E60FD
L00EB0FD
L00EL0FD
L00Z80°F0
L00E50°F0
L00EE0FD
L00ZEQTD
LO0TEOFD

L00CTOFD

200207 F0
200600
so0gs0rn
200200
so0zanrn
2002500
200Er0rD
20000
B00ZT0F0
B00Z'TOFD
LZO0EETFO
LO0TTT 0

LZ00Z0TF0

LO0TGE0ED
LZ00Z20F0
L00ZL0FD
LZ00Z90°F0
L00E50°F0
LO00EF0ED

LZO0ZEQTFD
LO0TE0ED

L00ETORD

EURO 3M ATM PUT PRIM GRAF

EURO 3M ATMF CALL PRIM GRAF

OTOTkD

TOTR0RED

TOETENRD

OTL0RD

=l ]

OTTS0°FD

TOEE0ED

OTEDRD

OTTE0kD

OTTORD

TOEETRD

COETTRD

TOTOTRD

OTR0FD

TOETENED

TOEEOED

OTankEDn

OTS0°FD

A G ]

TOEENRD

TOETE0ED

OTTORD

S00Z0TFD
200Z60°F0
200 20°F0
S00ZL0°F0
200Z90°F0
200Z°50°F0
S00ZF0FD
B00ZEQTD
BO0ZZOF0
B00ZTOFD
LODTETFD
L00TTTrO
L00Z0TFD
L00T60FD
L00Z20r0
000D
L0000
L00Z50F0
L00ER0ED

LO00ZEQTED
L00TE0r0

LO00CTOFD




EUR- DEPO FAIZ ORANI GRAFIGI

Gi

USD- DEPO FAIZ ORANI GRAF

8007010
800Z'60°'¥0
8007800
8007°L0F0
8007°90'v0
800Z°S0°V0
800Z'vO'¥0
8007°€E0'¥0
800Z°Z0'%0
8007°10'%0
£L00T°2T'V0
L00T°TT'VO
L00Z'0T'¥0
L00T°60°V0
£002'80'%0
L00T°LOPO
£00Z°90°%0
£L00T'SOP0
£LO0T'vO'V0
L00T°E0'v0
£00T°20'v0
£00Z°T0V0

B00Z0T k0
B00C60FD
200 80°k0
200ZL0F0
200Z°90°k0
200Z°50°k0
B00EF0R0
B00ZE0RO
200 Z0F0
200 T0R0
LO0TZT RO
LO00TTTFO
L00Z0TF0
L00Z60°F0
LO00T20°F0
A00ZL0%F0
A00Z90°%0
L00Z50°F0
A00Zr0F0
LO0ZEQTED
A00ZZ0F0

L00ZTOFD

FiGi

=
@
Z
<
&=
o
=
=
g
|
a
-
=

BOOZOT RO
BOOZG0RD
BOOZBORO
BOOTLD RO
BO0OZ90°F0
BOOZ50R0
BOOZR0RD
BOOZEDRD
BOOZZ0RO
BOOZTORD
L00TTTRO
L00TTTRO
L00T0TFO
L00TG0F0
L00TBOFO
L00TL0°F0
£002°90°F0
L00T50°F0
L00TF0FD
L00TEDKD
L00TT0F0

L00TTOFD




Opsiyonlar

Grafik 13. Alim Opsiyonu Alicisi ve Saticisinin Durumu
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Grafik 14. Satim Opsiyonu Alicisi ve Saticisinin Durumu

Satiaist

Prim Fiyat

Satim Opsiyonu
2~
Alicis




AMERIKAN
OPSIYONLARI

AVRUPA
OPSIYONLARI

CALL OPTION
(ALIS HAKKI)

PUT OPTION
(SATIS HAKKI)

~ OPTIONS
(OPSIYON KONTRATLARI)



 Volatilite: Opsiyon kontratinin dayanak varlik fiyatindaki dalgalanmanin
olgusudur. Volatilite arttigl surece opsiyonun degeri artar.

- Dayanak Varligin Spot fiyati: Opsiyonun dayandigi varligin spot fiyati arttig
takdirde alis opsiyonunun degeri artar, satis opsiyonunun degeri azalir.

* Kullanim fiyati: Opsiyonun kullanim fiyati dustugu zaman, alis opsiyonun degeri
yukselecek, satis opsiyonunun degeri azalacaktir.

* Opsiyon kontratinin Vadesine Kalan Sure: Vadeye kalan sure artikca,
opsiyonun fiyatl artmaktadir, vadeye kalan sure azaldikca opsiyon fiyati
azalmaktadir.

* Risksiz Faiz Orani: Faiz orani artinca opsiyon vadesinde elde edilecek paranin
bugunku degeri azalacaktir. Faiz orani arttikca alis opsiyonunun degeri artarken
satis opsiyonunun degeri ise azalacaktir.

* Temettu: Bir hisse senedi kar payi dagittiginda, hisse senedinin fiyati duser.
Opsiyon sahibi kar pay! dagitiminin kazandirdigi likidite artisindan
yararlanamaz. Kar payi dagitilirsa alis opsiyonunun degeri duser, satis
opsiyonun degeri ise artar.



Greeks Fiyati Etkileyen Faktorler Aciklama

Dayanak varlik spot fiyatinda gerceklesen 1 birimlik

Delta Dayanak.Varllk Spot degisim sonucunda opsiyon fiyatimin kag birim

(A) Fiyat azalacagini veya artacagini gésterir.
Gamma Dayanak varlik spot fiyatinda gerceklesen 1 birimlik
Delta degisim sonucunda opsiyon deltasinda kag birim
degisiklik yaratacagim gosterir.
Dayanak varlik spot fiyatinda gerceklesen %1’lik degisim
Dayanak'Varllk Spot sonucunda opsiyon fiyatinda % kac¢ degisiklik
‘ b yaratacagimi gosterir.
S -(»‘(,)f\.r"'*‘( r

Dayanak varhik spot fiyatinin volatilitesinde gerceklesen
1 birimlik degisimin opsiyon fiyatinda yaratacagi
degisimi gosterir.

Volatilite

OPTIONS
GREEKS

Opsiyonun vade sonuna 1 giin yaklagtik¢a opsiyonun

Vadeye Kalan Giin degerinde meydana gelen degisimi 6lcmektedir.

Faiz oramindaki 1 birimlik degisim sonucunda opsiyonun

Risksiz Faiz Oran fiyatinda yaratacagi degisimi 6lgmektedir.




« Swap, belli bir zaman dilimi icinde, varsayilan parasal
degeri esit olan herhangi iki varligin yaratacagi nakit

akislarinin takas yapilmasi igslemine verilen addir.



SWAP Turleri

» 1.Faiz Swaplari

ki tarafin faiz getiren bir yatirnm veya kredi igin sabit veya degisken nakit akislarini takas
edebilmelerine olanak tanir.

« 2.Doviz Swaplar

Doviz piyasalarinda el degistiren sermayenin islem degeri, diger tum piyasalari gecer.
Doviz swaplari, forexte riskten korunma adina etkili yollar sunar.

« 3.Emtia Swaplari

Emtia swaplari, emtia fiyatlarindaki degisikliklere veya nihai urun ile hammadde fiyatlari

arasindaki spreadlerdeki degisikliklere karsi etkili korunma saglar.
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Ayrintilt sorular ve iletisim icin...
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