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* iglem

* Finansal Risk
+ Pilyasa riskKi
« Kredi riski
« Likidite riski
+ Faallyet Riski
+ Yasal Risk
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Risk Yonetimi

——

+ lyi ve kotu risk yénetim uygulamalarindan olusur.

« lyi ve kotu risk yonetim uygulamalari, iyi(karl), kot
(zararl) demek degildir.

+ RY uygulamalarindan zararla sonuglanmis ¢ok

saylda iyi uygulama ornegi ¢ok sayida da karla
sonuglanmis kotu uygulama ornegi vardir.



Barings
\

+ 26 Subat, 1995-Singapur
+ 233 yillik banka

+ 28 yasindaki dealer Nick Leeson
+1,300,000,000$% zarar
#*ING Bank 1.5 miyar $’a satin ald1.



Metallgesellshaft

14. enbuyuk sanayi sirketi




Orange County

+ Bob Citron, fon yoneticisi
« 7.5 milyar $’lik yatirm

« 5yl vadeli tahvillerle 12.5 milyar $, degisken faizli
borclandi.

+Faiz oranlar yukseldi
+ Faiz odemeleri yukseldi - Buyuk hatal!

+ Finansal tablolarda gorilen zarar 1.64milyar $
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+ Barings $1.3B
+ Bank Negara, Malaysia 92 $3B
+ Banesto, Spain $4.7B

+ Credit Lyonnais $10B



Ne kaybederiz?

“
Herseyi

Dogru, fakat pratik olmayan bir cevap!

Gercekten de ne kaybederiz?




Risk Nedir?

e Tahvillerde
e Hisse Senetlerinde *Vvolatility

e Opsiyonlarda +delta, gamma, vega
e Kredilerde #rating
e DOvizlerde «kur degisiklikleri

e Butunsel Olarak?
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Risk Yonetimi

+ Yonetim Kuruluna Sunulmasi ——

+ Gozetimin Sinirlarinin Belirlenmesi

+ Cesitlendirme, sigorta

+ Denetim/Inceleme (Vetting)

+ Duzenleyici kurumlara (BDDK) raporlama

+ Riskle ilgili karar alma surecleri
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RY'de Temel Asamalar

\
+ Riskleri tanimla

+ Veri tabani (Piyasa + pozisyon)

+ Riskin olgulmesi

+ Duzenleme

+ Risk Yonetimi

+ Raporlama

+ Stratejik kararlar
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RY Sisteminin Kurulmasi

+ Kararlar,

+ Risk olgme yontemi

+ Sorumluluklar ve yapi
« Sistemin test

+ Aktif Risk Yonetimi

+ Personel egitimi ve desteqi
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Riskin Olciilmesi



Risk Yonetimi

\

+ Gelecegin tahmini,
+ Firsatlarin tanimlanmasi,
+ Her zaman dogruyu yapmak DEMEK DEGILDIR.
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Risk YOonetimi

+ Belli kosullar a

* En kotd senaryonun nasil sonuclanacagini
tanimlamak,

+ Riskten korunmak icin oneri gelistirmektir.
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ISLETME DEGERINI ARTIRMAK IGIN

Uygun
Sermaye Sermaye _Karin
Bilegimi Karlihgini Surekliligini

Olustur. Artir. Sagla.
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Finansal Risk

Varlik Riskleri

Bor¢ Riskleri

isletme Riski

Ozel Olay Riski

Faaliyet Riski



butununu olus

Finansal Faaliyet
Stratejiler Stratejileri

Finansal Risk

Varlik Riski

Borg¢ Riski

isletme Riski

Ozel Olay Riski

Faaliyet Riski
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.ve eldek| bllgl ve araqlarla degeri artirmak icin, ris
ir itk anmasl gerekir

ve Faaliyet
atejilerinin




Risk Yonetimi <iiraklilik gosterir.

En lyi
Strate]jlyi

Geligtir.

Cevreyl ve

Perrtormansi izle




Risk ve
Getirlyi
Degerle

Riskleri
Belirle

Risk
Faktorlerini
Tanimla
(finansal &

Stratejileri Sermayeyi
Acikla Belirle

Alternatif Stratejiler Gelistir ve Gozden Gecgir

Beklenilen
Getiri Oranini

Finansal ve Uygun
Faaliyet Sermayeyi

Stratejilerini Koy
Planla

Faaliyet)
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Risk Faktorlerinin
Onceligini Belirle

Getiri Uzerinde

. SEEYSY Etkili Olan Risk
Stratejilerle Varliklara O
Olgtuimleri Optimal Olarak —
karsilastir Dagit '

o:.lpl.a
Alternatifleri ile
Karsilastir

RFE’ni Getiri

modeétte Dagilimi



eleneksel Kontrol ve Modern Risk Yonetim Teknikleri
uygun bir dengede tutulmalidir.

N
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Kismi




Long Term Capital Management




*

*

*

Hizl Bir Yukselis, YUkselisten Hizli Bir

Dusus
‘\

LTCM bir hedge fonuydu.

Uc yil icinde sermayesi 4 milyar USD’ye, aktifleri 125
milyar USD’ye ulastu.

21 Agustos 1998’de 550 milyon USD kayip.

21 Eyltil 1998’de 500 milyon USD’lik bir kayip daha.
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Hedge Fonlar
\

* Kamuya acik olmayan, 0zel niteliklere sahip
yatinmcilarin katilabildigi, 6zel olarak organize
edilmis, profesyonel fon ydneticilerince yonetilen

yatirim havuzlaridir.
+ Iki cesidi vardir:
* Makro Fonlar, (Macro Funds)
« GOreli Deger Fonlari (Relative-value Funds)
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* Yatinmlarin finansmanu icin gereken fon borc¢lanarak
saglaniliyor.

+ Kaldiractan asiri derecede yararlanma amaciyla
yuksek oranda REPO yatirimlari var.

+ Az veya hi¢ masraf (no “haircut”)
* Cok sayida islem
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Hedge Fonlarinin Yasal Dizenlemesi Yok

‘\

* Hedge Fonlaricin SEC’'in diizenlemesi yok.

* Hedge Fonlarin, 100 veya daha az yatirimcisi
(katilimcist) olmali

*+ Risk hakkinda bilgili olmasi gereken buyuk kurumlar
veya servet sahibi zenginler
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LTCM Oncesi D6nem
-’

# Salomon Brothers Arbitrage Group (SBAG)

* Asirt degerlenmis menkul kiymetlerin satilmasi
(short position); diisiik degerlenmis menkul
kiymetlerin satin alinmasi (long position)

* Yoneticisi, John Meriwether

+ Skandal

* Meriwether SBAG’dan aynldi 1994 yilinda LTCM’yi
organize etti.
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SOhretler Karmasi
[The “All Star” Team]

ohn Meriwether

David Mullins Eric Rosenfeld
Victor Haghani

Larry Hilibrand

Greg Hawkins
William Krasker
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Fonun Getirileri

Chart 1: Value of $1 invested in LTCM ws. S&P 500 (March 1994-October 19938)
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LTCM’nin Araclan

‘\

+ REPO, tlirev Urlinler, satis s6zlesmeleri (short
contracts)

* Genis ve cesitli piyasalar
+ “Hatinsayihr” lliskiler
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lemler Yaptr?

‘\

* GOreli Deger Fonlart

* Yanlis fiyatlandinlmis menkul kiymetleri bularak arbitraj
yaptilar.

+ Islem Mantig)
* Likidite bir risk olarak gérilmedi.

* Ters pozisyonlar alarak risklerini hedge etme yoluna
gittiler.
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Yakinsama Ticareti (Convergence

Trading) Nedir?

\

* Bir tlr goreli deger ticaretidir.
+ [ki tane birbirine benzer tahvil bul. Aralarindaki

fiyat farklarini degerlendir. Kar sagla.

* Nasil mi? Daha degerli durumdaki tahvili satarken, goreli
olarak dusuk degerlenmis tahvili de satin al. Amacini
gerceklestirmek icin piyasayi etkile.

* Dahasint mi yapmak istiyorsun? Daha fazla bor¢lan:
Kaldira¢tan yararlan.
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