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* Baslangi¢ Teminati Geriye Dontuk Testi

— Hesap Bazinda Geriye Donuk Test

— Uriin Bazinda Geriye Déniik Test

— BIAS PP Geriye Doniik Test

— SWAP Geriye Donuk Test
Teminat Degerleme Katsayilari Geriye Dontik Testi

Baslangi¢ Teminati Geriye Donuk Test Sonuclari
— Hesap Bazinda Geriye Dontik Test Sonuclari
— Uriin Bazinda Geriye Déniik Test Sonuglari
— BIAS PP Geriye Doniik Test Sonuglari
— SWAP Geriye Dontik Test
Teminat Degerleme Katsayilar1 Geriye Dontk Test Sonuclari

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Risk yonetiminde, 6l¢im modellerinin dogrulugunu ve performansini
degerlendirmek amaciyla uygulanan geriye doniik testler (back testing),
Merkezi Kars1 Taraf (MKT) kuruluslarinca teminat hesaplama modellerinde yer
alan parametrelerin ve teminata kabul edilen kiymetlere uygulanan teminat
degerleme katsayilarinin stnanmasi amaciyla kullanilmaktadir.

MKT kuruluslarinin geriye donuk testlerle risk yonetimi modellerini
sinamalar1 CPMI-IOSCO prensipleri ve Avrupa Birligi EMIR diizenlemelerinde
yer alan bir zorunluluktur.

Benzer sekilde tilkemizde Merkezi Karsi Taraf Yonetmeligi'nin 45’inci maddesi
ile Takasbank’a, MKT hizmeti kapsaminda kullanilan risk modellerinin
gecerliligi ve guivenilirligini geriye dontk testler ile sinama mecburiyeti
getirilmistir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Baslangi¢c Teminati Geriye Dontuk Testi L5

* MKT hizmeti verilen piyasalardaki baslangi¢ teminati hesaplamasinda
kullanilan modeller ve giiven diizeylerinin yeterliligi Merkezi Kars:1 Taraf
Bolumii'nce giinliik bazda yapilan geriye yonelik testlerle analiz edilir.

* Geriye dontk testte, baslangi¢c teminati hesaplamasinda kullanilan giiven
diizeyi ve elde tutma siiresine iliskin varsayimlar isi8inda pozisyonlar icin
talep edilen baslangi¢ teminati tutarinin, elde tutma siiresi boyunca
pozisyonlarin degerinde olusacak degisimi karsilayacak biyiuikliikte olup
olmadig1 kontrol edilir.

* Baslangi¢c teminati tarafindan kavranamayan degisimlerin bulundugu
gozlemler asim olarak nitelendirilir.

* Geriye dontik test uygulanan donemde asim adedinin giiven diizeyinin ima
ettigi sayidan az olmasi beklenir.

* Baslangi¢ teminatinin hesaplanmasinda kullanilan modellerin geriye dontik
test sonuglari ve varsa alinmasi 6nerilen tedbirler, y1llda asgari dort kez Mart,
Haziran, Eyliil ve Aralik donemleri itibariyle i¢ sistem birimleri araciligi ile
Takasbank Yonetim Kurulu'na sunulur.

* Geriye yonelik test sonuglar1 Haziran ve Aralik donemleri itibariyle MKT Risk
[stisare Komitesi’'ne de sunulacaktir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Hesap Bazinda Geriye Donuk Test e

« VIOP’ta geriye doniik test giinliik olarak acik pozisyona sahip tiim hesaplar
uzerinden yapilmaktadir.

 Her guinlin sonunda ilgili hesap icin istenen baslangi¢c teminati tutarinin, elde
tutma stiresi boyunca hesabin almis oldugu pozisyonlarin degerinde olusacak
degisimi karsilayacak biiyiikliikte olup olmadigi kontrol edilmektedir.

* Bunun icin hesapta bulunan pozisyonlar takip eden giinlerde (elde tutma
suresi boyunca) olusan piyasa fiyatlari ile degerlenir ve pozisyonlarin
degerindeki degisim hesaplanir.

* Budegerin baslangi¢c teminatindan fazla olmasi durumunda o hesapta agim
oldugu kabul edilir.

« VIOP’ta pozisyonlarin degerindeki degisim, vadeli islem s6zlesmelerinden
kaynakl kar/zarar ve kisa opsiyon pozisyonlarinin degerlerindeki degisim
uzerinden hesaplanmaktadir.

* Azami degisimin baslangi¢c teminatini gectigi durumlar “asim” olarak kabul
edilir.
* Geriye dontk test, giinliik olarak piyasada alinan tiim pozisyonlar i¢in yapilir

ve asim sayisinin toplam gozlem sayisina oraninin, baslangi¢c teminati
hesaplamasinda kullanilan giiven diizeyi icinde kalmasi beklenir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Uriin Bazinda Geriye Doniik Test TAKAS

OPP’de briit teminatlandirma uygulandigindan geriye doniik testte édiinc
alinan/verilen paya dayal bir yaklasim izlenmektedir. Bunun i¢in pay bazinda
gerceklesen odiin¢g alma/verme islemleri kullanilmaktadir.

Bir giin icinde 6diince konu degisik pay sayisi o glin i¢in gozlem sayisini
olusturmaktadir. Odiin¢ alinan/verilen paylarda elde tutma siiresi boyunca
meydana gelen fiyat degisimlerinin, ilgili 6diing islemleri icin talep edilen
baslangi¢c teminati tutarini gecmesi, ilgili pay icin bir asim olarak kabul
edilmektedir.

OPP’de baslangi¢ teminati ve degerleme islemlerinde agirhkli ortalama fiyat
kullanildigindan geriye doniik testte de 6diing alinan/verilen paylarin agirlikli
ortalama fiyatlar1 kullanilmaktadir.

VIOP’ta ve PP’de liriin bazinda geriye doniik test ¢calismalar1 yapilmaktadir. Bu
kapsamda kontratlar i¢in istenen baslangi¢c teminati degerinin, ilgili
kontratlarin elde tutulma stiresi boyunca maruz kalacagi fiyat hareketlerini
karsilayip karsilamadigi gunliik yapilan hesaplamalar ile kontrol edilmektedir.

BIAS Borglanma Araclar: Piyasasi’nda geriye doéniik test, her giiniin sonunda
vade bazinda olusan teorik fiyatlardaki 2 giinliik elde tutma stiresince olusacak
degisimin, hesaplanan baslangi¢ teminat degeri ile kiyaslanarak kontrol
edilmektedir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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BIAS PP Geriye Doniik Test TAKAS

BIAS Para Piyasasi’'nda 1 ve 3 ay vadeli TL cinsinden depo islemleri
yapilmaktadir. Bu kapsamda back test analizlerinde OPP ve VIOP’tan farkl bir

yaklasim benimsenmistir.

Buna gore oncelikle giinliik olarak piyasada kontrat bazinda alinan baslangic
teminati diizeyinin ima ettigi faiz degisimi hesaplanmakta daha sonra
piyasada hesaplanan degisim miktarini gecen bir faiz haddi degisimi olup
olmadig1 gozlenmektedir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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SWAP Geriye Donuk Test s

SWAP Piyasasi geriye dontk testi, SWAP Piyasasinda islem goren yabanci para
dayanak varliklarina uygulanmaktadir.

Geriye dontik test, test donemine ait USD ve EUR veri setinde yer alan kur
hareketlerinin 2 giinliik elde tutma suresi dikkate alinarak gozlemlenen
oransal deger degisimlerinin SWAP piyasasinda istenen baslangi¢ teminati
diizeyini asip asmadigina bakilarak yapilmistir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)



)

Teminat Degerleme Katsayilar1 Geriye Dontuik TAKAS
Testi

* Teminat degerleme katsayilari, aylik olarak giunliik bazda geriye doniik teste
tabi tutulmaktadir.

* Geriye donuk test, teminata konu varliklar1 temsil eden endeks, vade ve
gostergeler kullanilarak yapilabilir.

* Geriye dontk test sonucunda bir varlik grubunda ge¢mis bir yilhik donemde
ortalama iKi is giiniinden daha fazla veya varlik bazinda varlik/endeks
grubunu olusturan varlik sayisinin 2 katindan daha fazla sayida asim
gerceklesmesi ve bu varlik grubunun daha 6nce ¢arpim faktorleri ile kalibre
edilmemis olmasi durumunda degerleme katsayisi, carpim faktoru tablosu
cercevesinde azaltilarak kalibre edilir.

* Daha once kalibre edilmis bir varlik grubunda tekrar kalibrasyon geregi
dogmasi halinde teminat degerleme katsayilar1 tekrar hesaplanir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Teminat Degerleme Katsayilar1 Geriye Dontuik TAKAS
Testi

Teminat Degerleme Katsayisi(%) = 1 - (%Indirim Katsayis1 x Carpim Faktorii)

2 ve daha az 1.00
3 1.20
4 1.35
5 1.5

Son bir yi1llik donemde degerleme katsayilarinda 5 is giiniinden daha fazla asim
olmasi durumunda kullanilan veri seti, gliven diizeyi ve model gozden gecirilir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Geriye Doniik Test Sonuclari

2023-3

Merkezi Karsi Taraf Bolumii

Gizlilik Seviyesi: Halka Agik (Tasnif Disl)



)

Baslangi¢c Teminat:1 Geriye Doniik Test Sonuclari

ViOP KONTRAT BAZINDA

Tum Enstrumanlar Pay Future Diowviz Future Elektrik Future Opsiyon
Toplam Gdzlem Sayis: 153,402 36,472 7,534 134 105,762
Giiven Diizeyi Uyaninca Kabul Edilebilir Asim
767 182 38 1 523
Sayisi
Azim Sayis 253 271 L1} 3 3

Geriye doniik testte ilgili donemde Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda
pozisyona donliismius kontratlar baz alinmaktadir.
Test sonuclar piyasadaki asim oraninin kullanilan given diizeyinin (%99.5)

altinda oldugunu gostermektedir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Baslangi¢c Teminati Geriye Doniik Test Sonuclari

Uriin Bazinda Geriye Doniik Test Sonuclar1 (OPP 2023-3):

OPP KONTRAT BAZINDA

Toplam

BisT30

DIGER

Toplam Gozlem Sayis

4524

3,062

1,462

Giiwen Diizeyi Uyarinca Kabul Edilebilir Asim Sayis

23

15

-

&

Azim Sayis

4

4

(1]

OPP’de giiven diizeyi uyarinca siir %0.50 olarak kabul edilirken test sonuglari, piyasadaki asim
oraninin kullanilan giiven diizeyinden (%99.5) daha az oldugunu gostermektedir. Analize konu
donemde toplam asim sayisi 4 adet olup, bu say1 kullanilan giiven diizeyine gore kabul edilebilir asim
sayisi olan 23 adetten azdir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Baslangi¢c Teminati1 Geriye Doniik Test Sonugclari

PAY PIYASASI KONTRAT BAZINDA

Toplam Paylar BisT30* BIST100-30 BisT DiGER** BiSTGOZALTI WARANT
Taplam Gazlem Sayisi 124,793 11,204 17,155 92,355 3,681 330,405
Giiven Diizeyi Uyannca 624 5 86 262 18 1652
Kabul Edilebilir Agim Sayis
Azim Sayis 180 21 34 103 1 2058

Geriye dontk testte ilgili donemde Pay Piyasasi’'nda asim oraninin kullanilan

guven duzeyinin (%99.5) altinda oldugunu gostermektedir.
Analize konu donemde toplam asim sayis1 160 adet olup, bu say1 kullanilan
guven diizeyine gore kabul edilebilir asim sayisi olan 624 adetten azdir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Baslangi¢c Teminati1 Geriye Doniik Test Sonugclari

BORCLANMA ARACLARI PiYASASI VADE BAZINDA

Toplam oN* im &M 1y 2% 5¥*

Toplam Gdzlem Sayis 2450 245 490 490 490 490 245
Giwven Dizeyi
Uyarinca Kabul 12 1 2 2 2 2 1
Edilekilir Asim Sayis
12 20 9

Azim Sayisi 61 1] (1] 14

Geriye donuk testte ilgili donemde Bor¢lanma Araglari Piyasasi’'nda asim oraninin
kullanilan giiven diizeyinin (%99.5) lizerinde oldugunu gostermektedir.

Analize konu donemde toplam asim sayist 61 adet olup, bu say1 kullanilan giiven
diizeyine gore kabul edilebilir asim sayisi olan 12 adetten fazladir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Baslangi¢c Teminati Geriye Doniik Test Sonuclari

Geriye Dontik Test Sonuclar: (BIAS PP 2023-3):

BiAS Para P. Giin Bazh

Toplam Gozlem Sayisi 260
Giiven Diizeyi Uyannca Kabul Edilebilir Asaim Sayisi 1
Asim Sayisi 4]

Test sonuglar1 piyasa faiz haddinde mezkiir oranlar1 asan bir degisim olmadigini ortaya
koymaktadir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Baslangi¢c Teminati Geriye Doniik Test Sonuclari

Geriye Donuk Test Sonuclar1(SWAP 2023-3):

SWAP SWaAPp SWAP SWAP SWaAPp
Toplam Piyasasi Piyasasi Piyasasi Piyasasi Piyasasi
{usD) (EUR}) [XUAEUR) [XUAUSD) [XUATRY)
Toplam Gdzlem 5ayis 1294 260 260 258 258 258
Giiven Diizeyi Uyarinca Kabul Edilebilir Asim Sayis 13 3 3 3 3 3
Azim 5ayisi B 2 2 1] 2 1]

Geriye donuk testte ilgili donemde SWAP Piyasasi’nda asim oraninin kullanilan
guven duzeyinin (%99.5) altinda oldugunu gostermektedir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Baslangi¢c Teminati Geriye Doniik Test Sonuclari

Geriye Donuk Test Sonuclar: (OTC 2023-3):

OTC KOMTRAT BAZINDA
Toplam Gézlem Sayisi 67,458
Giiven Diizeyi Uyaninca Kabul Edilebilir Asim Sayisi 337
Asim Sayisi 40

Geriye dontuk testte ilgili donemde OTC Piyasasi’'nda asim oraninin kullanilan giiven
diizeyinin (%99) icinde kaldigin1 gostermektedir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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2022 Ekim- 2023 Eyliil Teminat Degerleme Katsayilar: Gerive Diniik Testi

Teminat Degerleme Katsayilar

Asim Sayis1

DOLAR 90% 0
DOViZ EURO 89% 0
POUND 89% 0
1 yillk faize gore hesaplama yapilmigtr. 97% 4
DiBS 5 yillik faize gore hesaplama yapilmigtr. 84% 1
10 yillik faize gore hesaplama yapimigtr. 84% 5
5 yillik gosterge faize gore hesaplama yapilmigtir. 89% 0
EUROBOND (USD) 10 yillik gosterge faize gére hesaplama yapilmistr. 89% 0
30 yillik gésterge faize gore hesaplama yapilimigtir. 58% 1
5 yillik gosterge faize gore hesaplama yapimigtir. 89% 0
EUROBOND (EUR) 10 yillik gésterge faize gére hesaplama yapmughr. 85% ]
30 yillik gosterge faize gore hesaplama yapilmigtr. 72% 0
BIST30 endeksi 83% 0
BIST100 endeksi 79% 0
PAY* BIST30 Igerisindeki Asim Gergeklesen Pay Sayisu
11 83% 17
BIST100-BIST30 igerisindeki Asim Gergeklesen Pay Sayisi:
15 79% 29
ALTIN 87% 0
Asim Gerpeklesen Hisse Senedi Semsiye Fonu Sayisi:
YATIRIM FONU* H . 89% 20
Asim Gerceklesen Borclanma Araclar Semsiye Fonu Sayisi:
2 92% 2

*BIST30 paylarinda toplam asim sayisimin 60°1, BIST100 paylarinda toplam asim sayisimin 140", toplam sayisi 10 olan hisse senedi semsiye
fonlarinda asim sayisimin 200°ii ve toplam sayisi 75 olan borglanma araglan semsiye fonlaninda ise asim sayisimin 150'yi gecmemesi teminat
degerleme katsayilannda kalibrasyon ihtiyacimin bulunmadigim géstermektedir.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)
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Teminat Degerleme Katsayilar1 Geriye Donuk Test TAKAS
Sonuclari

Tum piyasalar icin kalibrasyon calismasi 1906 numarali genel mektup ile
duyurulmustur DIBS 1 ve 10 yillik vadeler ile ilgili kalibrasyon c¢alismasi yapilmis
olup 1896 nolu genel mektup ile duyurulmustur.

Gizlilik Seviyesi: Halka Acik (Tasnif Disl)



TAKAS
iISTANBUL

Tesekkiurler

+(90) 212 315 25 25
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Gizlilik Seviyesi: Halka Agik (Tasnif Disl)



