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AR Giris

Clearing House of Turkey

Risk yonetiminde, olcim modellerinin dogrulugunu ve performansini degerlendirmek amaciyla
uygulanan geriye donlk testler (back testing), Merkezi Karsi Taraf (MKT) kuruluslarinca teminat
hesaplama modellerinde yer alan parametrelerin ve teminata kabul edilen kiymetlere uygulanan
teminat degerleme katsayilarinin sitnanmasi amaciyla kullanilmaktadir.

MKT kuruluslarinin geriye dontik testlerle risk yonetimi modellerini sinamalari CPMI-I0SCO prensipleri
ve Avrupa Birligi EMIR duzenlemelerinde yer alan bir zorunluluktur.

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



E‘:ﬁ.ﬁﬁ Baslangi¢c Teminati Geriye Donuk Testi

Clearing House of Turkey

MKT hizmeti verilen piyasalardaki baslangic teminati hesaplamasinda kullanilan modeller ve gliven
duzeylerinin yeterliligi Merkezi Karsi Taraf Bolumi’nce glinliikk bazda yapilan geriye yonelik testlerle
analiz edilir.

Geriye donuk testte, baslangic teminati hesaplamasinda kullanilan guven dizeyi ve elde tutma
suresine iliskin varsayimlar isiginda pozisyonlar icin talep edilen baslangic teminati tutarinin, elde
tutma suresi boyunca pozisyonlarin degerinde olusacak degisimi karsilayacak buyiikliikte olup
olmadigi kontrol edilir.

Baslangic teminati tarafindan kavranamayan degisimlerin bulundugu gozlemler asim olarak
nitelendirilir.

Geriye donuk test uygulanan donemde asim adedinin gliven diizeyinin ima ettigi sayidan az olmasi
beklenir.

Baslangic teminatinin hesaplanmasinda kullanilan modellerin geriye donik test sonuclari ve varsa
alinmasi onerilen tedbirler, yilda asgari dort kez Mart, Haziran, Eylil ve Aralik donemleri itibariyle ic
sistem birimleri aracilig ile Takasbank Yonetim Kurulu’na sunulur.

Geriye yonelik test sonuclari Haziran ve Aralik dénemleri itibariyle MKT Risk istisare Komitesi’ne de
sunulacaktir.



E‘Kﬁﬁf Hesap Bazinda Geriye Donuik Test

Clearing House of Turkey

ViOP’ta geriye doniik test giinliik olarak acik pozisyona sahip tim hesaplar lizerinden yapilmaktadir.

Her glinliin sonunda ilgili hesap icin istenen baslangic teminati tutarinin, elde tutma stresi boyunca
hesabin almis oldugu pozisyonlarin degerinde olusacak degisimi karsilayacak biuyiikliikte olup
olmadigi kontrol edilmektedir.

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

Bu degerin baslangi¢c teminatindan fazla olmasi durumunda o hesapta asim oldugu kabul edilir.

ViOP’ta pozisyonlarin degerindeki degisim, vadeli islem sdzlesmelerinden kaynakl kar/zarar ve kisa
opsiyon pozisyonlarinin degerlerindeki degisim lGzerinden hesaplanmaktadir.

Azami degisimin baslangic teminatini gectigi durumlar “asim” olarak kabul edilir.

Geriye donuk test, guinliik olarak piyasada alinan tim pozisyonlar icin yapilir ve asim sayisinin toplam
gozlem sayisina oraninin, baslangic teminati hesaplamasinda kullanilan giliven duizeyi icinde kalmasi
beklenir.

5



E‘Kﬁﬁf Uriin Bazinda Geriye Doniik Test

Clearing House of Turkey

OPP’de briit teminatlandirma uygulandigindan geriye doniik testte édiinc alinan/verilen paya dayall
bir yaklasim izlenmektedir. Bunun icin pay bazinda gerceklesen o6din¢ alma/verme islemleri
kullaniimaktadir.

Bir giin icinde 6diince konu degisik pay sayisi o giin icin gdzlem sayisini olusturmaktadir. Odiing
alinan/verilen paylarda elde tutma siiresi boyunca meydana gelen fiyat degisimlerinin, ilgili 6ding
islemleri icin talep edilen baslangic teminati tutarini gecmesi, ilgili pay icin bir asim olarak kabul
edilmektedir.

OPP’de baslangic teminati ve degerleme islemlerinde agirlikli ortalama fiyat kullanildigindan geriye
donik testte de 6diing alinan/verilen paylarin agirlikli ortalama fiyatlari kullanilmaktadir.

ViOP’ta ve Pay Piyasasi’nda Uiriin bazinda geriye déniik test calismalari yapilmaktadir. Bu kapsamda
kontratlar icin istenen baslangic teminati degerinin, ilgili kontratlarin elde tutulma siresi boyunca
maruz kalacagi fiyat hareketlerini karsilayip karsilamadigi glinlik yapilan hesaplamalar ile kontrol
edilmektedir.

BIAS Borclanma Araclari Piyasas’nda geriye déniik test, her giiniin sonunda vade bazinda olusan
teorik fiyatlardaki 2 ginlik elde tutma suresince olusacak degisimin, hesaplanan baslangic teminat
degeri ile kiyaslanarak kontrol edilmektedir.



TAKAS BiAS PP Geriye Déniik Test

Clearing House of Turkey

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 glinliik 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 olmadigi gézlenmektedir.



AR SWAP Geriye Doniik Test

Clearing House of Turkey

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

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



TAKAS Teminat Degerleme Katsayilari Geriye
e Déniik Testi

Clearing House of Turkey

Teminat degerleme katsayilari, aylik olarak giinliik bazda geriye donuk teste tabi tutulmaktadir.

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

Geriye donlk test sonucunda bir varlik grubunda gecmis bir yillik donemde ortalama iki is giinlinden
daha fazla veya varlik bazinda varlik/endeks grubunu olusturan varlik sayisinin 2 katindan daha fazla
sayida asim gerceklesmesi ve bu varlik grubunun daha once carpim faktorleri ile kalibre edilmemis
olmasi durumunda degerleme katsayisi, carpim faktorua tablosu cercevesinde azaltilarak kalibre edilir.

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



TAKAS Teminat Degerleme Katsayilari Geriye
b Doniik Testi

Clearing House of Turkey

Teminat Degerleme Katsayisi(%) = 1 — (%indirim Katsayisi x Carpim Faktdri)

Asim Sayisi Carpim Faktoru

2 ve daha az 1.00
3 1.20
4 1.35
5 1.5

Son bir yillik donemde degerleme katsayilarinda 5 is glininden daha fazla asim olmasi durumunda
kullanilan veri seti, gliven dizeyi ve model gozden gecirilir.
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TAKAS Baslangic Teminati Geriye Donlik Test
iISTANBUL Sonuclari

Clearing House of Turkey

Uriin Bazinda Geriye Doniik Test Sonuclari (VIOP 2026-1)

ViOP KONTRAT BAZINDA
Tim Enstrimanlar Pay Future Doviz Future Elektrik Future Opsiyon
Toplam Gozlem Sayisi 284,382 39,445 7,765 314 233,665
Giiven Diizeyi Uyarinca Kabul Edilebilir Asim
1422 198 39 2 1168
Sayisi
Asim Sayisi 109 66 0 2 34

Geriye doniik testte ilgili ddnemde Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda pozisyona déniismis kontratlar baz alinmaktadir.
Test sonuclari piyasadaki asim oraninin kullanilan giiven dizeyinin (%99.5) altinda oldugunu géstermektedir.
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Clearing House of Turkey

Baslangi¢c Teminati Geriye Donuk Test
Sonuglari

Uriin Bazinda Geriye Doniik Test Sonuclari (Pay 2026-1):

PAY PiYASASI KONTRAT BAZINDA
Toplam Paylar BiST30* BiST100-30 BiSTDIGER** | BiSTGOZALTI VARANT
Toplam Go6zlem Sayisi 156,693 13,915 17,761 119,944 4,463 665,953
Giiven Diizeyi Uyarinca o i o o o “c5
Kabul Edilebilir Asim Sayisi
Agim Sayisi 1938 22 90 1722 3 5579

Geriye donuk testte ilgili donemde Pay Piyasasi’nda asim oraninin kullanilan given dizeyinin (%99.5) Uzerinde oldugunu
gostermektedir. Analize konu donemde toplam asim sayisi 1938 adet olup, bu sayi kullanilan gliven diizeyine gore kabul edilebilir
asim sayisi olan 783 adetten azdir.

Takasbank | Kurum igi (Hizmete Ozel) 13



TAKAS Baslangic Teminati Geriye Donlik Test
iISTANBUL Sonuclari

Clearing House of Turkey

Vade Bazinda Geriye Donuk Test Sonuclari (BAP 2026-1):

BORGLANMA ARAGLARI PiYASASI VADE BAZINDA

Toplam ON* 1M 6M 1Y 2Y 5Y*

Toplam Go6zlem Sayisi 2590 259 518 518 518 518 259

Giliven Diizeyi
Uyarinca Kabul 13 1 3 3 3 3 1
Edilebilir Asim Sayisi

Asim Sayisi 1 0 0 0 1 0 0

Geriye doniik testte ilgili donemde Borglanma Araglari Piyasasi’nda asim oraninin kullanilan given diizeyinin (%99.5) altinda oldugunu gostermektedir.
Analize konu donemde toplam asim sayisi 1 adet olup, bu sayi kullanilan gliven diizeyine gore kabul edilebilir asim sayisi olan 13 adetten azdir.

Takasbank | Kurum ici (Hizmete Ozel) 14



TAKAS Baslangic Teminati Geriye Donlik Test
iISTANBUL Sonuclari

Clearing House of Turkey

Geriye DAnuk Test Sonuclari (BIAS PP 2026-1):

BiAS Para P. Giin Bazl
Toplam Gozlem Sayisi 262
Giiven Diizeyi Uyarinca Kabul Edilebilir Asim Sayisi 1
Asim Sayisi 0

Test sonuglari piyasa faiz haddinde mezkar oranlari asan bir degisim olmadigini ortaya koymaktadir.
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Clearing House of Turkey

Geriye Donuk Test Sonuclari (SWAP 2026-1):

Baslangi¢c Teminati Geriye Donuk Test
Sonuglari

SWAP SWAP SWAP SWAP SWAP
Toplam Piyasasi Piyasasi Piyasasi Piyasasi Piyasasi
(UsD) (EUR) (XAUEUR) | (XAUUSD) | (XAUTRY)
Toplam Gozlem Sayisi 1358 261 261 280 277 279
Giiven Diizeyi Uyarinca Kabul Edilebilir Asim Sayisi 10 2 2 2 2 2
Asim Sayisi 19 0 0 8 9 2

Geriye donuk testte ilgili donemde SWAP Piyasasi’nda asim oraninin kullanilan given dizeyinin (%99.5) Uzerinde oldugunu

gostermektedir.

Takasbank | Kurum igi (Hizmete Ozel)




TAKAS Baslangic Teminati Geriye Donlik Test
iISTANBUL Sonuclari

Clearing House of Turkey

Geriye Donuk Test Sonuclari (OTC 2026-1):

OTC KONTRAT BAZINDA

Toplam Gozlem Sayisi 41,413
Giiven Diizeyi Uyarinca Kabul Edilebilir Asim Sayisi 207
Asim Sayisi 127

Geriye donuk testte ilgilidonemde OTC Piyasasi’nda asim oraninin kullanilan gliven diizeyinin (%99) altinda kaldigini gostermektedir.

Takasbank | Kurum igi (Hizmete Ozel) 17



TAKAS Teminat Degerleme Katsayilari Geriye
RRAANBU Déniik Test Sonuclari

Clearing House of Turkey

2025 Nisan - 2026 Mart Teminat Degerleme Katsayilari Geriye Déniik Testi Teminat Degerleme Katsayilar1 |Asim Sayisi
DOLAR 90% 0
DOViZ EURO 89% 0
POUND 89% 0
1 yillik faize gore hesaplama yapilmistir. 94% 0
DiBS 5yillik faize gére hesaplama yapimistir. 81% 0
10 yillik faize gére hesaplama yapilmistir. 78% 0
5 yillik gosterge faize gore hesaplama yapimistir. 89% 0
EUROBOND (USD) 10 yillik gosterge faize gére hesaplama yapilmistir. 89% 0
30 yillik gosterge faize gore hesaplama yapilmistir. 88% 0
5 yillik gésterge faize gore hesaplama yapimistir. 89% 0
EUROBOND (EUR) 10 yillik gosterge faize gére hesaplama yapilmistir. 85% 0
30 yillik gosterge faize gore hesaplama yapilmigstir. 66% 0
BIST30 endeksi 84% 0
BIST100 endeksi 83% 0
PAY* BIST30 Icerisindeki Asim Gerceklesen Pay Sayisi:
4 84% 16
BIST100-BIST30 Icerisindeki Asim Gerceklesen Pay Sayisi:
25 83% 75
ALTIN 88% 0
Asim Gergeklesen Hisse Senedi Semsiye Fonu Sayisi:
3 88% 3
YATIRIM FONU* Asim Gergeklesen Borclanma Araglan Semsiye Fonu Sayisi:
1 93% 2
Asim Gergeklesen Para Piyasasi Semsiye Fonu Sayisi:
0 97% 0

*BIST30 paylarinda toplam asim sayisinin 60’1, BIST100 paylarinda toplam asim sayisinin 140'l, toplam sayisi 177 olan hisse senedi semsiye fonlarinda
asim sayisinin 354’1, toplam sayisi 85 olan borg¢lanma araglari semsiye fonlarinda asim sayisinin 170’i ve toplam sayisi 78 olan para piyasasi semsiye
fonlarindaise 156'y1 gegmemesi teminat degerleme katsayilarinda kalibrasyon ihtiyacinin bulunmadigini géstermektedir.
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