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ORGUTLERDE KURUMSAL RISK YONETIiMi UYGULAMA
DUZEYININ ONCULLERIi UZERINE BiR ARASTIRMA

Biitiin orgiitler temelde bir varhk amacina sahiptirler. Kar amaci giitmeyen
orgutler bir tarafa birakilirsa, her orgiit ticari faaliyetlerinin ve karhhgmin
devamini arzu eder. Giiniimiiz diinyasinda bircok orgiit farkh faktorlerden
kaynaklanan tehditlerle yiizlesmektedir. Bu tehditler iceriden veya disardan
kaynaklanabilecek c¢esitli risklerdir. Bu riskleri ydnetmek geleneksel anlamda
bilyiik ya da kiiciik bircok orgiit tarafindan gerceklestirilmektedir. Herhangi bir
orgiitiin stratejik yonetiminin merkezindeki parca olan risk yonetimi, son yillarda
daha entegre bir bakis acisiyla “Kurumsal Risk Yonetimi (KRY)” yapisina
doniismiis ve giderek artan bir ilgi diizeyine maruz kalmistir. KRY, orgiit
faaliyetlerinden ya da dis faktorlerden kaynaklanan riskleri tahmin etmek, anlamak
ve tedavi etmek amaciyla tiim kurum ¢apinda siirekli ve metodik olarak ele alan bir
aractir.

Yazinda KRY ile alakah ¢ahsmalar mevcuttur. Ancak orgiitlerde KRY
uygulanmasimin hangi faktorlere bagh oldugu, orgiitlerin neden bu sistemi hayata
gecirdigi sorularina cevap bulmus sadece birka¢ calisma bulunmustur.

Caliymanin birinci boliimiinde, risk kavrami, risk ve risk yonetimi cesitleri
anlatilmus, ikinci boliimde KRY kavram, iliskili diger kavramlar, KRY uygulama
siireci ve KRY bilesenleri ele ahnmistir. Son boliimde ise KRY varh@inin onciilleri
olarak kabul edilen faktorler agiklanmistir.

Bursa sehrinde ilk 250 sirket arasinda yer alan 62 sirketle gerceklestirilen
anket cahismasinin bulgulari; orgiitlerin cirosunun ve merkezilesme derecesinin
artmasimin orgiitlerin KRY uygulama diizeylerini olumlu yonde etkiledigini ortaya
koymaktadir. Ote yandan; Orgutin karhhgi, bagimsiz denetim firmalarinca



denetlenme durumu ve cografi cesitlenmesinin ise orgiitiin KRY uygulama diizeyi
iizerinde herhangi bir etkisinin bulunmadig tespit edilmistir.
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A RESEARCH ON THE DETERMINANTS OF IMPLEMENTATION LEVEL
OF ENTERPRISE RISK MANAGEMENT IN ORGANIZATIONS

All organizations basically have a purpose of existing. Except for non-profit
organizations, each business organization wishes to continue its commercial
activities and profitability. In today's world, many businesses face threats which
occur from different sources. These threats are the various risks that may arise
internally or externally. These risks are managed by many large or small enterprises
in traditional way. Risk management, which can be acceptable as a center of
strategic management in any organizations, has recently been transformed into an
Enterprise Risk Management (ERM) structure with a more integrated perspective
and has been exposed to a growing level of interest. ERM is a tool that continually
and methodically addresses all corporate risks in order to estimate, understand and
treat risks arising from operating activities or external factors.

In the literature, there are studies related to ERM. However, only a few
studies have found answers to the question of what factors the implementation level
of ERM are based on and why businesses implement this system.

In the first part of the study, the concept of risk, the types of risk and risk
management were explained. In the second part, the concept of ERM, other related
concepts, ERM implementation process and components of ERM were explained.
In the last section, the factors that are accepted as the precursors of the existence of
ERM were explained.



The research was conducted with 62 firms that are counted among the first
250 firms of Bursa. The findings revealed that when revenue and centralization
degree of organizations are increased, implementation level of ERM in these
organizations are also increased. However, the findings also showed that there were
no effects of profitability and geographical differentiation degrees of organizations
on their ERM implementation levels.

Keywords:
Risk management, enterprise risk management, determinants of enterprise risk
management, Turkey
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GIRIS

Orgitlerde KRY sisteminin uygulanip uygulanmadig: ile ilgili gegmiste bazi
calismalar yapilmis ve bazi faktorlerin bu uygulamanin Onciili oldugu ya da
uygulanmasmi etkiledigi goriilmiistiir. Arastirmanin temel hedefi, KRY sisteminin
uygulanma dizeyinin oncullerinin neler oldugunu tespit etmektir. Caligmanmn ilk
boliimiinde risk ve risk yonetimi kavramlari ile bunlarla iliskili diger kavramlar
anlatilacaktir. Ayrica KRY modelleri, KRY ile ilgili ulusal ve uluslararasi diizenlemelere
yer verilecektir. Ikinci bdliimde KRY ve uygulama siireci anlatilacak, {iciincii boliimde
ise KRY uygulamasinin ve uygulama diizeyinin 6nciilleri anlatilacaktir. Son boliimde ise
analiz sonuglar1 paylasilacaktir.



BIiRINCIi BOLUM
1. RiSK VE RiSK YONETIMi KAVRAMI

Orgiitlerde karar verici kademe olan yOnetim kademesi temelde isletmenin
yagamini devam ettirme ve siirdiiriilebilir k&rlilik hedefi ile ilgilenmektedir. Bir isletme
dis ¢evreyi etkileyebildigi gibi dis ¢evrenin etkisi altinda da kalabilmektedir. Bu etkilesim
stirecinde yonetim tarafindan Ongoriilmesi gereken gelismeler, slirprizlerin en aza
indirilmesi, seffaflik, kontrolii elde tutma gibi zorunluluklar ortaya ¢ikmaktadir. Varolus
sekli bakimindan biitiin isletmeler riske maruz kaldiklarindan ilgili yonetim kararlari, risk
degerlendirme ¢ergevesinde ele alinmali ve degerlendirilmelidir.

Caligmanin bu boliimiinde, risk kavrami, risk yonetiminin tarihsel gelisimi ile
birlikte ortaya ¢ikan geleneksel risk yonetimi, KRY kavramlarina yer verilecek,
farkliliklar ele almacak ve yerel ve kiiresel standartlar ile diizenlemeler anlatilacaktir.

1.1 Risk Kavrami

Risk zaman i¢inde c¢esitli sekillerde tanimlanmistir. Bazi tanimlar, bir olayin
olasilig1 lizerine odaklanirken, bazilari, belirlenebilecek belirsizlik alt kiimesi olarak,
olumlu veya olumsuz sonuglara ve belirsizlik altindaki risklere iliskin diger belirsizliklere
atifta bulunmaktadir (Bessis, 2015).

Risk, gelecekteki olasiliklarm etkin bir bigimde degerlendirildigi ve tehlike
ihtimallerinin anlatildig1 bir kavramdir. Committee of Sponsoring Organizations of
Treadway Commission (COSOQO) riski, isletme hedeflerinin gergeklestirilmesini
engelleyebilecek diizeydeki durumlarin ortaya ¢ikabilme ihtimali olarak ifade etmektedir
(COSO0, 2004).

Risk, nereden geldigi 6nemli olmamakla birlikte, potansiyel kazanglar1 tehdit eden
unsurlardir. Dolayisiyla bir 6rgiitiin en énemli gorevini, kendisini tehdit eden unsurlara
karsilik aldig1 pozisyonlar belirler ki, yatirimeilarin da orgiitlere yatirim yapmasinin en
onemli nedenlerinden biri budur. Risk cogunlukla, kayip meydana getirebilecek olaylarin
olma olasilig1 ve bu kaybin potansiyel biiyiikliigii olarak tanimlanmaktadir. Bu tanima
gore risk, bir olayin olma olasili1 arttiinda ya da olaylarin potansiyel kayiplar1 arttiginda
daha yiiksek boyuta ulagsmaktadir (Curtis vd., 2012).

Lawrence’mn 1976 yilindaki tanimina gore risk olasilik dl¢iistidiir ve istenmeyen
sonuglarin agirligidir. Kumamoto ve Henry (1996) riskin bes ilkenin birlesiminden
olustugununu ve bunlarin sonug, olasilik, 6nem, nedensel senaryo ve niifus oldugunu
ifade etmislerdir. Campbell (2005)’a gore risk, beklenen hasara esittir. Uluslararasi



Standartlar Organizasyonu Risk YoOnetimi 2009 tanimima gore ise risk, belirsizligin
hedefler Gzerindeki etkisidir.

Duygular olarak risk, tehlikeye karsi hizli, i¢giidiisel ve sezgisel tepkilere isaret
eder. Risk analizi, tehlike yonetimi hedefiyle mantigi, akli ve bilimsel tartigmay1 kullanir.
I¢giidiilerimiz ve uyguladigimiz modern analizler catistig1 zaman, iigiincii bir politik
gerceklik riskinden ac1 bir sekilde haberdar oluruz (Slovic vd., 2004: 311).



Tablo 1: Yazindaki Risk Tanimlar1

Yazar Tanmimlar

Lawrence Risk, olasilik dl¢iisiidiir ve istenmeyen sonuclarin agirligidir.
(1996)

Kaplan&Garrick | Risk, senaryonun kiimesi, pi o senaryonun olasiligi vei=1, 2, ...,
(1981) N senaryosunun sonucuna gore {liglii esittir (si, pi, ci)

Wilson & Risk, olasilik ve ciddiyet iirlinline esittir.

Crouch (1982)

Kumamoto & Risk, bes ilkenin birlesimidir; sonug, olasilik, 6nem, nedensel
Henley (1996) senaryo ve nufus.

Rosa (1998) Risk, insan degerinde bir seyin tehlikeye atildigi ve sonucun
belirsiz oldugu bir durum veya olaydir.

MIL-STD-882D | Risk, bir kaza ihtimali, olas1 kazanin siddeti ve olay olasiligi, kaza

(2000) ihtimalinin ifadesi anlamimdadir.

Risk Risk, sonuglarin olasilig1 ve kapsaminin birlesimidir.
Management

Vocabulary 1ISO

(2002)

IRGC (2005) Risk, insani degeri olan bir seyle ilgili bir olayn veya etkinligin
belirsiz bir sonucudur

Campbell Risk, beklenen hasara esittir.
(2005)

Is Giivenligi ve | Risk, yaralanma, hastalik veya tehlikelere bagli olarak ¢alisanlarin
Saglig1 Yasasi sagligina zarar gelmesi olasiligidir.

(2005)

Aven & Renn Risk, olaylarin ve siddetlerin belirsizlikleri ve sonuglarini, insani
(2009) deger iceren bir seyle karsilastirir.

Risk Risk, belirsizligin hedefler iizerindeki etkisidir.

Management

ISO (2009)

Kaynak: Aleksandar Sotic, Radenko Rajic “The Review of the Definition of Risk”
Online Journal of Applied Knowledge Management, Vol. 3, 2015, ss.19.

1.2. Risk ile iliskili Kavramlar

I¢inde bulundugumuz dénem, degisimin hiz ve kapsammm tespit edilemedigi,
olan biteni anlamakta zorlandigimiz ve bir 6ngdriide bulunamadigimiz bir donemdir.
Ekonomik dalgalanmalar, siyasi belirsizlikler, dijital doniisiimden kaynaklanan {iretim
stire¢ degisiklikleri, caliganlarin taleplerinin ve miisteri beklentilerinin artmasi, sosyal ve
cevresel faktorler gibi sebepler asagidaki kavramlarin ortaya ¢ikmasma neden olmustur
(Stratejico, 2017).



1.2.1. Belirsizlik ve Risk

Belirsizlik, is diinyasindaki diger bir tanima gore, gelecegi is ve isletme siiregleri
acisindan gérememektir. Belirsizlik durumu, karar verme yeteneklerini bulaniklastirarak
projelerde ve stratejik planlamalarda gecikmelere neden olur. Risklerin ve firsatlarin
acikca tanimlanmasi ve kontrol edilebilir ¢6ziim yollar1 bulmak, belirsizlikleri ortadan
kaldirmak adina oncelikli eylemlerdir (Stratejico, 2017).

Belirsizlik ve risk, iktisat kuramimnda nispeten kisa bir tarihe sahiptir. Ekonomik
aktiviteler dogasi geregi risklidir. Bundan dolay1 belirsizlik gundelik bir gergeklik haline
gelir. Risk ve belirsizligin ekonomik analiz i¢in uygun olacagi diisiincesi, 1921 yilinda
bu iki kavram arasinda onemli bir ayrim yapan Frank H. Knight tarafindan su sekilde
onerildi: “Belirsizlik, simdiye kadar olanin aksine, risk bilincinden radikal olarak farkli
bir sekilde ele alinmalidir.” Risk ve belirsizlik ayni seyi ifade etmek niyetiyle sikca
kullanilmalarina karsin, aralarinda belirgin bir fark vardir. Tipik olarak, risk analizi,
gelecege dair belirsizligi ifade eden “belirsizlik” kavramin sekillendirmekle baslar. Risk
kavramini daha iyi anlamak i¢in risk ve belirsizlik arasinda net bir ayrim yapmak gerekir.
Risk, olas1 sonuclar i¢in olasilik hedeflerinin tanimlanabilecegi durumlar1 ifade eder.
Baska bir deyisle, nicellestirilebilir bir ifadedir. Belirsizlik ise nesnel olasiliklar1
tanimlamak i¢in yeterli bilginin bulundugu durumlara veya olaylara atifta bulunur.
Belirsizlik durumu, ortaya ¢ikis ve evrim agisindan tanimlanamayan ve 6ngoriilemeyen
bir dizi kosul ve faktor anlamina gelir; Belirlendikleri ve tahmin edilebildikleri halde
oldukca kararsiz olduklar1 i¢in olasiliklar1 0'dir. Risk durumu, 0'dan biiyiik ancak 1'den
kii¢iik bir ekonomik olasilikla, ekonomik olgularin ortaya ¢ikmasi ve evrimi, faktorlerin
etkisi ve olasi etkileri belirlenebilir (Toma vd., 2012: 975-976).



Tablo 2: Risk ve Belirsizlik Tanimlarinin Karsilagtirilmasi

Trendler ve yazarlar Belirsizlik Tanimi Risk Tanim

Girigimci Objektif tutum Subjektif tutum

Ikili Egilim Gelecek cehaleti Karar eylemlerinin
sonuglar1

Hey J. Kesinlik eksikligi Kontrolsuz kesinlik

Keynes J.M. Olgtilemeyen Olgtilebilen

Knight F.H. Olasilik belirleme yok Kesinlikle bir olasilik

Neo-Klasik Belirsiz telafi riski Belirli esdeger belirsizlik

Neo-Keynesci Tahmin edilemeyen hasar | Tahmin edilebilir kayip

Siipheciler lgisizlik Suskunluk

Oznelciler Karar vericiden bagimsiz | Genellikle karar vericilere
ait

Roumasset Akil durumu Verilen bir durumu
Ozellestirme

Kaynak: Simona-Valeria Toma, Mioara Chirita, Daniela Sarpe, “Risk and Uncertainty”,
Procedia Economics and Finance, Vol.3, 2012, ss. 978.

Webster sozliigii (1989)’ne gore risk tanimlart,
e yaralanma veya kayip olasiligia maruz kalma
e tehlike veya tehlikeli bir sans,
e zarar veya tehlike sansi
e bu tiir kayiplarin olasilik derecesi iken

Belirsizlikle ilgili tanimlar;
e tam olarak tanimlanmamis
e Ongoriilebilirlik eksikligi olan
e emin olunmayan
e tam anlamiyla belirli olmama
e degiskenlik gosteren
e glivenilmez, slipheli seklindedir.

1.2.2. Muglakhik ve Risk

Muglaklik, hem ¢oziimlenecek sorunun ya da ulasilmasi diisliniilen amaglarin
belirsizligini, bu nedenle alternatifleri olusturmanin zorlugunu ve gerekli bilgilerin neler
oldugunu ve bunlar1 elde etmenin miimkiin olmadigini ifade etmektedir.

Muglaklik son uluslararas: iligkiler arastirmalarinda ¢ok nadir goriilen bir
terimdir. Bunun nedeni, uluslararasi siyaset bilimcilerin bilinmeyenlerin olusturdugu
zorluklarla ilgisiz olmalar1 degil, modern bilginin smirlarmni tanimlamak i¢in baska



kavramlar1 kullanmay1 tercih etmeleridir. Dolayisiyla, muglaklikla ilgili hizli biiyiiyen
yazin daha c¢ok riskle ilgilidir. Bu iki kavram, ¢agdas bilinmeyenlerin karakterlerinin
cogunu yakalar: muglaklik, gelecegin ne bekledigini tahmin etmekteki yetersizligimize,
hem kirilganlik hissimizin altin1 ¢izmeye hem de bilinmeyenleri hesaplanabilir hale
getirerek onu azaltmaya yonelik stirekli girisimlerimizin altini ¢izer. Kavram, sosyal ve
politik hayatin merkezindeki bir seyi — risk ve belirsizlik ile yeterince temsil edilemeyen
bir seyi — yakalar (Best, 2008: 7).

Muglaklik kavrami, Frank Knight'm (1921) risk ve belirsizlik arasindaki ayrimi
yaptig1 zamandan beri iktisat¢ilarin ilgisini ¢ekmistir. Knight, olasilik dagilimi biliniyorsa
rasgele bir degiskeni riskli olarak tanimladi ve dagiliminin bilinmedigi belirsizdi. Bu
ayrimin davranigsal sonuclar1 Daniel Ellsberg (1961) tarafindan, 6znel olasiliklarin
Savage (1954) her zaman kumar arasindaki segimlerden ¢ikarilabilecegi fikrine meydan
okuyan tarafindan gosterildi. Bir dizi varsayimsal se¢imde Ellsberg, insanlarin farkli
renkli bilyalarin bilinmeyen dagilimlarina karsi bilinen olarak bilinen iire arasindan se¢im
yapmay1 tercih ettiklerini, boylece olasiliklardan tiiretilen olasiliklarin olasilik kuraminin
aksiyomlarma uymadigini gosterdi. Ellsberg, belirsizlik ve cehalet ile bir olasilik dagilim1
bilgisi arasindaki belirsizligi daha da belirledi ve karar vermede belirsizlik tahminlerini
yaparken bunun 6nemli bir faktor oldugunu savundu. Son olarak Bewley (1986), tamlik
aksiyomunu birakip, bir eylemsizlik varsayimi ekleyerek Knight tarafindan gelistirilen
kavramlarm {izerine yeni bir bakis ortaya koymustur. Bu yaklasim, kayip olasiliginin
belirsiz olmas1 durumunda, sigorta satin alma veya satma konusunda isteksizlige yol agan
bir belirsizlige isaret etmektedir (Hogarth ve Kunreuter, 1989: 8-9).

1.2.3. Belirlilik ve Risk

Her karar verme durumu, gerekli olan bilgilerin toplanabilmesi ve basarisizlik
olasilig1 agisindan belli bir risk derecesine sahiptir. Ciinkii, her sey gelecekle ilgilidir ve
gelecegin hicbir zaman yiizde yiiz degismeyecek bir ortam i¢inde bugiinkii gibi devam
edecegi sOylenemez. Degiskenlerin de zaman iginde degisme olasiliklarinin yiiksekligi
ve sorunu etkileyen degiskenlerin c¢oklugu, sorunu belirsizlestirmektedir. Belirlilik,
yOneticinin karar verme i¢in ihtiya¢ duydugu tiim bilgileri temin edebilecegi ve bu
bilgilerin degisme ve giincelligini yitirme olasiliginin ¢ok az oldugunu ifade eder. Ancak,
gergek hayatta cok az sayida karar belirlilik kosullarina sahiptir. Kararlar ¢ogunlukla
belirsizlik sartlarinda alinir (Eren, 2016).

1.2.4. Olasilik ve Degiskenlik ve Risk

Olasilik, risk degerlendirme tekniklerinin cogunda kullanilan 6nemli bir niceleme
Olcusudlr. Bir seyin meydana gelme ihtimali, “bir olaym ger¢eklesmesi ne kadar
muhtemeldir” sorusunun cevabidir. Degiskenlik ise, hedeflenen degerden sapmadir ve
ayni sekilde riskleri belirleyen temel faktorlerden biridir. Performans gostergelerinde,



hedef etrafindaki degiskenligin belirlenen sinirlar digina ¢ikma olasiligi teknik risklerin
Olctistidiir. Hedef degerin tamlig1 ve dogrulugu, risklerin dogru belirlenip, yonetilmesini
dogrudan etkiler (Y1lmaz, 2007: 36). Degiskenlik, ¢evredeki degisikliklerin siklig1 olarak
da tanimlanabilir. Degiskenlik egilimi, dnceden bilgilendirilmis ve hazirlanan 6ngori
mekanizmalarinin yokluguyla hizli bir uyum saglamayi gerektirir. Degisken atmosferler,
daha iyi beklenti saglayacak makroekonomik perspektifleri olan doniistiiriicii liderleri
gerekli kilar (Stratejico, 2017).

1.2.5. Karmasikhik ve Risk

Bir olaydaki bilesen sayisi ve bilesenler arasindaki iliskinin artmasi, olayin
karmasikligini artirir. Bir olaym ya da durumun karmasiklik derecesi, olasi risk siddetini
etkileyen bir faktorddr. Sistem karmasikligi, sistem bilesenleri ve aralarindaki iliskinin
sayist ile tamimlanir (Yilmaz, 2007: 37). Genel olarak elde edilen veriler veya
durumlardaki nedensellik analizinde zorluklar yasanmaktadir. Is diinyas: liderleri
giiniimiizde birbirine bagli bir sisteme maruz kalmaktalar ve hangi faktoriin diger
faktorleri tetikledigini tahmin etmekte zorluk ¢ekmektedirler (Stratejico, 2017).

1.3. Risk Tarleri
Wu ve Olson (2010) is riski tiirlerini bir tablo halinde ifade etmislerdir. Bu

smiflandirma saglik sektorii igindir ancak orgiitlerin karsilasabilecegi risklerin kapsamini
gosterir. Risk tdrleri Tablo 3’te belirtilmistir;



Tablo 3: Is Riski Tiirleri

Dis Cevre | Is, Strateji Is Proses | Insanlar Analiz ve Teknoloji
ve Veri ve Uygulama Raporlama
Politikalar
Rakipler Strateji ve Planlama Liderlik Performans Teknoloji alt
/Yasal ve Inovasyon Proses / Beceri / yonetimi — yapis/Mimarisi
dizenleyici Teknoloji | Yetkinlik Butceleme /
felaket tasarim Finansal
kayb1 Planlama
Medikal Sermaye Teknoloji | Degisime Muhasebe / Veri ilgi diizeyi
maliyet / Dagilimi uygulama | hazir olma vergi bilgileri | ve bitunlik
Kullanim ve
egitimleri streklilik /
Kaynak
kapasite ve
dagilimi
Miisteri Is / Uriin Satici / Tletisim Dis Veri isleme
Beklentileri | portfoyi Ortak raporlama ve | biitlinligii
Giiven agiklama
Kanali
etkinligi
Organizasyon | Dayamsma | Performans/ | Fiyatlandirma | Teknoloji
yapisi / Musteri Tegvikler / marj giivenilirligi ve
tatmini kurtarma
Mevzuata | Hesap Pazar Bilgi
uygunluk | verebilirlik istihbarati teknolojileri
ve gizlilik glivenligi
Bilgi / Dolandiricilik | Sozlesme
Entelektiiel | ve Istismar Taahhidu
sermaye

Kaynak: Desheng Dash Wu, David Olson, “Enterprise Risk Management: a DEA VaR
Approach in Vendor Selection”, International Journal of Production Research, Vol. 48,

No. 16, 2010, ss. 4922.

Bir Orgutiin karsilasabilecegi riskler farkli sekillerde siiflandirilabilir. Orgit(in

yapisal ve sektorel 6zellikleri bu smiflandirmay1 6nemli 6lgiide etkileyecektir. Riskleri

siniflandirmanin birden fazla yolu olmasma karsin en kabul gdérmiis siniflandirma
yontemi riskleri dort ana baglik altinda kategorize etmektir: finansal riskler, operasyonel
riskler, stratejik riskler ve dis ¢evre riskleri. Ancak yine de bu risk kategorilerini kesin
¢izgiler ile birbirlerinden ayirmak dogru degildir (TUSIAD: 2008).




Finansal Riskler Operasyonel Riskler
Piyasa Kredi ve Likidite Is Operasyonlar:
= Faiz » Borcu Gdeyememe * Misteri memnuniyeti * Fiyatlama
. Kur o Teminat « Uriin gelistirme * Zamammn dolmas:
= I 11: » Verimlilik » Uygunluk
J_Ujm.: lar 5 [{‘13-‘1 An = Kapasite » ig kesilmesi
I"-I.'l.\l:I'Lmz'l:'L Aar = Odeme . . = Uriin Gevimi ® {Triin/Servis kesintisi
* Fiyat * Yatrnm yenilenmesi e » Cevre etkileri
= Nakit transferi * Kaynak = Sahickathi
Sermaye Finansal Raporlama Teknoloji Varlk Kunim
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Stratejik Riskler
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» Sekidrel # Reastirans
Dis Cevre Riskleri
Hukuksal Faolitk Diizenlems Felakel

Sekil 1: Risk Tiirleri
Kaynak: Tiirk Sanayici ve Is Adamlar1 Dernegi (TUSIAD) Risk ve Deger Yonetimi
Calisma Grubu, Kurumsal Risk Yonetimi, Vol. 2, No. 452, 2008. ss.5.
http://tusiad.org/tr/yayinlar/raporlar/item/download/3470_3def5dc2dc47e5faf697ba2bch
541181, (19.01.2018)

1.3.1. Stratejik Riskler

Riskleri etkili bir sekilde yonetmek, genellikle basarili 6érgutler icin bir mihenk
tas1 olmustur. Ancak bugiiniin risk dolu is ortaminda, yoneticilerin plan ve stratejilerinin
beklendigi gibi olacagindan emin olmalar1 zor olabilmektedir. Bunun en 6nemli nedeni,
is stratejisi kararlarini etkileyen veya meydana getiren stratejik risklerin, hizli yayilma
egilimleri ve sosyal medya, mobil ve biiylik veri gibi teknolojik yenilikler ile hizlanarak,
her zamankinden daha ¢abuk yayilabilmesidir. Inovasyonda rakiplerinin gerisinde kalan
orgutler, inovasyonun yikict etkisi altinda kalabilirler. Bu, stratejik riski yonetmenin
bircok yonetici icin yilksek Oncelige sahip olmasinin nedenlerinden sadece biridir.
Stratejik riskler, bir Orgutlin is stratejisi ve stratejik is hedefleri ile ilgili olan veya
olusturulan risklerdir (Deloitte, 2013).
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Farkli bir tanima gore stratejik riskler, isletmenin uzun vadeli performansini
etkileyebilecek riskler olarak degerlendirilebilir (Gacar, 2016: 5). Stratejik riskler
ekonomik, endustriyel, yatirim kaynakli, sosyal, teknolojik, politik, organizasyon
kaynakli veya dis ¢evre kaynakli olabilir.

Nitelikli ig giiciinii koruma stratejisi risk yonetiminin bir pargasi olabilir. Bu
strateji yonetim siireglerinde profesyonellesme, piyasa kosullarina ve tiiketici taleplerine
daha kolay uyum saglama, iiretkenlikte artis, kalitenin anlayisinda gelisme, stoklarda
azalma, maliyet diisiisii gibi faydalar saglamaktadir ve rekabet edebilirlilikte etkin rol
oynamaktadir (Keser, 2013: 34).

Birgok oOrgutun kiiresel mali krizden edindigi derslerden biri, strateji ve risk
yonetimini agik bir sekilde birbirine baglamalari, riskleri belirsiz bir ortamda
tanimlayabilmeleri ve yonetebilmeleri gerektigidir. Bir digeri ise, deger yaratmanin yani
sira deger yaratmaya yonelik risk yonetimine odaklanmalar1 gerektigidir (Frigo ve
Anderson, 2011).

Orgiitlerin sistemli bir sekilde yonetmeleri gereken bir diger kavram da kurumsal
itibardir (Eryilmaz, 2017) ve stratejik riskler ¢er¢evesinde degerlendirilmelidir.

Stratejistler, bilingli olarak hedeflere ulagsma eylemleri gelistirirken, belirsiz
durumlar1 bir karara varacak sekilde yapilandirmalidirlar. Bazi karar vericiler bilingli
olarak hedefleri elde etmedeki basarisizligin potansiyel risklerini kabul ederler ve mevcut
strateji alternatifleriyle ilgili riskleri tasimaya ya da tasimamaya karar verirler. Mevcut
risk seviyesi ve stratejik karar vericinin amagclanan stratejiyi formule etme, risk-tasima
davraniglar1 (Mintzberg, 1978) cogu kez stratejik basari i¢in kritik olabilir (Baird ve
Thomas, 1985).

1.3.2. Operasyonel Riskler

Operasyonel riskler iceriden kaynakli ariza ya da problemleri icermektedir.
Isletmenin kendi i¢ siireclerinde meydana gelen insan, makine ya da sistem kaynakli
sorunlardir. Stratejik ve finansal risklerden farkl olarak, operasyonel (faaliyet) risklerde
getiri yoktur. Operasyonel riskler, ulasim sistemlerinin bozulmasi1 veya mal tesliminde
basarisiz olan bir tedarik¢inin tahmin edilemeyen hata veya eksiklerinden de
kaynaklanabilir.

Faaliyet riskleri kategorisinde yer alan riskler asagidaki gibi siralanmaktadir
(Gacar, 2016: 6);

e Sireglerin dogru veya uygun olmamasi kaynakl riskler,
e Sireglerin hedeflere ulasmada yeterli olmamasi kaynakli riskler,
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e Karar vermede kullanilan bilgilerin yetersiz olmas1 kaynakli riskler,

e Isletmenin kamuoyundaki itibarin sarsabilecek riskler,

e Teknolojinin hedeflere ulagsmada kullanilmasi ile ilgili riskler,

e Proje planlamasi ve kaynak kullanimu ile ilgili riskler

e Kazang saglayabilecek yeni firsatlarin degerlendirilememesi ile ilgili riskler
seklindedir.

1.3.2.1. Sureg Riskleri

Operasyonel riskler, etkisiz ve / veya verimsiz sliregler sonucu ortaya ¢ikarlar.
Etkisiz surecler, hedeflerine ulasamayan siiregler olarak tanimlanabilirken, verimsiz
stirecler, hedeflerine ulasan ama olmasi gerekenden fazla maliyete sebep olan stireglerdir.
Dogal olarak bu iki siire¢ arasinda bir ¢atisma mevcuttur. Verimliligi artirma hedefine
odaklanmis yeni bir yapilanma ve maliyet azaltma gayretleri, istemeden de olsa kontrol
stireclerinin etkinligindeki azalmay1 ortadan kaldirabilir, ¢linkii baz1 kontroller ortadan
kaldirilmis olur (Lam, 2014).

Bir is i¢in ortak siire¢ riski, islemlerin yapilmasi ile ilgilidir. Bu risk kapsamina,
satig, fiyatlandirma, dokiimantasyon gibi eylemler de dahil edilebilir. Bu islemlerin
herhangi birinde bir hata meydana gelebilir. Bu da siirecin saglikli tamamlanmasina engel
olacaktir. Bu siireglerin devamu siirecinde bir 6rglt finansal kayip, miisteri kayb1 ya da
itibar kayb1 yasayabilir. Isletme surekli devam eden bu siireclerde stirekli devam eden
risklerle kars1 karsiyadir (Lam, 2014).

Ornegin, fiyatlandirma yapilirken yapilan bir hata, daha az karhlik elde etmeye
neden olabilirken, bunu telafi etme niyetiyle yapilan bir eylem miisterinin tamamen
kaybedilmesine de neden olabilir. Orgltler, operasyonlarmm yasal ve diizenleyici
hiikiimlerinin sinirlarinda kalinmasini saglamak durumdadir. Yeni diizenlemelerin (Dodd
Frank Yasasi, Sarbanes Oxley Yasasi, ABD Patriot Yasas1 vb.) kabul edilmesiyle, 6rgat
yoneticilerinin dikkat etmesi gereken uyar1 ve kurallarin 6nemi ve siralamasi genislemis
ve hem profesyonel hem de finansal acidan dikkatli hale gelmislerdir. Uygunsuz ya da
yetersiz dokiimantasyon, taraflar arasinda bir anlagsmazliga yol agabilir ve bir uyusmazlik
ciktiginda gereksiz riskler meydana getirebilir (Lam, 2014: 242-243).

1.3.2.2. insan Riskleri

Insan riskleri denilince akla isletmeler i¢in en 6nemli kaynaklardan biri olan
calisanlar gelmektedir. Bu riskler i¢in, personel limitleri, yetersizlikler, sahtekarlik, hile
ve risk farkindaligmni gelistirmeyen bir kurum kiiltiirii diyebiliriz. Personel limitleri,
isletmelerin is giicii sikintilar1 sebebiyle acik olan kilit pozisyonlar1 dolduramamasi veya
tazminat ve diger tesviklerin yeni adaylar i¢in cazip olmamast durumlarindan
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bahsedilebilir. Profesyonel egitim ve gelisim konusunda meydana gelen eksiklikler,
insandan kaynakli hatalar1 daha da karmasik hale getirecektir. Orgitlerdeki bu tir
eksiklikler sahtekarlik, hirsizlik gibi hileli faaliyetlere yol agabilir. Risk bilincini belirli
bir seviyeye c¢ikarmayan ve bunlari yapabilmek i¢in kullanilan yontemleri dikkate
almadan sadece kar1 6zendiren kurumsal kiiltiirler, ¢alisanlarinin olumsuz davraniglarma
neden olabilir (Lam, 2014: 243).

Insan riskleri, Adams (1965)’m esitlik kuramia bagl olarak ortaya atilan drgiitsel
adalet kavram ile de ilgilidir. Orgiitsel adalet, ¢alisanlarin drgiitlerdeki uygulamalara
iligkin zihinlerinde olusan adalet algisidir (Altintas, 2006). Bu noktada orgiitlerde adaleti
saglamak insan ile ilgili olas1 risklerden biridir ve {izerinde calisilmasi gerekmektedir.
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Sekil 2 : Insan Riskleri
Kaynak: Aisyah Abdul-Rahman and Zaleha Yazid, Developing a Framework of Islamic
Bank Operational Risk Management: People Risk, Jurnal Pengurusan, Vol. 44, 2015, s.
137.

1.3.2.3. Sistem Riskleri

Teknolojik imkanlar arttikga kullanilan sistemlerin sayisi ve karmagikhigi
artmaktadir. Bu sebeple ortaya ¢ikan sistem arizalarindan kaynakl faaliyet riskleri
giderek daha yaygimn hale gelmis ve bu riskleri anlamak ve yonetmek daha da 6nem
kazanmigtir. Giiniimiizde 6rgutler kendilerine is ihtiyaglarma gore dizayn edilmis entegre
sistemleri kullanmaktadirlar. Orgiitlerin teknolojik altyapilar1 ve imkanlar1 genellikle
zamanla artmaktadir ancak isinin gelisimi de ayni diizeye gelmedik¢e mevcut risklere
yeni riskler eklenecektir. Sistem riskleri denilince akla sistem kullanilabilirligi, veri
biitiinliigii, sistem kapasitesi, yetkisiz erigim ve kullanim durumu gelmektedir. Sistem
riskinin bir diger 6rnegi, yanls finansal modeller sonucu meydana gelen kayip riskidir.
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Bir Orgdt, isletme ya da yatirim firsatinin degerlendirilmesinde uygunsuz metodolojileri,
varsayimlar1 ya da parametreleri kullanabilir ve bu da yeni riskleri ortaya ¢ikarabilir.
Model riskine yonelik riskler, risk maliyetlerini azaltan ekonomik katma deger (EKD)
tabanli modellere dayali stratejik kararlardan, karmasik bir tiirevin nasil
fiyatlandirilacagina dair yetersiz varsayimlara dayanan yatirim kararlarina kadar ¢esitlilik
gOsterebilir (Lam, 2014: 244).

1.3.2.4. Olay Riskleri

Olay riski ya da durum riski, beklenmedik tekil olaylardan kaynaklanabilecek
kayip riskidir ve ortaya ¢ikmasit durumunda ciddi sonuglara sebep olabilir — 6rnegin,
sistem hatalar1, piyasa krizleri, dogal ya da insan kaynakli felaketler. Olay riskleri
genellikle rastgeledir ve bu nedenle etkili planlama ve yonetim yoluyla tahmin ve kontrol
edilebilmelerine ragmen dogru tahmin edilebilmesi giictiir. Bu tiir olaylarin meydana
gelme olasilig1 diisiik olsa da, bir Orgut her zaman beklenmedigi beklemek zorundadir
(Lam, 2014: 245).

1.3.2.5. Is Riskleri

Is riski veya ticari risk, getin rekabet kosullarinda beklenmedik degisikliklere veya
bir drgutiin imtiyaz ve / veya 0rgit ekonomisine zarar veren egilimlere karsilik gelen
kayip riskidir. Strateji, miisteri yonetimi, iirlin gelistirme, fiyatlandirma ve satis gibi 6n
biiro konularmi igerir ve esasen belirli bir zaman diliminde gelirlerin maliyetleri
karsilamayacagi riskidir. Bir Orgitin itibarinin ve markasinin 6nemi goéz Oniine
alindiginda, ticari riskler is riskine dahil edilmeli veya ayr1 bir kategori olarak
degerlendirilmelidir. Is riski dis faktorlerden biiyiik 6lciide etkilenir, dncelikli olarak
cevresel, rekabetci ve evrimsel faktorler tarafindan belirlenir ve etkili yonetim yoluyla
hafifletilebilir. (Lam, 2014: 246).

s riski ile ilgili asagidaki temel sorularin cevabini bilmek 6rgit icin dnemlidir;

e s stratejimiz ve planimizdaki temel kirilganliklar nelerdir?

e Yeterli is ve liriin ¢esitlendirmemiz var mi?

e Uygun isletme kaldirac1 var m1 (sabit ve degisken maliyetler)?

e [s varsayimlarimiz yanlis ise ne olur?

e Isine zaman tamir etmeli veya ¢ikis yapmaliy1z? Cikis stratejimiz var mi?

1.3.3. Finansal Riskler
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Uluslararasi finansal piyasalar 1980 ve 1990’11 yillarda esasl bir gegis donemine
tanik oldu. Bir taraftan karmasik ve degisken islemlerin ortaya g¢ikmasi Sonucu
piyasalarda belirsizlik seviyesi artarken Ote yandan dinamik ve rekabet¢i finans
endustrisindeki piyasa katilimcilar1 eskisinden daha biiylik mali risklerle kars1 karsiya
kaldilar. Bu degisimin yasanmasindaki temel sebeplerden en Onemlisi, piyasalarin
kiiresellesmesidir. Piyasalar, sermayenin serbest dolasimindaki engelleri ortadan
kaldirarak, daha genis bir piyasa sekline donistiiler. Boylece diinyanin herhangi bir
yerine ortaya ¢ikan bir problem, diinyanin baska bir yerindeki piyasa ve yatirimciya
hemen yansir hale geldi. Diger bir neden ise uluslararasi piyasalarin giderek daha da
degisken olmasidir. Piyasa fiyatlarinin ve rasyolarin inigli ¢ikigh bir seyirde olmasini
ifade eden piyasa degiskenligi (volatilite), finansal riskin ana nedenlerinden biri olup
volatilite arttiginda, piyasa katilimcilar1 daha biiyiik belirsizlik ve risklerle karsi karsiya
kalirlar. Sonugta, finansal risklerdeki artisin ana sebeplerinden birisinin uluslararasi
rekabet artis1 oldugu anlasildi. Ozellikle, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin bankacilik
sektorlerinin ayn1 alanda rekabet etmeye baslamasi ve biiyiik 6lgekli bankalarin
bankacilik sektorii disindaki finansal kurumlarla yogun rekabete girismeleri kredi riskini
daha 6nemli ve fakat karmasik hale getirdi (Ergel, 1999).

Finansal riskler temel olarak; faiz orani riski, kredi riski, bilan¢o-dis1 risk, pazar
riski, Ulke veya devlet riski, teknoloji riski, faaliyet riski, likidite riski ve iflas riski
seklinde cesitlendirilebilir. Finansal riskler, yalnizca piyasadaki degisimlerden
kaynaklanmaz. Orgiitlerin geri 6deme yapmasmi geciktirecek her islem, finansal risk
icermektedir. Finansal risk kategorisinde yer alan risklere asagida yer verilmektedir
(Gacar, 2016: 6).

e Var olan kaynaklar ve bu kaynaklarin dagitimi ile ilgili riskler,

e Kaynaklarin kaybina iligkin riskler,

e Yatmrim kararlarmin uygun bir sekilde uygulanmamasi riski,

e Orgitiin dava edilebilecegi sorumluluklarla ilgili riskler,

¢ Bir yatirim aracina yogunluklu olarak yatirim yapma riski,

e Vergilerin diizenlemelere uygun olarak 6denmemesi riski seklindedir.

1.3.4. Dis Cevre Riskleri

Dis ¢evre riskleri, yasa ve diizenlemelerde, ekonomik ve politik konjonttirdeki
degisimlerden (Eryilmaz, 2015, 2017) ya da dogal afetlerden veya teror saldirilar: gibi
travmatik olaylardan (Beasley vd., 2005) vb. kaynaklanabilir. Dis ¢evre riskleri herhangi
bir zaman diliminde meydana gelebilecegi igin Orgltler mimkin oldugu kadar bunlari
dikkate almak durumundadir. Bu riskler orgiitiin kendi faéliyet ve yonetim surecleriyle
etkilemeyedigi dis faktorlere (dogal afetler, siyaset ve ekonomide i¢ ve dis gelismeler,
faaliyetleri kamu dizenlemelerine tabi sektorlerde kural koyucunun alacagi yeni kararlar,
rekabet kurallarinda yapilacak degisiklikler vb.) dayali risklerdir. Riskleri bertaraf etmek
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icin alinabilecek azami 6nlemler alinmakla birlikte uygun olan durumlarda risklere kars1
sigorta yaptirilmaktadir (Sabancy, t.b.).

1.4. Riske Coklu Disiplin Yaklasimi

Son yillarda KRY, finans cevrelerinde, 0Ozellikle bankacilik ve sigortacilik
Orgutlerinde 6nemli bir tartisma konusu olarak ortaya ¢ikmistir. Profesyonel orgutler
KRY hakkinda arastirma raporlar1 yaymlamislardir. Danismanlik orgtleri, miisterilerini
desteklemek amaciyla KRY ile ilgili kapsamli ¢alisma ve anketler yapmuslardir.
Derecelendirme kuruluslar1 da KRY’yi bir 0lgiit olarak dikkate almislardir.
Diizenleyiciler, finansal kuruluslarin risk yonetimi kapasitesine daha fazla odaklandilar.
Akademisyenler, uygulayicilarin girisimlerini takiben biitiinsel bir cergevede risk
yOnetimine yavas yavas yanit verdiler ve yazin 6nemli bir seviyeye ulasti. KRY ’nin odak
noktasi, kaynak ne olursa olsun biitiin riskleri biitiinsel bir ¢ergevede yonetmektir. Cesitli
disiplinlerde (6rnegin ekonomi, psikoloji, finans) izole edilmis bir temelde riskin
yonetilmesi konusunda gii¢lii bir bilgi alan1 mevcuttur. Coklu disiplin yaklagimi yani bu
biitlinsel ¢ergeveyi coklu disiplinler acisindan yakalamak admna heniiz ciddi ¢aligmalar
yapilmadi. Sonug olarak, KRY icin ortak ve disiplinleraras1 bir dil anlayis1 eksikligi
devam etmektedir (Olson ve Wu, 2008: 40).

1.4.1. Ekonomide Risk

Ekonomide risk kavramina iki ayr1 (bagimsiz) kategoriden bakmak gerekir.
Kontrol edilebilir risk ve kontrol edilemez (arka plan) riski. Ekonomik kararlarin ¢oklu
riskler ortaminda belirsiz olarak verildigi kabul edilmektedir. Beklenen fayda kuramui,
insanlarin kicuk, orta ve biylk risk blytkliklerine iliskin risk tutumunun sonuglarin
fayda olasiliklar1 ile agirliklandirildigir servet-fayda fonksiyonundan tiiretilmistir.
Beklenti kurami, risk altindaki se¢imin tanimlayici bir analizini saglar. Ekonomide
bagimsiz riskler i¢in aracilarin risk tasiyan tercihleri kavrami “standart riskten kaginma”
kavram1 altinda tanimlanmistir. Risk konusundaki ekonomik arastirmalarin c¢ogu,
piyango ve diger kumarlardaki karar verme davranisi iizerine ¢aligmaktadir (Olson ve
Wu, 2008: 41).

1.4.2. Finansta Risk

Finansta, riskli secenekler acik olasiliklar ile parasal sonuglar1 ifade eder ve
beklenen deger ve risklilik agisindan degerlendirilirler. Finans yazininda geleneksel risk
yaklagimi, portfoy kurammin ortalama varyans cercevesine, yani se¢cim ve
cesitlendirmeye dayanmaktadir. Risk diisiincesi, sistematik ve sistematik olmayan risk
kapsaminda degerlendirilmektedir. Finansta, sistematik riskin getiri orani ile pozitif
korelasyon igerisinde oldugu kabul edilmektedir. Finansta yasanan bir endise, varsayilan
risktir ve orgiit performansinin, orgiitiin varsayilan riskine bagli oldugu diisiiniilmektedir.
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Finans yazmin bir kismi, Orgutlerin yatirim portfoylerinin risklerini 6lgmek i¢in ‘riske
maruz deger’, ‘beta’, ‘standart sapma’ gibi yontemlerle ilgilenirler (Olsun ve Wu, 2008).

1.4.3. Psikolojide Risk

Psikologlar, ¢oklu disiplinle iliskili bir kavram olarak riskin anlamli bir sekilde
tek bir niceliksel tedavi ile azaltilamayacagmi savunurlar. Sonug olarak, yoneticiler
belirsizlik altinda karar verme siirecinde onlara yardimci olmak i¢in bir dizi risk dl¢iiciisii
kullanma egilimindedir. Risk algisi, risk hakkindaki psikolojik arastirmalarda merkezi bir
rol oynamaktadir; buradaki temel endise, insanlarin riski nasil algiladig1 ve ger¢ek sonucu
nasil farklhilastirdigidir. Bununla birlikte, psikolojik risk arastirmasi, duygularin karar
verme ile nasil baglantili olduguna dair temel bilgi saglar (Olsun ve Wu, 2008).

1.4.4. Sosyolojide Risk

Sosyolojide risk, sosyal olarak yapilandirilmis bir kavramdir (sosyal bir problem)
ve aracsal mantiga atifta bulunan bir strateji olarak tanimlanir. Risk konusundaki
sosyolojik yazin antropolojiden kaynaklanmistir ve psikoloji iki temel kavramdan
olusmustur. Birincisi; risk ve kiiltiir, ikincisi ise risk toplumudur. istenmeyen olaylarin
(yani, dogal / kimyasal afetler, gida giivenligi) olumsuz sonuglari, risk iizerine sosyolojik
arastirmalarin temel odak noktasidir. Sosyolojik bir perspektiften, girisimciler toplumun
riskinden sorumludur ve sorumlu olduklar1 katkilarla orantili olarak paylasirlar. Pratik
olarak, sorumluluklar uygulanir ve eylemler devlet diizenleyicileri ve denetciler
tarafindan izlenir. Bununla birlikte, sosyal olarak kabul edilebilir bir risk esiginin

belirlenmesi, risk konusundaki bir¢ok sosyolojik arastirmanin temel sorunudur (Olson ve
Wu, 2008).

1.5. Risk Yonetimi Kavram

Risk yonetimi, risklerin 6rgitin hedeflerine ulasabilmek igin her seviyede
risklerini belirli bir yontemle sistematik olarak tespit etmesi, degerlendirmesi, risklerin
etkilerini azaltmak icin dnlemler almas1 ve bu siirecin etkin islemesini saglayacak sekilde
izlemesidir. Risk yonetiminde 6nleyici, yonlendirici, tespit edici ve duzeltici kontrol
faaliyetleri uygulanmalidir. Hedeflerin belirlenmesi, risklerin tespit edilmesi, dl¢tilmesi
ve Onceliklendirilmesi ile riske verilecek cevap segeneklerinin degerlendirilmesi
stireglerinden olugmaktadir (Sosyal Giivenlik Bakanligi, 2018).

Bir ¢ok platformda ve kurumsal etkinlikte belirtildigi ve kanitlandig1 Uzere riskler
her yerdedir (6rnegin Maxwell grubu, Baring Brothers, Worldcom, Enron, Parmalat vb.).
Ayrica, diinya ¢capinda insan kaynakli felaketlerde ve hatta hem dogrudan hem de dolayli
ekonomik etkilere sahip olan kasitli insan eylemlerinin neden oldugu mega felaketlerin
ortaya ¢ikisinda istikrarli bir artisa tanik oluyoruz. Bu gelismeler, kurumsal ve kamusal
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risklere ve bu tir olaylardan kaynaklanan olumsuz ekonomik etkileri atlatmak i¢in gerekli
olabilecek risk yonetimi siire¢lerine odaklanmamizi yogunlastirmistir. Tiim zamanlar,
sistem hatalarini, operasyonel arizalar1 ve kontrolsiiz insan davraniglarini azaltmaya

yonelik kurumsal risklerle basa ¢ikmaya calisilan bir kamu riski algis1 goriilmiistiir
(Andersen ve Schroder, 2010).

Siklikla sdylendigi sekliyle riskler “istenmeyen seyler”dir. Ornegin, bir iiriiniin
piyasaya siiriilmesi, istenmeyen bir durum olmamasina ragmen, risk olarak kabul edilir.
Elbette yeni bir Griintin piyasaya siiriilmesi, Griiniin basariya ulasmasini tehdit edebilecek
riskleri de iginde barindirir. Bu yiizden hedef olarak belirlenmesi gereken eylem kabul
edilebilecek seviyedeki riskleri azaltmaktir. En azindan bu eylem risk seviyesini Griintn
kar elde etmesini saglayacak makul bir diizeye indirilebilir. Bu yizden tim riskleri
yonetmek hedeflenmelidir. ideal olarak finansal risk gibi projeleri tehdit eden riskleri,
modelleme kullanilarak denenmelidir. Bu sekilde riskler potansiyel faydalarla
karsilagtirilabilir. Riskler, hayatin ve is diinyasmnimn bir ger¢egidir. Bazi yoneticiler riskleri
tamamen yok etmeyi arzu ederler ancak bunu saglamak i¢in tiim organizasyon faaliyetini
ortadan kaldirmak gerekir. Bu sebeple risklerin dogru sekilde yonetilerek azaltilmasi
gerekir (Griffiths, 2015).

“Risk yonetimi herhangi bir degere sahip midir?” sorusuyla baslayan yazinda,
Miller’in 1959 yilinda ortaya attig1 ilgisizlik hipotezi dogrultusunda risk yonetiminin
ancak, piyasalarin miikemmel ve eksiksiz olmasi durumunda deger yaratabilecegi
diistiniilmistiir.  Ciinkii bireysel yatirimeilar daha sonra portfoy risklerini herhangi bir
maliyet olmaksizin ayarlayarak isletmenin risk yonetimi faaliyetlerini ¢ogaltabilirler. Bu
argiimana gore, riskleri yonetmek icin masraflar ortaya ¢ikar ve bu da 0rglt degerini
azaltmalidir. Ama gercgekte, piyasalar, bilgi asimetrisi, vergiler, yatirim problemleri,
finansal sorun maliyetleri gibi kusurlar sebebiyle miikemmellikten hayli uzaktir. Bu
sebeple Smith ve Stulz (1985) risk yonetiminin kusurlu piyasalardan kaynakli maliyetleri
en aza indirgeyerek deger yaratabilecegini savunmuslardir. Bu diislince, oOrgiit
degerindeki artisla iligkili risklerin korunmasina yonelik tiirevlerin kullanilmasini iceren
bir dizi ¢aligma (Graham ve Rogers, 2002; Dionne ve Garand, 2003; Adam ve Chitru,
2006) ile ampirik destek bulmustur. ilgili yazinda, kredi riski, faiz kaynakli riskler, doviz
riskleri, likidite rikleri gibi risklerin bagimsiz olarak, ayristirilmis sekilde yonetildigi
geleneksel risk yonetimine odaklanmaktadir. Diger yandan, koordineli ya da entegre risk
yonetimi ile uyum gosteren kanitlar sunan calismalar (Schrand ve Unal, 1998; Sinkey ve
Carter, 2000) da mevcuttur (Ghosh, 2013).

Bir drgutte risk yonetimine hangi nedenlerden dolay1 ihtiyag duyuldugu asagidaki gibi
ozetlenebilir (TUSIAD, 2008: 17):

e Surprizlerin en ana indirgenmesi,
e Kayiplarm maliyetinin azaltilmasi,
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e Gelir istikrari,

e Surddralebilir blytme,

e Sosyal sorumluluk,

e Yasal diizenlemelere uyumdur.

Iyi bir risk yonetiminin odagi, bu risklerin tanimlanmasi ve tedavi edilmesidir.
Amac1, kurulusun tiim faaliyetlerine maksimum siirdiiriilebilir deger katmaktir. Orgiitii
etkileyebilecek tim bu faktorlerin potansiyelini ve olumsuz yonini anlamaya
calismaktadir. Basar1 olasiligini arttirir ve hem basarisizlik olasiligin1 hem de kurulusun
genel hedeflerine ulagsmadaki belirsizligi azaltir. Risk yonetimi, kurulusun stratejisi ve bu
stratejinin uygulanmasi boyunca devam eden siirekli ve gelismekte olan bir siireg
olmalidir. Orgiitiin gegmis, simdiki ve 6zellikle gelecekteki faaliyetlerini cevreleyen tiim
riskleri metodolojik olarak ele almalidir. Etkin bir politika ve en iist yonetim tarafindan
yOnetilen bir program ile kurum kulttrine entegre edilmelidir. Stratejiyi taktik ve
operasyonel hedeflere doniistiirmeli, organizasyonun her bir sorumlusu ve gorev
tanimlarmin bir parcasi olarak riskin yonetiminden sorumlu ¢alisanla birlikte sorumluluk
istlenmelidir. Hesap verebilirligi, performans 6lciimii ve ddiillendirmeyi destekleyerek,
her diizeyde operasyonel verimliligi tesvik eder (IRM, 2002).

D’Arcy 2001 yilinda yaptigi1 ¢alismada risk yonetiminin kaynaginin, 1950’lerde
Robert I. Mehr ve Bob Hedges gibi yenilik¢i sigorta profesorleri oldugunu ifade etmistir.
1960’larda risk yonetimi ile ilgili ilk metin olan “Risk Yonetimi ve Is Girisimi”
yayimlandi. O donemde risk yonetiminin amaci, Orgut iiretkenligini en iist seviyeye
cikarmakti ve risk yonetimi 6zellikle saf ve spekiilatif risklere odaklanirdi. OPEC (Petrol
Ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii)’in fiyat1 artirmak i¢in {iretimi azaltmaya karar vermesiyle
birlikte, finansal risk yonetimi, petrol fiyatlarindaki artis, doviz kurlarindaki istikrarsizlik
ve enflasyon oranmi etkiledigi i¢in Orgiitlerin dikkatini ¢eken bir konu haline geldi.
1980’lerin sonlarinda politik riskler, farkl tilkelerdeki farkli siyasi rejimlerin bir sonucu
olarak, gokuluslu 6rgtitlerin daha fazla ilgisini gekmistir. Ornegin, hiikiimetler yeni bir
politika agikladiginda, yatirimcilar ve Orgutler riski azaltma konusunda karar vermek
durumundadirlar. D’Arcy (2001)’e gore, bu donemde kuruluslar risk yonetimi arac ve
tekniklerini uygulamadiklari i¢in risk yonetimini dogru bir sekilde uygulayamamislardir.
Bu sebepten, orgttlerin operasyonel maliyetleri artmistir. O donemde silo anlayisi bir
stire devam etmistir. 1990’larda, ABD’de ileriye doniik ve vadeli islemler gibi finansal
araglarin kullanimi1 yaygin bir sekilde uygulanmistir. Ayrica, hissedarlarin ve paydaslarin
belirsiz kayiplarla ya da finansal krizlere kars1 savasmak icin sigorta satin almak yerine
daha cok harekete gecme baskisi, yoneticileri, riskleri daha proaktif olarak azaltma
konusunda etkilemistir. Yoneticilerin bu konuda bilgi talepleri artis gostermistir. Li ve
Liu 2002 yilinda, stratejik riski tiim Orgutin kaybmnin belirsizligi olarak tanimlamigtir.
Mango ise 2007 yilinda, iyi tanimlanmamasi ve anlasilmamasi sebebiyle stratejik riskin
spesifik bir taniminin bulunmadigina isaret etmektedir. Stratejik risk, diizenleyici, politik
engeller veya teknolojik yeniliklerden kaynaklanabilir. Ornegin; Basel komitesinin 2001
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yilinda yayimladigi “Elektronik Bankacilik I¢in Risk Y&netimi Ilkeleri” gibi. Basel
Komitesi 2001 yilinda operasyonel riski ise, yetersiz veya basarisiz i¢ siirecler, insanlar
ve sistemler veya harici olaylardan kaynaklanan dogrudan veya dolayli zarar riski olarak
tanimlar. Operasyonel risk, calisan sahtekarhigi, gérev ayriligi, bilgi riski ve iiriin hatalar1
gibi i¢ sorunlarla daha fazla ilgilidir (Razali ve Tahir, 2011: 2). “IRM, A risk management
standart (2002)”a gore bir risk yonetimi siireci agagidaki gibidir;
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Sekil 3: Risk Ydnetimi Sureci
Kaynak: IRM, A Risk Management Standart, 2002,
https://www.theirm.org/media/886059/ARMS _2002_IRM.pdf , (20.01.2018).

1990’11 yillarda mevcut olan ampirik kanitlar, risk yonetimi uygulamasinin simirl
oldugunu ve akademik yazin recetelerine uymadigini gostermektedir. Ozellikle uygulama
riskten korunmaya odaklanmistir ve bir isletmenin finansal risklerden korunma oranlari,
0 Orgutun yoneticilerinin goriiglerine baghdir (Stulz, 1996).

NASA sistemleri deneyimli miihendisi Gentry Lee'nin belirttigi gibi "risk
yOnetimi, insanlar igin gergeklestirmesi gereken dogal bir eylem degil"dir. Orgiitlerde iyi


https://www.theirm.org/media/886059/ARMS_2002_IRM.pdf

belgelendirilmis psikolojik ve sosyolojik dnyargilar, 6nemli riskleri gz ardi etmelerine
ve belirlediklerini sistematik olarak hafife almalarina ve kalict kilmalarma neden
olmaktadir. Yoneticiler strateji ve projeleri hakkinda asir1 derecede giivendiklerinde,
kurumsal risk alma strecini disipline etmek ve risk alma davranigindan beklenen
sonuglar1 kabul edilebilir seviyelere kadar sinirlamak i¢in risklerin erken tanimlanmasi
ve tartisilmast gereklidir. Cogu politika yapici, diizenleyici ve akademisyen, 6zellikle
finansal hizmetler sektoriinde ¢alisanlar ya da uzmanlasmis kisiler, maddi risklerin daha
fazla agikliga kavusturulmasi ve kamuya agiklanmasinin daha iyi karar vermeye neden
olacagi konusunda hemfikirlerdir (Kaplan ve Mikes, 2016: 2).

2000’11 yillarinda baginda finansal raporlama ihlalleri ve 2007-2008 kiresel mali
krizinde buyuk finansal hizmet Orgitlerinin basarisizliklarinin birlesimi, risk yonetimi
icin artan bir rol gerektiren yasal diizenlemelere yol agmistir. Ancak bazilari, risk
yOnetiminin giiclinii ve etkisini arttrmanin, yenilik¢iligi ve girisimciligi engel teskil
ederek olumsuz bir etkisi olacagma inanmaktadirlar. Bu endiseler gilinlimiize 0zgu
degildir; gelisimsel ekonomist Albert Hirschman, gelecekteki tehditlerle ilgili cok fazla
endisenin, insanlar1 cesur yeni girisimler listlenme cesaretini kiracagimi diisiiniyordu
(Kaplan ve Mikes, 2016: 2).

1.6. Risk Yo6netimi Turleri
1.6.1. Geleneksel Risk YoOnetimi

Geleneksel risk yonetimi (GRY) sistemi 6rgitd risklerin finansal yapi1 tizerindeki
olumsuz etkilerinden korumaya odaklanir. KRY sistemi ise, risk yonetimini orgit
stratejisinin bir parcgasi haline getirmeye calisir ve Orgute deger katmak amaciyla risklere
iliskin en iyi davranislarin belirlenmesini ve risklerin en etkili sekilde yonetilmesini
saglar (Kizilboga, 2012).

GRY yaklagimu, 6rgut risklerini yonetmek igin oldukga ayrigmis bir yontem olarak
karakterize edilmistir. Bu yaklasimda, cesitli risk kategorileri Orgut icindeki ayri
birimlerce yonetilmektedir. Finansal orgltler siklikla bireysel risk silolarinda piyasa,
kredi, likidite ve operasyonel riski ayr1 ayr1 yonetmektedirler. Geleneksel olarak, finansal
olmayan o¢rgiitler, tehlike, finansal, operasyonel ve stratejik risklere benzer bir yaklagim
izlemiglerdir. Risk yonetimine yonelik kurumsal gapta bir yaklasim, bu risk siniflarinin
her birini, buttinsel olarak yonetilen 6rgitiin genel risk portfoyiiniin bir pargasi olarak ele
almaktadir (Liebenberg ve Hoyt, 2003: 39).
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Sekil 4 : Risk Yonetimi Gelisim Siireci
Kaynak: Riiveyda Kizilboga, Geleneksel Risk Yonetiminden Kurumsal Risk Y6netimine
Gegis. Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Vol. 16, No.3, 2015, s.305.

GRY bolim bazli uygulanir ki bu ifade yazinda silo bazli yaklasim olarak
gecmektedir. Bu yaklasimda sadece ilgili boliimiin karsilasacagi riskleri ortadan kaldirma
hedefiyle hareket edildiginden bir bolimdeki risk yonetimi cok iyi uygulanabilirken
Orgutin diger boliimlerinde basarisiz olunabilir. KRY orgiitiin tamamimi kapsayan bir
sistem oldugundan Orglt genelinde risk standartlar1 koyarak tiim birimlerin risk
yonetiminden etkili bir bicimde yararlanmasina imkéan saglar. Béylece 0rgit hedeflerine
ulasmak icin calisirken karsilasacagi belirsizlikleri degerlendirmek, kabul etmek ve
yonetmek icin daha etkili ve oncelikli bir sure¢ Orgutin genel yapismin igine
yerlestirilmis olur. KRY sisteminin ii¢c énemli avantaji vardir; Ilki 6rgitin yeterliligini
siirdiirebilmesine yardimci olmasidir. Ikincisi bu siire¢ kullamldiginda riski yonetme
maliyetleri optimumdur. Uciinciisii ise siirecin ydnetime is performansini arttirmak
suretiyle yardimei olmasidir (Arslan, 2008).

22



Risk yonetiminin dnemi arttikca GRY ’nin, riski tanimlama, degerlendirme ve
yonetmede yetersiz oldugu goriilmiistiir. GRY yontemleri 6rgit hedeflerine ulagsmasimni
daha kolay hale getirmek ve 6rgit icin deger yaratma siirecine bir katki saglamaktan daha
ziyade, olas1 kayiplar1 ortadan kaldirmak amaci giittiigiinden ¢ogu 0Orguit risk yonetimini
yeniden tanimlamak zorunda kalmistir. Bu yeni tanimi ile risk yonetimine KRY adi
verilmistir. Bu yeni anlayista, KRY nin de amagclarindan olan “ilk kez yapilan bir isi
dogru yapmak” ve “hata meydana gelmeden 6nce onlem almak” eylemlerinden olusan
iki 6nemli ilkeden birincisinin ger¢eklesmesi, ikincisinin yerine getirilmesi ile iligkilidir
(Arslan, 2008).

1.6.2. Kurumsal Risk Yonetimi

KRY, risklerin ayr1 ayr1 yonetilmesinden ziyade Orgiit capinda total bir risk
yonetme cabasini ifade eder. Kiiresellesme ile birlikte birgok orgiit i¢in cografi limitler
ortadan kalkmis ve etkilesim halindeki piyasalar, ciddi oranda artan belirsizlikler,
zorlayici rekabet ve zayiflayan etik degerler ile birlikte bu kurum ¢apinda risk yonetimine
duyulan ihtiyac1 getirmistir. KRY yonetimi ile ilgili detaylar ikinci boélimde
anlatilacaktir. John Hall 2007 yilinda yaptigi ¢calisma GRY ile KRY arasindaki farklari
bir tablo halinde sunmustur;
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Tablo 4: Geleneksel ve Kurumsal Risk Yonetim Sistemi Arasindaki Farkliliklar
Geleneksel Risk Yonetimi Kurumsal Risk Yonetimi

Riskler ayr1 ayr1 birbirinden bagimsiz | Riskler 6rgut stratejileri kapsaminda
ve diger faktorlerle biitiinlestirilmeden | degerlendirilir.
degerlendirilir.

Risk tanimlamasi ve degerlendirmesi | Risk portfoy gelisimi s6z konusudur.
s6z konusudur.

Riskler 6Gnem derecesine gore Riskler 6nem derecesine gore siralanir
siralanmaz. ve degerlendirilir.

Risk azaltma uygulamasi s6z Risk optimizasyon uygulamasi s6z
konusudur. konusudur.

Risk limitleri vardir. Risk stratejileri vardir.

Risk sorumlular1 belirsizdir. Risk sorumlular1 vardir.

Rastgele risk dl¢iimii yapilir. Risklerin izlenme ve 6lgimiinde

oncelik siralamasi yapilir.
Risk yonetim fonksiyonlar1 organize Risk yonetimi orgut genelinde

edilmez ve tutarsizdir. organize edilir ve yurutalir.
“Risk benim sorumlulugum degil “Risk herkesin sorumlulugudur”
anlayis1 hakimdir” anlayis1 hakimdir.

Kaynak: John Hall, Internal Auditing and ERM: Fitting in and Adding Value, 2007, ss.
5.

1.6.2.1. Kurumsal Risk Yonetimi Modelleri

Asagida tabloda uluslararasi anlamda kabul gérmiis ve en ¢ok kullanilan risk
yonetimi standartlar1 yer almaktadir;

1.6.2.1.1. COSO Cercevesi (ABD)

COSO (Committe of Sponsoring Organizations of Treadway Commission), is
ahlaki, i¢ kontrol, bagimsiz denetim ve kurumsal yonetim odaginda finansal raporlama
kalitesini artirmay1 hedefleyen goniillii bir 6zel sektdr kurulusudur. COSO, merkezi
Amerika Birlesik Devletleri’'nde bulunan the American Accounting Association
(Amerikan Muhasebe Birligi), the American Institue of Certified Public Accountants
(Amerika Sertifikali Yeminli Mali Musavirler Enstitiisii), the Financial Executives
Institute (Finans Yoneticileri Dernegi), the Institute of Internal Auditors (I¢ Denetciler
Enstitlisi) ve the Institute of Management Accountants (Yonetim Muhasebecileri
Enstitiisti) gibi bes biiyiik finansal kurulus tarafindan desteklenmektedir (Gacar, 2016:
25).
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2004 yilinda COSO tarafindan yayinlanan KRY Cergevesi, bankacilik sektorii
diginda faaliyet gdsteren tum orgutlerin kullandigi temel bir risk yonetim metodolojisi
sunar. COSO bu cergevede, orgitlere zorunlu bir cerceve sunmamakta ancak farkl
sektorlerde faaliyette bulunan 6rgitlerin istek ve beklentilerine uygun bir yapiy1 ortaya
koymaya ¢aligmaktadir. Bu ¢erceve kar amaci glitmeyen organizasyonlar tarafindan da
kullanilmaktadir (Pehlivanli, 2012).

COSO’nun bu gergeveyi ortaya koymaktaki temel amaci, orgiitlerin hali hazirda
uyguladiklar1 risk yonetim siirecleriyle bu cergeve arasindaki farklar1 gorebilmesini
saglamaktir (Kizilboga, 2012).

Bu cercevede sekiz bilesen (i¢ ortam, hedef belirleme, olay belirleme, kontrol
faaliyetleri, risk degerlendirme, bilgi ve iletisim, izleme) yer almaktadir. Kurumsal
yonetimin bilesenleri asagidaki gibi 0rgit amaclar1 ve orgutsel yapi iliskisi “COSO
Kiipii” olarak ifade edilmistir (Kizilboga, 2012).
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Sekil 5 : Kurumsal Risk Yonetimi Sisteminin Unsurlar1
Kaynak: Riiveyda Kizilboga, Geleneksel Risk Y6netiminden Kurumsal Risk Ydnetimine
Gegis. Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi, Vol.3, No.3, 2012, ss. 84.

COSO 2004 yilinda KRY'ni, "igletmeyi etkileyebilecek potansiyel olaylar
belirlemek ve riski yonetmek Uzere stratejik ortamda ve 6rgut genelinde uygulanan,
isletmenin yonetim kurulu, yonetim ve diger personel tarafindan etkilenen, hedeflere
ulagsmaya yonelik makul gilivence saglayan bir siire¢" olarak tanimlamistir. COSO,
uygulama siiresince hatali insan yargisi, riske tepki verilirken nispi maliyetler ve faydalar
g0z Oniine alindiginda, insana bagl hatalar, toplu s6zlesme ve haklar, KRY kararlarinin
yonetimce gecersiz kilimmasi gibi uygulama siirecini engelleyebilecek bazi sinirlamalarin
bulundugunu belirtmistir (Aldeen ve Al-Khadash, 2015).
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COSO’nun i¢ kontrol gergevesini uygulayan orgutler, i¢ kontrol sistemlerinin
bilesenlerinin arasindaki dogrudan, dolayli ve karsilikli igbirliklerinin daha iyi
uyumundan yararlanmalidir. Bu daha iyi anlasmadan elde edilen faydalar, orgdtlerin
operasyonel, finansal raporlama ve uyum hedeflerine ulagmalarma yardimci olan
kurumsal yonetim uygulamalarini gelistirmelerine yardimci olabilir (Rae vd., 2017).

COSO tarafindan yaymlanan iki ¢erceve yaymlanmistir. Birincisi, 1992 yilinda
ilk kez yaymlanan ve yeniden diizenlemesi 2013 te yapilan “I¢ Kontrol Entegre Cerceve”,
diger cerceve ise, 2004 yilinda yaymlanan “Kurumsal Risk Yonetimi Entegre
Cergeve’sidir. COSO bu gergeveyi 6 Eyliil 2017 tarihinde, “Kurumsal Risk Yonetimi —
Riskin Strateji ve Performansla Uyumlastiriimasi” isimli baslikla yaymlamistir. Bu
diizenlemede asagidaki gibi bes ana bashk (yonetisim ve kiiltiir, strateji ve hedef
belirleme, performans, gézden gegirme ve revizyon, bilgi ve iletisim ve raporlama)
altinda 20 kilit prensip sunulmustur. Bu diizenlemenin en temel gerekcesi o giinden bu
yana risklerde meydana gelen degisimler ve daha kaliteli raporlama beklentileri olarak
sunulmustur (COSO, 2017). Bu giincellemeye ait degisiklikler altta Tablo 5’te

sunulmustur;

Tablo 5 : COSO 2017 Yeni KRY Cerceve Guncellemesi

Yonetisim & Strateji & Performans Gozden Bilgi, Tletisim
Kultar Hedef Gegirme & &

Belirleme Revizyon Raporlama
1.Kurulu risk 6.1s 10.Riski 15.0nemli 18.Bilgi ve
gbzetimine baglamlarin1 | tanimlar degisiklikleri | teknolojiyi
alistirir analiz eder. degerlendirir | guclendirir
2 Isletme 7.Risk istahmi | 11.Risk 16.Risk ve 19.Risk
yapilarini tanimlar agirhigmi performansi bilgisini iletir
olusturur degerlendirir g6zden gegirir
3.Istenilen 8.Alternatif 12.Riskleri 17.KRY nin | 20.Risk,
Kaltird tanimlar | stratejilerini onceliklendirir | ilermesini kaltar ve

degerlendirir strdurar performansi

raporlar
4. Temel degerlere | 9.1s 13.Risk
baglilik gosterir | hedeflerini yanitlarini

formile eder | uygular
5.Yetenekli 14.Portfoy
bireyleri ceker, gorinumini
gelistirir ve korur gelistirir

Kaynak : COSO, ERM Framework: Integrating with Strategy and Performans, 2017, ss.

17.
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1.6.2.1.2. Avustralya ve Yeni Zelanda Kurumsal Risk Yodnetimi Modeli

Kisaltmas1 AS/NZS (Australian/New Zealand Standard) 4360 olan bu gergeve
1995 yilinda ilk kez ortaya atilmistir. AS/NZS 4360, Avustralya ve Yeni Zelanda’daki
kér amaci olan ve olmayan temsilcilerden olusan bir komite tarafindan olusturulmus ve
farkli Orgutlerde kullanilabilecek hale getirilmistir (Gacar, 2016: 19).

AS/NZS 4360:1999 i¢in risk yonetimi “potansiyel firsatlarin ve olumsuz etkilerin
etkili bir sekilde yonetilmesine yonelik kiiltiir, siirecler ve yapilar” anlamina gelir.
Orgiitlerin daha az kayp yasamasi ve umutlarini artrmasina yardimci olur. Risk
yonetimi, gereksiz risklere maruz kalmadan ufuklar1 genisletir. Ustelik, firsatlarm
belirlenmesini ve kayiplarin azaltilmasini saglar. AS/NZS 4360:1999 risk yonetimi,
stirecin tlim asamalar1 boyunca, izleme ve inceleme, iletisim, danigsma ve dokiimantasyon
da dahil olmak (zere baglamin olusturulmasi, risk tanimlama, risk analizi, risk
degerlendirmesi ve risk tedavisi i¢in genel bir rehber saglar (Gaidow ve Boey, 2015: 10).

AS/NZS 4360:1999 KRY standardina gore, risk yonetimi, iyi bir yonetim icin
tamamlayici rolde olup, mevcut durumdaki uygulama ve proseslere iyi bir sekilde entegre
edilmis siirekli gelismenin tekrarlayici bir siirecidir. Bu modelin en 6nemli bes bileseni;
baglami belirlemek, riskleri belirlemek, riskleri analiz etmek, riskleri degerlendirmek ve

riskleri tedavi etmektir (Yilmaz, 2017: 160).
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Planbari uygiilasysn
| T

Sekil 6 : Risk Yonetimi Prosesi (AS/NZS 4360:1999 Risk Y 6netimi)
Kaynak : Svetoslav Gaidow and Seng Boey, Australian Defence Risk Management
Framework: A Comparative Study, 2015, ss. 11.

AS/NZS 4360:2004 standardi igin ikinci diizenleme 1999 yilinda, tigiinciisii ise
2004 yilinda yaynlanmistir. Bu standart, riskin yOnetimi i¢cin genel bir rehber
sunmaktadir. Herhangi bir kamusal, 6zel veya topluluk kurulusu, grup ya da bireyin
faaliyetleri, kararlar1 ya da operasyonlar: i¢in uygulanabilir. AS/NZS 4360 cok genis
kapsamli bir uygulanabilirlige sahipken, risk yonetimi siiregleri genellikle orgitler veya
gruplar tarafindan uygulanir ve bu nedenle kolaylik saglamak i¢in bu standardin
tamaminda "organizasyon" terimi kullanilmistir. Bu standart, risk ydnetim siirecinin
unsurlarmi belirtir, ancak risk yOnetim sistemlerinin tekdiizeligini uygulamak bu
standardin bir amaci degildir. Bu, belirli herhangi bir endiistriyel ya da ekonomik
sektorden bagimsizdir. Risk yOnetim sisteminin tasarimi ve uygulanmasi, bir
organizasyonun degisen ihtiyaclari, 6zel hedefleri, liriin ve hizmetleri, kullanilan siirecler
ve 0zel uygulamalar tarafindan etkilenir ve bir etkinligin, fonksiyonun, projenin, {iriiniin
veya varligin dmriiniin her asamasinda uygulanmalidir. Maksimum fayda genellikle risk
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yOnetim silirecini bastan uygulayarak elde edilir. Cogu zaman, farkli zamanlarda ve
stratejik ve operasyonel perspektiflerden ayr1 ¢aligmalar yapilmaktadir (AS/NZS 4360,
2004).

1.6.2.1.3. ingiltere Risk Yonetim Modeli

Gelistirilmis temel risk yonetim standartlarindan bazilar1 IRM Standardi, ISO
(International Organization For Standardization) 31000, Ingiltere Standard: BS (British
Standard) 31100 ve COSO KRY cergeveleridir (Hopkin, 2017).

Ingiliz Standard1 BS 31100 ilk olarak 2008'de yaymlandi, ancak ISO 31000 ile
daha fazla uyumlu hale getirmek igin 2011'de giincellendi. BS 31100, risk yonetimi
cercevesinde ISO 31000'den daha fazla ayrinti sagladi ve mevcut risk yonetimi
standartlar1 ve ¢cercevelerine yararh bir ek olarak degerlendirilebilir (Hopkin, 2017: 114).

BS 31100, ISO 31000 standardinin destekleyici bir uygulamasi gibidir. Bu
standart risk yonetimi ile ilgili hedeflere ulasilmasi ve risklerin orgiitiin tamaminda
entegre bir sekilde yonetilmesi i¢in risk yonetim esas, model, ¢ergeve ve siireclerine
rehberlik saglayacak sekilde tasarlanmis sistematik ve etkili bir standartlar dizisidir.
Standartlar risk yonetim sisteminin, Orgitiin stratejisi kapsaminda ve stratejinin
uygulanmasida siirekli ve gelisen bir siire¢ olmasi gerekliligine dikkat cekilmistir
(Kizilboga, 2012: 89).

29



Riskleri
Tammlama

Risklerin
Degerl endirilmesi

Sekil 7 : BS 31100:2008 Risk Yo6netimi Modeli
Kaynak: Gavin Jones, ClIr Roderick Bluh, The Risk Management Strategy Taking
Managed Risks Appropriately Maximising Opportunities and Minimising Threats and
Disruptions, 20009, ss. 4.

1.6.2.1.4. Kanada Risk Yonetim Modeli

Bu kilavuz, orgiitiin yonetimine nihai olarak liderlik etme risk bilgisine dayali bir
yaklasimla sonuglanacak olan oOrgiitlerin, biitiinlesik risk yOnetiminin tasarima,
uygulanmasi, yiritiilmesi ve siirekli iyilestirilmesi konusunda rehberlik etmesi yoluyla
daha iyi performans elde etmek amaciyla Kanada federal kamu sektorii entegre risk
yonetimi uygulamalarini giiglendirmeye yardimci olmak i¢in hazirlanmistir. Kilavuz, risk
yonetimine iliskin TBS Cercevesi ilkelerine (2010) iliskin bir belge olarak tasarlanmstir.
Cerceve; ilkeleri ayrintili bir sekilde ortaya koymakta ve bu ilkeleri bir kurulusun entegre
risk yonetimi stratejisinin bir pargasi olarak ¢alistirmak i¢in bir rehber ve diisiinceler seti
sunmaktadir. Ayni1 zamanda, belirli federal Orgiitlerin durumlarina, boyutlarina,
yetkilerine, kurulus yapisna ve is alanlarmma bagli olarak uyarlanabilen stirecler,
uygulamalar, araclar ve sablonlar gibi baz1 genel risk yonetimi kaynaklarina baglantilar
hakkinda da bilgi saglamaktadir (Canada Treasury Board, t.b.).

Biitlinlesik risk yonetim sistemi, Orgit genelinde risklerin idrak edilmesini,

yonetilmesi ve ilgili risklerle alakali bilgi ve iletisim siirecinin saglanmasini hedefleyen
sistematik ve devamlilik Ozelligi tasiyan bir siiregtir. Bu sistem, Orgut kurumsal
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stratejisine entegre edilmekte ve kurumun risk yonetimi kiiltiiriinii sekillendirmektedir.
Sistem (¢ unsurdan olusmaktadir. Bunlar (Kizilboga, 2012: 92);

I. Kurumsal risk profilinin gelistirilmesi,
ii. Biitlinlesik risk yonetim fonksiyonunun olusturulmast,

iii. Biitlinlesik risk yonetim sisteminin uygulanmasidir.

Bu sistemin unsurlar1 arasindaki iligki asagidaki sekil 8’de goriilmektedir;

Oncemli Risk
Alanlnrimn
Degerlendinlmesi

Sorunlan
Beliricme,

Butunlesik Risk 2
Yoneum Sistemi ’ !
-Kanada Risklerin
R Olusilik ve
Etki Olgiimu
ve Dazelime
RisRferin
Onem I
Scvivesine }
Stratciinin
Uy gulanmas:
7 Sonuglorin
Bir Struteji Listelenmes
v Segum

6 Opsivonlarnn
Gelistirtlmesi

Sekﬂ 8 : Kanada Bﬁtﬁnlesik Risk Yonetim Cercevesi
Kaynak: Riiveyda Kizilboga, Risk Yonetimi ve Ulke Uygulamalarinda Risk Yonetim
Modelleri, 2012, ss. 92.

Risk Yonetimi Cergevesi, 27 Agustos 2010 tarihinden itibaren gecerlidir.
Cerceve, Hazine Kurulu Biitiinlesik Risk Yonetim Cercevesi'nin (2001) ve Entegre Risk
Yonetim Uygulama Kilavuzu'nun (2004) yerini alacak 6grenme kaynaklar1 tarafindan
desteklenecektir. Dinamik ve karmagsik bir kamu sektorii baglaminda, risk yonetimi, yeni
zorluklar1 ve firsatlar1 tanimak, anlamak, barmdirmak ve yararlanmaktan hiikiimet
kapasitesini giiclendirmede 6nemli bir rol oynamaktadir. Etkili risk yonetimi, federal
hitkiimet kuruluslarini, daha etkili bir karar verme imké&ni saglamak i¢in riske dayali
bilgileri kullanarak degisime ve belirsizlige aktif olarak cevap vermeyi saglar. Buna
karsilik, kapasitenin artmasi, riskin degerlendirilmesi, iletilmesi ve ydnetilmesi i¢in
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gosterilen yetenegi, gerek hiikiimet icinde gerekse halk arasinda giiven ve giiven
olusturmaktadir. Asagidaki risk yonetimi ilkeleri, 6zel risk yonetim gereksinimlerinin
bulundugu tiim hazine kurullarinin politika araclarmin gelistirilmesini ve uygulanmasimni
amaclar. Bu ilkeler, federal kamu hizmeti degerleri ve etigi temeline dayanmaktadir ve
federal hukumet genelinde etkili risk yonetimi konusunda yol gdsterici olarak
desteklenmektedir (Government of Canada, t.b.). Bu amagla, federal hukiimette etkili risk
yonetimi (Government, t.b.):

e Kamuya olan giivenini koruyarak hiikiimet ¢apinda karar verme ve orgitsel
amag ve ¢iktilar1 elde etmeyi desteklemeli;

e Gorev sureleri, oncelikler, kurumsal risk kalturd, risk yonetimi kapasitesi ve
ortak ve paydas ¢ikarlar1 da dahil olmak {izere kurulusun dis ve i¢ baglamina
gore uyarlanmalidir;

e Karar vermede, is planlamasinda, kaynak dagiliminda ve operasyonel
yonetimde kilit unsur olarak deger katmali;

e Risk tepkileri diizeyi ve mevcut kontroller arasinda bir denge kurmak ve
performans ve ciktilar1 iyilestirmek i¢in esneklik ve yenilikgilik i¢in destek
saglamal;

e Seffaf, kapsayici, entegre ve sistematik olmali;

e Federal Orgutlerde risk yonetiminin kaltirind, kapasitesini ve kapasitesini
stirekli gelistirmelidir.

1.6.2.1.5. ISO 31000 Standartlar
Uluslararasi Standartlar Organizasyonu (ISO) 15 Subat 2018 tarihinde 31000 risk
yonetimi rehberini giincellemistir. 2009 ile 2018 arasinda prensipler, ¢erceve ve siireg

acisindan farkliliklar mevcuttur. Asagidaki tablo 6’da (Burca, 2018) bu farkliliklara yer
verilmistir;
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Tablo 6: 1SO 2009 ve 2018 Cerceve Diizenlemelerinin Karsilastirilmasi

Cerceve

I1SO: 2009 1SO: 2018
Emir/yetki ve adanma Liderlik ve adanma
Cercevenin tasarimi Tasarim
Risk yonetiminin uygulanmasi Uygulama
Cercevenin takip ve gdzden gegirmesi Degerlendirme
Cercevenin strekli iyilestirilmesi Tyilestirme

Entegrasyon

Sureg

I1SO: 2009 1SO: 2018
Iletisim ve danisma [letisim & Danisma
Ortamin olusturulmasi Kapsam, Ortam, Kriter
Risk degerlendirme (Risk belirleme, risk | Risk degerlendirme (Risk belirleme, risk
analizi, risk degerleme) analizi, risk degerleme)
Riske cevap verme Riske cevap verme
Takip ve gozden gegirme Takip & GOzden Gegirme

Kayit & Raporlama

Kaynak: Nazif Burca, Yenilenen ISO 31000 Risk Y&netimi Rehberi, 2018
https://nazifburca.com/2018/02/27/yenilenen-iso-31000-risk-yonetimi-rehberi/,
30.06.2018

Kasim 2009’da ISO; ISO 31000:2009 risk yonetimi ilkeleri ve yonergelerini
yayinladi. Risk yonetimi alaninda ISO standartlar1 daha once tiretilmis olsa da, her yerde
tiim riskleri yonetebilmek i¢in bir standart oldugunu iddia eden ilk rehber olma 6zelligi
tasimaktadir. Bunun sonucunda risk ve yonetim ile ilgili bazi fikirlerin giivenilirligi 6n
plana ¢ikarken, bazi fikirler de kayboldu. ISO 31000:2009’u okuyarak anlamak ¢ok kolay
olmayabilir. Olduk¢a soyut olan metnin amacglanan anlamini idrak etmek zor
olabilmektedir. Bununla birlikte “yeni” standardin kokenleri aydilaticidir. ISO
31000:2009 Avusturalya basimmin 6nsoziine gore, standardin ilk taslagi “Standards”
tarafindan ortaklaga yaymlanan risk yonetimi standardi olan “AS/NZS 4360:2004”
metnidir. Bu standart ise HB436 risk yonetimi yonergelerine sahiptir. Aslinda HB 436,
ongorulen risk yonetimi strecini destekleyecek formlar i¢in tasarimlar sunacak kadar
detayci bir yaklasima sahiptir (Leitch, 2010).

ISO, uluslararasi standartlar1 yazan ve yayinlayan bir kurulus olarak, tiim ydonetim
sistemi standartlarini ortak bir ¢ati altinda toplamaktadir. Standartlarmn getirdigi risk
yaklagimimi bir tiime varim KRY cercevesinde tiim kurulusa uygulanabilmesi i¢in yol

gosterici bir kilavuzdur (BSI Group, t.b.).

ISO 31000:2009 yaklasimina gore (Leitch, 2010: 1).
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1) Ozellikle, kabul edilebilir risk seviyelerini tanimlayn. Bu, belirli riskleri g6z
oniinde bulundurmadan 6nce yapilir.

2) Riskleri belirleyin ve risk diizeylerini degerlendirin.

3) Risk diizeyini risk kriterleri ile karsilastirin ve olasi tedavileri gozardi ederek,
tedavinin gerekli olup olmadigmna karar verin.

4) Tedavi gerekliyse, alternatif risk tedavilerini, tolere edilebilir bir seviyeye
indirgeyene kadar diisiiniin.

5) Alternatif tedaviler disiiniiliiyorsa (6nceki siiregten sonra miimkiin
gorinmiyorsa), maliyet-fayda temelinde en iyisini secin.

Standartlar, okuyucularina konuyla ilgili bir 6zet saglamay1 amag¢lamaktadir. ISO
31000, bir orgatin riskleri etkili bir sekilde yonetmek ve boylece hedeflerine ulagma,
ilgili yasal ve diizenleyici gereklilikleri yerine getirme ve ortaya cikan firsatlar ve
tehditlere yanit verme sansini artirmak igin iistlenilmesi gereken kilit kavramlar1 ve
faaliyetleri 0zetler. Kullanilacak herhangi bir teknigi tanimlamaz, ancak Orgiitiin risk
tanimlama araglarmi ve hedeflerine uygun teknikleri uygulayacagmi vurgulamaktadir.
ISO 31000, bir kurulusun riski yonetebilecegi bir ¢erceveyi ve bu islemi yapabildigi bir
stireci bilgilendiren bir dizi ilke saglar. Her orgiitiin, hedeflerine ve operasyonel
ihtiyacglarina gore yaklasimini 6zellestirmesi gerektigi i¢in, tiim orgiitler i¢in standart bir
risk yonetimi uygulamasi onerilmeye ¢alisilmaz (Dallas, 2013: 3).

ISO 31000 standardi tarafindan belirlenen ana hedeflerden biri, ¢cok ¢esitli risklere
uyarlama amagli genel bir modeli temel alan kuruluslardaki risk yonetimini siirekli
tyilestirmektir. Diger ISO yOnetim standartlarinin ¢ogunda oldugu gibi ISO 31000 de,
herhangi bir 6rgiit veya durumun ihtiyaglarini karsilamay1 amaglayan bir ¢ergevedir. Bu
kadar ¢ok ¢esitlilikteki faaliyetlere ve risklere uygulanabilmek icin, standartta 6nerilen
yaklasim temelde jenerik ve rasyonel olarak diisliniilmiistiir. Standarta gore, etkili risk
yonetimi ¢ok sistematik ve yapilandirilmis bir yonetim siirecinin uygulanmasindan
kaynaklanmaktadir. ISO 31000°de 6nerilen risk degerlendirmesi Olgutleri biytk oranda
yaygimndir. Olasilik manti81, bir¢ok agidan dikkate alindiginda dlgiitlerin en yaygin olani:
nedenlerin dogasi ve sonuglari; olasiligin Olgiilmesi; potansiyel etkilerin siiresinin
tahmini; kabul edilebilir risk baraji; uygun onlemlerin alinma diizeyi ve egilimidir
(Lalonde ve Boiral, 2012: 274).

ISO 31000:2009 ile COSO KRY cergeveleri arasindaki bazi farklar asagidaki
tablo 7’de ifade edilmistir ;
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Tablo 7 : ISO 31000:2009 ve COSO KRY Cerceveleri Karsilastirmast

Anahtar
kelime vya 1ISO 31000:2009 COSO KRY Cercevesi
da tamim
Kapsam Bu Uluslararas1 Standart, risk Bu tanim (KRY) kasten genistir.
yonetimi ile ilgili ilke ve genel Orgitlerin ve diger kuruluslarin
talimatlar1 saglar. Herhangi bir riski nasil yoOnettigi temelindeki
kamu, 6zel veya topluluk temel kavramlar1 yakalar ve
kurulusu, birlik, grup veya birey | kuruluslar, sektorler ve sektorler
tarafindan kullanilabilir. Bu arasinda uygulama i¢in bir temel
nedenle, bu Uluslararasi Standart | olusturur. Dogrudan belirli bir
herhangi bir endstriye veya varlik tarafindan kurulan hedeflerin
sektore 0zgii degildir. basarilmasina odaklanir ve KRY
etkinligini tanimlamak ic¢in bir
temel saglar.
Risk Bir organizasyonu riskle KRY, bir isletmenin yonetim
yonetimi, yonlendirecek ve koordine eden | kurulu tarafindan gergeklestirilen,
taniml1 faaliyetler. stratejik ortamda ve 6rgut genelinde
uygulanan, isletmeyi
etkileyebilecek potansiyel olaylari
tespit etmek ve riski istahinda
olmak icin riski y®dnetmek icin
tasarlanan, igletme ve diger
personelin, isletme hedeflerine
ulasilmasma iliskin makul giivence
saglamaktir.
Risk, Belirsizligin hedefler Gzerindeki | Bir olayn  gerceklesecegi ve
taniml etkisi. basarinin  olumsuz etkilenmesi
olasilig1
hedefleri.

Risk istahi, | Bir organizasyonun takip etmeye | Bir kurulusun misyon veya vizyonu
taniml1 veya elinde tutmaya hazir oldugu | dogrultusunda kabul etmeye istekli
risk miktar1 ve tlrii. oldugu genis bir risk.

Risk Risk tanimlama, risk analizi ve | Risklerin olasiligmi ve etkisini géz
degerlendir | risk degerlendirmesi genel siireci. | 6ntine  alarak,  yonetilmelidir.
mesi, Riskler dogal ve kalict olarak

tanimlanmig degerlendirilir.

35




Risk Surekli ve tekrar tekrar: « I¢ ortam

yonetimi [letisim kurun ve danisin * Hedef belirleme
prosesi * Baglamin kurulmasi * Etkinlik tanimlama
* Risk degerlendirmesi: * Risk degerlendirmesi
o Tanimlama * Risk tepkisi
0 Analiz * Kontrol aktiviteleri
o Degerlendirme * Bilgi ve iletisim
» Risk tedavisi s Izleme

Surekli ve tekrarlayan:
Izleme ve inceleme
Kaynak : Dorothy Gjerdrum and Mary Peter, The New International Standard on the
Practice of Risk Management — A Comparison of ISO 31000:2009 and the COSO ERM
Framework, March 2011, ss.11.

1.7. Kurumsal Risk Yonetimi Hakkinda Hazirlanmis Uluslararas: Yasal
Duzenlemeler

Ilgili yasal diizenlemeler, ilk olarak ABD’de ortaya c¢ikmis, daha sonra
diizenlemelerin yansimalar1 diger iilkelerde de gézlenmeye baslamistir.

1.7.1. Sarbanes-Oxley Kanunu

Enron ve diger biiylik Orgitlerde finansal rapor skandallarmnin ardindan ABD
Kongresi, 2002'de Sarbanes-Oxley Yasasi'n1 (SOX) uygulamaya gecirdi. Kanunun 404.
maddesi, neredeyse her kamu Orgltunin bas orgiit yetkililerinin, 6rgitin finansal
raporlama sisteminin raporlama doneminde etkin bir sekilde kontrol edilip edilmedigini
degerlendirmesini gerektirir. Dahasi, 0rgutiin yetkililerin degerlendirebilmesi igin
bagimsiz bir dis denetci tutmasi gerektigi belirtilmektedir (Panko, t.b.).

30 Temmuz 2002 yilinda kanunlagsmaya tabi olan SOX, Orgutlerde seffafligin
arttirilmasint ve daha fazla yonetim kurulu katilimimni saglayan kurallara uyma
zorunlulugu getirmistir. Yukarida da bahsedildigi gibi bu mevzuat, Enron, WorldCom ve
Tyco gibi yiiksek profilli kurumsal skandallarin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmistir
(Noguera ve Price, 2008).

Bu yasa, buyik ekonomik buhrandan sonra denetim ve muhasebe bilim dalinda
yapilan ilk diizenleme olarak goriilebilir. SOX yasasi, reel sektor isletmelerine asagidaki
avantajlar1 sunmaktadir (Gacar, 2016: 29):

e Yatirimciya dogru zamanda ve anlasilir bir finansal bilgi sunulmast,
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e Kurumsal yénetimin daha iyi uygulanabilmesi,
e Daha etkin i¢ kontrol,
e Bagimsiz denetimler i¢in i¢ denetim kurullarinin bagimsizliginin saglanmasi,

e Bu denetim isletmelerinden almabilecek danigmanlik gibi bazi hizmetlere
limit getirilmesidir.

Proviti 2015 yilinda 460 iist diizey yonetici ile bir anket ¢alismasi yapmis ve
ankete katilanlarin %70’inin finansal raporlamadaki i¢ kontrol faaliyetlerinin SOX
Yasast’'nin 404. Maddesinin ylrirlige girmesiyle birlikte gelisme kaydettigi
belirlenmigstir. Dahas1  katilimcilarm  %g80’inin  SOX  Yasast’nin  gerektirdigi
diizenlemelere uyum saglamak amaciyla COSO tarafindan giincellenen i¢ kontrol
modelini uyguladig: belirlenmistir (Gacar, 2016: 29).

SOX’a gegisle orgutler i¢ kontrolleri, finansal tablo raporlamasi ve orgiitsel/
kisisel sorumluluk i¢in zorlu uyumluluk yonetmeliklerini uygulamaya koydu. SOX ile
ilgili hem negatif hem de pozitif diisiinceler olmasina ragmen, muhasebe ile ilgili iglerini
dis kaynaklardan saglayan orgltler igin essiz bir firsat olustu. Akademik diinyada, SOX
oncelikle onceki muhasebe aragtirmalarinin ve egilimlerinin karsilastirilabilecegi bir
k1yas noktas1 olarak goriilmektedir. Tkincisi, SOX, dis kaynak riskini artiran ve muhasebe
uzmanlarmin belirsizliklerini azaltan bir faktérdir (Bununla birlikte, 6rgitler muhasebe
ile ilgili hizmetleri dis kaynaklardan almaya devam etmektedirler) (Cervantes, 2009:
103).

Bir orgitiin mali saglamligin1 6nemli Gl¢iide etkileyebilecek bir basarisizliga
(giivenlik, ¢evre veya mal) sahip bir islemi ilgili yerlere bildirmesi gerekir. Ornegin, 6rgiit
miilkiinde bir kimyasal dokiilme meydana gelmis ve temizlenmesi i¢in genis zaman ve
para gerekiyorsa, raporlama yapmak gerekebilir. Bununla birlikte, normal is seyrinde, bir
imalat tesisinde bulunan 6nemli bir {iretim aracinin onarimin 6tesinde hasar gérmesi ve
degistirilmesi gerekiyorsa, bu raporlamay1 gerektirmeyebilir. Ayni senaryonun, tesisin
toplam Gretim kapasitesi tzerinde 6nemli bir etkisi olup olmadigi ve operasyonlarin
finansal temelleri tehlikeye girdiginde raporlama yapmay1 gerektirebilir (Hansen, 2008:
15).

Ust diizey yoneticiler artik her ii¢ aylik ve yillik raporun dogrulugunu belgelemek
zorundadirlar. Yoneticiler ayrica, Orgut yontemlerinin neler oldugu ve denetimlerin
yapilip yapilmadigini onaylamalidir. Bu, herhangi bir maddi yikiimliligin ortaya
¢ikmasini ve raporlanmasini saglar. Bu gereklilikler, tst yonetici ve finans direktorinin
potansiyel ¢evresel yiikiimliiliikklerin kamuya agiklanmasindan sorumlu olmasmi saglar
(Hansen, 2008).

SOX’e ihtiya¢ duyulmasinin bir baska nedeni de denetgilerin, ydonetim kurulu i¢in
yatirimceilarin yerine ¢alistyor olmalartydi. Ekonomistler Luigi Zingales, Alexander Dyck
ve Adair Morse kurumsal dolandiricilik tizerine bir arastirma yapmis ve Amerika Birlesik
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Devletleri’nde bildirilen dolandiriciliklarin gogunun denetgiler tarafindan degil 6rgiitlerin
calisanlar1 tarafindan rapor edildigini bulgulamislardir. Calismalarinda gézden gegirilen
kurumsal dolandiriciliklarin yalnizca tigte biri denetgiler ya da dolandiriciliklar ortaya
cikarmaktan sorumlu kisiler tarafindan kesfedildigi ve rapor edildigi bulgulanmistir. Son
olarak, kisisel denet¢i-miisteri iliskilerinin neden oldugu asir1 etkiler, denetim
basarisizligina yol acabilmektedir. Denetgilerin denetledikleri miisterileri ile golf
arkadasi ya da aile dostu olmalari, denetci bagimsizliginin kaybolmasina yol agmis ve
denetim raporlarinin kalitesini tehlikeye atmistir. Bu durum da nihayetinde denetim
basarisizligia neden olmustur (Young, 2008: 6).

1.7.2. Turnbull Raporu

Risk ol¢tim ve nicelikleme yoluyla daha kolay yoOnetilebilir hale geldiginde,
kagmma ve korunma stratejileri (6rnegin maddi tazminat yoluyla) mumkun hale geldi.
Beck'in (1998) '"risk toplumu" kavrami, hesap verebilirligin yani1 swa riskin de
yOnetilebilir oldugu bir diinya sunmaktadir. Beck, risk yoOnetimi siireglerinin
sorumluluklar1 maskeledigini ve hesap verebilirligi belirlenemeyecek kadar zor bir
duruma getirdigini savunmaktadir. Bu goriisiin aksine, kurumsal yonetim tartigmasi, risk
yOnetimini, hesap verebilirligi daha seffaf hale getirmek igin ortaya konulmus bir
mekanizma olarak sunmaktadir (Page ve Spira, 2004: 4).

Turnbull raporu, ismini ¢alismanin sahibi olan komisyonun bagkanindan Nigel
Turnbull’dan almistir. Rapor ilk kez 1999 yilinda yaymlanmis olup COSO modeli ile
benzerlikler tasimaktadir. Bu rapora “i¢ kontrolle ilgili ilkeler rehberi” adinmi verebiliriz.
[Ik yaymlanma tarihi olan 1999 yilinda yeni versiyonun yaymlandig1 2005 yilma kadar
elde edilen gozlem sonuglarma gore, isletmelerin yonetimi ve yatirimcilarinin yorumlari,
i¢ kontrol ve risk yonetimi yapilarini rapora uygun olarak tasarlayan isletmelerin biiyiik
fayda sagladiklar1 seklindedir. Rapordan en ¢ok fayda saglayan orgiitler, i¢c kontrol ve risk
yonetimi faaliyetlerini, ana faaliyetlerinin igine yerlestiren orgiitler oldugu gorilmiistiir
(Tdredi vd., 2015: 109).

Turnbull Raporu, Cadbury En lyi Uygulama Raporu'nda yer alan listede listelenen
Orgutlerin i¢ mali kontrol sistemlerinin etkinligini bildirmesini sart kosan bir siirecin son
noktasitydi. Tartigmali bir 6neriydi, ¢iinkii ne 6rgut yonetimi ne de denetciler, 6rgatin i¢
kontrollerinin etkinligi hakkinda goriis bildirmekle yiikiimlii olmaya istekli degildi.
Bununla birlikte, Turnbull Raporu o6rgtlere, yonetim kurulunun i¢ kontrol ve risk
yonetimi sistemini gozden gegirip diizeltmedigini rapor etmesini istemek suretiyle sorunu
yenilik¢i bir sekilde ele ald1 ve daha sonra sistemlerinin etkinligi hakkinda bir goriis
bildirmelerini tesvik etti. i¢ kontrol ve risk ydnetimi arasmdaki bu baglanti, ABD ve
Kanada'da benzer gelismeleri izledi (Page ve Spira, 2004: 4).

Turnbull'un riske dayali yaklasimlar1 benimsemis Orgutlere etkisi ¢cok onemli
olarak algilanmadi. Baz1 kiiglik 6rgutler tizerindeki etkiler, siirecler agisindan daha biiyiik
olmustu ve artan maliyetlerden bahsediliyordu. I¢ denetgiler genelde Turnbull'u
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kendilerine faydali bir sey olarak gordiiler ve i¢ denetimin algilarini olumlu ydnde
degistirmelerine yardim ettigini sdylediler; boylece, isletme boliimleri yeni veya degisen
strecler uygularken i¢ denetim tavsiyesine siklikla bagvurmaya basladi (Page ve Spira,
2004).

Kapsam
Geni A
Nz COSO

Lalo TURNBULL

HAMPEL
RUTTEMAMN
CADBURY
Dar Raporlama
- " Gereksinimleri
Disiik Yiksek

Sekil 9: Kapsam ve Raporlama Gereksinimleri Trendi

Kaynak: Michael Page, Laura Spira, The Turnbull Report Internal Control and Risk
Management: The Developing Roles of Internal Audit, Institute of Chartered
Accountants of Scotland, 2004, ss. 14.

Kisacasi, Turnbull, érgutsel hedeflerin pesinde olma riski yonetimi yoluyla
hissedar servetinin azamilestirilmesine odaklanmaktadir. Temel amag, i¢ ve dis
raporlamanin ve uyumlulugun miimkiin oldugunca operasyonel verimliligini, etkinligini
ve gilivenilirligini saglamaktir. Etkin finansal kontroliin 6nemi, 6zellikle finansal riske
maruz kalma tizerine odaklanilarak vurgulanmaktadir. Bununla birlikte, 'risk ag1' daha
genis bir risk araliginin diizenli olarak degerlendirilmesi i¢in daha fazla yayilmistir.

Amag, "sifir risk" degil, her ikisi de ortaya ¢iktig1 ve Orgutin faaliyet gosterdigi
ortamin altina diistiigli tehditler ve firsatlar hakkinda farkindalig siirdiirerek "kontrollii"
bir risk seviyesi olusturmaktir (Elliot vd., 2000: 50).

1.7.3. Dodd - Frank Kanunu

Uzun hali Dodd-Frank Wall Street Reformu ve Tiiketici Koruma Yasasi olan
“Dodd-Frank” 2008 yilinda yasanan krizin agir etkileri sonras1 Emtia Piyasas1 Vadeli
Islemler Komisyonu tarafindan tasarlanan ve 2010°da Barack Obama tarafindan sunulan
bir protokoldiir. Dodd-Frank yasasinin temel hedefi, yatirimcilari riskli davraniglardan,
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finansal kayiplardan ve suiistimallerden korumaktir. Adini bu yasay1 tasarlayan kisiler
olan Senator Christopher J. Dodd ve Temsilci Barney Frank’ten alan bu protokol, riskleri
azaltmak, seffaflik saglamak ve Amerikan halkini koruma gayretindedir.

Dodd-Frank Yasasi, 2007-2009 mali krizinin olaylarina cevaben mali
diizenlemeyi yeniden yapilandirmayr amacglamaktadir. Dodd-Frank't anlasilabilir bir
baglam haline getirmek i¢in yalnizca krize neden olan olaylar1 anlamakla kalmayip ayni
zamanda Amerika'da finansal dizenlemeye zaman i¢inde yapilan bazi1 degisiklikleri de
anlamak 6nemlidir.

Bu yasa, kisa bir hedef listesiyle baslar: “finansal sistemde hesap verebilirligi ve
seffaflig1 artirarak ABD’nin finansal istikrarini artirmak; basarisizliklar1 sona erdirmek;
kurtarma masraflarini yok ederek Amerikan vergi miikelleflerini korumak ve tiiketicileri
bazi tacizkér finansal hizmet uygulamalarindan korumak”. S6z konusu diizenleme,
finansal sektorii yeniden yapilandirmak icin iddiali ve biiyilkk bir caba olarak
goOrulmektedir; bunun etkisi sadece finansal sektoriin her kesimi tarafindan degil ayni
zamanda tum orgutler ve tiiketiciler tarafindan da hissedilmektedir (Connor, 2013: 1).

Kanun, mali diizenlemelerle bagli hem smiflarin sayisin1 hem de mevcut smiflarin
kapsamini arttirarak mali sistemin iizerinde hiikiimetin gézetimini genisletir. Menkul
Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC) kapsaminda getirilecek en yeni simiflardan biri
hedge fonu ve 100 milyon dolar1 asan diger 6zel fon danigsmanlaridir. Belediye mali
danigmanlari, takas danigmanlar1 ve yatirim brokerleri de SEC'e kaydolmak zorundadir.
Federal Rezerv, holding 6rgiterini ve bunlarin yan kuruluslarini diizenleyecektir. Yeni
mevzuat sadece finansal diizenlemelerin kapsadigi partileri genisletmekle kalmamais, ayn1
zamanda diizenleme konusunu da genisletmistir. Ornegin, kredi riskinin korunmasi ile
ilgili yeni kurallar, teminatlandirilmis borg yiikiimliiliikleri, bunlarin teminathh menkul
kiymetleri ve benzeri diger araglar i¢in de gegerli olacaktir (Muniz-Fracitelli, 2013: 619).

Dodd-Frank Yasasi, smirlar1 giiclendirmeye yonelik ¢esitli  Onlemler
getirmektedir. Ornegin, biiyiik, karmasik finansal orgiitleri Federal Rezerv tarafindan
daha siki denetime tabi tutuyor ve cogu tiirevin merkez muhalefet aracilifiyla
temizlenmesini gerektiren yeni bir diizenleyici gergeve olusturuyor. Amortismanlari
guclendirmek icin Dodd-Frank yonetmelikleri ve uluslararasi denetgiler arasindaki Basel
III anlasmas1 sermaye standartlarmi iyilestirdi ve Basel III, ilk uluslararasi likidite
standardin1 (BCBS, 2010a; BCBS, 2010b) sundu. Dodd-Frank ayrica, bu gibi olaylarin
sistematik yansimalarin1 icermeyi amaglayan basarisiz biiyikk finansal Orgutleri
pargalayip sarma siireci yaratan yeni bir ¢c6zim rejimi ortaya koyuyor (OFR, 2012: 18).

Dodd-Frank yasasinin temel amaglar1 su sekilde 6zetlenebilir (Hampton, 2015:
72);

e Diizenleyici siireci kolaylastirmak,

e Finansal istikrar1 tesvik etmek,
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e Mali sistemde hesap verebilirligi ve seffaflig1 arttirmak,

e "Basarisiz olmak i¢in ¢ok biiyiik" kavramini sona erdirmek,
e Kurtarma kampanyalarini sonlandirmak,

e Kotii amagh finansal hizmetler uygulamalarini durdurmak.

1.7.4. KontraG Kanunu

KontraG kanunu 1 Mayis 1998 tarihinde Almanya’da kabul edilen agilimi “Alman
Kurumsal Denetim ve Seffaflik Yasasi” olan, halka agik olan orgutlerin kurumsal
yonetim ¢aligmalarin1 giiglendirmeyi amaglayan bir kanundur. Kanun, i¢ denetim siireci
cercevesinde halka agik orgutlerin riskleri 6nceden teshis edebilmeleri ve risk yonetimi
sistemine sahip olmalar1; bununla birlikte sistemin kurulma siirecinin durumunu yillik
denetim raporunda belirtmeleri gerektigini ifade etmektedir. (Gacar, 2016: 30).

KontraG Kanunu asagidaki temel prensipleri takip etmektedir (Seibert, 1999: 1):

e Alman 0rgut yasalarinda zorunlu hiikiimlerin kabul edilmesinden miimkiin
oldugunca kagmnilmasi gerektigi;

e Siki yasal yonergeler yerine, 6rgitleri kendilerini organize etmeye ve mevcut
denetleyici orgltler ve pazarlar tarafindan kontroliin saglanmasi gerektigi;

e Bu kendini kontrol hakkina daha fazla seffaflik kazandirmanin ve agiklama
yapmanin dogru bir yaklasim oldugunu savunur,

Dolayisiyla, KontraG Yasasi, Alman kurumsal ve sermaye piyasasi mevzuatiin diger
reformlariyla stratejik olarak baglantilidir:

e Yeni igeriden Ogrenenlerin ticaret mevzuati ile "menkul kiymet ticareti
kanunu™;

e Nominal deger dis1 paylarin (Stiickaktien) yetkilendirilmesi;

e Kicik listelenmemis hisse senedi orgutlerini (Kleine AG) yoneten yasay1 ve
Alman hisse senedi 6rgit yasasini diizenlemektedir.

1.8. Tiirkiye’de Kurumsal Risk Yonetimi Hakkinda Yapilan Yasal Diizenlemeler
1.8.1. Sermaye Piyasasi Kurulu Diizenlemeleri

2011 yihn Ekim ay1 igerisinde 654 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname ile
Sermaye Piyasas1 Kurulunun (SPK) gorev ve yetkileri arasina belirlenen bazi kriterlere
dahil olan isletmelerin “kurumsal yonetim ilkelerine kismen veya tamamen uymalarini
zorunlu tutmak” eklenmistir.
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Bu ¢ercevede hazirlanan “Kurumsal Yonetim lkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina liskin Teblig”de 11.10.2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiirlirliige girmistir. Bu teblig ile kurumsal yonetim konusunda SPK’nin “Uygula-
Uygulamiyorsan Agikla” yaklasimi farklilasarak bankalar haricinde Istanbul Menkul
Kiymetler Borsas1 (IMKB) endeksinde yer alan halka agik anonim ortakliklar tarafindan
Ozellikle kiigiik yatirimcilara detayli bilgi verilmesini ve Orgit yonetimlerinde adil ve
verimli temsilini saglayabilmek hedefiyle secilmis bazi ilkelerin zorunlu uygulanmasi
ongorilmistir (SPK, 2011).

SPK tarafindan dort unsur iceren kurumsal yonetim ilkeleri yayimlanmis olup bu
unsurlar; pay sahipleri, menfaat sahipleri, kamuoyu aydinlatma ve seffaflik ile yonetim
kurulu’dur. Bu kapsamda yonetim kurulunda bazi komitelerin olusturulmasi gerekliligi,
isletmelerin varlik ve surekliliklerini tehdit edebilecek olasi bir riskin erken tespiti ve bu
riskler i¢in gerekli 6nlemlerin alinmasi ve yonetilebilmesi i¢in ¢caligmalar1 yapacak olan
“riski erken saptanmas1 komitesi” kurulmustur. Bu faaliyet halka a¢ik olan biitiin islemler
icin zorunlu hale getirilmistir (Gacar, 2016).

Borsa Orgutlerinin yillik faaliyet raporlarinda; yukarida bahsi gegen prensiplerin
uygulanip uygulanmadigina bakilacagi; uygulanmiyorsa nedenine dair gerekceli
aciklamaya, ilgili prensiplere tam olarak uyulmamasi sonucu ortaya cikabilecek
catigmalara ve gelecekte Orglt yonetim uygulamalarinda, ilkelerde yer alan prensipler
cercevesinde bir degisiklik yapma planinin olup olmadigna iliskin agiklamalara yer
verilmistir. Faaliyet raporunda ilgili a¢iklamanin sekli ve unsurlar1 kurul tarafindan
belirlenir (SPK, 2011).

Yukarida bahsedilen “riskin erken saptanmasi komitesi”nin kurulmasi,
isletmelerin ya da Orgtlerin ¢ikarlarinin uzun vadede stratejik olarak korunmasi hedefini
tasimasi dolayisi ile onemli bir degisiklik olarak goriilebilir. Ayrica birikimlerini sermaye
piyasalarinda degerlendirmek isteyen pay sahiplerinin haklarini giivence altina almak
niyetinde oldugu da sdylenebilir (Gacar, 2016: 32).
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1.8.2. Bankalarda Risk Yonetim Sistemi Kurulmasina Yonelik Yonetmelik

Farkli iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de mali krizlerinin meydana gelmesi
sonucunda bankacilik sektorii otoriteleri, bankalarm risk yonetimi konusunda yeni ve
zorlayici kurallar konulmast ve bu kurallarin uygulanmasi gerektigini belirtmiglerdir.

“Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)”, 8 Subat 2001 tarihinde
Resmi gazetede yaymlanan “Bankalarin i¢ Denetim ve Risk YoOnetim Sistemleri
Hakkinda Yonetmelik” ve 10 Subat 2001 gerektiren “Bankalarin Sermaye Yeterliliginin
Olgiilmesine ve Degerlendirmesine Iliskin Yonetmelik” ile yasal diizenlemeleri
gerceklestirmistir (Mandaci, 2003: 68).

Gegmiste BDDK tarafindan finansal krizlerin yonetimine dair bazi1 diizenlemeler
yapilmistir (BDDK, 2009: 7);

e 19 Aralik 1999 tarihinde, 4491 Sayili Bankalar Kanununda Degisiklik
Yapilmasma Iliskin Kanun,

e 30 Kasim 2000 tarihinde, 4605 Sayili Kanun (Gegici 29 uncu Maddesi)

e 8 Subat 2001 tarihinde, Bankalarin Ii¢ Denetim ve Risk Yonetimi Sistemleri
Hakkinda Y 6netmelik,

e 10 Subat 2001 tarihinde, Bankalarm Sermaye Yeterliliginin Ol¢iilmesine ve
Degerlendirilmesine Iliskin Yénetmelik

e 30 Nisan 2001 tarihinde Ziraat Bankasi, T. Halk Bankasi ve T. Emlak
Bankasi’nin gorev zarari alacaklarmin tasfiye edilmesi esas ve usulleri
hakkinda 2001/2312 Sayili Bakanlar Kurulu Karari,

e 5 Mayis 2001 tarihinde, 4651 Sayili TCMB Kanununda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun,

e 12 Mayis 2001 tarihinde, 4672 Sayili Bankalar Kanunu’nda Degisiklik
Yapilmasina Iliskin Kanun diizenlemeleri yapilmistir.

15 Mayis 2001 tarihinde “Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi”
aciklanmistir. Bu program aracilik fonksiyonuna odaklanmis, i¢ ve dis kaynaklardan
gelebilecek ani problemlere dayanikli ve uluslararasi Olgekte rekabet edebilir bir
bankacilik sektdriine gegisi amaglamistir. Bu programim onceligi, krizlerin bankacilik
sektOriine verdigi zararlarin giderilmesi ve sistemin zayif halkalarm (bankalarin)
temizlenerek saglam bir temel insas1 olarak belirlemistir. Asagida Sekil 10°da bu yeniden
yapilandirma programinin semasi yer almaktadir;
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Kamu Bankalarinin istikrarsizlik unsuru
olmaktan cikarilmas

Gergek Bankacilik

Giicli Sermaye Yapisi

Maliyet Etkinligi ﬂ

Etkin Gozetim ve Denetim Yapisi

Bankacilik Sektéori
Yeniden Yapilandirma
Programi

Giliclii Ekonomi ve
Sirdiiriilebilir Yitksek Biiyiime
Ortam

4 1141

Piyasa Disiplini ve Seffaflik

i i

YYP'nin Glglendirilmesi

* Yapisal Reformlar
Varhk Yonetim Sirketlerinin Kurulmas: e Makroekonomik istikrar
Istanbul Yaklagim ¢ Kamu Borc¢lanma Gereginde Diisiis

Bankalarin Yeniden Sermayelendirilmesi

Sekil 10: Yeniden Yapilandirma Program Semast
Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Krizden Istikrara Tiirkiye
Tecriibesi, Calisma Tebligi (Gdzden Gegirilmis Ikinci Bask1), 29 Aralik 2009, ss.11.

2001 yilinda yerel ve kireselde yasanan eckonomik gelismeler, bankacilik sektoriiniin
diizelme siirecini yavaslatmistir. Ekonomide durgun siirecin daha uzun siireceginin
anlasilmasi, 11 Eyliil saldirilari, Afganistan ve Arjantin’de meydana gelen problemler,
Orta Dogu’da siire gelen gelismeler, temel dis kaynaklar olarak ifade edilebilir. Bu
problemi asmak amaciyla varlik yonetim Orgitlerinin kurulmasi, Istanbul yaklasimiyla
bor¢larin yapilandirilmasi, banka sermayelerinin giliclendirilmesi gibi ¢oziimler
tiretilmistir. Orgutiin denetim kapasitesinin artirilmasi hedefiyle; denetimin organizasyon
ve isleyis slireci gozden gecirilerek giiglendirilmistir. Risk odakli denetim yaklasimu ile
denetim siireci zenginlestirilmistir. Denetimin sekli, kapsami, zamani, yogunlugu,
kaynak tahsisi ve denetim prosedurleri, biitiin bankalarin ayr1 ayr1 6lgek ve karmasiklik
seviyesine gore yirittlmektedir (BDDK, 2009: 26-27). Asagida Sekil 11°de banka
sermayelerinin gli¢lendirilmesi programi semasi yer almaktadir;
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Hukuki altyapinin Uygunluk BDDK'min nihai

tamamlanmasiyla kontroliniin degerlendirme
siirecin (lkinci denetim) sonuglarinin
haslatilmas: tamamlanmasi bankalara bildirilmesi .
¥ Sermaye Kamu tarafindan
Varsa birlesme ve . ETE artirimlarinin . . sermaye desteginin
) Genel kurullarin ) - Destek igin -
devir planlarimin yapilmas gergeklegtirilmesi

gergeldestirilmesi BDDK'ya
basvurulmas:

Bankalara

Birinci denetimin .
BDDK'ya sunulmas
sonuglandirilmas:

. . Ortaklarin Banka
Degerlendirme i
Asamasi Sermayelerin
Guclendirmeleri
Asamasi

Sekil 11: Banka Sermayelerinin Giiglendirilmesi Programi

Sermaye

Destegi

Asamasi

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Krizden Istikrara Tiirkiye
Tecriibesi, Calisma Tebligi (Gdzden Gegirilmis Ikinci Bask1), 29 Aralik 2009, ss.22.

Asagida yer alan Tablo 8’de risk odakli denetim yaklasimmin genel g¢ergevesi yer

almaktadir;

45



Tablo 8: Risk Odakli Denetim Yaklasimmin Genel Cergevesi

Denetimin Odak
Noktas1

Bankanin i¢ denetim ve risk yonetim sistemlerinin ve siire¢lerinin
saglikli bir sekilde galigip calismadigmin degerlendirilmesi.

Sdreklilik Denetimde sureklilik ve dinamikligin benimsenmesi.

Denetgiler ile Denetcilerin banka yonetimiyle resmi ve resmi olmayan sekilde
Banka Yonetimi | toplantilar, mektuplar ve inceleme raporlar1 vasitasiyla iletisim
Arasimdaki kurmasi.

[letisim

Inceleme Gelecege bakar. Islem testleri, mevcut ve gelecekteki riskleri
Prosediri yonetmek i¢in uygulanan slreclerin gdzden gecirilmesi sonucunda

yapilan tespitlerin teyit edilmesini hedefler.

Organizasyonel
Alan

Incelemeler merkezilesmis temelde bankanin temel faaliyetlerine,
bu faaliyetlerin tasidiklar1 risklere ve risk yonetim sistemlerine
odaklanmaktadir.

Banka
Operasyonlarinin
[zlenmesi

Izleme ve degerlendirmeler siireklidir. Yonetici raporlari ve
personel ile yapilan goriismeler, izleme ve degerlendirmelere baz
teskil eder. I¢ sistemlerine yonelik olarak surekli nitelikte
degerlendirmeler yapilir.

Inceleme ve
Degerlendirme
Bakis Acisi

Yukaridan-asagiya yaklasim hakimdir. Incelemeler sorunlarin
nedenlerini belirlemeye yoneliktir.

Denetim Plani

Denetim faaliyetleri, bankanin tespit edilen temel risk alanlarina ve
bankanin risk profiline gére planlanmaktadir.

Denetim Istikrarli (siirekli) bir denetim ekibi olusturulur. Bu ekip incelenen
Kaynaklarinin bankalarin organizasyonu hakkinda bilgi ve tecriibeye sahiptir.
Dagitilmasi

Uygulama Bakis | Proaktif  (gerektiginde  reaktif). = Hatali  uygulama ile
Acis1 sonuclanabilecek sistemsel veya organizasyonel sorunlarin veya

eksikliklerin giderilmesi suretiyle hatali uygulama ve zarar
olasiliginin azaltilmasi.

Uygulama Odak

Gergeklesmis sorunlarin  veya olast sorunlarin nedenlerinin

Noktas1 dizeltilmesi.

Uygulama *Banka ydnetimi ile goriisme *ikna *Risk azaltim programi *Eylem
Araglari(idari) plani *Talimat

Uygulama *Asgari  SYR’nun artridmasi;TMS  primlerinin ~ artirilmasi;
Araglar1 (Idari) Faaliyetlerin kisitlanmasi; Risklerin

azaltilmasi; Organizasyonun kisitlanmasi; Idari para cezasi; Adli
ceza

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Krizden Istikrara Tiirkiye
Tecriibesi, Calisma Tebligi (Gézden Gegirilmis Ikinci Bask1), 29 Aralik 2009, ss.27.
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1.8.3. Yeni Turk Ticaret Kanunu

Tirkiye’de faaliyet gOsteren orgdtlerin bircogu, devlet bono ve tahvilleri ile
yapilan islemler, faiz dalgalanmalari, , yatirimlarin kredilerle finanse edilerek 6z
kaynak/yabanci para oranina yeterince dikkat edilmemesi, doviz spekiilasyonlar1 vb.
sebeplerle ciddi risklere maruz kalmaktadirlar. Sanayisi gelismis ve istikrar sahibi
ulkelerde bu tir riskler goriilmemekte, ancak Tirkiye gibi lilkelerdeki isletmeler bu
riskler sonucu ciddi problemler yasamakta ve iflasin esigine gelmektedirler. Bu sebeple
risk yonetimi faaliyetleri 6zellikle Turkiye gibi gelismekte olan ve siirekli risklere maruz
kalan tlkelerde biyik 6nem arz etmektedir (Koksal, 2013).

14 Subat 2011 tarihinde resmi gazetede yayimlanan yeni Tiirk Ticaret Kanunu
kisaca “YTTK” 1 Temmuz 2012 tarihinde yiiriirliige girmistir. Yeni kanunun bazi
maddeleri kapsamina gore 1 Ocak 2013 tarihi itibariyle gegerli hale gelmistir. Bu kanun,
Turk Orgutlerinin “siirdiiriilebilir ve kuresel seviyedeki rekabete ayak uydurabilir”
olmasma odaklanmis, kurumsal yonetimin ilkeleri ve seffaflik ilkesine dayanarak
hazirlanmistir (Erhan, 2012: 158).

Ticarette KOkl degisimleri saglayabilecek hiikiimler iceren bu yeni kanun,
orgiitlerin kurumsal yonetim kabiliyetini gii¢clendirecek ve orgiit faaliyetleri sirasinda
karsilagilan risklerin erken tespit edilmesi ve gerekli 6nlemlerin alimmasi i¢in olanak
saglarken; orgiit varliklarinin devamliligini gii¢lendirecek risk yonetim sistemlerine ve
komitelerine iliskin bazi diizenlemeler 6ngdrmiistiir. Ornegin; pay senetleri borsada islem
goren Orgiitler ile denetgilerin gerekli gordiigii 6rgiitler bulunmaktadir (Gacar, 2016: 34).

Tilrk Ticaret Kanunu’nda risklere ve yonetimine iliskin ilgili diizenleme 378.
Maddede yapilmistir. Bu maddeye gore “yonetim kurulu, pay senetleri borsada islem
goren orgutlerde 6rgutlin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiiren sebeplerin
erken teshisi, bunun icin gerekli onlemler ile ¢carelerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi
amaciyla, uzman bir komite kurmak, sistemi ¢alistirmak ve gelistirmekle yiikiimliidiir.
Riskin erken teshisi ve yonetimi komitesi, yonetim kuruluna her iki ayda bir verecegi
raporda durumu degerlendirir, varsa tehlikelere igaret eder, ¢areleri gosterir. Rapor
denetgiye de yollanir.” Burada amag, yonetimi riskler hakkinda ikaz etmek ve gerekli
kararlarin daha erken alinmasini saglamaktadir. Bu sebeple kanun, riskin erken tespiti ve
yonetimi hususunda bir sistem kurulmasini zorunlu kilmistir (Kéksal, 2013: 318).

Bu sistemi idare edecek olan bir komite gerekliligi mevcuttur. Bu komitenin
tammlanmis bazi amaglar1 vardir. Orgltiin varligini ve devamlihgm tehdit eden
tehlikelerden kurtulabilmesi veya tehlikeleri en az hasarla bertaraf edebilmesi icin bu
tehlikelerin erken tespiti sarttir. Bu sebeple riskin erken teshisi komitesinin ve sisteminin
kurulmasi, Orgutl tehdit eden risklerle miicadele etme anlaminda atilan 6nemli bir
adimdir. Giiniimiizde bu halka agik biitiin orgiitler i¢in zorunlu hale gelmis durumdadir.
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Amag; yonetim ve yonetim kurulunu olas1 tehditlere kars siirekli uyarmak, gerektiginde
Onlemlerin alinmasmi saglamaktir. Bu yapilirken, Orgitin ortak ve diger ilgililerine
seffaflik ilkesinden 6diin vermeden bilgi verilmeli ve menfaatleri korunmalidir (Sahin,
2016: 295).

Komitenin temel gorevi orgltin varhigini, gelismesini ve siirekliligini tehdit
edebilecek herhangi bir riskin erken teshis edilmesi faaliyetleridir. Bu kapsamda hangi
faaliyetlerin oldugu Denetci Raporuna lliskin Esaslar’in 4.maddesinde diizenlenmistir.
Buna gore;

e Riskin teshis edilmesi, analiz edilmesi ve bildirilmesi;
e Riskin erken teshisi sistemi etrafinda gerekli gorevlerin dagitilmasi islemi;
e Riskin erken teshisi komitesinin raporlama ¢aligmalari

Denetciler yonetim kurulunun yukarida belirtilen gérev ve sorumluluklar: icra
edip etmedigini denetleyecek ve raporlayacaklardir (Sahin, 2016: 307). Komite, yonetim
kuruluna her iki ayda bir rapor verecek ve bu raporda durum degerlendirmesi yapilacak,
var ise tehlikeler belirtilecek, ¢6zim dretilecektir. Rapor sonuglar1 denetciye de
gonderilecektir. Denetci, yonetim kurulu tarafindan, bahsi gecen sistemin kurulup
kurulmadigi, kurulmus ise sistem yapisin1 ve uygulamalarmi agiklayan ayr1 bir rapor
diizenleyecek ve denetim raporuyla birlikte yonetim kuruluna sunacaktir ISMMMO, t.b.:
69).

Yeni Tirk Ticaret Kanunu’nun ilgili 378. Maddesinde, yukarida bahsi gecen
eylemlerin nasil yapilacagi ve yonetilecegi konusunda bir agiklama mevcut degildir. Bu
karmagik siire¢ ciddi uzmanlik gerektirdiginden, riskin erken teshisi komitesi
caligmalarinin igerigine yonelik disardan denetim 6rgutlerince bagimsiz raporlamalar
yapilmasi gerekliligi konusunda hemfikir olunmustur (Gacar, 2016: 36).

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenen kurumsal yonetim ilkelerinin getirilis
amacindan bahsedecek olursak; 6zellikle 6rgit gruplarinin yonetiminde uygulama alani
olan kurumsal yonetim ilkeleri konusunda SPK’nin yaymlamis oldugu bir diizenleme
mevcuttur. Bahsi gecen ilkelerin denetimi konusunda ilgili kurul yetkili kabul edilmistir.
Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile bu ilkeleri yaymlama yetkisi, kurula devredilmis ve kanuni
bir temele dayandirilmistir. Diizenleme yalnizca halka agik anonim orgltler igin
planlanmis olup, farkli 6rgut yapilar1 6zelinde bu ilkelerin benimsenmesi durumunda da
yine bu ilkeler Sermaye Piyasas1 Kurulu’nca denetlenecektir (Tetik, 2013: 51).
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IKIiNCi BOLUM
2. KURUMSAL RiSK YONETIiMi KAVRAMI VE UYGULAMA SURECI

Bugunin rekabet kosullarinda kiiresellesmeye bagli yasanan degisiklikler,
orgiitleri siirekli olarak baski altinda tutmakta, 6nde kosmaya zorlamaktadir. Diistik
maliyet ve yuksek kalite beklentisi 6rgutler i¢in en 6nemli odak noktas1 haline gelmistir.
“Kurumsal Risk Yonetimi (KRY)” kavrami, oOrgiitlerde risklerin ayr1 ayri
yonetilmesinden ziyade, tiim risklerin tutarli ve detayli olarak ele alinmasmi Onerir.
Kiiresellesmeye bagli olarak cografi sinirlar degismis, piyasalar birbiriyle ciddi anlamda
etkilesim icine girmis, belirsizliklerin sayis1 ve rekabetin dizeyi artmis ve buna bagh
olarak etik degerler daha az dikkate alinmaya baglanmis ve yatirimci giiven diizeyi
azalmistir. Sayis1 artan krizler ve ¢okga verilen kayiplar bu kavramin ortaya ¢ikmasina
zemin hazirlamistir. Bu bélimde KRY kavrami, 6nemi ve uygulama siirecindeki detaylar
anlatilacaktir.

2.1. Kurumsal Risk Yonetimi Kavram Ve Onemi

Orgiitler giin gectike daha da karmasik ve tahmin edilemez ortamlarda
faaliyetlerini siirdiirmeye ¢alismaktadirlar (Eryilmaz ve Eryillmaz, 2015a, 2015b). Risk
yonetimi kavraminin ilk defa glindeme gelmesi durumu ticaretin baslangicina kadar
uzanir. O zamanlar dogal olarak risk yonetimi adiyla ifade edilmese de insanligin ticaret
ile tanigmasi ile birlikte bu kavram ortaya ¢ikmustir. Risk yonetiminin bir disiplin haline
gelmesi ise ABD’nde sigorta sektoriiniin gelismesi ile ortaya ¢ikmustir. 1900’1 yillarin
basinda giindeme gelen ve sadece klasik sigortalanabilir risklere odaklanmis olan bu
gelisim 1990’11 yillarm basindan itibaren yerini, tiim riskleri kapsayan daha entegre bir
yaklasima birakmustir (TUSIAD, 2008).

KRY, kredi riski, piyasa riski, operasyonel risk, is riski ve ekonomik sermaye
yonetimine biitiinlesik bir yaklagimdir. Bu yaklasim, orgiitiin degerini en ist diizeye
¢ikarmak i¢in risk kontrolii, azaltma ve risk aktarimini igerir (Lam, 2003).

Orglitler, risklerle basa ¢ikarken bazi i¢ zorluklarla da kars1 karsiya kalmislardir.
Birincisi, Orgutlerin karsilastigi riskleri anlama ve yonetmelerin ¢abalarinin artmasi
verimsizliklere neden olmustur. Belirsizliklerin kapsami genislemis ve riskler arttikca,
her biri farkli alanda olan riskleri yonetmek i¢in artan sayida islev ve sorumluluk ortaya
¢ikmas1 durumu s6z konusu olmustur. Risk yonetimi konusundaki bu yaklasim, yalnizca
orgiitlerdeki ytikii arttrmakla kalmamis, ayn1 zamanda maliyet ve zaman agisindan bir
artisa neden olmustur. ikincisi, risklerin giderek artan dinamik yapisi, onu yonetenlere de
zorluklar yiiklemistir. Sonrasinda bu dinamiklerin ve degisimin dogasi ile baga ¢gikmanin
cok zor olacag fark edilmistir.
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KRY, oOrgutlerin riskle micadele etme yonteminde yasanan koklii bir degisimi
ifade etmektedir. Biitiinciil bir yaklasimla KRY, her bir is biriminin belirli risklerini ayr1
ayr1 degerlendirip kendi basina nasil hafifletecegine karar veren geleneksel uygulamadan
ziyade, cesitli risk faktorlerini tanimlayan ve bir 6rgiitiin tiim isletim birimleri boyunca
risk yonetimi faaliyetlerini kontrol etmeyi ifade eden bir kavramdir. Son arastirmalar,
KRY kavraminin is diinyasi tarafindan hizla benimsenmis oldugunu ve dolayisiyla bu
fenomenin giderek artan sekilde ilgi gordiigiini gostermektedir (Kleffner vd., 2003).

KRY, orgiitlerin maruz kaldigi risklerin tek tek ydnetilmesinden ziyade, tiim
risklerin kapsamli ve tutarli sekilde ele alimmasini 6nermektedir. Harvard Business
Review, KRY ni 2004 yilinin en énemli fikirlerinden biri olarak se¢mistir (Buchanan,
2004). COSO 2004 yilinda KRY ’ni, 6rgiitii etkileyebilecek potansiyel olaylar1 belirlemek
ve kendi igindeki riskleri yonetmek Uzere stratejik ortamda ve 6rglit genelinde uygulanan,
yonetim kurulu, yonetim ve diger personel tarafindan etkilenen bir siire¢ olarak
tanimlanmistir (Kaplan ve Mikes, 2014).

COSO’nun bu tanimi, KRY yaklasimlarinda iki 6zelligi vurgulamaktadir (Arena
vd., 2014);

e Kapsamlilik, yani KRY farkl risk kategorilerini i¢ermesi,
e Entegrasyon, yani belirli risk turlerinin yonetiminin bir butinlik icerisinde

gergeklestirilmesidir.

Andersen ve Schroder 2010 yilinda yaptiklar1 calismada kurumsal risklerin genis
kapsamindan bahsetmis ve bunu asagida yer alan sekil 12°deki gibi ifade etmislerdir;
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Talep sartlan |

| Ekonomik politikalar

‘ Enflasyon orani ‘ \ [ ‘ Yeni Griin tamitimlari ‘
‘ Finansal market fiyatlan k \ / ‘ Tiiketici tach ‘
| Terér olaylan I-\. - . l\/‘/l Rekabetgi yapi
& \". .
| Dogal felaketler }—m" f—{ Satig ve dagitim
Tehlikeler 7 A\{ Pazarlama yaklasimlari ‘

‘ Girdi tedarik hatlan \ ‘\l Emtia fiyatlan ‘
‘ Lojistik sistemler \

Enerji fiyatlan

‘ Siireg iyilegtirmeleri

Teknoloji gelisimi ‘

Sekil 12: Kurumsal Risklerin Genis Yelpazesi
Kaynak: Torben Juul Andersen and Peter Winther Schroder, Strategic Risk Management
Practice: How to Deal Effectively with Major Corporate Exposures, Cambridge
University Press, New York., 2010, ss. 11.

Hem i¢ hem de dis sorunlar, kuruluslarm risk yonetimine yonelik yaklagimini,
kacmilmaz olarak farkli yeni bir paradigmaya kaydirmis; silo tabanli bir perspektiften
gelen risklere bakmak yerine, isletmeler artik riskleri daha biitiinsel olarak inceliyor;
dolayisiyla risk yonetimi alaninda yeni risk yonetimi KRY kavramimin dogusuna sebep
olmustur (Togok vd., 2014: 36).

KRY kavramina olan ilgi son dénemde biyik oranda artmustir. KRY sistem
unsurlarin1 uygulayan ve degerlendiren Orgiit sayisinda artis yasanmistir. Danigmanlik
orgutleri 6zel KRY birimleri kurmus, derecelendirme kuruluslar1 ve ajanslar,
derecelendirme siire¢lerinde KRY ’ni diisiinmeye baslamis ve tliniversiteler de KRY ile
ilgili dersler koymus ve aragtirma merkezleri kurmuslardir. Risk kategorilerinin ayr1 ayri
risk “silolarinda” yonetildigi geleneksel risk yonetiminden farkli olarak, KRY 6rgiit genis
capta bir risk yelpazesini tiimlesik, orglit capmnda yonetmelerini saglar. Akademisyenler
ve sanayiciler, KRY sisteminin kazang ve hisse senedi fiyatlarindaki oynaklig1 azaltarak,
dis sermaye maliyetlerini diisiirerek, sermaye verimliligini arttirarak ve farkli risk
yonetimi faaliyetleri arasinda sinerji yaratmak suretiyle 6rgltler fayda sagladigini iddia
ediyorlar (Hoyt ve Liebenberg, 2011: 1).

Risk yonetimi, orgltiin stratejisi ve bu stratejinin uygulanmasi boyunca uygulanan
siirekli ve gelismekte olan bir siire¢ olmalidir. Orgiitiin gegmisteki, simdiki ve 6zellikle
de gelecekteki faaliyetleri ile ilgili tiim riskleri metodik olarak ele almalidir. En st diizey
yonetici tarafindan yonetilen bir program olarak etkili bir politika ile 6rglt kalttrtne
entegre edilmelidir. Orglit stratejiyi taktiklere ve operasyonel hedeflere cevirmelidir ve
Orgutiin her bir yoneticisi is taniminin bir pargasi olarak riskin yonetiminden sorumlu olan
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gorevliye sorumluluk yiikliiyor olmalidir. KRY, hesap verebilirligi, performans
Olcimuni ve odal sistemini destekler, bdylece her seviyedeki operasyonel verimliligi
artirr (IRM, 2002: 2).

KRY orgiitiin karsilastig1 tiim riskleri biitiinciil olarak degerlendirip yonetmeye
calisan popiiler bir stratejidir. Bunu yaparken KRY, hangi risklerin kabul edilmesi
gerektigini ve hangilerinin hafifletilmesi veya kac¢inilmasi gerektigini belirlemek i¢in
orgiitiin risk istahini kullanir (Warr, 2010: 1).

Risk yonetimi sadece risk yoneticilerinin sorumlu oldugu bir bir anlayis degil,
Oegutiin her kesimi tarafindan sahiplenilmesi gereken, butiun sureglere (6rnegin;
operasyonel, finansal ve stratejik) yayilan bir faaliyete doniistiiriilmelidir. Artik her giin
bir dnceki giinden daha zor ve rekabetci olmaktadir. Orgiitlerin etrafindaki riskler dnemli
olciide artacaktir. Orgiitlerin hata yapma olasilig1 ve hatalarmn yol agtigi maliyetler
artacaktir. Bu nedenle KRY ’nin 6nemi her gecen glin artmaya devam edecektir (Saka,
2010: 17). Asagida Tablo 9’da akademik dergilerde yer alan KRY tanim ve agiklamalar1
yer almaktadir;
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Tablo 9: Akademik Dergilerdeki Kurumsal Risk Y&netimi Tanim ve Agiklamalari

Brogan (2001)

Dickinson KRY, bir 6rgitun karsilastigi toplam risklerin yonetilmesinde
(2001) entegre ve sistematik bir yaklagimdir.
D’Arcy ve KRY, organizasyonun, 6rgltun paydaslarina sundugu kisa ve uzun

vadeli degerleri arttirmak amaciyla, tiim endiistrilerdeki
organizasyonlardaki butiin kaynaklardan gelen riskleri
degerlendirip kontrol altina almasini, finanse etmesini ve izlemesini
saglayan siirectir.

Harrington vd.
(2002)

KRY, 1990'larin sonunda ortaya ¢ikan, bir isletmenin operasyonel
ve rekabetgi riskler de dahil olmak lizere tiim risk maruziyetlerini
belirlemesi ve miimkiin oldugunca 6l¢mesi ve bunlari risk
yonetimine yonelik silo yaklagimin aksine tek bir birlestirilmis
cercevede yonetmesi fikridir .

Meulbroek
(2002a)

Entegre risk yonetimi, 6rgit degerini etkileyen ortak risklerin
tanimlanmasi ve degerlendirilmesi ve bu riskleri yonetmek icin
0rgut capinda bir stratejinin uygulanmasidir.

Barton ve vd.

Kurumsal ¢apta risk yonetimi, risk yonetimini pargali, dar bir

(2002) yaklasimdan entegre, siirekli ve genis odakli bir yaklasima kaydirir.
Verbrugge vd. | KRY, 6rgtin varliklarmin degerini en iist diizeye ¢ikarma amacina
(2003) yonelik yOnetimin gergeklestirmesine yardimci olacak sekilde,

orgatin tim risklerini - aslinda toplam sorumluluk yapismni -
yonetecek ¢abalarla birlikte kurumsal agidan kapsamlidir. Sol tarafi
desteklemek i¢in bilangonun sag tarafini kullanmak adina oldukca
koordine edilmis bir tegebbiiste bulunur - ki finans kuraminin bize
sOyledigi gibi, degerin cogunun yaratildig yerdir.

Liebenberg ve

KRY, risk yonetimine yonelik geleneksel "silo tabanli"

Reding (2004)

Hoyt (2003) yaklasimdan farkl olarak, risk yonetimi islevinin odagini 6ncelikle
savunmaci ve giderek saldirgan ve stratejik hale getiren risk
yonetimine yonelik entegre bir yaklasimdan 6rgiitlerin
yararlanmasini saglar. KRY, orgiitlarin genis bir risk yelpazesini
biitiinciil, biitlinsel bir sekilde yonetmesini saglar.

Klefner vd. Risk yonetimi i¢in geleneksel "silo" yaklasgimimin tersine, KRY

(2003) yaklagimi, riskin tanimlanmasi, degerlendirilmesi ve yonetilmesi
icin Orgut capinda bir yaklasimi gerektirir.

Miller ve Biitlinlesik risk yonetimi, i§ performansini etkileyen belirsiz

Waller (2003) | olasiliklarm tiimiinii goz Oniine alir.

Sobel ve KRY belirsizlikleri anlamak ve ydonetmek i¢in yapisal ve disiplinli

bir yaklasimdir ve biitiin isletme risklerini entegre ve biitiinsel bir
yaklagimla kapsar.

Kaynak: Philipp Bromiley vd., Enterprise Risk Management: Review, Critique, and
Research Directions Long Range Planning, Vol. 48, 2015, ss. 267.
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Tablo 10°da ise standart belirleme organizasyonlari, derecelendirme kuruluslari
vb. gibi kuruluslarin KRY tanim ve agiklamalar1 yer almaktadir;

Tablo 10: Standart Belirleme Organizasyonlari, Endistri Yayinlari, Dernek ve
Danismanlik Firmalar1 ile Derecelendirme Kuruluslarindan Alimman KRY Tanim ve

Aciklamalar1

(AS/NZS Risk yonetimi, potansiyel firsatlarin ve olumsuz etkilerin etkili bir

4360 Risk sekilde yonetilmesine yonelik kiltur, surecler ve Miccolis (2000)

Management | yapilardir.

Standard,

1995)

Holton KRY, risklerin alindig1 siireci optimize etmek ile ilgilidir.

(1996)

Banham KRY 'nin amaci, 6rgltiin operasyonel, finansal ve stratejik

(1999) faaliyetlerden kaynaklanan risklerini tanimlamak, analiz etmek,
nicelendirmek ve karsilastirmaktir.

Deloach ve KRY, stratejinin, siireglerin, kisilerin, teknolojinin ve bilginin,

Temple isletmenin deger yaratirken karsilastigi belirsizliklerin

(2000) degerlendirilmesi ve yonetilmesi amaci ile hizalanan yapilandirilmig
ve disiplinli bir yaklagimdir. Orgiit icin birincil olarak hissedar
degerini en iist diizeye ¢ikarmak amaciyla sadece finansal olanaklari
degil, tiim 6nemli is risklerini ve firsatlarin1 yonetmek i¢in tamamen
biitiinsel, entegre, ileriye doniik ve siirece odakli bir yaklagimdir

Miccolis KRY, bir kurulusun stratejik hedeflerine ulagilmasini tehdit eden tiim

(2000) kaynaklardan gelen riskleri degerlendirmek ve bunlarla micadele
etmek i¢in titiz bir yaklagimdir.

Deragon KRY sadece varyasyonlari en aza indirgemek, dogasinda bulunan

(2000) riskleri azaltmak ve pozitif sinerjileri artrmak i¢in iliskileri sistemli
bir sekilde yonetmeyi amaglamaktadir.

Tillinghast- | KRY genellikle, is hedeflerine yonelik maddi tehditleri veya rekabet

Towers istiinliigli icin yararlanmak i¢in firsatlar1 temsil eden tiim

Perrin (2001) | kaynaklardan, riskleri degerlendirmek ve bunlari ele almak olarak
tanimlanir.

Institute of KRY, bir kurulusun stratejik ve mali hedeflerinin basarilmasini

Internal etkileyen tiim riskleri degerlendirmek ve bunlara yanit vermek i¢in

Auditors titiz ve koordine bir yaklasimdir.

(1A, 2001)

Casualty KRY, organizasyonun kisa ve uzun vadeli degerini paydaslarina

Actuary arttirmak amaciyla, tiim endiistrilerdeki organizasyonlarin tim
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Society kaynaklardan gelen riskleri degerlendirip kontrol altina almasini,
(CAS, 2003a) | finanse etmesini ve izlemesini saglayan siiregtir.

Committee of | KRY, isletmeyi etkileyebilecek potansiyel olaylar1 belirlemek ve
Sponsoring riski risk igtahinda olmak tizere yonetmek igin stratejik ortamda ve
Organizations | 0rglt genelinde uygulanan, isletmenin amaglarina ulasilmasina iliskin
(COSO, makul giivence saglayan ve isletmenin yonetim kurulu, yonetimi ve
2004) diger personelleri tarafindan uygulanan bir siirectir

S &P (2008) | KRY'yi, 6rgutiin tiim risklere katilmasini saglamak i¢in bir yaklagim
olarak goruyoruz; 6rgitiin alacagi ve almayacagi riskler konusunda
yonetim, pay sahipleri ve yonetim kurulu arasinda bir dizi beklenti;
orgutln hosgorii disina ¢ikacak kayiplarla sonuglanabilecek
durumlardan ka¢mmak i¢in bir dizi yontem; Odak "maliyet / fayda"
dan "risk / 6diil" e kaydirmak i¢in bir yontem; bir 6rgiitiin yonetim
kurulu ve Ust diizey yoneticisinin temel sorumluluklarini yerine
getirmeye yardimci olmak i¢in bir yol; Asir1 riskleri azaltmak i¢in bir
arag kiti ve hangi risklerin kirpilmasi gerektigini akillica segmek igin
bir sistem; ve 6rgitin yonetilebilir bir risk profili slirdiirme ¢abalarini
iletmek icin bir dil diyebiliriz.

ISO 31000 — | Risk yonetimi, bir organizasyonu riskle yonlendirecek ve koordine
Risk edecek faaliyetlerdir. KRY, risklerin tim yelpazesini ele alarak ve bu
Management | risklerin birlikte etkilerini birbiriyle iliskili bir risk portféyi olarak
Society yoneterek bir kurulusun hedeflerine ulagsmasini destekleyen stratejik

(RIMS, 2011) | bir is disiplinidir
Kaynak: Philipp Bromiley vd., Enterprise Risk Management: Review, Critique, and
Research Directions Long Range Planning, Vol. 48, 2015, ss. 266.

Arastirmacilar ve diizenleyiciler, KRY ’nin tam olarak ne oldugu konusunda hem
fikir degillerdir. Bu anlasmazligin kanit1 olarak yukaridaki tablolardaki farkli tanim ve
aciklamalar gosterilebilir. Biiyiik farklardan biri de riski, orgiit hedeflerinden bagimsiz
olarak tanimlayanlar ile Orgiitsel hedeflere ulasma agisindan riski agik¢a tanimlayan
kisiler arasindadir. Bir baska dnemli ayrim ise riski hafifletilmesi gereken bir problem
olarak gorenler ile riski potansiyel bir deger yaratma kaynagi olarak gorenler arasindadir.
Michael Power 2007 yilinda, KRY'nin cesitli tanim ve uygulamalarina deginerek,
"semsiye bir konsept" olduguna ve yoneticilerin “KRY'nin tutarli bir uygulama setine
sahip olduguna inanmamalar1" gerektigini sOyleyerek ihtiyath davranmaya 0Ozen
gostermistir. Diizenleyiciler, oOrgiitleri risk yonetimini, kurumsal yOnetime entegre
etmeye zorladig1 i¢in, yeni risk kategorileri ve tanimlar1 olusturuldu ve bu durum “her
seyin risk yonetimine yol act1 ki bu durum da hicbir seyin risk yonetimiyle sonuglanmisti
(Bromiley vd., 2015: 266).

Slregelen kavramsal tartisma ve anlasmazliklar: bir kenara birakirsak, orgiitler
nihai arzular1 olan “faaliyet siiresince kér elde etmek” ve “tiim ¢ikar gruplarmma deger
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yaratmak™ eylemlerini daha verimli siirdiirebilmek i¢cin KRY ’nden yararlanabilir. Bu
dogrultuda, isletmeler bu siireci uygulamak durumunda kalacaklar1 bazi dis etkilere
maruz kalabilmektedirler. Bunlar1 asagidaki gibi siralayabiliriz (Gacar, 2016: 40);

e Kurumsal yonetim,

e Yasal diizenlemeler,

e Rekabet avantajlari,

e Teknolojik gelismeler,

o Iiflaslar,

e Iletisim teknolojilerindeki gelismeler,
e Hissedar beklentileri,

o Kiresellesme,

e Risk cesitliligi,

e lyi 6rgiit uygulamalar1

2.1.1. Kurumsal Risk Yonetimi’nin Amaclan

KRY ifadesi, geleneksel risk yonetimi kavramindan daha farkli bir anlam ifade
etmektedir. TUm risk tdrlerini entegre etmek veya toplamak demektir; riskleri azaltmak
ve is kollarinda ve kademelerinde iletisim kurmak amaciyla entegre ara¢ ve teknikler
kullanmaktair. Burada entegrasyon, oOrgiitiin operasyonlarini degistirmenin, sermaye
yapisini ayarlamayi1 ve hedeflenen finansal araglar1 kullanmanin kombinasyonunu ifade
eder (Razali ve Tahir, 2011: 1). Varligm hedefleri dogrultusunda, biiyiime ve geri doniis
arasindaki optimal denge ve verimli ve etkili bir sekilde ele alindiginda deger maksimuma
¢ikarilir. KRY sunlar1 kapsar (COSO, 2004: 1):

* Risk istah1 ve stratejisini hizalama - Yonetim, Orgiitiin stratejik is firsatlarini
degerlendirmede, hedef belirlerken ve ilgili riskleri yonetmek icin mekanizmalar
gelistirirken risk istahini dikkate alir.

* Risk cevabmin artirilmas: - KRY, alternatif risk tepkilerini tanimlamak ve
secmek i¢in zorluk yaratir - riskten kacinma, azaltma, paylasim ve kabul.

* Operasyonel siirprizleri ve kayiplar1 azaltma - olaylar1 tanimlamak ve yanitlar
olusturmak, siirprizleri ve ilgili maliyetleri veya kayiplar1 azaltmak.

* Birden ¢ok ve kurumlar arasi riskleri belirleme ve yonetme - Her kurulus bir¢ok
riskle kars1 karsiyadir. Yonetim, birbiriyle iligkili etkilere etkili bir sekilde cevap vermeyi
onerir ve ¢oklu risklere verilen yanitlar. Firsatlarin Yakalanmasi - Bir dizi potansiyel
olay g6z Oniine alinarak, yonetim firsatlar1 tanimlamak ve proaktif olarak gerceklestirmek
icin konumlandirilmistir.
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* Sermayenin dagitiminin iyilestirilmesi - Saglam risk bilgisinin elde edilmesi,
yonetimin genel sermaye ihtiyaglarini etkin bir sekilde degerlendirmesine ve sermayenin
daha verimli dagitilmasina olanak saglar.

2.1.2. Kurumsal Risk Yonetimi’nin Faydalan

Karm1 maksimize eden orgiitler bir KRY programini uygulamay1 ancak beklenen
hissedar degeri artiyorsa diislinmelidir. Farkli risk yonetimi faaliyetlerinin kendine has
faydalar1 oldugu asikar olsa da, risk yonetimine geleneksel “silo” yaklasiminda bazi
dezavantajlar vardir. Her bir risk smifin1 ayr1 bir siloda yonetmek, ¢esitli risk yonetimi
boliimleri arasindaki koordinasyon eksikligi nedeniyle verimsizlik yaratir. Orgiitler, tiim
risk siniflarinda karar vermeyi biitiinlestirerek, dogal korunma yollarindan yararlanip risk
yonetimi harcamalarinin artmasinin 6niine gegebilirler. KRY ile ilgilenen orgiitler, farkl
is faaliyetlerinde bulunan toplam riski daha iyi anlayabilmektedir. Bu, onlara kaynak
tahsis i¢cin daha objektif bir temel saglayarak, sermaye verimliligini ve Ozkaynak
getirisinin arttirir. Farkli tiirde yatirim firsatlaria sahip olan kuruluslar, geleneksel risk
yonetimi yaklagimi altinda mevcut olandan daha hassas bir riske gore ayarlanmis orana
dayal1 yatirimlar1 segebilmenin yararlarini elde edebilirler (Liebenberg ve Hoyt, 2011: 4).

Orgiit yoneticileri genellikle herhangi bir konuda harcama yaptiklar1 zaman,
bunun fayda ve getirileri ile yeterince ilgilenir ancak kisa siirede sonug elde etmek isterler.
KRY de bir sistem oldugundan ¢esitli maliyetlere sebep olacaktir. Ancak sonuglart hemen
gormek miimkiin olmadig1 gibi, bazen sonuglar hicbir zaman goriilemeyebilir. Ust
yonetimler KRY uygulamalarindan kisa siirede bir fayda beklememelidirler. KRY
kurumun her pargasma niifuz etmesi gereken bir yonetim tarzidir. Bazi durumlarda
faydasi cok kisa siirede goriiliirken, bazen ¢ok daha sonra goriilebilir. Bir KRY sisteminin
olusturulmasi karar1 verilirken asagidaki faydalar beklenebilir (TUSIAD, 2008: 9-10);

e Karar almanin ve planlamanin daha dikkatli yapilabilmesi ve daha saglam bir
zemine oturtulmasi,

e Daha karl bir orgiit faaliyeti,

e Siirprizlerin en aza indirilmesi ve daha hazir olabilmek,

e Stratejilerin daha saglikli belirlenmesi,

e Dabha fazla yatirimer ilgisi,

e Daha etkin bir risk bilgisi elde etmek,

e Departmanlar ya da birimleri arasinda daha iyi iletisim ve isbirligi
saglanabilmesi,

e Tehdit ve firsatlar1 daha iyi tespit edebilme kabiliyeti,

e Belirsizlik ve degiskenliklerden deger yaratma firsat1 yakalamak,
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KRY’nin tamamen entegrasyonla ilgili oldugu ii¢ sekilde ag¢iklanabilir (Lam,
2014: 54);

ilk olarak, KRY entegre bir risk organizasyonunu gerektirir. Bu genellikle,
kurumsal ve yonetim diizeyindeki risk gézetim sorumluluklarmni desteklemek icin CEO
ve yonetim kuruluna rapor veren merkezi bir risk yonetim birimi anlamima gelir. Giin
gectikge artan sayida orgiit, kendi icerisindeki risklerin tim yonlerini denetlemekten
sorumlu bir “Kurumsal Risk Sefi (KRS)’ne sahiptir.

Ikincisi, KRY, risk transfer stratejilerinin entegrasyonunu gerektirir. Silo
yaklasimi altinda, risk transfer stratejileri islemsel veya bireysel bir risk seviyesinde
gerceklestirilmistir. Ornegin, piyasa riskinden korunmak igin finansal tiirevler ve
operasyonel riski transfer etmek i¢in sigorta kullanilir. Bununla birlikte, bu yaklasim bir
portfoyde risk tiirlerinin iginde veya iginde ¢esitlendirmeyi igermez ve dolayisiyla asiri
riskten korunma ve asir1 sigorta kapsamina girme egilimindedir. Buna karsilik bir KRY
yaklagimi, bir orgiit i¢indeki her tiir risk i¢in bir portfoy goriinimii alir ve yalnizca
yOonetim tarafindan arzu edilmeyen kalinti risklerden korunmak igin tiirevlerin,
sigortalarin ve alternatifrisk transfer tiriinlerinin kullanimini rasyonellestirir (Lam, 2014).

Ucgiincii olarak, KRY, risk ydnetiminin bir drgiitiin is siireglerine entegrasyonunu
gerektirir. Asagl yonlii risk ve kazang uguculugunu yonetmek i¢in kullanilan savunma
veya kontrol odakli yaklagimlardan ziyade, KRY, fiyatlandirmayi, kaynak tahsisini ve
diger ticari kararlar1 destekleyerek ve etkileyerek is performansini optimize eder. Bu
asamada risk yonetimi, yonetim icin saldirgan bir silah haline gelebilmektedir. Biitiin bu
entegrasyon kolay degildir. Cogu orgiit i¢in, KRY'nin uygulanmasi, devam eden fist
yOonetim sponsorlugu ve insan ve teknolojik kaynaklara siirekli yatirimlar gerektiren ¢ok
yilli bir inisiyatif anlamma gelir. Ironik olarak, risk ydnetimine adanan zaman ve
kaynaklarin miktari, lider ve geciktirici kuruluslar i¢in ¢cok da farkl degildir (Lam, 2014:
54).

2.1.2.1. Orgutsel Verimlilik ve Is Performansi

Cogu orgiit zaten risk yonetimi gercevesi ile finans/sigorta, denetim ve uyum gibi
kurumsal denetim islevlerine sahiptir. Ayrica, risk birimleri konuya gére uzmanlagmis
ekipler olabilir: 6rnegin, yatirim bankalar1 genellikle piyasa riski yonetim birimlerine
sahipken, enerji orgutleri emtia riski yoneticilerine sahiptir. Bir KRS nin atanmasi ve bir
kurumsal risk fonksiyonunun olusturulmasi, bu ¢esitli islevlerin tutarli ve verimli bir
sekilde caligmasini saglamak icin gerekli olan yukaridan asagi koordinasyonu saglar.
Entegre bir ekip, sadece orgiitliin karsilastig1 bireysel riskleri degil, ayn1 zamanda bu
riskler arasindaki karsilikli bagimliliklar1 daha iyi ele alabilir (Lam, 2014: 54).
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Bir KRY yaklagimi benimseyen orgiitlerin, is performansinda dnemli gelismeler
yasadig1 goriilmistiir. KRY, sermaye tahsisi, iirlin gelistirme ve fiyatlandirma, birlesme
ve satin almalar gibi kilit yonetim kararlarin1 desteklemektedir. Bu, azaltilmig kayiplar,
diisiik kazang dalgalanmalari, artan kazanglar ve artirilmis hissedar degeri gibi
iyilestirmelere yol agar. Bu gelismeler, tiim risklerin portfoy goriiniimiinden
kaynaklanmaktadir; risk, sermaye ve karlilik arasindaki baglantilar1 yonetmek; orgiitiin
risk transfer stratejilerini rasyonalize etmek (Lam, 2014: 55).

2.1.3. Kurumsal Risk Yonetiminin Limitleri

KRY uygulamasi elbette orgiitler agisindan dnemli ve ¢ok sayida faydasi olan bir
sistemdir. KRY uygulamasmin sekli ve kalitesi orglitten Orgiite ya da yoneticiden
yoneticiye degisse de bundan bagimsiz olarak, KRY sisteminin basarili olacagi garanti
edilemez (Chapman, 2003: 35). KRY ’nin bir 6rgiitteki olasi problem ve Krizleri tamamen
engelleyecegini kesin bir dille ifade etmek yaniltici olabilir. KRY nin bu limitlerini
dikkate alarak, ii¢ farkli kavram tanimlayabiliriz (Y1ilmaz, 2007: 98):

e Risk gelecekle iliskilidir. Gelecek, dogasi1 geregi belirsizliklerle doludur.

e Etkin uygulanmis bir KRY sistemi dahi farkli hedeflere bagli olarak farkl
sekillere doniisebilir. KRY, yonetimin operasyonel ve stratejik hedeflerle ne
kadar ilgili ve onlara ne kadar yakin oldugunu gosterebilecek bir sistemdir.
Fakat, hedeflerin gerceklestirilebilirligi konusunda garanti saglayamaz.

e KRY bunun i¢in garanti vermese de, makul oranda bir giivence saglar ki bu
da ¢ogu oOrgiit icin yeterli bir ¢6ziim olacaktir.

2.2. Kurumsal Risk Yénetimi Ile iliskili Kavramlar

James Lam 2014 yilinda yayimladig1 kitabinda KRY ’nin bilesenleri olarak 7 kavrami
ifade etmistir (Lam, 2014);

e Kurumsal ydnetim

e Hat yonetimi

e Portfoy yonetimi

e Risk transferi

e Risk ¢cozlimleme

e Veri ve teknoloji kaynaklari
e Paydas yonetimi

Bunlarin haricinde stratejik yonetim, stratejik planlama, deger temelli yonetim, kontrol

faaliyetleri, risklerin onceliklendirilmesi gibi kavramlarda mevcuttur ancak bu ¢alismada
yukaridaki kavramlar anlatilacaktur.
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2.2.1. Kurumsal Ydnetim

Kurumsal yonetim kavrami, 1990’11 yillarda ortayan finansal krizler ve devasa
isletme skandallar1 sonrasi bir ¢dziim olmas1 umuduyla giindeme gelmistir. Ilk olarak
Amerika Birlesik Devletlerin’nde ele almmis olan bu kavram daha sonra Ingiltere,
Avrupa, Asya ve tiim diinyaya yayilmak suretiyle tartisilmaya baslamistir.

Kurumsal yonetim, bir oOrgiitiin yonlendirildigi ve denetlendigi kurallar,
uygulamalar ve siirecler sistemidir. Kurumsal yonetim aslinda, bir 6rgiitiin hissedarlar,
yonetim, miisteriler, tedarikgiler, finansorler, hikiimet ve toplum gibi bir¢ok paydasin
menfaatlerini dengelemektir. Kurumsal yonetim ayni zamanda bir orgiitiin amaglarina
ulagsmak i¢in bir g¢erceve olusturdugundan, eylem planlarindan ve i¢ kontrollerden
performans Ol¢iimii ve kurumsal agikliga kadar neredeyse her yonetim alanini kapsar
(Investopedia, 2018).

Kurumsal yonetim, kurumlarin hedeflerinin, sosyal, diizenleyici ve pazar ortami1
baglaminda belirlendigi ve izlendigi siiregleri icerir. Yonetim mekanizmalar1 arasinda,
orgiitlerin, temsilcilerinin ve etkilenen paydaslarin eylem, politika, uygulama ve
kararlarinin izlenmesi yer alir. Kurumsal yonetim uygulamalari, menfaat sahiplerinin
¢ikarlarmi uyumlu hale getirme girisimlerinden etkilenmektedir. Kurumsal yénetim
anlayis1 kavram olarak ilk kez 19 yiizyilda Amerika Birlesik Devletleri ve ilerleyen
donemde Ingiltere’de ortaya ¢ikmustir. Giiniimiizdeki yaklasima uygun olarak 1980’lerde
kullanilmaya baslanmistir. Temel anlamu ile 6rgit yonetimi, hissedarlar, ve paydaslar
arasindaki iligkileri adalet, seffaflik ve sorumluluk bilinci gibi resmi kurallar ¢ergevesinde
olusturmus kurallar biitiintidiir.

Yazina gore iyi bir kurumsal yonetim genellikle érgitlere, piyasalara ve Ulkelere
bunun karsiligini verir. Nedenler her zaman net olmasa da, daha diisiik sermaye maliyeti,
yiiksek 0z sermaye getiri orani, daha fazla verimlilik ve tiim paydaslarin daha elverisli
hale gelmesi ile iligkilidir (Claessens, 2006). Genel olarak kurumsal yonetim, orgutsel,
yasal, ekonomik, motive edici ve sosyal araclar1 i¢ceren karmasik bir siirectir ve bunlarin
kombinasyonu, yoneticilerin ve sahiplerin g¢ikarlar1 arasindaki boslugu azaltarak
maliyetleri en aza indiren benzersiz bir ¢alisma ortami saglar. Iyi organize edilmis
kurumsal  yOnetim, Orglit yonetici ve sahiplerinin  amaglar1  tarafindan
sinirlandirilmamaktadir; bir 6rgiitiin mali basarisi, zincirlerinin timinin memnuniyetine
bagli oldugundan, yatirimcilarin, tedarikgilerin, tiiketicilerin, isgilerin, yerel bir
toplulugun temsilcilerinin ve kamu personellerinin ¢ikarlarmni igermelidir. Bununla
birlikte, cok sayida katilimci ile ugrasmak potansiyel bir ¢ikar ¢atigmasina yol acar;
dolayisiyla kurumsal yonetimin temel amaci bahsi gegen ¢atigmayi en aza indirmek veya
ortadan kaldirmaktir (Mostepaniuk, 2017: 4).
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Kurumsal yonetim, orgiitiin isletildigi, diizenlendigi ve kontrol edildigi, kurallara,
streclere ve yasalara genis anlamda baglilik anlamina gelen 6nemli bir kavramdir. Bu
kavram, tiiketici gruplari, miisteriler ve hiikiimet diizenlemeleri gibi 6rgiit dis1 otoritelerin
yant sira, isletme gorevlilerinin, hissedarlarinin veya temel hedeflerin tanimlandig1 igsel
faktorlerle de ilgilenir. YOnetisim, risk ve yonetimi ve uyum ilkeleri prensipleri birbirine
baglamak i¢in sik1 sikiya baglidir. Asagidaki sema i¢ politikalarin yonetisimi destekleyen
temel faktorler oldugunu, dis diizenlemelerin uyum ilkelerini yonlendirdigini ve bir
orgiitiin risk istahinmn risk yonetiminin temel bir unsuru oldugunu gostermektedir. Bu
ucgenin iginde, bilgi teknolojilerinin de dahil oldugu strateji, etkin siiregler, teknolojiler
ve tiim bu isleri yapabilmek i¢in 6rgiitlerdeki bilesenler mevcuttur (Moeller, 2011: 23).

i¢ politikalar *  Giiglii Etik

GRC Degerler
dogrultusunda +  Verimlilik
yinetilen ve ® Strateji *  Artinlmig
desteklenen efektiflik

siirecler

o

Risk Dig
istahi Teknoloji diizenleyiciler

Risk
Yonetimi Uyum

Sekil 13: COSO, GRC (Yonetisim, Risk ve Uyum) Konsepti

Kaynak: Robert Moeller, COSO Enterprise Risk Management — Establishing Effective
Governance, Risk and Compliance Processes, 2.b., John Wiley & Sons Inc., 2011. s. 23.

“Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii” (OECD) 1999'da ilk kurumsal yonetim
ilkelerini yayimladi. Daha sonra 2004'te yeni bir versiyon yaymnlandi. ilkeler, OECD ve
OECD iiyesi olmayan hiikiimetlere iilkelerindeki kurumsal yonetisim i¢in yasal ve
dlizenleyici gergeve olusturma ¢abalarinda yardimc1 olmak amaciyla OECD iiye iilkelerin
bakanlari tarafindan gelistirildi ve onayland1 (OECD, 1999).

Alt1 OECD Ilkesi:

e Etkili bir kurumsal yonetim ¢ercevesinin temelini olusturmak

e Pay sahipligi haklarinin ve temel sahiplik fonksiyonlarmm haklar1
e Hissedarlarin adil muamelesi

e Paydaslarin kurumsal yonetimdeki rolii
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e Aciklama ve seffaflik
e YoOnetim kurulunun sorumluluklar:

Lins ve Warnock'a (2004) gore genel olarak, yonetim davranisini kontrol eden
mekanizmaya CG mekanizmalar1 denir. Bu mekanizma iki gruba ayrilabilir. Birincisi,
Orgutin miilkiyet yapisindan ve Orgiitiin kontrol yapisindan olusan orgute 6zgu ic
mekanizmalardir. ikincisi, hukukun iistiinliigii ve kurumsal denetim pazarmdan olusan
iilkeye 0zgii dis mekanizmalardir (Hapsoro ve Fadhilla, 2007: 166).

Kurumsal yonetim c¢ok cesitli iligkileri kapsar ve Onemi buna gore
degerlendirilmelidir. Kurumsal yonetimin iyilestirilmesi i¢in yonetim yapilar1 ve finansal
raporlama Kkalitesi ile birlikte giivenilirlik ve seffaflik konularinda bilgi toplamak
gereklidir. Olumlu girisimci ve yatirim ortamu iiretkenligi 6nemli Slglide etkiler ve
kaynaklarin 6zel sektorde etkili bir sekilde dagitilmasina dogrudan etkisi vardir. Kiiresel
rekabet ve dinamik ekonomik siireclere gore girisimciligin ve yatirim ortaminin
tyilestirilmesine yonelik siirekli bakim gereklidir ve bu durum yeni isyerinin kurulmasi,
kiiciik ve orta Olcekli isletmelerin gelistirilmesi, uluslararas1 derecelendirme
pozisyonlarmin iyilestirilmesinde yabanci yatirimin artirilmasi ve degerlendirmeler
seklinde sayilabilir (Barbakadze, 2017: 20).

"Kurumsal yonetim" terimi cesitli sekillerde tanimlanabilir; ancak kurumsal
yonetigimin igle ilgili uygun sisteminin uygulanmasima iliskin olarak ortak 6zelliklere
sahiptir; sadece yenilik¢i yonetim yontemlerinin farkina varmaya baslayan ve gelismekte
olan ekonomiler i¢in resmi kurallar1 ve rehberligi izlemek gereklidir. Bu nedenle, bazi
uluslararasi kuruluslar, pay sahipleri ve menfaat sahipleri arasindaki iliskiyi tanimlayan
kurumsal yonetim, orgiit performansi ile ilgili bilgilerin seffaflig1 ve erisilebilirligi i¢in
gereklilikler, farkli diizeylerde yoOneticilerin ve diger yoOneticilerin sorumluluklarinin
dagilimi ve birbirlerine bagimlilig1 ile kurumsal yonetisim konusundaki sorunlar
hakkinda rehberlik saglamigtr. Bunun i¢in bazi prensipleri uygulamak gerekir
(Mostepaniuk, 2017: 6-8);

Prensip #1: Kurumsal yonetisim ¢ercevesinin temelini olusturmak

e Orgiitlerin, seffaf ve sosyal acidan etkin bir sekilde ¢alismasini saglamak ve
tesvik etmek i¢in mevcut yasal ve sosyo-ekonomik sistemlere uygun kurumsal
yOnetim g¢ercevesini olusturmak.

e Kamu temsilcilerinin hak ve sorumluluklarini net bir sekilde paylasmak ve
cifte denetimden veya ¢eliskili diizenlemelerden kagmmak.

e Devletin ve kamu denetiminin prosediir ve mekanizmasini belirlemek,
karigikligr onlemek i¢in raporlama, bilgilendirme ve iletisim ydntemleri
belirlemek.
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Prensip #2: Hissedarlarin haklar1

Ortak, milkiyet koruma yontemlerini garanti etmek, hisselerini devretmek,
Orgltin karar ve performanst hakkinda belirli bir temelde bilgilendirmek,
genel kurullara katilmak ve oy kullanmak, yonetim kurulu liyelerini se¢gmek
ve gorevden almak vb.

Prensip #3: Hissedarlara esit muamele

Azmlhk hissedarlari, kontrol eden pay sahiplerinin liderlerinden ve
hakimiyetlerinden korunmali ve karsilikli hedeflerden ziyade kisisel ¢ikarlar1
icin dogrudan veya gizli bir sekilde oy kullanmaya zorlanmalidir.

Oy kullanma prosedurd, sistemin kotuye kullanimini dnlemek igin tiim
hissedarlara agikca agiklanmali ve agikliga kavusturulmalhidir.

Yonetim kurulu Gyeleri ve Kkilit gorevliler, bir 06rgltin performansini
etkileyecek herhangi bir islemden elde edilebilecek kisisel yararlar hakkinda
yonetim kuruluna bilgi vermelidir.

Prensip #4: Menfaat sahiplerinin haklar

Tim menfaat sahiplerinin haklar1 kanunla korunmalidir; paydaslarin
performanslari i¢in gerekli bilgilere erigimi olmalidir.

Tum menfaat sahipleri ve temsilcileri, potansiyel ve yasadisi veya etik
olmayan kararlar, hak ihlali ve diger endiselerle ilgili iletisim prosediiriinii ve
kurulu bildirmelidir.

Prensip #5: Seffaflik

Seffaflik ve erisilebilirlik, bir orgiitiin finansal ve operasyonel performans ve
sonuglari, ana 6rgutiin amag ve menfaatleri, ana ve kiicuk ortaklar, oylama ve
secme politikalar1, potansiyel riskler, paydaslarla ilgili kaygilar, kurumsal
yOnetim gercevesi ve yapist.

Mali etkinlikle ilgili digsal bilgileri saglamak ve mevcut i¢ raporlarin glivenilir
ve gelecekteki fayda ve potansiyel riskleri tahmin etmek igin
kullanilabilmesini saglamak ic¢in bagimsiz ve yetkili bir denet¢i tarafindan
yillik denetim yapilmalidir.

Prensip #6: Yonetim Kurulunun Sorumluluklar1
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e YoOnetim kurulu, 6rgitin ve hissedarlarmn yararmnadir; yonetim kurulu
paylarmin biiyiikliigline bakilmaksizin tiim pay sahiplerinin ¢ikarlarini
dikkate almalidir.

e Yonetim kurulu, gerektiginde kurumsal stratejiyi, uzun vadeli planlari, risk
politikasini, biitgeleme ve finansal planlamay1, 6rgutiin performansini izlemek
ve degerlendirmek, potansiyel ortaya c¢ikma, satin alma ve sermaye
harcamalarini denetlemek, bunlar1 olusturmak ve iyilestirmekten sorumludur.

e YoOnetim kurulunun gorevleri, CEO faaliyetlerini se¢cmekte ve yerine
gecmekte, yonlendirmekte ve izlemektedir.

e Yonetim kurulu Gyeleri, yonetim kurulu Uyelerinin, st diizey yoneticilerin,
pay sahiplerinin ve menfaat sahiplerinin ¢ikar ¢atismasinin yani sira kurumsal
varliklarin kotliye kullanilmasina iliskin sorunlar1 tespit etmeli ve ortadan
kaldirmalidir.

2.2.2. Hat Yonetimi

Bir isletmede iiretim hatt1 genellikle fonksiyonel birimlerden olusur. Orgiitte
meydana gelebilecek riskler genellikle bu birimlerde ortaya ¢ikar. Operasyonel ya da
finansal riskler meydana gelebilir. Bu birimlerde ortaya c¢ikabilecek riskleri sistemli bir
bicimde yonetilmesine hat yonetimi denir. Hat yonetimi KRY surecleri icerisinde oldukca
onemli bir yere sahiptir (Gacar, 2016: 47).

Bir 6rgutte hat yonetimi ve risk yonetimi arasindaki iliskinin durumu, oradaki
genel is ve risk kiiltliriindeki 6nemli bir itici glictiir. Bir 6rgiit icin zor olan sey, hat ve risk
birimleri arasinda probleme ya da krize sebebiyet vermeden, bagimsiz ve dengeli bir risk
fonksiyonu olusturabilmektir. Orgitlerde uygulanan KRY sisteminin basaril1 olabilmesi
icin hat ve risk birimleri arasinda saglikli bir bag olusturulmasi gerekir. Fidelity
Investment orgiitiiniin KRS gorevini yerine getirmis olan James Lam, bu gorev siiresinde
is birimlerinin gliven ve destegini kazanmak ve korumak icin ¢ok ¢aba sarfettigini ifade
etmistir. Lam (2014)’ a gore yapilmasi gereken sey onlarin durumlarmi ve ihtiyaglarini
dinlemek, KRY planlar: ile ilgili diizenli giincellemeler yapmak ve bunlar1 en iyi
uygulamalar ve alinan dersleri tartismak {izere kullanmak ve en Onemlisi, risk
uygulamalarini is hedeflerine ulastirabilmek amaciyla hat yonetimine entegre etmektir.

Diger basarili kurumsal risk yoneticileri de, orgltlerindeki is birimleri ile gii¢li
iliskiler kurduklarini ifade etmistir. Ornegin, CIBC nin risk ydneticisi, is birimlerinin
kendi risk / getiri degerlerini anlamalarina ve daha sonra daha iyi is kararlar1 almasina
yardimc1 olmustur. Hat yonetimi ve risk yonetimi arasindaki iliski, ti¢ orgiitsel model
acisindan karakterize edilebilir (Lam, 2014: 84);
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1. Saldiriya karst savunma: Bu modelde, is birimleri gelir maksimizasyonuna
odaklanir ve risk yonetimi kayip minimizasyonu iizerinde odaklanir;

2. Politika ve polislik: Is birimleri sadece risk yonetiminin olusturdugu risk
politikalar1 ¢ergcevesinde calisabilir ve faaliyetleri risk, denetim ve uyumluluk
fonksiyonlart ile izlenir; ve

3. Ortaklik: Is birimleri ve risk yonetimi, risk yonetimi konularmi birlikte
degerlendirir ve ¢ozer, ortak hedef ve amaclar1 paylasir

Riskin degerlendirilmesi ve fiyatlandirilmasindaki en 6nemli asama baslangic
asamasindadir. Hat yonetimi, yeni is ve biiylime firsatlarini stirdiiriirken is stratejisini
kurumsal risk politikasiyla uyumlu hale getirmelidir. Ticari islemlerin riskleri tamamen
degerlendirilmeli ve is stratejisinin yiiriitiilmesinde fiyatlandirma ve karlilik hedeflerine
dahil edilmelidir. Ozel olarak, istisnai kayiplar ve risk sermayesi maliyeti, bir {iriiniin
fiyatlandirilmasima veya bir yatirim projesinin gerekli geri doniisiine dahil edilmelidir. Is
gelistirmede, risk yoOnetimi konularinin yeni iirlin ve pazar firsatlarinda dikkate
alindigmdan emin olmak ig¢in risk kabul kriterleri olusturulmalidir. Uygun durum tespiti
icin islem ve is degerlendirme siiregleri gelistirilmelidir. Verimli ve seffaf inceleme
stirecleri, hat yoneticilerinin bagimsiz olarak kabul edebilecekleri riskleri ve 0Orgut
onayimi veya yonetimini gerektiren riskleri daha iyi anlamalarini saglayacaktir (Lam,
2014: 63).

Hat yoneticileri pek c¢ok risk ile kars1 karsiya kalabilirler. Bunlardan en yaygin
karsilagilabilecek riskler, parcalarin veya hammaddelerin tedarikindeki kusurlar veya
iiretim silireglerindeki hatalar, arizalar ve israflar gibi gilinlilk operasyonlarla iliskili
olanlardir. Bunun yaninda, hat yoneticileri, yeni liriin lansmanlari, potansiyel birlesme ve
satin almalar ve tesvik paketlerindeki degisiklikler de dahil olmak {izere stratejik is
kararlartyla iligkili periyodik risklerle kars1 karsiya kalmaktadilar. Son olarak, yanginlar
ya da depremler gibi olagan dis1 felaketlerden kaynaklanan dogal felaketlerden ve
olaganiistii davalardan kaynaklanan felaket riskleri ile de ylizlesebilirler. Risk ve hat
yonetimini dengelerken, risk yoneticileri ile yapilan goriismeler sonrasi anlasilmis,
kurumsal hem hat hem de risk taraflarindaki ortaya ¢ikan bazi kritik zorluklar mevcuttur:

e Hat ve personel arasinda ¢ikan ¢atigmalarin ¢6ziimii;

e Hat risk yonetiminin rolu;

e Tesvik dengelemesi;

e Finansal olmayan risklerin dlgilmesi.

Risk yoneticileri ile yapilan goriismelerde en sik dile getirilen konu, hat
yoneticileri ile personel risk ydneticileri arasindaki iliskide ortaya ¢ikan rekabettir.
Yukarida bahsi gegen ii¢ Orgiitsel model potansiyel ¢atigmalar1 en aza indirmeye
calisirken, kacinilmaz olarak bazi gerginlikler ve sorunlar yasanacaktir. Cogu zaman, hat
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yoneticileri ile personel risk yoneticileri arasinda az ya da ¢ok ama belirgin bir ¢atigma
yaganir. Catigma genellikle is hacmi, gelir artis1 veya risk kontrolii arasindaki segimlerden
kaynaklanir. En temel olarak, risk algisi ile kar firsat1 ve risk kaybi firsatlar1 arasinda
meydana gelen ¢atisma budur (Lam, 2014: 89).

2.2.2.1. Hat Risk Yonetimi

Bir hat riski yoneticisinin atanmasi, KRY fonksiyonu tarafindan belirlenen tutarl
standartlara uygunlugu saglamak i¢in risklerini anlamasma yardimci olabilir. Fidelity'de,
orgut is birimindeki risk yonetimi kalitesinin, is biriminin 6zel bir risk yoneticisi olup
olmadigi ile dogrudan iliskili oldugu tespit edilmistir. Daha 6nceki modellerde hat risk
yoneticisi, risk sefi ve orgiit yoneticisine ortak olarak rapor verirdi. Bu, belki de o kisinin
orgiitteki roliiniin en dogru yansimasi olsa da, pratikte, oldukca belirsiz, rahatsiz edici bir
atmosfer yaratabilmektedir. KRY personeli, her iki tarafin kendi avantajia gore ¢alisan
bir ¢ift-ajan olduguna ikna olurken, hat personelinin geri kalan1 da hat risk yoneticisini
bir diisman olarak algilayabilir. Siiphesiz, hat riski yoneticileri sik sik bir ip iistiinde
yuradiklerini hissederler (Lam, 2014: 90-91).

Yukarida belirtildigi gibi hat yonetimi ve risk yonetimi arasindaki iliski herhangi
bir KRY programmin basarisi i¢in kritik bir faktordiir. Saghikl bir iliski kurmak i¢in
kurumsal gozetim ve verimli hat kararlar1 arasinda bir denge saglanmalidir. Boyle bir
dengeyi saglamak ve stirdiirmek igin KRY programi, asagidakiler dahil olmak Uzere risk
yonetimini is yonetimi siireglerine entegre etmeye ¢alismalidir (Lam, 2014: 92):

e s stratejisi ve planlama

e Yeni iirlin ve is gelistirme
e Uriin fiyatlandirmas1

e s performans 6lglimii

2.2.3. Portfoy Yonetimi

Giiniimiiz diinyasinda piyasalarm sinirlar1 genisledi, bdylece diinyanin farkli
bolgelerindeki insanlar diger iilkelerin pazarlarma yatirim yapabilir hale geldiler. Bu,
finansal piyasalarin birbirine daha bagimli hale gelmesini ve sistemin daha karmasik bir
vaziyete biiriinmesine sebep oldu. Ornegin, finansal piyasalarm herhangi birinde
meydana gelen bir sok diger iilkelerin pazarlarmi da etkilemektedir. Bu karmagik
sistemde, yatirimeilar yatirim yapma riskiyle ilgilenirler ve daha az risk daha fazla kér
hedefini basarmak adina portfoy olustururlar. Bu nedenle finansal varliklarin riskini
hesaplayabilmek ve portfoy se¢iminde kullanmak {izere farkli modeller gelistirilmistir.
Harry Markowitz 1952 yilinda “Portfoy se¢imi” adli bir calisma isle portfoy risk
hesaplama ve portfoy optimizasyonu i¢in Oncii olmustur. Markowitz, portfoy
mantik¢ilarmim ¢ok uluslu bir dagilimi izledigini varsayarak riski en aza indirmek ve
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portfoyiin beklenen getirisini en iist diizeye ¢ikarmak igin ¢esitlendirilebilecek ortalama
varyans kuralini tanitti. Pek ¢ok arastirmact bu yaklasgimdan ilham almis ve klasik
modeline dayanan birka¢ model gelistirmistir (Karadag, 2008: 1).

Aktif portfdy yonetim kurami, biiyik Olgiide Harry Markowitz tarafindan
kurulmus olup risklerin Glgiilmesi ve yOnetilmesi esasina dayanmaktadir. Markowitz
Ocak 2000'de yaptig1 bir roportajda sunlari sdyledi: “Risk magara adami olarak aynrydi.
Modern portfoy kurami risk degerlendirmesi ve kontrolii i¢cin bir cihaz gelistirdi. Daha
fazla gelistirmeye tabi olan bu cihaz, gelecegin risk diinyasina dogru ilerleyecektir” (Lam,
2014: 100). Yatmrmmcilarm, hisse ve diger menkul kiymetlerden para kazanmasina
yardimc1 olmak amaciyla gelistirilen teknikler ve kuramsal uygulamalardan yararlanma
sanslart mevcuttur. Portfoy yonetiminde iki istatistiksel etki vardir. Cesitlendirme, tiim
yumurtalart bir sepete koymamaktir. Eger paramizi farkli menkul kiymetlerde
degerlendirirseniz, tek bir araca yatirim yapmaktan daha ¢ok getiri saglayacaktir. Finans
dilinde, ¢esitlendirme yaparsaniz risk karigimi ve getirileri daha iyi olacaktir. Eger
paranizt tamamen negatif olan iki menkul kiymet arasinda boliistiiriiyorsanuz,
portfoyiiniiziin getirilerinin varyansi sifir olacaktir. Bir paydaki yiikselmeler, her zaman
diger paylardaki diismeler tarafindan izlenecektir (Leitch, 2008: 145).

Genel risk portfoyii, farkl ticari faaliyetler ve risk tiirleri boyunca bir orgiit
icindeki her tiir riskin bir araya getirilmesini temsil eder. Y6netimin, toplulastirilmis risk
riskleri ve bu risklerin birbiriyle nasil iliskili oldugu hakkinda bilgi sahibi olmasi1
gerekmektedir; Bunlar, asagida tartisildigi gibi risk limitleri ve tahsis hedeflerinin
belirlenmesi i¢in temel olmalidir. Bazi orgiitler i¢in, risklerin bir araya getirilmesi, 6l¢iim
ve raporlama amaciyla gergeklestirilmekte ve Orguttin risk profili stratejik planlama,
sermaye tahsisi, limit belirleme gibi kurumsal yodnetim sirecleri ile yonetilmektedir.
Diger Orgutler, tiim risk risklerinin dogrudan ya da bir transfer fiyatlandirma mekanizmasi
yoluyla portfoy yonetiminin ve finansal riskten korunma kararlarmin alindigi merkezi bir
fonksiyona aktarildigi belirli risklere daha dramatik bir yaklasim benimsemeyi tercih
etmektedir. Ornegin, biiyiik dlgekli bankalarin ¢ogu, her bir is birimine, tiim varlik ve
yiikiimliiliikleri i¢in siireli olarak eslestirilen fon transfer fiyatlar1 sunarak, faiz riskini
merkezi olarak yonetmektedir. Bu iki dnemli amaca hizmet eder. Birincisi, kredi-olusum
ve mevduat toplama isletmelerinin karlihigi, faiz orami riskinden herhangi bir kazang
katkis1 olmaksizin lgiilebilir. Ikinci olarak, bankanm faiz orani riski, portfoy
cesitlendirmesinin etkilerini dikkate aldiktan sonra riskten korunma kararlarmin
alinabilecegi bir merkezi faiz orani risk birimi olarak toplanabilir. Finansal olmayan
orgutler, hazine fonlarmni (fonlama ve finansal riskten korunma) merkezilestirdiklerinde
ve fonlar i¢in bir transfer fiyatini yiikselterek riskten korunma maliyetlerini ig birimlerine
yiiklediklerinde benzer bir islevi yerine getirirler. Bu orgltler, risk faktorlerinin
olusturulmasindan, 6rgiit capinda risk risklerini takip ederek, ¢esitlendirmenin etkilerini
birlestirerek ve risk yOnetim kararlarin1 uygun olan yerlerde merkezilestirerek
faydalanirlar (Lam, 2014: 103).

67



Riskli varliklar1 risksiz bir varlik ile birlestiren James Tobin 1958 yilinda ayrilik
kuramimi sunmugstur. Bir yatrimcinin riskten kagmip riskli varliklarm bir kismini
(Tobin’in durumunda nakit) bulundurma egilimi varsa, tiim riskli varliklar tek bir iyi
cesitlendirilmis riskli portfoy olarak degerlendirilebilir. Bu nedenle, yatirimcinin segimi,
risksiz varlik ve riskli portfoy arasindaki fonlarin tahsisi ile ilgilidir. Belirli bir beklenen
getiriler kiimesi, varyanslar ve kovaryanslar igin, riskli varliklar arasindaki oranlar her
zaman ayni olacaktir (Lian ve Toften, 2015: 19).

Orgiitler, dinamik pazarlarda yeni ve degisen rekabet baskis1 ve miisteri
gereksinimleriyle birlikte faaliyet gosterdikce, hizla degisen bir cevreden kaynaklanan
zorluklarin tstesinden gelme beklentisinde risk yonetimi uygulamalarmi siklikla
uygularlar. Tek proje risk yonetiminin amaci maliyet, zaman ve kalite hedeflerine
uygunlugudur. Ayrica, bir proje portfoyiindeki yonetim, dogru projelerin uygulanmasini,
projelerin stratejiye uyumunu ve proje portfoyinin dengelenmesini icermektedir. Bir
proje portfoyiinde, projeler arasindaki bagimliliklar, tek proje risklerine ek olarak yeni
risklerin ortaya ¢ikmasini tetiklemektedir. Bu nedenle, proje portfoyl yonetimi, proje
portfoyleri baglaminda tek basina yetersiz kalmaktadir. Yetersiz risk yOnetimi
beklenmedik olaylar1 arttirabilir ¢iinkii daha fazla risk gerceklesebilir (Teller, 2013:1).

Orgiiti ilgilendiren riskler (risk portfoyii) orgiitten drgiite farklilik gdstermekle
birlikte, portfoyler genellikle risklerin biiyiikliigiine gore su gruplarda siralanabilir
(Gacar, 2016:48):

e Kiresel
e Orgiite 6zgu
e Onemsiz

e Gelisen riskler
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Dis Cevre
i¢ Cevre

Tanimlama

Degerlendirme Yénetim

izleme

Sekil 14 : Bir Portfoy Yaklasim
Kaynak: Bruce Thomas, A Portfolio Approach to Enterprise Risk Management, 2012, ss.
19.

Portfoy risk analizi ile portfoy yonetimi ayn1 sey degildir. Portfoy risk analizinde
kullanilan yontem ve teknikler portfoy yonetimi i¢in farklidir. Tiim kurumsal yoneticiler
portfoy yonetimi konusunda fonksiyonunu risk analizi fonksiyonundan ayirirlar; Bu
ayrim i¢in ¢ok giiclii diizenleyici sebepleri mevcuttur. Yatirim yonetimi endiistrisindeki
en kotii skandallarda, bu fonksiyonel ayrimin ihlal edildigi veya yetersiz izlendigi ortaya
cikmustir. Varlik degerleme, gilivenlik se¢imi ve ticaret stratejileri gibi risk analizi alani
disindaki portfoy yonetimi konularma deginmek gerekir (Connor vd., 2010).

Bir risk portfoyiiniin sahip olmasi gereken ozellikler, bir 6rgit icin uygun olan
risklerin derecesini ve biiyiikliigiinii gdstermelidir. lIyi tespit edilmis bir risk portfoyii
asagidaki bilesenleri icermelidir (Y1lmaz, 2007);

e Risk kategorileri ve modelleri: Essiz bir risk modeli isletmenin bulgular ile
risklerin temel sebeplerini ayirmasina yardimci olur ve siireklilik saglar.

e Risk istahini belirleme: Risk istahinin belirlenmesi, 6rgiit genelinde bir bakis
acisiyla kabul edilebilir bir seviyede varolan risk portfoyinin
degerlendirilmesine imkan verir.

e Risk profili olusturma: Risklerin sistematik olarak belirlenmesi ve
degerlendirilmesi ile analizi ve 6nceliklerine gore siralanmasini igermektedir.
Boylece riskler kurumsal olarak hem giincel hem de daha net anlasilmis olur.

Endeks yatrimimin pek cok taraftari, daha diigiik masraflarin, yatirimer ve
pazarlarin rasyonel ve verimli oldugu veya belirli bir yoneticinin potansiyel yatirimlara



olaganiistii bir bakis a¢isinda sahip oldugu varsayimina aykiri olmaktan ziyade, bir
Ozsermaye endeksinde pasif olarak yatirim yapmanin daha mantikli oldugu goriisiinii
savunmuslardir.

Yetkili yoneticilerin, orgiitlerini olusturan isletmelerin portfoyii hakkinda iistiin
i¢sel bilgiye sahip olmalar1 ve bunlarla ilgili rasyonel kararlar almalar1 beklenir. Buna
gore, giiclii bir aktif portfoy yonetimi yaklasimi, geri doniis hedeflerini ve risk limitlerini
kontrol etmek icin olduke¢a etkili olabilir. Bir baska ifadeyle, ¢esitlendirme hissedar
degerini arttirabilir, aktif yonetim riski tolere edilebilir diizeylerde tutulabilir ve volatilite
¢ogu zaman mevcut finansal araglarla yonetilebilir. Etkili bir sinirda ¢esitlendirmek ve
iizerinde durmak, tek bir alanda riske maruz kalmaya odaklanmaktan ve ayni1 beklenen
getirileri elde etmek igin gerekli olandan daha fazla volatilite ile karsilasmaktan daha
mantiklidir. Proje se¢imi yoluyla cesitlendirme bir secenek degilse, daha gelismis riskten
korunma teknikleri (secenekler, gelecekler vs.) g6z 6nunde bulundurulabilir (Lam, 2014:
99).

2.2.3.1 Portfoy Risk Yonetimi

Her 6rgiit cok sayida ve ¢esitli risklerle karsi karsiyadir ve bunun bazi potansiyel
sonuglar1 olabilmektedir. Risk istahin1 anlamak, bir orgiitiin karsilasabilecegi cesitli
riskleri tespit etmek ve degerlendirmek Onemlidir. Bu coklu riskleri ydnetmenin
sorumlulugu farkhdir. Bazi riskler belirli operasyon alanlarmi igerdikleri i¢in Orgut
bélumleri diizeyinde daha iyi bir sekilde yonetilebilmektedir (Moeller, 2011: 208). Baz1
riskler ise daha blyulktir ve genel 6rgit seviyesinde kontrol edilmeli ve yénetilmelidir.
Portfoy risk yonetimini benimsemenin iki nedeni vardir (Merna ve Al-Thani, 2008: 152-
153):

1. Projelere 6zgii riskler, genel is yonetiminin gziinden ayr1 tutulamaz.

2. Tum projeler benzersizdir, bu nedenle risk ve belirsizlik proje isinin 6nemli
bir boliimiine aittir. Bu risklerin portfoye aktarilip aktarilmadigi farkl bir
konudur. Proje portfoyleri ile ilgili risk yonetimi s6z konusu oldugunda, analizde
ve stratejik is seviyesinde projelerle ilgili stratejik se¢imler yapmanin birkag¢ yonii
olabilir.

Ornegin, uluslararasi pazarlarda faaliyet gdsteren bir kurulus igin, iilke ve bolge
ve belirli yerel riskler dikkate almmalidir. Ulke riskleri tek bagma bir projeyi
etkilemeyebilir, ancak tum portféyu dolayl olarak etkileyebilir. Belirli cografi bolgeler,
miisteriler, iirlin tiirleri, is kollar1 ve diger 6nemli hususlar, bir kurulusun farkl proje
portfoy alanlarmm yerel kredibilitesi gibi, proje portfoyii riskinin dikkate alinmasi
gereken kriterler olarak kullanilabilir. Portf0y risk yonetimi stireci proje risk yonetimine
cok benzer. Asagidaki asamalardan olusur (Merna ve Al-Thani, 2008):
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e risk tanimlama
e risk smiflamasi
e risk analizi
e risk cevabi.

Portfoy risk yonetimi asagidaki avantajlara sahip olabilir:

e Bireysel proje risklerinden ziyade portfdy riskini yoneterek sermaye
maliyetini azaltir.

e Projelerin kendi eylemsizliklerini ve smir tanimlarmi gelistirme riskini
azaltir.

e Ust diizey yoneticiler tarafindan kritik risklerin farkindaligini arttirir.

e Projenin tagmasini ve asir1 yiiklenmesini azaltir.

e Hangi risklerin rekabet avantajindan yararlandigini tanimlar.

e Hissedar degerini korur ve gelistirir.

Arastirmacilar, portfoy risk yonetiminin oncelikle portfdy i¢indeki her projenin
ekonomik parametrelerine iliskin riskleri ve proje portfoyilinii tek bir varlik olarak
degerlendirmeden once proje bagimliliklarini dikkate almasin1 6nermektedir (Merna ve
Al-Thani, 2008).

2.2.4. Risk Transferi

Risk transferi, riskin bir pargasi ya da tamaminin diger bir taraf biinyesinde
ustlenilmesi durumuna verilen isimdir. Risk transferi, diger adiyla risk paylasima,
risklerin olasilik ve etkisini azaltmak amaciyla alinabilecek tedbirlerden bir tanesidir.
Risklerin transferi geleneksel sigortalama faaliyeti ile gerceklestirilebilecegi gibi (riski)
dengeleme, yedekleme gibi yeni finansal araglar ile de yapilabilir. Bazi faaliyetlerin dis
kaynaklarin yerine getirmesi durumu da risk transferi kavramina dahildir. Orgiit itibarina
zarar verecek bir durum olustugunda risk transferi ya da paylasimi s6z konusu degildir.
Ornegin perakende sektdriinde faaliyet gdsteren ve istenilen zaman dilimi ve sartlarda
teslimat1 yapilmayan drtinler icin ilgili 6rglte ceza kesilebilir bu kayip telafi edilebilir
ancak bu durum orgutin satislarinin azalmasini ve miisteri goziindeki itibar kaybini
engelleyemez (Pehlivanli, 2008: 72-73).

Temel olarak, risk transferi, projede baska bir katilimciya risk aktarma siirecidir.
Riski transfer etmek, riskin kritikligini ortadan kaldirmaz veya azaltmaz yalnizca el
degistirmeyi saglar. Riski transfer etmek, risk kaynagmm kritikligini azaltmaz, sadece
baska bir tarafa iletir. Baz1 durumlarda transfer, riski 6nemli 6l¢iide artirabilir ¢linkii
transfer edildigi taraf, absorbe edilmesi talep edilen riskten haberdar olmayabilir
(Flanagan ve Norman, 1993). Bu nedenle, riskleri transfer etme kararini verirken birkag
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faktor goz oniinde bulundurulmalidir. Riskleri en iyi kim alabilir? Riskin i¢sel olarak
yonetilmesinin aksine riskin aktarilmasmin maliyeti / faydasi nedir? gibi sorular
sorulmalidir (Merna ve Al-Thani, 2008: 54).

Risk transferi igin gelistirilmis olan yukarida bahsi gegen tiirev {irlinlerin 0rgitln
stratejik amag¢ ve hedeflerine uygun olarak kullanilmasi gerekir. Aksi durumda orgiitler
ciddi kayiplar yasayabilir ya da faaliyetlerini tamamen durdurmak zorunda kalabilirler.
Ilgili tiirev iiriinlerin yonetim kurulu iiyelerinin kontroliinde kullanimi saglanmali ve
spekiilatif kullanimlar mutlak suretle engellenmelidir (Gacar, 2016: 50) Genel olarak
konusmak gerekirse, risk transferi ve riskten korunma, sigorta ve tiirev piyasalar
aracilifiyla gerceklesir. Temel olarak, risk transferi / riskten korunma piyasalari, mevcut
olmayan sistematik risk havuzlarmi artirailir ve maruz kalmalar1 yaymak suretiyle
finansal istikrar1 daha fazla tesvik edebilir. Bu tiir mekanizmalarin yerinden ¢ikma
durumda oldukga gii¢lii ve direngli olduklarin1 gésteren yeterli kanit vardir (Banks, 2004:
33).

2.2.5. Paydas Yonetimi

Orgiitler kiiresellesme ile birlikte yeni pazar ve faaliyet alanlarmda yer almaya
baslamis. Faaliyetlerden etkilenen paydaglarin sayisi1 da zaman igerisinde artmistir.
Kurumsal yonetimin ¢iktilarindan biri olan paydaslar arasindaki ¢ikar ¢atigmalarini en
aza indirmek, KRY sisteminin gelismesine sebep olmaktadir (Gacar, 2016: 52).
Orgiitlerin kendisi ile etkilesim icindeki tiim gruplarla birlikte ele alan paydas kurami
yaklasimi, yoneticilerin, yatirimcilarin maksimum Kkar elde etme hedefi ile birlikte, diger
¢ikar gruplarmin istek ve hedeflerini de dikkat almanm gerekliligini ifade eder (Gacar,
2016: 53).

Insanlar bir orgiitiin hissedarlar1 hakkinda diisiindiiklerinde, sadece kendi 6z
sermayelerini elinde tutanlar ya da borglular hakkinda diistiniirler. Ancak daha gercekgi
olmak gerekirse, bir orgutiin faaliyetini devam ettirmesine, hayatta kalmasina ve
basarisina destek veren ve katilan herhangi bir grup veya bireyin bir paydas olarak dikkate
alinmas1 gerekir. Agik paydaslar; c¢alisanlar calisanlar, miisteriler, is ortaklari,
tedarikciler, yatirimcilar, hisse senedi analistleri ve kredi analistleridir. Diizenleyicilerin
verdigi onaylar ve yaptig1 tetkiklerin bir Orgutlin basarisi i¢in ne kadar dnemli oldugu g6z
Oniine almirsa, onlar da paydaslar topluluguna dahil edilmelidir (Lam, 2014).

Paydas yonetimi, bu paydaslara mutlaka risk bilgisi saglamak durumundadir.
Yonetim kurulu ve dizenleyicilerin, Orgutin i¢ politikalara, dis yasalara ve
yonetmeliklere uygun oldugundan emin olmalar1 gerekmektedir. Stok analistleri ve
derecelendirme kurulusglari, bir 6rgiitiin, yatirim ve tiirev faaliyetlerinde giderek artan bir
sekilde risk yonetim bilgisi talep etmektedirler. Kurumsal ve bireysel yatirimcilar, uygun
yatirim kararlar1 alabilmek i¢in finansal ve riskler agisindan bazi bilgilere ihtiyag
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duyarlar. Onemli paydaslarm bu bilgilere olan ihtiyac1 daha da kritik hale gelmektedir.
Bu sebeple 6rgut yonetiminin bu paydaslara karsi seffaf ve dogru cevaplar vermesi 6nem
arz etmektedir. Paydas iletisiminde, risk yonetimi sunumlar1 ve raporlarinin gelistirilmesi
sirasinda bireysel gruplarin kendine 6zgili ihtiyaglarini géz Oniinde bulundurmak
onemlidir. Ornegin, yonetim kurullari, drgiitiin yonetmeliklere ve yonetim kurulu onayli
politikalara uyumuyla ilgili 6nemli risk bilgilerinin altini ¢izen &zet bilgilere ihtiyag
duyar. Hisse senedi analistleri 6zsermayeye geri doniis konusunda daha fazla endise
duyarlar, bu yiizden risk ayarli karlilik bilgisine ihtiyaglar1 var - ideal olarak kendi
modelleriyle karsilastrma yapmay1 kolaylastirmak i¢in is koluyla. Derecelendirme
kuruluslari, bir orgiitiin risk alma ve kapitalizasyon arasindaki iligkiyi belirlemek i¢in
sermaye planlar1 ve altta yatan riskler hakkinda bilgi gerektirir (Lam, 2014: 157)

Paydaslardan belki de en Onemli olan1 Orgiitiin calisanlardir. Calisanlar bir
orgutun, ozellikle de entelektiiel veya beseri sermayeye bagimli olanlarin 6nemli
varliklar1 olarak goriilmelidir. Calisanlardan maksimum degeri elde etmek isteyen bir
orgut, calisanin ise alma, emeklilik, isten c¢ikarilma, istifa gibi siireclerinin tamamin,
orgiit ile calisan arasindaki toplam is siiresince hem yukar1 hem de asagi riskleri dikkat
ve O0zenle yonetmelidir. Dogru ¢aliganlar1 igse almak onemliyse, onlar1 korumak da bir o
kadar onemlidir. Calisan devir maliyeti pahalidir; sadece degerli insanlar, beceri ve
bilgiler kaybolmus olmaz, ayn1 zamanda bu kayip rakiplerin eline de gegebilir. Elbette,
yeni ¢alisanlarin ise alinmasi ve egitilmesi maliyeti de mevcuttur. Bir ¢alismaya gore, bir
calisanin ayrilip yerine yenisinin getirilmesinin igverene maliyeti, ilgili pozisyonun
maasinin 2,5 katina kadar ¢ikabilmektedir. Yani sonug; karmasa ve yiiksek maliyet (Lam,
2014: 160).

Insanlar orgiit i¢in her ne kadar en 6nemli varlik gibi goriinse de, biitiin is
diinyasmin farkli sektorlerinde calisan pek cok kisi, en onemli paydasin hakli olarak
miisteri oldugunu ifade etmektedirler. Ciinkii, bir Orgut, miisterileri olmadan varligini
stirdiiremez; bu sebeple miisteri yonetimi faaliyetleri 6rgit i¢in cok 6nemli bir ihtiyactir
Lam (2014). ABD orgiitlerinin ortalama her bes yilda bir miisterilerinin yarisi
kaybettigini ifade etmistir. Bunun en azindan bazilar1 i¢in gegerli olan temel nedenleri;
bir¢ok orgiitiin miisteri yonetimini ger¢ekten temel bir problem olarak gérmemesi ve pek
¢ok CEO ya da yoneticinin gorevlerini icra ederken hala satis ve liriin odakl bir yaklagimi
merkeze koyan bir bakis agisina sahip olmalaridir. Miisteri yonetiminin bir¢ok yonii ve
stratejisi vardir. Risk yonetimi ile baz1 6nemli konular asagidaki gibidir:

e Edinme ve saklama

e Sadakat ve memnuniyet
e Miisteriyi tanima

e Kriziele alma
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Uzun vadeli miisteriler de diger nedenlerden dolay1 karlidir. Ornegin, daha fazla
satin alirlar, daha az fiyat duyarlili§ina sahiptirler ve yeni miisterilere gore daha fazla yeni

miisteri getirirler. Bazi endiistri kollarinda, miisteri cirosunu %5’¢ kadar distirmek,
karlilig1 %50°den fazla arttirabilir. Iyi miisteri yonetimi, bir érgiitin gelirlerini en st
diizeye ¢ikarmak i¢in tiim olas1 miisterilere elde etmeye ¢aligmak degil, toplam karlilig1
artirmak igin Orgiite yardimci olacak dogru miisterileri belirlemesi ve elinde tutmasi
gerekir (Lam, 2014: 162).

2.2.6. Teknoloji ve Veri Kaynaklar

Orgutlerde veri ve teknolojik kaynaklarm yetersiz kullanilmasi, risk yonetimi
konusundaki cabalarin yetersiz kalmasina neden olmaktadir. Basarili bir risk yonetimi
faaliyeti i¢in bazi faktorlerin yerine getirilmesi gereklidir (Gacar, 2016: 51):

Risk yonetimi gorevine tecriibeleri kisilerin atanmasi,

Model raporlamalarin gelistirilmesi,

Programlar ve veriler i¢in standartlarin ayarlanmasi,

Yapisal programlama yontemleri ile risk ydnetiminin yeni 0riin ve
yontemler bazindan yeniden 6l¢eklendirilmesi,

Hedeflenen performans, sorumluluklar ve temel noktalar ve
zamanlamanin bir plan ¢ergevesinde belirlenmesi,

Calisanlar ve tedarikgiler ile ilgili gerekli degisikliklerin zamaninda
yapilmasidir.
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2.2.7. Karar Alma

Paydag degerleri,
tercihler:, amaclar
ve kriterler

|

Analizler ve
Karar problemi. degerlendirmeler
Karar - N .
alternatifleri. Risk analizleri Y;‘:ztizegs?iien || Karar
Karar analizlen hyarg;llama alma

Sekil 15: Belirsizlik Altinda Karar Alma Modeli
Kaynak: Terje Aven, Risk Analysis Assessing Uncertainties Beyond Expected Values
and Probabilities, 2008, ss. 10.

Baslangi¢ noktas1 bir karar problemidir ve ¢ogu zaman bir takim alternatifler
arasinda se¢im yapma, bir takim belirtilen hedefleri ve sartlar1 yerine getirme problemi
olarak ifade edilir. Siirecin erken asamasinda, az ¢ok kesin olarak tanimlanan bir¢cok
alternatif dikkate alinir. Cesitli analiz bigimleri bunlar1 siralamak ve hangisinin daha fazla
islenecegini segcmek i¢cin bir temel olusturur. Son olarak, karar verici, analizlerin
kisitlamalarini ve simirlamalarini dikkate alarak cesitli alternatiflerin gézden gegirilmesini
ve degerlendirilmesini gergeklestirmelidir. Sonra karar verici bir karar verir. Bu karar
verme siirecinin basit bir modelidir. Model siirecin nasil uygulanacagini 6zetlemektedir.
Model takip edilirse, siire¢ belgelenebilir ve takip edilebilir. Bununla birlikte, model cok
detayl1 ve 6zgiil degildir. Analizlerden alinan karar destegi, karar vermeden once karar
verici tarafindan gézden gegirilmelidir (Aven, 2008:10):

Analizlerin arka plan bilgisi nedir? Yapilan varsayimlar ve varsayimlar nelerdir?
Analizlerden elde edilen sonuglar asagidakiler gibi faktorler 1s181inda degerlendirilmelidir:

« Hangi karar verme alternatifleri analiz edildi?

* Hangi performans 6l¢iimleri degerlendirildi?

* Analizlerin yargilar1 temsil etmesi (uzman yargilart).

 Farkli alternatiflerin avantaj ve dezavantajlarmi belirlemede zorluklar.

* Analizlerin sonuglarmin gergek diinya ve ger¢ek diinya fenomenlerinin
basitlestirilmesi olan modellere dayandig1 gercegi.
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2.3. Kurumsal Risk Yonetimi Bilesenleri
2.3.1. i¢ Kontrol Kavram

Kontrol, is basarisinin 0dlgiilmesi ve belirlenen hedefleri gerceklestirme
ihtimalinin belirlenmesi eylemidir. Orgiitlerin hedeflerine ulasmasi amaciyla alinan
onlemler ve uygulanan politikalardir (Keskin, 2009).

I¢ kontroller, proseslerin devamlilig ile ilgili makul giivence saglamak hedefiyle
tasarlanmis unsurlardir. Ust — orta yonetim ile cahisanlar tarafindan tasarlanmakta ve
yiiriitiilmektedir. I¢ kontroller; faaliyetlerin etkin ve verimli olmasi, finansal raporlarin
daha dogru olusturulmasi, yasal mevzuata uygunluk zorunlulugu gibi durumlardan Oturu
onem arz etmektedir (Uzun, 2009). Yillar 6nce yapilan i¢ kontroller tamamen defter tutma
ile ilgiliydi. Muhasebecilerin hata ya da bazi durumlarda hilelerini tespit etmek amaciyla
yaptiklar1 kontrollerdi. Ingilizce “kontrol” kelimesi, iki islem kaydini tutmay1 ve birini
digerine kars1 kontrol etmeyi iceren “eski bir defter tutma” kontroliinden tiiremistir.
Bunun i¢in Latincesi “contra rotulus”’tur. Son yillarda “i¢ kontrol” kavrami daha iddiali
ve yayin hale gelmistir ki bir defter tutmaktan ¢ok daha fazlasidir. Yirminci yiizyilin
ikinci yarisinda i¢ kontrol, 6zellikle denetimler yapan bagimsiz denetim Orgiitlerinin
orgiitlere yaptiklar1 finansal denetimlerde énemli bir islev haline gelmistir. I¢ kontrollerin
amaci hatalar1 tespit etmek ve azaltmak oldugundan, kontrollerin 1yi ¢alistigini tespit eden
bir denet¢inin, bir Orgiitiin finansal tablolarmin giivenilirligini anlamasi i¢in ¢ok biiyiik
caba gdstermesine gerek kalmayacaktir. Orgiitler biiyiidiikge, daha karmasik ve daha
fazla teknoloji kullanir hale geldik¢e, dis denetimlerin dnemi artmustir. Zamanla, dis
denetim o6rgutleri ciddi biiylimeler yasayip daha biiyiik ve gliglii Orgiitler haline
gelmislerdir (Leitch, 2008: 27).

COSO’nun 2013 yilinda yaymladig1 “I¢ Kontrol Entegre Cergevesi” ne gore i¢
kontrol asagidaki gibi tanimlanir:

I¢c kontrol, bir Orgitiin ydnetim kurulunun, ydnetimin ve diger personelin,
operasyonlar, raporlama ve uyum ile ilgili hedeflere ulasilmasi konusunda makul bir
giivence saglayacak sekilde tasarlanan bir siirectir (COSO, 2013: 3).

Bu tanim bazi temel kavramlar1 yansitmaktadir. i¢ kontrol:
e Bir veya daha fazla kategorideki hedeflere ulagsma odakli - operasyonlar,
raporlama ve uyumluluk,

e Devam eden gorevler ve aktivitelerden olusan bir siire¢ - kendi basina bir amag
degil, bir amag,
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e insanlardan etkilenen - sadece politika ve prosediir kilavuzlari, sistemler ve
formlar hakkinda degil, ayn1 zamanda bir 6rgutiin her seviyesinde i¢ kontrolleri
etkileyecek eylemler,

e Bir 0rgltun st diizey yonetim ve yonetim kurullarina makul bir giivence saglama
(mutlak degil) taahhiidi,

e Orgit yapisma uyarlanabilir - Tiim &rgiit veya belirli bir bagli ortaklik, bolim,
isletme birimi veya is siireci i¢in uygulamada esneklik.

Bu tanim kasith olarak genistir. Orgiitlerin farkli yapilari, endiistriler ve cografi
bolgelerdeki kuruluslar i¢in uygulama temeli saglayarak, Orgutlerin nasil i¢ kontrol,
tasarim ve uygulama yiiriittiigii konusunda 6nemli olan noktalar1 yakalar.

2.3.1.1. Kontrol Ortamm

Kontrol ortami, orgiit genelinde i¢ kontroliin yiiriitiilmesine temel olusturan
standartlar, siirecler ve yapilar kiimesidir. Y6netim kurulu ve {ist diizey yonetim, beklenen
davranig standartlarin1 igerecek sekilde i¢ kontroliin 6nemine dikkat ceker. Yo6netim,
orgiitiin ¢esitli seviyelerinde beklentileri vurgular (COSO, 2013: 4).

“Kontrol ortam1” bileseni, maddi bir kavram olmaktan ziyade daha manevi bir
icerige sahiptir. Kontrol ortami, calisanlarin kontrol bilincini etkilemekte ve
gelistirmektedir. Orgit calisanlarmin faaliyetlerini ve gorevlerini gergeklestirdigi
ortamdir. S6z konusu ortam, diger bilesenlerin de yerine getirilmesi adina 6nemli bir
islevi saglamaktadir (Tiiredi ve Karakaya, 2015: 69)

2.3.2. Risk Istal

Risk istah1 kavrami, bir igsletmenin herhangi bir zamanda kabul edebilecegi veya
maruz kalmaya hazir oldugu risk miktaridir (The Orange Book, 2008: 49).

Riskler is yapmak i¢in gereklidir. Her kurulus, en az bir risk tiirii ile ugrasirken
uzman olarak gorilebilir. Sigorta 6rgtleri, risklerin piyasa degerini degerlendirmede
uzmandir ve Ozel risk tiirlerini miisterileri tarafindan bir iicret karsiliginda kendilerine
transfer eden politikalar sunar. Bankalar, kredi geri 6deme riski konusunda uzmandir ve
bu riskleri yonetmede etkili olduklarinda hayatta kalirlar. Insaat Grgtitleri binalar1 veya
diger tesisleri yapma riskleri konusunda uzmandir. Bununla birlikte, riskler her yonden
orgiitlere geliyor. Bir kurulusun uzmanlik alan1 disindaki riskler, s6z konusu kurulusun
risk istahinin  digindadir.  Yonetimin sundugu firsatlar ile baglantili riskleri
degerlendirmek ve risk istahi (veya organizasyonel uzmanlik) ile uyumlu olanlar1 kabul
etmek ve bir sekilde diger riskleri kaldirmak gerekir (Olson ve Wu, 2008: 34).

Risk istahi ifadesi, yonetimin ve yonetim kurulunun risk diizeyinin kabul edilebilir
oldugu hususunda, orgiitiin degeri en iist diizeye ¢ikarma stratejisi gdz Oniine alinarak,
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karsilikl1i bir anlayistir. Her 6rgiit deger katmak icin ¢esitli is hedefleri belirler; yonetim
kurulu ve yonetim, 6rgitun kabul etmeye istekli oldugu riskleri agik ve ortak bir anlayisa
sahip olmalidir.

Risk istah1 ifadesi kurulustaki is operasyonlar1 ve slreclerine tam olarak
biitiinlesik hale getirmek, 6rgit seviyesinde belirlenen risk limitleri ve tolerans seviyeleri
(6rnegin, stresli zararlara iligkin toplam risk toleranslari, riske dayali riskler, kazanclar)
risk, nakit akis riski, hedef'kredi notlari) is ve orgiit seviyelerinde risk limitleri ve tolerans
seviyelerine doniistliriilmelidir (6rnegin, is riski toleranslar1, operasyonel risk toleranslari,
faiz orani risk limitleri, piyasa riski limitleri ve kredi ve kars1 taraf risk limitleri). Bir 6rg(it
risk istahin1 da g6z oniinde bulundurmali ve ayni zamanda hangi is stratejilerinin ve
hedeflerinin takip edilecegine karar vermelidir. Risk istah1 ifadeleri gelistirilirken veya
revize edilirken ele alinmas1 gereken sorular sunlardir: (Lam, 2014: 78)

e Orgltln degeri en iist diizeye ¢ikarmak icin genel stratejisi ve altta yatan
isletme, mali ve operasyonel hedefleri nelerdir?

e Yonetim kurulunun ve yonetimin uygun risk limitleri ve toleransi belirlerken
degerlendirmesi gereken risk / getiri sartlari nelerdir?

e Revizyon tarihleri arasindaki risk istah1 beyaninin gbzden gegirilmesini (ve
olas1 revizyonunu) tetikleyen herhangi bir is, diizenleyici veya riskli olay var
mi1?

e Yonetim kurulu, kurumsal yonetim ve is birimleri i¢in hangi riskler ve risklere
maruz kalma seviyeleri kabul edilebilir?

e Risk metodolojileri ve metrikleri ile ilgili olarak, isletme seviyesinde risk
toleranslar1 isletme ve isletme birimi seviyelerindeki risk toleranslarini nasil
belirler?

e Risk limitleri ve toleranslarmi asan risk riskleri, risk artislar1 ve istisna
yonetimi agisindan nasil ele almacaktir?

e Risk istah1 beyanina karsi performansi izlemek i¢in yonetim kuruluna, orgit
yonetimine ve isletme ve isletme birimi yonetimine saglanacak risk raporlari
nelerdir?

Kavram, risklerin (belirsizlik) goz 6niinde bulundurulmasinin bir tehdit veya firsat
olup olmadigina bagli olarak farkl sekillerde ele almabilir (The Orange Book, 2008: 23):

e Tehditler géz dniinde bulunduruldugunda risk istah1 kavrami, kabul edilebilir
ve hakli kabul edilen maruz kalma diizeyini benimsemelidir. Bu baglamda,
riskin smirlandirilmasmin maliyetinin (finansal veya diger), maruziyetin bir
gerceklik haline gelmesi ve kabul edilebilir bir denge bulunmasi durumunda
maruziyetin maliyeti ile karsilastiriimasi;
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e Firsatlar diisiiniildiigiinde, kavram, firsatin faydalarini elde etmek icin aktif
olarak riske girmeye ne kadar hazirlikli olundugunun dikkate alinmasini igerir.
Bu anlamda, potansiyel faydalarin (finansal veya bagka tiirlii) degerini,
olusabilecek  zararlarla (faydalarin  gergeklesmesiyle ya da
gerceklestirilmeden bazi kayiplar ile) karsilastirilmasi ile ilgilidir.

2.3.3. Etik Degerler

Kant (1724-1804) akilc1 bir varligin, aklin diktelerine uygun davranacagini 6ne
stirmiistiir. Yonetim, orgiit iginde saglam davranis kurallarina ihtiya¢ duyar — elbette bu
(ahlaki) kurallarm olmadig1 yerlerde sorumluluk olmayacagi anlamina gelmez.
Insanlardan olusan ydnetim genellikle akil sahibi pozisyonundadir. Kurallar ve gerceveler
ile hareket yonunu belirler. Orgitiin faaliyetlerini yonlendirmek icin etik ilkeyi secme
beceri ve vyetkisine sahiptir.  YOnetim irade ve harekete gegme gerekcelerini
kullanmalidir. Yonetim, yonetme isinin takdire bagl niteliginden kaynakli bu 6zgiirligt
daha fazla kullanmaktadir. Y6netim, tamamen rasyonel bir olusum degildir, bu sebeple
rasyonel olmayan diirtillere boyun egmekten sorumlu tutulacaktir. Ayni sekilde,
nedenimizi tam olarak uygularken bile, hangi eylemin en iyisi oldugunu genellikle
bilemeyiz. Orgut icinde proaktif bir etik kultirii Gizerine bir kurumsal yonetim kanunu
olugturulmali, karmasik olup olmamasma bakilmaksizin herhangi bir duruma
uyarlanabilir hale getirilmelidir. Bir kurumsal yonetim kanunu, 6rgiit rekabet avantajinin
bir pargasi haline gelmelidir (Demidenko ve Patrick, 2010: 2).

Yonetim kurulunun gorevleri arasinda, organizasyon igerisinde etik davranis
konusunda bir biling olusturulmasi isi de yer almaktadir. Bunu saglamak adina asagida
baz1 yontemlerden s6z edilmistir (Gacar, 2016: 63):

e YoOnetim kurulu tarafindan uygun davranis modeli olusturmak,

e Dogru niteliklere sahip kisileri ise almak,

e Beklentilerin 6rgltun timune iletilmesi ve donemsel olarak bu beklentilerin
kabuliiniin yazili olarak belgelenmesinin istenmesi,

e Isgodrenlerin Orgiit tarafindan benimsendiklerini hissetmesidir.

Etik davranis ve yonetim diiriistliigii, drgiit kiiltiiriiniin pargalaridir. Orgiit kiiltiiri,
etik ve davranis standartlarin1 ve bunlarin iletilme, desteklenme bigimlerini iginde
bulundurur. Orgit politikalari, bu konuda yonetimin ve ydnetim kurulunun isteklerini
detayli olarak belirtebilir (Gacar, 2016: 64).
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2.3.4. Hedef Belirleme

Hedef belirleme, yonetimin hedeflerini belirlemek icin kullandig1 bir siiregtir.
Hedefler 6rgutin misyonuyla uyumlu olmali ve risk istahi ile tutarli olmahidir. Bu
hedefler dogasi1 geregi stratejik veya operasyonlar, raporlama ve/veya uyum ile ilgili
olabilir. Ornek vermek gerekirse; federal arastirma fonlarmin seviyesini artirmak, mali
yardim ddiillerini daha iyi hedeflemek i¢in bir plan uygulamak veya tehlikeli atik bertaraf
yonetmeliklerine uyumu gelistirmek igin bir stratejiyi benimsemek eylemleri olabilir
(Mattie ve Cassidy, 2008: 4). Hedef belirleme; olay tanimlama, risk degerlendirme ve
risk tutumunun belirlenmesinden dnceki bir 6nkosuldur (Kizilboga, 2012: 89). Hedef
belirleme unsuru, yonetimin etkili bir KRY siireci olusturabilmesi igin gerekli olan bazi
onkosullar1 ortaya koymaktadir. Bu bilesen, bir isletmenin faaliyetlerini, raporlamasini
ve uyumluluk eylemlerini kapsayan bir dizi stratejik hedef belirlemek anlamina gelir. Bu
stratejik hedefler, bir misyon ve vizyonu ile uyumlu olmasi gereken yiiksek seviyeli
hedeflerdir. Bir misyon beyan etmek, bir orgiitiin stratejik planlamasinda siklikla 6nemli
bir unsur, orgiitsel amaglarin bir ifadesidir (Moeller, 2011: 62).

Orgiitlerde ilgili her bdliim, is birimi ve alt kurulus daha sonra 6rgiit basaris1 i¢in
vizyonu yansitan is hedeflerini ve stratejik alternatifleri belirleyecektir. Bu hedefler
stratejik, operasyonel, raporlama ve uyum hedefleri olarak siniflandirilacaktir. Bu
hedeflerin 6rgit dizeyinde kurumsal hedeflerle entegre edilmesi gerekmektedir. Hedefler
acik ve stratejik olmali ve isletmenin risk istahini1 yansitmalidir (Olson ve Wu, 2008: 33).

Orgiitler  farkli  zamanlarda farkli  risklerle yiizlesmek durumunda
kalabilmektedirler. Hangi risklerin nasil bir etkiye sahip olacagmi bilmek, bilimsel
yontemleri kullanmaktan gecer. Yapilan analizlerle kayiplar en aza indirilebilir.
Belirlenen riskler belirli yontemler ile olgiiliip, bu risklere olasiliklar atanmalidir (Gacar,
2016: 51).
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izleme & Gozden Gecirme

Yetkinlikler \

Sekil 16: Bir KRY cercevesinin kilit bilesenleri
Kaynak: Torben Juul Andersen and Peter Winther Schroder Strategic Risk Management
Practice How To Deal Effectively with Major Corporate Exposures, New York:
Cambridge University Press, Mart 2010, s. 131.

2.3.5. Risk Analizi

Terje Aven’in 2008 yilinda risk yonetimi siireci agsamalarini ifade ettigi sekil 17
asagidaki gibidir. Risk analizi de bu siirecin 6nemli asamalarindan biridir.
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Sekil 17: Risk yonetim siireci agamalar1
Kaynak: Terje Aven, Risk Analysis Assessing Uncertainties Beyond Expected Values
And Probabilities, 2008, s. 9.

2.3.5.1. Risklerin Tanimlanmasi

Risk tanimlama, risk yonetimi siirecindeki en 6nemli adimlardan biridir. Amaci,
hedeflerin gergeklesmesini etkileyebilecek potansiyel olaylar1 tespit etmektir. Potansiyel
bir sorunun kaynagini veya problemin kendisini arastiran bir risk tanimlama siireci, bir
kaynak analizine dayanir (risk kaynaklar1 risk yonetiminin hedefi olan i¢ veya dis sistem
olabilir). Bir orgiit tarafindan kabul edilen agik bir risk tanimlamasi ve degerlendirmesi
yontemi, risk yonetimi yoluna zemin hazirlar. Bu asamada uygun sec¢im araglari, alinan
verilerin kalitesini belirler. Ayn1 zamanda belirlenen riskler, risk ydonetim siirecinin
sonraki agsamalar1 olan risk degerlendirmesi, risk cevabi gibi siireclerde gerekli analiz bir

temel teskil eder. Bu da karar verme siirecindeki dogrulugu dogrudan etkiler (Gorzefi-
Mitka, 2013: 7).

Risklerin tanimlanabilmesi i¢in kontrol listeleri, kayitlara ve tecriibelere bagli elde
edilen sonuglar, akis semalari, tartigmalar, sistem analizleri ve senaryo analizleri gibi
teknikler kullanilir. Bu yaklasim elbette, ilgili faaliyetlerin dogasina, risk tiplerine,

Orgutiin ya da 6rgitun i¢ unsurlarna ve risk yonetiminin amacina bagli olarak degisebilir
(Sarpkaya, 2012: 114).
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Risk tanimlamasi, bir kurulusun belirsizlige maruz kaldigini tanimlamak i¢in yola
koyulur. Bu, 6rgutiin, faaliyet gosterdigi pazarin, iginde bulundugu yasal, sosyal, politik
ve kiiltiirel cevrenin ve ayni zamanda stratejik ve operasyonel hedeflerinin, yani basarisi
ve bu hedeflere ulasilmasi ile ilgili tehdit ve firsatlarin net olarak bilinmesini gerektirir.
Risk tanimlamasi, 6rglt icindeki tiim Onemli faaliyetlerin tanimlandigindan ve bu
faaliyetlerden kaynaklanan tiim risklerin tanimlandigindan emin olmak i¢in yontemsel bir
sekilde ele almmalidir. Bu faaliyetlerle ilgili tiim iligkili uguculuk tanimlanmali ve
kategorize edilmelidir (IRM, 2002: 5).

Risk tanimlama siireci ile baslamadan 6nce is hakkinda bilgi sahibi olmak ¢ok
onemlidir. Bir 6rgiitin maruz kalabilecegi riskleri ve bu risklere cevap vermek i¢in en iyi
stratejiyi g6z oOninde bulundurarak, ge¢mis deneyimlerinden ve baskalarinin
deneyimlerinden de 6grenilmesi 6nemlidir. Risk tanimlamasi, hem kapali hem de agik
olan orgutsel hedefleri anlamakla baslar. Risk tanimlama siireci, istenmeyen olaylar1 ve
sonuglari, ortaya ¢ikan tehditleri ve mevcut ve yeni ortaya ¢ikan firsatlar1 belirlemelidir.
Bir orgutlin varligi nedeniyle, riskler her zaman devam edecektir. Riskleri belirlerken
“risk”in de bir firsat bilesenine sahip oldugunu akilda tutmak onemlidir. Bu da 6rgutsel
performansin iyilestirilmesi i¢in yararlanilabilecek potansiyel firsatlarin belirlenmesine
yonelik bilingli bir dikkatin olmas1 gerektigi anlamina gelir. Risklerin belirlenmesinde,
bir firsatin takip edilmemesiyle iliskili risklere dikkat edilmelidir; (6rnegin; belediye
oranlarini toplamak i¢in bir BT - Bilgi Teknolojisi sisteminin uygulanamamasi). Risk
tanimlamasi i¢in kullanilabilecek ¢esitli ydntemler vardir. Ornegin, beyin firtinasi, risk
tanimlamasi i¢in en yaygin kullanilan tekniktir ve bir grup uzmandan olasi riskleri ortaya
cikarmasi istenir. Bu teknigin amaci, nitel ve niceliksel risk analizinde uygulanabilecek
kapsamli bir risk listesi elde etmektir. Beyin firtinas1 siirecine dahil olan grubun
biiyiikligli, kendisinden elde edilen listenin giivenilirligine dogrudan bir 6neme sahip
olacaktir. Beyin firtinasinin avantajlar1 ve risk tanimlama teknigi olarak yetersizlikleri
vardir. Beyin firtmas1 teknigini kullanan baslica avantajlardan biri, kolaylik, zaman ve
maliyet tasarrufu teknigidir. Ayni zamanda, konuyla ilgili fikirlerini paylasmaya yardimc1
olan ve tek bir kisinin beklemeyebilecegi ekstra riskleri tanimasina yardimci olabilecek
bir dizi profesyonelden olusur. Bu yontemde sadece avantajlar bulunmamakla kalmaz,
ayni zamanda eksikliklere de sahip olur, beyin firtinasi teknigindeki elemanlar manipile
edilebilir ve teknigin Orgiitlenmemis dogas1 geregi bazi riskler goz ardi edilebilir
(Mwamba, 2017: 29).

Risk tanimlama aligtirmas1 kavramsal ya da kuramsal detaylarda bozulmamalidir.
Ayrica, bu tiir bir listenin yararli olmasma ragmen, kendisini sabit bir risk kategorisi
listesiyle sinirlamamalidir. Asagidakiler, Orgut genelinde riskleri etkin bir sekilde

tanimlamak i¢in gerekli temel adimlardir (Derici, Tiiysliz ve Sar1, 2008):

e Riskleri tanimlarken nelere dikkat edilmesi gerektigini anlamak;
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e Riskleri tanimlamak i¢in farkli kaynaklardan bilgi toplamak;
e Risk tanimlama arag¢ ve tekniklerini uygulamak;

e Riskleri belgelemek;

e Risk tanimlama siirecini belgelemek;

e Risk tanimlama siirecinin etkinligini degerlendirmek.

Riskleri tanimlamada en sik kullanilan yontemlerden bazilar1 sunlardir (Derici
vd., 2007);

e Miilakatlar ve atolye ¢aligmalari,
e (dak grubu ¢alismalar1

e Olay envanteri

e Dahili analiz

o Eski veriler

e Islem akis analizi

e Uyaric1 gosterge

2.3.5.2. Risklerin Degerlendirilmesi

Her 6rgult, i¢ ve dis kaynaklardan gelen farkli risklerle karsi karsiyadir. Risk, bir
olayin meydana gelme olasilig1 ve hedeflerin basarisini olumsuz yonde etkileme olasiligi
olarak tanimlanir. Risk degerlendirmesi, hedeflerin gergeklestirilmesine yonelik risklerin
tanimlamak ve degerlendirmek i¢in dinamik ve tekrar eden bir siireci igerir. Bu hedeflerin
isletme genelinde basarilmasinin tasidigi riskler, yerlesik risk toleranslarna gore
degerlendirilmektedir. Boylece risk degerlendirmesi faaliyeti, risklerin nasil
yOnetileceginin belirlenmesine temel olusturur (COSO, 2013: 4).

Risk degerlendirmesi giinlimiizde yaygin olarak kullanilmaktadir. Riskin nasil
degerlendirilecegi ve yonetilecegi ile ilgili bir takim yaklasimlar ve yontemler iyi bir
sekilde belirlenmis ve onayli standartlar ve rehberler tarafindan desteklenmistir. Bununla
birlikte, risk degerlendirme ve risk yonetimi alanlar1i hala bircok Onemli bilimsel
dayanakta aciklik eksikliginden muzdariptir. Temel terminoloji ve prensipler, uygun
bilimsel destegin eksikligi ve benimsenen birgok tanim ve perspektifin
gerekcelendirilmesi konusunda fikir birligi bulunmamasi, risk ve basari ile islevsel olarak
risk yonetimi icin kabul edilemez bir duruma yol a¢gmaktadir. Giinlimiizde risk
degerlendirme ve risk yonetim teknikleri, arastirma ve uygulama yoluyla gelismistir ve
tanimlar, perspektifler ve zorluklardan bilgiler edinmistir. Yeni teknolojilerle beraber
yeni kavramsal gerceveler ortaya ¢ikmis, yeni nesil risk arastrmacilart farkli egitim
gecmisleri ve becerileri ile sahneye ¢iktilar (Aven ve Zio, 2014: 1164).
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Tek basina, risk degerlendirmesi hedeflerine ulagamaz. Risk iletisimi belirsizligi
azaltmak ve operasyonel riskleri yonetmek icin gereklidir. Bir Orgutteki risklerin
degerlendirilmesi, karar vericilerin riskleri diizgiin bir sekilde yonetmesini ve makul
kararlar almasmi saglar (Lyon ve Popov, 2017). Risk degerlendirmesi, orgiit verimliligi
acisindan ¢ok kritik olmakla beraber, sinirlar1 tam olarak belli olmayan faaliyet riskleri
i¢in siirecin en zor adimlarindan biridir. Bu noktada riskler tanimlandiktan sonra, risklerin
sebepleri ve potansiyel etkileri ile gerceklesme olasiliklar1 tizerinde calisilarak
isletmedeki orgiitteki kontrol faaliyetlerinin bu risklerin gergeklesmesini engelleme
diizeyinin degerlendirilmesi gerekmektedir. Bu degerlendirmeler sonucunda kontrolleri
destekleme veya alternatif planlar yapma yoluna gidilerek isletmenin hedeflerine
ulagamama ihtimali azaltilmaya ¢alisilmaktdir (Gacar, 2016: 84). Risk degerlendirmesi
bu nedenle orgiitiin ¢esitli seviyelerinde gergeklestirilebilir. Ele alinan hedef ve olaylar,
istlenilecek risk degerlendirmesinin kapsamini belirler. Siklikla gerceklestirilen risk
degerlendirmelerinin 6rnekleri arasinda sunlar bulunur (PWC, 2008: 9-10):

* Stratejik risk degerlendirmesi. Stratejik planlama toplantilarinda tipik olarak Ust
diizey yonetim ekipleri tarafindan cesitli derecelerde formalite ile gerceklestirilen drgiitiin
misyonu Ve stratejik hedefleri ile ilgili risklerin degerlendirilmesi.

* Operasyonel risk degerlendirmesi. Yetersiz veya basarisiz icten kaynaklanan
kayip riskinin (finansal performans ve durum riskleri dahil sirecler, insanlar ve sistemler
veya harici olaylardan kaynaklanan) degerlendirilmesi. Bazi1 endiistrilerde,
diizenleyiciler, orgilitlerin bu risklere maruz kalmalarini diizenli olarak tanimlayip
nicellestirmelerini sart kosmustur. Riski yonetme sorumlulugu is ile ilgili olmakla
birlikte, bagimsiz bir fonksiyon genellikle bu risklerin degerlendirilmesine yardimci
olacak bir danismanlik eylemini yerine getirmek suretiyle galisir.

» Uyum riski degerlendirmesi. Risk faktorlerinin 6rgitin uyum yukamldliklerine
gore degerlendirilmesi, yasalar ve yonetmelikler, politikalar ve prosediirler, etik ve is
yiirlitme standartlar1 ve sdzlesmelerin yani sira Orgiitiin taahhiit ettigi stratejik goniilli
standartlar ve en iyi uygulamalar dikkate alinarak. Bu tiir degerlendirme tipik olarak, is
alanlarmdan gelen girdilerle uyum fonksiyonu tarafindan gerceklestirilir.

+ 1I¢ denetim risk degerlendirmesi. Stratejik, finansal, operasyonel ve uyum
hedeflerini kapsayan Orgiitiin deger etkenleri ile ilgili risklerin degerlendirilmesidir.
Degerlendirme, risklerin pay sahibi degerine etkilerini esas alir. Denetim planini tanimlar
ve Onemli riskleri izler. Bu yukaridan asagiya yaklasim, i¢ denetim faaliyetlerinin,
hissedar ve miisteri degerini dogrudan etkileyen ve kurulus i¢in stratejik stiriiciilere agik
ve acik bir sekilde baglanan konular tarafindan yonlendirilmesini saglar.

* Finansal tablo riski degerlendirmesi. Denetgi, i¢ denetim ve operasyonlar gibi
cesitli taraflarm girdilerinden yararlanarak, Orgutin mali tablolarmm 6nemli yanlis
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beyanlarna iligkin risklerin degerlendirilmesi. Finans fonksiyonu tarafindan tipik olarak
gerceklestirilen bu degerlendirme, finansal raporlama unsurlarinin 6zelliklerini (6rnegin,
altta yatan hesaplarin 6nemliligi ve duyarliligi, islem veya ilgili yanlhishgi 6nemli
yanlisliklara) ve kilit kontrollerin etkinligini (6rnegin, bir kontrol amaclandig1 gibi
calismayabilir ve sonugta ortaya ¢ikan etki).

» Sahtecilik risk degerlendirmesi. Kurulusun etik ve uyum standartlarini, is
uygulama gerekliliklerini, finansal raporlama bitiinligiini ve diger hedefleri
etkileyebilecek potansiyel dolandiricilik 6rneklerinin degerlendirilmesi. Bu tipik olarak
Sarbanes-Oxley uyumlulugunun bir pargasi olarak veya daha genis bir siiregte
gerceklestirilir. Orgiit ¢apinda risk degerlendirmesi ve konu uzmanlarmi, sahteciligin
meydana gelebilecegi (6rnegin satin alma, muhasebe ve satig) kilit fonksiyonlar
degerlendirir.

* Piyasa riski degerlendirmesi. Faiz orani riski, kur riski, opsiyon riski ve emtia
riski goz Oniine alinarak, kurumun performansini veya risk riskini etkileyebilecek piyasa
hareketlerinin degerlendirilmesi. Bu genellikle piyasa riski uzmanlar1 tarafindan
gergeklestirilir.

» Kredi riski degerlendirmesi. Bir bor¢lunun veya karsi tarafin yiikiimliiliiklerini
kabul edilen sartlara uygun olarak yerine getirememe olasiligmin degerlendirilmesi. Bu,
tiim portfoyiin dogasinda bulunan kredi riskini ve bireysel krediler veya islemlerdeki riski
dikkate alir ve tipik olarak kredi riski uzmanlar1 tarafindan gergeklestirilir.

» Miisteri risk degerlendirmesi. Orgitin itibarin1 ve finansal pozisyonunu
potansiyel olarak etkileyebilecek miisterilerin risk birikimlerinin degerlendirilmesi. Bu
degerlendirme, miisterinin niyetini, kredi itibarini, bagliliklarin1 ve diger ilgili faktorleri
agrrlar. Bu genellikle hesap yoneticileri tarafindan ortak bir kriter kiimesi ve
degerlendirme verileri i¢in merkezi bir havuz kullanilarak gerceklestirilir.

e Tedarik zinciri risk degerlendirmesi. Tanimlama ile iligkili risklerin
degerlendirilmesi Tedarik¢ilerin se¢imi ve yonetimi de dahil olmak (zere (riin ve
hizmetlerin olusturulmasini desteklemek icin gereken girdiler ve lojistik (6rnegin,
tedarikciyi nitelendirmek igin gereken ©On incelemeler ve kurulusun basarisini
etkileyebilecek her tiirli degisikligi degerlendirmek icin siirekli Kkalite glivence
incelemeleri ve is hedefleri) konularimi degerlendirmek suretiyle gergeklestirilir.
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2.3.5.3. Risklerin Analizi ve Olgiilmesi

Risk analizi daha 6nceden belirlenmis olan risklerin daha ayrintili bir bigimde
anlagilmas ile ilgilidir. Tespit edilen riskler ilgili yontemler ile dlgulmeli ve kesin
olmamakla birlikte bu riskler olasiliklar ile eslestirilmelidir. Bazi riskler nicel (kantitatif)
metodlar ile dlgiilebiliyorken bazi riskler nitel (kalitatif) metodlar ile 6l¢iilmektedir. Bu
dlciimlerin dogrulugu belirli periyotlarla kontrol edilmelidir. Orgiitler tarafindan farkli
risk analiz yontemleri de kullanilbilmektedir. Ornegin; riske maruz deger (value at risk),
riske maruz sermaye (capital at risk), riske maruz kazang (earnings at risk) ve monte carlo
simiilasyonu gibi yontemler sayilabilir (Gacar, 2016: 51).

Bir risk analizi gerceklestirildiginde asagidaki ¢iktilara ulasilabilir (Aven, 2008);

e Bir risk fotografi olusturmak;

e Birbirinden farkl alternatif ve ¢oziimleri risk agisindan karsilastirmak;

e Risk icin kritik olan faktorleri, faaliyetleri, sistem ve bilesenleri tanimlamak;
e Birbirinden farkli 6nlemlerin risk tizerindeki etkisini gorebilmek;

Bunlar da en nihayetinde asagidakileri saglayacaktir;

e Bir sistemin planlama asamasindayken ¢esitli alternatif ¢oziimler ve eylemler
arasinda bir se¢im yapabilmek;

e Bir ¢oziimiin veya 6nlemin alternatif dizaynlar1 arasindan se¢im yapabilmek;
(Zorluk ve stresleri daha iyi tolere edebilmek ve sistemin hassasiyetini
azaltmak i¢in ne gibi 6nlemler alinabilir?)

e (esitli ¢ozlim ve 6nlemlerin belirtilen gereklilikleri karsilip karsilayamadigina
dair veriler elde edebilmek;

e Hazirlik sistemlerinin performansi ile ilgili ¢esitli ¢oziimler ve 6nlemler igin
gerekliliklerin belirlenebilmesi;

e Kabul edilebilir bir giivenlik ve risk seviyesinin belirlenmesi.
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2.3.5.3.1. Mevcut Kontrollerin incelenmesi

Risk analizi islemi sonrasi siirecin 6nemli pargalarindan biri olan mevcut kontrol
sureclerinin incelenmesi gerekmektedir. istifade edilen ara¢ ve uygulamalarm giiclii ve
zay1f yonleri incelenir. Mevcutta kullanilan kontroller, gegmisteki risk analizleri sonucu
gunlik ihtiyaglar1 karsilamis olsa dahi, bu kontrol tasarimlarmin orgiitiin su andaki
ihtiyaclar1 konusunda yeterli olup olmadig1 net degildir ve bu netlestirilmelidir (TUSIAD,
2008).

2.3.5.3.2. Etkiler ve Olasihk

Bir durum, olay ya da kriz meydana geldiginde ortaya ¢ikan etkiler ve diizeyleri
ile bu durum, olay ya da krizlerin meydana gelme ihtimalinin belirlenmesi 6nem arz
etmektedir. Risklerin 6nem derecesi, etki ve olasiliklar1 birlikte dikkat alinarak
hesaplanir. Bunun igin istatistiksel analizler kullanilabilir (TUSIAD, 2008: 54-55). Etki
ve olasiliklar analiz edilirken ilgili bilgi kaynaklar1 ve teknikler kullanilir. Ornegin;

e Gecmis tecriibeler ve uygulamalar
e Basilmis kaynaklar

e Uzman goriisleri

e Pazar aragtirmalari

e Gecmis kayitlar

e FEkonomik ve diger modeller.

Teknikler ise;

e Konunun uzmanlari ile toplantilar yapilmasi

e Farkli uzmanliklarin bir arada kullanilmas1

e Model ve simiilasyonlarin kullanilmas1

e Kisi degerlemeleri i¢in anketlerin kullanilmas1

2.3.5.3.3. Analiz Turleri

Risk degerlendirmelerinin temel amaci ‘Riskler kabul edilir seviyede mi?” ve
‘kabul edilemez riskler var ise hangi Onlemler alimmalidir?” sorularmi
cevaplayabilmektir. Bir orgiitte risklerin sadece olasilik ve siddetinin hesaplanmasi, kaza
ihtimali ve riskini ortadan kaldiramaz. Risklerin tespiti sonras1 6nleyici ve diizenleyici
kontrollerin yapilmasi ciddi 6nem arz etmektedir.

Risklerin buyuklik ve etkilerinin tahmin etmek, kontrolleri 6lgcmek ve
yeterlilikleri dikkate almak anlamina gelen risk degerlendirmesi 6nemli bir karar verme

88



stirecidir. Bu degerlendirme teknikleri riskleri, gerceklesme ihtimallerini ve etkilerinin
tahmin edilmesi anlaminda iki gruba ayrilir (Ceylan ve Bashelvaci, 2011);

2.3.5.3.3.1. Nitel (Kalitatif) Analiz

Risklerin tanimlanmasi, siralanmasi, etki ve olasiliklarmin belirlenmesi ile
yapilan risk haritalari, risk korelasyonlarmnim belirlenmesi seklinde yapilan risk analizleri,
nitel analizler sinifina girmektedir. Olaylarmn olasi etkilerinin derecesi ve bunlarin ortaya
¢ikma olasiliklar1 siibjektif yorumlara bagli olarak degerlendirilir. Nitel analiz asagidaki
durumlarda kullanilabilir (Sarpkaya, 2012);

e Daha detayll analiz gerektiren risklerin belirlenmesi i¢in yapilacak
hazirliklarda,

e Bu yontem kullanildiginda yeterli olacak ise,

e Nicel analiz i¢in gerekli veri veya kaynaklar yetersiz oldugunda,

e llgili riskin 6zelligi bu yontemi gerekli kildiginda.

Bu analizin, karar verme siirecinin kolay olmasi, iyilestirmelere yonelik
denetimlerde temel olarak kullanilabilmesi gibi yararlar1 vardir.

Nitel yontemlerde, sdzel mantikla risk degerlendirmesi yapilir ve yontemi
uygulayan ilgili kisi kendi tecriibe ve sezgilerine dayanarak riskleri ve dncelik sirasi
tahmin edilmektedir. Bu yontemde tanimlama yapilirken, rakamlardan ziyade yiiksek,
cok yiiksek gibi ifadeler kullanilir. Tamamen subjektif yorumlara dayanan bu yontem
sistematik bir anlam ifade etmemektedir. Degerlendirmeyi yapan Kkisinin sezgi ve
muhakeme kabiliyeti sonuglarm dogrulugu ile dogrudan ilgilidir. Ilgili kisitlardan dolayz,
kritik konularda sadece kalitatif yontem sonuglar1 dikkate almak yerine, kantitatif
yontemlerin de kullanilmast 6nemlidir. Nitel arastirmalar, kO6k nedeni ve
motivasyonlarini derinlemesine anlamayi saglar. Bir problemin ¢6ziimii hakkinda bilgiler
verir. Daha sonra yapilacak kantitatif aragtirmalar i¢in fikir ve hipotezler {iretir.

2.3.5.3.3.2. Yan-Nicel (Yan-Kantitatif Analiz)

Yari-nicel analizde kantitatif analize gére daha hassasiyet mevcuttur. Beklendigi
gibi, yar1 niceliksel analiz tam bir kalibrasyon i¢ermez. Yari-nicel yontemde de
derecelendirme subjektif degerlendirmeler ile yapilmaktadir. Bu sebeple riskler i¢in deger
Olcegi iizerindeki derecelendirme etki ve ihtimal tahminlerinin 6l¢iilmiis degerlerini
icermemektedir. Bilindik risk analizlerinden daha az resmi bir prosedurdir. Risk
matrisleri genellikle sonuglar1 sunmak i¢in kullanilir (Aven, 2008: 4).
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2.3.5.3.3.3. Nicel (Kantitatif Analiz)

Kalitatif analizde kelimelerden ziyade rakamlar kullanilir. Ama¢ daha genis bir
cercevedeki Olceklerin uygulanmasini saglamaktir. Yine bu yontemde de derecelendirme
islemi, uygulayici kisinin subjektif degerlendirmeleri ile yapilir. Yari-nicel analiz
risklerin dnemlilik iliskileri ve kendi iglerinde belirli streler igerisinde gosterdikleri
egilimleri ¢ok dogru sekilde analiz edemeyecegi i¢in, etki ve olasiliklar1 yiiksek olan
risklerin arasindaki farklar1 ortaya koymaya yetmeyecektir (TUSIAD, 2008: 56).

Kantitatif yani nicel yontemlerde ise, risk degerlendirmesi yapilirken sayisal
degerlere ihtiya¢ duyulur. Matematiksel yontemlerin verdigi sonuglar kullanilmaktadir.
Bu yontemler olasilik ve gilivenilirlik kuramlar1 gibi basit teknikler ile simiilasyon
modeller gibi karmasik yontemleri de icerir. Nicel risk analizinde tehlikeli bir durumun
ortaya ¢ikmasi ithtimali, tehlikenin etkisi gibi degerlere sayisal degerler atanir ve bunlar
matematiksel ve mantiksal yontemler ile islenip risk degeri elde edilir.

Nicel risk analizinin formald;
Risk = Tehlikeli bir durumun meydana gelme ihtimali * Tehlikenin etkisi

Nicel arastirmanin temel amaci, verilerin nicellestirilmesidir. Bu, bir drneklemden
elde edilen tim populasyona ve belirli bir 6rneklemdeki ¢esitli goriis ve fikirlerin oraninin
Olciimiine iligkin sonuglarin genellenmesine izin verir. Bununla birlikte, nicel
arastirmalar, seyrek olarak, nitel arastirmalarla takip edilmemekte ve daha sonra, se¢ilmis
bulgular1 daha fazla kesfetmeyi amaglamaktadir (Atlasti, 2018).

2.3.5.3.4. Duyarhlik Analizi

Analiz ¢ergevesinde yapilan degerlendirmeler mutlak ve hatasiz olamayacagindan
belirsizligin varsayimlar ve kullanilan veri lizerindeki etkilerinin tespiti i¢in duyarlilik
analizinin yapilmasi gereklidir. Duyarlilik analizi ayn1 zamanda olas1 kontrolleri ve KRY
uygulamalarmnin uygunlugunun ve etkinliginin test edilmesi i¢in de kullanilabilecek bir
tahlil tiiriidiir. Temel olarak belirli 6rneklemeler altinda modelin esnekliginin
belirlenmesi i¢in kullamlir (TUSIAD 2008: 57).

2.3.6. Risk Tutumu

Risk bilgisini iletmek ve risk egitimi saglamak i¢in temel nedenlerden biri, benzer
risk olaylarma tutarl bir sekilde cevap verilmesinin daima saglanmasidir. Bu sadece bilgi
ve deneyimlerin paylasilmasiyla saglanabilir. Tehlike, kontrol ve firsat riskleriyle ilgili
olarak tutarl bir cevap gereklidir. Bir 6rgiitiin bir intranetinin olmast, bu, uygun bilginin
hazir bulundurulmasini saglayarak, riske tutarli bir cevap vermenin ideal bir yoludur.
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Bireysel risklere tutarli bir yanitin yani sira, tutarl risk protokollerinin de tanimlanmasi
ve iletilmesi gerekmektedir. Riske tutarli bir sekilde cevap vermenin bir pargasi, riskleri
onceden tanimlamak ve onlar i¢in yerinde olacak kontrolleri onaylamaktir. Bu yaklagim
stratejik, proje ve operasyonel risklerle ilgilidir ve 6rgut genelinde riske kars1 tutarliligin
artirilmasi icin egitim ve iletisim protokolleri uygulanmalidir. Her bir sermaye gideri
istegine bir risk degerlendirmesinin eklenmesi, her organizasyonun bir gerekliligi
olmalidir. Bu risk degerlendirmesi, hem projenin yonetmek istedigi riskleri hem de
projedeki mevcut riskleri icermelidir. Projedeki riskler, projeyi zamaninda, biitce
dahilinde ve spesifikasyona teslim etme yetenegini etkileyebilir (Hopkin, 2012: 115).

Riskleri yonetmek i¢in bazi stratejiler gelistirilmistir. Bunlar risk kabulii, riskten
kacinma, risk paylasimi veya risk azaltmayi igerebilir. Segenekler dort T seklinde
Ozetlenmistir (Olson ve Wu, 2008: 34).

e Riskin tedavisi: Etkisini veya olasiligini azaltmak i¢in dogrudan harekete
gecmek,

e Riskin ortadan kaldirilmast: Orgiitii riske maruz birakan aktivitenin yok
edilmesi,

e Riskin transferi: Sigorta veya sozlesmeler yoluyla riski paylagmak,

e Riskin kabul edilmesi: Orgiitsel uzmanlik alanlar1 i¢in, risklerle ugrasirken
uzman olduklarini diistinerek riski kabul etmeye karar vermek.

2.3.7. Kontrol Faaliyetleri

Kontrol faaliyetleri, yonetim direktiflerinin amaglarin gerceklestirilmesine
yonelik riskleri azaltmalarini saglamak i¢in politika ve prosediirler tarafindan olusturulan
eylemlerdir. Kontrol faaliyetleri, 6rgitiin tiim seviyelerinde, is siireglerinde cesitli
asamalarda ve teknoloji ortaminda gergeklestirilmektedir. Dogada koruyucu veya
dedektif olabilirler ve yetkilendirmeler ve onaylar, dogrulamalar, mutabakatlar ve is
performansi degerlendirmeleri gibi bir dizi manuel ve otomatik aktiviteleri kapsayabilir.
Gorevlerin ayristirilmasi, tipik olarak kontrol faaliyetlerinin se¢imi ve gelistirilmesine
dahil edilir. Gorevlerin ayrigtirtlmasinin pratik olmadigi durumlarda, yonetim alternatif
kontrol faaliyetlerini secer ve gelistirir (KPMG LLP, 2013).

Risklerle miicadele edebilmek i¢in belirlenmis bazi kontrol tiirleri mevcuttur.
Temel olarak 6nleyici, dizeltici, yonlendirici ve denetleyici kontrol olmak lzere dort

grup kontrol faaliyeti gelistirilebilir. Bunlar (Derici vd., 2007: 161):

1) Onleyici kontroller: Istenmeyen sonuglarm gergeklesme ihtimalini yok etmek
veya azaltmak i¢in ugragmak anlaminda yapilan kontrolller.
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2) Dugzeltici kontroller: Arzu edilmeyen sonucglarin ortaya g¢ikmasi sonrasi
diizeltilmesini saglamak i¢in gelistirilen Onlemler (6rnegin, acil eylem
planlari).

3) Yonlendirici kontroller: Belirli bir sonuca ulagmayr garantilemek igin
gelistirilmis dnlemlerdir.

4) Denetleyici kontroller: Istenilmeyen sonuglarin sebeplerini belirlemek icin
gelistirilen 6nlemlerdir.

Kontrol c¢ercevesine iliskin 1992 c¢ercevesindeki temel kavramlar, 2013
cercevesinde listenen ii¢ prensipte degismemistir. Bununla birlikte, bu bilesendeki en
onemli degisiklikler, son 20 yilda teknolojideki degisikliklerden kaynaklanir ve sunlar1
igerir:

* 1992'den giiniimiiziin teknolojisine kadar genel bilgi teknolojisi kontrolleri
(GITK'ler) hakkinda giincel bir tartisma

* Otomatik kontroller ve GITK'ler arasindaki iliski ve bunlarin is siire¢lerine nasil
baglandiklariyla ilgili genisletilmis bir tartigma.

Kontrol faaliyetleriyle ilgili ti¢ prensip sunlardir (KPMG LLP, 2013: 4):

e Orgiit, hedeflerin kabul edilebilir seviyelere ulasmasmda risklerin
azaltilmasina katkida bulunan kontrol faaliyetlerini seger ve gelistirir.

e Orgiit, hedeflere ulasilmasmi desteklemek igin teknoloji iizerinde genel
kontrol faaliyetlerini secer ve gelistirir.

e Orgiit, kontrol faaliyetlerini, neyin beklendigini ve politikalar1 eyleme gegiren
prosedurleri belirlenen politikalar araciligiyla uygular.

2.3.8. Bilgi ve Iletisim

Orgutin  belirledigi hedeflere ulasabilmesi ve i¢ kontrol ¢ergevesindeki
sorumluluklarini yerine getirebilmesi i¢in bilgi gereklidir. Yonetim, i¢ kontrol ile ilgili
diger bilesenlerin saglam isleyisini destekleme adina hem is hem de dis kaynaklardan
gerekli ve dogru bilgileri alir, iiretir ya da kullanir. iletisim, gereken bilgilerin elde
edilmesi ve paylasilmasi icin devamli ve tekrar eden bir siiregtir. i¢ iletisim, bilginin Grgit
icinde dogru sekilde yayildigi, asagidan yukariya ve yukaridan asagiya dogru akan bir
aragtir. Orgiit calisanlarmin iist diizey yonetimden, sorumluluklarm kontrol edilmesine
dair net bir mesaj almalarini saglar. D1s iletisim ise iki yonliidiir: ilgili dis bilginin gerekli
iletimini saglar ve ihtiyag ve beklentilere yonelik bilgiyi dis taraflara saglar (COSO, 2013:
5).
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Risk yonetimi ile ilgili faaliyetlerin saglikli bir bicimde anlasilmasi ve
yOnetilebilmesi i¢in ilgili kisilerin gereken bilgiye dogru zamanda ulagabilmeleri gerekir.
Bilgi eksikligi risklerin dogru bir sekilde tanimlanmasini ve kontrol altina alimmasini
engelleyebilir. Elde edilen bilgi korunmali ve dogru sekilde paylasiimalidir. S6z konusu
bilgiler isletmeye; zamaninda, dogru ve tam olarak aktarilmadig siirece, stratejilerin ve
bunlara bagli konulan hedefler ile hedefleri etkileyebilecek risklerin nasil yonetileceginin
anlasilmasi miimkiin olmayacaktir. Sorulmasi1 gereken oOnemli bir soru mevcuttur
(TUSIAD, 2008: 37):

e Orgit icinde risk yonetim faaliyetlerinin etkin bir bicimde yiritilmesi ve
yonetilmesini saglayacak seviyede bilgi paylasimi ve iletisim saglanmakta
midir?

2.3.9. izleme

Dongiisel risk yonetim siirecindeki son ya da ilk adim, performans: izlemek ve
kontrolleri, hazirligi ve finansman diizenlemelerini buna gore ayarlamaktir. Yasama,
piyasa ve rekabet kosullarindaki degisiklikleri igeren siirekli degisen ortam, hafifletici
kontrollerin ve riske maruz kalma Onlemlerinin siirekli olarak degerlendirilmesini ve
ayarlanmasini gerektirir. Diizenlemenin yani sira, bu asamanim 6nemli bir hedefi de orgiit
yonetimini ve hissedarlarini, maruz kalmanin 6nemini, nasil kontrol edildigini ve 0rgutin
olumsuz olaylarla basa ¢ikmaya hazir durumda olmasini saglamaktir. Bu nedenle, 6rgiit
sisteminin su anda nasil ¢alistig1 ve yeni ¢evresel risklerin igletmeyi nasil etkileyebilecegi
konusunda bilgi sahibi olmak gerekmektedir. Bunun hem yerel olarak is segmenti, hem
de cografi ve kiiresel olarak cografi bolgelere ve ayrica drgutsel grup seviyesinde merkezi
bir konuma getirilmesi gerekmektedir. Orgiitsel diizeyde bu, ulusal, bolgesel ve kurumsal
diizeylerde konsolide edilen ve analiz edilen sik risk yOonetimi raporlamasi yoluyla
gerceklestirilebilir. Bu ayn1 zamanda kiiresel sigorta programlarinin tasarlanmasi ve
ayarlanmasi i¢in bir temel saglar (Andersen, 2006: 44).

KRY nin tamami izlenir ve gerektiginde degisiklikler yapilir. izleme devam eden
yonetim faaliyetleri, ayr1 degerlendirmeler veya her ikisi araciligiyla gercgeklestirilir
(COSO, 2014). Etkin risk yonetimi, risklerin etkin bir sekilde tanmimlanmasini ve
degerlendirilmesini ve uygun kontrollerin ve miidahalelerin yapilmasini saglamak i¢in bir
raporlama ve gozden gegirme yapisi gerektirir. Politika ve standartlarin uyumlulugunun
diizenli denetimleri yapilmali ve iyilestirme firsatlarmi tanimlamak i¢in standart
performans gdzden gegcirilmelidir. Orgiitlerin dinamik oldugu ve dinamik ortamlarda
faaliyet gosterdigi unutulmamalidir.

Orgiitteki ve faaliyet gosterdigi ortamdaki degisiklikler tamimlanmali ve
sistemlere uygun modifikasyonlar yapilmalidir. Izleme siireci, kurulusun faaliyetleri igin
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uygun kontrollerin bulundugunu ve prosediirlerin anlasildigini ve takip edildigini garanti
etmelidir. Herhangi bir izleme ve gbzden gegirme siireci de sunlar1 belirleyecektir (IRM,
2002: 11):

e Kabul edilen dnlemler ile neyin amaglandiginy,

e Kabul edilen prosediirler ve degerlendirmeyi gergeklestirmek igin toplanan
bilgilerin uygun olup olmadigi,

e Gelistirilmis bilgi, daha iyi kararlara ulasilmasina yardimci olacak ve
gelecekteki degerlendirmeler ve risklerin yonetimi i¢in hangi derslerin
Ogrenilebilecegi,

[zleme, siirmekte olan bir siirecin bir pargas1 olarak, plan uygulamasimin etkinligi
izlenir ve sorunla karsilasilirsa kontrol asamasma geri besleme yapilir. Izleme, gercek
olay olusumlarin1 olasilik, siklik ve maliyet tahminleri ile karsilastirarak risk
degerlendirmelerini icerir. KRY yapisindaki dort hayati siirecten biridir (Olson ve Wu,
2008: 34). Risk yonetimi iki nedenden dolay1 gzden gegirilmeli ve rapor edilmelidir:

e Risk profilinin degisip degigsmedigini izlemek;
e Risk yonetiminin etkili oldugu konusunda giivence kazanmak ve daha fazla
islemin ne zaman gerekli oldugunu belirlemek.

Risklerin devam edip etmedigini, yeni risklerin ortaya ¢ikip ¢ikmadigini, risklerin
olasiligmm ve etkisinin degisip degismedigini, risk Onceliklerini ayarlayan 6nemli
degisiklikleri rapor edip kontroliin etkililigine dair giivence saglamaya yonelik siiregler
olusturulmalidir. Ayrica, genel risk yOonetimi siireci, uygun ve etkili olduguna dair
giivence saglamak icin diizenli olarak gozden gecirilmelidir. Risklerin gozden gegirilmesi
ve risk yonetim siirecinin gozden gegirilmesi birbirinden farklidir ve ikisi i¢in de bir
ikame yoktur. Inceleme siiregleri sunlar1 yapmalidir (The Orange Book, 2008: 31):

e Risk yonetimi siirecinin tiim ydnlerinin yilda en az bir kez gzden gecirilmesi,

e Risklerin kendilerinin uygun siklikta gézden gegirilmesine (yonetimin kendi
risk degerlendirmesi ve bagimsiz inceleme / denetim i¢in uygun hiikiim ile)
tabi tutulmasi;

e Uygun yonetim seviyesini yeni risklere veya dnceden tanimlanmis risklerdeki
degisikliklere ulagtrmak igin bir hiikiim hazirlanmasi, boylece degisiklik
uygun bir sekilde ele alinabilmesi saglanmalidir.
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UCUNCU BOLUM
3. KURUMSAL RiSK YONETIMi VARLIGININ ONCULLERI

Yazinda orgiitlerde KRY uygulamasinin mevcut olmasiyla ile orgiitlerin bazi
ozelliklerinin iligkili oldugu hipotezleri test edilmis ve bazi faktorler sonug olarak
karsimiza ¢ikmustir. Bu faktorler sirastyla asagidaki gibidir;

3.1. Orgut Biiyiikliigii

Orgiitler biiyiidiik¢e kurumsalliga ve sistemlere olan ihtiya¢ artmaktadir. Orgit
biiytikliigline bagl olarak artan insan kaynagi hem orgiit agisindan hem de departmanlar
arasi iligkiler boyutunda karmasik hale gelmektedirler. Ticari faaliyetlerin saghkli bir
bigimde devam edebilmesi adina kurumsal yonetim anlayis1 daha da dnemli hale gelir.
Bu sebepler orgditler biiyiidiikge riskin ele alis bigimi de degismek durumundadir.

Risk yonetimi, siire¢ ve uygulamalarin her agamasinda, kayiplar1 en aza indirme
ve karlihgi artirma hedefi giiden hayati bir sistemdir. Orgiitsel 6grenme ve Orgit
biiytikliigliniin risk yonetimi olgunluguna etkisini inceleyen bir ¢calismada (Alashwal vd.,
2017: 1) farkli dlgekli insaat orgitleri analiz edilmistir. Orgiit biiyiikliigii, paylasilan
yorumlama ve risk yonetimi olgunlugu arasindaki iligskiye etki etmektedir.

Orgiit biiyiikliigii, orgiitiin net varliklar cinsinden 8lgiilen degeridir. Biiyiikliige
bagl artan hissedarlar ve kurumsal sahiplik, KRY nin benimsenmesini ve etkinligini
etkiler (Yegon vd., 2014). Wahome ve arkadaslar1 2015 yilinda yaptiklar1 arastirmaya
gore biyuk orgltler, analistler tarafindan daha yakindan takip edilmekte ve bu nedenle
de bilgi esitligi konusunda duyarhidirlar. Daha diisiik bor¢lanmalar1 gerekmektedir.
Buradan “KRY vb. sistemlere daha fazla ihtiya¢ duyarlar” yorumu yapilabilir.

Buylk orgutlerde risklerin orgitsel bakis acisiyla ele almmasi, kiigiik
orgiitlerinkine gore daha sik goriilmektedir. Bu da biiylik isletmelerde KRY yatkinligmin
fazla oldugu gosterir (Gatzert ve Martin, 2013).

KRY orgiit biiyiikliigiinden etkilenir. Ciinkii biiyiik orgiitlerin ¢aligma pratikleri
ve standartlar1 vardir (Zhao vd., 2014) Ayrica 6rgiit biiyiikliigiiniin inovasyon ve 6grenme
ile ilgili benzer yeteneklere etkisi ispatlanmistir (Shipton vd., 2005). Dolayisiyla, biiyiik
orgiitlerin riski yonetmek i¢in kiiciik orgiitlerle karsilastirildiginda daha fazla kabiliyete
sahip oldugu anlagilmaktadir. Biiyiikk oOrgiitlerdeki 6grenme kabiliyetlerinin ve risk
yonetimi olgunluk seviyesinin kii¢iik Orglitlere gore onemli Olgiide biiyiik oldugu
goriilmiistiir (Alashwal vd., 2017: 3).
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Golshan ve Rasid (2012)’e gore buyik orgutler KRY sistemini daha verimli
uygulamak amaciyla daha ¢ok kaynak yaratmaya ¢aligirlar. Beasley vd., (2005)’ne gore
geemisteki arastirmalar kendi arastirmalart ile tutarli olarak orgiit biiyiikliigiiniin daha
fazla KRY olgunlugu ile iligkili 6nemli bir faktdr oldugu sonucu tespit etmislerdir.

2008 yilinda PWC tarafindan yapilan anket sonucuna gore buyik orgutlerde risk
yonetimi olgunluk seviyesi daha yiiksektir. Ayrica Senol ve Karaca (2012) ¢alismalar1
sonucunda panel lojikstik regresyona gore, 6rgit biiyiikligiiniin, KRY varliginin bir
belirleyicisi oldugu sonucunu elde etmislerdir. Biiyiik oOrgiitler, biiyiik faaliyet ve
calismalarda bulunduklarindan dolayi, daha 1yi raporlama riskine; politik riske, ithracat
riskine ve cografi riske maruz kalmaktadirlar. Bu da bu tur drgutlerde KRY sistemine
olan ihtiyac1 ortaya koymaktadir (Ling vd., 2014).

'd "y
Firma biryiklogi
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a// Orgutsel \ / Risk
|  oOfretmenin  } L - yonetimi )
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Sekil 18: Orgiitsel Ogrenme ile Orgiit Biiyiikliigii Tarafindan Yonetimi Risk
Yénetimi Olgunlugu Arasmdaki Iliskinin Kavramsal Modeli
Kaynak: Ali Mohammed Alashwal vd., Influence of Organizational Learning and Firm
Size on Risk Management Maturity, 2017, ss. 2.

Risk yonetiminden sorumlu olacak bir yonetici atama kararmi ifade eden Orgut
ozelliklerini incelemis olan ¢aligmalar (6rnegin Liebenberg ve Hoyt, 2003; Pagach ve
Warr, 2011) genel olarak orgiit biiyiikliigiiniin, finansal riskin (nakit akislarinda daha
fazla kaldira¢ veya daha fazla oynaklik anlaminda) kapsaminin ve orgiitsel milkiyetin
onemli belirleyiciler oldugu sonucunu bulmuslardir. Bazi calismalarda da KRY’nin
cevresel belirsizlik, endustri rekabeti, orgiit buyiikligi, orgiit karmasikligi ve yonetim
kurulu izleme gibi orgiitlerin baglamsal faktorlerine baglh oldugu sonucu elde edilmistir
(6rnegin Gordon vd., 2009; Grace vd., 2015).

Kurumsal yOnetim anlayisi, daha giicli kontrol mekanizmalari, itibar riski,
finansal ve stratejik risklerden korunma ihtiyaci ile beraber orgiit etigi de 6nemli hale
gelmistir. Koreli orgiitlerle yapilan bir ¢aligmada kurumsal yonetim ile orgiit biiylikligi
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arasinda giiclii bir iligki oldugu tespit edilmistir. Ayrica biiylik orgiitler etik konusunda
daha duyarhdirlar. Daha dogru bir ifadeyle Orgutler buytdikge etik uygulamalar
konusuna gosterilen hassasiyet artar (Choi ve Pae, 2011: 410).

KRY sistemlerinin yayginlagmasi ile birlikte KRY yoneticisinin gelisen rolii, risk
yonetimi yapisini da etkilemektedir. Bu konuda Colquitt ve arkadaslar1 tarafindan 1999
yilinda yapilan bir ¢caligmada, orgiit biiyiikliigiiniin KRY nin onciillerinden biri oldugu
sonucu elde edilmistir. Risk yonetimi entegrasyon seviyesi, orgiit bliytkligi, orgitin
hangi sektorde faaliyet gosterdigi, risk yoneticisinin ge¢misi ve egitim diizeyi gibi
faktorlerden etkilenmektedir (Colquitt vd., 1999: 54).

3.2. Finansal Kaldira¢

Finansal kaldirag, 6rgiitlerin varliklarini finanse etmek i¢in ne kadar 6zkaynak ve
bor¢ kullandiklarinin bir dlgilistidiir. Bir orgiit yatirimlarini borg ve sermaye ile finanse
edebilir. Orgiit, ayrica tercih sermayesini de kullanabilir. Bor¢ faiz orani, orgiitiin
varliklara doniisti ne olursa olsun sabittir. Bir 6rgutiin kullandig: finansal kaldirag, sabit
iicretler lizerinde maliyetlerinden daha fazla para kazanmayir amacglamaktadir. Borg
arttik¢a, finansal kaldirag artar (Innocent vd., 2014).

Yatirimcilar, gelecekte beklenen getiriler i¢in yatirim yaparlar ancak yatirim
neredeyse her zaman risk tasir ki bu sebeple getirilerin miktar1 genellikle tahmin
edilemezdir. Gergeklesen sonug¢ getirisi, yatirimin baglangicinda beklenen getiri
tahmininden ¢ogunlukla sapmaktadir. Yatirimeilarin, riski en az olan getirisi en ¢ok olan
daha dogrusu getiri riski en az olan yatirmmi tercih edecegi varsayilir (Bodie vd., 2008).
Bir orgutun finansal riski, genellikle finansman bicimiyle iliskilidir. Bir orgiitiin
faaliyetlerini finanse etmek i¢in kullandig1 bor¢ miktar1 ne kadar yiiksek ise, finansal risk
de o kadar yuksek olur. Risk, 6rgtiin finansal yuktmlultklerini yerine getirememesinden
kaynaklanir. Bu da sermaye yapis1 ile 6zkaynak getirisi arasindaki acik iligkilerin finanse
edilmesine yol acar (Acheampong vd., 2014: 125). Ilgili calisma sonucuna gore finansal
kaldira¢ ve Orgut biiyiikligi ilgili degiskenler ve hisse senedi getirileri arasinda anlamli
bir iliski oldugunu ortaya koymaktadir. Orgiit biiyiikliigii ve hisse senedi getirileri
arasindaki iliski pozitif ve anlamlidir (Acheampong vd., 2014: 133).

Yuksek kaldirach orgiitlerin finansal sorun yasama ihtimali, diisiik kaldiragh
olanlara gore daha fazladir (Pagach ve Warr, 2007). Daha biiyiik finansal kaldiracin
genellikle daha fazla riske ve daha fazla mali sikintilara yol agmasi beklenir. Bu da KRY
uygulanmasini s6z konusu hale getirir (Liebenberg ve Hoyt, 2011). Yazid ve arkadaglari
2012 yilinda yaptiklari ¢aligmalarinda bir KRY sistemi uygulayan 6rgit yoneticilerinin
varligi ile finansal kaldira¢ oran1 arasinda pozitif bir iliski tespit etmislerdir.
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Nasrollah ve arkadaslar1 2013 yilinda finansal kaldirag ve yatirim
cesitlendirmesinin gelir artiric1 kazang yOnetimi iizerinde bir etkisi olup olmadigini
incelemiglerdir. Sonuclar, finansal kaldira¢ katsayismin %95 giivenilirlik diizeyinde
anlamli oldugunu gostermistir ve sonu¢ anlamlidir. Enuju ve Soocheoung 2005 yilinda
yaptiklart ¢alismada finansal kaldiracin restoran orgutlerinin karliligi ve risk durumu
iizerindeki etkisi incelemislerdir. Finansal kaldiracin, restoran isletmelerinin karliligini
etkilemedigi sonucuna ulasnuslardir. Istatistiksel olarak anlamli olmasa da, ortalamada
daha fazla kar elde ettikleri goriilmiistiir (Innocent vd., 2014: 18).

Cohen’in 2003 yilinda yaptig1 ¢alisma, sermaye piyasasi degerleme faydalari ile
orgutlerin  finansal raporlama kararlarinin kalitesini etkileyen tescilli maliyetler
arasidaki karsilikli iliski hakkinda ampirit kanit saglamaktadir. Bu bulgular, 6rgutlerin
finansal raporlama politikalarindaki degisikliklerin, sadece yatirimcilarin Orgute 0zgu
bilgi taleplerini karsilamakla kalmayip, ayn1 zamanda 6rgiitin (rln pazar 6zellikleriyle
de agiklandigimi gostermektedir. Finansal kaldirag orami yiiksek Orgitler, hisse
sahiplerince daha ¢ok takip edilecektir. KRY’nin bu konuda 6rgutl tesvik edecegi
diistiniilmektedir (Cohen, 2003).

Finansal kaldirag, risk yonetimi stratejilerini belirlerken de 6nem arz etmektedir.
Finansal kaldirag etkisine bakilmaksizin risk yonetimi kararlarinin verilmemesi gerekir.
Bu stratejileri segerken finansal kaldiraca erisimin kabul edilmesi dnemli olmakla birlikte
riskten kaginmak da 6nemlidir. Risksiz getiri seviyesi 6nemlidir. Risksiz geri doniisiin
daha diisiik seviyeleri bor¢lanmay1 daha cazip bir alternatif haline getirdiginden, bu karar
vericiyi beklenen geri doniis riskini azaltan risk yonetimi stratejilerini degerlendirirken
g6z Oniine almmalidir. Ayrica karar vericinin finansal kaldiragla riski diizeltme yetenegi
de 6nemli bir husustur. Finansal kaldira¢ bu hususlardan dolayr KRY’nin 6nemli
oncullerinden biridir (Gloy ve Baker, 2002: 1141).

Finansman agisindan kaldira¢ bor¢lanmaya atifta bulunur ve bir 6rgiitiin sermaye
yapisina yansir. Kaldirag bir 6rgitin gelecekte blyimesi i¢in kabul edilebilir ve
yararhdir. Ancak ¢ok fazla bor¢lanma yapilirsa, orgiit finansal sikint1 yasayabilir hatta
iflas riski ile dahi karsilasabilir. Daha fazla kaldirag daha fazla finansal sikint1 yagsama
olasilig1 demektir. Ekonomik kriz donemlerinde bu durum daha da kritik hale gelir. Bu
sebeple, kaldiraclh bir orgiit iflas etme riskini mutlaka yonetmelidir. Dolayisiyla, kaldirag
kullanimi orgiitleri KRY uygulamaya tesvik etmektedir (Yazid vd., 2012: 82).

Haushalter (1999) calismasina gore daha yiiksek kaldiraga sahip Orgltler,
risklerini daha genis ¢apta yonetebilirler. Daha spesifik olarak, daha diisiik borg, 6rgutln
daha az sabit masrafa sahip oldugu anlamina gelir, bu da 6rgiit degerini etkileyen herhangi
bir volatiliteye cevap verme konusunda daha fazla esneklige dontisiir. Daha diisiik borg,
orgiitiin finansal olarak sikintili hale gelme olasiligin1 da azaltir. Buna karsilik, yiiksek
kaldira¢ oranina sahip bir 6rgutln, tiriiniine yonelik talepteki beklenmedik degisimlerle

98



kars1 karsiya kaldiginda ya da girdi maliyetlerindeki artiglar karsisinda borcunu
ertelemesi daha olasidir. Borcun neden oldugu kaldirag, neredeyse her tir riskin etkisini
artirmaktadir. Sermaye yapisindaki daha biiyiik bir 6zkaynak oranimi kullanarak riski
yonetmenin en biiyiik avantaji, 6zkaynaklarin zararlara karsi ¢cok amagl bir risk yastigi
saglamasidir. Bir orgiitiin goreceli olarak tahmin edip 6lgebilecegi bazi risk tiirleri vardir.
Tam olarak ve bunlar hedeflenen risk yonetimi ile ortaya konabilir (Meulbroek, 2002:
31).

Liebenberg ve Hoyt, 2003 yilinda yaptiklari calismada daha fazla finansal kaldirag
kullanan drgutlerin kurumsal risk yoneticisi atama olasiliklariimn fazla oldugu sonucunu
elde etmiglerdir. Bu ¢alismada da finansal kaldirag seviyesinin KRY nin 6nemli bir
belirleyicisi oldugu sonucu goriilmiistiir. Kurumsal sigorta alimlarinda oldugu gibi,
kurumsal riskten korunma, finansal sikinti olasiligin1 azaltarak, beklenen iflas
maliyetlerini diisiirmektedir (Smith ve Stulz, 1985).

Riskten korunma yazini, kurumsal sigortaya benzer sekilde, bu risk yonetimi
biciminin tesvik edici c¢eliskileri ve beklenen vergileri potansiyel olarak azalttigini,
orgutin cazip yatirim firsatlarindan yararlanabilme yetenegini gelistirdigini One
strmektedir (Liebenberg ve Hoyt, 2003: 39).

Tiurkiye ozelinde baska bir calismada, KRY’ni etkiledigi diisiiniilen orgiit
biliytikligt, kaldwra¢ ve karlilik gibi faktorler arasindan onemli de§iskenin finansal
kaldirag oldugu tespit edilmistir. Bunun yam sira karlilik degiskeninin énemsiz oldugu

goriilmiistlir. Sonug olarak Orgiit biiyiikligli ve finansal kaldirag KRY ’ni olumlu yonde
etkilemektedir (Onder ve Ergin, 2012: 25).

3.3. Karhhk

2013 yilinda bir caligmada Orgiitiin sahip oldugu karlilik ile KRY sisteminin
varlig1 arasinda anlamh bir iligki tespit edilmistir (Bertinetti vd., 2013). Bu calismada
karlilik ifadesinin karsilig1 olarak “varliklardaki geri doniis oran1” dikkate alimustir. Kar
maksimizasyonu hedefleyen ya da bunu saglayan orgiitler, hissedar degeri arttig1 taktirde
KRY programmi dikkate almalidirlar. KRY, tiim risk smiflarinda karar vermeyi
kolaylastirip biitiinlesme sagladigindan, orgiitlerdeki dogal risklerden yararlanarak risk
yonetimi harcamalarinin ¢ogalmasini dnleyebilirler.

Risk yonetimi farkl stratejik yollarla karliligin artmasina katkida bulunabilir (Val,
2016):

e Verimlilik artirma: Risklere karsi hazirliksiz yakalanmak, en degerli insan
kaynagint temel is hedeflerinden uzaklastirip, riskin yol ag¢tifi sorunlarla
miicadele etmeye sevk edebilir. Ornegin, bir iiriin miisteriye ge¢ teslim edilirse,
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miisteri yoneticileri, yeni is sozlesmeleri, yeni miisteriler kazanmak, bu yolda
caligmak yerine, itibar1 korumak adina krizle basa ¢ikmak izere yonlenecektir.

e Maliyetleri azaltma: Riskler de beklenmedik maliyetlere yol acabilir. Orgitlerde
insan kaynagina siirekli fazla mesai {icretleri ddenir ya da ¢ozlimsiiz sorunlari
¢ozebilmek adina pahali satin alma siiregleri gerceklestirilir.

e Paydaslarin giivenini arttirmak / itibarini1 korumak: Bir iirlin, hizmet veya proje
sunma kabiliyetini etkileyebilecek potansiyel riskleri anlamak, teslimat tarihleri
ve maliyetler gibi konularda gergekei beklentilerin belirlenmesi anlamina gelir.
TUm 6rgutler bir tedarik zincirinin bir pargasidir ve her bir baglanti, faaliyetleri,
tedarik¢ileri ve miisterileri ortaya ¢ikarir. Ozellikle biiyiik kuruluslar ve kamu
sektorii ile ¢alisirken risk yonetim siirecleri ve kabiliyetlerini sunabilmek, rekabet
giiclinii ve karhilig1 artiracaktur.

Konu ile ilgili bir diger calismada Ghosh (2013), belirli faktorlerin bir orgiitte
KRY sisteminin benimsenmesini etkiledigini ispatlamaya ¢alismistir. Bu faktorler: boyut
(orgtt biyiikligii), kaldirag, karlilik, likidite, varliklarin opaklig1 (opacity), hisse senedi
getirilerinin oynakligi, kiiresel miisterilerin kapsami, yonetim kurulunda bagimsiz
iiyelerin yer almasi ve kurumsal miilkiyet gibi karmasiklik ve yonetim faktorleridir. Karh
bir 6rgiit, bu tiir varliklar1 yaratmak i¢in kullanabilecegi, rakiplerin taklit etmesi zor olan
kaynaklar1 elde etmistir. Eger KRY ne yatirim yapilmasi, bdyle bir rekabet avantaji
yaratabilecek bir ara¢ olarak algilanirsa, bu durumda orgiit karlihigmin yiiksek olmasi,
KRY’ni benimseme ihtimalini arttirir yorumu yapilabilir (Ghosh, 2013: 11). Ayrica
calismada, daha yiiksek karliliga sahip orgiitlerin, kazanacaklar1 kaynaklara yatirim
yapmalarini, rekabet avantaji saglamak adina KRY ’ni benimsemeleri 6nerilmektedir. Bir
orgutin KRY’ni benimseme ihtimali de, sahip oldugu istiraklerin sayisina gore
faaliyetlerin ne kadar karmasik hale geldiginden etkilenir (Ghosh, 2013: 21).

Herhangi bir 6rgiit i¢in ana hedeflerden biri, hissedar degerini arttirmaktir. Bunu
saglamak i¢in her yil daha fazla kér elde etmek gerekir. Bir orgit, karhiligmni
koruyamazsa, hayatta kalamaz. Karlilik 6lgiitleri orgtler i¢cin 6nemle vurgulanmalhdir.
KRY gibi sistemler, orgiit hissedarlarma pozitif getiri saglama yeteneginin mevcut
oldugunun acik gostergelerinden biridir. Sonug olarak, karhilik durumu diger bir ¢ok
faktor gibi orglitlerde KRY varliginin 6nciillerinden biridir (Yazid vd., 2012: 82).

Risk yonetimi, fiyatlandirma kararlarmi etkileyerek is karlihigini gelistirilebilir.

Temel olarak, herhangi bir {iriin veya iglemin fiyatinin altinda yatan risklerin maliyetini
ve daha geleneksel maliyetleri yansitmasi gerektigidir (Lam, 2014).
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3.4. Yonetim Kurulu Uyelerinin Bagimsizhig

En onemli yonetim 6zelliklerinden biri olan yonetim kurulu bagimsizligi, bir
stiredir, diizenleyiciler, yatirimcilar, arastirmacilar ve medya tarafindan biiyiik ilgi
gormiistiir. Farkli caligmalarda kurul bagimsizlig1 ve kurumsal performans arasindaki
iligkiler incelenmistir. Ayrica bazi arastirmacilara gore (Sekome ve Lemma, 2014)
yonetim kurulunda bagimsiz iiyelerin olmast onemlidir ve daha iyi denetim kalitesine
sebep olurlar. Diger yandan, bagimsiz bir yonetim kurulu genellikle kurulun daha kaliteli
izlenmesi anlaminda etkili bir yol olarak goriilmektedir. Bagimsiz yoneticiler, yetenekli
karar vericiler olarak, kurumsal yonetim pazarinda iyi bir {in yapmak ve bu {linii korumak
icin motivasyona sahiptirler. Boylece i¢ yoneticilere kiyasla daha biiyiik ve daha kaliteli
yonetim gozetimi yapmak adina isteklidirler (Bird vd., 2018: 4).

Bir Orglitte bagimsiz yonetim kurulu iiye sayisi fazla oldugunda, daha iyi faaliyet
izlenmesi ve daha diisiik maliyetler beklenebilir. Bu argiiman dogrultusunda, yonetim
kurulu bagimsizligmin kazang yonetiminde azalma meydana getirmesi beklenir. Strateji
belirleme rollerinin bir parcasi olarak yonetimi kurulu, orgiitin degerini artirmaya
yonelik risklerinin risk istahi icerisinde kalmasinmi saglamalidir. Yonetim kurulunda
bagimsiz {iyelerin yer almasinin daha iyi risk yonetimi sagladigi ve dolayisiyla KRY ’nin
benimsenmesini tegvik etme olasiliginin yiiksek oldugu sdylenebilir (Ghosh, 2013: 12).

2012 yilinda yapilan bir diger ¢calismada, yonetim kurulu bagimsizliginin orgiit
biitlinlinde, KRY uygulamasinin bir 6nciilii oldugu anlasilmistir. Ayrica ydnetim

kurulunda bagimsiz iiyelerin yer almasi durumu, orgiitte KRY uygulama diizeyini olumlu
yonde etkileyecektir (Golshan ve Rasid, 2012: 455).

Beasley ve arkadaslar1 (2005) yaptiklar1 calismada orgiitlerde KRY den sorumlu
yoneticilerin varligi ile Orgutiin yonetim kurullarinda bagimsiz iiye varligi arasinda
anlamli bir iliski tespit etmislerdir. Desender (2007) calismasinda ge¢cmisteki bazi
calismalarin (O’Sullivan, 2000; Carcello ve vd., 2002; Hay ve Knechel, 2004) denetim
ticretleriyle dlclilen yonetim kurulu bagimsizlig: ile dis denetim kalitesi talebi arasinda
pozitif iligki tespit ettigini ifade etmis olmasina ragmen, yonetim kurulu bagimsizliginin
bir KRY sistemi onciilii oldugu sonucuna ulasamamustir. Desender (2007) buna karsin,
CEO ve yonetim kurulu bagimsizlig1 saglayan isletmelerin yliksek KRY uyguladigini
tespit etmitir.

Bhagat ve Black (2000: 33), yaptiklar1 ¢aliymada diger yOnetim kurulunda
bagimsiz liye sayisinin artmasi ile orgiit performansi arasindaki iliskiyi arastirmis ancak
pozitif bir iligki bulamamustir. Calismaya goére yonetim kurulu bagimsizligindaki
degisimin, Orgiit ve sektdr biiylimesi firsatlarindan ziyade, zayif performanstan
kaynaklandig1 sonucu ortaya ¢ikmustir. Yonetim kurulunda disaridan yoneticilerin
bulunmasinin finansal riskten korunma ya da bu karar iizerinde herhangi bir etkisi yoktur.
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Bu tiir direktorlerin bulunmasi, orgiitiin risk yonetim politikasi lizerinde higbir etkiye
sahip degildir (Dionne ve Triki, 2005).

Tamami benzer sonuglar1 vermemis olsa da genel olarak bu arastirmalar 1513mda
yonetim kurulu tiyelerinin bagimsiz olmasi bir KRY 6nciilii olarak kabul edilebilir. Farkli
calismalarda belirtildigi tizere bu durum 0rgutl hem finansal anlamda hem de paydaslar
gOziinde daha pozitif anlamda gelecege tasiyacaktir.

3.5. Denetim Firmalan

Yillar boyunca, diizenleyiciler denet¢i bagimsizligi konusunda endiselerini dile
getirdiler ve bu endiseleri hafifletmek icin harekete gectiler. Denet¢i bagimsizligi
onemlidir ¢linkl denetim kalitesini direkt olarak etkiler. Denetim kalitesi, (a) denetginin
bir ihlali ortaya ¢ikaracagi ve (b) ihlali rapor edecegi olasiligi ile iligkilendirilir.
Denetciler bagimsiz kalmazlarsa, usulsiizliikleri rapor etme olasiliklar1 daha az olur ve bu
nedenle denetim kalitesi azalir.

Bagimsizhga Algilanan/gergek
tehditler denetim kalitesi

Misteri dnemi

Denetgi tesvikleri > Denetci yetkinlikleri

Denetim disi
hizmetler

Algilanan/gergek
finansal raporlama
> kalitesi

Y

Denetgi Denetci bagimsizhg

Y

Miisteri tesvikleri .
gorevlisi

Denetim
firmalar ile
miisteri iligkileri

Sekil 19: Denet¢i bagimsizliginin denetim kalitesine etkisini degerlendiren bir ¢erceve
Kaynak: Tepelagul Nopmanee and Lin Ling, Auditor Independence and Audit Quality:
A Literatura Review, Journal of Accounting Auditing & Finance, Vol. 30, No. 1, 2015,
ss. 103.

Beasley ve arkadaslar1 2005 yilinda yaptiklar1 ¢aligmalar1 sonucunda bazi temel

faktorlerin yaninda dort biiyiik denetleme orgiitleri tarafindan denetlenme durumunun,
orgutlerde KRY 'nin bir dnciilii oldugunu tespit etmislerdir.
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Golshan ve Rasid 2012 yilinda yaptiklar1 ¢aligmada denetimin hangi 6rgit
tarafindan yapildigmin KRY uygulamasmi etkiledigini ifade etmislerdir. Orgitiin
denetimini yapan KPMG LLP, Ernst&Young LLP, PriceWaterCoopers LLP ve Deloitte
Touche Tohmatsu Limited drgutlerinden biri oldugunda, 6rgiitin KRY ’ni daha genis bir
cergevede uygulayacaginin muhtemel oldugu ifade edilmistir. Bu argiimanin arkasindaki
mantik, dort biiylik denetim Orgutinin yillik raporlarinin seffafligit ve hatasizlik
konusunda gosterdikleri dikkat ile sahip olduklar1 giiglii itibardir. Calisma sonucunda
finansal kaldirag ve dort biiyilk denetim OrgUtd tarafindan denetlenme durumunun
KRY’nin benimsenmesinde en 6nemli iki faktor oldugu tespit edilmistir (Golshan ve
Rasid, 2012: 455).

3.6. Cografi Cesitlilik

Cografi c¢esitlendirme, genel riskleri azaltmak ve portfoy ilizerindeki getirileri
tyilestirmek icin farkli cografi bdlgelerdeki bir yatirim portfoyiiniin ¢esitlendirilmesi
demektir. Bu terim ayrica, biiyiik 6rgutlerin, farkli bolgelerde veya ulkelerde faaliyette
bulunmasina ve is risklerini azaltma adina faaliyetlerini belirleme stratejisine de atifta
bulunmaktadir (Investopedia, t.b.).

Uluslararas: anlamda faaliyet gosteren orgiitler cografi boliimlere ayrilirlar. Bu
durum KRY ile pozitif iliskilidir. Ciinkii cografi gesitlilige sahip orgiitler, diger Orgutlere
gore daha karmasik bir risk yelpazesine sahiptirler. Bu sebeple bahsi gecen orgiitlerin
KRY’ni benimseme ihtimalleri yliksektir (Hoyt ve Liebenberg, 2008: 9).

Farkli ¢aligmalar (Li vd., 2014; Ai vd., 2014) da cografi ¢esitliligin riskleri
arttirdigina dikkat ¢cekmis ve KRY nin ¢esitlilikten kaynakli bu risklere ¢6ziim bulmak
adina ige yarar bir sistem oldugunu ifade etmislerdir.

3.7. Merkezilesme Derecesi

Merkezilesme, idari sistemin en (st diizeyinde otorite yogunlagmasi anlamina
gelir. Ote yandan, ademi merkeziyetcilik, otoritenin idari sistemin alt seviyeleri arasinda
dagilmasidir (Marume ve Jubenkanda, 2016). Merkezilesme diizeyi, orgiitlerde karar
verme surecini etkiler. Merkezilesme derecesi bir anlamda 6rgiitiin stratejik kararlarini ne
kadar hizl1 verdigini agiklamaktadir. Merkezilesme derecesi arttik¢a orgiitiin daha hizl
karar aldig1 diisiiniiliir. Bu noktada merkezilesme derecesi arttikca Orgiitlerde KRY
uygulama diizeyinin artacagi 6ngoriillmiistiir.
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3.8. Buyume

Buytyen ya da buyime potansiyeli olan 6rgitlerde belirsizlikler artmakta, risk
yoneticilerine daha ¢ok ihtiyag duyulmaktadir. Bu tiir orgiitlerde KRY ’ne yonelik daha
fazla yatirim plani olur. (Liebenberg ve Hoyt, 2003; Pagach ve Warr, 2011). Yiksek
potansiyele sahip orgiitlerde biiylime firsatlar1 genellikle diisiik maliyetle sonuglanir ve
bu da daha yiiksek bor¢ maliyeti demektir.

Biiyiime firsatlari arttikga KRY ’nin faydasi artar (Beasley vd., 2005). Blyime ile
KRY varligi arasinda anlamli bir iliski mevcuttur (Ghosh, 2013). Bir orgiitte KRY
sisteminin uygulaniyor olmasi, o drgiitte biiylime firsatlar1 konusunda mutlaka fikir verir.
Gordon ve arkadaslar1 (2009)’na gore biiyiime firsatlari, KRY ’nin uygulanma derecesini
pozitif yonde etkiler. Pagach ve Warr (2011)’e gore biiyiime ifadesi satiglardaki bliylime
olarak ifade edildiginde, bunun KRY sistemi varligini etkileyen bir faktér olmadig:
sonucu elde edilmistir.

3.9. Faaliyet Gosterilen Endustri

Lechner ve Gatzert (2016: 7) yaptiklar1 yazin taramasinda bu faktorii de dikkate
almiglar ve belirli ¢calismalardan Ornekler vermislerdir. Gegmisteki ¢alismalar, belirli
sektorlerde faaliyet gosteren isletmelerin, diger sektorlere kiyasla daha yiiksek (farkli)
risk bilincine sahip olduklar1 ve bu sebeple bir KRY sistemi benimsemeye daha yatkin
olduklar1 gdriilmiistiir (Beasley vd., 2005; Golshan ve Rasid, 2012). Ornek vermek
gerekirse, bankacilik ve sigortacilik sektorii, sirasiyla risk temelli 6deme giicii
diizenlemeleri Basel III ve Solvency II’den dolay1 biitiinsel bir risk yonetimine iliskin
onemli bir diizenleyici baski ile kars1 karsiyadir (Beasley vd., 2005; Gatzert ve Wesker,
2012). Finans sektorindeki orgdtlerin temel amaci, sermaye piyasalarindaki giiveni
arttrmak ve miisteriler kazanmak adma seffaf ve giiclii bir risk yonetim sistemi
sunabilmektedir (Hoyt ve Liebenberg, 2008). Diizenleyici kisitlamalarma bagli olarak
daha gugli KRY isteyen bir diger sektor enerji sektoridir (Beasley vd., 2005; Pagach ve
Warr, 2011).

Uluslararasi ticaret ortami, rekabetin artmaya devam etmesi, politik degisimlerin
piyasa iligkilerini etkilemesi ve ¢evresel tehlikelerin ekonomik altyapiy1 ortaya ¢ikarirken
finansal piyasalarin da her zamanki gibi istikrarsiz hale gelmesiyle giderek daha da
calkantili hale gelmektedir. Endiistriler aras1 rekabet, daha fazla uzmanlk, karmasiklik
ve daha hizli ve sik degisim ile karakterize edilmekte ve bu da ticari isletmelerin stratejik
coziimiine meydan okuyan “asir1 rekabet” kosullarini ortaya cikarmaktadir. Ayni
zamanda toplum da kiiresel pazarlarda, diinya c¢apinda iklim degisikliklerinde ve
uluslararasi terérizm tehdidinde sistemik ekonomik ve politik risklerle kars1 karsiyadir.
Bu, hem kurumsal yonetim hem de kamu politikas1 diizeylerinde bu fenomenleri ele
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almak icin etkili stratejik risk yonetimi uygulamalarma duyulan ihtiyaci tekrar tekrar
ortaya koymaktadir (Andersen, 2006: 7).

KRY, kazang ve hisse senedi fiyatlarindaki degiskenligi ve dis sermaye
maliyetlerini azaltir, sermaye verimliligini arttirir ve risk yonetimi ile ilgili farkli
faaliyetleri bir araya getirerek sinerji yaratmak suretiyle drgutlere bariz fayda saglar.
Daha yaygin bir ifade ile KRY ’nin operasyonel ve stratejik anlamda karar verme strecine
katkist olup, giderek artan risk bilincini daha da fazla tesvik eder (Liebenberg ve Hoyt,
2003: 38). Orgitlerin risk ydnetimine daha biitiinsel bir sekilde yaklagmasini saglayan ve
tahmini c¢cok da giic olmayan bazi faktorler vardir. Bunlar; kiiresellesme, sanayi
birlesmeleri ve deregiilasyondur. Daha genis bir risk kapsamu ile birlikte kurumsal
yonetisim etkisinde daha fazla diizenleme, daha dikkatli faaliyetler, daha iyi risk 6lgiimi
ve analizi kolaylastiran teknolojik ilerlemeler mevcuttur. I¢ faktdrler ise hissedar degerine
ya da hissedarlara saglanan katkiy1 en iist diizeye ¢ikarma hedefine odaklanir (Liebenberg
ve Hoyt, 2003: 40).

Bir grup yoneticinin KRY degerlendirmesinde, KRY ’nin hizmetleri bir araya
getirdigini, yeni beceriler gelistirdigi, daha az kaynakla daha iyi yonetim sergilendigi,
denetgilere daha operasyonel ve stratejik bir bakis kazandmrildigi ve kurumsal
yonetisimde iyilesmeler gozlendigi ifade edilmistir. KRY, risklerin azaltilmasi i¢in daha
fazla farkindalik ve sorumluluk alinmasini sonucunu dogurmus ve i¢ ¢abalarda azalma
saglamistir (Beasley vd., 2005: 71).

Her bir risk smifin1 ayr1 bir siloda yonetmek, ¢esitli risk yonetimi departmanlari
arasinda koordinasyon problemine yol acacagindan verimsizlik yaratir. KRY, tiim risk
smiflarinda karar vermeyi biitiinlestirir ve isletmelerin dogal korunmalardan
faydalanmasini saglayarak risk yonetimi harcamalarinin artmasini 6nleyebilir. KRY ile
ilgilenen ya da uygulayan isletmeler, farkl is faaliyetlerinde mevcut olan toplam riski
daha iyi anlayabilirler. Bu, onlara kaynak tahsisi saglamak i¢in objektif bir temel
sagladigi gibi, sermaye verimlilligi ve 6zkaynak getirisini de arttirir (Hoyt ve Liebenberg,
2008: 3).

Kuramsal bir perspektiften, kurumsal yonetisimin agik bir sekilde uygulanmasi,
hissedarlar1 yonetimin ¢ikar ¢atigsmasindan korumak icin yeterli izleme veya kontrol
mekanizmalarinin olusturulmasi gerektigi fikri mevcuttur. Kurumsal skandallar ve yeni
kurumsal yonetim kodlar1 ile birlikte KRY, kurumsal yonetim yapismin degerli bir unsuru
olarak goriilmiistiir. KRY’yi uygulama karari, CEO tarafindan degil yonetim kurulu
tarafindan verilmektedir. Ancak bir goriise gore (Walker vd., 2002), kapsami ve etkKisi
nedeniyle KRY’nin {ist yonetimden gli¢lii destek gormesi gerekmektedir. Desender
(2007: 4) bu goriislerden yola ¢ikarak, KRY nin faydalarinin yoneticiler i¢in ¢ok net
olmadigini, KRY maliyetlerinin hisse senedi fiyatlarinda artisa neden olacagmi ve bu
sebeple yoneticilerin KRY’yi uygulayabilmek adma ydnetim kurulu baskisiyla nasil
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miicadele ettiklerini (yonetim kurulu bagimsizlig1 ile KRY ve CEO, baskan ile KRY
arasindaki iligki) incelemistir. Yapilan ¢aliyma sonucunda bulgular, yonetim kurulunda
CEO’nun pozisyonunun KRY diizeyi lizerine dnemli bir etkiye sahip oldugu ancak
yonetim kurulunda bagimsiz iiyeler olmasinin tek basina daha fazla KRY seviyesi
meydana getirmek i¢in yeterli olmadigi seklindedir. Yonetim kurulu bagimsizligi, “CEO
ve baskan farkli kisiler oldugu durumda KRY ile iliskilidir” sonucu ortaya ¢ikmuistir.
Isletmeler arasinda bir kiyaslama yapilirsa, bagimsiz bir ydnetim kurulu ve CEO
tarafindan yonetilen isletmelerde yiiksek diizeyde KRY uygulamasi goriilmektedir
(Desender, 2007: 15).

KRY ’nin hedefi birden fazla olumsuz olaym ayni1 anda meydana gelme olasiligini
azaltmaktir. 2007 yilinda Pagach ve Warr tarafindan yapilan bir ¢galigmada, bir tehlike
modeli kullanilmak suretiyle, ¢esitli faktorlerin 6rgiitlerin bir kurumsal risk sefi (KRS)
ise alma kararina olan etkisi incelenmistir. Bir KRS’ ni ise almanin 6zellikle risk yonetimi
ve KRY konusunda artan bir vurgu sagladigi asikardir. Calisma sonucuna gére KRY’yi
uygulayan orgitlerin daha degisken oldugu, daha fazla kazang volatilitesine sahip olup
daha yiiksek kaldiragli oldugu ortaya ¢ikmistir. Ayrica daha yiiksek stok performansi
goOsteren orgtlerin de KRS calistirabilecekleri sonucunu gosteren kanitlar elde edilmistir.
Bu sonuca zit bir kanit olarak ise, KRS calistiran Orgiitlerin daha az saydam olma
egiliminde olduklar1 ve biliylime secenekleri konusunda daha kisitli olduklari
goriilmiistiir. CEO’lar tazminat portfoyliniin duyarliligi, isletmelerin hisse degiskenligine
dahil edildiginde, daha hassas 6rgiitlerin CEO’larmin KRS’lerini ise alma olasiliklarmin
daha fazla oldugu, bu sonucun bir agiklamasi olarak da kurullarin CEO’ya verdikleri risk
alma tesviklerini dengelemek adina KRY uygulandigi goriisiidiir (Pagach ve Warr, 2007:
19).

Hoyt ve Liebenberg (2008)’e gére KRY arastirmacilarmin karsilastigi en biiylik
zorluklardan biri, KRY ile ilgilenen 6rgitlerin tam olarak nasil tanimlanacagidir. KRY
uygulandigmin acik bir sekilde belirtilmedigi durumlarda, KRY uygulamasinin kanit1
olarak finansal raporlar, haber kaynaklar1 ve diger medya arastirmalar1 kullanilabilir.
KRY kullananlar ve kullanmayanlar arasinda ayrim yapmak i¢in bir gosterge degiskeni
kullanilir. Arastirmacilar, kullandiklar1 modelde, KRY uygulamasmin orgiit biiytikligi
ve kurumsal miilkiyet ile pozitif iligkili, finansal kaldirag ve reasiirans kullanimi ile
negatif iligkili oldugu sonucuna ulagsmislardir. “Tobin’in Q’su”nun KRY uygulamasinin
ve diger belirleyicilerin bir fonksiyonu olarak modellenmesi sonucu, Orgut degeri ile
KRY kullanimi arasinda pozitif bir iliski bulunmustur.

Belirsizlik, gelecekte ne olacagindan emin olmamak, risk ise bu belirsizligin
derecesidir. Geleneksel olarak risk yonetimi denildiginde, akla ilk gelen kelimeler;
sigorta, komisyon veya denetg¢i idi. Endise, risklerin olumsuz etkileriyle ilgiliydi ve risk
yOneticisinin gorevi bu olumsuzlugu en aza indirmekti. Bununla birlikte son yillarda
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ortaya ¢ikan KRY kavrami ile odak riskin pozitif ve negatif yanlarmi birlikte ele
almaktadir (Golshan ve Rasid, 2012: 243).

Orgiitiin finansal kaldirag seviyesi ve dort biiyiik denetim orgutlerinden birisi
tarafindan denetlenmesi KRY’nin benimsenmesinde etkili iki faktordiir. Yiiksek
kaldiraca sahip olan Orgtler, borglarinin biiyiik bir boliimii 6zkaynaktan ziyade borg
yoluyla finansel etmektediler. Bu sebeple daha fazla finansal problem yasarlar. Ayrica,
yiikksek kaldiragli Orgltler mevcut borg sahipleri ve gelecekteki alacaklilarina olan
baghliklarmi ortaya c¢ikarmak i¢in finansal raporlarinda riskleri kapsamli olarak
aciklamak durumundadir. Bu sebeple, riskleri azaltmak adma bir KRY c¢ergevesi
kullanmalar1 mantiklidir. Dort biiyiik denetleme Orgtleri varligini ve itibarini siirdiirmek
zorundadir. Bu yilizden, yaptiklar1 denetlemelerde dikkatli ve O6zenli davranirlar.
Diizenleme ve standartlara gore iist diizey finansal raporlama kalitesini saglamak icin
gerekli Gnlemleri alirlar. Diger yandan, diinya ¢apinda birgok KRY uygulamasinin altinda
yatan neden, diizenleyici baskisidir. Dort biiyiik denetleme 0Orglti denetcilerinin
miisterilerine KRY’yi benimseme tavsiyesi verme olasilig1 yiiksektir (Golshan ve Rasid,
2012: 247).

[Firma birviikligiy

[Firma karmasikligd

Tkamet ilkd] \

I —

[Finansal kaD KRY'nin
— benimsenmesi

K Baﬁmmzhéi/j/?fﬁ.
[Getinlerin opakligy
[Hisse senedi oynaklis

[Eurumsal miilkived

Sekil 20: KRY Benimsenmesi i¢in Kavramsal Bir Cergeve Yaklasimi
Kaynak: Nargess Mottaghi Golshan ve Siti Zaleha Abdul Rasid, Determinants of
Enterprise Risk Management Adoption: An Empirical Analysis of Malaysian Public
Listed Firms, World Academy of Science Engineering and Technology, Vol. 62, 2012, s.
456.

Onder ve Ergin (2012)’in yaptiklar1 calisma sonucuna gore orgiit biiyiikliigii,
kaldirag ve karhlik gibi bagimsiz degiskenler icerisinde en 6nemli degisken kaldirag
degiskenidir. Diger yandan karlilik degiskeninin 6nemsiz oldugu sonucu ortaya ¢ikmistir.
Buna gore, Tiirkiye’deki orgiitler icin, karliligin KRY uygulamalarinin bir gostergesi
olarak alman bir KRS istihdami iizerinde peki bir etkisinin olmadig1 sonucu ortaya
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cikmaktadir. KRY uygulamalarini pozitif anlamda etkileyen faktorler finansal kaldirag
ve Orgut bityiikligiidiir (Onder ve Ergin, 2012: 25).

KRY, yoneticilerin isletmedeki toplam riskleri degerlendirmesini ve biitlinsel bir
risk yonetimi stratejisine girmesini saglar. KRS ne sahip isletmeler KRY 'nin varsayimsal
faydalar1 ile tutarli goziiken sebeplerden oOtiirii bunu uyguladiklar: goriilmektedir.
Ornegin, orgltler bityiik ise, daha degisken nakit akislarina ve daha riskli hisse senedi
getirilerine sahip iseler KRY ’ni kullanmaktadilar. Yalnizca finansal drgutleri ele alirsak,
KRY benimsenmesinin mevduat kurumlari, brokerlar ve sigorta orgiitleri arasinda daha
yaygin oldugunu gorebiliriz. Ayrica daha yiliksek sermayeye sahip bankalarm, yiiksek risk
altinda olan bankalar ile tutarl bir sekilde, karsi karsiya olunan risk portfoyii hakkinda
daha fazla farkindalik sahibi olmas1 gereken bir KRS ni ise alma olasiliklarmin daha fazla
oldugu goriiliir. Baz1 arastirmacilara gére, CEO’nun risk alma tesvikleri ile finansal
riskten korunma faaliyeti arasinda dogrudan bir iliski bulunmaktadir. Bu iliski normalde
olumsuzdur, ¢iinkii CEO’nun sahip oldugu risk alma tesvikleri ne kadar az ise, orgiitiin
riskten korunma ihtimali de o kadar azdir. Arastrmaya goére, CEO’nun risk alma
tesvikleri sirasinda KRY ’nin benimsenme olasiligmin arttig1 gériilmiistiir ki bu sebeple
korelasyon pozitiftir (Pagach ve Warr, 2011: 206).

Ghosh (2013) yaptig1 ¢alismada kiiresel mali kriz sonras1 yasanan durgunluk ve
devam eden Euro bélgesi krizi ile birlikte cok daha riskli hale gelen bir diinyada KRY ’nin
onciilleri ve deger etkileri ilizerine bir ¢alisma yapmustir. Gelismekte olan bir ekonomi
baglaminda ilk akademik ¢alismalardan biri olan Ghosh (2013), KRY’nin
benimsenmesinin 6rgut degeri lizerine etkisini potansiyel endojenlik dnyargisini dikkate
alarak incelemistir. Calisma sonucuna gore, KRY ’ni benimseyen Orgiitlerin, buyuklik
(boyut), finansal kaldira¢ karliligi, sistematik risk ve endojenite onyargi gibi faktorlerin
etkisini kontrol ettikten sonra daha degerli hale geldigi goriilmiistiir. Hindistan drgttleri
baglaminda KRY oOnciillerinin biiyiiklik, kaldirag, karlilik ve orgiit karmasikligi oldugu
goriilmiistiir. Ayrica risk yOnetimine yiiksek kurul katilimi olmasinin, kurumsal
yatirimcilarin izleme roliiniin iyilestirilmesine duyulan ihtiyacin gerekliligini de ortaya
koymaktadir (Ghosh, 2013: 21).
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Tablo 11: Kurumsal Risk Yénetimi Varliginmn Yazindaki Onculleri

KRY Onciili Yazar Aciklama

Yegon, Mouni | Orgiit  biiyiikliigii, isletmenin net varhklar

ve Wanjau cinsinden Olgiilen degeridir. Bir igletmenin
(2014) toplam gerceklenebilir degeridir. Biiytliklige
bagli artan hissedarlar ve kurumsal sahiplik,
KRY ’nin benimsenmesini ve etkinligini etkiler.
Alashwal, Orgit biiyiikligii, paylasilan yorumlama ve risk
Abdulrahman | yonetimi olgunlugu arasindaki iligkiyi etkiler.
ve Asef (2017)
Wahome, Biiylik isletmeler, analistler tarafindan daha
Memba ve yakindan takip edilmekte ve bu nedenle de bilgi
Muturi (2015) | esitligi konusunda duyarlidirlar. Daha disiik
bor¢lanmalar1 gerekmektedir. Buradan “KRY vb.
sistemlere daha fazla ihtiya¢ duyarlar” yorumu
yapilabilir.
Choi ve Pae Biiyiik isletmeler, kiigiik isletmelere gore etik
(2011) uygulamalar konusunda daha duyarhdirlar. Daha
yuksek etik uygulamalari olan 6rgutler ise kuglik
isletmelere gore daha kaliteli finansal raporlama
sergilerler.  Kurumsal yonetim ve &rgut
biiytikliigii arasinda giiglii bir iliski vardir.
Ghosh (2013) | Orgit biiyiidiikce ¢ok yonlii ve farkli risklerle
iliskili hale gelir ve bu 6rgiitiin KRY ’ni uygulama
thtimalini artirir.
Beasley vd. Buyuk orgtler, bir KRY sistemi uygulamak igin
(2015) daha fazla kaynaga sahip olma egilimdedirler.
Gatzert ve Biiyiik isletmelerde risklerin kurumsal bakis
Martin (2013) | acisiyla ele almmasi, kiiglik isletmelerdekine
, gore daha sik goriilmektedir.
Is}et?le..v.. Colquit vd. Isletme bilyiikliigii ile KRY yonetimi arasinda
Biyikligi (1999) pozitif bir iliski vardr.

Golshan ve Buyik orgitler KRY sistemini daha verimli

Rasid (2012)

uygulamak icin daha c¢ok kaynak yaratmaya
calisirlar.

Hoyt ve
Liebenberg
(2011)
Pagach ve
Warr (2011)
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Finansal
Kaldirag

Farrell ve Buyuk orgutler KRY uygulamaya daha yatkindir

Gallagher I Yeterli bir KRY sistemi i¢in buyik olmak

(2015) gerekir.

McShane vd.

(2011)

Baxter vd.

(2013)

Beasley vd.

(2015)

Ling vd. Buytuk orgutler, biiyiikk c¢alismalar ve isler

(2014) yaptiklarindan dolay1, daha iyi raporlama riskine;
politik riske, ihracat riskine ve cografi riske
maruz kalmaktadirlar.

PwC (2008) Yapilan anket sonucu, biiyiik Orglterde risk
yonetimi olgunluk seviyesi daha yuksektir.

Senol ve Yapilan anket calismasmdaki panel lojistik

Karaca (2017) | regresyonuna go6re orgut biytkligi, KRY
varliginin bir belirleyicisidir.

Pagach ve Yiksek kaldiraglar1 6rgutlerin finansal sorun

Warr (2007) yasama ihtimali, diisiik kaldiragli olanlara gore

daha fazladir.

Liebenberg ve
Hoyt (2011)

Daha biiyiik finansal kaldiracin genellikle daha
fazla riske ve daha fazla mali sikintilara yol
acmas1 beklenir. Bu da KRY uygulanmasimni s6z
konusu hale getirir.

Cohen (2003)

Yiksek kaldiraghh orgutlerin faaliyetleri daha
fazla denetlenir. Bu sebeple KRY uygulanma
ihtimali ylksektir.

Liebenberg ve

Yiiksek kaldiragli 6rgutlerde KRY sefi bulunma

Hoyt (2003) ihtimali yliksektir yani KRY uygulamasi ihtimali
yuksektir.

Meulbroek Yiiksek kaldirag yiiksek risk demektir.

(2002)

Andersen Risk yonetimi, iflas riskini azaltmak igin

(2005) gereklidir.

Onder ve Ergin
(2012)

Yapilan ampirik ¢aligma sonrast KRY varlig ile
finansal kaldira¢ orani arasinda pozitif iliski
tespit edilmistir.
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Yazid vd.

KRY sistemi uygulayan ydneticilerin varlg: ile

(2012) finansal kaldira¢ orani arasinda pozitif iliski
vardir.

Sekome ve Risk yOnetimi komiteleri varligi ile finansal

Lemma (2014) | kaldirag seviyeleri arasida pozitif iliski vardir.

Karlilik

Ghosh (2013)

Sektorde rekabet avantaji yaratan her tirli
kaynak orgut tarafindan benimsenir. KRY nin
yarattig1 benzer avantaj dikkate alinirsa, daha
fazla kar daha fazla KRY uygulamasi demektir.

Bertinetti vd.
(2013)

200 isletme 6zelinde yapilan ampirik ¢alismada,
karlilik ve KRY varlig1 arasinda anlamli bir iliski
tespit edilmistir.

Lam (2014)

Risk fiyatlandirma  kararlarini
etkileyerek is karliligin1 gelistirebilir. Temel
olarak, herhangi bir iirlin veya islemin fiyatinin
altinda yatan risklerin maliyetini ve daha
geleneksel maliyetleri yansitmasi gerektigidir.

yOnetimi,

Ydnetim
Kurulunda
Bagimsiz
Uyeler Olmasi

Dionne ve
Triki (2005)

Yonetim kurulunda digardan  yoneticilerin
bulunmasmin finansal riskten korunma ya da bu
karar Uzerinde herhangi bir etkisi yoktur. Bu tlr
direktorlerin bulunmasi, 6rgitin risk yonetim
politikas1 tizerinde hicbir etkiye sahip degildir.

Gacar (2016)

YoOnetim kurullarinda bagimsiz yoneticilerin
olmasi, raporlarn  dogrulugu ve
giivenilirligi hususunda 6nemlidir. Bu iiyelerin
isletme faaliyetleri ile ilgisiz olmasi, hissedarlar
ile yonetim arasinda bir koprii gérevi gérmesine
neden olur ve isletmedeki temsil maliyetini
azaltici bir etki saglar denebilir.

finansal

Beasley vd.
(2005)

Yonetim kurullarinda bagimsiz iiyelerin var
olmas1 ile KRY varlig1 arasinda anlamli bir iligki
vardir.

Desender
(2007)

75 isletme Ozelinde yapilan g¢aligmada KRY
varligi ile bagimsiz YK iiyesi bulunmasi arasinda
bir iligki bulunamamustir.

Golshan ve
Rasid (2012)
Ghosh (2013)

Yonetim kurulu bagimsizhigit  daha iyi risk
yonetimi getirir. Boylece KRY uygulamasmnin
kapsamu ister istemez genisler.
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Beasley vd.

KRY’nin benimsenmesi ile Orgitun yillik

(2005) denetiminin kimin yapacagi arasinda anlamli bir
iligki vardr.
Denetim Golshan ve
Firmalar1 Rasid (2012) Dort buylk denetim 6rgitd tarafindan denetlenen
Fadun (2012) | 6rgutlerin KRY sistemine sahip olma ihtimali
Dabari ve yuksektir.
Saidin (2015)
Hoyt ve Farkli  iilkelerde  faaliyetlerini  siirdiiren
Farkli Liebenberg isletmelerin karsilagtig1 risklerin sayisi fazladir.
Cografyalarda (2008) Bu sebeple KRY uygulama ihtimalleri yiksektir.
Faaliyet Li vd. (2014) Cografi ¢esitliligin artmasi ile KRY uygulanmasi
Gosterilmesi Aivd. (2014) | arasinda anlamli bir iligki vardir.
Liebenberg ve | Buylyen ya da blyime potansiyeli olan
Hoyt (2003) orgutlerde  belirsizlikler  artmakta,  risk
Pagach ve yoneticilerine daha cok ihtiyag duyulmaktadir.
Warr (2011) Bu tiir isletmelerde KRY’ye yonelik daha fazla
yatirim plani olur.
Ghosh (2013) | Biiyiime ile KRY varligi arasinda anlamli bir
iliski mevcuttur.
Buyime Beasley vd. Yiksek potansiyele sahip orgdtlerin  blytme
(2005) firsatlar1 genellikle diisiikk maliyetle sonuglanir ve
bu da daha ylksek bor¢ maliyeti demektir. Daha
bliylik biiyiime firsatlar, KRY’nin faydasmi
artirir.
Gatzert ve Bir isletmede KRY wuygulanmasi biiylime
Martin (2013) | firsatlar1 konusunda da isletmeye fikir verir.
Gordon vd. Biiyiime  firsatlari, KRY’nin  uygulanma
(2009) derecesini pozitif etkiler.
Fraser ve Seffaflig1 6nemseyen ve iyi yonetilmesine 0zen

Derecelendirme

Simkins (2010)

gosterilen orgutler, derecelendirme

Kuruluslari kuruluslarindan iyi puan alirlar.

Puanlamalar1 Gibilaro ve Derecelendirme S&P, Moody’s veya Fitch
Mattarocci Ratings Orgutlerinden biri tarafindan yapildigi
(2011) taktirde piyasanin orgiite olan giiveni artar.
Liebenberg ve | Kurumsal yatirimcilar, bir 6rgit igin bir izleme

Kurumsal Hoyt (2003) aracidir. Biyiik bir dis miilkiyet tim bilgileri

Mulkiyet Abdul-Wahab | agiklamak i¢in yonetim iizerinde bask1 yaratacak

ve Verhoeven
(2008)

ve bu da KRY’nin uygulanmasi ihtimalini
artiracaktir.
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Likidite Ghosh (2013) | Faaliyetlerinde yiiksek nakit elden eden bir
isletme, KRY sistemini uygulamak adma
oncelikle imkén elde etmis olur bu da isletmeyi
bu eyleme dogru iter.

Liebenberg ve | Ginimizde bircok o6rgit  hisse  senedi

Hisse senedi Hoyt (2003) getirilerindeki  istikrarsizlik  ve  belirsizlik

getirisi ve Pagach ve nedeniyle ciddi risklerle karsilasabilmektedirler.

oynaklik Warr (2010) Bu problemi ortadan kaldirmak ya da etkilerini
Golshan ve azaltmak amaciyla KRY uygulama istegi
Rasid (2012) olusabilmektedir. KRY ile hisse senedi
Gatzert ve getirilerinin oynaklig1 arasinda anlamh bir iligki
Martin (2015) | mevcuttur.

Not: Tablo yazar tarafindan diizenlenmistir.
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DORDUNCU BOLUM
4. ORGUTLERDE KURUMSAL RiSK YONETIiMi UYGULAMA DUZEYININ
ONCULLERI UZERINE BiR ARASTIRMA

Arastirmanmn ilk ii¢ boliimii kuramsal ifadelerden olusmaktadir. Ilk boliimde risk, risk ile
iliskili kavramlar, risk tiirleri, risk yonetimi modelleri ve yasal diizenlemelerden
bahsedilmistir. ikinci béliimde KRY kavrami, 6nemi, amaglar1 ve iliskili kavramlardan
bahsedilmistir. Ugiincii boliimde ise KRY’nin varligma etki eden yazindaki bazi
faktorlerden bahsedilmistir.

4.1. Arastirmanin Amaci, Veri Toplama Araci ve Yontemi

Aragtrmanmn amaci, veri setimizdeki isletmeler g¢ercevesinde KRY uygulamasmin
onciillerine dair hipotezleri test etmektir. Bu dogrultuda, arastirmanin verisini toplamak
icin bir anket formu hazirlanmistir. Bu anket formunda ilk bdliimde katilimci kurum
(6rnegin orgiit ad1 vb.) ve yonetici ile ilgili (6rnegin ydneticinin cinsiyeti, yasi, egitim
durumu vb.) enformasyonu almaya yonelik sorular sorulmustur.

Anketin ikinci boliimiinde 6rgiitlerin KRY uygulama diizeyini anlamaya yonelik alt1 soru
sorulmustur. Bu sorularda “l1= Kesinlikle Katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3=
Kararsizim, 4= Katiliyorum, 5= Kesinlikle Katiltyorum™ olarak belirlenmistir. Bu alt1
soru Sax ve Torp (2015)’in ¢alismasmdan alinmistir. Bu bolimde yer alan sorulara bir
ornek olarak “Firmamizin, onu stratejik amacglarina ulagsmaktan alikoyabilecek ana
risklerin yonetilmesine dair bir politikas1 vardir.” gosterilebilir.

Anketin tiglincii boliimiinde KRY ni etkiledigi diisliniilen degiskenlere iliskin sorular
bulunmaktadir. Cografi ¢esitlilik degiskeni ii¢ soru ile 6l¢iilmektedir. Bu sorularda “1=
Kesinlikle Katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum, 5=
Kesinlikle Katiliyorum” olarak belirlenmistir. Bu G¢ soru  Marsh (1992)’nin
calismasmdan alinmistir. Merkezilesme derecesi degiskeni dort soru ile dl¢iilmiistiir. Bu
sorularda “l1= Kesinlikle Katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4=
Katiliyorum, 5= Kesinlikle Katiltyorum” olarak belirlenmistir. Bu sorulara bir 6rnek
olarak “Kurumumuzun vyapisin1 karakterize eden Ozelliklerden bir tanesi de
karmasikligidir.” verilebilir. Bu degiskenlere ilaveten anketin bu bdliimiinde “Isletme
Biiyiikliigii”, “Finansal Kaldirag”, “Karhilik”, “Yénetim Kurulunda Bagimsiz Uyelerin
Oran1”, “Denetim Firmalarinca Denetlenme Durumu”, “Bagli Ortaklik Sayis1” ve
“Satiglardaki Biiylime Oran1” gibi sorulara yer verilmistir. Anketin son kisminda ise
katilimcilarin 6nerilerini almaya yonelik ac¢ik u¢lu bir soru bulunmaktadir.

Anket tezin sahibi tarafindan biiyiik 6l¢lide ylizylize, is saatleri icerisinde ve katilimeilarin

ofislerinde yapilmistir. Veri setinin kii¢iik bir kismi ise internet {izerinden katilimcilara
doldurtulmus olarak toplanmaistir.
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4.2. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Arastirma evreni Bursa ilinde BTSO’ya kayitl en biiyiik 250 isletmeden olusmaktadir.
Bu ¢alismada Bursa ili tercih edilmistir ¢ilinkii Bursa Tiirkiye’de otomotiv, tekstil ve gida
sektorlerinde 6nemli bir ilidir. D1s ticaret rakamlarina baktigimizda; 2017 yilinda Bursa
ilinde gergeklesen ihracat gegen yila gore; %8,5 artarak 14.058.093.000 USD olmustur.
2017 yilinda Tiirkiye’den yapilan ihracatin %10’u Bursa ilinden gerceklesmistir. 2017
yilinda Bursa ilinde gerceklesen ithalat 9.123.638 USD olmustur. Bir onceki yila gore
ithalat %4,7’lik bir artis gostermistir. 2017 yilinda Bursa ilinde faaliyet gdsteren en biiyiik
250 isletmenin KDV harig i¢ ve dis satis cirosu 87,220,544,969 TL olmustur.

Yukarida da ifade edildigi gibi, arastirma evreni Bursa ilinde BTSO’ya kayith en biiyiik
250 igletmeden olusmaktadir. Teknik olarak ulasilabilir olan 200 isletmenin tamamina
anket gonderilmis fakat bu isletmelerin 62’si calismaya dahil olmustur. Sektor sinirlamasi
olmaksizin BTSO tarafindan her sene yaymlanan Bursa’nin en biiyiik 250 isletmesi listesi
hedef belirlenmis ve bu listedeki 6rgiitlere ulasilmaya calisilmistir. Bu liste bilhassa esas
almmistir ¢linkii KRY uygulamasinin daha ziyade biiyiik olcekli orgiitlerde olacagi
digiiniilmiistiir. Bu baglamda anketlerin geri doniis orani yaklasik %31°dir. Anket
formunda Orgiitlerden ciro, karlilik ve biiylime gibi bilgilerin istenmesi geri doniislerin az
olmasinin sebeplerinden biri olabilir. Ayrica KRY uygulamasimin iilkemizde daha yeterli
seviyede ilgi gérmemesi ve yoneticilerin konuya olan uzakligi da geri doniis oranlarinin
bu seviyede kalmasina sebep olmus olabilir. Anket formunun olusturulma siirecinde
benzer ¢alismalardan bir ipucu bulunamamustir. Once 6zel sektdr temsilcilerinden destek
almmis daha sonra olusturulan taslak akademik perspektif ile en anlasilir ve veri
toplanabilir hale getirilmeye caligilmistir.

4.3. Arastirmanin Hipotezleri

H1: Isletmenin cirosu arttik¢a, firmanin KRY uygulama diizeyi de artar.
H2: Isletmenin karlilik oran1 yiikseldikge, firmanm KRY uygulama diizeyi de artar.
H3: isletmenin denetlenmesi isletmelerde KRY uygulanma diizeyini etkiler.

H4: Isletmenin cografi olarak gesitliligi arttikca, firmanin KRY uygulama diizeyi de
artar.

H5: Isletmenin merkezilesme derecesi arttikca, isletmenin KRY uygulama diizeyi de
artar.
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4.4. Arastirma Verilerinin Analizi

Verilerin analizi SPSS 22 programinda gergeklestirilmistir. Analiz esnasinda ilk 6nce
betimsel istatistikler ¢ikarilmis, ardindan degiskenler arasindaki iliskiyi gérmek icin
korelasyon analizi yapilmistir. Daha sonra soru gruplarinin yapisal gegerliliklerini ve
giivenilirliklerini  goérmek adma  faktdor analizi ve giivenilirlik analizleri
gerceklestirilmistir. Son olarak ¢aligmanin bagimsiz degiskenleri ile bagimli degisken
arasindaki iliskiyi gorebilmek adina ¢oklu regresyon analizi gerceklestirilmistir.
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4.5. Arastirma Bulgulan

4.5.1. Betimsel istatistikler

4.5.1.1. Katihma isletme ve Yoneticilerle Tlgili Betimsel Istatistikler

Calismaya dahil olan isletmelerin 6zelliklerine iliskin betimsel istatistikler agagida Tablo

12’de sunulmaktadir.

Tablo 12: isletme Ozelliklerine iliskin Betimsel Istatistikler

Standart
N Minimum [ Maksimum | Ortalama Sapma
Sirketinyas1 62 5.00 69.00 33.7097 15.26851
CalisanSayis1 61 3.00 31327.00 |2330.4590 | 5392.88874
YKUyeSayis1 55 2.00 12.00 5.1273 2.56078
YKErkekUye 55 1.00 12.00 4.6182 2.39205
YKKadmnUye 55 .00 4.00 5091 .79052
Gegerli N 55

Calismaya dahil olan isletmelerin faaliyet gosterdikleri sektorlere iliskin dagilimlar

asagida Tablo 13’de sunulmaktadir.

Tablo 13: isletmelerin Faaliyet Gosterdikleri Sektorlere Iliskin Dagilim

Gegerli Kiamdalatif
Siklik Yizde Yizde Yizde
Gegerli Ingaat 5 8.1 8.1 8.1
Makina 6 9.7 9.7 17.7
Tekstil 10 16.1 16.1 33.9
Gida, Tarim ve
Hayvancilik ° 8.1 8.1 419
Metal 5 8.1 8.1 50.0
Plastik 1 1.6 1.6 51.6
Otomotiv Ana 5 8.1 8.1 59.7
Otomotiv Yan 12 19.4 19.4 79.0
Perakende 6.5 6.5 85.5
Diger 9 14.5 14.5 100.0
Toplam 62 100.0 100.0

Calismaya dahil olan isletmelerin hukuki statiilerine ait bulgular asagida Tablo 14’de

sunulmaktadir;
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Tablo 14: Katihme Isletmelerin Hukuki Statiileri

Kamdalatif
Siklik Yiizde Gegerli Yizde Yizde
Gegerli  Anonim 51 82.3 82.3 82.3
Limited 11 17.7 17.7 100.0
Toplam 62 100.0 100.0

Calismaya dahil olan isletmelerde KRY ’nden sorumlu olan pozisyonlara iligkin bulgular
asagida Tablo 15°te sunulmaktadir;

Tablo 15: Isletmelerde KRY’den Sorumlu Olan Pozisyonlar

Gegerli Kimulatif
Siklik Yiizde Yiizde Yiizde
Gegerli  Finans Koo"rd[ne.a'toru 19 30.6 44.9 44.2
veya Mudurd
Denetim ve Risk
Yonetimi 2 3.2 4.7 48.8
Koordinatori
Mali Isler Direktorii 2 3.2 4.7 53.5
Satin Alma Miidiirii 4 6.5 9.3 62.8
Kurumsal Risk
Y6netimi ve I¢
Denetim Midiri veya 6 9.7 14.0 76.7
Kurumsal Risk
Yoneticisi
Operasyon Mudur 5 8.1 11.6 88.4
Insan Kaynaklar1 ve 1 16 23 90.7
veya Kalite Yoneticisi ' ' '
Lojistik Sefi 1 1.6 2.3 93.0
Diger 3 4.8 7.0 100.0
Toplam 43 69.4 100.0
Eksik Sistem 19 30.6
Toplam 62 100.0

Calismaya dahil olan katilimcilarin demografik 6zelliklerine iligskin bulgular Tablo 16’da
sunulmaktadir.
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Tablo 16: Calismaya Katilan Yéneticilerin Demografik Ozellikleri

Standart
N Minimum | Maksimum | Ortalama | Sapma
Yas 47 27.00 62.00 39.4468 | 7.89829
Kurumda G-alisma 43 1.00 2500 | 7.7791 | 6.22811
Sdresi
Gegerli N 42

Calismaya dahil olan katilimcilarin cinsiyetlerine iliskin bulgular Tablo 17°de

sunulmaktadir.

Tablo 17: Cahismaya Katilan Yoneticilerin Cinsiyetleri

Kamalatif
Siklik Ylzde | Gegerli Yizde Yizde
Gegerli Erkek 50 80.6 82.0 82.0
Kadin 11 17.7 18.0 100.0
Toplam 61 98.4 100.0
Eksik Sistem 1 1.6
Toplam 62 100.0

Calismaya dahil olan katilimeilarin egitim durumlarina iliskin bulgular Tablo 18’de
sunulmaktadir.

Tablo 18: Cahismaya Katilan Yoneticilerin Egitim Durumu

Gegerli Kamdalatif
Siklik Yizde Yizde Yizde
Gegerli OnLisans 1 1.6 1.8 1.8
Lisans 42 67.7 73.7 75.4
YuksekLisans 14 22.6 24.6 100.0
Total 57 91.9 100.0
Eksik Sistem 5 8.1
Toplam 62 100.0
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4.5.1.2. Temel Degiskenlerle Tlgili Betimsel istatistikler

Temel degiskenlere iligskin betimsel istatistikler asagida Tablo 19°da sunulmaktadir.

Tablo 19 : Temel Degiskenlere iliskin Betimsel Istatistikler-1

Standart
Say1 Minimum | Maksimum [ Ortalama Sapma
KRY1 62 2.00 5.00 3.9516 91306
KRY?2 62 2.00 5.00 3.8387 97835
KRY3 62 1.00 5.00 3.9194 .87400
KRY4 62 1.00 5.00 3.7097 1.06181
KRY5 62 1.00 5.00 3.7903 1.05795
KRY®6 62 2.00 5.00 3.6613 97415
Ciro2017 52 62.00 18365.00 | 1587.0192 | 3352.89291
Karlilik 47 1.00 35.00 8.2191 7.35360
CogCesl 61 1.00 5.00 4.1639 1.21354
CogCes2 61 1.00 5.00 4.0328 1.39005
CogCes3 61 1.00 5.00 3.2131 1.34307
MerkDerl 59 1.00 5.00 3.4407 1.31662
MerkDer2 59 1.00 5.00 4.1186 69691
MerkDer3 59 1.00 5.00 2.9831 1.02539
MerkDer4 59 1.00 5.00 2.5424 1.16445
Gecgerli
N 40

KRY=Kurumsal Risk Y&netimi
CogCes=Cografi Cesitlilik
MerkDer=Merkezilesme Derecesi
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4.5.2. Korelasyon Analizi

Asagida tablo 20°da degiskenler arasindaki Pearson korelasyon analizine iliskin bulgular
sunulmaktadir. Tabloda goriildiigii gibi “cografi ¢esitlilik” ve “merkezilesme derecesi2”
degiskenleri arasinda (r=-0.297) negatif ve zayif , “KRY uygulamas1” ve “merkezilesme
derecesil” degigkenleri arasinda (r=0.330) “KRY uygulamasi” ve “merkezilesme
derecesi2” degiskenleri arasinda (r=0.473) pozitif ve orta kuvvet diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli iligki bulunmaktadir.

Tablo 20: Korelasyon Analizi

Ciro2017 | Karlilik | KRYORT | CogCesORT | MerkDerORT1 | MerkDerORT?2
Ciro2017 1

Karlilik .028 1
KRYORT .287 -.116 1
CogCesORT .080 -.209 .020 1
MerkDerORT1 234 -204 | .330° .069 1
MerkDerORT2 | -.250 | -.114 | .473™ -.297" -.009 1

**_ Korelasyon 0.01 duizeyinde 6nemli (2-tailed).

*. Korelasyon 0.05 diizeyinde 6nemli (2-tailed).
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4.5.3. Faktor Analizleri

Asagida KRY uygulama diizeyine iliskin faktdr analizi bulgular1 Tablo 21,22 ve 23’te
sunulmaktadir. Bulgular KMO degerinin 0.500°den biiyiik oldugunu (KMO==.889) ve
Bartlett Testinin anlamli oldugunu (p=.000) gostermektedir. Dolayisiyla bulgular veriye
faktor analizi uygulanabilecegine isaret etmektedir. Ozdegeri 1°den biiyiik tek unsur

oldugu icin, 6 sorunun tek faktor altinda toplandigina karar verilmistir. Tek faktor

toplam varyansin yaklagik %78 unu aciklamaktadir.
4.5.3.1. KRY’ne iliskin Bulgular
Tablo 21: KMO ve Bartlett Testi
Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi Olgiisii 889
Bartlett Testi Tahmini Ki-Kare 319.674
Serbestlik Derecesi 15
Anlamlilik diizeyi .000
Tablo 22: Toplam Varyans Aciklamasi
Baslangi¢ Ozdegerler Kare YUklemelerde Toplam Sonuglar
Varyans Kamdalatif Varyans Kamdalatif
Bilesen | Toplam Yzdesi Yizde Toplam Ylzdesi Yizde
1 4.678 77.973 77.973 4.678 77.973 77.973
2 397 6.610 84.583
3 332 5.527 90.110
4 .259 4.316 94.425
5 214 3.571 97.996
6 120 2.004 100.000

Cikarma Yontemi : Temel Bilesen Analizi
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Tablo 23: Bilesen Matrisi

Bilesen
1

K?Y 913
KZY 877
KZY .869
KZY .838
KRY

5 912
R

4.5.3.2. Cografi Cesitlilik Degiskenine Iliskin Bulgular

Asagida cografi cesitlilik degiskenine iligkin faktér analizi bulgular1 Tablo 24’te
sunulmaktadir. Bulgular KMO degerinin 0.500’den biiyiik oldugunu (KMO==.659) ve
Bartlett Testinin anlaml1 oldugunu (p=.000) gdostermektedir. Dolayisiyla bulgular veriye
faktdr analizi uygulanabilecegine isaret etmektedir. Ozdegeri 1’den biiyiik tek unsur
oldugu i¢in, 3 sorunun tek faktor altinda toplandigina karar verilmistir. Tek faktor toplam

varyansin yaklasik %62’sini agiklamaktadir.
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Tablo 24: KMO ve Bartlett Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi Olgiisii 659
Bartlett Testi Tahmini Ki-Kare 29.180
Serbestlik Derecesi 3
Anlamlilik diizeyi .000
Tablo 25: Toplam Varyans A¢iklamasi
Baslangic Ozdegerler Kare Yklemelerde Toplam Sonuglar
Varyans Kimulatif Varyans Kimulatif
Bilesen | Toplam Yzdesi Ylzdesi Toplam Ylzdesi Yzdesi
1 1.848 61.608 61.608 1.848 61.608 61.608
2 .639 21.308 82.916
3 513 17.084 100.000

Cikarma Yontemi : Temel Bilesen Analizi

Tablo 26: Bilesen Matrisi

Bilesen
1
CogCesl .816
CogCes2 .790
CogCes3 .748

4.5.3.3. Merkezilesme Derecesine Iliskin Bulgular

Asagida merkezilesme derecesi degiskenine iliskin faktor analizi bulgular1 Tablo 27°de

sunulmaktadir. Bulgular KMO degerinin 0.500°den biiyiik oldugunu (KMO==.513)

gdstermektedir. Bartlett Testinin de anlamli oldugu (p=.000) goriilmektedir. Ozdegeri

1’den biiylik iki unsur oldugu i¢in, 4 sorunun iki faktdr altinda toplandigina karar

verilmistir. Iki faktdr toplam varyansin yaklasik %73 iinii agiklamaktadur.
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Tablo 27: KMO ve Bartlett Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi Olgiisii

513
Bartlett Testi Tahmini Ki-Kare 40.869
Serbestlik Derecesi 6
Anlamlilik Diizeyi .000
Tablo 28: Toplam Varyans Aciklamasi
Kare Yuklemelerde Toplam
Baslangi¢ Ozdegerler Sonungclar
Varyans | Kumulatif Varyans | Kumulatif
Bilesen | Toplam| Yuzdesi Yiizde Toplam | Yizdesi Yizde
1 1.739 43.478 43.478 1.739 43.478 43.478
2 1.171 29.275 72.754 1.171 29.275 72.754
3 791 19.786 92.540
4 .298 7.460 100.000

Cikarma Yontemi : Temel Bilesen Analizi

Tablo 29: Bilesen Matrisi

Bilesen

1 2
MerkDerl _205| 758
MerkDer2 _168| -772
MerkDer3 912 | 033
MerkDer4 915 | -.005
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4.5.4. Guvenilirlik Analizi

4.5.4.1. KRY’ne iliskin Bulgular

Tablo 30: Giivenilirlik istatistikleri

Cronbach's Alpha Katsayisi

Madde Sayis1 (N)

942 6
Tablo 31: Madde Istatistikleri
Ortalama Standart Sapma Sayi

KRY1 3.9516 91306 62

KRY?2 3.8387 .97835 62

KRY3 3.9194 87400 62

KRY4 3.7097 1.06181 62

KRY5 3.7903 1.05795 62

KRY6 3.6613 97415 62

Tablo 32: Toplam Madde istatistikleri
Madde
Madde Cikarildiginda Diizeltilmis Madde
Cikarildiginda Ortalama Madde Toplam | Cikarildiginda
Ortalama Olcek Varyans Korelasyonu | Cronbach Alpha
KRY1 18.9194 18.993 .868 926
KRY?2 19.0323 18.819 .820 932
KRY3 18.9516 19.686 811 933
KRY4 19.1613 18.564 770 939
KRY5 19.0806 17.879 .865 926
KRY®6 19.2097 18.759 .833 930
Tablo 33: Olgek istatistikleri
Ortalama Degigken Standart Sapma Madde Sayis1 (N)
22.8710 26.737 5.17080 6
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4.5.4.2. Cografi Cesitlilige Iliskin Bulgular

Tablo 34: Giivenilirlik istatistikleri

Cronbach Alfa Katsayisi

Madde Sayis1 (N)

.684 3
Tablo 35: Madde istatistikleri
Ortalama Standart Sapma N
CogCesl 4.1639 1.21354 61
CogCes2 4.0328 1.39005 61
CogCes3 3.2131 1.34307 61
Tablo 36: Toplam Madde Istatistikleri
Madde Madde
Madde Cikarildiginda | Diizeltilmis Cikarildiginda
Cikarildiginda Ortalama Madde Toplam Cronbach
Ortalama Olcek Varyans Korelasyonu Alpha
CogCesl 7.2459 5.122 543 541
CogCes2 7.3770 4.639 502 587
CogCes3 8.1967 5.027 456 .645
Tablo 37: Olgek Istatistikleri

Ortalama Varyans

Standart Sapma

Madde Sayis1 (N)

11.4098 9.579

3.09503

3
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4.5.4.3. Merkezilesme Derecesine Iliskin Bulgular I

Tablo 38: Giivenilirlik istatistikleri

Cronbach' Alfa Katsayisi

Madde Sayis1 (N)

-.329

Tablo 39: Madde Istatistikleri

Ortalama Standart Sapma Say1
MerkDerl 3.4407 1.31662 59
MerkDer2 4.1186 69691 59
Tablo 40: Toplam Madde istatistikleri
Madde Madde Madde
Cikarildiginda | Cikarildiginda | Diizeltilmis | Cikarildiginda
Ortalama Ortalama Madde Toplam| Cronbach
Olgek Varyans Korelasyonu Alpha
MerkDerl 4.1186 486 -.171
MerkDer?2 3.4407 1.733 -.171
Tablo 41: Olgek Istatistikleri
Ortalama Varyans Standart Sapma Madde Sayis1 (N)
7.5593 1.906 1.38054 2
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4.5.4.4. Merkezilesme Derecesine Iliskin Bulgular I1

Tablo 42: Giivenilirlik istatistikleri

Cronbach Alfa Katsayisi Madde Sayisi (N)
.820 2

Tablo 43: Madde istatistikleri

Ortalama Standart Sapma Say1
MerkDer3 2.9831 1.02539 59
MerkDerd 2.5424 1.16445 59
Tablo 44: Toplam Madde Istatistikleri
Madde Madde
Madde Cikarildiginda Diizeltilmis Cikarildiginda
Cikarildiginda Ortalama Madde Toplam Cronbach
Ortalama Olgek Varyans Korelasyonu Alpha
MerkDer3 2.5424 1.356 701
MerkDer4 2.9831 1.051 701
Tablo 45: Olgek Istatistikleri
Ortalama Varyans Standart Sapma Madde Sayis1 (N)
5.5254 4.081 2.02021 2

Olgeklerin giivenilirliklerine iliskin dzet bulgular asagida Tablo 46°da sunulmaktadir;
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Tablo 46: Olcek Glvenilirlikleri

Olcek Ad1 Giivenilirlik Katsayisi
Kurumsal Risk Yonetimi 0.942
Cografi Cesitlilik 0.684
Merkezilesme Derecesi 1 -0.329
Merkezilesme Derecesi 2 0.820

Bilindigi gibi giivenilirlik analizi yorumlarinda, Cronbach Alfa katsayisinin 0.700°den
biliylik olmasmin beklendigi sdylenmektedir (Biiylikoztiirk, 2005). Bu dogrultuda;
“Kurumsal Risk Yonetimi” ve “Merkezilesme Derecesi 2” Olgekleri bu sartlari
saglamaktadir. Ote yandan; bu sartlar1 saglamiyor gibi goriinen diger iki dlcek ise dSnemli

olduklar1 gerekgesi ile calismada kullanilmaya devam edilmistir.
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4.5.5. Regresyon Analizi

Tablo 47: Girilen / Silinen Degiskenler

Silinen
Model Degiskenler Degiskenler Metod
1 DenetimFirmalarincaDenetim,
MerkDerORT1, Karlilik, Enter
Ciro2017, CogCesORT,
MerkDerORT2°

a. Bagimli Degisken: KRYORT
b. Istenen biitiin degiskenler girildi

Tablo 48: Model Ozeti

Tahminin Standart
Model R R Kare Diizeltilmis R Kare Sapmasi

1 .681° 463 .366 11782

a. Tahmin Edici (Yordayic1) Degiskenler : (Sabit), DenetimFirmalarincaDenetim,
MerkDerORT1, Karlilik, Ciro2017, CogCesORT, MerkDerORT2

Tablo 49: ANOVA?

Kareler Serbestlik Kare
Model Toplami Derecesi | Ortalamasi F Anlamlilik
1 Regresyon 14.684 6 2.447 4,750 .001°
Artik 17.004 33 515
Toplam 31.688 39

a. Bagimli Degisken: KRYORT

b. Tahmin Edici (Yordayict) Degiskenler : (Sabit),
DenetimFirmalarmcaDenetim, MerkDerORT1, Karlilik, Ciro2017,
Cog(CesORT, MerkDerORT2
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Tablo 50: Katsayilar®

Standardize

Standardize

Olmayan Katsayilar | Katsayilar
Standart
Model B Hata Beta t Anlamlilik

1 (Sabit) 487 1.346 362 720
CogCesORT .053 .140 .056 .376 .710
MerkDerORT1 551 199 402 2.766 .009
MerkDerORT?2 504 144 540 3.493 .001
Ciro2017 7'41‘:)55 000 307 2161 | .038
Karlilik -.002 .018 -.013 -.092 927

D imF1i 1
enetimbirmalarnea - 01 | 603 2120 814 | 421

Denetim

a. Bagimli Degisken: KRYORT

ANOVA analizinin bulgular1 modelin genel olarak anlamli oldugunu ortaya koymaktadir.
Model 6zet tablosu bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki varyansin yaklasik
%46’sm1 agikladigmi ortaya koymaktadir. Katsayilar tablosuna bakildiginda Ciro2017,
MerkDerOrtl ve MerkDerOrt2 bagimsiz degiskenlerinin istatistiksel olarak anlamli
olduklar1 goriilmektedir. CogCes, Karlilik ve DenetimFirmalarincaDenetim bagimsiz
degiskenlerinin ise modele istatistiksel olarak anlamli katki yapmadiklar1 goriilmektedir.

Hipotezlere iligkin 6zet bulgular asagida Tablo 51°de sunulmaktadir:

Tablo 51: Hipotezlere iliskin Ozet Bulgular

Hipotez 1: Desteklendi

Hipotez 2: Reddedildi

Hipotez 3: Reddedildi

Hipotez 4: Reddedildi

Hipotez 5: Desteklendi
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5. Tartisma

Calismanm bulgular1 6rgutlerin cirosu ve merkezilesme derecesi ile KRY uygulama
dereceleri arasinda anlamli iligki oldugunu ortaya koymaktadir. Bu bulgu, yazindaki
(Colquitt vd., 1999; Hoyt ve Liebenberg, 2008; Pagach ve Warr, 2011; Yegon, Mouni ve
Wanjau, 2014; Alashwal, Abdulrahman ve Asef, 2017) calismalarla tutarhdir.
Merkezilesme derecesi, kararlarin iist yonetimce ne kadar ¢cok alindigini ifade ettiginden
ve risklerin iist yonetimce fark edilmesi daha muhtemel oldugundan aralarinda anlaml
bir iliski bulunmus olabilir. Orgiitlerin biiyiikliigiinii gdsteren degerlerden biri olan ciro
ile ilgili ise; orgiitler biiytlidiik¢e ve cirolar arttik¢a, yonetilmesi gereken siireglerin, insan
kaynagmin ve miisterilerin sayis1 artar. Olas1 kayiplar da arttigindan biiyiikliigiin KRY
uygulama diizeyinde etkili olmas1 beklentiler dahilindedir. Golshan ve Rasid, 2012
yilinda yaptiklar1 ¢aligmada oOrgiitlerin KRY uygulamasina olan yatkinliklarmin
biiytikliiklerindeki artisla dogru orantili oldugunu ifade etmislerdir ve biiyiiyen orgiitlerde
bu tiir sistemler igin daha fazla kaynak yaratma ¢abasi oldugunu gormiislerdir.

Ote yandan ¢alismanm bulgular1 cografi cesitlilik, karlilik ve denetim orgitlerince
denetlenme degiskenlerinin Orgutin KRY uygulama dereceleri arasinda anlaml iliski
olmadigini bulgulamaktadir. Bu bulgu yazindaki (Hoyt ve Liebenberg, 2008; Li vd.,
2014; Ai vd., 2014; Ghosh, 2013; Bertinetti vd., 2013; Lam, 2014; Beasley vd., 2005;
Golshan ve Rasid, 2012; Fadun, 2013; Dabari ve Saidin, 2015; Hassan ve Hijazi, 2015;
Abdullah vd., 2017) galigmalarla tezat olusturmaktadir. Bu yazina aykir1 bulgunun
nedeni veri setinin sayica azlig1 ya da cografik ya da sektorel smirlama yapilmasi,
sektorler aras1 uygulama farkliliklar: olmasi olabilir. Karlilik oranlar1 iilke bazinda, sektor
bazinda ve yildan yilda ¢ok degiskenlik gosterebilmektedir. Ayrica elde edilmesi gii¢ olan
verilerden biridir. Yazindaki bu tezat bulgu veri kalitesi ile de iliskilendirilebilir.
Orgiitlerin bagimli ya da bagimsiz denetlenmesi ile ilgili yazinda hep bir soru isareti
olmus. Denetimin bagimsizligi, denet¢i isveren iliskisi gibi konular her zaman
tartisilmistir. Bu noktada denetlenme durumunun KRY uygulama diizeyine etkisinin
olmamasi olas1 bir sonug¢ gibi diisliniilebilir. Yine degiskenlerimizden biri olan cografi
cesitlilik durumunu anlamak i¢in asagidaki ifadeler kullanilmistir;

6. Sonug

Bu calismada Bursa ilk 250 orgiit ana Kitlesi Gzerinden orgitlerde KRY uygulama
derecesini etkileyen faktorler arastirilmistir. Bu g¢alismanin bazi orijinal noktalar
bulunmaktadwr. Herseyden oOnce Tiirkiye baglaminda Orgitlerin  KRY sistemi
uygulamasinin tetikleyicilerini arastran gorgiil ¢alisma sayis1t hayli smnirhdir. Bu
calismalarm da (6rnegin; Onder ve Ergin, 2012; Gacar, 2016) anket verisi kullanmak
yerine kendilerine veri seti olarak o6rgit raporlarini baz aldiklar1 goriilmektedir. Ikincisi
bazi calismalarin (Liebenberg ve Hoyt, 2011; Onder ve Ergin, 2012) kiigiik veri setleriyle
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gerceklestirildikleri goriilmektedir. Uciinciisii KRY yazminda bu uygulamanm bir¢ok
onciilii gorgiil calismalarda test edilmistir. Ancak bilindigi kadariyla Likidite,
Derecelendirme Kurulus Puanlari, Kurumsal Sahiplik ve Bagli Ortak Sayis1 degiskenleri
KRY uygulamasinin 6nciilii olarak yazinda pek az test edilmistir.

Zaman ve maliyet agisindan sehir sinirlamasi yapmak arastirmanin saglikli ve makul bir
stirede tamamlanabilmesi i¢in gerekli goriilmiistiir. Aragtirmay1 bir sehir ve 200 isletme
ile smirlamak elbette geri doniislerin azlig1 g6z oniine alindiginda sinirlt bir veri seti elde
edilmesine neden olmustur. Bu c¢aligma ilgili kavrami Tiirkiye geneli durumunu
resmetmeyebilir ancak iilke ekonomisinde 6nemli bir yere sahip olanin Bursa ilinin bu
noktaya mantikli bir sonug verebilecegi tahmin edilmistir.

Bu ¢alismanin bulgular1 gelecekte yapilacak bazi ¢aligmalar i¢in de zemin olusturabilecek
niteliktedir. Ornegin; yazmna yonelik inceleme uluslararasi1 mukayeseye dayali
calismalarin eksikligine isaret etmektedir. Dolayisiyla gelecekte farkli tilkelerden
orgutlerin KRY uygulamalarma iliskin kiyaslamalar yapacak c¢alismalar ilgili ¢ekici
olabilecektir. Ikincisi; bir diger miithim konu da KRY uygulamalarinin rgiit performansi
uzerinde ne derece etkili oldugudur. KRY’nin @rgutin finansal gostergelerine olumlu
etkilerini bulgulayan bazi ¢alismalar (6rnegin; Lam, 2014; Liebenberg ve Hoyt, 2003)
mevcuttur. Ote yandan KRY uygulamalarmmn 6rgiitiin finansal olmayan performans
gostergelerine olan katkilarini inceleyen calisma bilindigi kadariyla bulunmamaktadir.
Dolayisiyla gelecekte bu boslugu dolduracak calismalar yazina katki potansiyeli
icermektedir.
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ORGUTLERDE KURUMSAL RiSK YONETIiMI UYGULAMA DUZEYININ
ONCULLERI UZERINE BiR ARASTIRMA ANKET FORMU

Sayin Yonetici,

Bu calisma, Uludag Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Isletme Ana Bilim
Dalr/Yo6netim ve Organizasyon Bilim Dali Tezli Yiiksek Lisans Programimda 6grenci
olan Mert Mehmet Sener tarafindan hazirlanan “Orgiitlerde Kurumsal Risk Y&netimi
Uygulama Diizeyinin Onciilleri Uzerine Bir Arastirma” baslikli tezin arastirma kismini
olusturmaktadir. Calismanin amaci; isletmeler arasinda “Kurumsal Risk Ydnetimi
(KRY)” uygulama diizeyini anlamak ve bu uygulama diizeyini belirleyen faktorleri ortaya
cikarmaktir. Katilimcilarin ve g¢alistiklar1 kurumlarin bilgileri ¢alismanin bulgularmin
sunumu esnasinda gizli tutulacak olup, istenildigi takdirde bulgular bir rapor halinde
katilimce1 kurumlarla paylasilabilecektir. Anketlerin sizlere ulastiktan sonra, en ge¢ 10 giin
icerisinde doldurulup, arastirmaciya geri gonderilmesi arastirmanin sagligi acisindan
onem arz etmektedir. Ilginiz icin simdiden tesekkiir ederiz.

Mert Mehmet Sener

Danigman: Prof. Dr. Mehmet Eryilmaz

A. Katiime1 Kurum ile ilgili Bilgiler
Sirketin Adi:

Sirketin Kurulus Tarihi:

Sirketin Faaliyet Gosterdigi Sektor:
Sirketin Hukuki Statiisii:

Sirketin Caligan Sayisi:

Yénetim Kurulu Uye Sayist:

Yonetim Kurulundaki Erkek / Kadm Uye Sayisi:
B. Katihme1 Yonetici ile Tlgili Bilgiler

Cinsiyet:
Yas:
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Egitim Durumu:

Kurum Igerisindeki Pozisyon:

Kurumda Caligma Siiresi:

C. KRY Uygulama Duzeyi

Asagidaki ifadelerden isletmenize uygun olani seginiz.

(...) 1le gosterilen yerlerden size uygun olana (X) isareti koymaniz yeterlidir.
1= Kesinlikle katilmiyorum, 2= Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum

5= Kesinlikle katiliyorum

1.Firmamizin, onu stratejik (... (... (...) (...)
amaglarina ulagsmaktan
alikoyabilecek ana risklerin
yonetilmesine dair bir politikas1
vardir.

2. Firmamizda ana firsat ve (... (... (... (...
tehditleri tanimlamak i¢in standart
prosedurlerimiz mevcuttur.

3. Firmamizda, nasil (... (... (... (...
yonetileceklerine karar vermek igin
riskler ve firsatlar analiz edilirler.

4. Firmamizda, risk azaltici 6lgiileri (... (... (... (...
kullanmak icin standart
prosediirlerimiz vardir.

5. Firmamizda iist yonetim ve (... (... (... (...
yonetim kurulu icin diizenli olarak
risk raporlar1 hazirlariz.

6. Firmamizda ana risklerdeki ve (... (... (... (...
risk azaltici Olciilerdeki gelismeleri
takip etmek icin standart
prosediirlerimiz vardir.

Isletmenizde KRY den kim sorumludur?

(...) Risk Yoneticisi (Chief Risk Officer) (...) Risk Komitesi/ Kurulu
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(...) Genel Miidiir (CEO) (...) Diger (Belirtiniz:

D. Diger

D.1. Isletme Biiyiikliigii

Isletmenizin 2017 yil1 satis cirosu: ....

Isletmenizin giincel ¢alisan sayist: ....

D.2. Finansal Kaldira¢ (Bilangodaki toplam borg¢larin toplam varliklara orani)
Finansal Kaldirag Orani (2017): .....ooieiiiiii e,
D.3. Karhilik

Isletmenizin son faaliyet yilina ait karlilik oranin1 (%10, %25 gibi) belirtiniz : ...
D.4. Yénetim Kurulunda Bagimsiz Uyelerin Orani

Y 6netim kurulunuzdaki tiye sayisini belirtiniz : .....

Yonetim kurulunuzdaki bagimsiz iiye sayismi belirtiniz : ....

D.5. Denetim Firmalarinca Denetlenme Durumu

(...) Denetlenmiyor (...) Denetleniyor

Isletmeniz bir denetim hizmeti aliyor ise hangi firma ya da firmalarca alindigmi
belirtiniz

(...0Hi¢c (...)PWC (...) KPMG LLP (...) Deloitte  (...) Ernst & Young
(...) Diger

D.6. Cografi Cesitlililik

Asagidaki ifadelerden isletmenize uygun olani se¢iniz.

(...) ile gosterilen yerlerden size uygun olana (X) isareti koymaniz yeterlidir.
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1= Kesinlikle katilmiyorum, 2= Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum

5= Kesinlikle katiliyorum

1. Kurumumuz iilkenin bir¢ok farkli (... (... (... (...
noktasinda faaliyet gosterir (liretim
ve/veya pazarlama yapar)

2. Kurumumuz diinyanin bir¢ok (... (... (... (...)
farkl iilkesinde faaliyet gosterir
(Uretim ve/veya pazarlama yapar)

3. Kurumumuzun yapisint (... (... (... (...)
karakterize eden Ozelliklerden bir
tanesi de karmasikligidir.

D.7. Merkezilesme Derecesi
Asagidaki ifadelerden isletmenize uygun olani se¢iniz.

(...) ile gosterilen yerlerden size uygun olana (X) isareti koymaniz yeterlidir.

1= Kesinlikle katilmiyorum, 2= Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum

5= Kesinlikle katiliyorum

1. Urlin/hizmetlerimiz icgin
stratejimizi genellikle st
yoneticimiz kendi basina belirler.

()

(..

9

(..

)

(..

)

(..

)

2. Uriin/hizmetlerimiz icin
stratejimizi genellikle st yonetim
takimimiz belirler.

()

(..

9

(..

)

(..

)

(..

)

3. Tum personelimiz stratejinin
belirlenmesi stirecine belirli
diizeylerde katilir.

()

(..

9

(..

)

(..

)

(..

)
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4. Personelimizin ¢ogu, karar (...) (...) (...) (...) (...)
slireclerine kararlar1 dogrudan
etkileyebilecek girdiler saglar.

D.8. Bagh Ortaklik (Isletmenin %50°den fazla bir oranda bir baska isletmenin
sermayesine ya da oy hakkina sahip olmasi) Sayist

Isletmenizin kag adet bagl ortakhiginin oldugunu belirtiniz : .....

D.9. Biiyiime

Isletmenizin son faaliyet doneminde bir dnceki faaliyet donemine gore satislardaki
biliylime oranini belirtiniz: ..o

E. Eklemek istediginiz bir ifade, oneri ya da sormak istediginiz bir soru var ise
belirtiniz:

Degerli Katkilarmiz I¢in Tesekkiir Ederiz.
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