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Risk gelecekte ortaya ¢ikmasi muhtemel firsatlar ve tehditler olarak ifade edilebilir. Risk yo-
netimi ise, isletmenin hedeflerini yerine getirebilme giiciinl etkileyen potansiyel riskleri belir-
lemek ve daha sonra bu riskleri kurumun kendi i¢inde ydnetmesi igin tasarlanmis bir siire¢
olarak tanimlanabilir. Risk yonetim siirecinin en dnemli agsamalarindan birisi de risk raporla-
madir. Risk raporlama bir isletmenin, potansiyel riskleri ve alinan riskleri ile ilgili agiklama
olarak tanimlanabilir. Amerika Birlesik Devletleri’nde Sarbanes Oxley Yasasi gibi kurumsal
yonetime yonelik diizenlemeler, risk raporlamay1 borsaya kayith sirketlerin faaliyet raporlari-
nin dnemli bir pargasi haline getirmistir. S6z konusu diizenlemeler kapsaminda sirketlerin y1l-
ik faaliyet raporlarinda risk raporlamasi yer almaktadir. Gelismis iilkelerde risk raporlamasi
ile ilgili uygulamalara ve akademik ¢alismalara siklikla rastlanilmaktadir. Bu kapsamda ¢alis-
manin amaci; gelismis {ilkelerdeki risk raporlamasina yonelik hukuki diizenlemelerin ve uy-
gulamalarinin incelenerek Tiirkiye’deki mevcut durumla karsilagtirilmasidir. Dolayisiyla ¢a-
lisma sonunda 6zellikle reel sektdrde risk raporlama agisindan Tiirkiye’deki mevcut diizenleme
ve uygulamalara yonelik tespit ve dnerilerde bulunulmaya g¢alisilacaktir.

Anahtar Kavramlar: Risk, Risk Raporlamasi, Yillik Faaliyet Raporu.

RISK REPORTING: LESSONS TO BE LEARNED FROM
APPLICATIONS OF DEVELOPED COUNTRIES

ABSTRACT

Risk can be expressed as the emergence of future possible opportunities and threats. Risk
management, affects the ability to fulfill the business objectives of identifying potential risks and
then manages these risks institution itself can be defined as a process designed to. Risk reporting
can be described as the disclosure of potential risks or risks which were taken. One of the most
important phase of the risk management process is risk reporting. Since the introduction of the cor-
porate governance codes such as the Sarbanes Oxley act, risk reporting has become an essential part
of the annual report of stock listed companies. Within the scope of regulation of risk reporting in
the annual reports of the companies are located. In developed countries practices and academic
studies related to risk reporting are frequently found. In this context, the purpose of the study; is to
examine the risk reporting applications and regulations for developed countries compare to the cur-
rent situation in Turkey. Therefore, at the end of the study, especially in the real sector in Turkey in
terms of type of risk reporting for existing regulations and practices will be studied to identify and
make recommendations.
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GIRIS

Risk, ge¢miste yapilan tanimlamalarda; belirsizlik, zarara ugrama tehlikesi
ve igletmelerin karsilagabilecegi tehditler olarak ifade edilmistir. Yeni ve giincel
tanimlamalarda ise risk, gelecekte ortaya ¢cikmasi muhtemel tehditler ve isletme-
lerin amaglarina ulagmasini kolaylastiracak firsatlar olarak tanimlanmistir. Bu
kapsamda beklenmeyen olaylardan kaynaklanan riskin tehlikeyi; degisimden
kaynaklanan riskin belirsizligi; isletme lehine kullanabilecek riskin ise firsatlari
icerdigi sOylenebilir. Risklerin firsat haline getirilmesi ise riskin yonetimi ile
miimkiin olmaktadir. Bu baglamda risk yonetimi, isletmenin hedeflerini yerine
getirebilme guciini etkileyen potansiyel riskleri belirlemek ve bu riskler iceri-
sindeki potansiyel firsatlar1 degerlendirebilmek i¢in tasarlanmis bir siire¢ olarak
tanimlanabilir. S6z konusu risk yonetim siirecinin 6nemli asamalarindan birisi de
risk raporlamadir. Risk raporlama, sirket ve hissedarlar1 arasinda toplumsal bir
sOzlesme saglamak i¢in bir giivence seklidir. Bir bagka ifadeyle risk raporlama
bir isletmenin, potansiyel riskleri ve alinan riskleri ile ilgili agiklama olarak
tanimlanabilir. Risk raporlama ile ilgili ABD, Ingiltere ve Almanya’da gerek
hukuki diizenlemeler gerek akademik calismalar yer almaktadir. Tiirkiye’de
ise bu konuyla ilgili yapilan literatiir arastirmasinda yapilmis akademik ¢alig-
maya ve hukuki diizenlemelere rastlanmamistir. Bu kapsamda asagida risk,
risk yonetimi ve risk raporlama ile ilgili 0zet bilgi verildikten sonra risk ra-
porlama ile ilgili gelismis iilke uygulamalar1 incelenerek Tiirkiye’deki mevcut
durumla karsilastirilmistir.

I. RISKIN TANIMI

Literatiirde yer alan ve ¢esitli organizasyonlar tarafindan yapilan riskle ilgili
baslica tanimlar agsagidaki gibidir:

e Risk, bir igleme iliskin parasal bir kaybin, giderin ya da zararin ortaya
cikmasi ile ekonomik faydanin azalmasi olasiligi olarak tanimlanabi-
lir (Gokgoz, 2006: 9).

e Risk, organizasyonun stratejik, mali ve operasyonel amaglaria ulagma-
sim engelleyecek her tiirlii olay ve durumun gergeklesme olasiligi olarak
ifade edilebilir (Topaloglu, 2013: 207).

e Risk, bir olayin ger¢eklesme olasiligi ile etkilerinin bir birlesimi ola-
rak tanimlanabilir (FERMA, 2003: 3).

e Finans literatiiriinde risk, bir yatirimin finansal kayba ugrama ihtimali
olarak tanmimlanir. Bu kapsamda risk, bir yatirimin muhtemel getirile-
rinin gergeklesme olasiligi ile bir varligin getirisi iizerindeki belirsiz-
ligi ifade eder (Yildiran, Kisakiirek, 2012: 38). Bu baglamda finansal
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ve ekonomik agidan ele alindiginda risk, belirsizlik ve belirsizligin so-
nuglart olarak tamimlanabilir (Akin Acuner, 2003: 38). Yatirimci agisin-
dan incelendiginde ise risk, beklenen getiriyi elde edememe ya da za-
rar etme olarak degerlendirilebilir (GOkgoz, 2006: 2).

e Sigortacilik alaninda risk; kaybetme olasiligi, belirsizlik, gercek so-
nucun beklenen sonuctan farkli olmasi ve beklenen durumdan baska
bir durumun ortaya ¢ikmasi olasiligi iken, bankacilikta risk; verilen
bir kredinin veya girisilen bir taahhiidiin yerine getirilmesinde basari-
sizlik olasiligi olarak tanimlanir (Parlakkaya, 2005: 5).

e Treadway Komisyonu Organizasyonlari Destekleme Komitesi (The
Committee of Sponsoring Organizations of The Treadway Commis-
sion — COSO)’ne gore ise risk “bir olayin meydana gelme ve kurumun
amaglaria ulagma basarisini olumsuz etkileme olasiligi” olarak ta-
nimlanmaktadir (Reding vd., 2009: 3-4).

e Uluslararasi Standartlar Organizasyonu’na gore ise risk, bir olay ve

s0z konusu olayin sonuglarinin olasilik kombinasyonu olarak ifade
edilmektedir (Fone, Young, 2005: 11-12).

e ¢ Denetciler Enstitiisii (The Institute of Internal Auditors - IIA)’niin
tanimina gore risk, kurumun stratejik, mali ve operasyonel hedeflerini
gergeklestirmesini engelleyecek, olasi her tiirlii olaylar olarak tanim-
lanmaktadir (Kir, 2010: 53).

e Kamu I¢ Denetiminde Risk Degerleme Rehberine gore ise risk; “/da-
relerin kurulus amaclart ile stratejik hedeflerine ulasmasina ve go-
revlerin ifasina engel olabilecek veya beklenmeyen zararlara yol aga-
bilecek durum ya da olaylar” olarak ifade edilmektedir.

Yukarida belirtilen tanimlarin 6zeti; risk istenmeyen sonuglarla karsilagil-
masl1 ve zarara ugrama olasiligi olarak tanimlanmakta olup, riskin negatif yoni 6n
plana ¢ikarilmaktadir. Oysa yeni ve giincel tanimlamalarda ise riskin gelecekte
ortaya ¢ikmasi muhtemel tehditlerin yani sira isletmelerin amaglarina ulasmasini
kolaylastiracak firsatlar1 da igerdigi vurgulanmaktadir (Akin Acuner, 2006: 64).
Dolayisiyla risk gelecekte ortaya ¢ikmasit muhtemel firsatlar ve tehditler olarak
da ifade edilebilir (Derici vd., 2007: 152).

Isletmelerin karsilasabilecegi riskler; sistemik risk, sistematik risk ve sistema-
tik olamayan risk olarak simiflandirilabilir. Mali piyasalarda ve mali kurumlarda ya-
sanabilecek, tiim mali sisteme yayilabilecek ve sonugta 6deme sistemlerini tehli-
keye sokabilecek risk sistemik risk olarak ifade edilmektedir (Kishali, Pehlivanli,
2006: 77). Sistematik risk ise; ekonomik, politik ve sosyal yasamin yapisi ve degis-
kenliginden kaynaklanan ve tiim piyasalari ve bu piyasalarda iglem goren kurumlari
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etkileyen risktir. Sistematik olmayan risk; firmanin faaliyette bulundugu sektore ait
ozelliklerin dogurdugu risktir (Akgii¢, 1998: 865-867).

Bir bagka siiflandirmaya gore isletmelerin maruz kaldigi riskler; yonetile-
bilir riskler (isletme riskleri, organizasyonel riskler, siire¢ riskleri, yonetim risk-
leri), etki edilebilir riskler (proje riskleri, personel riskleri, teknolojik riskler, ma-
liyet riskleri, Griin riskleri, finansal riskler), yonetilemez riskler (makro ekonomik
riskler, hukuki riskler, politik riskler, sosyal riskler, cevre riskleri, kriz donemi
riskleri, piyasa riskleri, tlke riskleri, ekolojik riskler, saglik riskleri) olarak grup-
landirilabilir (Yariz, 2012: 17). Buradaki siiflandirmalarin disinda da bazi risk
siniflandirmalart mevcuttur. Bunlara stratejik risk, dis ¢evre riski, yatirim riski ve
teknolojik risk 6rnek olarak verilebilir (Uzay, 2010:4; Akin Acuner, 2003: 41).

Isletmelerin karsilasabilecekleri riskleri ydnetmeleri gerekmektedir. Bu kap-
samda risk yonetimi konusu asagida 6zet olarak agiklanmustir.

Il. RISK YONETIMIi

Risk y6netimi, isletmenin hedeflerini yerine getirebilme glcuni etkile-
yen potansiyel riskleri belirlemek ve daha sonra bu riskleri kurumun kendi
icinde yonetmesi i¢in tasarlanmig bir slire¢ olarak tanimlanabilir (Rittenberg
vd., 2010: 194). Risk yonetimini, ne zaman ve nasil ortaya ¢ikacagi bilinmeyen
risklerin olumsuz etkilerini en aza indirmek ve bu riskler icerisindeki potansiyel
firsatlar1 degerlendirebilmek i¢in kaynaklarin en etkin sekilde planlamasini, orga-
nize edilmesini, yonetilmesini ve kontroliinl iceren faaliyetlerin tumu olarak
ifade etmek mumkundur (Akin Acuner, 2005: 46). Bir bagka tanimda ise risk yo-
netimi, riskleri tanimlamayi, degerlendirmeyi, onlara karsi yiiriitiilecek faaliyet-
leri belirlemeyi, sorumluluklar1 tayin etmeyi, belirlenen faaliyetleri uygulamay1
ve bunlari izlemeyi ve sonuglarin1 gdzden gecirmeyi kapsayan bitun surecler ola-
rak ifade edilmektedir (Derici vd., 2007: 153).

Dolayisiyla risk yonetiminin, isletme yonetiminin temel sorumluluklarindan
biri oldugu, dnceden belirlenen isletme hedeflerine ulagilmasinda 6zenle dikkate
alinmasi gerektigi, biiyiikliigiiniin ve etkilerinin hesaba katilarak olumsuz sonug-
larinin en az seviyeye indirilmesi icap ettigi, bu nedenle isletme biinyesinde risk
politikalarinin olusturulmasi ve uygulamaya konulmasi gerektigi soylenebilir
(Ozsahin, 2011: 8).

Risk ydnetiminin amac1; gelecekte isletmeye zarar verme olasiligi olan olay-
lar1 ve s6z konusu bu olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda olusabilecek olumsuz-

luklar azaltarak olas1 sonuglarda meydana gelebilecek sapmalari kontrol etmektir
(Griffiths, 2005: 21; Manab vd., 2007: 2; Boubala, 2010: 12).
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[k risk yonetimi uygulamasi, kayiplar1 énlemek icin kontrol ve finansman
teknikleri ile yonetilmistir. Geleneksel risk yonetim siireci olarak bilinen bu sis-
temde riskler kot algilanip isletmenin, mal ve finans varliklarimi risklerden ko-
rumaya odaklanmakta ve riskleri sdzlesme ya da sigortalama yoluyla transfer et-
menin yollar1 arastirtlmaktaydi (Kizilboga, 2013: 70). Zamanla geleneksel risk
yonetim sisteminin dar kapsamindan kurumsal risk yonetimine gecilmistir. Ku-
rumsal risk yonetimi anlayisinin ortaya ¢ikmasinda “bir isi ilk seferinde dogru
yapmak” ve “hata ortaya ¢ikmadan 6nlem almak yaklagimlariin etkisi olmustur
(Derici vd., 2007: 153). Bu kapsamda risk yonetimi ge¢miste muhtemel zararin
sinirlandirilmasi ve mevcudun korunmasina yonelik iken, bugiiniin ¢ok degis-
kenli ve karmagik ekonomik ortaminda maruz kalinan risklerin olusmadan 6nlen-
mesi, etkin yonetilerek maliyetlerin azaltilmasi, rekabet giiciiniin artirilmasi ve
ustlenilen risklerden ek bir gelir elde edilmesini iceren proaktif bir nitelik tasi-
maktadir (Yariz, 2012: 20). Geleneksel anlayista risk yonetimi, risklerin belirli
asamalarda ve belirli periyotlarda sadece izole edilmesini hedefleyen statik bir
stireg iken giintimiizde getiri, maliyet, firsat ve performans parametreleri arasinda
en uygun dengeyi saglamayi hedefleyen dinamik bir siire¢ haline doniigmistiir
(Yariz, 2012: 21-22).

Geleneksel risk yonetimi ile kurumsal risk yonetimi arasindaki farklar asa-
g1da yer alan tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 1: Geleneksel ve Kurumsal Risk Ydnetim Sistemi Arasindaki Farkli-
liklar

Geleneksel Risk Yonetimi

Riskler ayr1 ayri birbirinden bagimsiz ve di-

Kurumsal Risk Yonetimi

Riskler kurum stratejileri kapsaminda deger-

ger faktorlerle biitiinlestirilmeden degerlendi-
rilir.

lendirilir.

Risk tanimlamasi ve degerlendirmesi s6z ko-
nusudur.

Risk portfoy gelisimi s6z konusudur.

Riskler nem derecesine gore siralanmaz.

Riskler 6nem derecesine siralanir ve buna gore
degerlendirilir.

Risk azaltma uygulamasi s6z konusudur.

Risk optimizasyon uygulamasi s6z konusudur.

Risk limitleri vardir.

Risk stratejileri vardir.

Risk sorumlulari belirsizdir.

Risk sorumlular: belirlidir.

Rastgele risk dl¢timii yapilir.

Risklerin izlenme ve dlgiimiinde 6ncelik sira-
lamasi yapilir.

Risk yonetim fonksiyonlari organize edilmez
Ve tutarsizdir.

Risk yonetimi kurum genelinde organize edilir
ve ylratalir.

“Risk benim sorumlulugum degil” anlayis
hakimdir.

“Risk herkesin sorumlulugudur” anlayis1 ha-
kimdir.

Kaynak: Hall, 2007: 5.
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Risk yonetim siireci tilke, sektor, lokasyon, ortaklarin dncelikleri, Ulke igi ve
dis1 konjonktiir, {irlin yasam siiresi vb. ¢cok sayida farkli unsura bagl olarak de-
giskenlik gosterebilmektedir (Yariz, 2009: 23). Risk yonetim stireci birbirine ba-
giml bes islem basamagindan olugmaktadir. S6z konusu basamaklar (Emhan,
2009: 213):

e Riskin tanimlanmasi,

e Riskin degerlendirilmesi ve hesaplanmasi,

e Alternatif risk diizeltme araclari arasindan bir se¢im yapilmasi,
e Scgilen alternatiflerin uygulanmasi,

e Degerlendirme ve kontrol siireclerini kapsamaktadir.

Riskin tanimlanmasi, riskin teshisi anlamina gelmektedir. Risk tanimlandi-
ginda, risk yoneticileri onu degerlendirmelidirler. Risk tanimlanip degerlendiril-
dikten sonraki basamak, riskle miicadelede kullanilacak yaklagim yonteminin ve
her biri i¢in kullanilacak teknigin kararlastirilmasidir. Konu veya sorun agiklikla
ortaya konduktan, uygun alternatifler tanimlandiktan ve her alternatifin olasi so-
nuglar1 olanaklar ol¢iisiinde en iyi bi¢imde tahmin edildikten sonra, se¢ilen alter-
natifin uygulanmasi islemi gelir. Segilen alternatif uygulanmaya konulduktan
sonra secilen ¢éziim tarzinin isleyip islemedigi ve beklenen sonuglari verip ver-
medigi izlenmelidir (Emhan, 2009: 213). Isletmelerin ve toplumlarin amaglarma
uygun olarak risklerin incelendigi ve degerlendirildigi resmi bir siireg olarak risk
yonetimi siireci Sekil 1°de gOsterilmektedir.
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Sekil 1: Risk Ydnetim Sireci

Kurumun Stratejik Hedefleri ]—’

/ Risk Degerlendirme \
4 I
Risk Analizi
> Risk Tanimlama <
Risk Agiklama
Risk Tahmini
o )
:k Risk Degerlendirme / <
- Yasal Denetim
_ Risk Raporlama
" Tehditler ve Firsatlar
G
> Karar Verme <
» Risk Tutumu Belirleme <
> Artik Riskleri Raporlama <

A

Izleme

Kaynak: Kizilboga, 2013: 67; AIRMIC; ALARM; IRM, 2002: 4.

Sekil 1°e gore risk yonetim siireci asagidaki asamalardan meydana gelmek-
tedir (Kizilboga, 2013: 67; Fone, Young, 2005: 15).

Kurumsal hedefleri anlama,
Risk yonetim misyonunu tanimlama (hedef ve politika belirleme),

Risk ve belirsizliklerin degerlendirilmesi (tanimlama, analiz ve
Olcme),

Risk kontrolii (ortadan kaldirma, kaginma, azaltma, nleme ve yo-
netme),
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e Risk finansmani (riskin finansal sonuglarinin 6l¢iimii ve degerlendi-
rilmesi),

e Program yonetimi (uygulama tedbirleri gelistirme, inceleme ve iz-
leme).

Risk yonetim siirecinin en 6nemli agsamalarindan birisi de risk raporla-
madir. Bu kapsamda asagida risk raporlama ve gelismis iilkelerde risk rapor-
lama uygulamalari incelenecektir.

I1l. RISK RAPORLAMA

Risk raporlama, sirket ve hissedarlar1 arasinda toplumsal bir s6zlesme
saglamak icin bir glivence seklidir. Bir bagka ifadeyle risk raporlama bir islet-
menin, potansiyel riskleri ve alinan riskleri ile ilgili agiklama olarak tanimla-
nabilir. Risk agiklama ve kurumsal yonetim ile ilgili tartismalar 21. yiizyilin
basinda Ahold, Enron ve Worldcom gibi sirket skandallarindan dolay1 artig
gostermistir (Oorschot, 2009: 20).

A.RiSK RAPORLAMA TURLERI

Risk raporlama; i¢ tip, dig tip ve orta tip olmak {izere ii¢ farkli sekilde
ortaya ¢ikabilir. I¢ tip; yonetim ve ¢alisanlar arasindaki bilgi paylasimi olarak
agiklanabilir. Orta tip; riskle ilgili konularda yénetim kontrol dnlemleri ve
sonuglar1 yonetim kuruluna giivence saglamak lizere tasarlanmis i¢ ve dis tip
arasindaki iletisim olarak ifade edilebilir. Dis tip ise, yillik faaliyet raporunda
bulunan ag¢iklamalar seklinde tanimlanabilir (Chandiramani, 2009: 14). i¢ risk
raporlama, iglemsel ve stratejik bilgi saglayarak, firmalarin amaglarin1 gergekles-
tirmesinde verimli olmalar1 igin yonetime ve ¢alisanlara yardimei olmaktadir. Dig
risk raporlama, firmalar, dis finansman kuruluslari ve diizenleyici kurumlar, kre-
ditorler (bankacilar ve tahvil sahipleri) ve yatirimcilar i¢in zorunludur. Bu du-
rumda risk raporlama genellikle, baslica diizenleyici kuruluslarin gereksinim duy-
dugu izahname formlarin1 ve faaliyet raporlarimi igermektedir (Lajili, Zeghal,
2005: 128).

Meijer (2011)’e gore i¢ risk raporlama, yonetim kurulu ve denetim kurulu
icin hazirlanmakta iken, dis risk raporlama sirketin hissedarlar1 ve diger ilgili ta-
raflar i¢in hazirlanmaktadir.

B. RiSK RAPORLAMANIN AVANTAJLARI VE
DEZAVANTAJLARI

Risk raporlama, finansal olmayan bilgi ihtiyacindan kaynaklanmakta olup
bu durum risk raporlamanin gelismesine neden olabilmektedir. Meijer (2003)
riskleri raporlamanin nedenini agiklamak i¢in risk raporlamanin olasi avantaj ve
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dezavantajlarin arastirmistir. Bu kapsamda risk raporlamanin avantajlar1 sun-
lardir (Chandiramani, 2009: 18; Epstein, Buhovac, 2006: 11; Abraham vd., 2012:
13):

e Risk raporlama, bilgi asimetrisini* ve tahmin riskini azaltarak ya-
tirimcilar tarafindan talep edilen firmanin risk primini ve sermaye
maliyetini azaltmaktadir. Firmanin sermaye maliyetinin azalmasi
ise finansal olmayan bilgi ihtiyacin1 gidermektedir.

e Risk raporlama firma ve yatinmcilar arasindaki iliskiyi gelistir-
mektedir. Dolayistyla yatirimcilar firma hakkinda daha fazla bilgi
sahibi olduk¢a firmaya duyduklar1 giiven artmaktadir.

e Risk raporlamanin bir baska avantaji ise risk raporlamanin firma-
nin i¢ kontrolleri ilizerinde pozitif etkiye sahip olmasidir.

e Risk raporlama ayrica risk yonetim siireci ve stratejik planlama ile il-
gili kritik geri bildirim saglar.

e Risk raporlama, yatirimcilarin firmanin risk profilini degerlendirme-
sine yardim eder.

Risk raporlamanin dezavantajlari ise sunlardir (Chandiramani, 2009: 18):

e Risk raporlama firmaya kars1 dava olasiligini artirabilir, 6z konusu
bu durum ise firmanin itibarin1 zedeleyebilir.

e Risk raporlama rekabet avantajini kaybettirebilir. Zira firmalarin ge-
lecege yonelik bilgi agiklamas1 yapmalari rakiplerinin faydalanabile-
cekleri daha hassas bilgileri igerebildigi i¢in bu durum rekabet avan-
taji kaybina sebep olabilir.

C.RiSK RAPORLAMA iLE iLGIiLi LITERATUR

Gelismis tilkelerde risk raporlamas: ile ilgili uygulamalara ve akademik
calismalara siklikla rastlanilmaktadir. Bu kapsamda finansal ve finansal olma-
yan sirketleri esas alarak yapilan bazi akademik ¢alismalar ve ulagilan sonug-
lar sOyledir:

e Beretta ve Bozzolan (2004) calismalarinda Italyan borsasinda listele-
nen 85 adet finansal olmayan firmanin faaliyet raporlarinda yer alan
risk agiklamalarini analiz etmiglerdir. Risk aciklamasi ile ilgili bilgi
elde etmek i¢in igerik analizini kullanmiglardir. Calismada risk agik-
lamalar1 kalite ve miktar a¢isindan incelenmistir. Calisma sonucunda
sirket billyiikligii ve risk agiklama miktar1 arasinda pozitif bir iligki

* Bilgi asimetrisi, isletme yonetiminin hissedarlardan ve ilgili diger taraflardan daha fazla ve daha iyi bilgiye
sahip olmasidir (Meijer, 2011).
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oldugu tespit edilmistir. Ayrica endiistri tipi ve risk agiklama miktari
arasinda iliski olmadig1 saptanmaistir.

Helbok ve Wagner (2005) ¢alismalarinda Kuzey Amerika, Asya ve
Avrupa bankalarinin 1998-2001 yillar1 arasindaki operasyonel risk
aciklama uygulamalarini incelemislerdir. O dénemlerde raporlama
zorunlu olmadig1 halde agiklamanin hem igeriginin hem de kapsami-
nin arttig1 goriilmiistlir. Operasyonel risk raporlama ile bankanin 6z
kaynak orani ve karlilig1 arasinda negatif iliski oldugu saptanmustir.
Yani daha az sermayeli ve daha az karli sirketlerin operasyonel risk-
leri daha fazla agiklama egilimi gosterdigi tespit edilmistir

Lajili ve Zeghal (2005) ¢alismalarinda Toronto Menkul Kiymetler
Borsasi'nda listelenen 300 adet Kanadali finansal olmayan sirketin
faaliyet raporlarinda yer alan risk agiklamalarini incelemislerdir.
Calismada risk raporlama ve firmaya 6zgii 6zellikler arasindaki ilig-
kinin incelemesi amag¢lanmis olup igerik analizi yontemi kullanilmis-
tir. Calisma sonucunda zorunlu ve goniillii risk raporlama ile firma
biiyiikliigii ve karlilik arasinda iligki olmadig tespit edilmistir.

Berger ve Gleiliner (2006) galigmalarinda GAS 5 kapsaminda sir-
ketlerin faaliyet raporlarindaki risk aciklamalarini analiz etmeyi
amaclamiglardir. Bu kapsamda Alman Muhasebe Standartlarina
gore HDAX da listelenen finansal olmayan sirketlerin 2000-2005
yillar1 arasindaki faaliyet raporlarinda yer alan risk agiklamalarini
icerik analizi yontemi ile incelemislerdir. Calisma sonucunda 2000
yilindan itibaren risk ac¢iklama kalitesinde artis oldugu saptanmis-
tir.

Linsley, Shrives ve Crumpton (2006) ¢alismalarinda 9 adet Ingiltere
ve 9 adet Kanada bankasinin faaliyet raporlarini incelemislerdir. Ca-
lismada risk agiklamalarimin hacmi ve ilgili degiskenler arasindaki
iliskinin incelemesi amaglanmis ve igerik analizi yontemi kullanilmis-
tir. Calisma sonucunda ulasilan tespitler; 1) Risk agiklamalar1 ve ban-
kanin karlilig1 arasinda bir iliski bulunmadigi, 2) Bankanin risk diizeyi
ve agiklama diizeyi arasinda bir iliski bulunmadigi, 3) Risk agiklama
diizeyi ve banka biiytikliigii arasinda pozitif bir iligki oldugu, 4) Risk
aciklama diizeyi ve risk tanimlamalarinin sayisi arasinda pozitif bir
iliski oldugu ve 5) Ingiltere ve Kanada bankalarmin risk agiklama dii-
zeyleri arasinda istatistiksel bir fark olmadigidir.

Linsley ve Shrives (2006) calismalarinda Ingiltere’deki 79 finansal
olmayan firmanin yillik faaliyet raporlarindaki risk agiklamalarini
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incelemislerdir. Calismada 1) Risk aciklamalar1 ve sirket biiyiik-
liigli arasindaki iligkiyi test etmek, 2) Risk aciklamalar1 ve sirket
risk seviyesi arasindaki iliskiyi test etmek ve 3) Aciklamalarin
clmle o6zelliklerini incelemek amaglanmistir. Calismada 1 Ocak
2000’de ingiltere’de FTSE 100 de listelenen finansal olmayan sir-
ketler igerik analizi kullanilarak incelenmistir. Calisma sonucunda
risk agiklamalari ve sirket bliylikliigli arasinda pozitif bir iligki oldugu
tespit edilmistir. Ayrica nitel risk agiklamalarinin nicel risk agiklama-
larindan daha fazla oldugu saptanmustir.

Abraham ve Cox (2007) ¢aligmalarinda sirketlerin faaliyet raporlarin-
daki risk bilgi miktar1 ile ABD listeleme 6zellikleri arasindaki iligkiyi
incelemislerdir. S6z konusu c¢alismada genis bir bakis acisiyla risk
aciklamalarinin incelenmesi amaglanmistir. Caligmada 2002 yilinda
FTSE 100°de listelenen sirketler incelenmis olup icerik analizi yon-
temi Linsley ve Shrives (2006)’1n arastirmasinda Ki gibi uygulan-
mistir. Calisma sonucunda kurumsal sahiplik ile ilgili uzun vadeli
kuruluglarda risk raporlama iligkisi olumsuzken, kisa vadeli kuru-
luslarda finansal risk raporlama iligkisinin olumlu oldugu sonu-
cuna ulagilmistir. Calismada ayrica hem yonetici hem de yonetim
kurulu icin risk raporlamanin 6nemli oldugu tespit edilmistir. ABD
borsasinda listelenen Ingiltere firmalarinin faaliyet raporlarinda
ABD borsasinda listelenmeyen Ingiltere firmalarina gore daha
fazla risk bilgilerini agikladiklari saptanmistir.

Woods, Dowd ve Humphery (2008) ¢aligmalarinda; Diinyanin en iyi
25 bankasinda 2000-2006 donemi i¢in piyasa risk agiklama uygula-
malarimi veri analizi ile incelemislerdir. Calisma sonucunda banka-
larda Genel Kabul Gormiis Muhasebe Standartlarindan Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlarina (UFRS) ge¢is oldugu gériilmiistiir.
Goniillii raporlamanin kapsaminda artis oldugu tespit edilmistir. Or-
nek bankalarin faaliyet raporunun uzunlugunun zaman iginde arttigi
(2000 y1linda 166 sayfa iken 2006 yilinda 271 sayfa oldugu) sonucuna
ulastlmistir.

Hassan (2008) ¢alismasinda kurumsal 6zellikler ve risk agiklama dii-
zeyi arasindaki iliskiyi incelemeyi amaglamigtir. Calismada Birlesik
Arap Emirlikleri’ndeki 24 adet finansal ve 17 adet finansal olmayan
sirket regresyon modeli ile incelenmistir.Calisma sonucunda sirket
biiyiikliigli ve kurumsal risk agiklama diizeyi arasinda iliski olmadigi
tespit edilmistir.

Hossain (2008) ¢alismasinda banka 6zellikleri ve risk agiklama dii-
zeyi arasindaki iligkiyi incelemeyi amaglamistir. Calismada Hindistan
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da bulunan 38adet banka ¢oklu regresyon modeli uygulanilarak ince-
lenmistir. Calisma sonucunda biiyiikliigiin, karliligin, yénetim kuru-
lunun ve piyasa disiplinin risk agiklamasi ile iligkili oldugu ancak yas,
is ve varliklarla iligkili olmadig1 tespit edilmistir.

Amran, Bin ve Hassan (2009) calismalarinda Malezya’daki sirketlerin
faaliyet raporlarinin finansal olmayan rapor bdliimlerine odaklanarak
risk agiklamalarini incelemislerdir. Caligmada kullanilan yontem ige-
rik analizidir. Caligma sonucunda elde edilen bulgulara gore listelenen
100 sirketin faaliyet raporunda yer alan risk bilgilerinin tartisildigi
climlelerin sayismin 2006 yilinda Ingiltere’de Linsley ve Shrives ta-
rafindan yapilan ¢aligmayla kiyaslandiginda daha az oldugu tespit
edilmistir. Ayrica sirket biiyiikliigii ve risk agiklamalari1 arasinda po-
zitif iliski oldugu saptanmustir.

Oorschot (2009) calismasinda bankalardaki risk agiklamalarini miktar
ve kalite agisindan incelemeyi amaclamistir. Calismada 2005-2008
donemi igin Almanya’daki 32 adet bankanin faaliyet raporlar icerik
analizi yontemi uygulanarak incelenmistir. Calisma sonucunda agik-
lama ve karlilik arasinda pozitif iliski oldugu tespit edilmistir.

Don (2010) ¢alismasinda bankalardaki risk agiklama uygulamalarini
incelemeyi amaglamistir. Calismada Avrupa’da yer alan 40 adet ban-
kanin faaliyet raporlar icerik analizi yontemi kullanilarak incelenmis-
tir. Calisma sonucunda bankalarin faaliyet raporlarinda 6nceki yillara
gore daha fazla risk agiklamasi yaptiklar tespit edilmistir.

Oliveira, Rodrigues ve Craig (2011) ¢alismalarinda Portekiz’de bulu-
nan bankalarin 2006 yili i¢in faaliyet raporlarinda yer alan goniillii
risk aciklamay etkileyen faktorleri incelemeyi amaglamislardir. Bu
kapsamda Portekiz’de bulunan 111 adet bankanin faaliyet raporlarini
icerik analizi yontemi ile incelemislerdir. Calisma sonucunda goniillii
risk raporlama da kanuna uygunlugu artirmak i¢in iki sebep oldugu
tespit edilmistir. Bu sebeplerden birincisi piyasa disiplininde etkinligi
saglamak i¢in hissedar1 izlemek iken, ikincisi hissedarlarda sirket iti-
bar1 algisini yonetmektir.

Risk raporlamast ile ilgili literatiirde yapilan ve yukarida agiklanan ¢alisma-

lar asagida yer alan tabloda 6zetlenmistir.



Risk Raporlamasi: Gelismis Ulke Uygulamalarindan Gikarilacak Dersler 217

Tablo 2: Risk Raporlamas: ile lgili Yapilan Calismalar

o Agiklamalarin ciimle
6zelliklerini incele-
mek

Yazar Caliymanin Amaci Orneklem Yéntem Sonuglar
o Sirket biiyiikligii ve italyan Menkul K1y- Igerik o Sirket biyiikligii ve risk agiklama mik-
risk agiklama miktar metler Borsasi’nda Analizi tar1 arasinda pozitif bir iligki oldugu tes-
< arasindaki iligkiyi in- | listelenen 85 adet fi- pit edilmistir.
£2 S celemek. nansal olmayan sir- e Endiistri tipi ve risk acgiklama miktar1
Sy & | ¢ Endistri tipi ve risk ket; 2001 arasinda iliski olmadig: tespit edilmistir.
m @ agiklama miktari ara-
sindaki iliskiyi ince-
lemek.
= Banka ozelikleri ve ope- 59 banka; Avrupa, h;erik Ana- e Operasyonel risk raporlamada artig ol-
2 rasyonel risk agiklamasi Asya ve Kuzey lizi; Tanimla- mustur.
§ e arasindaki lllsklyl incele- Amerika; 1998- yicl istatistik ® Operasyonel risk raporlama ile bankanin
- S mek. 2001 ve logit mo- 0z kaynak oram ve karlilig1 arasinda ne-
8 deli. gatif iliski vardir. Yani daha az sermayeli
8 ve daha az karli sirketlerin operasyonel
% riskleri daha fazla agiklama egilimi gos-
terdigi tespit edilmistir.
Risk raporlama ve fir- 300 adet finansal ol- Igerik Zorunlu ve gondlli risk raporlama ile
Lo | Maya 0zgu 6zellikler ara- mayan sirket; Ka- Analizi firma buyikligi, karlilik,beta ya da kaldi-
=58 sindaki iligkiyi incele- nada; 1999 rag arasinda higbir iliski olmadig: tespit
FNS | mek edilmistir.
° GAS 5 kapsaminda HDAX da listelenen Igerik Risk agiklama kalitesinde artig oldugu
> g s 2000-2005 donemi faa- finansal olmayan Analizi tespit edilmistir.
(78 % S liyet raporlarindaki risk sirketlerin faaliyet
o5 < | aciklamalarini analiz raporlart; 2000-2005
@ etmek.
Risk agiklamalarmnin 9 adet Ingiltere, 9 Igerik e Risk agiklamalari ve bankanin karliligt
hacmi ve potansiyel ilgili adet Kanada banka- Analizi arasinda bir iliski bulunmadig: tespit
degiskenler arasindaki sinin faaliyet rapor- edilmistir.
iligkiyi incelemek. lar; 2002 e Bankanin risk diizeyi ve agiklama dii-
2= zeyi arasinda bir iliski bulunmadigi tes-
88 pit edilmistir.
29 o Risk agiklama diizeyi ve banka biiyiik-
& S liigi arasinda pozitif bir iliski oldugu
> E‘ tespit edilmistir.
B 3 e Risk agiklama diizeyi ve risk tanimla-
3© malarinin sayis1 arasinda pozitif bir
iliski oldugu tespit edilmistir.

o Ingiltere ve Kanada bankalarinin risk
agtklama diizeyleri arasinda istatistik-
sel bir fark olmadig: tespit edilmistir.

e Risk agiklamalari ve Ingiltere FTSE icerik e Risk agiklamalar1 ve sirket biytikligi

sirket biyiikliigii ara- 100°de listelenen 79 Analizi arasinda pozitif bir iliski tespit edilmis-

2 sindaki iliskiyi test adet finansal olma- tir.
2 etmek, yan sirketin faaliyet e Nitel risk agiklamalarmin nicel risk
5e e Risk agiklamalari ve raporlari; 2000 agiklamalarindan daha fazla oldugu
L8 sirket risk seviyesi tespit edilmistir.
i arasindaki iligkiyi
z test etmek ve
3
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Tablo 2: (Devami)

liyet raporlarinda yer
alan gonilli risk agikla-
may1 etkileyen faktorleri
incelemek.

Oliveira, Rodri-
gues ve Craig
(2011)

Portekiz

Faaliyet raporunda yer Ingiltere FTSE Igerik e Hem yonetici hem de bagimsiz yone-
» alan risk bilgilerini agik- 100°de listelenen 71 Analizi tim kurulu igin risk raporlamanin
8 layan belirleyicileri ana- adet finansal olma- onemli oldugu tespit edilmistir.

2o liz etmek. yan sirketin faaliyet e ABD borsasinda listelenen ingiltere
E g raporlari; 2002 firmalarmin ~ faaliyet raporlarinda
£ ABD borsasinda listelenmeyen In-
S giltere firmalarina gore daha fazla
< risk bilgilerini agikladiklar1 tespit
edilmistir.
= Risk agiklama uygulama- Diinyanin en iyi 25 Veri e Bankalarda Genel Kabul Gormiis Mu-
H > larin1 incelemek. bankasi; 2000-2006 analizi hasebe Standartlarindan Uluslararasi
os ?g Finansal Raporlama Standartlarina
458 (UFRS) gegis oldugu tespit edilmistir.
S E =~ e Goniillii raporlamanin kapsaminda ar-
=5 tis oldugu tespit edilmistir.
Regresyon
Kurumsal 6zellikler ve 24 adet finansal ve modeli; Bi- o Sirket biiyikligii ve kurumsal risk
S & | riskagiklama diizeyi ara- 17 adet finansal ol- yuklik, risk agiklama diizeyi arasinda iliski olma-
ﬁ S sindaki iligkiyi incele- mayan sirket; Birle- dizeyi, en- dig tespit edilmistir.
T | mek sik Arap Emirlikleri; dustri tipi ve
2005 rezervlerin
diizeyi.

Banka &zellikleri ve 38 adet banka; Hin- Coklu regres- | Biiyiikliigiin, karliligm, yonetim kurulu-
£z aciklama diizeyi arasin- distan; 2002-2003 yon modeli. nun ve piyasa disiplinin risk agiklama ile
28 daki iliskiyi incelemek. iliskili oldugu ancak yas, is ve varliklarla
£ iligkili olmadig tespit edilmistir.

Risk agiklamalarina kars1 Malezya borsasinda igerik Sirket biyiikliigii ve risk agiklamalari ara-

S25g ornek sirketlerin 6zellik- listelenen 100 adet Analizi sinda pozitif iligki oldugu tespit edilmistir.
Ec ﬁ g lerini ampirik olarak test sirketin faaliyet ra-
<0 I etmek porlart; 2005
o — Bankalardaki risk agikla- 32 adet bankanin fa- icerik e Agiklama ve karlilik arasinda pozitif
53 malarmi miktar ve kalite aliyet raporlari; Al- Analizi iligki oldugu tespit edilmistir.
g & agisindan incelemek manya; 2005-2008
O ~

Bankalardaki risk agik- 40 adet bankanmn fa- Tgerik e Bankalarin faaliyet raporlarinda dnceki
s g lama uygulamalarini in- aliyet raporlari; Av- Analizi yillara gore daha fazla risk agiklamasi
o & celemek rupa; 2007 yaptiklar1 tespit edilmistir.

Portekiz’de bulunan ban- 111 adet bankanin Igerik * GOnullu risk raporlama da kanuna uy-

kalarin 2006 y1il i¢in faa- faaliyet raporlari; Analizi gunlugu artirmak i¢in iki sebep oldugu

tespit edilmistir. Bu sebeplerden birin-
cisi piyasa disiplininde etkinligi sagla-
mak i¢in hissedar1 izlemek iken, ikin-
cisi hissedarlarda sirket itibar1 algisini
yOnetmektir.

Kaynak: Dobler, 2008: 191; Oorschot, 2009: 77-78-79; Don, 2010: 47-48.

IV. RISK RAPORLAMANIN ULKE UYGULAMALARI

Risk raporlamasi ile ilgili hukuki diizenleme ve uygulamalar ABD, ingil-
tere ve Almanya uygulamasi kapsaminda asagida 6zet olarak agiklanmuistir.
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A. AMERIKA BiRLESIK DEVLETLERI (ABD) UYGULAMASI

ABD’de risk raporlamasini resmi bir sekilde diizenlemek i¢in Amerikan
Sertifikali Kamu Muhasebecileri Enstitiisii (AICPA-American Institute of Certi-
fied Public Accountant) tarafindan 1987 yilinda, risk ve belirsizlikler Uizerine bir
rapor (Report of the Task Force on Risks and Uncertainties®) yaymlamistir. Daha
sonra AICPA 1994 yilinda firmalarin finansal durumlarindaki riskleri ve belirsiz-
likleri raporlamalari igin firmalar1 tegvik eden 94-6 Durum Tablosunu (Disclosu-
res of Certain Significant Risks and Uncertainties, Statement of Position 94-6.
Accounting Standards Division™) énermistir. Ayrica finansal araclardan kaynak-
lanan risklerle basa ¢ikmak i¢in Finansal Muhasebe standardi (FAS - Financial
Accounting Standard No 119 ve 133) 0zel olarak yayinlanmistir (Kongprajya,
2010: 25).

ABD’de Sermaye Piyasas1 Kurulu (SEC - Security Exchange Commission)
tarafindan 1997 yilinda yayimlanan Finansal Raporlama Yayin No.48’e gore de
(FRR No. 48- Financial Reporting Release No. 48); faiz orani, doviz kurlari, hisse
senetleri ve emtia fiyatlarindaki ani degisikliklerden kaynaklanan piyasa riskleri-
nin agiklanmasi gerekmektedir (Beretta, Bozzolan, 2004: 267).

ABD’de risk raporlama uygulamalarindaki mevcut durum uluslararasi yak-
lasimla benzer olmakla birlikte risk tahminlerini raporlamak zorunlu degildi. An-
cak Sarbanes Oxley Yasasi gibi kurumsal yonetime yonelik diizenlemeler, risk
raporlamay1 borsaya kayith sirketlerin faaliyet raporlarinin 6nemli bir pargasi
haline getirmistir (Chandiramani, 2009: 14). S6z konusu duzenlemeler kapsa-
minda finansal (bankalar) ve finansal olmayan (borsaya kayith sirketler) sir-
ketlerin yillik faaliyet raporlarinda risk raporlamasinin yer almasi1 gerekmek-
tedir.

B. INGILTERE UYGULAMASI

Ingiltere’de modern risk raporlamanin ilk adimi1 1992 yilinda atilmustir. 1992
yilinda diizenlenen Cadbury Raporu, kurumsal risklerin tanimlanmasini, deger-
lenmesini ve yonetilmesini énermistir. Daha sonra 1993 yilinda, Islem ve Finan-
sal Inceleme™™" (OFR- Operating Financial Review) zorunlu olmamasina ragmen,
Ingiltere’de borsaya kayith sirketler igin ilk kez nerilmistir (Beretta, Bozzolan,
2004: 267).

* American Institute of Certified Public Accountants, 1987, “Report of the Task Force on Risks and Uncertain-
ties”, AICPA, New York.
™ American Institute of Certified Public Accountants (1994). Disclosures of Certain Significant Risks and Un-
certainties, Statement of Position 94—6. Accounting Standards Division.
™ Islem ve finansal inceleme; borsaya kayitli sirketlerin finansal tablolarinda bulunmayan risk bilgilerini agikla-
malari i¢in Muhasebe Standartlari Kurulu tarafindan 1993 yilinda ¢ikarilmistir (Mohobbot ve Konishi, 2005,
9-10).
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1997 yilinda ingiltere ve Galler Yeminli Mali Miisavirler Birligi
(ICAEW- Institute of Chartered Accountants in England and Wales), ingiltere
sirketlerinin risk raporlama uygulamalarini yansitmak i¢in “Finansal Raporlama
Riski: Is Riski A¢iklama I¢in Oneriler” (Financial reporting of risk —proposals for
a statement of business risk) isimli resmi bir rapor hazirlamstir. Bu rapor, risk
dlgme yonteminin yani sira ingiltere firmalarim riskler hakkinda daha fazla acik-
lama yapmaya tesvik etmektedir (Cabedo, Tirado, 2004: 183). Ayrica bu raporda
sirket faaliyet raporlarinda risk agiklamalari, risk tanimlamanin kazang ve kayip-
lar1 ile finansal ve finansal olmayan riskler arasindaki ayrim tartisilmaktadir (Els-
handidy vd., 2013:321).

Ingiltere’de 1998 yilinda, Londra Menkul Kiymetler Borsasi tarafindan
“Kurumsal Yonetim Yasasi” yayimlanmigtir. S6z konusu diizeleme ile borsaya
kayith sirketlerde i¢ kontrol sistemi ve paydaslara raporlama mekanizmasi etkin
bir sekilde islemektedir (Beretta, Bozzolan, 2004: 267).

ICAEW, 1999 yilinda “Siiprizlere Hayir: Daha lyi Risk Raporlama Vakas:”
(No Surprises: The Case for Better Risk Reporting) isimli rapor hazirlamistir. Bu
raporda da risk lgme yontemi ile birlikte Ingiltere firmalarini riskler hakkinda
daha fazla agiklama yapmaya tesvik etmektedir (ICAEW, 1999: 2). ICAEW, 1999
yilinda ayrica Turnbull Raporunu yayimlamistir. Turnbull Raporu risk raporlama
alaninda 6nemli bir yere sahiptir. Zira s6z konusu rapor risk bazli yaklagimin be-
nimsenmesi, i¢ kontrol sisteminin kurulmasi ve etkinliginin gozden gegirilmesi
hususunda firmalar i¢in dnemli bir rehberdir (Mohobbot, Konishi, 2005: 10).

ICAEW, 2002 yilinda iki rapor yaymlamistir. Bunlardan birincisi “Siipriz-
lere Hayir: Daha lyi Risk Raporlama Igin Calisma (No Surprises: Working for
Better Risk Reporting) isimli rapor olup, s6z konusu bu raporda ICAEW tarafin-
dan yayinlanan dnceki raporlar 6zetlenmektedir. ikincisi ise “KOBI’ler I¢in Risk
Yonetimi” (Risk Management for SMESs) isimli rapordur ve bu raporda kiigiik ve
orta dlgekli igletmeler igin risk agiklamalar ile ilgili bilgilere yer verilmektedir
(Elshandidy vd., 2013: 321).

ICAEW, 2011 yilinda “Is Risklerini Raporlama: Toplant1 Beklentileri” (Re-
porting Business Risks: Meeting Expectations) isimli rapor hazirlamistir. Bu ra-
porda firmalarin faaliyet raporlarinda yer alan risk bilgilerini agiklama (nicel ve
nitel risk agiklamalarini raporlama, firmalar icin yuksek rekabet maliyetlerini ve
firmalarin kars1 karsiya oldugu riskleri agiklama) tanimlanmaktadir. Ayrica, yati-
rimcilarin ihtiyaglarinin siirekli bir sekilde dikkate alinarak risk raporlamanin ge-
listirilmesi 6nerilmektedir (Elshandidy vd., 2013:321).

Ozetle ingiltere’de risk raporlama uygulamalar1 standartlar ve ilgili rehberler
sunularak siirekli iyilestirilmistir. S6z konusu bu durum, ingiltere’deki diizenle-
yici kuruluslarin risk raporlamasinin 6neminin farkinda olduguna isaret etmekte-
dir.
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C. ALMANYA UYGULAMASI

Almanya’da risk raporlamasi, 1998 yilinda Alman Ticaret Hukukunda
yapilan degisiklikle uygulamaya girmistir. Almanya 1998 yilindan itibaren
risk raporlamasi konusunda 6ncii bir iilke konumuna gelmistir. Ticaret Kanu-
nunun 289 (1) ve 315 (1) paragraflarinda Mayis 1998°de yapilan diizenle-
meyle, “Kurumsal Kontrol ve Seffaflik Yasas1” (Law on Corporate Control and
Transparency) cikarilmigtir (Dobler, 2005: 1192). Dolayisiyla Almanya’da
risk raporlama 1998 yilindan beri s6z konusu yasa ile sunulan ilerleme rapo-
runun zorunlu bir pargasi olarak goriillmektedir. Bu kapsamda sirketlerin faa-
liyet raporlarinda kars1 karsiya olduklari riskleri raporlamalar1 gerekmektedir
(Oorschot, 2009: 20).

2001 yilindan beri uygulanmakta olan Alman Muhasebe Standardi (GAS
5 Risk Raporlama) ile sirketlerin yillik faaliyet raporlarinda risk agiklamalari
yer almaktadir GAS 5 sirketlerin risk yonetim sistemi, ilgili risklerin nicel ve
nitel verileri, risk kategorilerinin siniflandirilmasi, risk politikas1 ve risk iyi-
lestirme Onlemleri hakkindaki bilgilerin agiklanmasini gerektirmektedir (Ber-
ger, GleiRner, 2006: 2-4). GAS 5 kapsaminda yapilan agiklamalar, finansal ol-
mayan riskleri ve piyasa dis1 finansal riskleri iceren tiim riskleri kapsamaktadir.
Ayrica Standart kapsaminda kurumsal risk yonetiminin ve risk tahminlerinin
agiklanmasi gerekmektedir (Kongprajya, 2010: 29).

Literattrde yer alan akademik ¢alismalar incelendiginde Alman sirketle-
rinde risk raporlama calismalarinin gelisim gosterdigi sonucuna ulagilmistir
(Berger, Gleilner, 2006: 2). Baz1 akademisyenler, uluslararasi standartlar ve
ABD standartlarina gére Alman standardinin daha spesifik ve detayli bilgi gerek-
tirdigini saptamiglardir. Kapsamli olmasina ragmen GAS 5’in risk raporlama da
bir takim eksiklikleri de bulunmaktadir. Zira GAS 5’in sunumundan kisa bir siire
onceki verileri esas alarak Kajiter (2001) tarafindan yapilan galismada etkili risk
raporlamanin garanti edilemeyecegi gozler Oniine serilmistir. S6z konusu calis-
mada bilgi kalitesinin yetersiz oldugu tespit edilmistir. GAS 5’in sunumundan
sonraki verileri esas alarak Kajuter ve Winkler (2003) tarafindan yapilan ¢alis-
mada da risk raporlar1 analiz edilmis ve Kajiiter (2001)’in ¢alismasi ile benzer
sonuglara ulasilmistir (Kongprajya, 2010: 29).

D. GELiSMIiS ULKELER ARASINDA KARSILASTIRMA

Collins ve digerleri (1993) tarafindan yapilan ¢alismada ABD ve Ingiltere
icin MD&A (Management Discussion and Analysis- Yonetim Tartigmalari ve
Analizi) bolimiinde yer alan risk raporlama karsilagtirmali olarak incelenmistir.
Caligma sonucunda Ingiltere firmalarinin risk, belirsizlik ve ileriye yonelik bilgi
hakkinda daha fazla agiklama yapmis olduklar tespit edilmistir. Bu kapsamda
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Ingiltere firmalari daha kapsamli risk aciklamalar1 yapmaktadir (Kongprajya,
2010: 30).

Bati iilkeleri arasinda yapilan karsilastirmada, ¢esitli standartlarda kademeli
bir yaklasimin olabilecegi tespit edilmistir. Cogu standartlarda sadece finansal pi-
yasanin risk raporlamaya odaklandigi saptanmustir. Zira sirketlerde finansal ol-
mayan riskler ya da piyasa dis1 finansal riskler biitiiniiyle vurgulanmamaktadir.
S6z konusu risklerin agiklamalarina, yonetimin kararma gore goniillii yapilmasi
halinde izin verilmektedir. Alman Muhasebe Standardi GAS 5’e gore ise sirket-
lerin karsilastig1 tim riskleri raporlamalar1 gerektirmektedir. Schrand ve Elliott
(1998) tarafindan yapilan ¢alisma bu agidan karsilastirarak, sirketleri risk rapor-
lamasi i¢in GAS 5’in kapsamli yaklagimina tesvik etmektedir. Diger yandan Al-
manya uygulamasinda belirtildigi gibi yapilan baz1 ¢aligmalar tiim diizenlemele-
rin Almanya’da etkin bir risk raporlamasinin garanti edilmedigini de gostermek-
tedir (Kongprajya, 2010: 30-31).

Risk raporlamanin bir diger boyutu ise zaman boyutudur. Cesitli standartlar
gozden gecirildigi zaman ileriye yonelik bilgi (gelecekteki riskler) iletisimini ge-
listirme ¢abasinin oldugu saptanmigtir. ICAEW (1998, 1999, 2000), CICA (2001)
ve IFAC (2002) yonergeleri kapsaminda, sadece ileriye yonelik bilginin tesvik
edilmedigi ayn1 zamanda daha kapsamli kurumsal risklerin vurgulandigi saptan-
mustir (Kongprajya, 2010: 31).

Diger 6énemli bakis agilar1 gesitli standartlarla karsilagtirilarak Tablo 3’de
sunulmustur.

Tablo 3’e gore; biitlin rejimlerde kademeli yaklagimin uygulandigr goriil-
mektedir. Risk agiklamaya yonelik diizenlemeler incelendiginde ise ABD’de ge-
nel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri, SEC kurallar1 ve Sarbanes Oxley Yasasinin,
risk raporlamaya yonelik diizenlemelerde oncii bir {ilke olan Almanya’da Ticaret
Kanunu ve GAS 5 Risk Raporlama Standardinin, Ingiltere’de ise ICAEW diizen-
lemelerinin gegerli oldugu goriilmektedir. S6z konusu diizenlemeler kapsaminda
Ingiltere’de risk raporlama goniillii bir uygulama iken ABD ve Almanya’da risk
raporlama zorunlu bir uygulamadir. Bununla birlikte ABD ve Ingiltere’de risk
tahminlerinin agiklanmasi gerekli degilken Almanya’da risk tahminlerinin agik-
lanmasi gereklidir. Ayrica Almanya’da risk raporlar1 yonetim raporlarmin i¢inde
ayr1 olarak sunulmaktadir.
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Tablo 3: UFRS Kapsaminda Almanya ve Ingiltere’ye Gére ABD’de Risk Rapor-

lama Gereksinimlerinin Karsilastirilmasi

Kalmay1 Tercih
Etme Kosulu

ABD UFRS Almanya ingiltere
Duzenleyici Kademeli Yakla- Kademeli Yakla- | Kapsamli Yakla- | Kademeli Yakla-
Yaklasim sim sim s1m sim
Esas Duizenleme SFAS 5,131, 133; | IAS 1,37, UFRS | MeslekiStandart- | ICEAW 1998,
SOP 94-6 7 lar GAS 5, 20 1999, 2000 ve
SEC Diizenleme- 289 (1), 315 (1) 2002
leri, FRR 48 Ticaret Kanunu FRS 13
FRS 29
Raporlama Notlar Notlar Y6netim raporu- Notlar
Araglar SEC formlar, Onerilen yénetim | nun iginde ayr OFR, MD&A
MD&A yorumu risk raporu
Az not agiklama-
lar
Risk Kavram Cesitli, agirlikl Cesitli, agirlikl Yukar1 ve asag1 Cesitli, agirhikl
belirsizlik temelli belirsizlik temelli | yonli risk, GAS belirsizlik temelli
5 agag1 yonlii risk
lizerine odaklani-
yor
Risk Yonetimi Agirlikln ilgili fi- Agurhikliilgili fi- | Tdm kurumsal Agirlikl ilgili fi-
Aciklama nansal araglarin nansal araglarm risk yonetimini nansal araglarin
kullanimi kullanimi kapsayan kullanimi
Risk A¢iklama Finansal ve piyasa | Finansal ve pi- Herhangi bir risk | Finansal ve pi-
Odag riski, gayrinakdi yasa riski, gayri- kategorisi, vurgu- | yasa riski, gayri-
kredi ve yikimli- | nakdi kredi ve lanmus finansal nakdi kredi ve
likler yukimlilukler risk yukimltlukler
Risk Finansal risk, esas | Agirlikli finansal | Herhangi bir risk | Agirlikli finansal
Konsantrasyonlar1 | miisteriler ve di- risk konsantrasyonu risk
Aciklamasi gerleri
Devam Eden is Sadece denetim Gerekli notlar Risk raporu ve Gerekli notlar
Belirsizlikleri standardina(SAS notlar igin gerekli | (sirketin mali tab-
Aciklamasi 59) gore gerekli losunda tek yer)
Risk Olgme Finansal risk i¢in Finansal risk i¢in | Herhangi bir risk | Finansal risk i¢in
gerekli, gayri gerekli, gayri icin gerekli, ne- gerekli, gayri
nakdi kredi ve yi- | nakdi kredi ve rede uygulanabi- nakdi kredi ve
kimlulikler igin, yukamlilukler lir, vurgulanmis yukamltlukler
nerede uygulana- icin, nerede uygu- | finansal risk icin, nerede uygu-
bilir lanabilir lanabilir
Risk Gerekli degildir Gerekli degildir Gerekli Gerekli degildir
Tahminlerinin
Aciklamasi
Ozel Disarida Hayir Evet (IAS 37,92) | Hayir Hayir

Kaynak: Dobler, 2008: 188; Kongprajya, 2010: 31.

E. RISK RAPORLAMANIN TURKIYE UYGULAMASI

Tiirkiye’de SPK, BDDK ve Hazine Mistesarliginin risk yonetimi ile ilgili
diizenleme ve uygulamalart mevcut olmasina ragmen s6z konusu diizenlemeler
dogrudan risk raporlamasina yonelik degildir. Tiirkiye’de 6102 Sayili TTK ile
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risk yonetimi 6nemli hale gelmistir. Bu kapsamda TTK’nin 378. maddesinin bi-
rinci fikrasina gore, pay senetleri borsada islem goéren sirketlerde, yonetim ku-
rulu, sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiiren sebeplerin er-
ken teghisi, bunun igin gerekli onlemler ile ¢arelerin uygulanmasi ve riskin yone-
tilmesi amaciyla, uzman bir komite kurmak, sistemi ¢alistirmak ve gelistirmekle
yiikiimliidiir (TTK, m.378/f.1).

TTK’ya gore hisse senetleri borsada islem gdren sirketlerde riski yonetmek
tizere riskin erken teshisi komitesi olusturulmustur. Diger sirketlerde, s6z konusu
komiteyi kurma yiikiimliiliigii, denet¢inin gerekli gormesi halinde dogmaktadir.
Bu kapsamda, s6z konusu komite denetcinin gerekli goriip bunu yonetim kuru-
luna yazili olarak bildirmesi halinde derhal kurulur ve ilk raporunu kurulmasini
izleyen bir ayin sonunda verir (TTK, m.378/f.1).

ABD, ingiltere ve Almanya ile birlikte yurtdisindaki bircok iilke de risk ra-
porlama ile ilgili hem hukuki diizenlemeler hem de akademik ¢alismalar bulun-
maktadir. Tiirkiye’de ise dogrudan risk raporlama hususunda bir yasal diizenleme
mevcut degildir. Tirkiye nin gerek Avrupa Birligine uyum siirecinde bulunmast
gerekse ticari hayat1 diizenleyen yasal diizenlemelerde Almanya 6rneginin refe-
rans alinmasi nedeniyle, risk raporlamasi konusunda en kapsamali diizenlemelere
sahip Almanya uygulamasimi 6rnek alinmasi yararli olur. Dolayisiyla Al-
manya’da oldugu gibi sirketlerin faaliyet raporlarinda ayrica risk raporu® yer al-
malidir.

SONUGC

ABD, Ingiltere ve Almanya’da risk raporlama konusu ile ilgili yukarida bah-
setmis oldugumuz hukuki diizenlemelerin yani sira birgok akademik galigma bu-
lunmaktadir. Tiirkiye’de ise risk raporlama ile ilgili yasal diizenleme bulunma-
maktadir. Literatlirde ise risk {izerine yapilan ¢alismalar incelendiginde risk yo-
netimi, kurumsal risk yonetimi, risk odakli i¢ denetim ve risk degerleme ile ilgili
bilgilere rastlanilmaktadir. Ancak risk raporlama iizerine TUrkge literatur incelen-
diginde bu konuda yapilmis ¢aligma bulunmadigi tespit edilmistir. Ulusal tez mer-
kezinde yer alan tezler incelendiginde de risk raporlama adi altinda ¢alisilmis bir
konuya rastlanmamaktadir. Geligmis iilke uygulamalarindan yararlanilarak iilke-
miz risk raporlama ¢aligmalarina yardimci olacak tespit ve dneriler asagida sunul-
mustur. Bunlar:

o Yurt disindaki Gzellikle gelismis tilkelerdeki hukuki diizenlemeler
esas alinarak Tiirkiye’de risk raporlama konusu ile ilgili yasal diizen-
lemeler yapilabilir.

* Risk raporu 6rnegi igin bakimiz; http://www.volkswagenag.com/content/gh2006/content/en/Management_Re-
port/Risk Report.html, Erisim Tarihi: 25.05.2012.
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ABD’de Sarbanes Oxley Yasasi ile risk raporlama borsaya kayith
sirketlerin faaliyet raporlarinin 6nemli bir parcasi haline gelmekte
ve s0z konusu dizenlemeler kapsaminda finansal (bankalar) ve fi-
nansal olmayan (borsaya kayitl sirketler) sirketlerin yillik faaliyet
raporlarinda risk raporlamasi yer almaktadir. Bu kapsamda Tiir-
kiye’de de Borsa Istanbul’a kayith sirketlerin faaliyet raporlarinda
risk raporlamasinin yer almasina yonelik diizenlemeler yapilabilir.
Ayni zamanda finansal kuruluslarinda faaliyet raporlarinda risk ra-
porlamasina yonelik diizenlemeler yapilmasi uygun olur.

Diizenleyici kuruluslarin risk aciklama 6neminin farkinda olmast sag-
lanarak kamuda ve reel sektordeki risk agiklama ve risk raporlamaya
yonelik caligmalar artirilabilir.

Almanya’da risk raporlama 1998 yilinda Alman Ticaret Huku-
kunda yapilan degisiklikle sunulmustur. Ulkemizde de Ticaret Ka-
nununda risk raporlama hususunda bir diizenleme yapilabilir.

Alman Muhasebe Standardi (GAS 5 Risk Raporlama) ile sirketle-
rin y1llik faaliyet raporlarinda risk agiklamalar1 yer almaktadir. Ul-
kemizde de Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar
Kurumu (KGK) tarafindan “Risk Raporlama Standardi” yayinlana-
bilir.

ABD, Ingiltere ve Almanya ile birlikte yurtdisindaki birgok iilke
de risk raporlama konusu ile ilgili gerek finansal gerekse finansal
olmayan sirketleri kapsayan yapilmis ¢cok fazla akademik ¢aligma
bulunmaktadir. Tirkiye’de de risk raporlama konusunda her di-
zeyde akademik calisma sayis1 artirilmalidir.
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