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Mbazonnd Riskinin Hesablanmasi: Risko Maruz Dayar
yanasmasi!

Xiilasa

Mazannas riskinin hesablanmasi banklar {igiin risklori nozarstdo saxlamaqg va onlari
azaltmaq baximidan 6namlidir. Banklarin balansinda xaricdon calb olunan resurslarla
yanas1 xarici valyutada olan aktivlor do yer alir. Bu sababdon mozannodaki doyismadan
asil1 olaraq aktivlarin vo ya 6hdaliklorin bazar giymatlori artib-azala bilir. Mazannadoki
doyismonin toasiri banklarin uzun vo ya qisa valyuta movqgeyina sahib olmalarindan
asilidir.

Bu todgigatda Azorbaycan bank sektorunda mozonno riskini hesablamaq Tigiin
Riske Maruz Doyor®® (RMD) modeli istifado olunur. Modelden ¢ixan naticays asasan
timumilikda bank sistemi mozonnadoaki dayismadan shomiyyatli tasirlonmoyacaklor.

Abstract

Exchange rate risk measurement is essential for the banking system as it helps
monitor and reduce the vulnerabilities that banks are exposed to. Banks finance part of
their business activities with the external funding and also have assets in foreign
currencies values of which can deteriorate or improve depending on the movement of
the exchange rates and the foreign currency borrowing concentration of the bank. In this
paper VaR (Value at Risk) method was used to calculate the exchange rate risk in the
Azerbaijan banking sector. Model reveals that banking system won’t be substancially
affected from the variations in exchange rate.
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GIRIS
Mazonna riski iki valyutanin moazonnalori arasinda gozlonilmoz doyisikliklardon
gaynaglanan bazar riskidir. Qloballasmis miiasir diinyada ayri-ayr1 6lkalords beynalxalq
maliyys, investisiya vo ticarat sirkatlori xarici mazonna riskino birbasa vo ya dolayi
yolla moruz qalirlar. Bank sektorunda mozonno riski banklarmm 6z xarici valyuta

movqelarini  heclosdirmamoasindon, aktivlor vo 6hdoaliklor arasindaki  valyuta
uygunsuzluglarindan gaynaglanir.

Diizgiin formada idaro olunmazsa, mozonno riski maliyys sektoru, hamginin
bilavasito real iqtisadiyyat ticlin bir sira ciddi risklor dogura bilor (Burnside,
Euchenbaum&Rebelo, 2000). Bu todqiqatda xiisusi diqgot Azorbaycanin bank
sektorunda birbasa mozonna riskino comlonmisdir.

Riskoa moruz doyar (RMD) modeli maliyys institutlar1 torafindon bazar riskini
hesablamaq t¢iin genis sokildo istifado olunur. RMD miisyyanlosdirilmis ¢argivada
verilmis ehtimalla portfelin doyarinin maksimal itkisini hesablayan modeldir. RMD
miioyyan bir zaman intervalinda, mazannanin dayisacayi toqdirds xarici valyutada olan
aktivlor va 6hdaliklar tizra itkinin maksimal moblagini hesablamagq {igiin istifads olunur.
Risko moruz doyar banklarin sahib olduglart uzun vo ya qisa valyuta movgelarindon
asihidir.

Boazi banklar moruz qaldiglari xarici mazanna riskini hesablamaq tiglin 6zlarine
moxsus RMD modellorini yaradirlar. Bu modellor banklara kapital taloblorini
formalagdirmaga vo moruz qaldiglart risklori daha effektiv giymatlondirmays imkan
verir (Moose, 2003). Ustalik, layihalorin golacak valyuta axinlari xarici mazanno riskine
moruz qala bilar ki, bu zaman onlarin yenidon giymatlondirilmasi zarurati meydana
GCIXIT.

Risko Moruz Dayar geyri-pesokarlar torafindon do asanliqla basa diisiilondir. Bu
sobabdon, RMD firma daxili, eyni zamanda firma vo olagoli soxslor (nozarotedici
organlar, sohmdarlar, dovlst vo s.) arasinda kommunikasiyani sadslogdirir. Bundan
basqa, RMD modeli sadaca bazar riski deyil, hom do digar risklarin (kredit riski,
amoaliyyat riski va s.) hesablanmasinda istifada oluna bilir.

Mazanna riskindon qorunmagq ii¢iin banklar pul bazarindan, fyugers, forvard, svop,
opsion, va s. kKimi mozanna derivativlarindon genis istifado edirlor. Xarici mazonna
riskindon gqorunmagq ii¢iin digar bir vasits iss uzunmiiddatli vao qisamiiddatli dévrds agiq
valyuta movqeyindan asili olaraq xarici valyutalarin alinmasi va ya satilmasidir.



1. Metodologiya
1.1.  RMD-nin tarixi va baslca yanasmalar

Risko Moruz Dayar (Value at Risk) anlayist 1990-c1 illoro kimi genis istifado
olunmasa da, terminin yaranma tarixi daha keg¢miso tosadiif edir. RMD-in riyazi
hesablama bazas1 Markovitzin va bagqalarinin portfel nazariyyasine osaslanir. Diinyada
bas veron bohranlar vo nazarotedici orqanlarin bu bohranlara garsi todbirlor planlarini
hazirlamalar1 RMD metodunun yaranmasina tokan veran osas amillordondir.

1980-c1 ildo ABS-da Qiymotli Kagizlar vo Birja Komissiyasi torofindon kapital
adekvatlig1 tolobini potensial itkiys baglayan normativ akt gobul olundu. Bu normativ
akt maliyys institutlarinin miixtolif tosnifatli aktivlorinin 30 giin arzindo 95% etibarliliq
intervali ilo no Qodor itirocoklorini hesablamagi tolob edirdi. Nozarstedici organ
banklardan 95% RMD-ni hesablamagi vo bu potensial itkini absorbsiya etmasi iigiin
yetorli kapital saxlamag istayirdi.

1980-c1 illorin sonlarina yaximn, téroma maliyys alotlorinin inkisaf etdiyi vo
yayildig1 soraitdo, JP Morqan sirkati firma daxilindo Risko Moruz Dayar sistemini
qurdu. Modelds yiizlorlo risk amili var idi vo her risk amilino nozeren deltalar®
hesablanirdi. 1990-c1 illorin avvalinds bir ¢ox maliyya sirkatlori bir-birindon forglonan
primitiv daxili risk modellarindan istifads edirdilor.

Lakin, bu dovrda investisiya vo kommersiya banklarinda portfellorin shamiyyatli
boyiimasi Vo volatilliyin artmasi daha miirokkab risk monitoru modellarinin qurulmasini
zorurata gevirdi. 1994-ci ildo JP Morgan sirkati risk monitor alsti (RiskMetrics) kimi
istifado etdiyi miixtolif qiymotli kagizlar arasindaki variasiya vo kovariasiyalari
ictimaiyyato agigladi. Bu molumat ilo hesablanan riski iso RMD adlandirdi. JP
Morganin RiskMetriks xidmotinin osas tohfosi variasiya vo kovariasiyalari hami
torofindon istifadoys agiq edilmasi idi. Bu, istonilon soxs va ya kompaniyann
portfellorindoki RMD-ni hesablamaga sorait yaratdi.

90-c1 illordon baslayaraq, Beynolxalq Hesablasmalar Bankinin (BHB) banklar
liclin kapital toloblori qoymasindan sonra, RMD metodu boyiikk dnom kosb etmaya
basladi. BHB bazi banklara 6z daxili metodlarindan istifads etmoayi tovsiys etdi ki, buna
da sobab banklarin daha ¢ox daxili informasiyaya malik olmalart vo eyni zamanda
banklarin risk idarsetmosi alotlorinin inkisaf etdirilmasi idi.

3 Heclogdirmo tigiin istifade olunan omsal (anderlaing alotin giymoti il toromo maliyya alotinin giymoti
arasindaki alagoni gostarir).



RMD modelinin siiratli inkisafini 3 6nomli hadiss sortlondirmisdir:

1. 1993-cii ildo Qrup 30%-un téromo maliyyo alstlori barodo 68 sohifalik moruzosi
yayimladi. Sonradan G-30 kimi tanmman bu moruze téromo maliyys bazarinin
istirak¢ilart torofindon genis istifado olunmaga basladi. 1990-c1 illorin yeni risk
idaroetmo gorgivasinin formalasmasinda bdyiik rol oynayan bu moruzads eyni
zamanda ilk dafo olaraq “value-at-risk” konsepti®® istifado olunmaga baslanmisdur.

2. JP Morgan 1994-cii ildo ictimaiyyoto 6donissiz togqdim etdiyi RiskMetrics
xidmatinds ilk genis izahl1 Riska Moruz Dayar yer almisdir.

3. 1995-ci ildo Bazel komitosi banklara bazar riski iiclin kapital toloblorini
yaratmisdir.

RMD-nin hesablanmasinda 2 yanasma mdvcuddur: parametrik va geyri-
parametrik. Parametrik va geyri-parametik yanasmalar1 asas forglondiran cohat odur ki,
parametrik yanagsmada miisahidalorin doyismoalori barade paylanmanin diizgiin toyin
olunmasi1 6nomlidir. Qeyri-parametrikds iss, paylanmanin yanlis spesifikasiyast 6nom
dasimir. Parametrik yanasma Variasiya-Kovariasiya metodunu o6ziindo ehtiva edir.
Qeyri-parametrik yanagmaya isa, 6z novbasinda, Tarixi vo Monte Karlo simulyasiyalari
daxildir. Bu metodlardan istifado etmok ti¢iin bir neg¢a forziyys mévcudur.

1.2.Parametrik metod — Variasiya-Kovariasiya metodu

Variasiya-Kovariasiya metodu parametrik metod olmaqgla asason iki farziyyanin
tizorinds formalasir: 1) risk amillari normal paylanmigdir; 2) portfelin macmu valyuta
galirliliyi vo fordi alstlorin valyuta golirliyi arasinda xatti alage mévcuddur. Biz riska
moruz doyari asagidaki diistur ilo hesablaya bilorik:

VaR = Vp(up + 0pZ1-¢)
Burada:
Vp — portfelin dayari
up Va o, — portfelin ortas: vo standart konarlagmasi
Z1_q — ctibarliq doracasinin (o) standard normal dayari. Z~N (0,1)

% Qrup 30 — 1978-ci ilds iqtisadi vo maliyyo problemlorinin miizakiresi va halli iigiin yaradilan aparici
maliyyacilordan ibarat beynolxalq toskilat.

% 9vvallor capital-at-risk, dollars-at-risk va s. kimi isladilen anlayislar value-at-risk adi ile avaz olunur vo genis
ictimaiyyat torafindan gabul olunur.



Bu metodun Azarbaycanin bank sistemindo Xarici mazanna riski {igiin istifadasi bir
godor ¢otindir. Novboti bolmolordo dollarin manata garst moazonnasinin  normal
paylanmamasini testlor vasitosi ilo gdstoracayik. Mozennodoki dayismolorin®” normal
paylanmadig1 toqdirdo hesablamada tohriflor yaranir. Paylanmanin formasinin
xarakteristikalar1 normal paylanma halindan®® kenarlasdiqca bu tohriflor daha da artir.

1.3.Qeyri-parametrik metod — Tarixi simulyasiya

Bu metod doyismolor arasindaki olago (korrelyasiya) vo paylanma ehtimallarina
he¢ bir mohdudiyyat qoymadigr {i¢iin digor metodlar arasinda on sadosidir. Tarixi
simulyasiyalar asasan tarixi malumatlara asaslanir. Ciinki bu metod riska moruz dayari
ke¢mis doyisikliklorin bu giin bas veracoyini forz etmoklo hesablayir. Ilkin olaraq,
dayismalor (bizim tadgigatda mozannalarin doyismolori), daha sonra isa portfelin cari
vaziyyatina uygun olaraq galirlor vo zararlor hesablanir. Daha sonra siralanmis galir vo
zorar siralari arasindan on boyiik zarar (adaton 5 va ya 1 persentil) segilir.

Bu metodun asas ¢atismazlig: biitiin malumatlar tizra eyni ¢okinin verilmasidir. Bu
yanasmaya 2Sason keg¢mis miisahidolor golocok prognozlasdirmada yeni miisahidalorlo
miiqayisada eyni giico sahibdir. Bagqa sozlo desok, ndvbati bir giin vo ya 10 giiniin
volatilliyini yaxin dovrdoki miisahidolor (daha ke¢mis miisahidalora nishbaton) daha
yaxs1 izah edir (Brooks&Persand, 2000). Lakin tarixi simulyasiyalar yanasmasi biitiin
molumatlar {i¢iin eyni shamiyyatlilik miiayyanlosdirir.

Yani, 6zinii golocok bohrandan qorumaga c¢alisan firma, yalniz ke¢mis bohrandan
goruna bilocok (Piroozfar, 2009). Molumat bazasina eksponsional (iistlii) cokilorin
verilmasi bu problemi hall eds bilor. Bu metodun digor bir ¢atismazligi iso ¢ox zaman
miimkiin olmayan iki sortin - miisahidslorin miistoqil aparilmas1 vo identik paylanmanin
movcudlugunun farz edilmasidir. Belo ki, segmonin boyiikliiyii ilo onun tadgigatla
alagalilik daracasi arasinda manfi slage mévcuddur.

Se¢mo na godar boyiik olarsa 6ziinds daha ¢ox doyisikliklori oks etdiracok. Lakin,
bu zaman se¢gmodo olagesiz malumatlar da ¢oxluq toskil edocok. Bu sobabdon bir sira
adobiyyatlarda tadgiqatgilar RMD-ni hesablayarkon 252 ticarat giiniinii (bir il iigiin)
gotlirmayi mogbul hesab edirlar.

3 Motnda mazonnadaki doyismolar dedikds faizlo doyismolar nozerds tutulur.
38 Assimetriya vo kurtosisin miivafiq olaraq 0 va 3 saviyyasi paylanmanin normal oldugu halinda olur.



1.4.Qeyri-parametrik metod — Monte Karlo simulyasiyasi

Bu metod yuxarida miizakira olunan iki metoddan daha miirokkab hesab edilir. Bu
metodun hesablanma morhalalori variasiya-kovariasiya metodu ilo uygunluq toskil edir.
Lakin, variasiya-kovariasiya matrisini analitik hesablanma metodu® ilo hesablamaq
miimkiin deyil. ©vazinds, golocak risk amillori onlarin paylanma ehtimallarini nozara
almagla simulyasiya edilir.

OVVvalca mazanna doyismolori (revalvasiya vo ucuzlasma) hesablanir, daha sonra
bundan istifado edilmoklo orta vo dispersiya oaldo olunur. Daha sonra tosviri
statistikadan istifado etmoklo mozonnaodoki  doyismalorin - ehtimal paylanmasi
simulyasiya edilir vo se¢molor yaradilir. Simulyasiya bizo valyuta giymatlori barado,
spesifik dovr {liglin mazonna mdvgelarinin golocak galiri va itkilori barads moalumat
verir. Simulyasiya edilmis ragomlor siralandigdan sonra iso on zororli itkilor* segilir.

Bu metodun analitik metoddan bir ne¢o Ustiinliiyti var. Belo ki, bu metoddan
istifade edarkan kritik forziyyalor (risk amillari va ticarat kitabi*! arasindaki xatti asililiq
forziyyasi, normalliq forziyyssi va s.) irali siirmoali olmurug. Monte Karlo hamginin
todgigatginin rayini simulyasiyaya daxil etmaya imkan verir. Digar torafdon bu metodun
catismazligi ondan ibaratdir ki, daha real noticalors nail olmaq ii¢lin miimkiin qodor ¢ox
simulyasiya etmok lazim olur ki, bu da texniki prosesi uzadir.

Monte Karlo simulyasiyasmin hogigi  doyerine  yaximlasmas: 1/vN
doracasindandir. Yoni ki, simulyasiyanin daqigliyini 10 dofo artirmaq {igiin
simulyasiyalarin saymni 100 dafa artirmaq lazimdir (Fallon, 1996).

2. Moalumat bazasi

Mozannanin Riska Moruz Dayorini (RMD) hesablamaq tg¢iin risk amili kimi
dollarla manat arasindaki roasmi moazonnadon istifado olunmusdur. Moarkazi Bankin
normativ talobina®” asason banklar miihasibat balansinda xarici valyutada ifade olunmus
hesablarin galiglarini AMB-nin rasmi mozonnasindoki doyismolori nozoro almagla
korrektoa etmalidirlor. Bu sabobdon bu elmi tadgigatda mahz rasmi moazannadoan istifado

% Analitik hesablanma metodu — variasiya-kovariasiya metodu

* Shomiyyatlilik doracasi () tadgiqateilar torafindon miioyyenlosdirilir. Bir sira tadgiqgatlarda bu gésterici 5 vo
ya 1 persentil gobul edilir.

* Ticarot kitabi (trading book) — Investor (broker va ya bank) tarsfindsn saxlanilan maliyys alotlori portfelidir.
Ticarat kitabinda qeyds alinan maliyys alstlori ilo amaliyyatlar asasen qisamiiddatli dovr arzinds alis vo satis
giymatlori arasinda spred hesabina galir alds etmok vo ya miixtalif név risklordsn sigortalanmag mogsadilo
aparilir.

*2 Azorbaycan Respublikasinin bank sisteminda xarici valyuta smeliyyatlari iizrs ucot Qaydalari



olunmusdur.

Gostaricilor (Data) 30 mart 2012-ci il - 29 mart 2013-cii il dovrii shats edir (Qrafik
1). Dovr arzinds 244 ticarat giinii oldugu ii¢iin 244 miisahidomiz var. Xarici valyutadaki
portfel ticlin 1 aprel 2013-cii il tarixine olan agiq valyuta mévgeyindon (AVM) istifado
olunmusdur. Mazannana riskinin RMD-la giymatlondirilmasi 6lkads foaliyyat gostaran
va bank sektorunun (ABB*® xaric) aktivlorinin 89%-ni toskil edon 37 bank iizro
aparilmisdir.

Qrafik 1. Rasmi mazanna
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Hesabladigimiz RMD-nin magsadi Azorbaycandaki banklarin névbati 10 giin {igiin
verilmis etibarliliq intervalinda moazoannadaki volatillikdon naticalonan miimkiin itkisini
hesablamaqdir. Umumilikdo, bazar risklorinin dl¢iilmasi zaman1 RMD modelinds Bazel
Komitasinin 1996-ci il tarixli “Bazar risklarinin kapital akkorduna daxil edilmasina

5944

doyisikliklor”™™ adli protokolunda saxlanma dovriiniin 10 is giinii gétiiriilmasi geyd

olunmusdur.

Xarici valyuta movgelorinin asas hissssinin dollarda olmasi faktina osaslanarag,

** ABB — Azorbaycan Beynolxalq Banki
“ Ammendment to the Capital Accord to Incorporate Market Risks



biz banklarin ancaq dollar movqeyini gotiiriiriik. Aktivlorin valyutalara goro tosnifati
Qrafik 2-do verilmisdir. Belo ki, 2013-cii il mart aymin sonuna todqiqat isinds istifado
olunan 37 bankin aktivlorinin 33%-i xarici valyutada olmusdur. Xarici valyutada olan
aktivlorin valyuta strukturuna goldikds isa, aktivlorin 95,64%-1 ABS dollarinda, galan
4,36%-i iso avro, tiirk lirasi, rubl vo ingilis funt sterlingindadir. Banklarin xarici
valyutada aktivlorinin osas hissasini ABS dollarinda olan aktivler togkil etdiyi iiglin
todqigat isindo do manatin mohz ABS dollarina garst mazannasinin volatilliyi risk amili
kimi gotiirtilmisdiir.

Qrafik 2. Valyutalar iizra aktivlorin bolgiisii
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Manba: AMB

3. Azarbaycan iizra RMD-nin hesablanmasi

RMD-nin miixtolif hesablama metodlarindan istifado edorok Azorbaycandaki
kommersiya banklarimin moazanna riskinin giymatlondirilmasi ti¢iin rasmi moazonnadaki
giinliik doyismoanin normallig1 Shapiro-Wilk vo Shapiro-Francia testi ilo yoxlanmisdir.
Kegirilmis hipotez testi asagidakilardir:

Ho: Normal paylanib
Hi: Qeyri-normal paylanib



Normalliq iglin hipotez testini yerino Yyetirmok mogsadilo Shapiro-Wilk va
Shapiro-Francia statistikalari EViews7 proqraminda hesablanmisdir. Statistikalar vo
ehtimallar (testlorin naticolori) asagida gostorilmisdir (Cadval 2.). Hor iki testin
naticasinds 0 ehtimal alindig1 Gigiin Ho-1 (Moazannadaki dayismalor normal paylanmisdir)
rodd olunur. Hotta 99% etibarliliq dorocasi ilo bels, doyismolor geyri-normal
paylanmisdir.

Cadval 2.

Normalhgq testi
Miisahidolorin say1: 243

Test Kritik dayar Ehtimal®
Shapiro-Wilk 0.750347 0.000000
Shapiro-Francia 0.745210 0.000000

Manba: Eviews paketi

Rasmi mazoannoanin doyisimindoki standard sohvi vo ortani hesablamaq tigiin ilk
onca rosmi moazonnads giinliik sads doyismolor tapilir. Daha sonra bu doyismalarin
standard sohvi vo ododi ortasi hesablanir. Nozoro almaq lazimdir ki, hesablanmig iki
gostarici illikdir. Illik orta digor miiddotli ortalara baraber olsa da hesablanmus illik
standard sohvi 10 giinliik standard sohvo g¢evirmok fii¢ilin asagidak: diisturdan istifado
olunur:

ik * V10

[llik standard sohvin v252-ya béliinmasi ilo giinliik standard sohv tapilir. Digor

miiddatli standard sehve ¢evirmak iigiin giinliik standard sehvi vVN-o (N — miiddot) hasil
etmok lazimdir (Diebold, Hickman, Inoue, & Schuermann, 1997).

Hor bir kommersiya bankinin miixtolif valyuta movgeyi (qisa, yaxud uzun) oldugu
tictin fargli ssenarilords fargli naticalor alinacaq. Masalon, dollarda uzun mévgeyi olan

* Kritik doyorin ehtimal.
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bank manatin revalvasiyasi vo mazonnanin diismasi halinda itkiya moruz qala bilar.
Digor torofdon, qisa mazonna moévgeyi olan banklar yerli valyutanin revalvasiyasindan
gazana bilarlar.

Banklarin mozonnadoki variasiyalardan oldo etdiyi gazanclari nozoro almiriq.
Ciinki, verilmig dovr tigiin banklara osas maraqli olan itki ehtimalidir. Bizim
naticalarimiz 2 forgli ssenarids olacaq: revalvasiya v devalvasiya.

Bank sisteminds {imumilikdo, RMD shomiyyatli olmasa da, RMD-nin kapitala
nisbotini miiqayiso etdikdo, sistem ohomiyyatli banklarin daha miigavimatli oldugunu
gorarik (onlar {i¢iin bu nisbatin giymoti daha kigikdir).

Cadval 3.-do biz gora bilorik ki, hor iki metodda (Tarixi Simulyasilar vo Monte
Karlo) RMD naticalari banklarin {imumi kapitalina bolinmiisdiir.

Cadval 3.
Ssenarilar: Revalvasiya Ucuzlasma
(Tarixi (Monte  Karlo (Tarixi (Monte Karlo
RMD)/Kapital RMD)/Kapital®® RMD)/Kapital RMD)/Kapital
Sistem Comi 0.0062% 0.0007% 0.0106% 0.0031%
dhamiyyatli -
banklar Bir bank 4 000696 0.0001% 0.0011% 0.0003%
uzra
Comi 0.0192% 0.0023% 0.0203% 0.0095%
Digar banklar Bir bank
eIf Dank— 6 0007% 0.0001% 0.0008% 0.0004%
uzra
Comi 0.0254% 0.0031% 0.0309% 0.0125%

Revalvasiya halinda banklar 99% etibarliliq doracasi ilo kapitallarinin ancaq
0.0254%-i hacmindo itkiyls tizlose bilarlor. Bu, banklar ti¢iin shomiyyatli deyil.

Qeyd etmoays dayar ki, Monte Karlo metodu ilo hesablamalarin naticasine asason
dollar saxlayan, uzun valyuta mévgeyino malik olan banklarin névbati 10 giin orzinds
itkiya maruz gala bilocoklori gostarilir. Buna sobsb Monte Karlo simulyasiyasinin
naticalorinds ancaq manatin revalvasiyasi gozlonilir.

Tarixi Simulyasiyalar RMD-ys oasason, 1% shomiyyatlilik dacarasi ilo banklar

**Monte Karlo RMD hom revalvasiya, hom do devalvasiya seraitinds sadaco uzun valyuta mdvqeyi olan
banklarda itki olacagini prognazlagdirir.
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xarici valyuta movgelarinin an ¢ox 0.0254%-ni revalvasiya halinda, 0.0309%-ni iso
Mazannanin ucuzlasmasi halinda itirs bilorlor.

Monte Karlo RMD-ya goro banklar 1% ohomiyyatlilik daracasi ilo 2013-cii il
aprelin ilk 10 giinii iiglin manatin revalvasiyasi ilo dollar vasaitlorinin doyarinin on ¢ox
0,0031%-ni itiro bilordilor. Bu, yalmiz portfellorindo artiq xarici valyuta saxlayan
banklara totbiq edilir.

Sistem ohomiyyatli banklarda ortalama gotiirdiikds, digor banklarla miigayisodo
verilmis nisbatin giymati Tarixi Simulyasiyalardaki ucuzlagsma ssenarisi istisna olmagla
daha kigikdir.

NOTICO

Umumilikda, biz kommersiya banklarmin dollarla manat arasindaki mazonnadoki
variasiyadan meydana golon valyuta riskini nozardon kegirdik. 99% etibarliliq daracasi
ilo 10 giinliik itkinin hesablanmas1 magsadilo RMD metodundan istifads olunmusdur.

Eyni zamanda Tarixi Simulyasilar vo Monte Karlo RMD kimi geyri-parametrik
olgiilor hesablanmisdir. Kommersiya banklarinin agiq moazonna mévgelarindan istifados
edorak novbati 10 giin ti¢iin an pis hallar giymatlondirilmisdir.

Lakin, itkilorin he¢ biri no individual saviyyads, na do sistem {igiin shamiyyatli
deyil. Ciinki, roasmi mazannads variasiya boylik deyil va belaliklo, kommersiya banklar
iclin 10 giinliik itkilor hacm etibarilo shamiyyatli deyil. Bels ki, novbati 10 is giinii
{iclin potensial itki*’ hipotetik olaraq orta hesabla bankin kapitalinin yalmz 0,1%-ni
toskil edo bilor.

" 1% ohomiyyatlilik dorocasi ilo
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9lave. RMD/Kapital

Revalvasiya Ucuzlasma
(Tarixi (Monte Karlo (Tarixi (Monte Karlo
Banklar
RMD)/Kapital RMD)/Kapital RMD)/Kapital RMD)/Kapital
1 0.0003% 0.0000% 0.0000% 0.0002%
2 0.0031% 0.0004% 0.0000% 0.0015%
3 0.0000% 0.0000% 0.0029% 0.0000%
4 0.0025% 0.0003% 0.0000% 0.0012%
5 0.0003% 0.0000% 0.0000% 0.0002%
6 0.0000% 0.0000% 0.0007% 0.0000%
7 0.0000% 0.0000% 0.0025% 0.0000%
8 0.0000% 0.0000% 0.0003% 0.0000%
9 0.0000% 0.0000% 0.0027% 0.0000%
10 0.0000% 0.0000% 0.0015% 0.0000%
11 0.0000% 0.0000% 0.0010% 0.0000%
12 0.0006% 0.0001% 0.0000% 0.0003%
13 0.0000% 0.0000% 0.0002% 0.0000%
14 0.0019% 0.0002% 0.0000% 0.0009%
15 0.0000% 0.0000% 0.0007% 0.0000%
16 0.0000% 0.0000% 0.0007% 0.0000%
17 0.0000% 0.0000% 0.0006% 0.0000%
18 0.0011% 0.0001% 0.0000% 0.0006%
19 0.0008% 0.0001% 0.0000% 0.0004%
20 0.0000% 0.0000% 0.0018% 0.0000%
21 0.0022% 0.0003% 0.0000% 0.0011%
22 0.0000% 0.0000% 0.0025% 0.0000%
23 0.0000% 0.0000% 0.0001% 0.0000%
24 0.0003% 0.0000% 0.0000% 0.0002%
25 0.0042% 0.0005% 0.0000% 0.0021%
26 0.0031% 0.0004% 0.0000% 0.0015%
27 0.0028% 0.0003% 0.0000% 0.0014%




28
29
30
31
32
33
34
35
36
37

Comi

0.0000%
0.0000%
0.0014%
0.0000%
0.0003%
0.0000%
0.0003%
0.0000%
0.0000%
0.0000%
0.0254%

0.0000%
0.0000%
0.0002%
0.0000%
0.0000%
0.0000%
0.0000%
0.0000%
0.0000%
0.0000%
0.0031%

0.0013%
0.0019%
0.0000%
0.0004%
0.0000%
0.0059%
0.0000%
0.0000%
0.0030%
0.0000%
0.0309%

0.0000%
0.0000%
0.0007%
0.0000%
0.0001%
0.0000%
0.0002%
0.0000%
0.0000%
0.0000%
0.0125%
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