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Ozet

Bu calismanin amaci Tlrk Bankacilik Sektori kredi riskinin test edilmesi
icin duyarlilik ve senaryo analizlerine dayali bir gerceve olusturulmasidir.
Duyarlihk analizleri kapsaminda toplam krediler ile kirilgan olabilecek kredi
turleri ve sektorleri test edilmistir. Senaryo analizleri kapsaminda ise tarihi
kriz senaryolari ve makro senaryolar test edilmigtir.

Makro stres testi uygulamasinda makroekonomik degiskenlerin kendi
arasindaki iligkilerin belirlenmesi ve iki yila yaygin birbiriyle tutarli senaryolar
olusturulmasi icin VAR modeli kullaniimistir. VAR esanli denklem
sistemlerinde, i¢csel-digsal degisken ayrimi gibi gugliklerin ¢ézimune ydnelik
olarak 6ne surulmus olan bir tekniktir. VAR modellerin avantaji, esanl
modellerden farkli olarak degiskenlerin igsel-digsal ayrimina gerek kalmadan
gelecege yonelik gucli tahminler yapabilmesidir.

Ayrica bu calismada zaman serisi ekonometrisi kullanilarak bireysel
ve ticari krediler icin kredi toplami ve takibe doénlislim oraninin tahmin
edildigi dort adet mikro ekonomik model olusturuimus ve nihayetinde
belirlenen senaryolarin sektér kredi kayiplari ile sermaye yeterliligi standart
orani Uzerindeki etkisi belirlenmigtir. Buna goére bankacilik sektorindn
muhtelif soklara kargi dayanikhihdinin yiksek oldugu belirlemistir. Bununla
birlikte calismada, veri toplanmasi ve mevzuat alt yapisi konularinda
gelistirilebilecek alanlara da dikkat ¢gekilmektedir.
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Giris

Ulkemiz finansal sisteminde 2000 ve 2001 yillarinda yasanan krizler
sonrasi gercgeklestirilen yapisal reformlar, kamunun borglanma gereginde
azalmaya ve bankacilik sektorinin saglikh bir gerceveye kavusmasina yol
acmistir. Bu gelismeler sonucunda ise bankacilik sisteminin aracilik
fonksiyonunda gelisme goézlenmistir. Kredilerin 2002 yilinda toplam aktifler
icerisindeki payr %23 iken, bugine gelindiginde %60'in {zerine
yiikselmistir'.

Bankalarin bilango yapisi ve dogasi geregi, kredi riski bankalarin maruz
kaldigi en 6nemli risk tartdir. Daralan kar marjlari, finansal kurumlar arasi
artan rekabet ve son yillarda ivmelenen bulyuk olgekli misteri iflaslari son
otuz yil icerisinde kredi riskinin &lgiminde kullanilan tekniklerin
karmasiklasmasina yol agmistir. Kredi riskinin modellenmesinde kullanilan
dort ana yaklasim; kovaryans modeli, aktlieryal model, merton tabanli
similasyon modeli ve makroekonomik temerriit modelidir. Aktlieryal model
Credit Suisse tarafindan CreditRisk+" yaziliminda, merton tabanli
similasyon modeli KMV Sirketi tarafindan PortfolioManager™ ve Risk
Metrics tarafindan CreditMetrics™ yazihiminda uygulanmistir. McKinsey
tarafindan gelistirilen CreditPortfolioView™ yaziliminda ise makroekonomik
temerrat modeli uygulanmistir.

Risk dl¢im tekniklerinin karmasiklagsmasi beraberinde detayl bir veriye
ulasma ihtiyacini getirmektedir. Bu noktada finansal kurumlarin kendi
portfoylerine iliskin veriyi biriktirme yoniinde c¢abalarinin yani sira kredi
blrolarinin da éneminin arttigi gérilmektedir. BDDK’nin acikladi§i yayimda
(2013) kredi riskine iliskin parametrelerin hesaplanmasinda, verinin bankalar
tarafindan en Onemli problem olarak gorildiglu anlasiimaktadir. TBB
nezdinde 2013 yilinda faaliyete gecen Risk Merkezi veri konusunda kaynak
olabilecek bir yapiya sahip olmakla birlikte Risk Merkezi'nin, daha 6nce
TCMB nezdinde yuritilen Risk Santralizasyonu’'ndan daha zengin bir veri
kapsamina sahip oldujuna dair su ana kadar kamuoyuna yapilmis bir
agiklama bulunmamaktadir.

Diger taraftan, kredi zararina neden olan faktorlerin anlasiimasi
onemlidir. Bu faktorleri inceledigimizde temerrit halinin, kétl kararlar, kredi
kiltarl, tecrUbesizlik gibi bankaya veya misteriye atfedilebilen icsel
faktorlerden kaynaklanmis olabilecegi gibi, krizler, politik nedenler, sosyal
faktorler gibi sistematik risklerden de kaynaklanmis olabilecegini goririz.
Kredi riskinin sistematik bileseninin yonetiminde stres testleri, hem finansal

! BDDK tarafindan Kasim 2013 itibariyla agiklanan oran %61'dir.
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otoriteler hem de bankalar tarafindan kullanilabilecek bir ara¢ olarak miitalaa
edilmektedir.

Stres testleri 1990°’ll yillardan itibaren bankalar tarafindan i¢sel olarak
kullaniimakla birlikte, Lehman Brothers’in 2008 yihinin Eylal ayinda iflas
etmesine kadar risk yonetiminde ufak bir rol oynamistir. Bu tarihten sonra
tim dlnyada otoriteler, olusabilecek bir finansal istikrarsizhigin etkisini
azaltmak icin dizenleme ve denetim standartlarini sikilastirarak, stres
testlerini 6n plana ¢ikarmislardir.

Stres testleri bankacilik otoriteleri ve merkez bankalari tarafindan
istisnai fakat olasi soklarin ortaya c¢ikmasi halinde finansal sistemin
saglamhgini degerlendirmek icin kullaniimaktadir. Stres testleri finansal
kurumlar tarafindan ise otuz yildir igcsel modellerini tamamlamak Uzere risk
yonetimi araci olarak degerlendiriimistir. Ote yandan, stres testlerine
yasal alt yapida da yer verilmis olup, Basel Il uzlasisi bankalarin stres
durumlarinda vyeterli sermaye bulundurma kabiliyetlerini degerlendirmek
icin stres testi tekniklerini kullanmalari gerektigini diizenlemektedir. Ayrica
birgok Ulkenin ulusal mevzuatinda diizenli stres testi uygulanmasi zorunlu
tutulmustur (Moodys’s Analytics, 2013).

Stres testleri finansal kurumlar tarafindan mikro diizeyde kullaniimasinin
yaninda son yillarda makro dlzeyde finansal istikrar analizinde
kullanilabilecek 6nemli bir ara¢ konumuna gelmistir. Stres testlerinin
Finansal Sektér Degerlendirme Programi kapsaminda IMF ve Diinya
Bankasi tarafindan sistemik istikrara olan tehditleri degerlendirmek igin
kullanildigini gorariz.

Literatlirde makro stres testi uygulama yontemi olarak iki temel yaklagsim
sdzkonusudur. Bunlardan birincisi olan bilango modelleri yaklagsimi,
bankalarin kredi kayiplari veya takipteki alacaklari ile makroekonomik
faktorler arasindaki bagin analizi suretiyle finansal sektoérin kirilganliklarini
teshis eden yaklasimdir. Bu yaklasim cercevesinde Pesola (2001), Kalirai
ve Scheicher (2002) ve Delgado ve Saurina (2004) calismalarinda
makroekonomik faktorlerin kredi kayiplari veya donuk alacaklar Gzerindeki
etkisini analiz etmiglerdir. Diger bazi calismalarda (Bikker ve Hu, 2002;
Cavallo ve Majnoni, 2002; Leaven ve Majnoni, 2003; Salas ve Saurina,
2002; Quagliariello, 2004) ise analize zaman serisine ilave olarak kesit
boyutu eklenerek, panel veri analizi yapilmis ve kredi karsiliklari, donuk
alacak tutari veya karlilik dl¢utleri tahmin edilmeye ¢alisiimigtir.

Diger makro stres testi yaklasimi olan riske maruz deger yaklagimi ise
makro degiskenlerin kurumsal/ticari ve hane halki temerrit riski Gzerindeki
etkisini analiz ederek, bunlarin bankalarin kredi kayiplari Gzerindeki etkisini
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piyasa degeri ¢ergevesi altinda belirlemektedir. Bu alanda Wilson (1997a,b)
ve Merton (1974) calismalarina dayanan iki temel literatlir bulunmaktadir.
Wilson (1997a,b) yaklasimi muhtelif sektorlerin temerrit olasiliklarinin
makroekonomik degiskenlerin gelisimine duyarliigini modelleme imkani
vermekte, Merton (1974) yaklasimi ise ilk 6nce makro temellerdeki degisimin
hisse fiyatlarina etkisini modelleyip daha sonra bu degisimleri temerrit
olaslliklarina gevirerek yaklasima yeni bir asama ilave etmektedir.

Bu calismayla Tirk Bankacilik Sektori’nde yillar icinde 6nemi artan
kredi riski icin bir stres testi cergevesi olusturularak, sektoriin kredi riski
dayaniklihginin analiz edilmesi amaglanmaktadir. Bu dogrultuda kredi riski,
duyarliik ve senaryo analizleri vasitasiyla stres testine tabi tutulmaktadir.
Senaryo analizi kapsaminda tarihsel kriz senaryolari test edilmekte ayrica,
VAR ybntemiyle makro senaryolar olusturularak, finansal sistemde
olusabilecek soklara karsi sektoriin dayanikliligi belirlenmektedir.

Makro stres testi uygulamasi icin VAR modelleri kullanilarak
makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiler tespit edilmekte ve bu analiz
sonuglart  kullanilarak birbiriyle tutarli iki yilla yayillan senaryolar
olusturulmaktadir. Makro senaryolarin takibe dontsim orani ve kredi
blylUmesi Uzerindeki etkisi ise bilango modelleri yaklagimi kullanilarak tespit
edilmektedir.

Uygulanan stres testleri sonucunda stres kosullarinin sektériin yasal
sermaye yeterliligi Uzerindeki etkisi dlgllmekte ve sektorln kredi riskine karsi
duyarlihgr tespit edilmeye calisiimaktadir. Testler, Tdrk Bankacilik
Sektéri’niin galismamizda belirtilen soklara karsi dayaniklihdinin yiksek
oldugunu ortaya koymaktadir.

Calismayla kredi riskinin stres testine tabi tutulmasinda uygulanabilecek
yontemler konusunda literatiire katki saglanmasi amaclanmistir. Calismanin
Ozellikle, birbiriyle tutarli makro senaryolarin olusturulmasi konusunda pratik
ve etkili bir gcerceve ortaya koymasi nedeniyle finans sektoriinde, Otorite,
yatinnmci, akademisyen ve finansal kurulus seklinde faaliyet gosteren genis
bir kitleye hitap edecedi degerlendiriimektedir. Ayrica, c¢alismada veri
toplama ve mevzuat alt yapisi konularinda gelistirilebilecek alanlara da
dikkat ¢ekilmektedir.

Calismanin birinci boliminde kredi riskinin tanimi, kaynaklari, élgim,
yonetimi ve kredi riskine iliskin Basel Uzlasilarindaki temel duzenlemeler ele
alinmaktadir.

ikinci béliimde stres testlerine yonelik detayli bilgi verilmekte, stres
testlerinin finansal istikrar icin 6nemi vurgulanarak, bu amagcla gelistirilen
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makro stres testleri yaklasimlari ve Ulke Ornekleri agiklanmaktadir. Bu
bolime ayrica stres testlerinin politika kararlarinda ne sekilde
kullanilabilecegi konu edilmisgtir.

Veri, amag, kisitlar ve yontem Uglinci bolimde yer almaktadir. Bu
bélimde makro senaryolarin olusturuimasinda kullanilan VAR yéntemi,
yontemin avantaj ve dezavantajlari irdelenmektedir.

Calismanin doérdincl bolimiinde Tiark Bankacilik Sektort kredi riski,
duyarlilik ve senaryo analizleri kullanilarak stres testlerine tabi tutulmakta,
stres kosullari altinda olusacak kayiplar ve sermaye yeterliliginin gelisimi
incelenmektedir.
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Bélim |
Kredi Riski Olgiimii ve Yoénetimi

1.1. Bankacilikta Kredi Riski ve Kaynaklari

Finansal piyasalardaki en eski risk c¢esidi olan kredi riski, en genel
tanimiyla bor¢ alan kisinin edimini zamaninda ve tam olarak vyerine
getirmemesi nedeniyle bankanin maruz kaldigi zarari ifade eder. Bankanin
zarara ugramasi, gelir veya sermayede azalig, gider veya zararlarda artis
olmasi seklinde gergeklesebilir (Altintag, 2012: 17). Borg alan taraf
sirketlerden, gercek kisilere ve hikimetlere kadar degisen cok genis bir
yelpazeyi kapsadigi gibi, yerine getiriimesi gereken edim ise kredi
kartlarindan tirev araglara kadar birgok farkh sekil alabilir.

Kredi riski bankalarin maruz kaldigi en dnemli finansal risktir. Bankanin
kredi riskini ne sekilde sectigi ve yonettigi, gelecekteki performansi agisindan
belirleyicidir. Nitekim FED tarafindan gelistiriien ABD’de banka iflaslarinin
altinin belirleyicilerini tespit eden modelde® on degiskenden bes tanesi kredi
riskiyle ilgilidir (Van Deventer, Imai 2003). Ulkemizde de banka iflaslarinin
cogunlugunun arkasinda kredi zararlarinin yarattigi sermaye kaybi ve likidite
glgligu bulunmaktadir.

Ote yandan, 1990’li yillardan itibaren kredi riski, hem bankalarin kendi
risk ydnetim birimlerinin hem de denetim otoritelerinin baslica endise
kaynagi olmustur. Bu durumun nedenlerine baktigimizda piyasa riskinin
daha iyi arastirlmasina ragmen, bankalarin ekonomik sermayelerinin daha
biylk bir kisminin kredi riski igin ayriimis oldugunu, bununla birlikte, kredi
riskinin 6lgimd, analizi ve ydnetimi konusundaki tekniklerin, kredi riskinin
Onemiyle ayni derecede karmasik olmadigini gortiriz. Ayrica, liberalizasyon
ve kiresel piyasalarin gittikge artan entegrasyonu ve elektronik bankacilik
gibi yeni dagitim kanallarinin devreye girmesiyle artan rekabet baskisinin
etkisiyle kredi marjlari gittikce azalmigtir.

Bir krediden kaynaklanabilecek risk, takas 6ncesi ve takas riskini igerir.
Takas oOncesi risk, islemin vadesine kadar olan dénemde karsi tarafin
temerrit etmesi nedeniyle ortaya gikacak potansiyel kayiptir. Takas éncesi
riskinin ortaya ¢ikmasi uzun bir vadeye yayilabilir. Takas Oncesi risk kredi
musterisinin temerrddindn yani sira, yerlesik oldugu ulkenin temerrit etmesi

Burada belirtilen modelin adi Finansal Kuruluslar izleme Sistemi (The Financial Institutions
Monitoring System)'dir. Modelde banka iflaslarinin altinda istatistiksel olarak anlamli ¢ikan
degiskenler; 30-89 giin arasi ve 90 ginden fazla ddemesi gecikmis olan krediler, faiz
yuritilmeyen krediler, icraya verilmis gayrimenkul, maddi sermaye, net gelir, yatirrm amacli
menkul kiymetler, son dort geyrege iliskin aktif buyime orani, énceki yonetim derecesi ve
onceki CAMELS derecesidir.
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ve disariya yapilacak ddemeleri bloke etmesi nedeniyle de ortaya ¢ikabilir.
Bu risk ulke transfer riski olarak adlandirilir.

Kredi isleminden kaynaklanabilecek takas riski® ise 6demenin dogrudan
bankaya dedgil, bir veya birden fazla banka araciligiyla yapildigi ve bunlarin
takasin gerceklesece@i zaman temerriit etmesi nedeniyle olusabilir. Yiksek
miktarli 6demeler, farkli zaman dilimindeki 6demeler ile farkl para birimleri
Uzerinden 6demeler yliksek takas riskine sahiptir.

Kredi riskinin kaynaklarina baktigimizda igsel ve dissal faktorler seklinde
ayrilabilir. icsel faktérler kredi misterisinin faaliyetleri, rekabet karsisindaki
glici ya da bankanin kredi analiz kabiliyeti, kredi risk yonetim stireci gibi
bankaya ve misteriye bagl faktérlerdir. Digsal faktorler ise ortaya ¢ikmalari
bankalarin ya da musterilerin kontroliinde olmayan risk faktorleridir (Altintas,
2012). Vergi veya tesvik yasasinda degisiklikler, teknolojik gelismeler ya da
makro ekonomik soklar digsal faktorlere drnek olarak sayilabilir.

Tablo 1: Kredi Riski Kaynaklari

ICSEL FAKTORLER DISSAL FAKTORLER

Kredi Miisterisine Ozgii Faktorler Politik, ekonomik, sosyal faktorler
Tedarik, tiretim ve pazarlama yapist Yasal diizenleme degisiklikleri,
Rekabet giicii Politik yapidaki degisiklikler,
Yonetim becerisi Ekonomi politikalarindaki degisiklikler,
Bankaya Ozgii Faktirler Oynaklik, sok ve krizler

Mali Tahlil-istihbarat yapisi Dogal Faktorler

Risk degerlendirme kabiliyeti Dogal afetler, kuraklik vs.

Karar alma kriterleri Diger

Risk-Teminat dengesi Teknolojik gelismeler,

Diger Miisteri tercihleri

Uriin yasam dongiisii

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Kredi riskinin kaynaklarina iliskin bir diger ayrim; sistematik ve spesifik
risk seklinde yapilabilir. Sistematik risk finansal piyasalar ile makroekonomik
kosullardaki beklenmeyen degisikliklerin borclunun 6deme performansina
etkisini yansitir. Borglularin ekonomik faktorlere karsi duyarliliklar degisen

® BDDK diizenlemelerinde takas riski; bir menkul kiymet, doviz veya emtianin sdzlesmede

ongorllen fiyattan belli bir vadede teslimini konu alan ve her iki tarafin yikumliluklerini vadede
yerine getirmesini 6ngodren islemlerde, takas isleminin vade tarihinde gerceklesmemesinden
oturu isleme konu menkul kiymet, déviz veya emtianin fiyat degisimleri nedeniyle bankanin
maruz kalacagdi zarar olasiligi seklinde tanimlanmis olmakla birlikte, bu ¢alismada bir kredi
isleminin yaratabilecegi takas riski agiklanmaktadir.
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seviyelerde olmakla birlikte, neredeyse higbir borclu, icinde faaliyet
gosterdigi ekonomik kosullara tamamen bagisik degildir. Bu nedenle
sistematik risk kacinilmaz ve cgesitlendirmeyle ortadan kaldiriimasi gugtar.
Diger taraftan, spesifik risk borgluya 6zgli olan, borglunun 06deme
performansini etkileyen riski ifade etmektedir. Bu riskler her bir yikimliye
O0zgudir. Portféyde yogunlasma ne kadar azsa, spesifik risk o kadar
cesitlenmis demektir.

Tablo 1’de yer alan risk faktorleri ile kredi riskinin sistematik ve spesifik
risk kaynag@i arasinda baglanti kurdugumuzda; i¢sel faktorler icerisinde yer
alan musteriye 6zgl faktorlerin kredi riskinin spesifik, digsal faktorlerin ise
sistematik risk oldugunu soyleyebiliriz.

1.2. Bankacilikta Kredi Riski Analizi

Bankaciligin risk alma sanati oldugu ve kalbinde kredi riskinin yer aldigi
distnilduginde, kredi riski analizinin bankalar agisindan ne denli énemli
oldugu asikardir. Son 35 yilda gittikge kredi riski yonetiminde kullanilan
teknikler karmasiklasmis ve bu alana gittikge artan olgtide yatirim yapilmis,
ancak uzman degerlendirmesini 6ngoren geleneksel kredi analizi,
bankalarca kredi riskinin degerlendiriimesinde édnemini kaybetmemistir.

Bu bolimde kredi riski O6lgiminde kullanilan temel kavramlar
acgiklandiktan sonra bankalarin kredi riski analiz teknikleri Uzerinde
durulacaktir.

1.2.1. Kavramlar

Kredi riski genellikle G¢ kavramla temsil edilmektedir: temerrit olasiligi
(PD), temerriit halinde kayip (LGD) ve temerrit halinde risk tutari (EAD).
Kredi riskinin dogru bir sekilde dlgulebilmesi icin bu kavramlarin tanimlarinin
tutarli olmasi gerekir. Temerrlit halinde kayip ve risk tutari temerrGt
durumuna bagh olup, temerrit halinde kayip, risk tutarinin belli bir orani ile
ifade edilmektedir. Riski dogru bir sekilde tanimlamak ve degisik Urlnler,
finansal kurumlar ve tirler icin karsilastirma yapabilmek icin bu kavramlarin
tanimlarinda tutarhlik saglamak gerekmektedir. Bu c¢ercevede Basel Il
sermaye uzlasisi temerrit tanimi yaparak ve bu belirtilen kavramlarin
tanimlanmasi igin ilkeler saglayarak ilk adimi atmistir.

Temerriit Olasihgi: PD temerrit olayinin gergeklesme riskidir. Her bir
olasilik 0 ila 1 arasinda bir deger alir. Bir temerrt olayinin birgok tanimi
bulunmaktadir. En yaygin tanimi ise 6édemenin en az Ug¢ ay gecikmesidir.
TemerrGt riski, birgok faktére baglidir. Zayif mali blinyeye, ylksek borg
yukine veya istikrarli olmayan bir gelir yapisina sahip miusteriler daha
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yiksek bir PD’'ye sahiptir. Kantitatif faktorler disinda sektore iliskin bilgi,
yonetim kalitesi veya genel ekonomik durum gibi niteliksel faktérler de kredi
musterilerini yliksek PD’ye sahip veya dusiik PD’ye sahip sekilde belirlemek
hususunda 6nem arz eder. Artan rekabetin ya da azalan kar marjlarinin
oldugu veya ekonominin yavasladi§i piyasalarda ortalama temerrit
oranlarinin yiikselmesi beklenir. Bazi musteriler ise ana ortaklarindan veya
devletten yardim alabildikleri icin bu unsurlar hari¢ hesaplanan PD’den daha
dislk PD’lere sahiptir.

PD skorlama sistemleri veya uzman gortsi araciligiyla i¢gsel olarak
degerlendirilir. Ayrica, yatirimcilara temerrit riskinin bagimsiz ve digsal
degerlendiriimesi  hizmetini saglayan derecelendirme kuruluslari da
bulunmaktadir.

Genellikle temerrit riski Urlin bazinda degil de taraf bazinda belirlenir.
Nitekim, bir musterinin herhangi bir yikimlGligine iligkin temerrit halinin
olusmasi durumunda diger kredilerinde de temerrit halinin olugsmasi yliksek
olasiliga sahiptir. Bazi kredi tlrlerinde ise bu sekilde bir yayilma prensibinin
olmadigi gorilir. Ornedin kisiler kredi kartlarinda daha ¢ok temerriide
diserken, konut kredilerini 6deme egilimlerinin kultirel sebeplerle genelde
daha ylksek oldugu gézlenmektedir.

Temerrit Halinde Kayip: LGD temerrit halinde riskin belli bir orani
Uzerinden tanimlanir. Zararin olmadigi durumda LGD sifir, tamaminin
kaybedildigi durumda ylizde yizdur. Negatif LGD, faiz veya tazminat gibi kar
olustugu durumlari isaret eder. Bazi durumlarda LGD vyuzde yuzin de
Ustline cikabilir. Bu durum takip masraflarinin ¢ok ylksek oldugu ve
misteriden bir sey elde edilemedigi durumlarda s6z konusu olabilir.

LGD kavrami sabit bir parametre degildir. Degeri, temerrit eden bir
riskten digerine degisebilir. Bazi musteriler temerrit halindeyken tamamen
iyilesebilir ve riskin tamamini 6deyebilirken, bazi durumlarda musteriler ile
kredi verenler arasinda yapilan anlagsma sonucu kredi verenlerin tamami
kaybin bir kismini Ustlenmek durumunda kalabilir. Bazi hallerde ise temerrut
sureci karsi tarafin iflas etmesi ve banka misteri iliskisinin banka aleyhine
zararla sona ermesiyle sonuglanabilir. Gergeklesen zarar (zerinde temerrut
¢esidinin buylk etkisi olmakla birlikte bunun hangisi oldugu yatirrmin
basinda hatta temerrit edildigi anda bilinmemektedir.

LGD tutarlari temerrit cesidine ve ¢ézimune bagh olarak degdiskenlik
gOstermektedir:

lyilesme: Temerriit eden tarafin finansal durumu, temerriit olayindan
kisa sure sonra Ornegin ilave gelir kaynagi yaratiimasi veya ortaklarin
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midahale etmesi gibi sebeplerle iyilesmektedir. Musteri sézlesmeden
kaynaklanan yukimluliklerini yerine getirmeye devam etmektedir. Bu
durumda banka igin zarar olusmamakta ve musteriyle iligkiler sona
ermemektedir.

Yapilandirma: Temerriit eden misterinin  durumu s6zlesmenin
yeniden yapilandiriimasi sonrasinda iyilesmektedir. So6zlesmenin yeniden
yapilandiriimasi 6deme planinin siire olarak uzatiimasi ve 6denmesi
gereken tutarin disuartlmesini igerebilir. Bu durumda banka-musteri iliskisi
zarar gormekle birlikte muhafaza edilmekte, banka iflas ya da likidasyon
durumunda ugrayacagi daha ylksek zarari géz 6nitinde bulundurarak daha
disUk bir zarara razi olmaktadir.

Likidasyon: Bu durumda musterinin varliklari nakde cevrilir ve teminat
haczedilir. Bu durumda musteri ile iliski sona erer. Likidasyon sureci ylksek
yasal maliyetlere yol acar.

Temerriit oncesinde hangi ¢oéziimlemenin olusacagini tahmin etmek
glctir. Genellikle likidasyon hali bankalarin en az kredi kullandirmak istedigi,
finansal durumu zayif firmalarda olusur.

Yiksek dlizeyde temerrit ve kaybin s6z konusu oldugu hallerde
bankalar teminat veya garanti talep ederek zarar riskini azaltmayi amaglar.
Temerrut olayinin olusmasi halinde banka bu teminatlari kullanarak alacak
bakiyesini tahsil etmeye calisir. Bu noktada LGD satis aninda teminatin
degerine, yasal olarak ve uygulamada teminatin nakde c¢evrilip
cevrilemeyecegine bagl olacaktir. Bununla birlikte borglunun riskine bagh
olmayan, finansal acidan saglam bir garantériin garantisi alindijinda daha
iyi bir korunma saglanmigs olacaktir.

LGD {Uizerinde etkili olan faktorler incelendiginde; borg tutari, gelir
seviyesi gibi borglunun ve teminat, tutar, gibi Grinin 6zellikleri ile ekonomi
ve sektorin genel durumu, banka ile borglunun iligkisi gibi 6zellikler 6n plana
cikmaktadir.

Temerriit Halinde Risk Tutari: Temerrut halinde risk tutari 6nceden
bilinmeyebilir. Bir tahvil ya da duz bir kredi i¢in tutar sabittir. Bununla birlikte
kredi kartlari, borglu cari hesap kredileri gibi bazi tur krediler igin bu tutar
borglunun likidite ihtiyacina bagl olarak degisir. Bu tir kredilerde, banka
taahh(t ettigi limit ile bagh oldugundan, gelecekte temerrut halinde risk tutari
kredinin kullandirimi sirasinda bilinmeyebilir.

Ote yandan, tezgah Usti tiirev islemler de bu riski igerir. Bir tarafin
yukimliluguna yerine getirememesi durumunda risk tutari, turev iglemin net
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pozitif yeniden gerceklestirme tutaridir. Bu riske karsi taraf kredi riski
denmektedir.

Finansal olarak zor durumdaki musteriler genellikle kendilerine tahsis
edilen limitin  6nemli kismini  kullanirlar. Bankalar miusterilerin  bu
durumdayken daha fazla kredi limiti kullanmalarini engellemek (izere
sozlesmelere dzel sartlar koyarlar. Ornegin bankalar musteri derecesinin
disurilmesi, bazi temel oranlarin belirlenen esiklerin altina dismesi gibi
durumlarda limitin azaltilacagi veya kesilecedine yonelik bazi hikimler
koyabilirler.

Uriine veya sdzlesmeye iliskin 6zellikler disinda genel ekonominin
durumu ve borclunun Ozellikleri bu riski belirlemektedir. Bu risk faktorleri
ayrica soOzlesmenin vadesine de baghdir. Soézlesme slresi uzadikga
belirsizlik ve risk daha vyikselir. Uygulamada EAD genellikle bir yillik
surelerde olcllir.

1.2.2. Geleneksel Kredi Riski Analizi

Kredi riski (istlenmek bankalarin temel fonksiyonudur. Ozellikle tlkemiz
gibi sermaye piyasalarinin gelismekte oldugu Ulkelerde firmalarin finansman
ihtiyacinin tamamina yakin kismi bankalarca karsilanmaktadir. Sermaye
piyasalarinin gelismis oldugu Ulkelerde ise bankalarin kredi piyasasindaki
payl vyillar icinde azalma goOsterse de, sermaye piyasalarina erisim
imkanina sahip olmayan kugik ve orta bly(klikteki isletmelerin finansman
ihtiyacinin temininde, proje finansmani ihtiyacinin karsilanmasinda ve
blyuk isletmelerin likidite ihtiyaglarinin temininde bankalar halen énemli bir
rol Gstlenmektedir (Caouette, 2008: 103).

Geleneksel kredi analizi, uzman personelin subjektif
degerlendirmelerine bagh olan bir sistem olarak kabul gérmektedir (Hale,
1983:vii). Gegmiste finansal kuruluglar, ticari kredileri degerlendirme
surecinde neredeyse yalnizca uzman degerlendirmesi olarak da adlandirilan
subjektif analize itimat etmislerdir (Altman, 1998). Bu sistemde bankalar
hedef piyasalarini ve kredilendirme kriterlerini belirlemektedirler.

Kredi analizi bankaciligin gelisimine paralel bir gelisim sureci gegirmistir.
Gegmiste bankaciligin temel misyonu isletme sermayesi ihtiyacini veya
ticareti finanse etmek iken, kullandirilan krediler karsiliginda sirketin varliklar
ya da kabul edilebilir bagka bir teminat alinmistir. Genellikle bu krediler
kendisini finanse eden krediler olup, karsiliginda kredi alaninin varliklari
bulunmaktaydi. Firmanin durumunun bozulmasi halinde teminatin ¢ozulup
nakde cevrilmesi suretiyle zararin tazmini s6z konusu idi. Bu durumda kredi
kararinin verilmesinde temel belirleyici unsur teminatin degeriydi. Ayrica,
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geleneksel olarak bankalar tarafindan krediler, musterilerin mevsimsel likidite
ihtiyaclarini kargilamak Uzere bir yil veya daha kisa vadede kullandirilir ve
bu siregte bilancolar detayh olarak analiz edilirken, gelir tablolari blytk
Olclide ihmal edilirdi.

Son elli yilda birgok degisiklik gerceklesmistir. Bankalar kisa vadeli
kredilerin Otesine gecerek, firmalarin sabit kiymet edinimlerini finanse
etmeye baslamislardir. Bu durumda ise bu sabit kiymetlerin satilacagi ikinci
el piyasasi bulunmadigindan ya da aktif olmadijindan teminatin kredi
kararindaki 6nemi azalmigtir. Bankalar bu nedenle musterilerin nakit akimlari
Uzerinde durmaya baslamislardir. Firmanin degeri ve kredi degerliligi,
isletmesinde yarattigi nakit akigli Uzerinden belirlenmeye baslanmistir.
Bununla birlikte gelecekteki nakit akislari tam bir kesinlikle tahmin
edilememektedir. Bankanin firmanin gelecekteki nakit akiglari Uzerindeki
glveni arttikca kredi verme isteg@i de artacaktir.

Kredi analistinin firmaya 6zgl veya dissal nedenlerden dolayl nakit
akislarinda meydana gelebilecek degisikliklere iliskin analizi blylik 6nem
tasimaktadir. Analistin karar verme kabiliyeti tecriibesiyle birlikte artacaktir.
Kredi analiz slirecinde elektronik veri tabanlari ve bilgisayar yazilimlarinin da
onemi olmakla birlikte esas degeri belirleyen kredi analistinin becerisi ve
tecrubesidir. Analizin temel amaci borg alani ve borg aracini degerlendirerek
bir derece belirlemektir. Risk derecesi, belli bir given aralijinda borg
aracinin vadesi boyunca temerrit olasiliginin ve temerrit halinde kreditériin
maruz kalacagi zarar tutarinin tahmin edilmesi suretiyle belirlenir.

Bankacilik sektoriinde kredi analiz sureci asagida acgiklanan asamalari
icermektedir.

e Ik 6nce krediye neden ihtiyag duyuldugu tespit edilmelidir. Bu én
bilgiyle bankaci bu durumun bankanin risk istahi ve politikasi ile uyumlu
olup olmadigini belirler.

o  Sirketin bilangosu ve gelir tablosu analiz edilerek is koluna iligkin
egdilimler ve oynakhdin tespiti ikinci asamadir. Ayrica, bu slregte sirketin
bitcesi ve is planlari da analiz edilmelidir.

e  Miusterinin tarihsel performansi belirlendikten sonra, tahmini bilango, kar
zarar tablosu ve nakit akis tablosu degerlendirilir. Bu tahminler ilave
borcun gerektirdigi nakit akisi ile karsilastirilir.

e Halka acik firmalar icin oldukga genis bilgi iceren analist raporlari ve
fiyat gelismeleri verisi bulunmaktadir. Ozel firmalar igin ise bu
degerlendirme analist tarafindan yapilarak firma degeri tespit edilir.

e  Analist sirkete iliskin mikro ekonomik analiz ile birlikte endistri iginde
firmanin rekabet konumunu ve endustrinin butln olarak performansini
etkileyen makro ekonomik faktorleri de analiz eder.
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e Bir sonraki asama olarak Ust yonetimin kalitesi ve yeterliligi
degerlendirilir. Bu kapsamda sirketin musteriler, tedarikciler, personeli
vb. iligkili taraflari nezdindeki itibari dnemli bir bilgidir.

e Finansal analiz tamamlandiktan sonra banka fiyatlama, teminat,
temerridl tetikleyen olaylar, garantiler, olumsuz kosulalar vb. gibi
sartlari ve kosullari iceren dokiimani hazirlamali ve miizakere etmelidir.

a) Borglunun Performansinin Degerlendirilmesi

Borglunun faaliyet durumu finansal tablolari ve diger destekleyici
verilerle analiz edilir. Banka kredi analisti firmanin mali tablolarini inceleyerek
neden finansmana ihtiyag duydugunu ve borcunu 6deyebilecek kapasiteye
sahip olup olmadigini tespit etmeye c¢alisir. Firmanin mali tablolari seffaf
degilse ¢ikacak sonug¢ dogru olmayacaktir.

Ulkemizde vyeniden dizenlenen Tiurk Ticaret Kanunu'nda tiim
isletmelerin finansal tablolarini Turkiye Muhasebe Standartlar ile Turkiye
Finansal Raporlama Standartlari ¢gergevesinde diizenleyecedini kabul ederek
finansal tablolarin saglhiginin temininde 6nemli bir adim atilmigtir. Ayni
zamanda yeni Kanun'da halka agik olsun olmasin tim sirketlerin bagimsiz
denetime tabi tutulmasinin 6ngorilmesi, firmalarin mali tablolarinin gergek
durumlarini géstermesi yoninde gugll bir etki yaratacaktir.

Yeni Turk Ticaret Kanunu'nda 6ngoériilen mekanizmalar olumlu olsa da,
kredi analisti raporlanan finansal tablolarin gercgekligi ve guvenirligi
hususunda her zaman kusku duyacaktir. Bu gergevede genel olarak kredi
analistinin dikkat edecegi kontrol listesi asagidaki tabloda verilmistir.

Denetlenmis  finansal tablolar seffafligi saglasa da kredi
degerlendirmesinde dogru risk tahlili yapabilmek igin rakamlarin 6tesine
bakmak gerekmektedir. Ornegin bilancoda goriilen varliklar ashinda kredi
analistinin disindiginden daha hayali olabilir. Ayrica, finansal tablolar
gecmis olan bir dénemi gosterir. 31 Aralik rakamlart 1 Ocagda gelindiginde
farklilagsmaktadir. Diger 6nemli bir husus kredi analizinde firmaya 6zgu
olaylarin da irdelenmesi gerekmektedir. Ornegin halka acik sirketlerde
onemli olaylar kamuoyuna agiklanmaktadir. Bu tur acgiklamalarin, gazete
haberlerinin, sirket ortaklari, yoneticileriyle rdportajlarin ve sirket web
sitesinde yer alabilecek bilgilerin arastirilarak dnemli olabilecek bulgularin da
analiz surecine dahil edilmesi gerekmektedir.
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Tablo 2: Kredi Analisti Kontrol Listesi

Muhasebelestirme Kalitesi Sirkette nasil muhasebelestirme  politikalari  ve  metodolojileri
izlenmektedir?

Sirket agresif mi muhafazakar mu muhasebelestirme politikast
izlemektedir?

Tiirev islemler piyasa degerine gore muhasebelestirilmekte midir?
Gelir Tablosu Gelecekteki gelirler nasil muhasebelestirilmektedir?
Kazanilmamis gelirler nasil muhasebelestirilmektedir?
Gelirin siirdiiriilebilirligi nasildir? Hizli biiyiime, marjlarda degisiklik,
yatirim gelirleri s6z konusu mudur?
Olagandis1 gelirler var midir?
Bilango Alacaklarda, stoklarda hizli biiyiime var midir?
Serefiyenin gergek degeri nedir?
Aktiflestirilmis giderlerin mahiyeti nedir?
Dipnotlar iliskili taraflarla islemler nasildir?
Sarta bagl yiikiimliiliik var midir?
Muhasebe politikalarinda degisiklik var midir?
Devir ve Birlesmeler Firmanin gelecekteki bor¢ durumunu ve borg/sermaye oranini
etkileyebilecek bir birlesme var midir?

Sermayelendirme Firmanin sermaye yapisi nasildir? Gelecekte giivenilir sermaye kaynagina
erigimi var midir?

Finansal Olmayan Hususlar ~ Denetgideki degisiklikler
Stratejideki degisiklikler, herhangi baska bir faaliyet alanina girildi mi?
Ertelenen finansal bilgi var midir?
Anahtar yoneticilerde degisiklik var midir?

Kaynak: Yazar tarafindan olugturulmustur.

b) Finansal Oran Analizi

Finansal tablolar tek baslarina sirketin finansal performansin tim
acikhgiyla ortaya c¢ikariimasini  mumkidn  kilmadigindan,  bor¢lunun
faaliyetlerinin  daha derinden incelenmesi igcin oran analizine
basvurulmaktadir. Oran analizi firmanin finansal bilgisini ortak bir formata
getirerek farkli doénemler boyunca finansal performansinin
degerlendirilmesini saglar.

Tablo 3 kredilendirenler tarafindan incelenen temel oranlari
gOstermektedir.
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Tablo 3: Yayginlikla Kullanilan Temel Oranlar

Kategori

Oran

Faaliyet performansi

Faiz, vergi, deger diisiikliigii ve amortisman
oncesi gelirler/Toplam Satiglar

Net Kar/Satiglar

Efektif vergi orani

Net Kar/Toplam Aktif

Satiglar/Sabit Kiymetler

Borg Servis Kapasitesi

Faiz, vergi, deger diigiikliigii ve amortisman
oncesi gelirler/Faiz

Serbest Nakit Akisi-Sermaye giderleri/Faiz
Serbest Nakit Akisi-Sermaye giderleri-

Finansal Kaldirag

Uzun vadeli bor¢/Sermaye

Uzun vadeli bor¢/Maddi varliklar
Toplam yiikiimliiliikkler/Maddi varliklar
Kisa Vadeli Bor¢lar/Maddi Net Varliklar

Likidite

Cari Oran

Hizli Oran

Stoklar/Net Satiglar

Stoklar/Net Isletme Sermayesi

Kisa Vadeli Borglar/Stoklar

Hammadde, Ara mamuller ve biten
mallar/Toplam stoklar

Alacaklar

Alacaklarin yaglandirilmasi
Ortalama tahsilat donemi

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Oranlar her bir firma igin faaliyet performansi, karllk, nakit akisi,
kaldirag ve likidite durumunu analiz etmede kullanilir.
karsilastirmali ve mutlak bazda bilgi verir. Ornegin bir firmanin satislarinin
karlihgi ve 6zkaynak getirisi karlihgin farkli boyutlarini ortaya koymaktadir.
Borg servis kapasitesi, alinan borglarin faiz maliyetini kargilama kabiliyetini
Olgmektedir. Cari oran ise likiditeyi 6lgmektedir. Firmalar kendi aralarinda
veya sektor ortalamalariyla kargilastirilabilir. Diger taraftan, birgok sektortin
Ozelliklerine goére performansa yonelik belirli 6zel oranlari bulunmaktadir.
Ornegin, havacilikta yolcu doluluk oranlari ya da bankacilikta sermaye

yeterlilik oranlari performans kriteri olarak dikkate alinmaktadir.
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Finansal tablolardan Uretilen oranlar disinda, halka agik sirketlerin hisse
senedi fiyati ya da borglanma senetleri tahvil ve bonolarinin fiyatlarindan da
oldukga faydali bilgiler Uretilebilir. Bu piyasa verileri muhasebe verisinden
daha hassas ve daha glinceldir.

c) Sektor Analizi

Sirketlerin finansal oranlari ile tarihi performansindan elde edilen bilgiler
disinda kredi analizi sirketin faaliyet gosterdigi sektérin analizine
dayanmaktadir. Her bir sektériin kendine 6zgl yapisi ve dinamigi vardir.
Buna gdre her bir sektériin performans 6lgiti de farkli olacaktir. Ornegin
perakende sektériinde metre kare basina disen satis tutari, otomotiv
sektoériinde bir araba montaji icin gereken is saati 6nemlidir. Diger taraftan,
bir sirketin pozisyonu, faaliyet gosterdigi sektoriin hayat devresine gore
degisecektir. Ornegin heniiz baslangic asamasinda olan bir sektérde
rekabet yogun ve teknolojik gelismeler ¢ok hizlidir.

Kredi analisti sektdre 6zglu ol¢itin firmanin kredi degerliligi Gzerindeki
etkisini ve bu riskin toplam portfdy riskine olan etkisini degerlendirmelidir.
Bunun i¢in de siklikla kullanilan bir yontem ayni emsal grupta yer alan
firmalarin oran analizini gergeklestirmektir.

Sektorel risk degerlendirmesi genel sektor sartlarinin analizi ile baslar.
Daha sonra sektorde faaliyet gosteren borglu firmanin bireysel analizi yapilir.
Genel sektor sartlari; firmalarin etkileme olasiliyina sahip olmadigi, talepteki
degisiklikler, girdi maliyetleri, yeni dizenlemeler, vergiler gibi hususlari igerir.
Bir sektoriin ekonomik yapisi firmanin operasyonel yapisini da etkiler. Bazi
firmalar gelirlerini etkileyen devresel veya mevsimsel faktérlere maruz
olabilir. Ornegin insaat sektdrli ekonominin yavaglamasi durumunda
yavasglamakta, turizm sektori ise mevsimsel Ozellik gdstermektedir. Bu
cercevede GSYIH, enflasyon orani, issizlik orani gibi bazi ekonomik
goOstergeler firmalarin  operasyonel yapisina ilisgkin  6nemli bilgiler
saglamaktadir.

Sektoér analizinde demografik faktorler de biyidk 6nem tasir. Dogum
oranlari duslk ve yas ortalamasi yukselen bir toplumda yaslanmayi
geciktiren Urlnler talep gorebilir. Sektorlerin farkli Glkelerde farkh gelisim
devresinde olabilecedi de gbézardi edilmemelidir. Demircilik sektorl, gelismis
Ulkelerde, gelismekte olan Ulkelerden kaynaklanan fiyat rekabeti nedeniyle
digtik buyume O6zelligi goOsterirken, gelismekte olan Ulkelerde vyildiz
sektdrlerden biri olabilir.

Kredi verenler bir firmanin sektdr pozisyonunu ve c¢evrede degisen
dissal egilimlere karsi nasil karsilik verdigini 6lgmek icin muhtelif teknikler

15



Turkiye Bankalar Birligi

kullanirlar. Porter Modeli bu amagla siklikla kullanilan bir tekniktir. Model,
firmanin pozisyonunun Porter tarafindan borglunun uzun dénemli karlilik ve
sektdr cazibesi lzerinde kritik 6neme sahip oldugu ifade edilen bes adet
rekabetci gli¢ karsisinda analiz edilmesine dayanir. Bu bes gli¢ sektore yeni
giris tehlikesi, ikameler, tedarikcilerin pazarlik gicd, alicilarin pazarlk guc,
rekabetin yogunlugu seklinde siralanmaktadir. Bir firmanin giincel ve
gelecekteki pozisyonunu analiz ederken kredi analisti firmanin sektor iginde
rekabet araclarini ne sekilde kullanmayi planladigini, “bir firmanin karlihgini
belirleyen en 6nemli hususun sektér cazibesi” (Porter 1985, 4) oldugunu
aklindan ¢ikarmadan anlamalidir.

Bir sektorii etkileyen dissal faktorleri analiz ederek bir firmanin ya da bir
Uriiniin potansiyel bliyime firsatlarini degerlendirmeyi amaclayan bir baska
yontem PESTEL analizidir. Birgok cevresel faktorler Gizerinde firmanin sinirli
bir kontroli olmakla birlikte, bu faktorlere yodnetimin tepkisi yonetimin
basarisini belirler. En temel cevresel faktorler politik (political), ekonomik
(economical), sosyal (social), teknolojik (technological), c¢evresel
(enviromental) ve yasal (legal) olarak siralanir. Yasal gereklilikler getiren ya
da guvenlik kurallarini katilastiran politik kararlar bir sirketin nakit akimlarini
ve karhhgini etkileyecektir. Piyasa ayrica ekonomik faktérlerden ve bu
faktorlere tiiketicilerin ne sekilde tepki vereceginden de etkilenir. Ornegin
ekonominin buyudigi dénemlerde, tlketici given endeksi de yikselecek ve
tUketiciler harcamalarini artiracaktir. Topluma iligkin degisiklikler de degisen
tiketici talebini ve tercihlerini yansitacak sekilde firmalar ve sektorler
Uzerinde etkili olacaktir. Toplumda son yillarda obeziteye olan farkindahgin
artmasi birgok gida firmasinin Griin gamini diyet ve saglikh Grinleri icerecek
sekilde genigletmesine neden olmustur. Diger taraftan, sirketlerin rekabetgi
yapilarini korumalari igin teknolojik gelismeleri takip etmeleri sarttir. Ayni
zamanda yeni olusan egilimlere uyum saglamak igin gevresel faktorlerden
onemli olgide etkilenmektedirler. Bunun disinda, yasal degisiklikler de
firmalar Uzerinde ciddi anlamda etki yaratabilir. Ozellikle 2007-2008
ekonomik krizi sonucu finansal sistemde oldukga 6nemli yasal degisiklikler
gerceklesmis, daha ihtiyatl faaliyet gostermelerini temin etmek Uzere
sisteme bankalar i¢in birgok yeni dizenleme getirilmistir.

1.3. Kredi Riskinin Sayisallastiriimasi

Dinyada iflas sayilarinin gittikge artmasi, yiksek kaliteli ve blylk
firmalarin fonlama kaynaklarina dogrudan erisim imkanlarinin ¢ogalmasi,
kredi marjlarinda gittikce artan rekabet, bir cok piyasada reel varliklarin ve
dolayisiyla teminatin degerinin gittikce dismesi ve son olarak iginde temerrtt
riski tasiyan bilango digi iglemlerin dramatik bir artis gostermesi kredi riski
Olgimdnin éneminin artmasina yol agmistir (Altman, 1998). Bu gelismelere
bagli olarak finansal kurumlar giderek artan Olgiide kredi riskinin daha
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objektif olcitlere bagli olarak o6lglilmesine yonelmislerdir. Bu boélimde de
bankalarin  kredi riskinin Olgiimesinde kullandiklari  sayisallastirma
yontemlerine yer verilecektir.

1.3.1. Temerriit Nedeniyle Dogacak Zararin Belirlenmesi

Kredi riskinin  sayisallastirilabilmesi  igin  kredi  portféylinden
kaynaklanan kayiplarin olasilik dagiliminin elde edebilmesi gerekmektedir.
Tek bir kredi icin kredi kaybinin dagihmi bir yildaki kaybin ortalamasi ve
standart sapmasidir. Kaybin ortalamasi beklenen kayip (EL) olarak
adlandiriimaktadir. Beklenen kayip, kredi kullandiranin bu kredibiliteye,
teminat yapisina ve risk tutarina sahip krediler icin kaybetmeyi bekledigi
zarar tutaridir. Kredi veren, fiyatlamasinda beklenen kaybi dikkate almalidir.

Beklenen kaybin standart sapmasi ise beklenmeyen kayiptir (UL).
UL genellikle stresli kosullarda olusmakta ve bankanin portféyiinde ve
toplam karlihiginda yuksek etkiye sahip olmaktadir.

Gergeklesen zarar (L) ise temerrit halinde risk (EAD) c¢arpi temerrit
halinde kayip (LGD) ve temerrit gostergesidir (). Temerriit gostergesi ise
temerrGt oldugunda 1, olmadiginda 0 degerini almaktadir.

L= IXEADXLGD Esitlik(1.1)
EgerI=0 L=0
Egerl=1 L=EADXLGD Esitlik(1.2)

LGD ve EAD’nin sabit oldugunu varsayarsak, tek belirsizlik temerridin
olugup olugmayacagidir. iki olasi durum P ve (1-P) olasiligina sahip temerr(t
olmasi ve olmamasidir. Bu durumda beklenen kayip ise su sekildedir.

EL= P[1xEADXLGD]+(1-P)[0XEADXLGD] Esitlik(1.3)
=PXEADXLGD Esitlik(1.4)

Beklenmeyen kaybi da su sekilde hesaplariz.

UL?= P[1XEADXLGD- L]*+(1-P)[0XEADxLGD-L]? Esitlik(1.5)
=P[EAD*-2EADLGDL+L?] +(1-P)[L]? Esitlik(1.6)
=P[EAD*+LGD?*-2EADLGDL +LJ+[L]*-P[L]? Esitlik(1.7)
=P[EAD?LGD* 2EADLGDLJ+[LJ? Esitlik(1.8)
=P[EAD’LGD?*-2EADLGDPEADLGD]+[P* EAD* LGD?] Esitlik(1.9)
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=PEAD’LGD*P’EAD?LGD? Esitlik(1.10)
=[P-P’[EADLGDJ? Esitlik(1.11)
Karekokulni alarak beklenmeyen kaybin basit esitligine ulasilir:

UL =vP-P2 x EAD x LGD Esitlik (1.12)

EL ve UL igin kullanilan basit gosterimler en yaygin sekilde
kullanilanlardir.

EL ve UL tiretmesi EAD ve LGD icin sabit degerler varsaymadan tekrar
edilirse, EL her bir durumdaki ortalama zarar carpi o durumda olma
olasiligidir.

EL = Y-01P( [ ¢p fuap ILGDEAD pr(LGD, EAD \ I = 1) dLGDdEAD
Esitlik(1.13)

=(1-P) X0 +P x|

b Jeap LGDEAD pr(LGD,EAD \ I = 1) dLGDdEAD

Esitlik(1.14)

Burada p(l)] olayinin belirli bir deder (0 veya 1) alma olasiligidir.
pr(LGD,EAD\I) I'nin belirli bir degere esit olasi halinde LGD ve EAD igin
birlikte olasilik-yogunluk fonksiyonudur. Uygulamada temerrit halinde LGD
ve EAD igin olasilik- dansite fonksiyonu olan pr(LGD,EAD\I) ile ilgileniriz. Cift
integralin igindeki terim LGD ve EAD’nin kovaryans tanimiyla aynidir:

LGDEAD pr(LGD, EAD)dLGDAEAD = 6%p pap +LGD EAD
Esitlik(1.15)

fLGD fEAD
Bu tanimi kullanarak EL icin esitlik agsagidaki sonuca basitlestirilebilir.

EL= P x (LGD EAD+0Z¢p pap) Esitlik(1.16)

Bu sonug daha dnceki EL igin elde edilen esitlikle ayni olmakla birlikte,
LGD ve EAD arasindaki kovaryans icin ilave bir terim bulunmaktadir. Eger
LGD ve EAD belirsiz, fakat aralarindaki korelasyon sifir ise, beklenen kayip
her bir bilesen icin beklenen degerin carpimidir.

EL =P x LGD x EAD Esitlik(1.17)
Simdi UL’ye bakilirsa; genel durumda EAD ve LGD’nin belirsiz oldugu

durumlarda kaybin varyansi (UL2) her bir durumdaki zarardaki sapmanin
karesi garpl o durumda olma olasiligidir. Beklenen kayip L ile ifade edilirse:
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UL = i01pM [ op feap(ILGDEAD — L)’pr  (LGD,  EAD\)
dLGDJEAD Esitlik(1.18)

L toplama ve entegrasyon sirecinde bulundujundan ve sabit
oldugundan, c¢ekilip ayri bir sekilde degerlendirilebilir. Esitlik ise su sekildedir:

UL = (Bico1 PO fop fapILGDEAD)?’pr (S, EAD\V) dLGDAEAD)

Esitlik(1.19)

= - (2L%1=01 P f,¢p fiap(ILGDEAD)pr(LGD, EAD\) dLGDJEAD)
Esitlik(1.20)

+ ([? Y1201 P [ op J1pp Pr(LGD, EAD\DALGDAEAD  Esitlik(1.21)

= (Zizo1 PM [ op Jiopup ILGDEAD)Z, pr(LGD, EAD\ALGDAEAD)-  (I?)
Esitlik(1.22)

Simdi entegrallerin varyans icin esitliklerle neredeyse ayni oldugunu
gorip, bu bilgi asagidaki sonuglari elde etmede kullanilabilir.

UL?= Px (0%¢p+LGD?) (0%,p + EAD?) — (I?) Esitlik(1.23)

= P x(0%gp+LGD?) (62, +EAD?)- (P’LGD?EAD?) Esitlik(1.24)

= (P' P2) LG—Dzmz + P X (GfGD +m2 +O'%:ADLG—D2 +o—f,GDG%:AD)
Esitlik(1.25)

Bu sonug daha 6nceki UL'nin esitligiyle ayni sonu¢ olmakla birlikte LGD
ve EAD’nin varyanslari igin ilave terimler bulunmaktadir. Bir kredi igin riskin
varyansi, EAD, sifira yakindir.

Sonug olarak; LGD ve EAD sabitse, temerriit halindeki beklenen ve
beklenmeyen kayiplar sirasiyla Esitlik(1.4), Esitlik(1.12)’ye esittir.

EAD ve LGD degisebilirse, EL su sekildedir.
EL= P x (LGDEAD +06{¢p gap) Esitlik(1.25)

Eger LGD ve EAD arasinda korelasyon yoksa UL ise su sekildedir
Esitlik(1.26):

UL = J (P — P2)LGD2EAD? + P x (02,,EAD? + 62,,LGD? + 6%;,02,p)

19



Turkiye Bankalar Birligi

1.3.2. Temerriit ve Derecenin Diisiiriilmesine Bagh Olarak Kaybin
Belirlenmesi

Kredinin kullandirildigi  firmanin derecesinin disuridlmesi nedeniyle
deger kaybetmesi de olasidir. Bir firmanin derecesinin dusurilmesi
derecelendirme sirketinin o firmanin temerrit olasiiginin arttigini disindigu
anlamina gelmektedir. Bu riske iligkin beklenen ve beklenmeyen kaybi elde
etmek igin derece degisikligi olasiliginin ve bu degisiklik olursa kaybin
bilinmesi gerekmektedir. Derece degisikligi gerceklesme olasiligi,
derecelendirme sirketleri tarafindan arastirilip yayimlanmaktadir. Belirli bir
derecede olma halinde beklenen kayip; ilgili derecede olmanin olasiligiyla
(Pg) ilgili dereceye ait kayip miktarinin (Lg) carpimi kadardir.

EL= ¥ P, Lg Esitlik(1.27)

Beklenmeyen kayip ise olasilikla agirliklandiriimis farklarinin karesinin
karekokidur.

2e(Lg —EL)?Pg Esitlik(1.28)

Beklenen kayip tutarlarinin, temerriit ve temerritle birlikte derecenin
disurllmesi hallerine yonelik hesaplanmasi durumunda, yalnizca temerrit
halinde beklenen kayip tutarina kiyasla daha yuksek oldugu goérulecektir.
Bununla birlikte, ayni sekilde beklenmeyen kayip icin de bir hesaplama
yapilirsa, iki tutar arasindaki farkin disik oldugu goézlenmektedir.
Beklenmeyen kayip tutarlari blyuk olglide asiri ug zararlara bagh olup, bu
zararlar derecenin dusUridlmesi halinde degil, temerrit halinde s6z konusu
olmaktadir.

Yukaridaki hesaplamalarda firmanin temerridi veya derecenin
dusurtlmesi olaylarinin énimuzdeki yilda herhangi bir zamanda olacagi
varsayllmigtir. Bu riskin dnimuzdeki birkag yil igin sayisallastiriimasi igin
kullanilabilecek yaklagsimlardan bir tanesi tarihsel verinin incelenmesidir.
Bu yaklasimda firmalar belli bir zaman itibariyla derecelerine gore
siniflandiriimaktadir. Daha sonra, kag tanesinin bu yil, kag tanesinin gelecek
yil ve daha sonraki yillar temerrit ettigi hesaplanmaktadir. Eger uzun yillara
bakilmak isteniyorsa, blyik miktarda veriye ihtiya¢c bulunmaktadir. Alternatif
olarak ¢ok sayida yil icin bir yilhk degisim matrisinden temerrit orani
cikarilabilir.

Derece degisimi bir yildan bir yila firmanin derecesinin degisim
olasihgini gostermektedir. Ayni zamanda her bir derecenin temerrit olasiligi
da bilinmektedir. Bu iki gesit bilgiden, ikinci yilda temerriut etme olasilgi
tahmin edilebilir. ikinci yilda firmanin temerriit olasig! (Pp2); her bir
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dereceye donlisum ihtimali (Pg) carpi o derecede temerrit etme ihtimalidir
(Po):

Po2 = > P Poe Esitlik(1.29)
1.3.3. Parametre Degerlerinin Belirlenmesi

Yukarida da agiklandigi gibi beklenen ve beklenmeyen kayip tutarlarinin
belirlenmesinde U¢ temel parametre belirleyicidir; temerrit olasihdr (PD),
temerr(t halinde kayip (LGD) ve temerrt halinde risk (EAD).

a) Temerrit Olasihginin Tahmini

Temerrit olasihdr bir yil igcinde bir kredinin temerriit etme olasihigini
yansitmaktadir. Geleneksel olarak bir misterinin borcunu 6deme kabiliyeti,
sbzkonusu miusteriyle banka personeli arasinda gergeklestirilen
mizakerelerde tayin  edilirdi. Ancak, simdi bankalar mdusteri
degerlendirmesinde kullanilan objektiviteyi artirmaya c¢alismaktadirlar. Bir
misterinin kredi kalitesinin belirlenmesinde kullanilan en temel yaklasimlar
asagida agiklanmistir.

a.1l) Uzman Kredi Derecelendirmesi

Uzman derecelendirmesi yaklasiminda temerriit olasihdinin tahmin
edilmesi icin (¢ temel adim bulunmaktadir. Birinci adim kredi kalitesine gére
farklilasan miisterilerin konacagi derece siniflarinin olusturulmasidir. ikinci
adim her bir musteriyi bu siniflara yerlestirmek, Gglinclsi ise tarihi veriyi
inceleyerek her bir sinifin ortalama PD’sini hesaplamaktir. Bu li¢ adimdan en
zor olani musgterileri siniflara yerlestirmektir.

En yilksek derece, temerriit etme olasihdi disik gucli firmalar ve
kisileri icermekteyken, disik derecelerin ylksek bir temerrit ihtimaline sahip
musterileri icerdigi soylenebilecektir. Kredi derecelendirme kuruluglari Tablo
4'te gosterildigi Uzere yaklasik 20 sinif kullanmaktadir.
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Tablo 4: Kredi Derecelendirme Sirketleri Derece Araliklari

S&P ve Fitch Moody’s
Harf Notu Harf Notu
AAA Aaa
AA+ Aal

AA Aa2
AA- Aa3

A+ Al

A A2

A- A3
BBB+ Baal
BBB Baa2
BBB- Baa3
BB+ Bal

BB Ba2

BB- Ba3

B+ B1

B B2

B- B3
CCC+ Caal
CCC Caa2
CCcC- Caa3
CcC Ca

C C

D (Temerriit) D (Temerriit)

Kaynak: S&P, Fitch, Moody’s

Bankalarin ise genelde sekiz derecelendirme sinifi vardir. En yiksek
derece AAA, en diisiik derece ise temerriit derecesidir. Onceleri bankalarin
atadiklari derece beklenen kaybi, 6rnedin firmanin PD ve LGDi
yansitmaktayken, bankalar simdi PD’ye bagh bir derecelendirmeye
yoénelmiglerdir. TemerrQt halinde kaybi ise ayrica hesaplamaktadirlar.

Firmalar her bir sinifa uzman gdérusune baglh olarak yerlestiriimektedir.
Uzmanlar, ya bankanin ya da kredi derecelendirme firmasinin uzman
personelidir. Uzmanlar goruslerini masteriler hakkinda toplayabildikleri tim
bilgiye dayali olarak olusturmaktadirlar. Musteriler hakkinda mali tablolari
gibi sayisal bilginin yani sira gelecegde ydnelik planlari, yoneticilerin nitelikleri
gibi sayisal olmayan bilgileri de toplarlar.
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Kurumsal firmalara kullandirilan krediler gibi blylk riskler icin bankalar
uzman goérasine dayanirlar. Ancak uzmanlari egitmek uzun zaman
aldigindan maliyetlidir. Alternatifi “uzman sistemi” kullanmaktir. Uzman
sistemi kurallara ve sayilara dayali olarak kredi uzmaninin karar strecini
yansitmaya c¢alisan bir veri tabanidir. Cevaplara bagl bir dizi karar ve nihai
olarak bir kredi derecesi olusturan daha fazla soru bulunmaktadir. Uzman
sistemi sistematik olmasina karsin nitelikseldir. Kredi analizinde basaril
sekilde kullaniimakla birlikte ¢cok yaygin degildir.

Perakende krediler gibi daha yliksek sayida disuk risk igin bankalar
kararlarinda sayisal veriye dayanarak ve yalnizca musterinin kredi talebinin
kabul ya da reddi arasinda gri bdlgeye distiginde uzman gorisind
kullanarak maliyetlerini diisiirmeye calismaktadirlar.

a.2) Misteri Verisine Dayali Sayisal Skorlama

Sayisal skorlama bor¢ alanlarin bazi durumlarda sirketin yonetim
ekibinin kalitesi gibi stbjektif degiskenler de iceren olcllebilir 6zelliklerine
dayali olarak siniflari belirlemeye galismaktadir. Bu modeller verilen bilgiyi
kullanarak skor Urettiginden genellikle skor kart olarak adlandiriliriar.
Asagidaki tablolarda sirketleri ve bireysel musterileri derecelendirmek igin
tipik olarak model igerisinde kullanilan bilgilere yer verilmigtir.
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Tablo 5: Ticari Firmalar Derecelendirmek igin Kullanilan Bilgi

Sirket Tiirii

Cografyasi

Firmanin Yas1

Toplam Varliklari
Toplam Satiglar
Toplam Ozkaynaklari
Karsiliksiz Cek Bilgisi
Protestolu senet bilgisi
Finansal Oranlari

Miisteri segmenti ya da sektorii

Piyasa Verisi

Kredi derecesi

Mevcut borg tutari

Hisse fiyat bilgisi

Hisse fiyatinin oynakligi
Karhhk

Tarihi karlilik

Karin yillik gelisim oran
Satislarin bilylime orani
Aktif Karlilig

Ozkaynak/Toplam Varliklar Ozkaynak Karlilig
Borg/Ozkaynak Kar/Toplam Maliyet
Isletme Sermayesi/Borglar Kredi Bilgisi
Saticilara Borglar/Borglar Kredi tiirii

Uzun vadeli borglar/Borglar Kredinin vadesi
Satiglar/Toplam Varliklar Kredinin biytkliga

Daha 6nceki temerriit bilgisi

Teminat tiiri
Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Mdasterinin ~ 6zellikleriyle temerrit davranisini iligkilendirmek igin,
masterinin ne zaman bir 6demeyi aksattigini, temerride distidund veya
iflas ettigini gosterecek veriye ihtiyag bulunmaktadir. Boyle bir temerrit
halinde, mevcut kredi bakiyesinin, musteriden tahsil edilen her bir tutarin
zamanlamasinin ve bu tahsilatla birlikte katlanilan ydnetsel maliyetlerin
birlikte kaydedilmesi gerekmektedir. Bonolar ve sendikasyon kredileri gibi
islem goren krediler igin ise islem gorilen fiyatlarin kaydinin tutulmasi
gerekmektedir. Bu 6zellikle temerrit halinde kaybin hesaplanmasinda énem
arz etmektedir.

Bu sistemde musterinin dzelliklerini temerrt davranigi ile iligskilendirerek
temerridi tahmin edebiliriz.
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Tablo 6: Bireysel Miisterileri Derecelendirmek igin Kullanilan Bilgi

Kisisel Bilgi Finansal Bilgi
Gelir Acik olan kredilerin say1st
Yas Kredi kart1 sayist
Meslek Her bir kart veya kredinin bakiyesi
Ev Degeri Her bir kart veya krediye iligkin azami limit
Cinsiyeti Ug y1l igerisinde herhangi bir temerriit olup olmadig
Medeni Durumu 30/60/90 giin geciken 6deme olup olmadigi
Kredi karti limit kullanim oran1
Konut kredisi tutari

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Kullanilan degdigkenlerin goreceli olarak birbirinden bagimsiz olmasi
gerekmektedir. Modelde kullanilacak degisken sayisi tahmin glcl yuksek
olanlarla sinirlh olmalidir. Bununla birlikte modelde kullanilacak degiskenin
belirlenmesi surecinde, her bir degiskenin temerridi tahmin etmede anlamli
olacagina dair bir sezgi olmalidir. Ornegin dusiik gelir sezgisel olarak yiiksek
temerrut olasiligini isaret edecektir.

Mdsteri verisine dayali sayisal skorlama igin “Diskriminant analiz” ve
“lojistik  regresyon” olmak Uzere kullanilan iki temel yaklagim
kullaniimaktadir.

Diskriminant Skoru. = };; w; X; ¢ Esitlik(1.30)

Burada w; i tur verinin agirhgi, X; ise musteri verisidir. Agirliklar, daha
sonra temerrit eden ve etmeyen musterilerin ortalama skorlari arasindaki
farki maksimize eden skorlardir.

En UnlG diskriminant skorkardi Altman’in Z skorudur (Altman, 1968).

Diger bir yaklasim olan lojistik regresyon da diskriminant analiziyle
oldukga benzerdir. Bu yaklasim bir adim daha ileri giderek skorlari dogrudan
PD’yle iligkilendirmektedir. Lojistik regresyon, logit fonksiyonunu asagidaki
gibi kullanmaktadir:

Pc= 1/(1+e%) Esitlik(1.31)

Burada Pc musterinin temerrit olasiligl, Yc ise misterinin kredi kalitesini
tanimlayan tek bir sayidir. Y¢ sabit arti gézlemlenebilir musteri verisinin
agirhklandirilmig toplamidir

Ye=Wo + Y WiXic Esitlik(1.32)
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Y¢ negatif oldugunda, PD %100’e yakindir. Y pozitif bir sayiysa olasilik
sifira kadar duser. En iyi modeli yaratmak icin Pc ve gbézlenen temerrutler
arasindaki en iyi uyumu Uretecek agirlik dizisinin bulunmasi gerekmektedir.
Daha sonra temerrit eden musteri igin Pc'nin %100’e, temerriit etmeyen
misteri iginse sifira yakin olmasi istenmektedir. Bu ise azami olasilik
tahminini (MLE) kullanarak elde edilebilir.

MLE’de musteri igin olasilik fonksiyonu, Lc, musteri temerriit etmigse Pc'ye
esit, etmemisse 1-Pc’ye esit olacak sekilde tanimlanmaktadir.

Daha sonra tim musteriler icin olasilik fonksiyonunun ¢arpimi olan J'yi
oIU§tururuz. J= LSirket 1XL$irket 2 X.. -XLSirket N

Y cdei @girliklar, 6rnegin her bir sirket igin temerrit olmasi durumunda P¢
bire yakin ve temerriit olmadigi durumda P sifira yakin olacak sekilde
secilirse J maksimize edilmis olacaktir. Ornegin J'nin bire esit olmasini
saglayacak agirliklari secebilirsek musterinin temerriit edip etmeyecegini
%2100 dogrulukla tahmin eden miikkemmel bir modele sahip olabiliriz. Gergek
hayatta mikemmel bir modele ulasmamamiz pek olasi olmadigindan, J'yi
muimkin oldugunca bire yaklastiracak bir dizi agirliga razi oluruz.

Nihai sonug su sekildedir:

Po=—— Esitlik(1.33)

1+e(""0+2 Wixi)
a.3) Ozkaynaklara Dayali Kredi Skorlama

Yukarida agiklananlardan tamamen farkl bir yaklasim KMV (Kealhoffer,
1995) tarafindan geligtirilen Merton’'un calismasina (Merton, 1974)
dayanmaktadir. Merton, riskli bir sirketin borcuna sahip olmanin, risksiz bir
firmanin borcuna sahip olmak ile firmanin varliklari Uzerinde kisa satim
opsiyonuna sahip olmanin toplamina esit oldugunu tespit etmigtir.
Denklemde satim opsiyonunun var olmasinin nedeni; varliklarin degeri
borcun degerinin altina diiserse, hissedarlar varliklari kredilendirenlere verip,
karsihiginda borcun tamamini édememe hakkina sahip olabilirler. Satim
opsiyonunun altinda yatan deger, firmanin varliklari, kullanim fiyati ise borg
tutanidir. Bu tespit Merton’u riskli borg icin bir fiyatlama modeli olusturmasina
yol agmis ve PD hesaplamasina izin vermistir.

Bir firmanin varliklarinin toplam degerini dogrudan belirlemek goreceli
olarak  zordur. Bununla birlikte firmanin  varliklarinin  degerinin
O0zkaynaklarinin ve toplam borglarinin toplamina esit oldugunu ve toplam
borglarin yaklasik sabit oldugunu varsaymak olanaklidir. Bu varsayim varlik
fiyatindaki degisimlerin hisse fiyatindaki degisimlere esit oldugunu
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sOyleyebilmemizi saglar. Kamuya acik firmalar igin hisse fiyatina kolaylikla
ulagilabildiginden ve bu fiyatlar piyasanin firmanin saglamhgiyla ilgili
dislincesini yansittigindan, bu varsayim son derece c¢ekicidir. Daha sonra
ise varlik fiyatinin borg fiyatinin altina diserek firmanin temerrit etmesine
yol acacak olasiligi tahmin etmek icin hisse fiyatindaki oynaklik kullanilabilir.

Hisse degerinin normal olasilik dagilimina sahip oldugunu varsayarsak,
hisse deg@erinin sifirin altina disme ihtimali asagida verilmistir.

P=/°_P(E,E,oE)dE Esitlik(1.34)

Esitlik (1.12)de P(E, E,oE)cari hisse fiyatina (E) esit ortalamaya ve
hissenin standart sapmasina (¢) esit standart sapmaya sahip normal olasilik
yogunluk fonksiyonudur. Bu integral negatif sonsuzdan -E/cEstandart
normal dagilimin (¢ )integraline esittir.

p=["ToEg(z)dz = & (-E/sg) Esitlik(1.35)

Burada (¢)sifir ortalamaya ve bir standart sapmaya sahip normal olasilik
yogunluk fonksiyonudur. ® ise kimdalatif normal olasilik fonksiyonudur. E/og
degeri kritik deger ya da temerriide uzaklik olarak adlandirilir. Cari fiyat ve
sifir arasindaki standart sapma sayisidir.

Ne yazik ki PD’yi isabetle tahmin edebilmek icin yukarida yaklasima
yonelik bazi degisiklikler yapmamizi gerektiren bir takim problemler
bulunmaktadir. Problemlerden bir tanesi hisse fiyatlarinin normal dagihmdan
ziyade log normal dagilima yakin bir dagilima sahip olmasidir. Buna yakin
bir diger problem gercek hayatta bor¢ degerinin duragan olmamasi ve
hisse fiyatindaki degisikliklerin varlik degerindeki tum degisimleri
yansitamamasidir.  Bununla birlikte hisse fiyatina dayal  kredi
derecelendirmesinin en buyuk avantaji en giincel piyasa verisini icermesi ve
firmanin sikintiya dismeye baslamasi durumunda ¢ok hizh bir sekilde tepki
gOsterebilmesidir.

a.4) Nakit Akim Simiilasyonu

Yukarida agiklanan yéntemler firmanin finansal oranlarina veya hisse
fiyatlarina iligkin tarihsel veriye dayanmaktadir. Bununla birlikte kredi
kullandirnmi, proje finansmaninda oldugu gibi siki  bir gsekilde
yapilandirildiysa, riski nakit akim simulasyonuyla degerlendirebiliriz.

Proje finansmani bir elektrik santralinin insasi, karayollari projesi veya
telekom vyatinmlari gibi blylk projeler icin kullaniimaktadir. Proje

27



Turkiye Bankalar Birligi

finansmaninda tek basina proje firmasi bir veya birden fazla ana ortak
tarafindan kurulmaktadir. Bu proje firmasi bor¢ ve 6zkaynak seklinde fon
temin etmekte ve proje icin ihtiya¢c duyulan altyapiyi insa etmektedir.
Ozkaynak ve borcu elinde bulunduranlara daha sonra firmanin elde ettigi
kdrdan o6deme vyapilmaktadir. Karin yeterli olmamasi durumunda kredi
verenlerin ana ortaklara ricu imk&ni bulunmamaktadir.

Proje finansmanlari dikkatli bir sekilde planlanmakta ve siki bir sekilde
yapilandiriimaktadir. Proje firmasinin islemleri net bir sekilde belirlenmig
oldugundan, degisik ekonomik durumlar altinda firmanin nakit akimlarinin
nasil olacagini 6ngéren nakit akim modeli olugturmak mimkindir. Bu nakit
akim modeliyle nakit akim istatistiklerini elde etmek icin Monte Carlo
degerleme yéntemi uygulanabilir.

b) Temerrit Halinde Riskin Tahmini

Temerrit halinde risk, temerriidiin gergceklesmesi halinde kaybedilen ya
da riskte olan tutarin igsel bir tahminidir. EAD, potansiyel risk, islem yapisi,
taahhutlerin kullanimi ve piyasa degeri hesaplamasinin kullanimi olmak
lizere dort faktdre baglidir. islem uzatildig takdirde cari risk tutari yerine yeni
olusturulan kredi tlrtne bagli olacaktir. Bir kredi icin EAD nominal tutara ya
da taahhit edilmig, fakat kismen kullaniimis bir kredi limiti igcin tahmini bir
tutara dayali olacaktir. EAD bonolar igin de nominal tutara esit olmakla
birlikte, kredi tirevleri igin cari risk tutarinin yani sira potansiyel risk tutarinin
da tahmin edilmesini gerektirmektedir. Bu nedenle EAD bir kredi tiriiniin ya
da taahhududn nasil kullanildigina, kredinin yapisina, piyasa degerine ve
potansiyel risk tutarina esit olacaktir.

Bankanin musterisine tahsis ettigi bir kredi limiti icin EAD, musterinin
s6z konusu kredi limitinden temerrit etmeden Once ne tutarda kredi
kullandigina baghdir. Masteri davranisi tarihsel bilgiye bagli olarak tahmin
edilmektedir. Bu noktada temerriit eden firmalar hakkinda, temerriit etmeden
once kredi limitinden ne kadar kullanmis olduklarini, temerrit ettikleri anda
limitin ne kadarini kullandiklari, toplam kredi limiti ve temerrit oncesi kredi
derecesi gibi hususlari icerecek sekilde bilgi toplamak énem arz etmektedir.
Diger taraftan EAD, tirev islemler, garantiler ve taahhutler gibi bazi islem
turleri icin ise bu iglemlerin yaratabilece@i potansiyel riske bagl olup, bu ise
krediye donUstirme oranlari uygulanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

EAD’'nin Olgimd ayrica bankanin kredi riski surecine de bagl
bulunmaktadir. Bir bankada gugclu bir kredi alt yapisi varsa banka
musterisinin kredi durumunu daha iyi izleyebilecek ve temerrit olusmadan
kredi limitinden kullanimi durdurabilecektir. Ornegin, bir gok misteri
temerride yaklastiginda kredi limitinin tamamina yakin bir kismini ¢ekmis
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durumdadir. Eger bankanin kredi kosullari, teminat ve diger durumlara iliskin
uygun bir izleme mekanizmasi varsa bu izleme mekanizmasi bankanin
erkenden koti giden durumu tespit edip gereken tedbirleri almasina yardimci
olur.

c) Temerrit Halinde Kaybin Tahmini

Temerrit halinde kayip, EAD’nin bir ylizdesi olup, misterinin temerr(t
etmesi halinde bankanin kaybedecegi rakamdir.

LGD tahminleri toplam risk tutarini azaltan yapisal unsurlara da baghdir.
Ornegin, teminat ve Uglincl taraflarin garantileri LGD hesaplamasini
etkileyebilir. LGD’yi etkileyen bir diger faktor ise borg veya tahsilat oncelik
durumudur. Ornegin, sendikasyon kredileri genellikle iflas halinde bu borcu
elinde bulunduranlara diger kredi alacaklilarina kargi 6ncelik vermektedir.
LGD tahmini genelde bankanin borg tiiri ve 6ncelik durumuna gore ortalama
tarihsel kayip tecriibesine bagh olarak belli bir tarih itibariyla gergeklestirilir.
Temerrit sonrasinda zararin boyutunu belirlemek temerrit durumunun
ortaya cikabilecegi muhtelif senaryolari ve temerriit sonrasi borglunun
durumunu dikkate almayi gerektirir. Temerriide ugramis bir ylkimlilikten
nihai olarak elde edilecek deger, teminata ve teminatin piyasa degerine
baglidir. Ekonominin yavasladigi dénemlerde teminatin piyasa degeri
duseceginden tahsilat degerlerinin disuk olmasi beklenir.

LGD tahmininde yaklasimlardan bir tanesinde LGD; EAD ve yonetsel
maliyetlerin toplamindan tahsilatlarin buglnki degerinin distlmesi suretiyle
hesaplanmaktadir. Bu metodoloji, krediler gibi likiditesi disik enstriimanlar
icin kullanilir. Kredilerde bankanin temerriit etmis firmadan herhangi bir

tahsilat yapabilmesi aylar alabilir.

Bonolar gibi likit menkul kiymetler icin alternatif bir yaklagim; LGD’nin
temerritten sonra bononun piyasa fiyatindaki disisin bir orani oldugunu
sOylemektir. Bu durumda LGD su sekilde hesaplanacaktir:

LGD= (Onceki Deger- Sonraki Deger)/ Onceki Deger Esitlik(1.36)

Temerrit sonrasi bononun degeri, tahsilatlarin net bugtnki dederinden
ydnetsel maliyetlerin disllmesiyle elde edilecek deder olmasi gerektiginden
teorik olarak her iki tanimin da ayni sonucu vermesi gerekir.

Tahsilat oranlarinin sektorler, kredi dereceleri ve kredi UrGn tdrleriyle
korelasyonu bulunmaktadir. Altman ve Kishore’un (1996) tahsilat oranlarinin
sektdr, dncelik ve tutara goére davranisini 700 adet temerride ugramis bono
Uzerinden inceledikleri calismasinda; kamu hizmeti kuruluglarinin en yiksek
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LGD’ye, konaklama ve saglik sektériinde faaliyet goésterenlerin en disuk
LGD’ye sahip oldugu ortaya cikmistir. Karen Van de Castle ve David
Keismann'in (1999) yaptigi bir calisma ise banka kredileri ve degisik siniflara
sahip bonolar igin tahsilat oranlarini vermektedir. Sonuglar; banka
kredilerinin bonolara kiyasla daha yliksek, en alt seviyedeki sermaye benzeri
kredilerin ise en disuk tahsilat oranina sahip oldugunu gostermektedir.

d) Bilgi Gereksinimi

Yukarida agiklanan tim metotlar firma o6zelliklerine ve daha sonraki
temerrit davranisina iliskin blylk miktarda tarihsel veri gerektirir. Model
olugturmada ilk adim bu verinin toplanmasidir. Ug tip verinin mutlaka olmasi
gerekir: Kredinin kullandirildigi dénemde musteri ve kredi hakkinda bilgi,
kredinin onaylanmasinda kullanilan modelin sonuglari ve daha sonraki
temerrut davranisi hakkinda bilgi.

Modelin insasi yaninda geriye yonelik testini yapmak icin model
hakkinda bilgi toplanmalidir. Bu g¢ercevede kredi derecesi, temerrit halinde
tahmin edilen risk ve temerrit halinde tahmin edilen kayip bilgisi tutulmali,
daha sonraki temerrit davranisi, tahmin edilen temerrit davranisi ile
karsilastinimal ve musteri davranisini temerritle iliskilendiren modelin ingasi
ve geriye donuk testi icin kullaniimalidir. Asagdidaki tablo temerrit
davranisinin kaydinda asgari veri gereksinimini géstermektedir.

Tablo 7: Tarihi Verinin Toplanmasinda Gereklilikler

Temerriit Olasihg (PD) Temerriit Halinde Kayip (LGD)

Kredi sinifindaki degisikliklerin tarihi Tahsil edilen tutarlarin tarihleri

Ik gecikme veya temerriit tarihi Tabhsil edilen tutarlar

Temerriit ya da kapanma tarihi Yasal ticretler

Temerriit Halinde Risk (EAD) Yonetsel masraflar veya zaman

Temerrtit tarihinde risk Temerrtitten bir yil 6nceki islem fiyati

Temerrtit tarihinde limit tutari Temerrtitten bir ay dnceki iglem fiyati
Temerriitten bir ay sonraki iglem fiyati

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
1.4. Kredi Portfdyii i¢in Risk Olgiimii

Portfoy kredi riski, tek bir varlik yerine gesitli varlik grubu ve sinifindan
ortaya gikan toplam kredi riskidir. Portfdy kredi riski, i¢csel risk ve yogunlasma
riskinden olusmaktadir. igsel risk, belirli sektérlere ve borglulara 6zgii
faktorlerden dogmaktadir. Bu faktorlerin dogasi, bankanin yiksek tutarda
riske sahip olduju c¢ok sayida borgluyu etkilerse, bir portféyde benzer
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risklerin yogunlagsmasi olusur. Portféy riski yodunlagsmasi ayni sektore,
bdlgeye ya da ayni kredi tirtine olan toplam kredi kullandirimlarinin oraniyla
ifade edilmektedir.

Tek bir varhgi, portféyden ayiran sey; birbirlerinin arasindaki korelasyon
ve bir varligi baska bir varliga ilave ettigimizde getirilerinin nasil
degisecegidir. Kredi temerridi igin korelasyon etkisini gdzlemlemek gligtr.
Ornegin AAA dereceye sahip bir firmanin temerrit etmesi ancak binde bir
gorulebilir. Verinin kit olusunu dikkate alarak kredi riski modelleri kayip
istatistiklerini belirlemek icin varsayim ve finansal teoriler kullanir. Dort adet
ana yaklasim bulunmaktadir (Marrison, 2002:294 vd).

Kovaryans modeli (Markowitz Modeli),
Aktlerya Modeli,

Merton tabanl similasyon modeli,
Makroekonomik temerrit modeli.

1.4.1. Kovaryans Portfoy Modeli

Kovaryans portféy modeli*, riske maruz deger igin parametrik yaklasimla
birkag farklilik diginda aynidir. Farkliliklar; kullanilan korelasyonlarin temerrt
korelasyonlari olmasi ve olasilik dagihminin normal dagilim yerine beta
dagilimi olarak varsayilmasidir. Bir diger fark ise piyasa riskinde beklenen
kayip dagihminin ortalamasinin sifir oldugunu varsayarken, kredi riski icin
ilgilendigimiz hususlardan bir tanesinin ortalama olmasidir.

Kovaryans portféy modelinde dort adim vardir:

- Portfoy igin beklenen kayip (EL) ve beklenmeyen kaybin (UL)
tanimlanmasi,

Portféytin beklenen kaybi (EL,) portféyin icerisindeki her bir kredinin
(El}) beklenen kayiplarinin toplamidir.

EL,= XN, EL; Esitlik(1.37)

Parametrik riske maruz degerde oldugu gibi, portfdy icin standart sapma
(UL, her bir kredi igin varyanslarin toplamidir. iki tane kredinin olmasi
durumunda ULysu sekilde olacaktir:

UL%, =UL*1+251 UL +UL+UL%, Esitlik(1.38)

*  Kovaryans portfdy modeli Markowitz modeli olarak da adlandiriimaktadir.
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p12 1. ve 2. kredi arasindaki kayip korelasyonudur. N sayidaki kredi igin
asagidaki notasyonu kullaniriz:

UL% =3, TN, pULUL; Esitlik(1.39)

Siradaki adim korelasyon igin degerlerin tahmin edilmesidir.

- Kayip korelasyonunun tahmin edilmesi,

Kayip korelasyonlari  kayiplara iligkin_ tarihi  veri veya varlik
korelasyonlara bagli olarak tahmin edilebilir. Ideal olani her iki sekilde de
korelasyonu hesaplayarak, sonuglarini kargilastirmaktir.

Tarihi gozlemleri kullanarak hesaplarsak;

UL% = ZiN:lZ]-I“:l p;jULUL; Esitlik(1.40)

Her bir kredi arasindaki korelasyonun ayni oldugunu varsayarsak,
korelasyonun bir tahminini elde edebiliriz:

pi;=D Batln i ve jler igin

UL: = 2N, I, pULUL Esitlik(1.41)
= p il XL, UL; UL Esitlik(1.42)
= p 2L, UL XL, UL Esitlik(1.43)
=p(Zk, ULy) Esitlik(1.44)

Her bir kredinin ayni beklenmeyen kayba sahip oldugunu varsayarsak,
korelasyonu su sekilde tahmin edebiliriz:

p= i Esitlik(1.45)
P @y -

—_ _ UL} -

P = o2 Esitlik(1.46)

Burada N portfoydeki toplam kredi sayisidir. Bu yaklasim, sahip olunan
tim bilgi portfdylin zararlarinin zaman serisi ve temerrit halinde ortalama
kayip bilgisi oldugu durumlarda kullanighdir. Ornek olarak Tablo: 8'de bir
bankanin yillar itibariyla tarihi kayip bilgisi yer almaktadir.
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Tablo 8: Portfdyiin Beklenmeyen Kaybinin Hesaplanmasi igin Tarihi
Zarar Ornegi

Yil Varhk (Milyon TL) Silinen (Milyon TL) Zarar (%)
2000 231 1,2 0,5
2001 236 2,6 11
2002 243 0,7 0,3
2003 245 5,6 2,3
2004 250 5,9 2,4
2005 269 9,4 35
2006 284 2,1 0,7
2007 309 1,8 0,6
2008 333 0,2 01
2009 352 11,7 3,3
2010 386 2,5 0,6

EL%P,H 14

UL%P,H 1,2

Kaynak: Marrison (2002: 299 )

Tarihi beklenen kayip (ELpy) kayiplarin ortalamasi, beklenmeyen kayip
ise (ULp ) standart sapmadir.

TL cinsinden, portfoyiin UL’si ylzde olarak UL’nin toplam portfoy
blayuklugutyle ¢carpimidir.

Burada Eortalama kredi biyukligi, N ise kredi sayisidir. Her bir kredi
icin UL’yi tahmin etmek i¢in, LGD’yi %75 diizeyinde varsayarsak, portfoydeki
krediler icin ortalama PD %1,9°dur.

_EL% _ %14
LGD %75

=%1,9
Her bir kredi icin UL ise asagidaki sekilde tahmin edilir.
UL;= ELGDVP — P2 = %10E

Kayip korelasyonu da Esitlik(1.46) kullanilarak asagidaki sekilde
hesaplanabilir

__ (NEUL % P,H)?

(N ELGD P—PZ)2

- (N E %1,4
NE%10

)2 =961,9
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Kayip korelasyonlarini dogrudan tarihi veriden elde etmek korelasyon
icin hizh bir tahmin saglamakla birlikte, bir takim problemler barindirir.
Birincisi, tim portfdy icin yalnizca bir tane korelasyon vereceginden degisik
korelasyona sahip kredileri ayirmak miimkiin olmayacaktir. ikincisi ise her yil
bankalar tarafindan raporlanan tarihi verinin maniptle edilmis olabilmesidir.

Temerrit korelasyonunun tahmininde varlik korelasyonu yontemi ise her
bir firma arasindaki kayip korelasyonunu hesaplamaktadir. Kayip
korelasyonu, her bir sirketin net varlik degeri veya hisse fiyati arasindaki
korelasyona bagh olarak tahmin edilmektedir. Bu yaklasim zarar
korelasyonunu iki kredinin ayni anda temerriit etme olasiligina (JDP, ) bagli
olarak hesaplamaktadir. Kredi 1 ve kredi 2 arasindaki kayip korelasyonu,
birlikte temerrit etme olasiligi ve krediler igin bireysel olarak temerriit etme
(P1, P,) olasiliklari bazinda belirtilebilir.

JDP; ,—P1P;

P LA i o i T Esitlik(1.48)
(P1-P})(P2~P3)

Birlikte temerriit olasihgi (PD) (JDP, ) Merton yaklagsimina bagh olarak
tahmin edilebilir. Tek bir sirket icin PD o sirketin varliklarinin degerinin
borglarinin dederinin altina disme olasihdi olarak tahmin edilmistir. Bu
hesaplamada Sermayenin (E) varliklarla borglar arasindaki farki 6élgmede iyi
bir gosterge oldugu kabul edilmistir. Bu durumda PD hisse fiyatinin sifirin
altina disme olasiligi olarak hesaplanmaktadir:

P= [° p(EE op)dE Esitlik(1.49)

Bu esitligi PD’nin hisse fiyati ve oynakhda bagl olarak standart normal
degiskenin kritik degerin (C) altina disme olasiligina esit oldugu sekline
donustirursek;

=[5 9 (@) dz Esitlik(1.50)
=[ " 0(z)dz Esitlik(1.51)

—E/og temerriide olan mesafe veya kritik deger, @ ise standart normal
dansite fonksiyonudur. Bu bir firmanin temerrit etme olasiligini vermektedir.
iki firmanin ayni anda temerriit etme olasiligina bakarsak;

7, =B 7, =E2E2 Esitlik(1.52)

OE1 OE2

Burada E; 1. Sirket icin hisse fiyati, E2 ise 2. Sirket icin hisse fiyatidir.
Hisse fiyatlarinin normal dagildigini varsayarsak, z;ve z,de her biri sifir
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ortalama ve 1 standart sapmaya sahip olarak normal dagilacak, her bir
sirketin PD ise asagidaki sekilde olacaktir:

Py = [ 0(z,)dz, Esitlik(1.53)
P2 = [ 1 0(z)dz, Esitlik(1.54)

Z,ve zyarasindaki korelasyon hisse senetleri arasindaki korelasyona, pg
esittir. Her iki firmanin da belirli bir deger almasi birlikte olasilik dansite
fonksiyonu olarak adlandirilir. iki korele standart normal degisken igin birlikte
olasilik dansite fonksiyonu formill asagidaki gibidir.

1 (#-2pz7a+75) Esitlik(1.55)

@B(z1, Z2, Pg) =——
e . 2’]‘[1pE |: lpE

Her iki sirketin de birlikte temerrit etme olasihdi su sekilde bulunabilir:

IDP= P[z:<Cy, 2, <-Col= [T [T (21,2, p)dzy, dz, Esitlik(1.56)

- Portfoyin toplam olasilik dagiliminin beklenen kayip ve
beklenmeyen kayba bagh olarak tahmin edilmesi

Onceki bélimlerde belirtilen yéntemlerle hesaplanan beklenen ve
beklenmeyen kayip rakamlarini kullanarak portfdylin ekonomik sermayesini
tahmin edebiliriz. Bunun ic¢in ise portféy kayiplarinin olasilik dagilimini
tahmin etmemiz gerekmektedir. Kovaryans modelinde kayiplarin beta
dagilimina sahip oldugu varsayilmaktadir.

% Kayiplar (L) icin beta olasilik-dansite fonksiyonu formali su sekildedir:

\— La_l(l—L)b_l .
BL o Esitlik(1.57)
a= (1-EL,)(EL,/UL,)*EL, Esitlik(1.58)
b= a(1-EL,)/EL, Esitlik(1.59)

Beta dagiliminin kuyrugundan portfdy icin gereken ekonomik sermaye
gereksinimini tahmin edebiliriz. Kredi kaybi icin ekonomik sermaye; azami
olasi kayip eksi beklenen kayip tutaridir.

EC,=MPL,-EL, Esitlik(1.60)
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- Beklenmeyen Kayip Katkisinin Hesaplanmasi

Beklenmeyen kayip ve tim portfoyin ekonomik sermayesini
hesaplamistik. Beklenmeyen kayip katkisini kullanarak, sermayeyi portfoy
icerisindeki kredilere dagitabiliriz. Beklenmeyen kayip katkisi (ULC),
portfoyin toplam beklenmeyen kaybini, ULC’lerin toplami portfoyin
ULP’sine esit olacak sekilde portfoylin icindeki her bir krediye dagitir.

1.4.2. Aktuerya Modeli

Aktliearya kredi modeli de bir kredi portféyl icin kayip dagiliminin
tahmininde kullanilan bir yaklagimdir. Kayiplarin altinda yatan mekanizmanin
tanimlanmasina c¢alismak yerine dogrudan tarihi kayip istatistiklerini
kullandigindan aktiierya yaklasimi olarak adlandirilir. Bu yaklagsim sigorta
sektdériinde kullanilan olay riskinin analizini iceren istatistiksel bir metodolojiyi
icerir. Aktlierya modeli CreditSuisse tarafindan CreditRisk+™ yaziliminda
uygulanmistir.

Bu vyaklasimda ilk o6nce portfoydeki kredileri sektorlerine ve
biykliklerine gore siniflandiriimaktadir. Sektorler endlstri veya cografi alan
bazinda olabilir. Buyuklik ise temerrit halinde kayip tutarinin (LGD) TL
tutarina gore hesaplanmaktadir. TL tutari ise temerrit halinde risk tutarinin
(EAD) temerrit halinde kayip yuzdesiyle carpilmasi suretiyle elde
edilmektedir.

LGDTL = LGD * EAD Esitlik(1.61)

Dinyanin belli bir durumu igin gruptaki kayiplarin birbirinden kosullu
bagimsiz oldugu varsayllmaktadir. Bu ise, dinyanin ilgili durumunda grup
icerisindeki temerriit korelasyonunun sifir oldugu anlamina gelmektedir. Ayni
biyuklige sahip bagimsiz temerrit olaylarina sahip kredi grubu binom kayip
dagilimina sahiptir.

Grupta N sayida kredi, p ortalama PD ve binom dagilimi k temerriidiine
sahip olmayla ilgili agagidaki olasiligi ortaya koyacaktir:

PR = (}) pH(1 = p)V* Esitlik(1.62)
(E) = —k!(l\l;]ik)! Esitlik(1.63)

N bulyldikce ve p kuguldukce, binom dagiim Poisson dagihimina
yakinsar. Poisson dagilimi ise asagidaki gibidir.

P(k) = %"k Esitlik(1.64)
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Dagiimin ortalamasi p’ye, standart sapmasi ise p’nin kare koklne
esittir. Poisson dagilimi yalnizca bir parametre (p) gerektirdiginden
kullanishdir. Bu nedenle aktlierya yaklasimi “dinyanin belli bir durumu” igin
kredi grubunun zarar dagihminda poisson dagilimini esas alir. Dlinyanin
belli bir durumu icin kayip dagilimini belirledikten sonra dinyanin diger
durumlarini dikkate almak gerekir. Bu ise ortalama olasiigindaki (p)
varyasyonlarla yansitilir.

Ortalama olasiliginin Gama dagihmina sahip oldugu varsayilir. Bu
dagilimin kredi kayiplari icin gézlemlenenlere benzer sekilde uzun kuyruklari
vardir. Ayrica analitik sonuclara ulagsmak icin Gama dagilimini manipile
etmek de olasidir. Poisson dagilimindaki ortalama temerrit oraninin (p)
Gamma dagilimina sahip oldugunu varsayarsak, dinyanin her bir
durumundaki toplam kaybin negatif binom dagilimi seklinde olacagini
gOsterilebilir. k zararina sahip olma olasilifi negatif binom dagilimdan
asagidaki sekilde hesaplanir:

P9 = (1 - pe (K222)”

Burada a Gamma fonksiyonunun ortalamasi ve standart sapmasiyla
belirlenir:

Esitlik(1.65)

a=5 Esitlik(1.66)

Gamma fonksiyonunun ortalamasi dunyanin her durumu igin grubun
temerrudinin ortalama olasiligi olacak sekilde secilmektedir. Gamma
dagiiminin standart sapmasini se¢mek icin c¢esitli yaklagimlar vardir.
Bunlardan bir tanesi nihai sonucun tarihi olarak gézlemlenen temerritlerle
ayni kurtosise sahip olmasini saglayacak standart sapmayi se¢gmektir. Bir
digeri ise bir sektdrdeki tarihi temerrit oynakligina bakmak ve oynakligin ne
kadarinin temerridin ortalama olasiiginin altinda yatan sistematik
degisikliklerden kaynaklandigini (Gamma dagilimi), ne kadarinin ise sabit bir
PD’ye sahip ana kutle drneklemesinden kaynaklandigini (Poisson dagilimi)
belirlemektir.

Yukarida agciklananlar tek bir grup kredinin olasilik dagilimini
hesaplamaya yoneliktir. Her bir gruptaki kayiplarin birbirinden bagimsiz
oldugu varsayimiyla tim gruplarin birlestiriimesi gerekmektedir.

Gruptaki zarar tutari (g) temerrit sayisi (k) ve temerrit halindeki kaybin
TL tutarinin garpimina esittir:

Ly = kxLGD TL Esitlik(1.67)
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Bu sekilde bir zarar tutarina sahip olma olasiligi grubun k igin negatif
binom dagilimiyla verilir.

PLg= P(K) Esitlik(1.68)
Portfdylin zarar tutari ise her bir grubun zararinin toplamidir:

Le = Ygle Esitlik(1.69)

Aktlerya yaklagimini kullanmada temel zorluk Gamma fonksiyonlarinin
standart sapmalarini belirlemektir. ikincisi ise aktiierya modelinde kredi ve
piyasa riskini baglamanin zorlugudur. Her iki zorluk Merton simuilasyon
yaklagiminda giderilmektedir.

1.4.3. Merton Tabanl Simiilasyon Modeli

Merton tabanli similasyon modelleri her bir sirketin varliklar igin
rastgele degerler yaratmakta ve bu degerler ¢cok diistikse model temerrit
simile etmektedir. Kredi portféylindeki tim sirketler icin varlik fiyatlarindaki
degisiklikler iliskili olup, bu da iligkili temerritler olusturmaktadir.

Bu yaklasimin Ug¢ temel avantaji bulunmaktadir. Birincisi zarar dagilimi
simUlasyon tarafindan olusturuldugundan varsaymaya gerek
bulunmamaktadir. Digeri belirsizlikleri, temerrit sayisinin yani sira EAD,
LGD ve kredi notundaki degisikliklere bagli olarak varlik degerindeki
degisiklikler icinde icermesi gbrece olarak kolaydir. Bir digeri ise faiz oranlari
gibi piyasa degdiskenlerinin simulasyonuna izin vermektedir. Bu ise turevler
icin kredi riskini hesaplamamiza ve bu riski dogru bir sekilde karsi taraf
temerridiyle iligkilendirmemize imkan verir. Ayrica kredi riski ve piyasa
riskini ayni gergeve icinde hesaplamaya imkan verir.

Yalnizca temerriit oraninda belirsizlik oldugunu, EAD ve LGD’nin sabit
oldugunu varsayarsak; her bir sirketin PD’den ters kimilatif-olasilik
fonksiyonunu kullanarak temerriide uzakhgi hesaplariz:

-C=o" (P) Esitlik(1.70)

Daha sonra her bir sirketin varlik degeri arasindaki korelasyonu
hesaplariz. Bunu yapmanin en bilinen yolu ise 6zkaynak degerleri arasindaki
korelasyonu kullanmaktir. Diger ve daha pratik bir yaklagim ise varlik
korelasyonunu hesaplamak igin hisse fiyatlarini kullanmak yerine hisse
endekslerinin  kullaniimasidir. Parametre degerlerini  bildikten sonra
similasyona baslayabiliriz. ilk adim firma varlik degeriyle ayni korelasyona
sahip rastgele sayilardan olusan bir set olusturmaktir. Eger iki adet sirket
varsa asagidaki yaklagim uygulanabilir:
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Z;=ng n;~N(0,1) Esitlik(1.71)
Z,=pz; ++/1—p?n, n,~ N(0,1) Esitlik(1.72)

Burada z; bir numarali sirket icin varlik degerindeki degisikligi temsil
etmekte, n; standart normal dagilimdan rastgele bir sayi, p ise iki sirketin
degeri arasindaki korelasyondur. Her bir sirket icin rastgele bir sayi
yaratildiktan sonra, kritik degerden daha dugsuk olup olmadigini tespit etmek
icin test edilir. Eger sonugta firma temerrit ettiyse zararlar kaydedilir. Daha
sonra tim firmalarin zarari toplanarak portféyin zararina ulasilir. Bu sireg,
bir zarar dagilimi olusturabilecek yeterli sonuca ulasincaya kadar farkl varlik
degerleriyle binlerce defa tekrar edilir. Azami olasi zarar ve ekonomik
sermaye, dagilimdan okunabilir.

Su  noktaya kadar vyalnizca temerrit oranindaki belirsizlikler
modellenmistir. Similasyon modelinde LGD ve EAD’deki belirsizlikleri dahil
etmek de goérece olarak kolaydir. LGD’ye iligkin belirsizlik bir sirket temerrit
etti diye siniflandiktan sonra rastgele bir zarar tutari segilerek dahil edilebilir.
EAD’deki belirsizlik ise bir kredi hatti gibi bir Grln igin basit rastgele bir
sayidan modellenebilir. Bir tlrev Urin igin ise risk simille edilmis piyasa
oranlarinin bir fonksiyonu olarak modellenebilir.

1.4.4. Makroekonomik Temerriit Modeli

Kredi riski modellemede kullanilan bir diger yaklagim ise ekonometri
tabanli bir uygulama olan makroekonomik temerrit modelidir. Ekonometri
modellerinde makroekonomik faktorler ile temerrit olasihigi arasinda bag
kurulmakta ve ekonomi degistikge butun kredilerin temerrit olasiliklari da
degismektedir.

Cok bilinen bir ekonometri modeli McKinsey tarafindan gelistirilen Credit
Portfolio View'dr.

Makroekonomik temerrit modelinde her bir firma icin ortalama bir
temerrut olasiligr bulunur. Daha sonraki adim genel ekonomi igin bir model
gelistirerek ekonominin durumu ile kredilerin toplam temerrit olasiliklar
arasinda bir baglanti kurmaktir. Bu tlir modellerden en basit olani;

“Temerriit sayisi; sabit arti GSYIiH biyiimesinin belli bir oranina esittir’
seklinde kurulabilir:

F>toplam =a + b xG ESItlIk“ .73)
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Denklemde a ve b sabit, G ise GSYIiH biiyiime oranidir. Modelin bir
parca daha karmasik sekli logit fonksiyonu kullanmaktir:

Proplam = 1/(1+€") Esitlik(1.74)
Y=a+bxG Esitlik(1.75)

Bu esitlikte de a ve b sabit olmakla birlikte, bir énceki esitlikten farkli
deger alacaktir. a ve b'nin degerleri GSYIH biiylimesi ve kayip bilgisi
arasinda bir regresyon kurarak bulunabilir. Kayip bilgisi bankanin her bir yila
iliskin kendi zarar bilgisi olabilecedi gibi her yil temerriit eden bono sayisi
bilgisi gibi ulusal bir veri de olabilir. Daha sonraki adim ise GSYIiH gibi farkli
makroekonomik durumlar igin rastgele senaryolar Ureten bir model
yaratmaktir.

G=Go+0c€  &N(0,1) Esitlik(1.76)

G rastgele senaryo k igin blylime, og bir yildan digerine blyimenin
standart sapmasidir.

Simdi her bir sirketin PD, degisik ekonomik durumlarda PD’nin nasil
degisecegdine iliskin bir model ve degisik durumlar yaratmak igin bir
modelimiz bulunmaktadir. Bundan sonraki adim ise bunlari bir similasyon
modelinde bir araya getirmektir.

Simulasyon modelinde rastgele bir makroekonomik senaryo olusturulup,
bu senaryo icin tim ekonomideki temerrit orani hesaplanmakta ve genel
temerrit oranindaki degisikliklere goére firmalarin temerrit oranlari
degistiriimektedir.

Gi= Go+06Ek Esitlik(1.77)
Propiam, k = 1/(1+€*%) Esitlik(1.78)
Psirket, k = Ptoplam, k/PtopIam + 1/Pgircet Esitlik(1.79)

Piopamxsenaryo k'da sirket icin PD, ve 1/Pgqueise sirketin ortalama
PD’sidir. Bu slrecgte temerritler arasindaki korelasyon tim portféyin
PD’sindeki genel degisiklikle yaratilmaktadir.

1.5. Kredi Riski Yonetimi .
1.5.1. Kredi Riski Yonetiminin Onemi

Kredi riskinin aktif bir sekilde yénetimi son yillarda finansal kurumlarin
onemli bir gindemini olusturmaya baslamistir. Bu gelismeler temelde Basel
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Il dizenlemeleri ile gindeme gelse de, kiresel olarak saglam bir finansal
sistemin saglanmasinda kritk ©6nem tasimaktadir. Bunun bir nedeni
bankalarin gittikce daha da karmasiklasan finansal risklerle karsi karsiya
bulunmalaridir. ikinci bir neden ise bugiin piyasalardaki finansal Uriinlerin,
kredi kullandiriminin piyasa ve operasyonel risklerle ilgili olmasina neden
olmasidir. Ornegin kredi riskinin bir bileseni, sermaye piyasalarinda hakim
olan kosullarin belirledigi ve piyasa riskini de ifade eden faiz marijlarindan
cikarilabilir. ilave olarak verimlilik, issizlik, ekonomik déngiiler gibi
ekonomideki degisikliklere bagh olarak borglunun karliliginin dismesi ve
temerrit olasiliginin artis gostermesi gibi kredi piyasasinda degisiklikler
olusabilir. Bankalarin igsel slireglerinin, sistemlerinin veya kredi siireglerinde
gorevli personelinin yeterli performans goéstermemesi durumunda iglemler
dogrudan ya da dolayh zararlara neden olabilir. Bu butinlesik riskleri
yonetmek krediler ve kredilerle ilgili, tim faaliyetlere iliskin zarar riskini
tanimlayan ve Olgen sistematik ve dizgin bir sirece sahip olmayi
gerektirmektedir.

Kredi kullandiriminda kredi riski yoOnetiminin (¢ temel amaci
bulunmaktadir. Bunlar; kredi riski tutarini sinirlandirmak, Ustlenilen riske
uygun bir kazang saglamak ve ekonomik kayba karsi kredi riskini azaltimi
olarak siralanmaktadir.

a) Kredi Riski Tutarini Sinirlandirmak

Kredi riski diger tum risk tarleri gibi dogrudan ya da dolayli olusabilecek
potansiyel zarar 6lglilmek suretiyle sayisallastirilabilir. Firma, devlet, bireysel
mdisteri veya herhangi bir karsi taraf olsun borcunu édememesi hali kredi
zararinin en genel seklidir. Herhangi bir veya muhtelif karsi tarafla dogrudan
bir kredi iligkisi olmadan da kredi zarari ortaya gikabilir. Bankalar zararin
azalmasini saglamak igin islemlerini kredi riskini dusurecek sekilde,
teminatlandirma, sézlesmelere koruyucu hikimler der¢ etme gibi bir takim
islemler yaparlar.

Herhangi bir borgludan kredi riski tutari, riskteki tutara esgittir. Riskteki
tutar ise kredinin ne sekilde yapilandiriidigina baglidir. Ornegin, bir teminat,
garanti, kredi temerriit swabi’veya kredi sozlesmesinde belirlenen sartlar
kredi riskini dusurebilir. Bu nedenle kredi tutari veya musteri icin kredi limiti
konur. Bu tur limitler olmadan bankalar ylksek tutarl kredi ile temerrit orani
zararlarindan korunamazlar.

Murphy (2008)'e gore kredi temerriit swabinda koruma saglayan taraf, periyodik bir Gcret
karsihiginda belir bir stire boyunca bir kurulusun borcunu sigorta eder. Duzenlenmemis
bir piyasa olup, 2000 yilinda 900 milyar USD buyukliikten 2008'de 50 trilyon USD’nin
Uzerine gikmistir.
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Kredi riski limitleri iyi bir sekilde tasarlanmis kredi riski yonetimi ve
izleme sisteminin bir parcasi olarak belirlenmis olmalidir. Kredi riski limit
sistemi bankanin is yaptigi tim taraflari icermeli ve kredi limiti tahsis
edilmeden islem yapilmamasi esas olmalidir. Kredi riski toplamini dogru
sekilde sayisallastirabilmek icin kredi limiti taninmasi Grin, sektor ve yerel
veya kiiresel bazda toplanabilmelidir.

b) Ustlenilen Riskle Uygun Kazang

Kredi riski yonetimin ikinci amaci, borg veren igin kredi kullandirrmindan
kaynaklanan riskler icin yeterli derecede kazang¢ saglayarak, gelirlerini,
karhgini ve hisse degerini artirmaktir. islemler tasidigi riskler ve istlenilen
maliyetlere uygun bir sekilde fiyatlanmazsa, borg verenlerin portfdy secimleri
tim firma igin olumsuz olacaktir. Bu durumda gelirlerin oynakligi artacak ve
tim bankanin saghgi acisindan risk olusturacaktir. Fiyatlamanin ana
belirleyicisi sermaye maliyeti oldugundan, fiyatlama toplam portfdy
seviyesinde riske gore dizeltilmis risk-getiri dengesini gdézetmelidir.

Riskleri uygun bir kazang saglayabilecek sekilde fiyatlandirmak, hem
kredi hem de ticari Urlinlere uygulanabilecek entegre O6lcim degerleme
araglarinin  varhgini gerektirmektedir. Bu durum kredilerin dedisen
ekonomisinin geleneksel kredi Urinlerini ve islemlerinin fiyatlandirmasini
degistirmesidir. Ornegin kurumsal ve ticari kredilerdeki yeni firsatlar ézellikle
sendikasyon kredileri, kaldiracli finansman, proje finansmani, yapilandiriimis
finansmanda oldugu gibi yeni riskleri de beraberinde getirmektedir. Bu
nedenle hem ilk kullandirrm esnasinda riske goére dizeltiimis fiyat
performansinin hem de portféyln glincel piyasa degeri analizinin yapiimasi
gerekmektedir.

Kredi urUnlerinin yeterli bir sekilde kar zarar etkisini dlgebilmek igin
mevcut ekonomik kosullarda borglunun kredi kalitesini yansitacak sekilde
fiyatlanmasi gerekir. Bir varligi fiyatlamada veya getirisini tahmin etmede s6z
konusu olan risk, getirilerin diger varlik getirileriyle ne sekilde birlikte hareket
ettigidir. icsel derecelendirme sistemine entegre olan ve hem tarihi hem de
piyasa fiyatl verisini icerecek sekilde belirlenen standartlara gére uyarlanan
kredi riski modelleri bulunmaktadir. Fiyatlama araclar ayrica optimal
sermaye tahsisi ile birlikte varlik getirisinin varligi fonlamak icin gereken
sermaye maliyetinin  Uzerinde olup olmadigini da belirlemekte
kullaniimaktadir.

¢) Kredi Riskini Azaltmak

Kredi riskinin azaltimi, risk limitlerini tamamlamakta, bdylelikle bankanin
ekonomik zararina yol acabilecek riskleri azaltmayi, transfer etmeyi veya
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ortadan kaldirmayi amacglamaktadir. Bu tir bir risk azaltimi 6zellikle fiyat
tutarsizliklarindan kar edilen menkul kiymetlerin arbitraji kullanimindan
dogmustur. Menkul kiymet arbitraji kavrami, bankalarin Basel | sermaye
gereksinimine kiyasla islemlerde ekonomik tutarsizliklardan kar saglama
firsatini gormeleriyle yasal arbitraja donidsmdistir. Bununla birlikte, etkin bir
kredi riski yonetimi toplam maruz kalinan riskini dislrmeli ve kredi riski
gostergelerini 6nceligine almalidir. Kredi riski gostergelerini yakalamak igin
ise saglam bir kredi tahsis strecine sahip olunmalidir. Kredi islemleri etkin
bir sekilde yapilandinidiginda, islem riski temerrit kaybina karsi degisik
teknikler kullanmak suretiyle azaltiimig olur. Bu tekniklerin en yaygin olanlari
teminatlandirma, varlik  sekdritizasyonu, garantiler, korumalar ve
netlestirmelerdir. Bu risk azaltim teknikleri ve uygulamalari her bir isleme
iliskin kredi riskini 6lgmek igin kullaniimaktadir. Her bir iglem tirindeki kredi
riskini lgmek ise belirli kredi dlgitlerinden ¢ikarilan zararlari sayisallagtirmak
icin basit bir cergceve olusturulmasiyla baslar. Bu basit risk Olgutleri,
islemlerin normal ve siradan bir parcasi olan beklenen kayiplar igin gosterge
olusturur. Buna ilave olarak daha az siklikla fakat genellikle stres altindaki
durumlarda gorilen ve temerrit gergeklestiginde belirgin bir etkiye sahip
olan beklenmeyen kayiplar da s6z konusudur.

1.6. Basel Uzlasilarinda Kredi Riski

Modern risk yoOnetiminin temelini finansal kurumlarin sermaye
yukimluliklerinin belirlenmesi teskil etmektedir. Oyle ki finansal kurumlarin
aldigi risk sermayeleriyle orantili olmalidir. Aksi durumda banka yetersiz bir
sermaye tabanina maruz kalip, iflasa kadar siriiklenebilir. iste bu riskleri
kontrol etmek icin uzun vyillardir gogunlukla gelismis Ulkelerin merkez
bankalari es gidim halinde g¢alismalar yuritmektedir. Bu c¢alismalarin bir
sonucu olarak Basel Bankacilik Komitesi tarafindan Basel | Uzlasisi olarak
adlandirilan sermaye yeterliligi cercevesi gelistiriimistir. Basel I'in ana hedefi
bankalarin farkh varlik siniflarina farkh kredi risk agirligi uygulayarak riski
tabanli bir sermaye yeterliligi ¢ercevesine sahip olmalarini temin etmek
olmustur. Bu uzlagl yalnizca lye Ulkeler nezdinde degil 100’in (izerinde
Ulkede kabul gérmusgtdr.

Basel | gergevesi bankalarin bilango ici ve digi riskleri icin %8 asgari
diizeyde sermaye tutmasi geregini dizenlemigstir. Basel I'in lzerinde temel
olarak durdugu husus devletin, bankalarin ve konut kredilerinin
risk agirhklarinin daha dusuk belirlenmesi olmustur. Kurumsal ve ticari
siniflarina goére risk agirliklarinin farkhlastiriimasi hususunda bir diizenleme
ongdrulmemistir. Bu cerceve icinde kurumsal ticari kredilerin kredi degerliligi,
teminat yapisi ve kredi s6zlesmesi sartlari hi¢ dikkate alinmadan ayni risk
agirhgina tabi tutulmasi bankalarin bu yasal arbitrajdan yararlanarak, yuksek
riskli ve yuksek getirili kredilere yonelmeleri hususunda mugevvik
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saglamistir. Basel Il ile riske daha duyarli bir cerceve getiriimesi
planlanmigtir.

Basel II'nin temel hususlari 2004 yilinda kabul edilmis, Haziran 2006’'da
ise nihai metin yayimlanmigtir. Basel Il uzlagisi kredi riski kurallarinin riske
daha hassas olmasini saglamak lizere revizyonunu ve bankalarin kendi i¢sel
tecriibelerine, veri tabanlarina, risk metodolojilerine, modellerine ve risk
parametrelerine daha fazla agirlik verilmesini igermektedir. Karsiliginda bu
metodolojiler daha siki risk yonetim uygulamalarini ve sireglerini
gerektirmektedir. Kredi riski yonetimi Basel |l ile birlikte sermayenin farkli risk
gruplari icin farklilasmasi dolayisiyla riske daha hassas hale gelmistir. Bunun
disinda teminat, garanti, netlestirme, kredi tlirevleri gibi kredi riski azaltim
teknikleri getirilmistir. Buna ilave olarak Basel Il gercevesi operasyonel risk
icin de sermaye bulundurulmasi geregini ortaya koymustur.

Yeni sermaye yeterliligi uzlasisinda kredi riski sermaye geredi,
standart yaklasim, temel i¢sel derecelendirme tabanh yaklasim ve ileri
diizey icsel derecelendirme tabanli yaklasim olmak Uzere Ug¢ sekilde
hesaplanabilmektedir.

1.6.1. Standart Yaklagim

Standart yaklasim kredi riskinde Basel | Sermaye UzlasisI'nin gelismis
halidir. Bu yaklasim altinda kredi riskinin kalitesi, kredi derecelendirme
kurulusu tarafindan belirlenir. Her bir varlik sinifi igin éngortlen risk agirliklar
asagida Tablo 9'da verilmektedir.

a) Yasal Risk Agirliklar

Basel | Sermaye Uzlagisi OECD tulkelerine %0, tUye olmayan Ulkelere
%100 risk agirhgi verirken, Basel Il Uzlasis’nda risk agirhgi kredi
derecelendirme kurulusunun verdigi nota baglidir. Merkez Bankalari ve
Uluslararasi kurumlar da ayni gergeveyi izlemektedir. BCBS'in kriterlerine
uyan IMF, BIS, WB ve EC gibi bazi uluslararasi kuruluslar ve cok tarafli
kalkinma bankalar sifir risk agirhgina tabi tutulmaktadir. Bankalarin kendi
devletlerinden yerel para birimi Uzerinden riskleri ise daha disuk risk
agirligina tabi tutulabilmektedir. Ayni risk agirhgi bankalarin bagka devletlere
ilgili devletin yerel para birimi Gzerinden olan riskleri icin de kararlastirilabilir.
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Tablo 9: Varlik Sinifi ve Derecelere Bagh Risk Agirliklari

Derece |Hiikiimetler |Bankalar [Bankalar |Bankalar Sirketler Menkul
Alt. 2 Kisa [Alt. 1 Alt. 2 Uzun Kiymetler
AAA 0% 20% 20% 20% 20% 20%
AA+ 0% 20% 20% 20% 20% 20%
AA 0% 20% 20% 20% 20% 20%
AA- 0% 20% 20% 20% 20% 20%
A+ 20% 20% 50% 50% 50% 50%
A 20% 20% 50% 50% 50% 50%
A- 20% 20% 50% 50% 50% 50%
BBB+ 50% 20% 100% 50% 100% 100%
BBB 50% 20% 100% 50% 100% 100%
BBB- 50% 20% 100% 50% 100% 100%
BB+ 100% 50% 100% 100% 100% 350%
BB 100% 50% 100% 100% 100% 350%
BB- 100% 50% 100% 100% 100% 350%
B+ 100% 50% 100% 100% 150% Indirim
B 100% 50% 100% 100% 150% Indirim
B- 100% 50% 100% 100% 150% Indirim
CcC 150% 150% 150% 150% 150% Indirim
Derecesiz |100% 20% 100% 50% 100%
Kaynak: BIS

OECD'ye liye olan Ulkelerde faaliyet gosteren bankalar Basel | Sermaye
Uzlasis’'nda %20 risk agirhgina tabi tutulmustur. Diger bankalarin risk
agirhigr ise %100 olarak belirlenmistir. Basel Il yaklasimi altinda ise ulusal
otoriteler iki secenekten birini segebilirler. Bir numarali alternatifte
bankalardan alacaklar o bankanin faaliyet gosterdigi Ulkenin devletinin risk
agirhginin bir derece altinda bir risk agirhdina tabi tutulur. Bu durumda risk
agirh@i bankanin risk agirhgindan ziyade dlkenin risk agirhgina baghdir. iki
numarali alternatifte ise uzun dénem alacaklar igin kredi derecelendirme
notuna gore bir risk agirhidr alir. Daha dusuk riskli ve kisa vadeli G¢ aydan
daha az kalan vadeye sahip pozisyonlar ise daha dusuk risk agirhigina tabi
tutulur. Derecelendiriimeyen bir banka devlete uygulanandan daha duisuk bir
risk agirhidina tabi tutulamaz.

Sirketlerin riski Basel I'de %100 risk adirligina sahiptir. Basel II'de ise
risk agirhigini firmanin kredi derecesi belirler. Bu ¢ergevede risk agirhgr %20
ila %150 arasinda degismektedir. Bir firmanin risk agirligi devletinden daha
yiuksek olamaz. Basel Il Uzlasisi'nda perakende krediler bireylere ve kiglk
isletmelere kullandirilan kredileri kapsamakta olup, %75 risk agirigi ile
agirliklandiriimaktadir. Perakende krediler yayilmis olmali ve tek bir kredinin
degeri toplam portfdyin %0,2’sini ve 1 milyon Euro’yu asmamalidir.
Perakende krediler icin %75 risk agirhginin belirlenmis olmasi KOBI’lerin
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tesvikini amaglamaktadir. Yerel otoriteler daha yiksek bir risk gortyorlarsa
bu kredilerin risk agirhigini artirabilirler.

Konut kredileriyle ya da ikamet amacli gayrimenkul ipotegi altinda
kullandirilan krediler Basel 1l dizenlemesinde %35 risk agirligina sahiptir.
Yine yerel otorite bu kredileri daha riskli olarak degerlendiriyorsa daha
yiksek risk agirhigina tabi tutulmasini kararlastirabilir. Basel | ¢ergevesinde
bu tir krediler daha yuksek, %50, oraniyla risk agirligina tabi tutulmustur.
Ticari gayrimenkul ile teminat altina alinan alacaklar, %50 uygulanan bazi
belirli durumlar hari(;6 Basel | uyarinca %100 risk agirhigina tabi tutulmus,
Basel II'de ise bu alacaklar belirli istisnalar disinda %100 risk agirligina tabi
tutulmustur.

Menkul kiymetlerde ise risk agdirigi disik dereceye sahip olanlarda
oldukga yuksektir. En disik derece iginse sermayeden indirim s6z konusu
olmaktadir. Diger varliklar ise %100 ya da %150 risk agirligina tabi tutulur.
Derecelendiriimemis alacaklar veya karsi taraf ise tasidigi distnulen riskini
yansitir.

Basel Il Uzlasisi altinda vadesi 90 glinden fazla geciken alacaklar icin
risk agirhgr 6zel karsiligin tutarina gore (%20 Uzeri veya alti)) %100 veya
%150’dir. Basel II'de bazi kategoriler icin daha yiuksek risk agirligi s6z
konusudur. B- altinda nota sahip devletler, kamu kurumlari, bankalar ve
menkul kiymet firmalari, BB- nota sahip firmalar, yukarida agiklanan vadesi
gecgmis krediler daha yuUksek risk agirhgina tabi kiinmistir. BB+ ve BB-
arasinda nota sahip menkul kiymetlestirmeler de %350 risk agirligina
sahiptir. Ulusal Otoritelerin risk sermayesi, 6zel yatirrm gibi yatirimlar igin
daha ylksek risk agirigi belirleme inisiyatifi bulunmaktadir. Diger varliklarin
risk agirlidi ise sermayeden indiriimedikge genelde %100 veya %150’dir.

Derecelendiriimemis vyatirimlar, bu tur yatirnmlarin ortalama riskini
yansitmaktadir. Bazen Otoriteler yerel risk tecriibesini yansitabilmek igin bu
yatinmlar icin daha yiiksek risk agirligi belirleyebilmektedir.

Bilango disi igslemler bir krediye donlstirme orani Uzerinden krediye
donusturdlmektedir. Cayilabilir taahhitlerde krediye donistirme faktori %0,
bir yila kadar, kisa vadeli kendini likide eden mallarin hareketinden
kaynaklanan ticaret islemlerine iliskin taahhitlerde %20, bir yildan uzun
vadeli taahhutlerde %50 ve bankanin menkul kiymetlerinin 6diing verilmesi

istisnalar, yeterince teminatlandirimis ve zararin yeterince diisiik oldugu (yiiksek 6lglide
teminatlandirimis kisimlar igin azami %0,3 ve herhangi bir yilda tim gayrimenkul portfoyi
icin %0,5’i asmamasi) yuksek kredi/ekspertiz degeri oranina sahip gelismis Ulkelerdir.
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veya bankalarca menkul kiymetlerin teminat olarak verilmesi durumunda
%2100 krediye donustirme faktorl uygulanacaktir.

b) Risk Azaltimi

Basel Il kurallarini riske duyarli hale getirmek icin risk azaltim teknikleri
daha acik ve kapsamli sekilde yer almaktadir. Ayrica Basel l'in ilk
olusturuldugu 1988 yilindan bu yana risk azaltim teknikleri ve kredi tiirevleri
piyasasi ciddi anlamda gelismistir. Bdylece yeni gerceve risk agirliklarinda
risk yonetimindeki yenilikleri dikkate alma imkani tanimaktadir.

Teminath bir islemde potansiyel kredi riski tamamen veya kismen
teminat tarafindan korunmaktadir. Teminat kapsamli veya basit yaklagim
kullanilarak dikkate alinmaktadir. Bankalar bankacilik hesaplari igin iki
yontemden birini segebilirken, alim-satim hesaplari igin yalnizca kapsaml
yaklasimi uygulayabilirler.

Risk agirhgi indiriminde uygulayabilmek icin muhtelif kosullarin
saglanmasi gerekir. Basit yaklasimda kabul edilebilir teminatlar finansal
teminat olarak adlandiriimakta ve igsel derecelendirme yaklasiminda da
kullaniimaktadir. Digerleriyle birlikte, nakit, mevduat, altin, bor¢lanma
senetleri, ana endeksteki menkul kiymetler, yatirm fonlari bu
teminatlardandir. Borglanma senetleri ancak yeteri kadar yiiksek dereceye
sahip olmalari durumunda (devlet borcu i¢in en az BB- ve diger kuruluslar
icin BBB-) veya yeteri kadar kaliteye sahip oldugunu gosteren bilgi varsa
banka tarafindan ihra¢ edilenler bu gergevede kabul edilebilir. Kapsamli
yaklasimda ise islem goren hisse senetleri veya hisse senetleri igeren
yatinnm fonlari da teminat olarak kabul edilebilir.

Kapsamli yaklagimda, kesinti riski teminat kesintisi ile duzeltilir.
Teminatlandiriimis islem igin risk azaltimi sonrasindaki risk asagidaki sekilde
hesaplanmaktadir.

E" = max(0; Ex(1+He)- Cx(1- He-Hg)) Esitlik(1.80)
=max(0;E-C+HXe+CxHc+CXHy,) Esitlik(1.81)

Burada belirtilen model White box modeli gibi dugtnulebilir. Kesintiler
likidasyon durumunda riskin (He) belirsizligini ve teminat degerinin
belirsizligini dikkate alir. Déviz kuru (Hy) ve fiyat piyasasindaki oynakliklar
(Hc) gibi riskin ve teminat degerinin degisim gdstermesi igin birgok neden
bulunmaktadir. Risk kesintisi simdiki riski E ve risk agirliginin hesaplandigi
sonugtaki net riski E artirir. Diger iki kesinti teminat degerini C azaltir ve net
riski E” artirir.
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Bankalar standart kesinti oranlarini ya da piyasa-fiyat oynakligina iligkin
icsel tahminlerini kullanabilirler. Kesinti orani enstriiman tartine, islem tirine
vb. baghdir. Basit yaklagsimda Basel I'de oldugu gibi karsi tarafin risk agirlhigi
teminatin risk agirhigi (%20 tabana) ile ikame edilir. Teminat en azindan
riskin vadesi boyunca kalmali, piyasa degeriyle degerlenmeli ve en az alti
aylik surelerde yeniden degerlenmelidir. %20’lik taban %10 veya %0’a
indirilebilir.

Diger taraftan, banka yasal olarak netlestirme imkanina sahipse, karsi
tarafin net riski lzerinden sermaye geregi hesaplayabilir. Yasal cerceve
temerrit veya iflas durumunda s6z konusu olabilmelidir. Garantiler ve kredi
tirevleri de kredi kayiplarina karsi koruma saglar. Korumanin dogrudan,
kesin, cayllamaz ve kosulsuz olmasi ve denetgilerin bankanin operasyonel
kosullari hakkinda tatmin olmasi bu risk azaltan hususlar sermaye geregi
hesaplamasinda dikkate alinir.

1.6.2. igsel Derecelendirme Tabanl Yaklagim (IRBA)

icsel derecelendirme tabanl yaklasimda ¢ogu varlik sinifi igin risk
agirhikli varliklar (RAV) risk bilesenlerinin bir fonksiyonundan elde edilir:

RAV = f (PD, LGD, EAD, M)

Bu yaklasimda risk agirliklari ve yasal sermaye geregi bankanin risk
bilesenlerine iliskin igsel olgcimuine bagh olarak hesaplanir. Bazi belirli,
yuksek riskli varliklar icin standart yaklasimda belirlenen risk agirliklari
uygulanir. Bankanin igsel o6lgimlerinin yasal standartlarla uyumlu olmasi
gerekmektedir.

Bu vyontemde iki yaklasim vardir. Birincisi olan basit icsel
derecelendirme tabanl yaklasimda (IRBAf), PD i¢sel olarak belirlenirken,
diger parametreler Otorite tarafindan saglanmaktadir. Gelismis icsel
derecelendirme tabanli yaklagsimda ise finansal kuruluslar (IRBAa) diger
parametreler icin de (LGD, EAD ve vade) igsel tahmin yapma imkanina
sahiptir.

PD tahmini her bir derece sinifi igin bir yillik temerrit oranlarinin uzun
doénemli ortalamasi olmalidir. PD bir yillik dénem igin tahmin edilirken,
derece siniflari olumsuz piyasa kosullari veya stres halindeki riski de
icermek Uzere piyasa daha uzun bir zaman araligini yansitmaktadir.

Bankanin igsel derecelendirme sistemini  kullanabilmesi igin
derecelendirme sisteminin en az u¢ yillik bir tarihi olmalidir. Bankalarin i¢sel
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derecelendirme tabanli yaklasimi uygulayabilmeleri icin asgari sartlar
asagidaki gibi belirlenmigtir.

a) Derece Yapisi

Bankanin risklerinin degisik kredi musterisi ve araglari derece siniflari
arasinda asiri yogunlasma olmadan anlamli bir sekilde dagimis olmasi
gerekmektedir. Temerrit etmemis borg alan igin asgari sinif sayisinin yedi,
temerr(it etmis borg alan icin ise bir adet olmasi gerekmektedir. Otoriteler
daha fazla sinif olmasini isteyebilirler. PD siniflari bankanin maruz kaldigi
riskleri temsil edecek sekilde yeterli derecede derece sinifi saglamalidir.

Geligsmis igsel derecelendirme tabanl yaklasimda LGD icin asgari sinif
sayisl bulunmamaktadir. Sinif sayisini ampirik galisma desteklemelidir. Her
bir perakende havuzunda banka risk olcitlerini (PD, LGD ve EAD)
sayisallastirabilmelidir. Havuz sayisi, bankanin portfdylnin yeterli bir
cesitlendirmesini saglamalidir.

b) Derecelendirme Kriteri

Bir bankanin risklere derece siniflari verebilmesi igin belirli derece
tanimlari, surecleri ve kriterlerinin olmasi gerekmektedir. Degisik is birimleri,
boélimler ve cografi bolgeler arasinda tutarli bir derece atanabilmesi igin
derecelendirme tanimlarinin yeterince detayli olmasi gerekmektedir. Bu
tanimlar denetgiler ve Otoriteler gibi UGgtincu taraflarca anlasilabilir olmalidir.

Verilen derece mimkin olan tim bilgileri dikkate almis olmalidir.
Bankanin az bilgisinin oldugu durumlarda, verdigi derece daha muhafazakar
olmaldir.

¢) Model Kullanimi

Derece verilmesi ve LGD tahmininde PD, LGD ve EAD’ler igin
istatistiksel veya mekanik prosedurlere izin verilmektedir. Bu tur sistemler
insan hatasini ortadan kaldirirken, tutarliik saglayabilmektedir. Bununla
birlikte BCBS bu modellerin dogru sekilde isledigine yonelik uzman gorisunu
gerekli kilmaktadir. Basel II'de risk tahmini icin model kullanimi tercih
edilmekle birlikte, bankalar g6zl kapali bigimde modellere glivenmemeli,
modellerin guvenirligi ve performansini degerlendirmek Uzere prosedirlere
sahip olmalidir.

Bu tir modellerin kullaniminda asagidaki sartlarin  saglanmasi
gerekmektedir.
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- Otoriteyi modelin iyi bir tahmin glict olduguna ve yeteri kadar bagimsiz
degisken kullanildigina dair ikna etmek bankanin sorumlulugundadir.

- Bankanin veri girdisinin istatistiksel veya mekanik sisteme girisinde
verinin dogrulugu, uygunlugu ve tamligini kontrol etmeye yonelik
suregleri ve sistemleri olmalidir.

- Banka modelin gelistirildigi veri setinin portfoylini temsil ettigini
gOsterebilmelidir.

- Model sonuglari uzman goérusu ile birlestirildiginde, uzman goérisi
modelde yer almayan tim faktorleri igcermis olmahdir. Her iki
deg@erlendirmeyi birlestirmek igin rehberler olmalidir.

- Muhtemel yanilgilari ve model zayifliklarini engellemek Uzere model
tabanli derece atamalarinin uzman tarafindan gézden geciriimesine
yonelik prosedurlerin belirlenmis olmasi gerekmektedir.

- Modelin dogrulugunu, performansini ve istikrarini kontrol etmek Uzere
bankanin dizenli bir model validasyon dongtsu olmalidir.

d) Dokiimantasyon

Bankanin derecelendirme sisteminin tasarimini, uygulanisini  ve
kullanimini dokimante etmesi gerekmektedir. Dokliimantasyon bankanin
asgari standartlara sahip oldugunu kanitlamahdir. Dokimantasyon
derecelendirme surecini, sikligini, i¢ kontroll, temerrit tanimini ve kayip
tahminini icermektedir. Istatistiksel modellerde model teorisi, model
performansi ve modelin zayifliklari da yer almahdir.

Dokimantasyon geregi disaridan model saglandiginda da gecerlidir.
e) Derecelendirme Sistemi Kapsami

Bankalarca verilen dereceler yeterli sayida taraf ve riski kapsamaldir.
Firma, devlet ve banka riskleri igin, her bir borglu, garantér ve bankanin
maruz kaldigi islem tarinin derecelendiriimesi gerekmektedir. Perakende
krediler i¢in her bir riskin bir havuzla iligkilendiriimesi gerekmektedir.

Derecelerin en azindan yilda bir verilmesi gerekmektedir. Duyarlihgi
fazla ve ylksek riskli kalemler daha sik gdzden gecirilir. Derecenin bankada
bagimsiz bir birim tarafindan verilmesi gerekmektedir. Bu derecelerin
verilmesi igin yeterli bilgi ve verinin olmasi lazimdir.

Bankanin, modelleme, modelin incelenmesi, geriye yonelik test ve

validasyon igin yeterli bir veri stokuna sahip olmasi gerekir. Bu veri, verilen
derecenin zamani, tarihi ile temerrQt bilgisi gibi temel degiskenleri icerir.
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Bankalarin ayrica sermaye yeterliligini degerlendirmek icin saglam stres
testi senaryolarinin olmasi zorunludur. Bu stres testi senaryolari olasi
olumsuz durumlarin sermaye yeterliligi Uzerindeki etkisini
degerlendirmektedir. S6z konusu senaryolar, siddetli bir ekonomik
yavaslama, piyasanin ¢okmesi veya riskle ilintili olaylar ve daralan likidite
kosullarini igerebilir.

f) Yonetim ve izleme

Bankanin yonetim kurulu veya belirlenen bir komitenin ya da Ust
yonetimin derecelendirme ve tahmin sirecinin bitiin 6nemli taraflarini
onaylamasi gerekmektedir. Ust yonetim derecelendirme sisteminin isleyisini
ve tasarimini iyi bir sekilde anlamis olmalidir. Yonetim derecelendirme
sisteminin dogru bir sekilde islemesinden sorumludur.

Bankada derecelendirme sisteminin tasarimi, sec¢imi, derecelendirme
prosedurlerinin dogrulanmasi, derecelendirme strecindeki degisikliklerin
g6zden geciriimesi ve dokiimante edilmesini saglamak i¢in bagimsiz kredi
risk kontrol birimlerinin olmasi gerekmektedir.

Ayrica, ic ve dis denetim veyahut benzer sekilde badimsiz bir
fonksiyonun en azindan yilda bir kere derecelendirme sistemini ve isleyigini
degerlendirmesi gerekmektedir. Denetimin bulgularinin dokiimante edilmesi
gerekmektedir.

g) Riskin Sayisallagtiriimasi

Riskin sayisallastinimasi PD, LGD ve EAD tahminini igerir. Bu
degiskenler icin igsel tahminler her tirlii bilgiyi icermek zorundadir. icsel
veya dissal veri kullanilabilir. Bankanin tahminlerinin uzun dénemli risk
tecribesini yansittigini ve tahminlerin esas alindigi verinin portféyinu temsil
ettigini kanitlamasi gerekmektedir. Tahminler tarihi ampirik tecribeye
dayanmaktadir. Ampirik ¢alismalar uzman gorusune yeg tutulur. Tahminlerin
en azindan yilda bir kere gdzden geciriimesi gerekmektedir.

Risk sayisallastirmasinin kdse tasi temerrit tanimidir. Temerrit tanimi
devletler ve sirketler igin kargl taraf veya borclu seviyesinde, perakende
riskler i¢in ise karsi taraf/uriin kombinasyonlari bazinda uygulanir.

Her bir tir icin tahmin edilecek LGD’nin ekonomik yavaslama
kosullarindaki zarari yansitmasi gerekmektedir. Mimkiin oldugu durumlarda
LDG tahminlerinin, yalnizca teminatin piyasa fiyatinin tahmininden
olusturulmasi yerine, tarihi tahsilat oranlarindan elde edilmesi uygundur.
Eger ekonomik yavaslama durumunda LGD’nin daha ylksek oldugu ortaya
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konursa, ekonomik yavaslama doénemlerindeki ortalama LGD kullanilabilir.
Ekonomik yavaslama doénemlerinin taniminin banka tarafindan yapilmasi
gerekir. LGD tahminlerinin, ekonomik yavaglama ve ekonomik donguyu
icermesi gerekmektedir.

EAD borg¢lunun temerriidi halinde bankanin maruz kalmay! bekledigi
brit risk tutaridir. Bilango ici bir risk icin EAD cari olarak kullanilan tutardan
daha diisiik degildir (netlestirme etkisi dahil). ileri yénetmeleri uygulayan
bankalar icin tirevler disindaki bilango digi islemler icin belirli prosedurler
uygulamak durumundadir. ileri yaklagimda, bankalarin bilanco disi islemler
icin temerrit gerceklestikten sonra dahi borglunun ilave kullanimlarini
icerecek EAD tahminine sahip olmalari beklenmektedir.

EAD tahminlerinin benzer 6zelliklere sahip borglu veya Urlnlerin uzun
donemli temerrit agirlikh ortalama EAD’sini icermesi gerekmektedir.
Bankanin EAD tahmininde kendi hesap izleme (temerriit eden miusterinin
hesaplarinin kapatiimasi, yonetim izleme sikhigi vb.) prosedirlerini de
dikkate almasi gerekmektedir.
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Bolim Il
Kredi Riski Dayaniklihginin Analizinde Yontemler

1990’ yillarin baglarindan itibaren stres testi teknikleri blylk ve
uluslararasi aktif bankalar tarafindan uygulanmistir. Stres testleri genellikle
kirilganliklari anlamak ve igsel modelleri tamamlamak Uzere bankalarin risk
yonetimi baglaminda kullaniimistir.

Finansal sistemin ve bankalarin daha karmagik duruma gelmeleri
nedeniyle yillar iginde, bankalarin denetimi ve finansal istikrarin temininde
yeni teknikler kullaniimasi 6énemli hale gelmistir. 1996’dan beri piyasa riski
icin sermaye geregi hesaplamasinda banka ve yatirim firmalarindan igsel
modellerinin bir pargasi olarak stres testi gelistirmeleri istenmistir.

Stres testleri gittikge artan sayida amag icin kullaniimaya baslamigtir.
Stres testleri geleneksel risk ydnetimi amaciyla mikro dizeyde bankalarca
portfdylerine uygulanmasinin yani sira bankalarin detayli arastirma (due
dilligince) ¢alismalarinda, devir ve birlesme analizlerinde ve risk istahlarini
veya hangi alanlarda blylyeceklerini belirlemek icin stratejik planlamada
kullanilmaya baslanmigtir. Ayrica, stres testleri yakin tarihte makro diizeyde
kamu otoritelerine finansal istikrar analizinde kullanilabilecek araglardan biri
olarak ortaya gikmistir. Finansal Sektér Degerlendirme Programi (FSAP')
baglaminda IMF ve Dinya Bankasi makroekonomik stres testlerini artan
dlciide kullanmuglardir. Ulkelerin merkez bankalari ve diger denetim
otoriteleri de finansal istikrara olabilecek tehditleri degderlendirmek Uzere
ekonometri modelleri gelistirmiglerdir.

Stres testleri ayrica mevcut kilresel kriz suUrecinde kamuoyunun
bankacilik sistemine olan glvenlerinin yeniden kazandirilmasi amaciyla
kullaniimaktadir (Ong, 2013). Kriz stres testi olarak adlandirilan bu stres testi
uygulamalari arasinda ABD’nin 2009 basinda bir program® gercevesinde
yaptigi, AB’nin® 2009, 2010 ve 2011 yillarinda gercgeklestirdigi stres testi
Onemli érnekler olarak sayilabilir.

Kiresel krizden 6nce de bankalarca stres testinin kullanimi artiyor
gériinse de, bu dénemde odak noktasini piyasa riski olusturmustur. Ornegin

" FSAP, Dinya Bankasi ve IMF’nin 1999 yilinda uygulamaya koyduklari bir programdir.

FSAP’In amaci Uye Ulkelerde finansal sistemin saglamhgini tesvik etmektir. Bu program
altinda Dinya Bankasi ve IMF her bir llkenin finansal sisteminin gugli yonlerini ve
zayifliklarini, risk alanlarinin nasil yonetildigini, Glkenin belirli alanlarda teknik destek ihtiyaci
olup olmadidini ortaya koymaya galismaktadir.

Supervisory Capital Assessment Program. FED, FDIC ve OCC tarafindan yapilmis, varlik
buyukligid 100 milyar USD’nin Ulzerinde olan 19 bankacilik organizasyonu program
kapsamina alinmistir. Konuya iligkin detayli bilgiye 2.8.1°’de yer verilmektedir.

Konuya iligkin detayli bilgiye 2.8.2’de yer verilmektedir.
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BIS ¢alismasi piyasa riskine iliskin stres testlerinin tim raporlanan stres testi
calismalarinin %80’ini temsil ettigini ortaya koymustur. Bununla birlikte,
krizden sonra piyasa riski digindaki alanlar da stres testi gergevesi i¢inde
artarak yer almaya baslamistir (Stein, 2011).

2.1. Stres Testleri; Tanimlar

Stres testleri yaygin olarak bir bankanin finansal durumunun istisnai
fakat olasi bir senaryo altinda gelisimini gosteren ara¢ olarak
tanimlanmaktadir. Bir stres testinin temel ciktisi, bir dizi finansal degisken
veya risk faktorlerindeki degisikliklerin bir portfoylin degeri Uzerindeki
etkisine yonelik tahmindir. Bazi hallerde bu tir bir tahmin stres kosullari
altinda risklerin degeri nasil etkileyecegine yonelik gérece olarak isabetli
tahminler verirken, daha ¢ok durumda olumsuz kosullar altinda belirli bir
portfdye ne olacagina dair kaba bir tahmin verir. Jones (2004)’lin isaret ettigi
gibi, stres testi bilimsel bir kesinlik icinde kullanilabilecek bir arag olmaktan
ziyade sayisal teknikler, uzman gorist ve bir dizi ihtiyari varsayimlar
gerektiren bir sanattir.

Stres testi egzersizleri igin ¢ergeveyi belirlerken ne tir risklerin dikkate
alinacagini ve testte yer alacak faktorlerin kapsamini belirlemek énemlidir.
ilk olarak tek bir risk faktdriindeki degisikliklerin etkisini analiz etmek igin
kullanilabilecegi gibi muhtelif risk faktorlerindeki es anli degisikliklerin birlikte
ele alindigi ¢ok degiskenli bir senaryonun etkisini analiz etmek igin de
kullanilabilir.

Senaryoyu belirledikten sonra bu senaryonun portfoy Uzerindeki
etkisini belirlemek ic¢in iki ana yaklagim kullaniimaktadir. Bunlardan birincisi
Otoritelerin makro ekonomik soku belirledikten sonra, sokun bilancolar
etkisini belirlemeyi bankalara birakmasi ve sistem Gzerindeki etkisini gelen
sonuglara gore toplulastirmasidir. Bu yaklasim “agsagidan yukariya yaklagim”
olarak adlandirilir. Alternatif bir yontem ise Otoritelerin kendisinin soku banka
bazinda ya da toplu olarak sisteme uyguladiklari ve bunun etkisinin analiz
ettikleri “yukaridan asagiya yaklagimdir”.
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Sekil 1: Stres Testi Yaklagimlari

Duyarlilik Analizleri Senaryo Analizleri

Yukaridan
Asagidan Yukaridan d
Asagiya Yukariya Asagiya S

Yukariya

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Her bir banka soku portféyline daha isabetli bir sekilde yansitacagindan,
asagidan yukariya yaklasimin gercege daha uygun oldugu séylenebilecektir.
Ayrica, bu yaklasim altinda similasyonlarda kullanilan veri setleri genelde
daha zengin ve verilen sokun alt portfdylere gore kirilarak uygulanmasi stres
testini daha gergekci kilmaktadir. Her bir kurumun veri hususunda
karsilastirmali avantajli konumu oldugundan, bankalarin kendi verilerini ve
icsel modellerini kullanmalari, bilgi akiginin optimizasyonuna yardim etmekte
ve sonuglarin kalitesini artirmaktadir (IMF ve Diinya Bankasi, 2005).
Bununla birlikte bu yaklasim altinda, her bir banka farkli metodolojiler ve
modelleme varsayimlari kullanacagindan sonuglarin toplanmasi daha az
anlamli olacak ve karsilastirma yapma imkani azalacaktir. Ayrica, bireysel
sonuglarin toplanmasi, bankalar arasindaki karsilikl baghhd: dikkate
almamis olacaktir.

Yukaridan asagiya yaklasim ise sonuglarin karsilastirilabilirligini
kolaylastirmakta, ancak ozellikle sistem geneline iliskin veri (izerinden
yuritilmesi halinde daha az isabetli olmaktadir. Otoriteler yukaridan asagiya
yaklasimi, verinin toplanmasindan kaynaklanabilecek olasi bilgi kaybini
onlemek ve sonuglarin ortalamadan sapmasini analiz edebilmek igin banka
bazinda veri kullanarak uygulayabilirler (Cihak, 2004).
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Asagidan yukariya stres testlerinin elde ettigi veri detayinin seviyesi
ulusal otoritelerin veri setine baglidir. Detayli bir gézetim verisinin varhgi
daha karmasik modelleme yaklagsimina imkan verir.

Sonug olarak stres testi icin en uygun cergeveyi tanimlarken, basit fakat
tek tip olanlar ile karmasik ve daha gergekgi olanlar arasinda agik bir
O0dlinlesme bulunmaktadir. Duyarliik analizleri ve yukaridan asagiya
yaklagimlar daha basit fakat isabetliligi dusuktir. Tersi sekilde senaryo
analizleri ve banka bazindaki egzersizler daha karmasik ve maliyetli olmakla
birlikte bankacilik sisteminin ne kadar saglikli olduguna dair daha guvenilir
tahminler ortaya koyarlar.

2.2. Mikro (Portfoy) Stres Testleri

Stres testlerinin ortaya cikisi bir kurulusun ya da portféyln istisnai
durumlar altindaki durumunu tespit etme amacini tasimaktadir. Finansal
kurumlarda ilk olarak mikro stres testleri kullaniimistir. Mikro stres testleri
genellikle finansal kuruluglarin icsel modellerini ve sermaye tahsis
kararlarinda  kullandiklari  yonetim  sistemlerini tamamlamak igin
kullaniimaktadir.

Mikro stres testleri bir veya ¢ok sayida portfdy icin ve bir ya da daha
fazla risk tlrini kapsamak Uzere uygulanabilir. Bu testler duyarlilik analizleri
ya da senaryo analizlerini igerebilir. Senaryolar fiyatlar gibi her bir piyasa
degiskenindeki hareketleri ihtiva edecek sekilde tasarlanabilecegi gibi
degisik varlik piyasalari arasindaki iligkilerdeki (6rnegin korelasyon veya
oynaklik) degisiklikleri icerecek sekilde de tasarlanabilir. Senaryolar ise
gegmis tecribelere dayanabilir ya da tamamen hipotetik olabilir. Tarihi veri
kullanarak senaryolarin olusturulmasi durumunda; geg¢miste piyasa risk
faktorlerinde gozlemlenen degisiklikler ayni sekilde portfdye uygulanarak
potansiyel zarar olgllmeye g¢alisilir. Ancak zamanla piyasalar ve kurumsal
yap! degistikgce bu yaklasimin isabetlilik durumu azalacaktir.

Hipotetik senaryolar potansiyel olaylar hususunda daha esnek bir
yaklasim takip edilmesine imkan verirken, risk yoneticilerini daha gelecege
odakli olma yonlinde tesvik eder. Hipotetik senaryolar ¢esitli piyasa
faktorleri, oynakliklari veya korelasyonlari soka tabi tutularak olusturulabilir.
Bu yaklasim bir portfoyln cesitli risk faktorlerine duyarlihdini belirmeye
yardimci olur. Ayrica belli bir portfdye en yiiksek kaybi verecek senaryolari
arastirmaya imkan saglayacak simulasyon teknikleri de uygulanabilir.
Hipotetik senaryo olusturmanin en biylk dezavantaji olayin gerceklesme
olasihgini tahmin etmedeki gugluktur.
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Senaryolar olusturulduktan sonra portféye uygulanarak portféyln
bugiinki degerindeki degisiklikler belirlenir. Diger taraftan, gerek uluslararasi
gerek ulusal dizenlemelerde bankalarin banka ve portféy seviyesinde stres
testi uygulamalarina sahip olmalari gerektigi dizenlenmistir. Stres testi
metotlari bankacilik otoriteleri ve piyasa aktorleri tarafindan etkin bir risk
yonetim sisteminin 6nemli bir 6gesi olarak kabul edilmektedir.

2.3. Makro Stres Testleri

Makro stres testleri finansal sistemin kirilganhgini test etmek igin
tasarlanmigtir. 2000’li yillarin basindan itibaren IMF makro stres testlerini
Finansal Sektor Degerlendirme Programi'nin bir parcasi olarak kullanmaya
baglamistir. Bu metot daha sonra merkez bankalari ve bankacilik denetim
otoriteleri tarafindan da kullaniimigtir. Tarihsel olarak makro stres testlerinin
alim satim portféylu yerine kredi riskine odaklandigi gortlmektedir. Bazi
riskler (Ornegin bankacilik hesaplarindaki kredi riski ve gelecekteki gelir riski)
rutin olarak birlikte ele alinirken, digerleri bireysel olarak ele alinmaktadir. Bu
durum, bankacilik hesaplarindaki kredi riski ile tutarli bir sekilde entegre
etmek zor oldugundan 6zellikle piyasa ve likidite riski icin s6z konusudur.

Sekil 2: Makro Stres Testi Yapisi

Sena_ryo Model

- | -

Makroekonomi i

Uzerindeki Etki Toplam B

Makro geri bildirimler
Kaynak: BIS (2012)

Herhangi bir stres testi icin soklarin bankalarin bilango ve gelir tablolari
Uzerindeki etkisinin degerlendirilecegi tahmin ddneminin belirlenmesi
gerekmektedir. Elsinge (2006) yalnizca bir geyreklik ddnemi esas almaktadir.
Bunun nedeni ise modelinin davranigsal reaksiyonlari yani stres altinda
bankanin alacagi aksiyonlari igcermiyor olmasidir. Ancak genelde tahmin
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donemi olarak iki ya da Ug¢ yil olarak belirlenmektedir. Nitekim cok kisa
periyotlarda énemli bir zarar olusumu olasi bulunmamaktadir.

Stres testi, senaryoda yer alan dissal bir sokla baslamaktadir.
Senaryonun siddetli fakat olasi olmasi gerekmektedir. Senaryo anlamli
olabilecek kadar siddetli fakat ciddiye alinabilecek kadar da olasi olmalidir
(Quagliarello 2009). Bununla birlikte senaryo temelde stres testinin amacina
gore sekillendirilir. Amac kirilganliklari tespit etmekse senaryo olusturmasi
daha zordur. Senaryolarin olusturuimasinda iki temel yaklagim
bulunmaktadir. Birincisi dogrudan geg¢misi dikkate almaktir. Bu durumda
belirli gegmis olaylar yinelenir. S6z konusu yaklagima alternatif olarak belirli
risk faktorlerinin tarihi dagiliminin kuyrugundan soklar cikarilabilir. Bu
durumda gegmise asiri Olglide bagimh kalmanin risklerinden kaginmak igin
uzman go6riasi kullaniimaktadir. Hipotetik senaryolar olusturulmak ya da
sisteme en ylksek zarari verebilecek soklar uygulanmak suretiyle bu
yaklasim vicut bulur.

Makro stres testi senaryolarinda olumsuz makroekonomik kosullar
dikkate alinir. Bir ya da birkag yil stiren sert resesyonlar, varlik fiyatlarinda
onemli dislsler veya faiz ve kurlarda ylksek artislar uygulanabilecek tipik
senaryolardir.

Makro stres testinin diger asamasi olan model kismina gelindiginde,
slre¢ asagidan yukariya, yukaridan asagiya veya her ikisinin bir bilegimi
olabilir. Asagidan yukariya yaklagsimda merkezi otorite ortak bir senaryo
belirler. Kuruluslar bu senaryonun sonuglarini kendi modelleriyle belirler
ve merkezi otoriteye raporlama yaparlar. Merkezi otorite ise sonuglari
toplulastirir.  Yukaridan asagiya yaklasimda ise merkezi otorite kendi
modelleri vasitasiyla soklarin etkisini belirler. Uygulamada bir ¢ok otorite her
iki yaklagimi birlestirip uygulamaktadir. Makro model digsal sokun ekonomi
Uzerindeki etkisi Uzerine tahminler saglamaktadir. Makro modelin sonuglari
banka bilangolari lUzerinde etkiye sahip dediskenleri igceren tamamlayici
modellerde kullaniimaktadir.

Stres testinin son bileseni soklarin banka bilango ve gelir tablolari
Uzerindeki etkisini yakalayan sonug¢ o&lgutudidr. En yaygin kullanilan 6lgit,
portfdy veya sermaye kayiplari, daha az siklikla kullanilan ise likidite
yeterliligidir. Diger O&lgutler temerrit sayisi veya sistemi yeniden
sermayelendirme igin gereken toplam sermaye agigi tutaridir.

Makro stres testlerine iliskin tartisilan énemli bir husus finansal istikrar
icin cok 6nemli olmasina ragmen makro stres testi cercevesinin geri bildirime
izin vermemesidir. Bu geri bildirim etkileri stres halinde piyasa katilimcilarinin
davraniglarina bagh oldugundan modellemesi son derece zordur.
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Stres testlerine iligkin tartisilan bir diger husus ise modellerin
ekonometrisinin yanlis kurulmus olabilecegidir. Testlerde bitin ilgili
hususlari kapsamak icin ¢ok sayida denklem kullaniimaktadir. Modelleme
hatasi riski son derece ylksektir. Daha da onemlisi cogu model, gercek
diinyanin log-lineer olduguna yonelik varsayimi icermektedir. Aslinda gergek
bu sekilde degildir. Stres durumlari lineer degildir. Bu nedenle dengeden
kiigik sapmalara neden olan kigik soklari tahmin etmede lineerlik
varsayimini iceren modeller c¢alisirken, finansal stres halinde dengeden
onemli olglide sapilan durumlarda basarilari tartismalidir. Ayrica lineer
modeller finansal stres zamanlarinda yapisal kirilmalar gosterirler (Alfaro ve
Drehmann (2009)).

Butln stres testleri ampirik iliskileri tahminde tarihsel veriyi kullanirlar.
Tipik ekonometri tekniklerini dikkate aldigimizda modeller veri serileri
arasindaki gec¢mis iliskileri yansitirlar. Gegmis veriye olan bu bagimlilik
modellerin inovasyonu ve piyasa yapisindaki degisiklikleri yakalamada
basarisiz oldugu anlamina gelmektedir. Bununla birlikte inovasyonlar,
finansal olsun olmasin genelde finansal dengesizliklerin ve bunu takip eden
sorunlarin tam merkezindedir. Yeni Urinleri stres testine tabi tutarken bazi
varsayimlar yapmak gerekmektedir. Yeni Griintin 6zelliklerini, tarihsel bilginin
mevcut oldugu Urlnlere benzeterek bir takim varsayimlar yapilabilir. Bu
surec ise riskin oldugundan daha disiik tahmin edilmesi gibi bir takim
potansiyel sikintilari igerir.

Makro stres testleri kriz yonetimi ve ¢éziimlemede etkin bir arag olabilir.
Finansal kirilganliklarin ortaya c¢iktigi kriz ortaminda testlerin teknik
eksiklikleri problem degildir. Gegerli senaryolari belirlemek ve sonuglarini
ciddiye almak daha kolaydir. Ayrica, sistemin zayifliklari ortaya koymak igin
sarsilmasina da gerek yoktur. Bu durumda stres testinin amaci da krizin
asamasina gore degisecektir. Krizin ilk donemlerinde Greenlaw (2011)
tarafindan belirtildigi Gzere ABD’de 2009 yilinda kredi sikisikhigini édnlemek
icin yapildigi Gzere, sistem geneline ne kadar sermaye enjekte edilecegini
belirlemek olabilir. Diger bir amag¢ ise Japonya’da 2004’te yapildigi gibi
gelecegi olmayanlari c¢ozimlemek Uzere zayif kuruluslar guglilerden
ayirmaktir.

Makro stres testinin faydali olabilmesi igcin egzersizin 6zel amaciyla
uyumlu bir takip plani olusturmak gerekmektedir. Ornegin stres testinin
amac sikintili dénemlerde kirilganliklari tespit etmekse, otoritelerin kurum
bazinda midahale de dahil olmak Uzere sistemin savunma mekanizmalarini
glclendirmek icin gerekli dnlemleri alabilmeleri gerekmektedir. Eger amag
kriz yonetimi ve ¢6zUmunlU desteklemekse, sistem geneline ydnelik kamu
likiditesi ve sermaye kaynaklarina ulagim kritiktir. Bunlar olmadan egzersiz
kredibl olmayacaktir. Dahasi, testin 6nlem almamay! haklh g0Osterecek
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sekilde hafif tasarlandigi yoninde bir siiphe de olusabilecektir. Bu durumda
piyasanin giiveni sarsilmis olur. ilave olarak tasarimin ézellikleri de dikkatli
bir sekilde ayarlanmalidir. Ozellikle istemeden bir kredi sikisikligina yol
acmamak icin sermaye hedeflerinin varliklara ya da risk agirlikh varliklara
orani gibi oranlar yerine mutlak olmasi 6énem tasimaktadir (Greenlaw, 2011).

Herhangi bir takip planinda iletisim hususu U(zerinde dlslinmeyi
gerektirir. Ne kadar, kime ve hangi sekilde bilgi verilecegi surekli miizakere
edilebilecek, zor sorulardir. Cevaplar finansal istikrar politikasina iligkin genel
iletisim stratejisini de icerecek sekilde egzersizin dodasina ve kosullarina
bagh bulunmaktadir. Genelde ise ¢ok fazla bilgi vermek yerine az bilgi
verilmektedir.

Ayrica, iletisim stratejisi ve denetgiler ile bankalar arasindaki etkilesim
bankalarin kendi stres testi stratejilerini zayiflatmayacak sekilde
tasarlanmahdir. Ornedin gerek kamuoyu gerek bankalar nezdinde
senaryolarin banka spesifik stres testlerini dislayan sekilde ana kirilganliklari
icerdigi yonlinde bir algilama olusmasi riski bulunmaktadir. Politika yapicilari
makro stres testlerinin ilgili olabilecek senaryolarin sadece bir kismini
icerdigini belirtmelidirler.

Makro stres testlerinin erken uyari araci olarak zayifliklarini gidermek
icin finansal strese iliskin 6ncl goOstergeleri iceren tamamlayici bilgiler
kullanilabilir. Literatdr, birkag yil 6ncesinden sistemik finansal strese iligkin
oldukga guvenilir bir sinyal verebilecek gercek zamanli gostergelerin
gelistirilebilecegini sdylemektedir (Alessi ve Detken (2009), Borio ve
Drehmann (2009)). Ornegin tarihi egiliminden birlikte sapan kredilerin
GSYIiHye orani ve varlik fiyatlari bu sekilde kullanilabilir.

Bu tir bilgiler makro stres testlerine muhtelif sekilde faydali olur.
S6z konusu gostergeler sari veya kirmizi alarm verdiginde politika
yapicilari testlerin siddetini, soklarin sayisini veya senaryolarin agirhgini
degistirerek artirabilirler. Ayrica, modellerin ve sonuglarin kabul kriterlerini
sikilastirabilirler.

2.4. Senaryo Olusturulmasi ve Kalibrasyonu

Onceki bdliimde de belirttigimiz tzere olusturulan senaryolar, gecmis
olaylara dayanabilecegi gibi, tamamen hipotetik veya ikisinin bir karigimi
olabilir. Genelde senaryo belirlenmesinde ge¢mis aynen tekrar edecegini
varsaymak ya da risk faktorlerinin tarihi dagilimlarina yiksek standart
sapmalar uygulanarak sok verilmek suretiyle rehberlik yapar. Bunun yaninda
gecmisle sinirli olmadan gincel hususlari dikkate alarak da hipotetik senaryo
belirlenebilir. ister tarihi, ister hipotetik senaryo olusturulsun, senaryo segimi
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Ozellikle risk faktorlerinin segiminde ve soklarin siddetini segiminde dogasi
itibariyla subjektiftir. Bununla birlikte stres testlerini ve sonuglarini
degerlendirmede objektivite dGnemli bir kriterdir.

Olusturulan senaryolarin objektivitesini saglamada anahtar ifade
“istisnai fakat olasi olay” ifadesidir. Herhangi bir stres testi icin daha cazip
soklar sistemde bir tirbilans olusturabilecek siddette olan ve bankalarin
portfoylerinin énemli bir kismini etkileyebilecek bulylkllikte olanlardir. Bir
senaryo, bir grup risk faktorlerindeki es anli degisikliklerin etkisini i¢sel olarak
tutarl bir sekilde yansitmaktadir.

Genel olarak bir stres senaryosu bitiinlyle ekonominin potansiyel
gelismelerinin tahminidir. Bu nedenle bir stres testini tasarlarken, bu tahminin
tarihi olaylara mi yoksa hipotetik soklara mi dayali olacagini belirlemek
onemlidir. Tarihi senaryolarin uygulanmasi daha kolay ve bir sekilde daha
somut olsa da, finansal sistemdeki deregilasyon, konsolidasyon, para
biriminin degismesi vb. gibi yapisal kirilmalar nedeniyle hipotetik senaryolar
elimizdeki tek segenek olabilir. Bununla birlikte tarihi olaylar hipotetik
senaryonun ¢apini belirlemede rehberlik teskil eder. Bu gergevede, 6rnegdin
tarihi piyasa hareketlerini dikkate almakla birlikte gecmisteki belirli bir olayla
dogrudan link kurmayan hibrit ¢ézimler sikhkla uygulanmaktadir (BIS,
2005).

2.5. Makro Stres Testi Yaklagimlari

Wilson’'in  (1997a,b) calismalarindan beri muhtelif arastirmalarda
bankacilik sisteminin olumsuz makroekonomik soklara karsi dayanikhligini
degerlendiren makro stres testleri uygulanmistir. Literatirde makro stres
testi uygulama ydntemi olarak iki temel yaklasim sézkonusudur. Bunlardan
birincisi (bilango modelleri yaklasimi) bankalarin kredi kayiplari veya
takipteki alacaklari ile makroekonomik faktorler arasindaki bagin analizi
suretiyle finansal sektoriin kirilganliklarini teshis eden yaklasimdir. Diger
yaklasim (riske maruz deger yaklasimi) ise makro degiskenlerin
kurumsal/ticari ve hane halki temerrtt riski GUzerindeki etkisini analiz ederek,
bunlarin bankalarin kredi kayiplari Gzerindeki etkisini piyasa degeri cergevesi
altinda belirlemektedir.

2.5.1. Bilango Modelleri Yaklagimi

Makro stres testine yonelik en temel yaklasim, bankalarin bilancolarinin
makro temellerdeki olumsuz dedgisikliklere duyarliliginin tarihi verilere
dayanarak tahmin edilmesi ve bu tahmin edilen katsayilarin olasi stres
senaryolarinin finansal sisteme etkisini belirlemeyi icermektedir. Boylece
genellikle kredi karsiliklari, takipteki alacaklar veya aktiften silinen alacaklar,
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GSYIiH, enflasyon, faiz oranlari, borcluluk dereceleri gibi ilgili makro
degiskenlerin gegmis degerlerinin  dogrusal fonksiyonu olarak tahmin
edilmektedir.

Bu metodoloji su sekilde temsil edilebilir:

E (Vit+ LXt+12X) = f {Xt, Zti} Esitlik(2.1)

Her bir portfdy i ve zamanda t, stres 6l¢iti Y (genellikle takipteki krediler
icin ayrilan karsiliklar, takipteki alacaklar veya aktiften silinen alacaklar) ilgili
makro degiskenlerin (GSYiH, enflasyon, faiz oranlari, borgluluk oranlari) X
gecmis de@erlerinin lineer bir fonksiyonu olarak tahmin edilmektedir.

Muhtelif caligmalar yillar icinde finansal sistemin kirilganhgini
degerlendiren dlgutler olarak donuk alacaklar veya ayrilan kredi karsiliklarini
kullanmiglardir. Pesola (2001), Kalirai ve Scheicher (2002) ve Delgado ve
Saurina (2004) calismalarinda makroekonomik faktorlerin kredi kayiplari
veya donuk alacaklar uzerindeki etkisini analiz etmislerdir. Pesola (2001),
iskandinav (ilkelerini kapsayan calismasinda GSYIiH ve reel faiz oranlarinin
kredi kayiplari Uzerindeki agiklayici gicinin yuksek oldugunu belirlemigtir.
Kalirai ve Scheicher (2002) ise Avusturya bankacilik sistemindeki kredi
karsiliklarini zaman serisi regresyonu kullanarak GSYIiH, c¢ikti agigi,
sanayi uretimi, fiyat istikrari (enflasyon), hane halki (issizlik, tUketim
harcamalari, UGcretler gibi), kurumsal kesim (yatirim harcamalari, verimlilik
gibi), finansal piyasalar (faiz oranlari, hisse senedi piyasasi endeksleri vb.)
ve dissal indikatorlerin (faiz oranlari, ihracat, petrol fiyatlar) fonksiyonu
olarak belirlemeye calismistir. Delgado ve Saurina (2004) kredi karsiliklar
ve takipteki alacaklar ile GSYIiH biyiimesi, issizlik ve faiz oranlari gibi
muhtelif makroekonomik gostergeler arasindaki kisa dénem ve uzun
dénemdeki zaman serisi iligkisini koentegrasyon teknigi kullanarak
belirlemeye galismigtir.

Diger bazi ¢alismalarda (Bikker ve Hu, 2002; Cavallo ve Majnoni, 2002;
Leaven ve Majnoni, 2003; Salas ve Saurina, 2002; Quagliariello, 2004) ise
analize zaman serisine ilave olarak kesit boyutu eklenerek, panel veri analizi
yapilmis ve kredi karsiliklari, donuk alacak tutari veya karlilik dl¢utleri tahmin
edilmeye calisiimigtir. Lehmann ve Manz(2006), van den End, Hoeberichts
vd. (2006), ve Alman Merkez Bankasi (2006) statik ve dinamik panel veri
tahminiyle her bir banka seviyesinde kredi kalitesini 6lgmek icin kredi karsilik
oranini kullanmaktadir.

Jimenez ve Mencia (2007), Fiori ve Foglia v.d. (2008) ise sektér bazinda

gruplanan tarihsel temerrit oranlarini kullanmaktadir. Sektérel dagilim,
degdisik endustrilerdeki temerrit dagilimini acgiklayabilmek igin degisik
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makroekonomik degiskenler kullanabilmeyi ve uyumu artirabilmek igin
sektoére 6zgl dediskenlerin kullanilabilmesine imkan vermektedir.

Bazi yapisal modeller ise zaman serisi veya panel veri analizi yerine
degisen makro temellerin bankacilik sisteminin kirilganh@i Gzerindeki etkisini
ekonominin geneline iligkin bir ¢ergeve iginde analiz etmektedir. Bu yapisal
makroekonomik modeller genellikle merkez bankalari tarafindan para
politikasina iligkin karar alma stirecinde kullaniimaktadir.

Drehmann (2004) Ingiltere Merkez Bankas’'nin orta ddnem
makroekonomik modelini ticari krediler igin aktiften silme oranlar ile
likiditasyon oranlari arasindaki ve hane halki igin aktiften silme oranlari ve
kredi karti 6denmemis bakiyeler arasindaki iliskileri icerecek sekilde
genisletmistir. Oung (2004) Fransa Merkez Bankasrnin “Mascotte
makroekonometrik modeli’ni banka karlilik ve kirilganhiginin muhtelif dlgitleri
Uzerinde birden fazla dénemli stres senaryolarinin etkisini degerlendirmek
icin genigletmistir. Donuk alacaklar ile net faiz marjini belirlemek igin dinamik
panel veri teknikleri kullanilirken, makro temellere dayali olarak kurumsal
mdisterilerin gegis olasiliklarini tahmin etmek icin “ordered logit” model
kullaniimistir.

Evjen (2003) talep ve arz kaynakh soklarin finansal istikrar Gzerindeki
etkisini tahmin etmek icin Norve¢ Merkez Bankasi’'nin RIMINI modelini
kullanmistir. Bankalarin kredi kayiplari hane halki ile kurumsal sektérin borg
O0deme kapasitesine yonelik gostergelerin bir fonksiyonu olarak tahmin
edilmistir. Makroekonomik analiz, sirketlerin gerceklesen ve tahmin edilen
bilangolarina dayali olarak firmalarin temerrit olasiliklarini tahmin eden bir
mikro ekonomik skorlama modeliyle entegre edilmistir. Chirinko ve Guill
(1991) ABD ekonomisinde bir dizi digsal sokun faiz oranlari, fiyatlar, nihai
talep Uzerindeki etkisini degerlendirmek icin bir makroekonomik model
kullanmistir. Norve¢ Merkez Bankasi istisnai makro soklar olusturarak
sirketler, hane halki ve banka sektoérleri icin bir dizi mikro veri tabanl
modellerle soklarin iletimini takip eden bir kliglik makro model olusturmustur.

Diger taraftan, Espinoza ve Prasad (2010) ve Nkusu (2011)
c¢alismalarinda makroekonomik degiskenler ile takipteki alacaklar arasindaki
iliskinin yani sira bankalarin kredi kalitesinin reel ekonomiye yansimasini da
iceren geri besleme etkisini incelemiglerdir. Barnhill Jr. ve Schumacher
(2011) analize bankalarin saglamhgina iligskin endiselerle tetiklenen likidite
sokunu da ilave etmistir. Calismalarinda ylksek temerr(t olasiligina sahip
bankalara borg¢ verenler varliklarin fonlanmasinda isteksizlik gostermektedir.
Bu da bankalarin varliklarini zararina likide gevirmelerine neden olmakta ve
nihayetinde sermaye varlik oranini dusurmektedir. Maino ve Tintchev
(2012)'in stres testi modeli finansal kurumlarin arasindaki karsilikh bagliliga
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odaklanmaktadir. Analizlerine her bir bankanin sistemik riske olan katkisi da
ilave edilmis olup, analizleri bankalarin kredi portfoyl kayip dagilimini tahmin
etmek icin CreditRisk+ye dayanmakta, temerriidiin nedeni hususunda
varsayim yapmamaktadir.

2.5.2. Riske Maruz Deger Yaklagimi

Makro stres testi icin bir baska yaklasim ise bircok banka tarafindan
zaten kullanillan riske maruz deger c¢ergevesini sistem geneline
yayginlastirmaktir. Portféy yoneticileri glnlik olarak birgok farkli stres
senaryosu altinda varlik ve ylUkimlUllklerini piyasa de@erine gore
degerlemektedir. Her bir simile edilmis ekonomik kosulda (fiyatlar, faiz
oranlari, déviz kurlari, GSYIH biiyiimesi vb) durumsal zarar olasilik dagilimi
tahmin edilebilir. Bu dagilimin 6zet bir istatistigi olarak riske maruz deger
Olgutd sikhkla portfoyin cesitli risklere olan duyarlihdini sayisallastirmak igin
kullaniimaktadir.

Makro degiskenlerin riske maruz deger modeline dahil edilmesine iligkin
gerceve su sekildedir:

VaRit (i,t+1/Xt+12X) = f {Eit (Xt); Pt (Xt); PDt(Xt); LGDt(Xt); Tt(Xt)}
Esitlik(2.2)

XEER(XET e, Xt-p)+et Esitlik(2.3)

Toplam bankacilik sektoru portféyu kredi ve piyasa riskinin bir vektori E
olarak belirlenmekte fiyatlar P, temerrtt olasiliklari PD ve temerr(t halinde
kayip LGD ve temerrut volatiliteleri ve korelasyonlari ) vektdrine bagl
olarak t zamaninda degerlenmektedir. Her parametre, denklem Ugte
gOsterildigi sekilde zaman igerisinde otoregresif stokastik bir sirec izledigi
varsayllan makroekonomik degiskenler X vektorinin fonksiyonlaridir. Bu
cerceve altinda makroekonomik degiskenlere X verilen soklar piyasa
pozisyonunu etkiledigi gibi kredi kalitesi ve krediler hesabindaki beklenen
tahsilati etkilemektedir. Bankacilik sisteminin kirilganhgi ise f{.} fonksiyonu
ile simule edilmis makroekonomik stres senaryosundaki kayiplarin olasilik
dagilimina dénusturilmektedir.

Bu alanda Wilson (1997a,b) ve Merton (1974) calismalarina dayanan iki
temel literatlr bulunmaktadir. Wilson (1997a,b) yaklasimi muhtelif sektorlerin
temerrut olasiliklarinin makroekonomik degiskenlerin gelisimine duyarliligini
modelleme imkani vermekte, Merton (1974) yaklasimi ise ilk dnce makro
temellerdeki degdisimin hisse fiyatlarina etkisini modelleyip daha sonra bu
degisimleri temerr(t olasiliklarina gevirerek yaklasima yeni bir agsama ilave
etmektedir.
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Vlieghe (2001), Benito, Whitley v.d. (2001), Boss (2002), Bunn ve
Redwood (2003) Wilson yaklasimini takip etmistir. Vlieghe (2001) Birlesik
Krallik’ta toplam ticari krediler temerriit oranini tahmin etmek igin bir model
gelistirmis ve borgluluk orani, reel faiz oranlari ve reel Ucretlerin temerrit
oraninin uzun doénem belirleyicileri oldugunu tespit etmistir. Benito, Whitley
v.d. (2001) Vlieghe (2001)'nin ampirik modelini kullanarak ticari bilango
gelismelerinin makroekonomik model tahminlerinin ticari iflasa etkisini
belirlemeye calismistir. Boss (2002) ise Avusturya bankacilik sektori icgin
stres senaryolari analizinde toplam ticari temerrit orani igin bir
makroekonomik model olusturmustur. Bunn ve Redwood (2003) Birlesik
Krallik ticari kredilerinden kaynaklanan riski degerlendirmek icin bireysel
Krallik sirketleri arasindaki iflaslari probit modelle analiz etmistir.

Merton (1974) yaklasimini ise; Gray (2002), Derviz ve Kladicakova
(2003), Tudela ve Young (2003), Pain ve Vesala (2004), Drehmann ve
Manning (2004), Peseran (2004) takip etmistir. Gray (2002) Merton (1974)
yaklagsimini kurumsal ve (Ulkelerin temerrit risklerini icerecek sekilde
genisletmistir. Derviz ve Kladlcakova (2003) yapisal ve yapisal olmayan
Ozellikler iceren hibrit bir modele business cycle etkilerini de ilave etmistir.

Tudela ve Young (2003), bireysel firma iflaslari icin olusturulan probit
modele Merton tabanli temerrit olasiliklarini da ekleyerek hibrit modelin
performansini analiz etmistir. Merton yaklasimini kullanmanin yalnizca firma
tabanli veriye dayali modelden daha iyi sonug¢ verdigini tespit etmislerdir.
Pain ve Vesala (2004), Asberg ve Shahnazarian (2008), Castren ve
Fitzpatrick v.d. (2008) ise firmalarin temerrit riskini belirlemek icin Merton
tabanli Moody’s KMV EDF gibi dinamik faktér modeli kullanmiglardir. EDF
kredi riskinin gelecege odakli ve piyasa tabanh 6l¢lsu olup, bir firmanin bir
yil icinde temerride disme olasiigini hisse fiyatinin olasiligindan
cikarmaktadir.

Tarkiye'de ise kredi riski ve ekonomik konjonktlr arasindaki iligkinin ele
alindigi ilk calisma Kiigikbzmen ve Yuksel (2006)e aittir. Yurtdisi bir
konferansa sunulan c¢alismada, makroekonomik “Credit Portfolio View”
yaklasimi, Turk Bankacilik Sektéri’'niin 1999-2005 yillarina ait sektorel takip
oranlari kullanilarak stres testi amaciyla uyarlanmistir.

Cabukel'in  (2007) kurumsal kredi riski yoOnetimi ve Basel-ll
uygulamasina iligkin doktora tezinde ise IMKB’de islem géren sirketler igin
Merton modeli kullanilarak tahmin edilen temerrit olasiliklari ile ekonominin
devresel hareketleri arasinda denetim otoriteleri ve analistlerin stres
testlerinde kullanabilecekleri guglii bir iligkinin gézlendigi belirtilmistir.
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Altintas (2012)'1n galismasinda “Credit Portfolio View” kullanilarak TDO
lojistik formda donustirilerek bagimli degisken olarak belirlenen bir endeks
elde edilmis ve reel GSYIH ve doért gecikmeye kadar degerleri, Hazine'nin
gOsterge devlet tahvili faizi ve li¢ dénem gecikmesi, tliketici fiyat endeksi ve
Uc dénem gecikmesi ve USD/TL kurunun iki donem gecikmesi ile sektor
TDO’sunun iki dénem gecikmesi bagimsiz degiskenler olarak belirlenmigtir.
Calismada makroekonomik degiskenler icin bir VAR modeli olusturulmustur.
Kredi kayip dagilimini tahmin etmek lGizere Monte-Carlo similasyon modeli
olusturularak, her bir bagimsiz makroekonomik degiskene sok verilerek kredi
kayip dagilimina etkisi incelenmistir.

2.6. Stres Testi igin Veri ihtiyaci

Davis (1999) tarafindan 1933 ve 1998 yillari arasinda finansal krizlerin
Ozelliklerinin 6zetlendigi ¢alismada finansal istikrarsizlia neden olan risk
faktorleri; borg birikimi, varlik fiyatlarinin patlamasi, risk yogunlasmalari,
finansal inovasyon, finansal kurumlarin sermaye yeterliliklerinin azalmasi ve
parasal kosullarda keskin degisiklikleri icermektedir. Bazi durumlarda s6z
konusu ozellikler ayri ayri gerceklesirken, diger bazi durumlarda birlikte
gerceklesmektedir.

Bu cercevede stres testi amaciyla referans bir veri seti inga ederken
baslangic noktasi olarak genis bir veri seti dikkate alinmalidir. Oncelikle
GSYIiH, petrol fiyatlari gibi makroekonomik veriler ekonomik déngiiniin
dinamiklerini 6lgmemize imkan tanir. Fonlarin transferi bilgisi, reel
ekonomiden finansal sisteme olan aktarim mekanizmasinin 6nemli bir
anahtari olan hane halki ve sirketler kesiminin finansal pozisyonunu takip
etmemizi sadlar. Fiyat bilgisi ise ekonomik ¢evredeki degisiklikler karsisinda
parasal ve finansal piyasanin reaksiyonu hakkinda hizli ve sik bilgi temin
eder. Parasal bulyuklikler ve/veya faiz oranlari politika aksiyonlari ve
bankalarin davraniglari hakkinda gereken baglantiy1 yansitir.

Genel olarak, yukaridaki verilere dayall olarak makroekonomik cevre
hakkinda bilgi, finansal sistemin genel performansi ve potansiyel sok
kaynaklari hakkinda bize fikir verir. Makroekonomik degiskenlerle ilgili veriler
birgok veri tabanindan kolaylikla elde edilebilmektedir.

Diger taraftan, herhangi baska bir sayisal egzersizde oldugu gibi stres
testleri de niteliksel faktérlerle desteklenebilir. Ornegin denetgilerle,
Otoritelerle, analistlerle ya da piyasa katilimcilariyla gérismeler bir finansal
sistemdeki olasi kirilganliklari belirlemede faydali olacaktir.

Kredi riski, veri bakis agisindan diger risk tirlerine kiyasla daha fazla
zorluk icermektedir. Finansal istikrarin de@erlendirimesinde ve bireysel
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banka analizinde anahtar roli dolayisiyla denetim ve parasal otoriteleri
genellikle mikro ve toplam bazda detayli bir bilgi setine sahiptir. Genellikle (¢
gesit veri kaynagdi bulunmaktadir: 1) Denetim raporlari 2) Kredi birolari 3)
Ticaret sicili

Denetim raporlari: Birgok Ulkede denetim otoritelerinin dayandiklari
bilginin 6nemli kismini finansal kuruluslarin periyodik olarak Otoriteye
gondermek durumunda oldugu raporlar olusturur. Bu raporlarin kapsami
denetim otoritelerinin denetim g¢ercevesine (yerinde denetim-uzaktan
denetim) bagli olarak Ulkeler arasinda bulylk degisiklikler gosterir.

Kredi burolari: Bir ¢ok ilkede kredi burolari, her bir misterinin bankacilik
sistemine olan tim islemlerini kaydettiginden, finansal kuruluslar igin gugli
bir risk yonetim araci saglamak amaciyla kurulmustur. Cogu bankacilik
otoritesi kredi riskinin uzaktan izlenmesi igin buradaki bilgiyi kullanmaya
calisir. Kredi burolari 6nemlilik esiklerini gegen kredilerin tamamina iligkin
bilgi icerdiginden, bankacilik sektériiniin performansinin analizinde anlamli
gostergeler olarak kullanilabilirler. Basel Il ¢ergevesi tarafindan kredi riskinin
Olcimu icin getirilen metodolojiler kredi birolari tarafindan saglanan veriyi
daha da yararli hale getirmigtir.

Ticaret sicili: Birgok Ulkede firmalarin finansal tablolarinin yer aldigi veri
tabanlari vardir. Bunlarin temel katma degeri; genis kapsami, verinin
islenmesi (oranlar, bilanco ve gelir tablosunun yeniden siniflanmasi vb.) ve
firmalar arasinda karsilastirma imkani saglamasidir.

Ayni bilgi seti portfoy bazli kredi riski stres testi icin bir baglangi¢ noktasi
teskil eder (6rnegin tek bir isme, endistriyel sektdre ya da cografi bolgeye
gore konsantrasyona bakmak). Bu sartlarda risklerin bu boyutlara goére
kirilimi, bunlara verilen temerrit olasiliklari ve korelasyonlari énemli veri
girdileridir.

Finansal otoriteler tarafindan makro faktorlerin kredi riski UGzerindeki
etkisi, her biri farkli veri gereksinimi iceren farkh modeller kullanilarak
degerlendirilebilir. Birinci alternatif belirli bir finansal sistem i¢in (6rnegin bir
makro sokun toplam temerrat oranlari veya TDO (zerindeki etkisine
yogunlasan) muhasebe verisinin toplu zaman serisine dayali modelleri
kullanmaktadir. Boyle bir ¢dzim sistemdeki tim kuruluslar igin ayni etkiyi
ongormekte, kuruluslar arasindaki farkliliklar dikkate almamaktadir. Bununla
birlikte, banka bazinda verinin olmasi durumunda, panel veri analizi
kullanildidinda digsal olarak banka bazindaki bilgi de dikkate alinmis olunur.

ikinci bir olasilik ise firmalar hakkindaki piyasa tabanl veriye
dayanmaktir. Bunun igin ise anlamli fiyat ve diger gostergelerin (6rnegin
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oynaklik) elde edilebildigi derin ve likit bir hisse senedi piyasasinin
varhiginin kosuldur. Ote yandan, bdyle bir metodolojinin kapsami ve
glvenilirligini degerlendirmede anahtar husus halka agik firma sayisi olup,
halka aclk olmayan finansal olmayan kuruluglari kapsam disinda
tutmaktadir. Ekonomik yapinin énemli kismini kiiglik ve orta 6lgekli firmalarin
olusturdugu Ulkelerde bu husus 6nemli bir dezavantaj teskil etmektedir.

Cogunlukla halka aglk olmayan firmalarin  kredi  riskinin
degerlendiriimesinde kullanilan bir diger yontem ise Beaver (1966) ve
Altman (1968) tarafindan kullanilan istatistiksel modellerden giincel olarak
kullanilan risk oranlarina kadar genis bir literatiir Gzerine insa edilmis olan
“munferit degiskene” dayali yaklasimdir.

Basel Il gercevesine veri ihtiyaci bakis acisi lzerinden bakarsak; i¢sel
derecelendirme tabanli yontemde temerrit olasili§i anahtar degiskendir.
Nitekim temerrit olasiliyi her hal ve karda bankanin kendisi tarafindan
tahmin edilmelidir'®. PD’nin tahmini genellikle bilanco bilgisine ve davranissal
bilgiye badli bulunmaktadir.

LGD’nin tahmin edilmesi icin referans veri seti genellikle farkh tirdeki
riskler icin kullanilan tahsilat kanallarina iliskin cografi ve sektorel bilgi gibi
daha genis cesitlilikte girdiyi icerir. PD’den farkh olarak LGD’nin sermaye
gereksinimi Uzerinde lineer bir etkiye sahip olmasindan dolayi, tahmin
edilmesi veri kalitesine yonelik 6zel bir ilgi gerektirmektedir. EAD’ye iligkin
olarak ise bilango digi islemlerin ele alinigsinda veri eksiklikleri énemli bir
problem olusturabilir. Bununla birlikte 6zellikle piyasalarda stres olan
zamanlarda firmalar onaylanmis kredi limitlerini daha fazla kullanma
egiliminde olduklarindan, bilanco digi islemler bankalarin risk profillerini
onemli Olglde etkileyebilir. Bu gergevede ihtiyati dizenlemeler bu risklerin
modellenmesi ve uygun risk agirliklarina tabi tutulmasi Uzerinde 6zel 6nem
vermektedir. Fayda maliyet analizi yapilarak bu risklerin ilave edilip
edilmeyecegine karar verilmelidir.

Herhangi bir sokun bankanin yasal sermaye gereksinimi Uzerine
etkisini belirlemede ihtiyagc duyulan énemli bir diger bilgi ise bankalarin
karsiliklaridir. Kredilere yonelik tutulan karsiliklarin tutari bankanin ihtiyati
amagclarla tutmasi gereken sermaye Uzerinde belirgin bir etkiye sahiptir”.

° RB metodolojisi iki farkli yaklasim sunmaktadir. Temel IRB yaklasiminda PD bankanin

kendi basina tahmin etmesi gereken tek risk parametresiyken, gelismis IRB yaklagiminda
bankanin ayni zamanda LGD, EAD ve vadeyi de tahmin etmesi gerekir.

Ozellikle IRB yaklagsiminda bankalarin beklenen kayipla karsiliklari kargilagtirmalari ve
beklenen kayipla karsiliklar arasindaki fark negatifse fark tutarini yasal sermayeye (Tier 2)
ilave etmeleri tersi durumdaysa diismeleri gerekmektedir

11
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Kredi riskinin degerlendiriimesinde ayrica yasal dizenlemeler uyarinca
tanimlanan buyuk riskler ve/veya Basel Uzlasisi’'nin 2. Yapisal blogunda ele
alinan yogunlagma riski dikkate alinabilir. Ozellikle ekonomik sermaye verisi
(6rnegin borglular arasindaki korelasyonlar dahil) bankalar tarafindan tahmin
edilen riske maruz sermayenin stres testi icin degerli bir baz olusturabilir.

Pratikte veri ihtiyaci ayrica yapilan egzersiz tirine baghdir. Duyarhlik
analizleri risk faktorlerinin belirli bir ylzdede degdismesi durumunda
yasal sermaye dizeyinin ne sekilde degisecedini degerlendirmeyi
amaclamaktadir. Potansiyel degisiklikleri belirlemenin bir yolu, Basel Il risk
agirhgi fonksiyonunda PD oranlari gibi parametrelere stres vermektir. Bu
durumda ilgili risk parametresi karsisinda risklerin dagilimi analizin girdisi
olarak yer almalidir. Portfoy 6zelliklerinin yalnizca PD seklinde degil ayrica
gecis matrisleri seklinde tanimlandi§i durumlarda, yavaslamanin portfoyiin
zarar dagilimi Gzerindeki etkisi riske maruz sermayeyi de icerecek sekilde
belirlenebilir.

2.7. Yasal Diizenlemelerde Stres Testleri

Stres testleri bankalar icin ¢cok énemli bir risk yonetim araci oldugundan,
bankacilik otoriteleri tarafindan da diizenlemelere konu edilmistir. Basel I
gergevesinin asgari sermaye gerekliligini dizenleyen birinci yapisal blogu,
piyasa riski sermayesini igsel model araciliiyla hesaplayan bankalarda ¢ok
titiz bir stres testi programi olmasi gerektigini dizenlemektedir. Ayni sekilde
kredi riski icin ileri ve temel i¢gsel derecelendirme tabanh yaklasimlari
uygulayan bankalarin, igsel sermaye degerlendirmelerinin saglamhgini ve
asgari yasal sermayenin Uzerindeki tamponun yeterliligini degerlendirmek
Uzere kredi riski stres testi yapmalari gerekmektedir. Stres testleri
ekonomide ya da belirli sektdrlerde yavaslama, likidite kosullarinda olasi
degisiklikler gibi bankanin kredi riski Uzerinde olumsuz etkileri olabilecek
gelecekteki olaylari ve ekonomik kosullardaki olasi degisiklikleri belirlemeli
ve bunlara karsi1 bankanin dayaniklhiligini degerlendirebilmelidir.

Birinci yapisal blokta yukarida belirtilen genel nitelikteki testlerin yani
sira, bankalarin i¢gsel derece tabanli yasal sermaye gereksinimi Gzerine belirli
O6zel kosullarin etkisini degerlendirmek Uzere kredi riski stres testi
gerceklestirmeleri gerektigi duzenlenmektedir. Yapilacak test banka
tarafindan secilmekle birlikte, denetime de hazir bulundurulmalidir. Bankalar
tarafindan uygulanan stres testleri anlamh ve makul sekilde muhafazakar
olmalidir.

Ayrica, Basel Il c¢ercevesinde, hangi metot kullanilirsa kullanilsin

bankalarin belirtilen bilgi kaynaklarina basvurmalari gerektigi ifade edilmistir.
Buna gdre bankalarin kendi veri tabanlari en azindan risklerinin bir kismi i¢in
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derece gecisme tahmini vermelidir. ikinci olarak bankalar biiyik stres
kosullarinin olasi etkileri hususunda bilgi vererek, kredi kosullarindaki daha
kiiglk bozulmalarin dereceler Uzerindeki etkisine yonelik bilgi vermelidir.
Uglincli olarak bankalar derece gecismelerini digsal derecelerde de
degerlendirmelidir. Bu ise bankanin kendi derece araliklarini derece
kategorileriyle eslestirmesini gerektirecektir. Ulusal otoriteler bankalarin stres
testlerinin nasil tasarlanacadi hakkinda dlkelerine iligskin kosullari da go6z
onlnde tutarak rehber yayimlamalidir.

Denetim Otoritesi’nin gézden gecirmesini dlzenleyen ikinci yapisal
blokta; bankalari olumsuz sekilde etkileyebilecek olasi olaylar veya piyasa
kosullarindaki degisiklikleri belirleyebilecek saglam ve gelecek odakli stres
testi yapmalari gerektigi dizenlenmistir. Ayrica, risk ydnetim sireglerinin
banka tarafindan sirekli olarak gézden geciriimesi baglaminda stres testi
prosedirlerinin, varsayim ve girdilerinin de kapsama tabi tutulmasi
gerekmektedir.

ikinci yapisal blokta ayrica denetgilerin banka tarafindan yapilan
duyarliik analizleri ve stres testlerinin sonuglarini ve bunlarin bankanin
sermaye planlamasiyla iliskisini dikkate almalarinin gerekliligi ifade edilmigtir.
ikinci yapisal blokta kredi riski stres testine iliskin ayrica; bankalarin birinci
yapisal blok i¢gsel derecelendirme tabanli asgari gereklilikler gcergevesinde
gerceklestirdikleri stres testi sonuglarinin denetgiler tarafindan incelenmesi
ve sonucuna gore islem tesis edilmesi gerektigi belirtiimistir. Kredi
konsantrasyonu riskiyle ilgili olarak ise bankalarin temel kredi
konsantrasyonlarina iligskin periyodik stres testleri yapmalari gerektigi yer
almaktadir. Kargl taraf kredi riskiyle iliskili olarak ikinci yapisal blokta
bankalarin karsi taraf kredi riski analizini tamamlamak Uzere stres testlerini
kullanmasi, sonuglarin Ust diizey yonetim tarafindan gbzden gecirilerek
yonetim ve yonetim kurulu tarafindan belirlenen karsi taraf kredi riski politika
ve limitlerine yansitilmasi gerektigi ifade edilmektedir.

Basel Il gergevesinde stres testleri genis sekilde yer almasina ragmen,
devam eden kiresel krizde finansal kuruluslarin yikli zararlara maruz
kalmasi hatta iflaslarin s6z konusu olmasi uygulanan stres testlerinin
yeterliliginin sorgulanmasina yol acmistir. Yapilan c¢alismalar bankalarin
stres testlerinin, gobzlemlenen gercek zararlara paralel sonuglar ortaya
koymasi i¢in daha sert senaryolari icermis olmasi gerektigini ortaya
koymustur (BCBS, 2009). Bu nedenle Basel Bankacilik Denetim Otoritesi
tarafindan 2009 yilinda saglam stres testi uygulamalari ve denetimi igin
Onemli olan bir dizi prensip ortaya konmustur. Bu dokimanda denetim
otoritelerinin ortak senaryolara dayali olarak bankalari stres testine tabi
tutabilecegdi de ifade edilmektedir. Bu tur testler bankalarin kendi stres testi
uygulamalarini tamamlamada faydalidir.
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2.8. Makro Stres Testleri ve Politika Kararlari
2.8.1. Genel Cergeve

Otoriteler gectigimiz yillar boyunca stres testlerini politika gelistirmede
kullanmiglardir. Politika yapicilar tarafindan stres testinin kullaniimasinda iki
ana yaklagim vardir: bir tarafta kuruluslarin stres testlerini kullanmalari tesvik
edilirken, bir diger tarafta otoritelerin kendileri tarafindan makro stres testleri
arastiriimakta ve uygulanmaktadir.

Onceki bolimde aciklandigi gibi Basel I'de kuruluglara stres testi
uygulamalari hususunda dizenlemeler bulunmaktadir. Bu politika, gugli bir
finansal sistemin varlidi icin daha glcli ve iyi yonetilen bireysel finansal
kuruluglarin olmasi gerektigi gorisiini yansitmaktadir. Bu gercevede stres
testlerinin dogru bir sekilde kullaniimasinin, 6nemli politika etkileri
bulunmaktadir. Daha iyi risk yonetimi uygulamalarina sahip olmak ilk énce
bireysel olarak firmalari olumlu sekilde etkileyecek olmakla birlikte, ayrica
sisteme de faydalidir.

Makro stres testlerinin politika kararlarinda kullaniimasi konusuna
gecmeden 6nce makro stres testlerinin iki ana 0Ozelligi Gzerinde durmakta
yarar bulunmaktadir. ilk énce makro stres testleri bir teknik olup, icinde
politika icerigi tasimamaktadir. Makro stres testlerinin politikayla ilgisi,
sonuglarina bakarak otoritelerin bir igslem yapilmasinin gerekli oldugunu
kararlastirabilmeleridir.

ikinci olarak politika yapicilarinin makro stres testlerine, testlerin
sonuglarini kosulsuz olarak dikkate alacaklari bir ara¢ olarak bakmamalari
gerekmektedir. Bunun yerine ilk énce ilgilenmek istedikleri politika sorusunu
tanimlamalari, yani finansal sistem veya bankacilik sisteminin saglamliginin
analizinde hangi kirilganliklari analiz etmek istediklerini belirlemeleri
gerekmektedir.

Bircok Ulkede makro stres testi kullanimi IMF’nin Finansal Sektor
Degerlendirme Programi sonrasinda hizlanmistir. FSAP c¢alismalari
haricinde de birgok Ulkenin merkez bankalari ve bankacilik otoritelerinin
finansal istikrara yonelik yayinlarinda stres testi sonuglarini yayimladiklari
go6rilmektedir. Ulusal ve uluslararasi otoritelerin zaman igerisinde makro
stres testi yaklagimlarini tek bir risk kaynagini igeren basit duyarlilik
analizlerinden, son derece karmasik modelleme tekniklerine gelistirdikleri
goOrulmektedir. Bunun igin kapsanan riskler ¢cogaltiimig, risklerin arasindaki
iliskiler dikkate alinmis ve makro stres testlerince kapsanan finansal sistem
ve ekonominin bdlimud genigletilmistir. Boylelikle makro stres testlerinin
politika kararlarinda kullanilabilmesi icin kullanighligr artiriimigtir.
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Makro stres testlerinde modelleme hususunda gelismelerle birlikte, diger
onemli bir adim politika karari olusturmada sonuglarin ne sekilde
kullanilacagina karar vermektir. Ulusal otoriteler tarafindan bu adimin ne
sekilde ele alindigina dair dokiimantasyon kisithdir. Bu durum bir yere kadar
politika yapilmasinin ¢ok boyutlu yapisi nedeniyledir. Nitekim, politika
yapilmasi surecinde sayisal olduju kadar niteliksel bilgi kaynaklari da
kullanilir. Gizlilikle ilgili kisitlamalarin yaninda, sistemik riski engellemek icin
otoritelerin midahale etmeye karar vermeleri durumunda olusabilecek ahlaki
rizikodan da kaginmak igin otoriteler olumsuz makro stres testi sonuglari
hakkinda uygulanabilecek politika sonuglari hakkindaki goérislerini
yayimlamak konusunda isteksizdirler.

Makro stres testlerini politika yapma konusunda kullanirken, finansal
sistemin kirilganliklari (zerinde stres vyaratabilecek ve politika karari
alinmasini gerektirecek kosullari belirlemek politika yapicisinin gorevidir. Bu
cercevede finansal sisteme iliskin ana kirilganliklarin belirlenmesi gerekir.
Fakat ana kirilganliklar zaman igerisinde degisebildiginden, makro stres testi
yapan otoritelerin dizenli finansal sistemde olusan dengesizlikleri izlemesi
gerekmektedir.

Sonug olarak makro stres testini kullanmak isteyen politika yapicisi igin
ilk sorun geleneksel olarak istisnai fakat olasi olarak tanimlanan, finansal
sistemin mevcut kirilganliklari ile uyumlu bir dizi senaryo gelistiriimesidir.
Finansal sistemde biriken dengesizlikler seklindeki sistemik kirilganliklarin ve
finansal sistemin digindan kaynaklanan fakat finansal sistemi etkileme
potansiyeline sahip olasi digsal soklarin dizenli olarak analizi, dogru bir
stres testi senaryosu olusturmada en énemli kaynaktir. Bu gergevede tarihi
stres testi senaryolari, risk yonetimi uygulamalari agisindan 6nemini
korurken, politika yapicilar i¢cin daha az kullanisli olabilir.

Makro stres testlerinin politika yapiimasinda kullaniimasi igin bir diger
husus stres testinin kapsayacagi zaman araligidir. Modelleme karmasikligi
nedeniyle en basit makro stres testinde dahi, zaman arali§i uzadikga bir
takim basitlestirici varsayimlar yapmak gerekeceginden ortaya ¢ikan sonug¢
gercek dinyadan oldukga farkli olabilecektir. Bu sinirlama politika
yapicilarina sokun finansal sistem Uzerindeki ani etkisini iceren birinci tur
etkilere daha fazla agirlik verme, ani sokun finansal sisteme yayilmasiyla
ortaya ¢ikan diger etkilere daha az agirlik verilmesi geregine yoneltmektedir.
Dahasi, degisik riskler ve farkli taraflar arasindaki etkilesimleri modellemek
zordur. Sonug olarak modelleme teknikleri gelismeye devam etse de birinci
tur etkilerin dlglilmesi daha dogru olacaktir (Quagliariello, 2009).

Diger taraftan, makro stres testlerinin avantajlarina bakacak olursak;
birincisi makro stres testleri, stres durumlarinin finansal sistem Uzerindeki
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etkilerini riske maruz deger, yalnizca niteliksel analizler veya makroekonomik
tahminler igin tasarlanan modeller gibi olasi alternatiflerinden daha iyi dlger.
ikinci bir avantaj ise makro stres testi modelleme ve sayisal tekniklerin
kullanimini dayatarak analizin kapsami ister bankacilik sektériinden bagka
sektorlere kaysin ve ister karmasik modeller uygulansin finansal istikrar igin
onemli bir cergeve cizer. Boylelikle analize konu edilen sistemin farkl
bolimleri arasinda baglanti kurulabilirken, farkli bolimlerin dayanikhihdini
degerlendirmek icin ulusal otoritelerin gelistirmis olabilecekleri muhtelif
metodolojiler arasinda tutarlilik saglanabilir.

Makro stres testlerinin bir diger avantaji ise makro stres testi pratiklerinin
finansal istikrar teorisi izerine galismalarin éniinde gitmesi dolayisiyladir. Bu
cercevede makro stres testi uygulamalari finansal istikrar analizi igin bir arag
olusturmaktadir. Ozellikle, finansal istikrar analizi i¢in gelismis bir gergevesi
olmayan Ulkelerde, makro stres testi calismalariyla finansal istikrar analizi
Uzerinde kafa yorulmus olmaktadir.

Son olarak makro stres testlerinin en 6nemli faydasi finansal sistemdeki
mevcut kirllganliklarin yaratabilecegi maliyeti ortaya koyarak, analizde ortaya
¢ikan dengesizliklerin diizeltiimesi igin ulusal otoriteleri tegvik etmesidir.

2.8.2. Makro Stres Testlerinin Politika Kararlarinda Kullaniimasi

Makro stres testleri politika yapilmasinda en az g sekilde kullanilabilir:
Birincisi finansal kurumlari da igeren kamuyla iletisim igin, ikincisi bilgi
eksikliklerini belirlemek icin ve Uglnclst finansal sistemdeki zayifliklar
belirlemek ve bunlara gerekirse uygun bir politika cevabi vermek igin. Ayrica,
bazi Ulkelerde makro stres testi sonuglari sermaye ve likidite prensipleri
tasariminda faydal olabilir (Haldane et al., 2007).

Kamuyla riskler ve kirilganhklar hakkindaki iletisimi guglendirmek igin
makro stres testlerinin sonuglari, c¢ogunlukla merkez bankalari ve
uluslararasi kuruluslarca finansal istikrar yayimlariyla paylasilir. Finansal
kuruluglar da s6z konusu stres testi sonuglarini  kendilerininkiyle
karsilastirma imkani bulabilir ve makro stres testlerinden kendi stres testi
calismalarini tamamlamak Uzere faydalanabilirler. Ayrica Otoriteler, makro
stres testinde kullandiklari senaryolari duyurarak kuruluslarin kendi stres
testi calismalarinda kullanacaklari soklar hususunda bir gdsterge saglamis
olurlar. Otoritelerin finansal sistemdeki riskleri ve kirilganliklari dogru bir
sekilde teshis edebilecekleri dikkate alindiginda, Otoriteler stres testi
sonuglarini agiklamak suretiyle finansal kuruluglara (Ozellikle piyasa
pratiklerinde bir degisiklik geregi varsa) vermek istedikleri mesajlari gigli bir
sekilde vermis olurlar. Makro stres testi sonuglarinin paylasiimasi sistemdeki
dengesizliklerin olasi maliyetlerinin  kamuoyuna ifade edilmesi ve
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kamuoyunun daha siki politikalar uygulanmasi igin hazirlamasi agisindan
Onemlidir.

Bununla birlikte Otoriteler makro stres testi sonuglarinin aciklanmasinin
olumsuz bir etkisinin olabilecegini, sonuglarin agiklanmasiyla birlikte piyasa
oyuncularinin buna hizli ve yuksek tutarlarda reaksiyon verebilecegini géz
oninde bulundurmalidirlar. Bundan kaginmak icin Otoritelerin makro stres
testlerinin en kotli durum seklinde egzersizler oldugu, senaryolarin olasilikli
bir bakis acisiyla degerlendiriimesi gerektigi hususunda kamuoyunu
bilgilendirmelidir. Sonug olarak Otoriteler makro stres testlerini kamuoyuyla
paylasirken, potansiyel riskler hususunda bilgilendirici bir iletisim stratejisi
izlemekle, piyasada panik olusturmak arasinda dikkatli bir dengeyi
belirlemelidirler.

Makro stres testi sonuglarinin ikinci faydasina baktigimizda; makro stres
testlerinde butin ilgili taraflarin risklerinin sayisallastirilabilmesi icin yeterli
veriye ihtiyag duyuldugundan, bu sirecte hangi alanlarda veri eksiklikleri
bulundugu ve hangi alanlarda seffafligin artirilabilecegi ortaya cikar. Makro
stres testlerinin nihai ve en 6nemli faydasi ise normal ve stres kosullarinda
alinmasi gereken politika kararlarinda kullaniimasidir. Makro stres testi
sonuglarinin  Otoriteler tarafindan politika kararlarinda ne Olglde
kullanildigini séylemek, politika olusturma sureci gizli oldugundan oldukga
glctir. Bununla birlikte makro stres testleri Otoritelerin politika kararlarinda
kullanabilecekleri ¢cok sayida aragtan biri oldugundan, stres testi sonuglarinin
politika olusturulmasinda mekanik bir sekilde ele alinmasi da dogru
olmayacaktir. Makro stres testleri finansal sistem icinde teshis edilen risklerin
blylkligu ve istikameti hakkinda bir fikir vererek, politika kararlarinin hangi
alanlar Gzerinde alinacagini ortaya koymak icin kullanilabilir.

2.9. Segilmis Ulkelerde Makro Stres Testi Uygulamalari
2.9.1. ABD

Kiresel kriz ABD’de baslamis ve birgok finansal kurulusun iflasina,
kamu yardimi almak durumunda kalmasina ve yeniden yapilandiriimasina
yol agmistir. Krizle micadelede finansal piyasalara giiven vermek icin atilan
adimlardan biri de bankalarin stres testine tabi tutulmasidir. Bu kapsamda
10 Subat 2009'da ABD Hazinesi 19 bankanin stres testine tabi tutulmasinin
planlandigini agiklamistir. S6z konusu test “Supervisory Capital Assessment
Program (SCAP)” olarak adlandiriimistir. Bu testin gelecege odakh oldugu,
biri daha olumsuz kosullar iceren iki makro ekonomik senaryo altinda
bankacilik gruplarinin zarar, gelir ve rezerv ihtiyaclarini tahmin etmek icin
tasarlandigi agiklanmistir. Stres testi iki donemi (2009 ve 2010) icermektedir.
Firmalara belirli kredi tirleri icin gdsterge seklinde temerrit orani araliklari
saglanmis, firmalarin ispat etmesine bagli olarak bu gdsterge oranlardan
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farkli oranlar kullaniimasina izin verilmistir. Ayrica aiim satim hesaplari 100
milyar USD’nin (zerinde olan gruplara 2008 vyilinin ikinci yarisinda
gerceklesen piyasa soklarina bagli olarak piyasa ve kargl taraf kredi
zararlarini tahmin etmeleri istenmigtir.

FED'in sagladigi temerrit oranlari tarihi zarar tecribesi ile kredi
performansina yonelik olusturulan sayisal modellerden cikariimistir. Stres
testi sonucunda bankalarin ana sermaye oranlari tespit edilmistir. Stres testi
sonucunda olumsuz senaryoda 19 bankadan on bankanin ilave sermaye
geregine ihtiyac duydugu belirlenmistir. Sermaye agigi bulunan bankalardan
sermayelerini ne sekilde tamamlayacaklarina yonelik plan istenmis, bazi
gruplarin ABD Hazine’sinin Sermaye Yardim Programi’na bagvurabilecegi
belirtiimistir. Sonugta Kasim 2009’a gelindiginde sermaye acigi bulunan on
bankanin tamami yeni sermaye ¢ikartarak veya mevcut imtiyazli bor¢lanma
senetlerini sermayeye cevirerek ya da varlik satisi yaparak sermaye
aciklarini tamamlamigtir.

Diger taraftan, 2010 yilinda yurtrlige konan Dodd-Frank Kanunu ile
stres testleri sirekli bir yasal gcerceveye oturtulmustur. S6z konusu yasal
cerceve altinda FED tarafindan biylk bankacilik gruplarinin ve Finansal
istikrar izleme Komitesi tarafindan belirlenen banka disi finansal kuruluslarin
her yil stres testine tabi tutulmasini gerektirmektedir. Dodd-Frank Kanunu
ayrica FED tarafindan denetlenen bankacilik gruplarn ile diger finansal
kuruluslarin kendilerinin de stres testi yapmasini gerektirmektedir.

Dodd-Frank Kanunu gercevesinde ilk stres testi sonuglari 2012 yilinda
aciklanmistir. Test kapsamindaki 19 bankacilik grubunun stres kosullari
altinda ana sermaye oranlari hesaplanmis ve dordinin bir veya daha fazla
yasal sermaye oraninin asgari yasal seviyesinin altina distiuga belirlenmistir.
FED Kurulu aktifleri 10 milyar USD ila 50 milyar USD arasinda olan
bankalarin da 2013 yilinda stres testine tabi tutulmasini, ancak bunlarin ilk
stres testi sonuclarinin agiklanmamasini kararlastirmistir. 2013 yih stres testi
kapsamina 18 bankacilik grubu dahil olmustur. Stres testi sonucunda stres
senaryosunda 18 bankacilik grubunun toplam 462 milyar USD zarara maruz
kalacagi, ana sermaye oraninin 2012 yilinin Gglncu ¢eyregindeki %11,1
degerinden  2014’Gn  doérdincli  c¢eyredinde  %7,7’'ye  gerileyecegi
acgiklanmistir.

2.9.2. Avrupa
Kuresel kriz sonrasinda piyasalarda glveni yeniden saglayabilmek icin

dinyada bankacilik sektoériinin stres testine tabi tutuldugunu gériyoruz. Bu
dogrultuda Avrupa bankacilik sistemine yoOnelik stres testi ilkk defa CEBS
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tarafindan Mayis 2009'da gercgeklestiriimistir. Test kapsamina 22 adet
Avrupali sinir 6tesi faaliyetleri bulunan ana grup dahil edilmistir.

CEBS tarafindan gerceklestirilen ilk stres testinde 2008 sonu itibariyla
durum esas alinmis, stres testi 2009 ve 2010 doénemi igin yapilmistir.
Bu egzersizde birisi baz birisi ise olumsuz senaryo olmak Uzere iki adet
makro ekonomik senaryoya bagli olarak kredi riskinin bir degerlendirmesi
yapilmistir. Ayni egzersiz kapsaminda ayrica bankalarin alim/satim
hesaplari ve piyasa risk pozisyonlarina iliskin duyarhlik analizleri
gerceklestiriimigtir. Test sonucunda bankalarin  Tier-l oranlari ile
ugrayacaklari zarar belirlenmistir. Sonuglarin  Ekim 2009'daki ECOFIN
toplantisinda ele alindigi ve politika yapicilar tarafindan Avrupa finansal
sisteminin dayanikhliginin degerlendiriimesinde kullanildigi agiklanmistir.

CEBS tarafindan yapilan ikinci stres testi Haziran 2010’da finansal
sistemin soklara karsi dayanikliigini belirlemenin yani sira Avrupa Birligi
bankalarinin kamu destegine olan bagimhligini ve c¢ikis stratejileri
cercevesinde ilave kredi kullandirimi igin ne kadar sermaye oldugunu
belirlemeye ybnelik yapilmistir. Stres testinde makro ekonomik soklarin kredi
ve piyasa riski Uzerindeki etkisi olclilmustir. Sonu¢ olarak bankalarin ana
sermaye oranlarinin %6’nin tzerinde olup olmadigi test edilmistir. Avrupa
bankacilik sistemi aktiflerinin %60’ini olusturan buyuk bankacilik gruplari (91
adet banka) test kapsamina dahil edilmistir. S6z konusu stres testi
sonuglarinin 2009 yilinda yapilandan farkli olarak banka bazinda detayl bir
sekilde aciklanmistir. Bu stres testi de iki donem icin (2010 ve 2011)
yapilmis ve biri baz senaryo, digeri olumsuz senaryo olmak Uzere iki senaryo
icermistir. Olumsuz senaryonun igerisinde ayrica devlet riski Gzerine bir sok
da dikkate alinmistir. Stres testinin sonucunda dokuz bankanin testi
gegemedigi aciklanmig, ancak bu durumun bankalarin batik oldugu
anlamina gelmedigi vurgulanmistir.

Diger taraftan, Avrupa Bankacilik Otoritesi Avrupa Parlamentosu ve
Konseyi'nin 1093/2010 tarih ve 24 Kasim 2010 tarihli diizenlemesiyle
kurulmus ve 1 Ocak 2011 itibariyla CEBS’in devam eden goérev ve
sorumluluklarini Ustiine almistir. Bu paralelde 2011 Avrupa stres testi EBA
tarafindan yapilmistir. S6z konusu testte 2010 CEBS stres testinden daha
sert bir olumsuz senaryo ongorulmustir. Bu stres testi de kredi riski ve
piyasa riski Uzerine odaklanmig, ayrica éngorilen bir devlet sokunun alim
satim portféyU Uzerindeki etkisi kapsanmistir.

Stres testinde sabit bilango, sifir biyime ve is planinin degismedigi
varsaylimistir. Stres testinde gosterge olarak %5 cekirdek ana sermaye
orani belirlenmigtir. Stres testi sonucunda; sonradan artirilan sermaye
dikkate alindiginda 8 bankanin ana sermaye oraninin %5’in altinda kaldigu,
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18 bankanin gekirdek ana sermaye oraninin %5 ila %6 arasinda oldugu
aciklanmistir. EBA ulusal otoritelere ¢ekirdek ana sermayesi %5’in altinda
bulunan bankalarin hizh bir sekilde gereken tedbirleri almasi gerektigi, %5’'e
yakin dizeyde ve devlet riski yilksek bankalara ise sermayelerini
glclendirme konusunda bankalara talimat vermesi tavsiyesinde
bulunmustur. EBA'nin bu tavsiyeye uyum durumunu izledigi gorilmektedir.
EBA tarafindan 30 Nisan 2012 tarihinde c¢ekirdek ana sermayesi %5’in
altinda olan bankalarin tamaminda uygulamaya konan tedbirlerin yeterli
goruldiagu agiklanmistir.

Diger taraftan, Avrupa stres testlerinin piyasada bir takim elestirilere
maruz kaldigi gorilmistir. Stres testi senaryolarinin yeterince sert olmadig,
devlet temerrtidi durumunun senaryolara dahil edilmedigi, piyasada bir Euro
Yunan Devlet Tahvilleri 25 sent Uzerinden islem goérirken, stres testi
senaryosunda 50 sent olarak dikkate alindigi ve bu nedenlerden dolayi
piyasalara gliiven vermedigi elestirilerin odak noktasini olusturmustur. Gerek
CEBS gerek EBA tarafindan yapilan stres testlerinin bankalar tarafindan
sunulan veriler UGzerinden yapildigi ve 2011 stres testi hari¢ diger stres
testlerinde  bankalar tarafindan  sunulan verinin  sorgulanmadigi
gorulmektedir. 2011 yili stres testinde bankalarin gonderdigi veriler EBA
uzmanlarindan olugsan komitelerce incelenmis ve bazi bankalarin
hesaplamalarini yeniden yapmalari istenmistir.

2.9.3. Birlesik Krallik

Finansal Sektér Degerlendirme Programi’nin pargasi olarak yapilan
stres testinde ingiltere Merkez Bankasrnin orta dénem vyapisal makro
ekonometri modeli kullanilarak  senaryolar olusturularak kredilere
uygulanarak, bankalarin saglamligi élgtlmustr.

Daha sonra VAR yaklasimi kullanilarak makroekonomik degiskenlerdeki
degisikliklerin 1980’lerden itibaren bankalarin toplam zarari, 1990’lardan
itibaren ise sektorel zarari tahmin edilmeye calisiimistir (Hoggarth ve
devami, 2005). Bu yaklagimda banka kirilganliginin dlguti olarak silinen
kredi/toplam kredi kullaniimistir. Sonug¢ olarak potansiyel c¢iktiya gore
ciktidaki degisiklikler ile aktiften silme orani arasinda belirgin bir negatif iligki
bulunmustur. Yilhk tiketici fiyat enflasyonu, nominal faiz oranlarina
uygulanan soklar sonucunda da bankalarin aktiften silme oranlarinin arttigi
gorulmastur. Bu sonuglara gore ise Birlesik Krallik bankacilik sisteminin
biylk olumsuz makroekonomik soklara kargi dayanikli oldugu belirtilmistir.

Sektorler itibariyla sonuglara bakildiginda ise; cikti soklarina karsi

kurumsal kredilerin aktiften silme oranlarinin iki kati daha duyarli oldugu
tespit edilmistir. Hane halki kredilerinden aktiften silinenlerin ise ekonomik
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aktivitedeki degisikliklerden ziyade gelirdeki dedisikliklere daha duyarl
oldugu gorulmustar.

ingiltere Merkez Bankasrnin giincel Finansal istikrar Raporlar’nda
Avrupa Merkez Bankasi tarafindan gerceklestirilen stres testi egzersizlerine
yer verildigi gorilmastar.

2.9.4. Brezilya

Finansal istikrar Raporu’nda (2010) kredi riski stres testi yer almaktadir.
Buna goére Brezilya Merkez Bankasi'nin stres testi metodolojisi hem
duyarlilik hem de senaryo analizine dayanmaktadir. Senaryo analizinde bir
finansal kurumun tiim musterilerinin kredi derecesinin iki derece diismesi
olarak belirlenen gegici bir olayin analiziyle birlikte makro stres testi analizi
yer almaktadir.

Duyarlilik analizinde bankalarin sermaye yeterliliginin asgari yasal orana
dismesine yol acacak TDO belirlenmektedir. Makro stres testinde ise
GSYIH, faiz oranlari ve déviz kurlarindaki olumsuz degisikliklerin bankalarin
sermaye yeterliligi orani Uzerinde yaratacag etkilerin belirlenmeye calisildigi
ifade edilmektedir.

Makro stres testinin dayandigi yontem incelendiginde makroekonomik
degiskenler arasindaki iligkilerin Vektér Oto Regresyon Modeliyle (VAR)
incelendigi, model degiskenleri olarak ise GSYiH biyime hizi, kredi
blyimesi ve vyerel verim egrisinin dikkate alindigi gorilmektedir.
Makroekonomik degiskenlerin bankalarin takibe déntsim oranlari ve nihai
olarak sermaye yeterliligi Gzerindeki etkileri belirlenmektedir.

2.9.5. Cin Halk Cumhuriyeti

Cin’in stres testi uygulamasi Finansal istikrar Raporu’nda (2012) yer
almaktadir. 2011 yilinda sistemik riskin dnlenmesi ve erken uyari sisteminin
gelistiriimesi amaciyla Cin Merkez Bankasi tarafindan 17 ticari bankayi
kapsayacak sekilde finansal istikrar stres testi yapiimistir. Stres testi kredi
riskini igermekte ve duyarllik analizi ile makro ekonomik senaryo stres testini
kapsamaktadir.

Duyarlihk analizi ve senaryo analizi hem yukaridan asagiya hem de
asagidan yukariya yaklasim benimsenerek yapilmistir. Stres senaryolari
Cin’in kredi kosullarina gore belirlenmistir. Duyarlilik analizi kredi riskini
dokuz ana alan cercevesinde degerlendirmistir. Bu alanlar; mugteri
yogunlagmasi, yerel hikimet finansal platformuna kullandirilan krediler,
kapasite Ustl sektorlere kullandirilan krediler, ihracat sektorlerine
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kullandirilan krediler, petrol fiyatlari tarafindan 6nemli Olgiide etkilenen
sektorlere kullandirilan krediler, varlik yénetimi trinleri, Avrupa Birligi'ne ve
gayrimenkul sektérinden alacaklardir. Her bir konu icin hafif, orta ve siddetli
sok senaryolari dngortlmustar.

Senaryo stres testinde belirlenen gostergeler ise GSYIH biiylime orani,
M, biiylime orani ve TUFE yillik artisidir. GSYiH biiylime oraninda (ig farkli
senaryo olusturulmus, diger gostergelerdeki hareketler ise uzman gorisu
cercevesinde belirlenmigtir. Raporda stres testi sonucunda sermaye
yeterliliginin ne sekilde etkilendigi belirtimektedir.

2.9.6. italya

italya’nin  stres testine iliskin metodolojilerinin  ¢cogu IMF ile
gergeklestirilien 2004 yihindaki Finansal Sektér Degerlendirme Programi
sirasinda tasarlanmistir (Quagliariello, 2009). Stres testi hem yukaridan
asaglya hem de asagidan yukariya yaklasimla yapilmistir. Belirlenen bir
dissal sokun ve soklarin makro ekonomik degiskenler lizerindeki etkisi italya
Merkez Bankasrnin Ceyreklik Modeli araciligiyla tahmin edilmistir. italya
Merkez Bankasi’'nin s6z konusu modeli bliytik Olgekli yapisal bir model olup,
96 adet davranigsal esitlik, 885 i¢csel ve 663 digsal dedisken icermektedir. Bu
model kisa vadede Keynesyen, uzun vadede ise neoklasiktir. Kisa vadede
ekonomik aktivite toplam talep tarafindan belirlenirken, uzun vadede
Solow’un digsal blyimesini takip etmektedir.

Makroekonomik modelin ¢iktisi, makro degiskenleri bakaya &zel
degiskenlerle iligkilendirecek ekonometri modelinin  girdisi olarak
kullaniimaktadir. Bu modelde bankaya 6zel temerrit olasiligi bagimh
degisken, makroekonomik degiskenler ise bagdimsiz degiskendir. Stres testi
iki yillik bir dénem igin uygulanmistir. Test sonucunda olusan zararlar; vergi
sonrasi karin bir ylUzdesi olarak, sermaye tamponunun bir ylzdesi olarak
hesaplanmis ve yeni bir sermaye yeterliligi orani hesaplanmistir.

Senaryolar; petrol fiyatlarinda %70’lik bir artis olmasi, ABD’de
gerceklesen bir gliven krizine bagl olarak EUR'nun %20 deger kazanmasi
ve italya’da biiyiik bir sirketin batmasina bagli olarak bir giiven krizi olusmasi
ve kurumsal spreadlerde200 baz puanlik artis olusmasi olarak belirlenmigtir.

italya’da kredi riski stres testi icin lg¢ farkh teknigin kullanildigi
gOrulmektedir.

Quagliariello (2007) tarafindan ilgili ekonometri iligkilerini tahmin etmek

icin panel veri teknigi kullaniimistir. Kredi karsilik oranlari ve temerrat orani
bir tarafta bir tarafta ise ekonomik dongu gostergeleri arasindaki iliskiler
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tahmin edilmeye calisiimistir. Temel amacg¢ bankalarin performanslarinin
genel ekonomik iklime bagh olup olmadigini ve ekonomik degisiklikler
karsisinda bankalarin verdigi reaksiyonlarin zamanlamasini anlamaktir.
Baslanilan regresyon degiskenleri ekonomik teorinin sagladidi i¢ goriye
gore secilmistir. Bu makroekonomik degiskenler; reel GSYiH biyimesi,
uzun donem reel faiz oranlari, kredi mevduat farki ve menkul kiymetler
borsasi endeksi degisiklikleridir.

Kredi mdasterilerinin  temerriit olasiliklarini  tahmin  etmek igin
kullanilabilen bir diger metot ikili secim modelleridir. Chionsini et. Al. (2005)
italyan bankalarinin tim kurumsal misterileri icin PD’yi muhtelif logit
spesifikasyonlar igeren bir skorlama modeli ile tahmin etmektedir. Yazarlar
tahmin edilen temerrit olasiliklarini kullanarak olumsuz makroekonomik
kosullarin italyan bankalarinin kredi portféyii kalitesi ve sermaye tamponu
Uzerindeki etkisini degerlendirmek Uzere stres testi yapmislardir. Tarihi stres
senaryosu kullanilmistir.

Son olarak ekonomik dénglnin bankanin musterileri Uzerindeki etkisi
VAR modeliyle de tahmin edilebilir. Kesit veya panel veri tekniklerine gore
VAR, mikro ve makro ekonomik degiskenler arasindaki etkilesimleri tam
olarak yakalamaya izin verir. Bu husus ise olasi geri bildirim etkilerini
yakalamak acgisindan 6nem arz eder. Dolayisiyla finansal istikrar amaciyla
yapilan degerlendirmede ikinci etkileri icermek oldukga 6nemlidir. italyan
FSAP sirecinde VAR metodolojisi Marcucci ve Quagliariello (2008)
tarafindan kullaniimistir. VAR modelinde kullanilan degiskenler; musterilerin
temerrit orani, ¢ikti agigi, enflasyon, ¢ aylik faiz oranlari ve reel doéviz
kurudur.

2.9.7. Japonya

Japonya’nin Ekim 2012’ye kadar olan stres testi gcercevesinde kredi riski
ve faiz riski ana riskler olarak belirlenmistir. Kredi riskinde; reel sektérde
dalgalanma seklinde olusan senaryolarin bankalarin is kosullarini nasil
bozacadi ve hisse senedi fiyatlarini ne sekilde etkileyecegi belirlenmeye
calisiimaktadir. Faiz riskinde ise verim egrisinin yukariya dogru kaymasinin
bankalar Uzerindeki etkisi olgllmektedir. Bununla birlikte bu yaklagimin,
bankalarin is kosullarindaki bozulma kredilerinde daha dikkatli olmaya
yoneltmesi ve sonugcta reel ekonomi Uzerinde bir baski yaratmasi dolayisiyla,
reel sektorle finansal sektdr arasindaki olumsuz geri bildirim dongusuni
dikkate almamasi bir zayiflik olarak belirtiimistir. Bu nedenle Banka
tarafindan s6z konusu etkiyi dikkate almak Uzere Finansal Makroekonomik
Model gelistirilmistir.
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Finansal Makroekonomik Model, finansal sektdrl ve makroekonomik
sektoérl igeren bir yapisal modeldir. Modelde kredi arzi kredi maliyetleri,
sermaye yeterliligi orani ve diger faktorler tarafindan etkilenmektedir.
Boylelikle finansal sektér modelinde bankalarin risk yonetim davraniglari da
dikkate alinmis olmaktadir. Makroekonomik kosullar bankalarin kredileri ve
kredi derecesi lizerine etki etmekte, sonucta ise bankalarin kredi maliyetleri
ve sermayesi etkilenmektedir. Bu finansal sektor degisiklikleri
makroekonomik sektére gecgerek, hane halki harcamalarini ve igletmelerin
sabit yatirimlarini etkilemektedir. S6z konusu makroekonomik dalgalanmalar
sonrasinda tekrar finansal sektori etkilemektedir.

Modelde makro degisken olarak 77 adet (41 i¢sel, 36 dissal) degisken
yer almaktadir. Finansal sektor icin ise 60 adet (32 i¢sel, 28 dissal) finansal
degisken yer almakta olup, bunlardan 17 tanesi makroekonomik sektérde de
yer almaktadir.

Japon Merkez Bankasi'nin acgikladigi makro stres testinde bir baz
senaryo ve iki stres senaryosu test edilmektedir. Birinci senaryoda 2008
Lehman krizine esit bir uluslararasi ekonomilerde ve finansal piyasalarda sok
(ekonomik yavaslama senaryosu), ikinci senaryoda ise Japonya'da faiz
oranlarinin arttigi sok uygulanmaktadir. Tahmin dénemi Ug¢ yil olarak
belirlenmis olup, sokun ana sermaye orani Uzerindeki etkisi belirlenmektedir.

2.9.8. Kanada

Kanada Merkez Bankasi tarafindan hazirlanan Finansal Istikrar
Raporu'nda (Aralik 2012) en 6nemli risk faktorinin yiksek hane halki
borglulugu ile konut piyasasinin bazi bdlimlerindeki degerlemelerden
kaynaklandigi ifade edilmistir.

Kanada Merkez Bankasr’nin uyguladi§i stres testinde issizlik oraninin
U¢ puan artacagi ve issiz kalinan surenin alti hafta uzayacagi varsayilmistir.
Buna paralel olarak kredi bliiyiime hizinin, gelir artisinin ve varlik fiyatlarinin
azalacagi, ayni zamanda hane halkinin risk priminin 220 baz puan
yikselecegi varsayilmistir. Dengeleyici bir politika eylemi olmadan ne
olacagini anlayabilmek igin politika faiz oraninin sok siresince degismemesi
ongorulmustir. Stres testinin slresi g yil olarak belirlenmistir. Stres testi
sonucunda vadesi gegmis hane halki kredilerinin ne kadar artacadi ortaya
konmustur.

Kanada Merkez Bankasr’nin stres testi uygulamasinin dayandigi
metodoloji sektorel temerrit oranlarinin tahminine dayanmaktadir. Bagimsiz
degiskenler arasinda Kanada’nin GSYIH biyiime hizi, issizlik orani, faiz
oranlari ve kredi/GSYIH orani yer almaktadir. Sektorel regresyonlar lineer
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olmayan terimleri de icermektedir. Zarari tahmin etmek igin temerrit halinde
kayip bilgisine ihtiyag duyuldugundan ve bu bilgi veri tabaninda yer
almadigindan, iflas halinde varliklarin yUkidmldliklere orani bilgisi  bir
goOsterge olarak kullaniimistir. Senaryo sonuncunda soklarin bankalarin
sermaye yeterliligi standart orani tGzerindeki etkisi belirlenmistir. Ayrica, stres
testi stirecinde hem yukaridan asagiya hem de asagdidan yukariya yaklagimi
benimsenmistir.
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Bolim 1l
Veri, Amag, Kisitlar ve Yontem

3.1. Amag, Veri Seti ve Kisitlar

Calismada Turk Bankacilik Sektort’'nde kredi riski, duyarlilik ve senaryo
analizleri vasitasiyla stres testine tabi tutulmasi amaglanmaktadir. Duyarlilik
analizlerinde toplam krediler ile finansal dalgalanmalara daha kirilgan
olabilecek kredi tur ve sektorlere kullandirilan kredilerde bozulma
Ongdrulmus, senaryo analizleri kapsaminda ise tarihi kriz senaryolari ile VAR
ile gelistirilen makro senaryo sonuglari uygulanmistir.

Calismada oldukga detayl bir veri seti kullaniimistir. Bireysel ve sirketler
kesimi krediler tutarlari, kredilerin sektérel ayrimi, karsilik ayirma orani,
bireysel ve sirketler kesimi kredilerinin takibe dénlsim oranlari, kredilerin
tarler itibariyla dadihmi ve sermaye yeterliligi standart orani gibi Turk
Bankacilik sistemine yonelik veriler genelde c¢eyrek donemler itibariyla ve
BDDK ve TCMB'nin istatistiklerinden elde edilmistir. Makro senaryolarin
olusturulmasinda kullanilan, issizlik oranlari, reel GSYIiH biiylime oranlari,
TUFE, USD/TL déviz kurlari, petrol fiyatlari, dis borglar gibi degiskenler,
TUIK, IMF, TCMB ve Reuters veri tabanlarindan derlenmistir.

Bankacilik sektéri veri setine iliskin dnemli kisitlardan biri takibe intikal
eden kredilere iligkin stok bakiye bilgisinin olmasi, dénem icerisinde takibe
intikal eden krediler ve bunlarin tahsilat performanslarina yoénelik bilgilerin
yok ya da kamuya agik olmamasidir.

Ayrica, Turk Bankacilik Sistemi'nde Temmuz 2012 déneminden itibaren
sermaye Yyeterliligi Basel Il kurallarina goére hesaplanmakla birlikte, kredi
riskinin dlgiminde standart yéntemin kabul edilmis olmasi, ileri ydntemlerin
uygulanmiyor olmasi, veri setinin gelisiminde bir engel teskil etmektedir.
Bolum 4.3.2°de Risk Merkezi nezdinde veri toplamaya iligkin
gelistirilebilecek veri turlerine yer verilmigtir. Sézkonusu veri problemlerinin
gideriimesi halinde c¢alismada kullanilan modellerin gelistiriimesi imkan
dahilindedir.

Makroekonomik VAR modelinde kullanilan makro degiskenlerden faiz
oranlari digindaki degiskenler 1990 yilinin 1. Ceyregine kadar uzanmakta
olup, faiz orani bilgisi ise 1997 yilinin 3. Ceyregdinden baglamaktadir. Mikro
modellerde kullanilan krediler ve takibe donidsim oranlari verisi 1993 yilinin
3. Ceyregine uzanmakta, tarihi senaryolarda kullanilan kredilerin sektérel
ayrimi bilgisi 2002 yilindan baglamaktadir. Makro ve mikro modellerde
bankacilik sektérinde krizlerin goraldigi 2000, 2002 ve 2008 dénemlerinin
kapsanmasi modellerin isabetliligi agisindan dnemli goérilmektedir.
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3.2. Vektor Oto Regresyon Modelleri

Calismada kullanilan makro senaryolar, VAR modelleri vasitasiyla
olusturulmustur.

VAR modelleri ekonometride tek degiskenli oto regresyon modellerinin
dogal genellemesi olarak Sims (1980) tarafindan gelistiriimistir. VAR
regresyon modelleri sistemidir. VAR tek degiskenli zaman serisi modelleri ile
es anh esitlikli modeller arasinda bir c¢esit hibrit model olarak
degerlendirilebilir. VAR modelleri biylk olgekli es anli esitlikli yapisal
modellere bir alternatif olarak degerlendirilmistir (Brooks, 2008).

VAR'In en basit durumu, iki degisken, y;; ve y» iceren ve bu
degiskenlerin cari degerleri her iki degiskenin de &nceki k degerlerinin
degisik kombinasyonlarina ve hata terimlerine bagli olan VAR modelidir.

Y1=Bio* B11 Yieat.oonenonn + Bk Yaekt Q11 Yorate.ooonnn. + A1k YorktUyt
Esitlik(3.1)

Yo=PB2ot B21 Yorat...n.nn.. + Bak Yorkt021 Yieat.oonennn. + ok YarktUat
Esitlik(3.2)

Burada E(uy)=0, (i=1,2), E(uyiuy)=0 ile birlikte u; hata terimi (White
noise)dir.

VAR modelinin dnemli 6zelligi esnekligi ve genellestirme kolayhgidir
(Brooks, 2008). Sistem yi; ve yy gibi iki degisken icermek yerine her biri
kendi esitligine sahip g degisken, Vi, Yat Yatyeeeeeeeenen , Vg, icermek Gzere
genigletilebilir.

VAR modellerinin bir diger kullanigh 6zelligi gdsteriminin kompakt
olmasidir. Ornegin k=1 olan ve bdylelikle her bir degiskenin yalnizca y;; ve
y2'nin dnceki degerleri arti bir hata terimine bagh oldugu yukaridaki durumu
dikkate alirsak, esitlik su sekilde yazilabilir.

Yit = Biot Bua Yae1tOua Yoratus Esitlik(3.3)
Yot = Baot P21 Yor1t0or Yieat+Uz Esitlik(3.4)
veya

() = (o) + () G) + () Esitik(3.5)
Veya daha da kompakt bir sekilde;

Vi = Bo * By + oy Esitlik(3.6)
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gx1 gx1 gxggx1 gxi Esitlik(3.7)

Esitlik 3.7’de sistemde g = 2 degisken bulunmaktadir. Asagidaki
gOsterimi kullanarak her bir degiskenin k gecikmesinin oldugu bir duruma
modelin gelistiriimesi mimkinddr.

Ye =Bo + BiYut BaVeo oo +PBuYek +tu.  Esitlik(3.8)
gx1gx1 gxggx1 gxggx1 gxggx1 gx1 Esitlik(3.9)

VAR modelleri kriz ekonomilerinde yaygin olarak kullanilan modellerdir.
Politik etkiler ve degiskenlerde meydana gelen soklarin diger degiskenlere
etkisi olgulir (Juselius, 2006). VAR modelleri es anl esitlikli modellerin
alternatifidir. Es anli esitlikli modellerin EKK ile tahmin edilmesinde guglikler
olmasina ragmen, VAR modelleri EKK ile kolayca tahmin edilebilir (Dikmen,
2009).

3.2.1. VAR Modellerinin Avantajlari

VAR modellerinin tek degiskenli zaman serisi modellerine ve es anl
esitlikli yapisal modellere kiyasla gesitli avantajlari vardir:

¢ VAR modelinde arastirmacinin hangi degiskenlerin i¢sel, hangilerinin
digssal oldugunu belirlemesine gerek bulunmamaktadir. Tim
degiskenler i¢seldir. Es anh esitlikli yapisal modellerin tahmin edilebilir
olmasi icin sistemdeki tim esitliklerin belirlenmesi gerektiginden, bu
husus c¢ok Onemlidir. Bazi degiskenlerin digsal olarak belirlenmesi
durumunda bu kisidin ekonomik teoriden kaynaklaniyor olmasina
ragmen, uygulamada hangi degiskenlerin digsal oldugu konusu g¢ok
acik degildir. Bu ise aragtirmaciy! degiskenlerin nasil siniflanacagi
hususunda genis bir takdir yetkisiyle birakmaktadir. VAR modelleri bu
tarz bir kisidi icermemektedir. Ekonominin nasil isledigine yonelik
farkli bir bakis agisi olan Keynesyenciler ya da Monetaristler ekonomik
degiskenleri tahmin etmek icin ayni VAR modelini kullanabilirler
(Hakkio, 1984).

e VAR modelleri, degiskenin degerinin kendi gecikmeleri veya hata
terimlerinin kombinasyonlarindan daha fazlasina bagli olmasina imkan
tanidigindan tek degiskenli AR modellerinden daha esnektir. VAR
modelleri verinin daha ¢ok 6zelligini yakalayabildiginden daha zengin
bir yap! sunmaktadir.

¢ VAR modelleri tarafindan olusturulan tahminler genellikle geleneksel
yapisal modellerden daha iyidir. Muhtelif makalelerde buylk o6lgekli
yapisal modellerin 6érneklem disi tahmin isabetligi konusunda kétu
performans goésterdigi ileri surilmustir (Bknz. Sims, 1980). Bunun
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nedeni yukarida da agiklanan degiskenlere iliskin tanimlamayi
saglamak Uzere modele kisitlarin bir defaya mahsus konuluyor
olmasi olabilir. McNees (1986) de ABD'de bazi degiskenler icin VAR
modellerinin yapisal modellere gére daha iyi tahmin sonugclar verdigini
gOstermigtir.

3.2.2. VAR Modellerine iligkin Kisitlar

VAR modellerinin diger model siniflarina kiyasla problemli oldugu
alanlar da bulunmaktadir:

¢ Modelin spesifikasyonunu belirlemede degiskenler arasindaki iligki
hakkinda ¢ok az teorik bilgi kullaniimaktadir. Bunun sonucu olarak
VAR modelleri teorik analiz ve politika yénergelerine daha az tabidir.
Bu ise modelin dogru sekilde kurulmamasina yol agabilir.

¢ VAR modellerinde ¢ok sayida parametre vardir. Eger g adet denklem
varsa, her bir g degiskeni ve her bir degiskenin k gecikmesi igin
(g+kg?) adet parametrenin tahmin edilmesi gerekmektedir. Goreceli
olarak kulclik orneklemlerde genis standart hata model degiskenleri
icin genis guiven araliklarina yol agacak sekilde serbestlik derecesi
hizlica kullanilacaktir.

3.2.3. VAR igin Optimal Gecikme Uzunlugunun Segimi

Optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin kullanilan iki metot
asagida aciklanmaktadir: Olasilik testi ve bilgi kriteri.

a) Olasilik Testi

Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde kullanilabilecek bir
yaklasim, her bir denklem icin esit sayida gecikme belirlemek ve modeli su
sekilde belirlemektir. Ornegin iki degiskeni ve her bir degiskenin 8 gecikmesi
olan ve geyreklik veriyi kullanarak tahmin yapan bir VAR modelini disunelim.
Bu modelde 5-8 gecikmelerinin katsayilarinin birlikte 0 oldugu seklinde bir
kisidin incelenmesini istedigimizi varsayallm. Bu durum olasilik testi
yapilarak incelenebilir. Kalintilarin varyans /kovaryans matrisinin 3 seklinde
gosterirsek, bu butinlesik hipotez icgin olasilik testi su sekildedir:

LR =T [log [, | - log |y [] Esitlik(3.10)
Burada |3, | kisith model (dért gecikmeli) igin kalintilarin

varyans/kovaryans matrisinin belirleyicisi,, |3, | ise kisith olmayan VAR
(8 gecikmeli) i¢in kalintilarin varyans ve kovaryans matrisinin belirleyicisi ve
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T orneklem buyUkligidiir. Test istatistigi, X toplam kisit sayisina esit
serbestlik derecesiyle degisen sekilde asimptotik dagiimistir. Yukaridaki
VAR durumunda, iki degiskenin dort gecikmesi (iki denklemde toplamda 4 x
2 x2 = 16 kisit) kisittanmistir. Genellestirirsek, g denklemli VAR durumunda,
son g gecikmenin sifir katsayisinin oldugu kisidini koyarsak, birlikte gzq
kisidi olacaktir. Sezgisel olarak test, bir kisit kondugunda KKT’nin ne kadar
artacaginin incelendigi cok degisken es degeridir. Eger 3. ve 3, birlikte
yakinsa, kisit veri tarafindan desteklenmistir.

b) VAR Gecikme Uzunlugu Se¢iminde Bilgi Kriteri

Bilgi kriteri iki faktort icermektedir. KKT'nin bir fonksiyonu olan bir terim
ve ilave parametre eklenmesinden dolayi serbestlik derecesindeki kayip igin
ceza. Bu nedenle bir modele yeni bir degisken veya ilave bir gecikme
eklenmesi birbiriyle rekabet eden iki etkiye sahip olacaktir. Kalinti karelerinin
toplami diisecek, ancak ceza teriminin deg@eri ylkselecektir.

Amag bilgi kriteri degerini minimize eden parametre sayisini segmektir.
Bu nedenle ilave bir terim eklemek kriterin degerini, yalnizca kalinti
karelerinin toplamindaki azalma, ceza terimindeki yilkselmeyi bertaraf
edebilecek sekilde fazla oldugu zaman yiikseltebilir. Cezanin ne kadar agir
olduguna gore degisen muhtelif kriterler vardir.

Tek degiskenli kriter her bir denkleme ayri bir sekilde uygulanabilecek
olmakla birlikte, her bir denklem igin ayni gecikme sayisini belirlemek tercih
edilmektedir. Bu ise bilgi kriterinin asagida gdsterildigi gibi ¢ok degiskenli
versiyonlarini kullanmay1 gerektirmektedir.

MAIC = log |3| + 2K'|T Esitlik(3.11)
MSBIC = log [3| + §|og(T) Esitlik(3.12)
MHQIC = log |3] + % log(log(T)) Esitlik(3.13)

Burada ¥ kalintilarin varyans ve kovaryans matrisidir. T gézlem sayisi
ve k' butin denklemlerdeki regresor sayisi (bu sayr VAR sistemindeki p
degiskenleri icin k gecikmesine ve her bir denklemde sabit bir terime sahip p
denklemi igin p’k+p’'ye esit olacaktir). Bilgi kriterinin  degerleri
0,1,.cenee. k gecikme igin olusturulacak ve segilen gecikme sayisi bilgi kriteri
degerini minimize eden sayi olacaktir.
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Bolim IV
Turk Bankacilik Sektoru Kredi Riski Dayaniklihginin Analizi

4.1. Turk Bankacilik Sektériinde Kredilerin Geligimi

Turk Bankacilik Sektérinde krediler Aralik 2012 itibariyla 794,8 milyar
TL ile aktifin en 6nemli kalemini olusturmaktadir. Asagidaki sekillerde
sektorde kredilerin aktif igerisindeki payinin ve GSYiH’ya oraninin geligimi
gOrulmektedir. Sektérde bankaciik sektérinin kamunun borglanma
ihtiyacinin fonlamasinda oynadigi rol nedeniyle menkul degerler 2005 yilina
kadar sektoériin en 6nemli plasman kalemi olmustur. 2000’li yillarin bagindan
itibaren reel kesime kullandirilan krediler hizla artmaya basglamis ve 2005
yilindan itibaren menkul dederlere yapilan plasmanlari asmistir. Kredilerin
GSYiH’ya orani da dizenli bir artis géstermis ve Aralik 2012’ye gelindiginde
%56’ya ulasmis bulunmaktadir.

Sekil 3: Kredilerin Toplam Aktife ve GSYiH’ye Orani
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Kaynak: BDDK, TUIK

Tirk Bankacilik Sektori'nde kredilerin sektorel dagilimi incelendiginde
geleneksel olarak 6nemli sektorlerin imalat sanayi, insaat, toptan ve
perakende ticaret oldugu goérilmektedir. Bireysel krediler ise 2002 yilinda
kredilerin yalnizca %14’Gnu olustururken, 2012 yilina gelindiginde yaklasik
Ucte birine ulagsmistir. Son on yilda tarim ve ormancilik, toplam imalat
sanayi, insaat ile emlak, kiralama ve igletmecilik sektdrlerinin toplam
kredilerden aldi§i pay, toptan ve perakende ticaret, enerji ve bireysel krediler
lehine gerilemistir.
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Tablo 10: Kredilerin Sektérel Dagilimi

Aralik 2002 Arahk 2012 Degisim
(Milyon TL) Tutar | Pay (%)| Tutar [Pay (%)| Yillik Bilesik | Pay (Puan)
Tarim ve Ormancilik 4.058 8,4 31.955 4,0 229 -4,4
Balikgilik 0 0,0 732 0,1- 0,1
Madencilik 214 0,4 9.710 1,2 46,5 0,8
Toplam Imalat Sanayi 16.776 34,71 155.711 19,6 25,0 -15,1
-Gida, Megrubat Tiitiin San. 1.626 3,4 27.009 3,4 32,4 0,0
-Tekstil ve Tekstil Uriinleri 5.387 111 24.797 3,1 16,5 -8,0
-Deri ve Deri Uriinleri 128 0,3 1.567 0,2 28,4 -0,1
-Agag ve Agag Uriinleri 76 0,2 3.058 0,4 44,8 0,2
-Kagit ve Basum San. 461 1,0 5.079 0,6 27,1 -0,3
-Petrol ve Komiir San. 608 1,3 4.671 0,6 22,6 -0,7
-Kimya San. 1.270 2,6 10.347 1,3 23,3 -1,3
-Kauguk ve Plastik San. 439 0,9 8.279 1,0 34,1 0,1
-Metal Disi Madenler 1.328 2,7] 10.591 1,3 23,1 -1,4
-Metal San. 1.841 3,8 27.325 3,4 31,0 -0,4
-Makine San. 805 1,7 9.267 1,2 27,7 -0,5
-Elektrikli Aletler San. 948 2,0 6.067 0,8 20,4 -1,2
-Ulasim Araglart San. 1.130 2,3 9.458 1,2 23,7 -1,1
-Diger Imalat. 729 1,5 8.194 1,0 27,4 0,5
Elektrik, Gaz ve Su 595 1,2[ 31.619 4,0 48,8 2,7
ingaat 5.464 11,3| 46.936 5,9 24,0 -5,4
Toptan ve Perakende Tic. 3.939 8,1 93.949 11,8 37,3 3,7
Turizm 658 14 18.125 2,3 39,3 0,9
Tagimacilik ve Depolama, Haberlesme 2.034 42| 33.376 42 32,3 0,0
Finansal Aracilik 1.349 2,8 17.321 2,2 29,1 -0,6
Emlak, Kiralama, isletmecilik 3.699 7,71 20.677 2,6 18,8 -5,0
Kredi Kartlari ve Tiik. Kredileri 6.605 13,7] 271.823 34,2 45,0 20,5
Savunma, Sos.Giivenlik Kurumlari 2.769 57| 16.584 2,1 19,6 -3,6
Diger 184 0,4] 46.239 5,8 73,8 5,4
Toplam 48.344 100,0f 794.756 100,0 32,3 0,0

Kaynak: BDDK

Tarleri itibariyla krediler incelendiginde; Aralik 2012 itibariyla kurumsal-
ticari kredilerin %41,6 ile ilk sirada geldigi, KOBI kredilerinin %25 paya sahip
oldugu gorilmektedir. Yillar iginde bireysel krediler, KOBI kredilerinden ve
kurumsal-ticari kredilerden daha hizli artis géstermistir.
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Tablo 11: Yillar itibariyla Kredi Tiirleri

Bireysel KOBI Kurumsal/

(milyon TL) Krediler Kredileri |Ticari Krediler| TOPLAM
Ara.02 6.605 - 42.376 48.981
Ara.03 12.843 - 53.379 66.222
Ara.04 26.448 - 72.894 99.342
Ara.05 46.721 - 109.689 156.410
Ara.06 69.101 59.614 90.272 218.987
Ara.07 94.993 76.842 113.781 285.616
Ara.08 117.133 84.605 165.708 367.445
Ara.09 129.915 83.271 179.434 392.621
Ara.10 172.623 125.468 227.760 525.851
Ara.ll 223.893 162.803 296.197 682.893
Ara.12 265.911 198.414 330.432 794.756

Kaynak: BDDK

Sekil 4: Tiirleri itibariyla Krediler (Aralik 2012)
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Kaynak: BDDK

4.2. Tirk Bankacilik Sektoriinde Takipteki Alacaklarin Geligimi

Bankacilik Sektorinin brit takipteki alacaklari Aralik 2012 itibariyla

23,4 milyar TL, TDO ise %2,9 diizeyindedir. 1998 yili dncesinde en yiksek
%5 duzeyinde olan TDO, 1998 yilindan itibaren yiikselmeye baslamig, 1998
yil sonunda %7, bir yil sonra ise %10 dizeyine kadar ylkselmistir. Bu
donemden sonra tiim kredi tlrlerinde artmaya devam eden TDO 2001
yilinda %20 diizeyine kadar yikselmig, 2002 yili ortasinda tepe noktasina
ulagtiktan sonra azalma egilimine girmigtir. 2006 yilindan itibaren genelde
%>5’in altinda seyreden TDO, 2009 yilinda tekrar %%’in lzerine gikmigtir.
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Bu dénemde en yiiksek TDO, KOBI kredilerinde gériilmistiir. Bu tarihten
sonra gerileyen TDO 2011 yilindan itibaren yatay bir seyir izlemistir.

Sekil 5: Kredi Tiirleri itibariyla Kredilerin TDO
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Kaynak: BDDK

Sektorler itibariyla TDO gelisimi incelendiginde; 2001 krizi sonrasinda
TDO’nun toptan ve perakende ticaret ve imalat sanayi basta olmak Uzere
oldukca yuksek dizeyde oldugu, 2002 yilindan itibaren azalma trendine
girdigi gorilmektedir. 2008 kiresel krizinin etkisiyle kredi kartlari basta olmak
Uzere tum sektorlerde TDO tekrar artmis, 2009 yilinda tepe noktasina
ulagtiktan sonra gerilemeye baslamigtir.

Sekil 6: Ana Sektorlerin Takibe Doniigiim Orani
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Kaynak: BDDK
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Sektorin takipteki alacaklara ayirdigi karsilik orani ile TDO’su arasinda
negatif yonde bir iliski bulunmaktadir. Sektériin TDO’su arttikga, bankalar
Uzerindeki kar baskisi arttigindan, yeni intikaller i¢in genelde asgari yasal
oran Uzerinden karsilik ayirmayi tercih etmektedirler. Hatta kar baskisi ¢ok
yiksekse, onceki donemlerde takibe intikal eden krediler icin dahi karsilik
ayirma oranlarinin dusurilmesi dahi s6z konusu olabilmektedir. Diger
taraftan, 2000 sonrasi donemde iki degisken arasindaki negatif
korelasyonun daha da yukseldigi misahede edilmistir.

Sekil 7: Takipteki Alacaklar Karsilik Ayirma Orani
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Kaynak: BDDK

4.3. Yasal Duzenlemeler
4.3.1. Kredilere lligkin Yasal Altyapi

Kredi tanimi halen vydrirlikte bulunan 5411 sayih  Bankacilik
Kanunu’nun 48. Maddesinde yapilmistir. Buna gore;

e Bankalarca verilen nakdi krediler ile teminat mektuplari,

o Kontrgarantiler, kefaletler, aval, ciro, kabul gibi gayrinakdi krediler ve bu
niteligi haiz taahhatler,

e Satin alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araclari,

e Tevdiatta bulunmak suretiyle ya da herhangi bir sekil ve surette verilen
odungler,

o Varliklarin vadeli satigsindan dogan alacaklar

e Vadesi gecmis nakdi krediler, tahakkuk etmekle birlikte tahsil edilmemis
faizler, gayrinakdT kredilerin nakde tahvil olan bedelleri,

e Ters repo islemlerinden alacaklar,
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o Vadeli islem ve opsiyon sotzlesmeleri ile benzeri diger sozlesmeler
nedeniyle Ustlenilen riskler,

e Ortaklik paylari ve Kurulca kredi olarak kabul edilen iglemler,

o Kalkinma ve yatirrm bankalarinin finansal kiralama ydntemiyle sagladigi
finansmanlar,

e Katilim bankalarinin tasinir ve tasinmaz mal ve hizmet bedellerinin
Odenmesi suretiyle veya kar ve zarar ortakligi yatirimlari, tasinmaz,
ekipman veya emtia temini veya finansal kiralama, mal karsihgi vesaikin
finansmani, ortak yatirmlar veya benzer yontemlerle sagladiklar
finansmanlar

kredi olarak belirlenmistir.

Kredi riski icin sermaye yeterliligi Haziran 2012 dénemine kadar Basel |
Uzlagisina gore hesaplanirken, 1 Temmuz 2012 tarihinden itibaren Basel Il
Uzlasisinin Standart Yontemine goére hesaplanmaya baslanmistir. Heniiz
sermaye Yyeterliligi mevzuatinda i¢sel derecelendirme tabanl yaklagim yer
almamaktadir. Bununla birlikte bankalarin neredeyse tamami kredi riski
Olciminde nihai olarak ileri ydntemleri kullanmayi hedeflemektedir (BDDK,
2013).Bankalarca kredi riskinin o6lciminde igsel derecelendirme tabanli
yaklagimlarin kullaniimasinda en &6nemli sorunlar ise LGD", EAD" ve
PD'*ye iliskin verilerdeki eksiklikler olarak belirlenmistir (BDDK, 2013).

Bankalarin kredi riskine iliskin karsilik uygulamasi ise Bankalarca
Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve Bunlar igin
Ayrilacak Karsgliliklara iliskin  Usul ve Esaslar Hakkinda Ydnetmelik
hikdmlerine gore yapilmaktadir. Olusan kayiplar icin 6zel karsilik, beklenen
kayiplar igin ise genel karsilik ayriimasi 6ngdrulmekle birlikte, mevzuat
gerceklesen ve beklenen kaylp hesabinda toptanci bir yaklagim
uygulamaktadir. Bunun anlami, 6demesi doksan ginden fazla geciken
alacaklarin donuk alacak olarak siniflandiriimasi, 6zel karsilik hesabina tabi
tutulmasi ve bunlar icin karsilik oranlarinin belirlenmesinde gecikme suresi

12 Aktif bliytkligl olarak %3,1'e denk gelen 17 banka LGD hesaplamasi yapmayi

disinmemekte, 3 banka sb6z konusu hesaplamalari yapmaya bagslamis, sektor aktif

buyukliginin %28,4'Un0 olusturan 5 banka 2013 yilinda ve %14,6’sini olusturan 5 banka

2014 yilinda hesaplamaya timiyle hazir olmayr planlamaktadir. LGD hesaplamayi

planlayan bankalarin 16 tanesi ise 2015 yili ve sonrasinda gegis yapmay! hedeflemektedir.
¥ Bankalarin aktif blyuklik olarak %43,6'si 2015 yili ve sonrasinda, %39,8'i 2014 yilinda,
%12,3't ise 2013 yilinda EAD hesaplamalarina timiyle hazir olmayi planlamaktadir.
Sektordeki 1 banka ise 2008 yilinda s6z konusu hesaplamalari yapmaya baslamistir. Diger
taraftan, sektoriin %4,3’Unu0 olusturan 18 banka ise EAD hesaplamayi disinmemektedir.
Sektorlin yaklasik %61’ini olusturan bankalar halihazirda kurumsal sirketler, kurumsal
KOB/l'ler ve perakende KOBl'ler icin PD hesaplamalari gergeklestirmektedir. Perakende
krediler icin PD hesaplamasi yapan bankalarin orani %23'te kalmisgtir.

14
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ve teminat tUrGnin esas alinmasidir'®>. Genel karsilik hesabi ise kredi
anapara bakiyesi Uzerine kredinin nakdi ve gayrinakdi kredi olmasina,
standart nitelikli ya da yakin izlemede siniflandiriimasina goére degisen
oranlarda uygulanmaktadlrm. Ayrica, son yillarda makro ihtiyati hedeflere
gore kredi artis hizinin kontroli icin genel kredi karsilik oranlarinda
farklilastirmalarin yapildigi gzlemlenmektedir®”.

Kredi Riski Dayaniklihginin Analizi: Turk Bankacilik Sektorii
Uzerine Politika Onerileri

4.3.2. Kredi Kayit Biirolan

a) Risk Merkezi
Kredi riskinin sayisallastirimasinda en énemli unsurlardan olan veri

konusunda Turkiye’'nin durumu incelendiginde Tirkiye uzun bir siire boyunca
hem kamu hem de 6zel kredi kayit birolarinin birlikte faaliyet gosterdigi

15

16

17

Bankalarca Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve Bunlar Igin
Ayrilacak Karsiliklara lliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yénetmelik'te alacaklar bes ana
gruba ayrilmaktadir. Bunlardan 1. ve 2. Grup olarak siniflandirilanlar canh krediler hesaplari
icerisinde, 3., 4. ve 5. Grup olarak siniflandirilanlar takipteki alacaklar igerisinde
izlenmektedir. Yonetmelik'te gruplar icerisinde siniflandiriimasinda kullanilacak kriterler yer
almakla birlikte, Yonetmelik'te fiilen gergeklestigi kabul edilen temel kriterin, krediler ve diger
alacaklarin tahsillerinin, gruplara iliskin tanim ve aciklamalarda belirtilen sureler kadar
gecikmesi oldugu diizenlenmigtir. Buna gore 3. Grup krediler icin en az %20, 4. Grup
alacaklar igin en az %50 ve 5. Grup krediler icin en az %100 oraninda 6zel karsilk
ayrilacaktir. Teminatlar ise dikkate alinma oranlari itibariyla dért ana gruba ayrilmis, 1. Grup
teminatlarin %100, 2. Gruplarin %75, 3. Gruplarin %50 ve 4. Gruplarin %25 oraninda
dikkate alinacagi dizenlenmistir.

Genel kredi karsilik oranlari standart nitelikli nakdi ve gayrinakdi krediler icin sirasiyla %1 ve
%0,2, yakin izlemedeki nakdi ve gayrinakdi krediler igin ise %2 ve %0,4 oraninda
belirlenmigtir. Diger taraftan, kredinin vadesi uzatilmak uzere yeniden yapilandiriimasi
durumunda genel karsilik oranlari 2,5 kat daha fazla ayrilacaktir.

Haziran 2011’de tlketici kredilerinin hizli artisina yonelik bir tedbir olarak Y&netmelik'te
degisiklik yapilmis ve Genel karsilik hesaplama dénemleri itibariyla hazirlanan konsolide
olmayan finansal verilerine gore tiketici kredilerinin toplam kredilerine orani yiizde yirminin
(%20) Uzerinde olan bankalar ile tasit ve konut kredileri digindaki tiketici kredilerinden
donuk alacak olarak siniflandirilanlarin tasit ve konut kredileri digindaki tiketici kredilerine
orani yuzde sekizin (%8) Uzerinde bulunan bankalar genel karsilik oranini Birinci Grupta
izlenen tasit ve konut kredisi digindaki tuketici kredileri igin kredilerin vadeleri boyunca
yiizde dért (%4) olarak, ikinci Grupta izlenen tagit ve konut kredisi digindaki tiiketici kredileri
icin kredilerin vadeleri boyunca yuzde sekiz (%8) olarak belirlenmistir. Ayrica bu kredilerin
vadeleri uzatilmak suretiyle yeniden yapilandiriimalari durumunda genel karsilik oranlarinin
1,25 kat daha fazla ayrilacadi hikme baglanmistir. Bir diger 6rnek ise simdi uygulamasi
sona erdirilmis olan operasyonel riske esas tutar harig, kredi riskine ve piyasa riskine esas
tutar Gzerinden hesaplanan sermaye yeterliligi standart orani ylizde 16 ve Uzerinde olan
bankalara, yeni kullandirilan kredi kartlari digindaki nakdi krediler igcin genel kredi
karsiliklarini 1/3/2011 tarihine kadar ylzde sifir olarak uygulama imkaninin taninmasidir. Bu
uygulama daha sonra bir yil daha uzatiimistir. Genel kredi karsilik oranlarinin gegici olarak
sifira indiriimesiyle kuresel kriz nedeniyle artis hizinda yavaslama gorilen kredi
kullandirimlarinin artirilmasi amaglanmistir.
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karma sisteme sahip olmustur. Kamu kredi kayit blrosu goérevini TCMB
binyesinde faaliyet gosteren Risk Santralizasyonu (Risk Merkezi
Madurlugu), 6zel kredi kayit blrosu gorevini ise Kredi Kayit Birosu A.S.
Ustlenmisti.

5411 sayili Bankacilik Kanunu’na 13.02.2011 tarih ve 6111 sayili Kanun
ile eklenen Ek Madde 1 cercevesinde TBB nezdinde, kredi kuruluslari ile
Kurulca uygun gérilecek finansal kuruluslarin musterilerinin risk bilgilerini
toplamak ve s6z konusu bilgileri bu kuruluslar ile gergek veya tlizel kisilerin
kendileriyle ya da onay vermeleri kosuluyla 6zel hukuk tlzel kisileri ile de
paylasiimasini saglamak Uzere Risk Merkezi kurulmus ve Haziran 2013
itibariyla TCMB blinyesinde yer alan Risk Merkezi Mudurligu’nin faaliyetleri
sona ermigtir.

Bankacilik Kanunu’na eklenen Ek Madde 1'de kredi kuruluslar ile
Kurulca uygun gorilecek finansal kuruluglarin, Risk Merkezine lye olmak
zorunda oldugu ve Uye kuruluglarin Risk Merkezince istenilen, musterileri ile
ilgili her tarli bilgiyi vermekle ylikimli oldugu dizenlenmistir. Diger taraftan,
ayni madde ile Risk Merkezi yonetimine, Risk Merkezinin kurulus amaglari
dogrultusunda 6zel hukuk tiizel kigileri ile kamu kurum ve kuruluslarindan,
kamu kurumu niteliginde meslek kuruluslari ve bunlarin Ust kuruluglarindan
bilgi talep etme ve bunlarla Kurulun uygun gorisine istinaden bilgi
alis-verisine yonelik sd6zlesmeler imzalama konusunda yetki verilmistir.

TBB Risk Merkezinin kurulusu, faaliyeti, Risk Merkezine verilen
bilgilerin kapsam, bi¢cim ve icerigine ve bunlarin paylasiimasina iligskin
esaslarin dizenlendigi “Turkiye Bankalar Birligi Risk Merkezi Yoénetmeligi”
10.04.2012 tarihinde yurirlige girmistir. Bu Yonetmelikle Risk Merkezi’nin,
nezdindeki her tirli bilgi alisverisini Bankacilik Kanunu'nun 73 (nci
maddesinin dordinci fikrasi™® uyarinca kurulmus sirketler araciigi ile

®  Bankacilik Kanunu'nun 73. Maddesinin 4. Fikrasi su sekilde duzenlenmistir: “Kurumun

gbzetim ve denetimine tabi kuruluslarin, bunlarin ortaklarina, bagh ortaklik, istirak, birlikte
kontrol edilen ortakliklarinin faaliyetlerine veya musterilerine iliskin yabanci ulke kanunlarina
gore denetime yetkili ve Kurum muadili mercilerin taleplerinin Kurumca karsilanmasi, gizlilik
sOzlesmesi yapilmasi ve sadece belirtilen amaglar ile sinirli kiinmasi kosuluyla bankalarin
ve finansal kuruluglarin, kendi aralarinda dogrudan dogruya ya da risk merkezi veya en az
bes banka ya da finansal kurulus tarafindan kurulacak sirketler vasitasiyla yapacaklari her
turli bilgi ve belge aligverisinin yani sira dogrudan veya dolayli pay sahipligi yoluyla
sermayelerinin ylizde onunu ve daha fazlasini temsil eden paylarinin satisi amaciyla
muhtemel alicilarin yapacaklari degerleme galismalarinda ya da sermayelerinin yiizde on
veya daha fazlasina sahip olan yurt iginde veya yurt disinda yerlesik kredi kurulusu ile
finansal kuruluglar da dahil ana ortakliklarin konsolide finansal tablo hazirlama
calismalarinda, risk yonetimi ve i¢ denetim uygulamalarinda veya kredileri de dahil
varliklarinin ya da bunlara dayali menkul kiymetlerin satisi amaciyla yapilacak degerleme
calismalarinda ya da dederleme, derecelendirme veya destek hizmeti alinmasi ile bagimsiz
denetim faaliyetlerinde ve gerekli tedbirlerin alinmasi kaydiyla hizmet alimlarina yénelik
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gergeklestirebilmesine imkan taninmistir. Bu kapsamda, Risk Merkezine
iliskin operasyonlari gerceklestirmek (izere TBB ile KKB arasinda Aralik
2012’'de hizmet sozlesmesi imzalanmis ve Risk Merkezi Haziran 2013'te
hayata gegmistir.

b) Kredi Kayit Biirosu A.$.

Tarkiye'de kurulu 6zel kredi kayit blrosu olarak faaliyet gosteren Kredi
Kayit Blrosu A.S., 3189 sayili Bankalar Kanunun 83 lnci maddesine
istinaden 1995 yilinda 11 Bankanin ortaklidi ile kurumlar arasinda kredi
misterilerine yonelik bilgi paylasimini saglamak Uzere kurulmustur. 4491
saylli Kanun ile degisik 4389 sayili Bankalar Kanununun 22 nci maddesi ile
bilgi paylasim olanagindan, ana faaliyet konulari para ve sermaye piyasalari
ile sigortacilik olan mali kurumlarin yani sira BDDK tarafindan uygun
gorulecek sirketlerin de yararlanabilmeleri ve bu amagla KKB'ye lye
olabilmeleri saglanmistir. 5411 sayili Bankacillk Kanunu'nun73 (ncl
maddesi ile KKB’nin faaliyet alani belirlenmistir.

KKB, 1999 yilinda kurmus oldugu “Kredi Referans Sistemi” ileliyelerine
bireysel kredi musterilerine yonelik bilgi paylagsimini saglamaktadir. KRS
icerisinde bireysel kredi muasterileri igcin detayli bilgiye sahip olan
KKB'nin,tlizel kisi musterilerin risk degerlendirmesinde ihtiya¢ duyulacak
bilgileri iceren ve 2005 yilinda kullanima agilan “Kurumsal Biro Sistemi”
bulunmaktadir. Ayrica, yukarida (a)da belirtildigi Uzere KKB, Haziran
2013’ten itibaren Risk Merkezi'nin adina vekaleten operasyonlarini
yurttmektedir. Adi gegenler haricinde KKB'nin bireysel kredi notu, bireysel
borgluluk endeksi, ticari kredi notu, limit kontrol sistemi vb.ilave birgok
ariin/hizmeti bulunmaktadir.

4.3.3. Stres Testine iliskin Yasal Altyapi

Stres testi kavrami Turk bankacillk mevzuatina ilk defa 1.11.2006
tarihinde yayimlanan Bankalarin i¢c Sistemleri Hakkinda Yénetmelik ile
girmistir. S6z konusu Yonetmelik'te asadidaki esaslar diizenlenmistir:

e Bankalarin, risk faktérindeki degisimin gelir ve giderlerine etkisini
Olcebilecek kapasiteye sahip olmasi zorunludur.

e Bankalar, beklenmeyen piyasa kosullarinin temel faaliyet konularina
etkisini degderlendirecek sekilde duzenli olarak stres testi ve senaryo
analizleri uygulayacak bir sistem tesis ederler.

islemlerde kullaniimak Uzere bilgi ve belge taleplerinin kargilanmasi sirasinda banka ya da
musteri sirn niteligindeki bilgilerin 6grenilmesi sir saklama yukimluligu digindadir.”
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e Senaryo analizi ve stres testlerinin sonuglari yonetim kurulu veya Ust
diizey yonetim tarafindan dizenli olarak gézden gegirilir ve politika ve
limitlere yansitilir.

Basel II'nin Haziran 2012'de vyurirlige girmesiyle Bankalarin g
Sistemleri Hakkinda Ydénetmelik hikimleri revize edilmis ve bankalarin
sermaye gereksinimi i¢csel degerlendirme sireci igerisinde stres testi
yapillmasi geredi konmustur. Stres testi ve senaryo analizine iligskin
bahsekonu Yénetmelik'in 69. Maddesiyle getirilen hikiimler ise su sekildedir:
e Bankalarin, risk faktérindeki degisimin gelir ve giderlerine etkisini

Olcebilecek kapasiteye sahip olmasi ve beklenmeyen piyasa kosullarinin

temel faaliyet konularina etkisini degerlendirecek sekilde dizenli olarak

stres testi ve senaryo analizleri uygulayacak bir sistem tesis etmesi
zorunludur.

o Stres testleri, piyasa kosullari ve ekonomik konjonktir nedeniyle
ugranabilecek zararlari ve bu zararlari karsilayacak ekonomik sermayeyi
tahmin etmeye ydnelik, bankaylr olumsuz bir sekilde etkileyebilecek
muhtemel olaylari veya piyasa kosullarindaki muhtemel degismeleri
tanimlayan, tek faktorli duyarlilik analizleri ile ¢ok faktérli senaryo
analizlerinden olugur. Stres testleri, piyasada olugan fiyatlarin degisimini,
verim egrisindeki kaymalar ile bu egrinin edim ve seklinde ortaya
cikabilecek ani degisiklikleri, riskin 6lgiminde kullanilan varsayimlarin
gegerliligini yitirdigi kosullari, gegcmis dénemde yasanan asiri hareketleri,
gecmis ve gelecekte olugsmasi muhtemel gorilen kriz etkilerini yansitir ve
yapilacak analizler tim finansal araglar ve portféyleri icerir.

e Bankalar, mali durumlarini olumsuz bir sekilde etkileyebilecek piyasa
kosullarindaki potansiyel dedismelerin belilenmesi ve bunlar icin gerekli
tedbirlerin  alinabilmesi amaciyla stres testlerinin  sonuglarini
degerlendirmeye tabi tutarlar. Stres testi sonuglari, yénetim kurulu
velveya Ust yOnetim tarafindan degerlendirilir ve bankanin politika ve
limitlerine yansitilir.

e Sermaye yeterliliginin hesaplanmasinda i¢gsel model kullanim izni olan
bankalar, model kullanim iznine iliskin esaslari da dikkate alarak siklikla
uygulanan kapsamli bir stres testi programi olustururlar.

o Bankalar duzenli araliklarla, stres testlerinin yeterliligini ve stres testlerinin
olugturulmasi asamasinda yapilan varsayimlarin  dogrulugunu
degerlendirir.

e Bankalar gunlik risk 6lgim modeli ¢iktilarina dayanan karsi taraf kredi
riski analizine ek olarak ayrintili bir stres testi programi kullanmak ve
stres testlerini bankanin bulydkligund, islemlerinin karmasikligini dikkate
alarak asgari ayda bir kez tekrarlamakla yukimladuir.

e Stres testlerinin, getiri profili dogrusal ve dogrusal olmayan Urtnler
Uzerindeki etkisi dikkate alinir. Stres testi programinda buyuk kayiplara
yol agabilecek durumlar degerlendirmeye alinir. Pozisyonlar arasindaki
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korelasyon yapisinda olusabilecek degisiklikler biyuk kayiplara yol
acgabilecek durumlar kapsaminda degerlendirilir.

e Bankalarca finansal teminatlarin degerini olumsuz yonde etkileyebilecek
durumlar belirlenir, stres testi sonuglarinin teminatlar i¢cin beklenenden
daha duslk bir deger gostermesi halinde uygulanmakta olan limitlerde
ayarlamalar yapilir.

e Bankalar, piyasa ve fonlama likiditesi dikkate alinarak olusturulacak
senaryolar ile nakit akigi projeksiyonlari yapar ve bu projeksiyonlari
olusturacagi acil eylem planlarinda degerlendirmeye alir.

e Bankalarca, stres testinde olusturulacak yontemlerde kredi riski,
yogunlasma riski, alim satim portfoyline iliskin faiz orani riski ve
bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz orani riski gibi maruz kalinan
baslica riskler ile 6nemli oldugu duislndlen ve bagimsiz olarak
tanimlanan risk faktérleri icin duyarlilik analizi yapilir.

o Bankalar, risk istahlar, risk kapasitesi, risk toleransi ve stres testi
sonuglarini degerlendirerek gerekli gorilen alanlarda 6nlemler alir.
Bankalarca gercgeklestirilen stres testleri sonuglari Kurumca gézden
gegcirilir. Kurum, stres testleri sonucunda sermaye ihtiyaci ortaya ¢ikan
bankalardan risk azaltimina gitmesini ve/veya ilave sermaye/karsilik
bulundurmasini isteyebilir.

Boylelikle bankalar her ay oldukga kapsamli bir stres testi yapma
yakimliliginin yani sira, sonuglarini BDDK’ya géndermek durumundadir.
BDDK ise s6z konusu stres testi sonuglarina gore risklerin azaltiimasi
vel/veya ilave sermaye, karsilik bulundurulmasi gibi muhtelif tedbirlerin
alinmasini isteyecektir. Bununla birlikte bankalarin uygulayacaklari stres
testlerinde temel standartlarin nasil olacagi ve BDDK igerisinde bu stres
testlerinin ne sekilde ele alinacagi gibi hususlar heniiz nihai olarak
belirlenmemistir.

Bankacilik mevzuatinda BDDK’nin bankalara stres testi yapmasina
yonelik bir hikim yer almamaktadir. Ote yandan, 4389 sayili Bankalar
Kanunu’na 31.01.2002 tarihinde yayimlanan 4743 sayili Kanun ile eklenen
gecici 4. Madde cercevesinde BDDK tarafindan bankalarin sermaye
yeterliligine iliskin yapilan degerlendirme bir nevi stres testi olarak
kabul edilebilir. Bu degerlendirme sonucunda 2001 krizinin bankalarin
mali blnyelerinde vyarattigi tahribatin etkisi ortaya konmustur. Banka
Sermayelerinin Glglendirilmesi Programi olarak adlandirilan program (g
asamali bir denetim ve gelistiriimis muhasebe prensipleri 6ngérilmis olup,
sermaye acigd! ¢cikan bankalarin sermayelerinin tamamlanmasi saglanmigtir.
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4.4. Kredi Riski Dayanikliiginin Analizi
4.4.1. Duyarhhk Analizi

Senaryolar uygulanirken, sektériin Aralik 2012 finansal tablolari esas
alinmig, nakdi ve gayrinakdi krediler tutarinin degismedigi varsayiimistir.
Karsilik ayirma orani ve risk agirlikli varliklar ortalamasi olarak sektérin
Aralik 2012 degerleri esas alinmistir.

Toplam Krediler TDO’sunda Yiikselme
Hafif, orta ve siddetli olmak Uzere ¢ sok uygulanmistir. Hafif sokta
mevcut TDO'nun %100, orta diizeydeki sokta TDO’nun %200 ve en siddetli

sokta ise %350 oraninda artacagi varsayilmistir.

Tablo 12: Mevcut Durumda ve Finansal Soklar Sonrasi Takibe
Doéniisiim Oranlari

Banka Gruplar1 |Mevcut Durum |Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

Kamu 31 6,1 9,2 13,8
Yerli 2,3 4,6 6,8 10,3
Yabanci 4.2 8,5 12,7 19,0
Sektor 2,9 57 8,6 12,9

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Sektorin Aralik 2012 itibariyla %2,9 olan TDO’nun hafif bir sokta
%5,7 dizeyine, siddetli sokta ise %8,6 dizeyine kadar yikselmesi
ongorilmektedir. Diger taraftan, banka gruplari igerisinde yabanci bankalar
mevcut durumda en yiksek TDO’na sahip olduklarindan, soklar sonrasinda
da takibe dénlstim oranlarinin dnemli dizeyde yikseldigi goérulmektedir.

Sekil 8: Duyarhlik Analizi Sonuglari; Toplam Krediler- Sektor

20,0% -
18,0% -

17,9%
16,3%
16,0% - 14,5%

14,0% -
12,0%
10,0% -
8,0% -
6,0% -
4,0% -
2,0% -
0,0% -

11,7%

Mevcut Durum Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

Kaynak: Yazar tarafindan olugturulmustur.
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Toplam krediler Uzerinden yapilan duyarlilik analizi sektoriin sermaye
yeterliliginin soklara karsi oldukga gii¢lii durumda oldugunu, en siddetli sokta
sahi sermaye yeterliligi standart oraninin %8 olan asgari sermaye yeterliligi
dlzeyinin Ustlinde oldugunu ve hedef sermaye oranina yakin bir diizeyde
oldugunu ortaya koymaktadir. Bununla birlikte banka gruplari itibariyla soklarin
etkisi incelendiginde siddetli sokta yabanci bankalar grubunun sermaye
yeterliligi oraninin %7 duzeyine geriledigi, tim soklarda kamu bankalari
grubunun en ylksek sermaye yeterliligini korudugu gézlenmektedir.

Sekil 9: Duyarhlik Analizi Sonuglari; Toplam Krediler- Banka Gruplari

21% - 20,1%

19% - 18,2%
7,0% 17,1%
17% - 158%  16.2%
15% - 14,6% 14,6%
8%
13% - 11,9% 2.8% 12,5%
11% -+
9%
7,0%
7% -
5% -

Mevcut Durum Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

EKamu ®Yerli Yabanct

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

ingaat ve Emlak Komisyonculugu Sektorlerine Kullandirilan
Kredilerin TDO’sunda Yiikselme

ingaat ve emlak komisyonculugu sektorlerine kullandirilan krediler igin
ongorilen duyarhhk analizlerinde ¢ sok olusturulmus; hafif siddetli birinci
sokta TDO’nun 5 puan, orta siddetli ikinci sokta 10 puan ve en siddetli
Uglincl sokta 15 puan artmasi test edilmistir.

Tablo 13: Mevcut Durumda ve Finansal Soklar Sonrasi Takibe
Dontligiim Oranlari

Banka Gruplar Mevcut Durum |Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

Kamu 10,1 15,1 20,1 251
Yerli 2,8 7,8 12,8 17,8
Yabanci 45 9,5 14,5 19,5
Sektor 47 9,7 14,7 19,7

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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insaat ve emlak komisyonculugu sektérlerine kullandirilan kredilerin
TDO’sunda 15 puan gibi ¢ok ylksek bir artis varsayilan durumda dahi, Turk
Bankacilik Sektéri’'nin TDO’sundaki azalma 0,7 puan gibi distk bir
dliizeyde olmaktadir. Bu durumda dahi sektériin SYR’si %17’nin lzerinde
kalmaya devam etmektedir. Banka Gruplari bazinda incelendiginde de
sokun etkileri agisindan bir ayrisma gozlemlenmemektedir.

_ Sekil 10: Duyarhlik Analizi Sonuglari;
Insaat ve Emlak Komisyonculugu - Sektor

18% -
17,9%

18% -
17,7%

18% -

17,5%

17% -+

17% -

17% -

17% -
Mevcut Durum Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

) Sekil 11: Duyarliik Analizi Sonuglari;
Ingaat ve Emlak Komisyonculugu- Banka Gruplari

21% 4 20,1% 19,9% 19,7% 19,5%

19%

17% 7.0% 17,1% 9% 16 90 6.6% 16,6%

15%
13%
11%

9%

7%

5%

Mevcut Durum Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

B Kamu ®Yerli ¥Yabanci

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Kredi Kartlan ve ihtiyag Kredileri TDO’sunda Yiikselme
Diger bir duyarhlik analizi bor¢lunun geri 6deme performansi disinda bir
teminati olmayan kredi kartlari ve ihtiyag kredileri igin yapiimistir.

Tablo 14: Mevcut Durumda ve Finansal Soklar Sonrasi Takibe
Doéniisiim Oranlari

Banka Gruplar1 |Mevcut Durum |Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

Kamu 2,1 7,1 12,1 17,1
Yerli 3,3 8,3 13,3 18,3
Yabanci 8,0 13,0 18,0 23,0
Sektor 4,0 9,0 14,0 19,0

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Siddetli sokta sektorin  SYR’sinde 2,2 puanlik bir azalma
gbzlemlenmektedir. Banka gruplari bazinda incelendiginde ise tim
senaryolarda tim gruplarin SYR’sinin %8 yasal ve %12’lik hedef sermaye
yeterliligi oraninin Gzerinde kaldigi gdézlemlenmektedir.

Sekil 12: Duyarliik Analizi Sonuglari;
Kredi Kartlan ve ihtiyag Kredileri- Sektor

19% -

18% 4 17,9%

18% - 17,3%
17% -
16,5%
17% -
16% - 15,7%
16% -
15% -
15% : .

T

Mevcut Durum Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Sekil 13: Duyarlilik Analizi Sonuglar;
Kredi Kartlan ve lhtiya¢ Kredileri- Banka Gruplari

21% 4 20,1%

19,5%

19% - 17,9%
70% 17,1%

17% -
15% -
13% -
11% -
9%

7% A

5% -
Mevcut Durum Hafif Sok Orta Sok Siddetli Sok

BKamu ®Yerli ¥Yabanct

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
4.4.2. Senaryo Analizi

a) Tarihi Senaryolar
a.l) 2008 Kriz Senaryosu

Lehman Brothers’in 15 Eylil 2008 tarihinde iflasini agiklamasiyla tim
diinyada oldugu gibi tlkemizde de ekonomik kriz kosullari olusmustur. Eylil
2008 tarihinde sektorin %3,1 dizeyinde olan TDO’su 2,1 puan artigla %5,2
dizeyine ylkselmistir. Turk Bankacilik Sektori igin olusturulan tarihi
senaryoda sektorler itibariyla TDO’larda 2008 Eylul tarihinden bir yil
sonrasina kadar olan suregte olusan degisimlerin mevcut portfoylerde de
olusacagl varsayildiginda, sektérin SYR’sinde 1,3 puan azalma
olusmaktadir. Tum gruplarin  SYR’lerinin  %15’in  (izerinde olustugu
gOrulmektedir.
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Tablo 15: Tarihi Senaryo Oncesi ve Sonrasi TDO; Sektér ve
Banka Gruplan

KAMU OZEL YABANCI SEKTOR
Senaryo Sonrasi —I Senaryo Sonrast —I Senaryo Sonrasi Senaryo Sonrast
Mevcut TDO TDO Mevcut TDO TDO Mevcut TDO Mevcut TDO

[Tarim, Avcilik ve Ormancilik 2,7%) 5,0%| 2,8%] 5,7%)| 4,8%) 8,1%) 3,0%| S,M
Balikgilik 5,7%) 3,8%) 2,3%] 4,5%| 4,7%) 11,7% 4,2%| 5,4%)
[Madencilik ve Tasocakgilig 4,4%| 4,9%) 1,1%] 2,0%) 1,5%| 2,0%) 1,5%| 2,5%)
imalat Sanayi 4,0%| 5,2%| 2,9%] 5,3%| 3,2%| 6,4% 3,2% 5,7%|
[Elektrik, Gaz ve Su Kayn. Urt. Dagt. San. 0,1%] 0,2%| 0,1%] 0,1%)| 1,2%| 1,7%) 0,1%| 0,3%)
insaat 5,1%) 6,4%) 3,0%] 4,5%| 4,7%) 7,5%) 3,9%| 5,6%)
[ Toptan ve Perakende Ticaret, Motorlu

|Araglar Servis Hizm. ile Kisisel ve Hane

[Halki Uriinleri 3,6%) 7,9%]| 2,3%] 4,6%) 3,4%l| 8,8%| 2,9%| 6,2%|
Otel ve Restoranlar (Turizm) 3,7%] 2,9%| 2,1%] 3,0%| 1,8%) 2,5%] 2,4% 3,0%|
Tasimacilik, Depolama ve Haberlesme 3,1%) 4,7%| 1,7%) 3,0%) 2,8%| 5,5%) 2,2%| 3,7%)
Finansal Aracilik 0,3%) 0,6%) 0,2%] 0,8%) 0,3%) 1,0%) 0,3%| 0,7%)
Emlak Komisyonculugu, Kiralama ve

[isletmecilik Faal. 10,6%] 15,5%| 1,8%| 2,6%| 1,4%| 5,3%] 4,4%| 6,5%|
[Emlak Komisyonculugu 43,3%| 42,7%| 0,3%] 0,4%| 0,3%| 0,9%) 13,7%| 13,9%
[Kiralama(Ulasim Arag, Makina, Techizat) 1,1%) 0,3%| 0,4%] 2,1%) 0,5%| 0,7%] 0,5%| 1,6%)
Bilgisayar ve ilgili Faaliyetler 8,4%) 15,7%) 14,2%| 17,6%) 4,6%) 22,5%| 10,6%) 18,3%)
|Aragtirma Danis. Reklam ve Diger Faal. 1,2%) 8,1%) 1,6%) 2,1%) 1,4%| 5,0%) 1,4%| 3,8%)
Savunma ve Kamu Yénetimi ve Zorunlu

Sosyal Giivenlik Kurumlart 0,0%] 0,0%| 0,1%] 0,1%| 0,2%| 0,5% 0,0%| 0,0%|
[Egitim 1,7%) 2,1%| 0,8%] 1,2%| 0,2%| 0,5%] 0,8%| 1,1%)
Saglik ve Sosyal Hizmetler 4,9%| 4,9%| 1,2%) 1,5%| 11,1%) 13,7%| 4,2%| 4,6%)
Diger Hizmetler 3,2%) 2,2%) 0,7%| 1,7%) 2,1% 5,4%) 1,5%| 2,1%)
is¢i Calistiran Ozel Kisiler 4,5%| 14,2%) 3,2%] 7,7%) 5,1% 6,1%) 3,6%) 7.2%)
Uluslararas: Orgiit ve Kuruluslar 3,6%) 63,6%| 2,4%| 2,3%| 0,0%| 0,0% 2,2% 31,5%
Ferdi Kredi Konut 0,8%| 1,7%| 0,7%] 2,1%| 1,19%| 2,4%| 0,8%| 2,0%|
Ferdi Kredi Otomobil 5,2%) 7,7%| 2,4%| 9,2%)| 4,1%) 8,0%) 3,1%| 8,7%)
Ferdi Kredi Diger 1,6%) 2,5%) 3,0%] 7,1%) 7,4%) 14,1% 3,2%| 6,3%)
Kredi Kartlar 4,9%| 6,4%) 3,6%]| 8,1%) 8,3%) 13,9% 4,9%| 9,6%)
[Diger 10,9%) 0,2%| 4,8%| 16,7%| 4,2%| 12,5%| 6,1%| 134%
[TOPLAM 3,0% 4,2% 2,3%| 4,8% 4,0%| 7,8% 2,8% 5,2%]|

Kaynak: BDDK

Sekil 14: Tarihi Senaryo Oncesi ve Sonrasi SYR; Sektér ve Banka

Gruplari
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17,9%

Sektor

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

a.2) Tarihi En Yiiksek TDO Senaryosu

Turk Bankacilk Sektéri’'nde sektorler
ulasilabilen 2002-2013 tarihleri arasinda her bir sektérde gorilen en yiksek
takibe donisiim oranlari, 2012 kredi portféytne uygulanmistir.
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Tablo 16: Sektorler itibariyla 2002-2012 Tarihleri Arasinda Gergeklesen
En Yiiksek TDO

Sektorler En Yiiksek TDO
Tarim, Avcilik ve Ormancilik 11,4%
Balikgilik 59,1%
Madencilik ve Tagocakgiligi 15,4%
Imalat Sanayi 17,8%
Elektrik, Gaz ve Su Kayn. Urt. Dagt. San. 2,5%
Insaat 12,0%
Toptan ve Perakende Ticaret, Motorlu

Araclar Servis Hizm. Ile Kisisel ve Hane

Halki Uriinleri 25,7%
Otel ve Restoranlar (Turizm) 24,8%
Tagimacilik, Depolama ve Haberlesme 11,0%
Finansal Aracilik 38,2%
Emlak Komisyonculugu, Kiralama ve

Isletmecilik Faal. 9,4%
Savunma ve Kamu Yoénetimi ve Zorunlu

Sosyal Giivenlik Kurumlari 0,2%
Egitim 8,1%
Saglik ve Sosyal Hizmetler 9,8%
Diger Hizmetler 21,5%
Is¢i Calistiran Ozel Kisiler 23,4%
Uluslararasi Orgiit ve Kuruluslar 55,3%
Ferdi Kredi Konut 2,2%
Ferdi Kredi Otomobil 10,6%
Ferdi Kredi Diger 17,0%
Kredi Kartlar: 10,7%
Diger 17,0%

Kaynak: BDDK

Tarihte sektorler itibariyla gdzlemlenen en yiksek takibe doénisim
oranlarinin mevcut portféylere uygulanmasi durumunda sektoérin SYR’si
%11 oranina gerilemektedir. Yabanci bankalar ve 6zel bankalar grubunun
SYR'leri %10 duizeyinde olugsurken, kamu bankalari grubunda SYR %13
diizeyinde gorulmektedir.
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Sekil 15: Tarihi Senaryo Oncesi ve Sonrasi SYR; Sektor ve
Banka Gruplari
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

b) Makro Senaryo
b.1) Genel Bilgi

Stres testi gergevesi iki temel bilesenden olusmaktadir:

Secilen makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi VAR model
yardimiyla belirleyen bir makroekonomik model olusturulmustur. Bu model
igsel olarak tutarl iki yila yaygin makroekonomik senaryolar olusumunda
kullaniimistir.

Makroekonomik kosullarin bankacilik sektdrinin toplam kredileri ile
donuk kredileri Gzerindeki etkisini zaman serisi analizi yardimiyla tespit eden
iki adet uydu model olusturulmustur. Sonuglar sektoriin senaryolardan
kaynaklanan zarar toplami ile sermaye yeterliliginin tespitinde kullaniimigtir.
Donuk krediler Uzerindeki etki veri kisidi nedeniyle ilgili ddnemde takibe
intikal eden alacaklar yerine, birikimli bir veri olan TDO vasitasiyla tespit
edilmigtir.

b.2) Makroekonomik Model
VAR modeli sonuglari iki yila yayilan i¢sel olarak tutarli senaryo
olusumunda kullaniimaktadir. Makroekonomik degiskenlerin karsilikli olarak

birbirinden etkilendikleri gercedi i1sidinda s6z konusu degiskenlerin esanli
modeller yardimiyla incelenmesi geregi dogmustur.
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Modele konu edilen temel makroekonomik veri serileri geyreklik sikliga
sahip olup, 1997'nin 3. Ceyreginden 2012 yihinin 4. Ceyregine kadar olan
donemi icermektedir. Zaman serisi uzun bir dénemi kapsamakta ve 1998,
2000, 2001 ve 2008-2009 kriz dénemlerine iliskin makroekonomik veriyi de
icermektedir.

Kredi kalitesi ekonomik dongiye karsi duyarli oldugundan, model
olusturulurken kredi riski Uzerinde etkili olabilecek makroekonomik ve
finansal degiskenlerin secilmesi uygundur. Bu dogrultuda model
olusturulurken ampirik ve teorik temelde kredi riski Gzerinde etkili oldugu
belirlenen gesitli degiskenler modele ilave edilmistir. Cari acigin GSYiH'ye
orani, ana ticaret ortaklarimizin GSYIH gelisimi gibi degiskenlerin modelde
anlamli ve tutarh sonuglar vermedigi gortlmustir. Uzman gorisimiz
dogrultusunda nihai olarak secilen makroekonomik degiskenler su
sekildedirl9: 1) Mevsimsel olarak diizeltiimis reel GSYiH biyimesi 2)
Tuketici fiyat endeksi artigi 3) Sektoriin yurt digi borg toplami 4) Gosterge
Devlet Tahvili ortalama faiz orani 5) USD/TL déviz kuru 6) Mevsimsel olarak
dizeltilmis issizlik orani. Tim bu serilerin dogal logaritmasi alinmistir.

Diger taraftan, 2008 yilinda daha ¢ok kuresel kosullarin etkisiyle TCMB
faiz indirimleri gercgeklestirmis olup, s6z konusu politikanin etkisini
kavrayabilmek i¢in 2009 yilinin dort ceyregi icin bir kukla degisken
tanimlanmig, degisken belirtilen dénemlerde 1 diger donemlerde 0 degerini
almistir. Kuresel krizin etkisiyle dis diinyada giveni artirici ¢gabalarin sonucu
olarak piyasalara saglanan ylksek likidite ve buna bagh olarak faiz
oranlarinda go0zlenen azalma paralelinde TCMB (lkemizde de faiz
indirimlerine baslamis, bu cercevede 2008 yilinin son ¢eyreginde %16,75
olan borg alma faiz oranini 2009 yili sonunda %6,5’e kadar indirmistir. Dis
kosullardan kaynaklanan bu etkinin modele dahil edilebilmesi igin faiz orani
kukla degiskeni (2009 yili tim c¢eyrekler icin) dis degisken olarak analize
dahil edilmigtir.

Genisletilmis Dickey-Fuller testi kullanilarak yapilan birim kok testleri,
USD/TL doéviz kuru ile tiketici fiyat endeksinin duragan oldugunu isaret
etmekte, ancak yurt disi borg toplami, GSYIH gelisimi, issizlik ile faiz orani
serilerinin duragan olmadigina dair yokluk hipotezini reddedememektedir. Bu
nedenle duraganhgi saglayabilmek icin serilerin birinci farki alinmistir.

1 Cholesky siralama metoduna gore degiskenlerin siralamasi, tiketici fiyat endeksi, reel

GSYiH biiyimesi, iilkenin yurt digi borg toplami, gésterge devlet tahvili ortalama faiz orani,
USD/TL déviz kuru ve issizlik orani seklindedir. Bununla birlikte, farkh siralamalara gére
yapilan hesaplamalarda katsayilarin degisiklik gostermedigi belirlenmistir.
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Model 20 su sekilde olugsmustur:

D. Ln(ENF)

[D. Ln(GSYiH_MEV)
_| D.Ln(DISBORG) |
- D. Ln(FAIZ)

D. Ln(USD/TL)

D. Ln(iSSiZ_MEV)

, ve x ise kukla degiskendir. Esitlik(4.1)

Modelin tahmin edilen katsayilari beklentilerimizle paraleldir. VAR
modeli sonuglari Ek: 3’'te verilmistir. Buna gore sikilastirici bir para politikasi
GSYIiHda azalma, issizlik orani ve déviz kurunda artisa yol acarken, fiyatlar
genel seviyesindeki bir artis, GSYIH ve dis bor¢c toplamini olumsuz
etkilemektedir. Kiresel krizin etkilerini igerebilmek icin konulan kukla
degisken, krizin GSYIH, dis borg toplami ve faiz oranlari lizerinde azaltici bir
etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Model ayrica, dis bor¢ artisinin ilk
asamada GSYIH (izerinde pozitif bir etki yaptigini gdstermektedir.

b.3) Mikro ekonomik Modeller

Olusturulan VAR modeli ile her bir senaryo altinda makro ekonomik
degiskenler tespit edildikten sonra, bu degiskenlerin banka bilangolari
Uzerindeki etkisinin belirlenmesi gerekmektedir. Bu amagla makroekonomik
degiskenlerin kredi biyimesine ve kredi kalitesine olan etkisini belirlemek
amaciyla bireysel ve ticari krediler igin ikiser adet mikro ekonomik model
olusturulmustur.

i) Kredi Tahmin Modeli

Sirketler kesimine kullandirilan krediler ve bireysel krediler igin iki ayri
tahmin modeli olusturulmustur. Sirketler kesimine kullandirilan krediler igin
KOBI ve kurumsal isletmeler ayrimi yapiimasinin modellerin etkinligini
artiracagi diisiiniilmekle birlikte, KOBI kredileri verisi 2006 yili Aralik ayindan
itibaren toplanmaya baslandigindan ayrim yapilamamistir.

Bu cercevede hem bireysel hem de sirketler kesimi kredileri igin 1997
yihnin 3. Ceyreginden 2012 yilinin son ¢eyregdine kadar olan sektor verileri

% Gecikme sayisini tespit etmek igin EViews programinin uygun gecikme kriteri testi

kullanilmis olup, dort gecikme iginde testler 0-3 gecikmeyi isaret ettiginden 2 gecikme
kullanilmigtir (Ek: 1).

Diger taraftan, modelin tutarliigi hususunda hata terimleri gézetilerek yapilan normallik ve
otokorelasyon testleri problem isaret etmemektedir. Ayrica, VAR modeli hata terimlerinin
degisen varyans testi sonuclari degisen varyans sorununun olmadigdini géstermektedir. TUm
bu test sonuglari Ek:2’de verilmektedir.
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kullaniimistir. VAR modelinde kullanilan degiskenler modele dahil edilmistir.
Bireysel krediler tahmin modeli igin igsizlik orani ile bankalarin dis borg
toplami istatistiki olarak anlamli olmadigindan elenmistir. Ayrica, kiresel
krizin etkilerini icermek Uzere 2008 yilinin 3. Ceyreginden 2011 yilina kadar

devam etmek U(zere bir kukla degisken ilave edilmigtir.

Nihai

olarak

olusturulan modelde; mevsimsel olarak diizeltiimis, reel GSYIH gelisiminin iki
donem gecikmesi, kredilerin, gosterge tahvil faiz oraninin, USD_TL ddviz
kuru ile tiketici fiyatlari endeksinin logaritmasinin bir donem gecikmesi
dikkate alinmis, ayrica GSYIH ve faiz orani serilerinin duragan olmamasi
nedeniyle serilerin ilk farki alinmistir.

Tablo 17: Bireysel Krediler Tahmin Regresyon Modeli

Bagimh Degisken: LOG(KREDILER_BIR
Metot: En Klglk Kareler
Orneklem (Diizeltilmis): 1997Q3 2012Q4

GOzlem Sayisi: 62 diizeltmelerden sonra

EYSEL)

Degisken Katsay!i St. Hata t-istatistigi ~ Olasihk
C 0.194610 0.134634 1.445468 0.1540
D(LOGGSYIH(-2)) 0.979405 0.330968 2.959212 0.0045
LOG(KREDILER_BIREYSEL(-1)) 0.908527 0.027611 32.90426 0.0000
LOGENFF(-1) 0.343677 0.102676 3.347199 0.0015
D(LOGFAIZORAN(-1)) -0.294116 0.046076 -6.383289 0.0000
LOGUSDTLKUR(-1) -0.311093 0.077361 -4.021297 0.0002
KK_KUKLA -0.049821 0.024929 -1.998531 0.0506
R-kare 0.999021 Bagimh degisken ortalamasi 16.91981
Dizeltilmis R-kare 0.998914 Bagimh degigkenin st. sapmasi  1.870271
Regresyonun Standart Hatasi 0.061637 Akaike bilgi kriteri -2.629116
Artik kareler toplami 0.208949 Schwarz kriteri -2.388956
Log olabilirlik 88.50260 Hannan-Quinn kriteri -2.534823
F-istatistigi 9351.573 Durbin-Watson istatistigi 1.923698
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000
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Faiz ve USD_TL ddéviz kurunun bir donem gecikmeli artisi ile kiresel
kriz kukla degiskeni bireysel kredilerin toplamini negatif yonde etkilerken,
GSYiHda iki dénem ve tiiketici fiyatlari endeksindeki bir dénem gecikmeli
artis bireysel krediler toplamini artirmaktadir.

Modelin otokorelasyon problemi yoktur. Ayrica, hata terimi d(_e normal
dagiimis olup, degisen varyans problemi de bulunmamaktadir. ligili test
sonuglari Ek: 4’te verilmistir.

Sirketlere kullandirilan krediler tahmin modelinde ise GSYIH ile
kredilerin bir dénem gecikmesi, enflasyon orani, faiz orani, USD/TL kuru ile
issizlik oraninin bir dénem gecikmesi modele dahil edilmistir. Bankalarin dis
bor¢ rakamlari istatistiki olarak anlamli olmadidindan dahil edilmemistir.
Ayrica modele dahil edilen tiim degiskenlerin logaritmasi alinmis, GSYiH ve
faiz orani serilerinin duragan olmamasi nedeniyle serilerin ilk farki alinmistir.

Tablo 18: Sirketler Kesimi Kredileri Tahmin Regresyon Modeli

Bagimli Degisken: LOG(KREDILER_SIRKETLER)
Metot: En Kiiguk Kareler
Orneklem (diizeltilmis): 1997Q3 2012Q4
Gozlem Sayisi: 62 diizeltmelerden sonra
Degisken Katsay! St. Hata t-Istatistigi Olas.
C 0.723340 0.223453 3.237105 0.0020
D(LOGGSYIH) 0.612287 0.285791 2.142432 0.0366
LOG(KREDILER_SIRKETLER(-1)) 0.917488 0.024331 37.70866 0.0000
LOGENF(-1) 0.202578 0.060552 3.345521 0.0015
D(LOGFAIZORAN(-1)) 0.066611 0.040090 1.661537 0.1023
LOGUSDTLKUR(-1) -0.186996 0.047141 -3.966716 0.0002
D(LOGISSIZLIK(-3)) -0.283080 0.100610 -2.813637 0.0068
R-kare 0.998715 Bag@imli degisken ortalamasi 18.19618
Diizeltiimis R-kare 0.998575 Bag@imli degiskenin st. sapmasi 1.276923
Regresyonun Standart Hatasi 0.048204 Akaike bilgi kriteri -3.120744
Artik kareler toplami 0.127799  Schwarz kriteri -2.880584
Log olabilirlik 103.7431 Hannan-Quinn kriteri -3.026451
F-istatistigi 7124.975 Durbin-Watson istatistigi 2.31299%4
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000
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issizlik orani ve USD_TL déviz kurunun bir dénem gecikmeli artigi
sirketlere kullandirilan krediler toplamini negatif ydnde etkilerken, GSYiH'da
ve tlketici fiyatlari endeksindeki bir donem gecikmeli artis bireysel krediler
toplamini artirmaktadir. Faiz oranlarindaki artis, beklenenin aksine sirketlere
kullandirilan kredilerde bir miktar artisa neden olmaktadir. Bu durum, artan
faiz ortaminda yurt disi kaynaklardan fon temininin gliclesmesi nedeniyle
sirketlerin yurt i¢i bankalardan finansman ihtiyacinin artmasiyla agiklanabilir.

Sirketler kesimine kullandirilan krediler tahmin modelinin otokorelasyon
problemi yoktur. Ayrica, hata terimi _de normal dagilimis olup, degdisen
varyans problemi de bulunmamaktadir. ligili test sonuglari Ek: 5’te verilmigtir.

ii) TDO Tahmin Modeli

Banka bazinda 2002 basindan itibaren veri mevcut olup, 2000 ve 2001
kriz donemi kapsanmadigindan panel veri yerine kredi toplami tahmininde
oldugu gibi zaman serisi analizi kullaniimistir. Bdylece 1998 Rusya krizi,
2000 ve 2001 bankacilik krizleri ile 2008 kuresel krizinin etkileri de
kavranmistir. Iki adet model olusturularak bireysel krediler ile sirketler
kesimine kullandirilan kredilerin takibe dénlisiim oranlari tahmin edilmigtir.

Modellerde VAR modelinde yer alan degiskenlerin yani sira kredi tahmin
modeli ile tahmin edilen krediler de test edilmistir. Nihai olarak 6nemlilik
duzeyi %10 ve altinda yer alan degiskenler modele dahil edilmistir. Boylelikle
bireysel krediler TDO igin olusturulan modelde reel GSYIH gelisiminin
logaritmasinin ¢ dénemlik gecikmesi, TDO’nun bir donem gecikmesi, faiz
oraninin logaritmasinin iki dénem gecikmesi ile kiresel kriz kukla degiskeni
esas alinmistir. Ayrica, GSYIiH ve faiz orani serileri duragan olmadigindan 1.
dereceden farki alinmistir. Degiskenlerin isaretleri beklentiler gercevesinde
olusmustur. Buna goére reel GSYiH'da ii¢ ceyrek dnce yasanan bir artis,
TDO’da azalmaya neden olurken, faiz oranlarinda iki ¢eyrek onceki artig
TDO’yu artiracaktir. Kiresel kriz kuklasi da bireysel krediler TDO’yu artici bir
etki yapmaktadir. Faiz oranlarinda artis kredi musterileri icin daha yuUksek
finansman maliyetine neden oldugundan TDO artisina neden olmaktadir.
Ayrica, faiz oranlarindaki degisikligin TDO iizerine yansimasi GSYiH
degisiminden daha o6nce olmaktadir. Diger taraftan, gecmisten tasinan
takipteki alacaklar da oranin olusumunda etkili bir degiskendir.
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Tablo 19: Bireysel Krediler TDO Tahmin Regresyon Modeli

Bagimli Degisken:: TDO_BIREYSEL
Metot: En Kiigiik Kareler

Orneklem (Diizeltiimig): 1997Q4 2012Q4
Gozlem Sayisi: 61(dizeltmelerden sonra)

Degisken Katsayl  St. Hata t-Istatistigi Olas.
C 0.986890 0.212364 4.647172 0.0000
TDO_BIREYSEL(-1) 0.751331 0.059425 12.64329 0.0000
D(LOGGSYIH(-3)) -12.72897 2.755586 -4.619333 0.0000
D(LOGFAIZORAN(-2)) ~ 0.920391  0.366980  2.508013  0.0151
KK_DUMMY 0.376883 0.203196 1.854779 0.0689

Bagimli degisken

R-kare 0.837585o0rtalamasi 3.490820
Bagimli degigkenin st.

Duzeltiimis R-kare 0.825984 Sapmasi 1.265180
Regresyonun Standart

Hatasi 0.527773 Akaike bilgi kriteri 1.638113
Artik kareler toplami 15.59851 Schwarz kriteri 1.811136
Log olabilirlik -44.96245 Hannan-Quinn kriteri 1.705922
F-istatistigi 72.19874 Durbin-Watson istatistigi 2.181662
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000

Modelin test sonuglarinda bir problem gdzlenmemis olup, Ek 6:da
verilmektedir.

Diger taraftan, sirketler kesimine kullandirilan kredilerin TDO’suna iligkin
olugturulan modelde; reel GSYiH geligiminin logaritmasinin ¢ dénem
gecikmesi, faiz orani logaritmasinin iki dénem gecikmesi ve sirketlere
kullandirilan kredilerin logaritmasinin iki ve U¢ dénem gecikmesi ile bir
dénem kendinin gecikmesi alinmigtir. Ayrica, GSYIH ve faiz orani serileri
duragan olmadigindan 1. dereceden farki alinmistir. Degiskenlerin isaretleri
beklentiler cercevesinde olusmustur. Buna goére reel GSYiH'da liggeyrek
Once yasanan bir artis, TDO’da azalmaya neden olurken, faiz oranlarinda iki
ceyrek onceki artis TDO’yu artiracaktir. Kredi artisi iki geyrek sonra TDO’nun
hesaplanmasinda paydayi artirmasi nedeniyle oranin dismesine neden
olurken, bir ceyrek daha gectiginde artisa neden olmaktadir.
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Tablo 20: Sirket Kredileri TDO Tahmin Regresyon Modeli

Bagimh Degisken:: TDO_SIRKETLER
Metot: En KlgUk Kareler

Orneklem (Diizeltiimig): 1999Q1 2012Q4
Gozlem Sayisi: 56(diizeltmelerden sonra)

Degisken Katsayl  St. Hata t-Istatistigi Olas.
C 28.24657 9.747854 2.897722 0.0056
D(LOGGSYIH6(-3)) -22.46739 11.27337 -1.992962 0.0517

D(LOGFAIZORANG6(-2)) 3.666756 1.533631 2.390899  0.0206
LOG(KREDILER_SF6(-2))  -24.41780 11.08170  -2.203435  0.0322
LOG(KREDILER_SF6(-3))  23.09002 10.74563 2148783  0.0365

TDO_SIRKETLER(-1) 0.762677 0.075056 10.16145  0.0000

Bagimli degisken

R-kare 0.913023ortalamasi 8.544643
Bagimli degigkenin st.

Duzeltiimis R-kare 0.904325Sapmasi 6.697216
Regresyonun Standart

Hatas| 2.071540 Akaike bilgi kriteri 4.395419
Artik kareler toplami 2145639 Schwarz kriteri 4.612420
Log olabilirlik -117.0717 Hannan-Quinn Kriteri 4.479550
F-istatistigi 104.9727 Durbin-Watson istatistigi 2.295780
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000

c) Ampirik Sonugclar

Bu bdélimde senaryo analizine dayali olarak kredi riski igin yapilan stres
testi sonuglari Ozetlenmektedir. Bolimde senaryolarin olusturulmasinda
kullanilan kriterler ile uygulanan senaryolar sonucunda sektérin toplam
kredileri ile TDO’nun gelisimi agiklanmaktadir. Daha sonra ise bu
projeksiyonlar sonucunda sektériin sermaye vyeterliligi standart oraninin
gelecegi seviye belirlenmektedir.

c.1l) Alternatif Senaryolar Altinda Kredilerin ve TDO’nun Geligimi
Kredi riskinin degerlendiriimesi icin yapilan bu c¢alisma dort

makroekonomik senaryoya dayanmaktadir. Senaryolarin olusturulmasinda
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gecmis soklar kullanilabilecegi gibi, gecmisin aynen tekrar etmesi
veya gecmisteki kosullarin aynen gegerli olmasi ¢ok mimkin
olamayabileceginden soklar giincel kosullari, daha gelecege odakl bakis
agisinl da yansitabilir. Bu galismada soklarin olusturuimasinda ge¢mis ile
mevcut kosullarin bir karigimi kullaniimistir.

Baz senaryo GSYiH'nin beklenen gelisimini, diger iki senaryo ise stres
kosullarini yansitmaktadir.

Asagida her bir senaryo agiklanmaktadir.

Senaryo 1 (Baz senaryo): Bu senaryoda VAR modeli tahmini esas
alinmig, sisteme herhangi bir sok verilmemistir. Bu durumda 2013 yilinda
reel GSYIH artisi %7,1, sonraki yil igin ise %4,5 diizeyinde
gerceklesmektedir.

Senaryo 2: Bu senaryoda GSYIiH gelisimine 2013 yili igin %7,4, 2013
yili igin ise %1,6’lik negatif buyime soku verilmistir. 2013 yili i¢in uygulanan
sok 1990-2012 doéneminde ceyreklik dénemler itibariyla yillik GSYiH
blylmesinin ortalamasi eksi iki standart sapma, 2014 yili igin ise eksi bir
standart sapmadir. Verilerin kapsadigi dénemde iki yil Ust Uste negatif
blyime gdézlenmedigi dikkate alindiginda, bu senaryodaki sokun siddetli
oldugu sdylenebilecektir.

Senaryo 3: Bu senaryoda gosterge tahvil faizinin 2013 yilinda tedrici
olarak U¢ puan artacagi, bu seviyesinin 2014 yilinda da devam edecegi
varsayilmigtir.

Senaryo 4: Bu senaryoda ise bankalarin yurt disindan temin ettigi
borglarin yenileme oranlarindaki dusisin etkisi test edilmigtir. Buna goére
2013 yilinda, vadesi gelen borglarin %50’sinin yenilenmeyecegi varsayiimis,
2014 yilinda ise kademeli bir artis 6ngoriimustar.

Her bir senaryoda GSYiH'nin gelisimi Sekil 16’da yer almaktadir. Buna

gore GSYIH biiyimesi en ¢ok faiz artisi soku durumunda olumsuz
etkilenmektedir.
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Sekil 16: Alternatif Senaryolar Altinda GSYiH Geligimi

004
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Uygulanan senaryolar karsisinda kredilerin gelisimi asagidaki Sekil
17’de gbsterilmistir. Bireysel kredi artisi Uzerinde en etkili olan senaryo
faizlerin arttigi 3. Senaryodur. Bu senaryoda kredi artisinin belirgin sekilde
yavasladigi gorilmektedir. Baz senaryoda bireysel kredi artis oranlari 2013
ve 2014 yillar igin %30’ar civarinda iken, faiz artiginin éngdéruldugu
senaryoda yari oraninda azalmaktadir.

Sekil 17: Alternatif Senaryolar Altinda Bireysel Kredilerin Geligimi
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Ekonomik degiskenlere herhangi bir sok verilmeyen durumu yansitan
baz senaryoda 2013 yili i¢in sirketlere kullandirilan kredilerin artis orani
%12, 2014 yili icin %24°tar. Sirketlere kullandirilan kredilerde yavaglamanin
en yiksek oldugu senaryo GSYIiH’nin geriledigi senaryodur. Bu senaryoda
sirketlere kullandirlan krediler 2013 ve 2014 yillarinda yalnizca sirasiyla %1
ve %8 oraninda artmaktadir. Faiz oranlarinin ylkseldigi ve dis borglarin
yenilenmesinde azalma gorilen senaryolarda sirketlere kullandirilan
kredilerin artis oranlari paralel bir seyir izlemektedir.

Sekil 18: Alternatif Senaryolar Altinda Sirketlere Kullandirilan
Kredilerin Geligimi
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Senaryolarin bireysel kredilerin TDO Uzerindeki etkisi ise asagidaki
sekilde yer almaktadir. Herhangi bir sokun verilmedigi baz senaryoda
TDO’nun 2013 yili sonunda %3,3 ve 2014 yili sonunda %3,2 dizeyinde
olusacagl éngorilmektedir. GSYIHnin dismesini dngdéren 2. Senaryoda
TDO en ylksek 2013 yili sonunda %4,5’e ulagmakta, daha sonra gerileyerek
2014 yilint %4,2 oraniyla kapatmaktadir. Faiz artisinin varsayildigi 3.
Senaryoda TDO 2013 ve 2014 yillarinda sirasiyla %3,5 ve %3,8 dizeyinde
olusmaktadir. Dig borglarin yenileme oraninda azalma 6ngérilen dérdinci
senaryoda TDO’nun baz senaryonun bir miktar Gzerinde oldugu géralmastar.
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Sekil 19: Alternatif Senaryolar Altinda Bireysel Krediler
TDO’sunun Geligimi
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Sirketlere kullandirilan kredilerin TDO’su baz senaryoda 2014 vyili
sonunda %1,4’e kadar gerilemektedir. GSYiH'da diisiis 6ngorilen 2.
Senaryoda 2013 ve 2014 yillarinda sirasiyla %6,2 ve %5,8 dizeyine
ulagsmaktadir. Faiz artis senaryosunda (3. Senaryo) %4’ler diizeyinde, dis
borglarin yenileme oranlarinda azalma Ongoérilen senaryoda ise baz
senaryoya yakin bir dizeyde seyretmektedir.

Sekil 20: Alternatif Senaryolar Altinda Sirketlere Kullandirilan Krediler
TDO’sunun Geligimi
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c.2) Alternatif Senaryolar Altinda Sermaye Yeterliligi Oraninin
Geligimi

Sektoére uygulanan soklar karsisinda olusan kredi kayiplari ile soklarin

sermaye yeterliligi standart orani Gzerindeki etkisi asagida Tablo 21°de yer
almaktadir. Hesaplamalarda sektériin mikro ekonomik model cercevesinde
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belirlenen kredi artisinin, 2012 yilsonu risk agirlikh varliklar ortalamasi
Uzerinden krediye donisecegdi varsayillmistir.

2012 yilsonunda sektérin %17,9 dizeyinde olan sermaye yeterliligi
standart orani baz senaryo olarak belirlenen bir numarali senaryo
cercevesinde 2013 yilinda %16,5, 2014 yilinda ise %14,9 dlzeyinde
belirlenmektedir. 2013 yilinda 2,8 milyar TL kredi kaybi hesaplanirken, 2014
yilinda ayrilan karsiliklarin tahsilatlara baglh olarak ters ¢evrilmesi nedeniyle
kredi kaybinda azalma 6ngoriimektedir. En ylksek kredi kaybi gosteren
senaryo ise 2013 yilinda 18 milyar TL ve 2014 yilinda 1,7 milyar TL ile iki
numarali senaryodur. Bu senaryo altinda SYSR 2013 yili i¢in %16,1 ve 2014
yiliigin %14,9 diizeyinde hesaplanmaktadir.

Ulkemizde bankalarca idame ettirilmesi gereken sermaye yeterliligi %8
(yasal oran) diizeyindedir. Ayrica, BDDK 2006 yilindan bu yana bankalarin
sermaye yeterliligi standart oraninin en az %12 (hedef oran) diizeyinde
saglanmasi yoninde bir politika sirdirmektedir. Sisteme verilen soklar
sonucunda sermaye yeterliligi standart oraninin her iki seviyenin de lizerinde
olustugu belirlenmisgtir.

Tablo 21: Kredi Kayiplari ve Sermaye Yeterliligi Standart
Oraninin Geligimi

2013 2014
Milyon TL BIREYSEL KAYIP TICARI KAYIP _I TOPLAM KAYIP SYSR BIREYSEL KAYIP TICARI KAYIP TOPLAM KAYIP SYSR
SENARYO | -2.834.926 9.528] -2.825.398] 16,5% -2.228.574| 5.014.923) 2.786.349 14,9%|
SENARYO Il -4.827.654] -13.196.119 -18.023.773| 16,1%| -1.633.778] -122.440 -1.756.218 14,9%|
SENARYO 11 -2.105.122] -3.696.051 -5.801.172] 16,9%| -1.964.609 -3.296.141] -5.260.750 15,5%]
SENARYO IV -2.636.092 -1.391.434f -4.027.526 16,7%] -2.121.038 196.109) -1.924.929 15,3%]
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Bolim V
Genel Degerlendirme ve Sonug

1990’ yillardan bu yana tim diinyada yasanan finansal krizler, finansal
sistemin istikrarinin yakindan takip edilmesinin ne derece énemli oldugunu
ortaya koymustur. Diger yandan, teknolojik gelismeler ve kullanilan yeni
enstrimanlara bagli olarak finansal piyasalarin her gegen gun daha
karmasik bir yapiya déntusmesi, kiresellesmeye badll olarak sinir oGtesi
sermaye giriglerindeki artiglar, Ulke finansal sistemlerinin dis gelismelere
daha duyarli olmasina neden olmus ve karsi karslya kalinan risklerin detayl
analizini bir zorunluluk haline getirmistir. S6z konusu risk analizleri
kapsaminda stres testi analizleri, hem finansal kuruluglarin kendi risk
analizlerinin bir pargasi olmus, hem de IMF ve Dinya Bankasi gibi
uluslararasi  kuruluglarin  énclliginde otoritelerce finansal sistemin
istikrarinin degerlendiriimesinde yaygin olarak kullaniimaya baglanmistir.

Basel Il Uzlagisinin birinci ve ikinci yapisal blogunda stres testi genis bir
sekilde yer almis ve bankanin sermaye yeterliliginin belirlenmesinde énemli
bir bilesen oldugu teyit edilmistir.

Diger taraftan, dlkemizde kamunun gittikge azalan i¢ borglanma geregi,
bankalarin kaynaklarini geleneksel faaliyetleri olan kredilere daha fazla
ybneltmesine neden olmus ve krediler banka bilangolarinda bir numarali
plasman kalemi haline gelmistir. Kredi riski dinyada oldugu gibi tUlkemizde
de bankalarimizin maruz kaldigi en énemli risktir.

Temerrit hali yanlis degerlendirme, koéti yonetim ya da sansizlik
sonucu ortaya cikabilecegi gibi resesyon, finansal piyasalarda kriz durumu
ya da politik galkanti nedenleriyle de olusabilir. Bu nedenle kredi riskinin hem
spesifik hem de sistematik bileseni bulunmaktadir. Bankalarca spesifik riskin
degerlendiriimesinde, borglunun 6deme performansinin belirlenmesi bu
amagla mali tablo, nakit akisi ve oran analizi, kredi uzmaninin
degerlendirmesi gibi yontemler kullaniimaktadir. Ayrica, perakende krediler
icin skorlama, ticari-kurumsal mahiyetteki krediler icin ise derecelendirme
modelleriyle spesifik risk yonetilmeye calisiimaktadir.

Kredi riskinin sistematik bileseni konusunda ise makro stres testleri
Onemli dngdrulerde bulunmaktadir. Makro stres testleriyle kredi temerrit
bilgisi ve makro ekonomik dediskenler arasindaki uzun doénem iliskiye
bakilarak, olasi senaryolar altinda kredi kayiplarinin etkisinin ne olacag:
ortaya konabilir. Tarihi senaryolar ve duyarhlik analizleri de sistemin kredi
riski dayanikhhdinin analizinde makro stres testlerini tamamlayici olarak ele
alinmalidir.
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Calismamiz igerisinde krediler makro stres testi senaryolari, tarihi
senaryolar ve duyarlilik analizleri kullaniimak suretiyle stres testine tabi
tutulmus, tim analizlerde sektériin sermayesinin yeterli oldugu sonucuna
ulasiimistir. Bankacilik Sektori Otoriteleri ve finansal kurumlar tarafindan
benzer bir gergcevenin periyodik olarak uygulanmasinda fayda gortlmektedir.

Bir diger deginilmesi gereken husus, stres testleri konusunda bankacilik
mevzuatinin gelistirilebilecedi konusudur. Bankacillk Kanunu'na stres
testlerinin bankalarin sermaye yeterliliginin degderlendiriimesinde ve risklerin
yonetilmesinde basvurulacak bir teknik oldugunun ilave edilmesinin ve stres
testi uygulama prosediriinin belirlenerek, test sonuglarinin idari karar ve
yaptirimlara baglanmasinin fayda saglayabilecegi degerlendiriimektedir.
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Ekler

Ek 1: VAR Modeli igin Uygun Gecikme Sayisi Segimi

icsel Degiskenler: DLOG(DBO_BANKALAR) DLOG(ENF) DLOG(FAIZORAN) DLOG(GSYIH_SA)
DLOG(ISSIZLIK_SA) DLOG(USDTLKUR)

Dissal Degigkenler: C FAIZ KUKLA

Orneklem: 1990Q1 2014Q4

Gozlem Sayisi: 58

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 486.2056 NA 3.19e-15 -16.35192  -15.92562*  -16.18586

1 545.9315 102.9757 1.42e-15* -17.17005  -15.46486  -16.50584"
2 581.6118 54.13566*  1.51e-15 -17.15903  -14.17494  -15.99666

3 615.4305 44.31414 1.83e-15 -17.08381 -12.82082  -15.42329

4 649.3069 37.38090 249-15 -17.01058  -11.46870  -14.85191

5 691.5846 37.90408 3.05e-15 -17.22705* -10.40628  -14.57022

* Kriter tarafindan segilen gecikme uzunlugunu ifade

etmektedir.

LR: Sirasal Modifiye LR test istatistigi (her bir test 5% diizeyinde)
FPE: Son tahmin hatasi

AIC: Akaike bilgi kriteri

SC: Schwarz bilgi kriteri

HQ: Hannan-Quinn bilgi kiteri

Ek 2: VAR Modeli Test Sonuglari
VAR Modeli igin Normallik Testi

Bilesen Jarque-Bera Df Olasihk
1 1.030980 2 0.5972
2 3.652873 2 0.1610
3 2.338207 2 0.3106
4 3.331396 2 0.1891
5 3.141260 2 0.2079
6 1.435761 2 0.4878
Birlikte 14.93048 12 0.2453
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VAR Modeli igin Otokorelasyon Testi

VAR Kalintilari Seri Korelasyon LM Testi
Bos hipotez: Seri korelasyon yok
Orneklem 1990Q1 2014Q4

Gozlem Sayisi: 61

Gecikme LM-Istatistigi Olasilik
1 34.19593 0.5546
2 47.93462 0.0881
3 44.67436 0.1521

Olasiliklar 36 serbestlik derecesi i.in ki-kare.

VAR Modeli igin Degisen Varyans Testi

\Var Kalintilari Farkh Varyans Testi: Capraz terimsiz (sadece dizeyler ve kareleri)
Orneklem: 1990Q1 2014Q4

GOzlem Sayisi: 61

Birlesik test
Ki-kare df Olasilik
572.7176 525 0.0734
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Ek 3: VAR Modeli Sonuglari

Vektor Otoregresyon Tahminleri

Gozlem Sayisi: 61 diizeltmelerden sonra

Standart hatalar () & t-istatistigi [ ]

DLOG DLOG  DLOG  DLOG  DLOG  DLOG
(DBO_BANK)  (ENF)  (FORAN) (GSYIH_SA) (ISSIZ_SA) (USDTL)

DLOG(DBO_BANK(-1)) ~ -0.063966  0.087264 0.313208 -0.012559 -0.081986 0.324325
(0.13658)  (0.04782) (0.32307) (0.03492) (0.09951) (0.12537)

DLOG(DBO_BANK(-2)) ~ 0349603  0.017512 -0.305661 0.023286 -0.166821 -0.148183
(0.13796)  (0.04831) (0.32634) (0.03527) (0.10052) (0.12664)

DLOG(ENF(-1)) 0218392  0.321887 -0.244297 -0.010869 -0.133366 0.277013
(0.42489)  (0.14878) (1.00508) (0.10862) (0.30958) (0.39002)

DLOG(ENF(-2)) 0491563 0.350242 -0.261821 -0.173092  0.103687 0.755699
(0.36064)  (0.12628) (0.85309) (0.09220) (0.26276) (0.33104)

DLOG(FORAN(-1)) ~ -0.081598  0.057063 0.438723 -0.058229 0.016004 0.165568
(0.06051)  (0.02119) (0.14313) (0.01547) (0.04409) (0.05554)

DLOG(FORAN(-2)) ~ -0.042134  0.003957 -0.190512 -0.011973 0.046484 0.075304
(0.07109)  (0.02489) (0.16816) (0.01817) (0.05180) (0.06526)

DLOG(GSYIH_SA(-1))  -0.323480  0.240775 -0.095784 -0.056302 -0.337811 0.026044
(0.53740)  (0.18818) (1.27121) (0.13739) (0.39155) (0.49329)

DLOG(GSYH_SA(-2)) 0734777  0.112885 0790433 0.282425 -1.056038 -0.511635
(0.50424)  (0.17657) (1.19277) (0.12891) (0.36739) (0.46286)

DLOG(ISSIZ_SA(-1))  -0.370290  0.187230 -0.057850 -0.101962 0.097906 0.189296
(0.18122)  (0.06346) (0.42869) (0.04633) (0.13204) (0.16635)

DLOG(ISSIZ_SA(-2)) ~ 0.160552  0.059185 -0.411858 0.173651 -0.295266 -0.209887
(0.21420)  (0.07501) (0.50670) (0.05476) (0.15607) (0.19663)

DLOG(USDTL(-1)) 0489171 0104186 0.121036 -0.062546 0.266895 0.222475
(047132)  (0.05999) (0.40525) (0.04380) (0.12482) (0.15726)

DLOG(USDTL(-2)) 0.392267  0.057030 0.286660 0.126667 -0.269265 -0.262448
(0.17849)  (0.06250) (0.42222) (0.04563) (0.13005) (0.16384)

C 0039731 0.003170 -0.021931 0.011521  0.033030 -0.012886

(0.02072)  (0.00725) (0.04901) (0.00530) (0.01510) (0.01902)

FKUKLA -0.043097  -0.006864 -0.087318 -0.014576 -0.018382 0.038537
(0.05089)  (0.01782) (0.12037) (0.01301) (0.03708) (0.04671)

R-kare 0457676 0799903 0274432 0537331  0.420056 0.544921
Diizeltilmig R-kare 0307672  0.744557 0073743 0409358 0.259646 0.419048
Akaike AIC 2125768  -4.224469 -0403792 -4.853660 -2.759027 -2.297028
Schwarz SC -1.641306  -3.740006 0.080671 -4.369197 -2.274565 -1.812565
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Ek 4: Bireysel Krediler Tahmin Modeli Test Sonuglari

Normal Dagilim Testi igin Histogram ve Jarque-Bera istatistigi

16
Series: Residuals
14 Sample 1997Q3 2012Q4
Observations 62
12
Mean -8.19e-16
10 Median 0.014153
Maximum 0.145449
8 Minimum -0.150181
Std. Dev. 0.058527
6 Skewness -0.224862
Kurtosis 3.203782
4 L
Jarque-Bera  0.629762
24 Probability 0.729876
0 T T T T T “

T
-0.15 -0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10 0.15

Otokorelasyon Testi igin Breusch-Godfrey Testi

Otokorelasyon igin Breusch-Godfrey LM Testi:

F-istatistigi 2.078164 Olas. F(2,53) 0.1352
Gozl.*R-kare 4.508553 Olas. Ki-Kare(2) 0.1049
Farkl Varyans Testi

Farkh Varyans Testi: ARCH

F-istatistigi 1.248388 Olas. F(1,59) 0.2684
GozI*R-kare 1.263962 Olas. Ki-Kare(1) 0.2609
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Ek 5: Sirketler Kredileri Tahmin Modeli Test Sonuglari

Normal Dagilim Testi igin Histogram ve Jarque-Bera istatistigi

10
Series: Residuals
] Sample 1997Q3 2012Q4
8 | Observations 62
* ] Mean 7.69e-15
6 - Median -0.003690
Maximum 0.127180
Minimum -0.126712
4l Std. Dev. 0.045772
Skewness 0.163281
Kurtosis 3.854485
29 Jarque-Bera  2.161702
H m Probability 0.339307
JH A SEESREREN
-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10
Otokorelasyon Testi igin Breusch-Godfrey Testi
Otokorelasyon gin Breusch-Godfrey LM Testi:
F-istatistigi 0.936064 Olas. F(2,53) 0.3986
Go6zl.*R kare 2.115318 Olas. Ki-Kare(2) 0.3473
Farkli Varyans Testi
Farkli Varyans Testi: Harvey
F-istatistigi 1.559416 Olas.. F(6,55) 0.1766
Gozl.*R-kare 9.013898 Olas. Ki-Kare(6) 0.1728
Olgekli agiklanan SS 10.13299 Olas. Ki-Kare6) 0.1192
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Ek 6 Tahmin Modeli Test Sonuglari

Normal Dagilim Testi igin Histogram ve Jarque-Bera istatistigi

Series: Residuals
Sample 1997Q4 2012Q4
Observations 61

Mean -2.41e-17
Median 0.006690
Maximum 1.256861
Minimum -1.207914
Std. Dev. 0.509878
Skewness 0.063117
Kurtosis 3.473022

Jarque-Bera  0.609200
Probability 0.737418

T
-0.5 0.0 05

Otokorelasyon Testi i¢in Breusch-Godf

[ g LT

1.0

rey Testi

Breusch-Godfrey Otokorelosyon LM Testi:

F-istatistigi 0.896408 Olas. F(2,54) 0.4140
Gozl.*R-kare 1.960141 Olas. Ki-Kare(2) 0.3753
Farkli Varyans Testi

Farkh Varyans Testi: Breusch-Pagan-Godfrey

F-istatistigi 1.845905 Olas. F(4,56) 0.1329
GOzI*R-kare 7.105948 Olas. Ki-Kare(4) 0.1304
Aciklanan Olgek SS 7.405195 Olas. Ki-Kare(4) 0.1160
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