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OZET
MAKROEKONOMIK DEGISKENLERE DAYALI KREDI RiSKi OLCUMU:
TURKIYE VE AB ULKELERiI BANKACILIK SEKTORUNDE KREDI RiSKi
STRES TESTi UYGULAMASI

ibrahim KARAASLAN
isletme Anabilim Dah
Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ocak, 2019

Damsman: Dr. Ogr. Uyesi Ozlem SAYILIR

Bu tezin amaci, Tiirkiye ve AB bankacilik sektdriinde varsayimsal senaryolar
altinda makroekonomik soklarin sonucunda olusabilecek takipteki kredilerin, beklenen
ve beklenmeyen kayiplarin ve kredi riskine maruz degerlerin tahmin edilmesidir. 1997
yilinda Thomas Wilson tarafindan gelistirilen makroekonomik kredi riski modeli Credit
Portfolio View yaklasimindan hareketle, kredi riskine etki eden makroekonomik
degiskenlerle kredi riski modelleri olusturularak, kredi risk modelindeki 6nemli
degiskenlere iliskin Monte Carlo Simiilasyonlar1 ve senaryo analizleri uygulanmistir.
Kredi riski modellerinde bagimli degisken olarak takip orani, agiklayici degiskenler
olarak ise issizlik, faiz orani, para arzi, enflasyon ve gayri safi yurt i¢i hasila
kullanilmistir. AB ve Tiirkiye bankacilik sektorii tizerinde etkisi goriilen makroekonomik
degiskenlere varsayimsal soklar uygulandiginda, soklarin takip orami {izerinde AB’de

Tirkiye’ye gore daha etkili oldugu goézlenmistir.

Anahtar Sozciikler: Bankacilik sektorii, Kredi riski Ol¢iimii, Stres testleri, Makro-

ekonomik kredi riski modeli, Takipteki krediler, Monte Carlo simiilasyonu.



ABSTRACT
CREDIT RISK MESASUREMENT BASED ON MACROECONOMIC
VARIABLES: CREDIT RISK STRESS TEST APPLICATION IN THE
BANKING SECTORS OF TURKEY AND EU COUNTRIES

ibrahim KARAASLAN
Department of Business Management
Anadolu University, Graduate School of Social Sciences, January, 2019
Supervisor: Assistant Professor Ozlem SAYILIR

The purpose of this thesis is to predict the ratio of non-performing loans as well
as expected loss, unexpected loss and credit at risk values in the banking sectors of Turkey
and EU countries as a result of macro-economic shocks under hypothetical scenarios.
Credit risk models were developed by including macro-economic variables affecting the
credit risk in based on the Credit Portfolio View approach proposed by Thomas Wilson
in 1997 and scenario analysis was employed as well as Monte Carlo Simulations with
respect to significant variables in the credit risk models. In the credit risk models, non-
performing loans was used as the dependent variable, while unemployment rate, interest
rate, money supply, inflation and GDP were used as explanatory variables. When
hypothetical shocks were applied to macro-economic variables which affect the banking
sectors in EU and Turkey, it was observed that the shocks seemed to be more influential

on the non-performing loans in EU compared to Turkey.

Keywords: Banking sector, Credit risk measurement, Stress tests, Macro-economic

credit risk model, Non-Performing loans, Monte Carlo simulation.



TESEKKUR
Doktora tez donemim boyunca engin bilgileriyle benim ufkumu agan ve her daim
destegini esirgemeyen tez danismanim Dr. Ogr. Uyesi Ozlem SAYILIR basta olmak
iizere, yine bu siirecte degerli katkilariyla bana yol gosteren Prof. Dr. Nurhan AYDIN’a
ve Dog. Dr. Erkan OZATA’ya, ayrica tez jirimde yer alan Prof. Dr. Abdullah
YALAMAN ve Dog. Dr. Feride HAYIRSEVER BASTURK e, son olarak her daim

yanimda olup beni bu mesakkatli yolda yalniz birakmayan aileme ¢ok tesekkiir ederim.



20/01/2019
ETIiK ILKE VE KURALLARA UYGUNLUK BEYANNAMESI

Bu tezin bana ait, 6zgiin bir ¢alisma oldugunu; ¢alismamin hazirlik, veri toplama,
analiz ve bilgilerin sunumu olmak {izere tiim asamalardan bilimsel etik ilke ve kurallara
uygun davrandi§imi; bu ¢alisma kapsaminda elde edilemeyen tiim veri ve bilgiler icin
kaynak gdsterdigimi ve bu kaynaklara kaynakgada yer verdigimi; bu ¢alismanin Anadolu
Universitesi tarafindan kullanilan “bilimsel intihal tespit programi”yla tarandigini ve
hicbir sekilde “intihal icermedigini” beyan ederim. Herhangi bir zamanda, calismamla
ilgili yaptigim bu beyana aykirs bir durumun saptanmasi durumunda, ortaya ¢ikacak tiim

ahlaki ve hukuki sonuglara razi oldugumu bildiririm.

[brahim KARAASLAN

vi



ICINDEKILER

Sayfa
BASLIK SAYFASI......ooiiiiiieeeeee ettt eteee e en ettt en s i
JURI VE ENSTITU ONAYL.......ooooiiiiiiiiieeeeeeeee ettt i
L0 /20 8 il
ABSTRACT ..ottt ettt ettt ettt ettt es st s et es et tne st en et saneneas iv
TESEKKUR ......oooooiiiiiiiecee oot ee ettt st as s as e v
ETIK ILKE VE KURALLARA UYGUNLUK BEYANNAMESI .........ccocoooevann vi
TABLOLAR DIZINT ....c.cooviiiiiiiee e, Xii
SEKILLER DIZINT .......ocooooiiiiiiieeeeee e, Xiv
GORSELLER DIZINT .....c.oooiviiiiiececeeeeeeeee e XV
KISALTMALAR DIZINT ....coooooiiiiiiiieeeeeecee e xvii
GIRIS .ottt ettt ettt et et et ettt ettt en e s e s 1

BIiRINCIi BOLUM

1. BANKACILIK SEKTORUNDE KREDI RiSKi VE OLCUMU..............c.coo.... 4
1.1. Bankacilik Sektoriinde Temel Riskler ...............ccccooooviiiiiiiiiii e, 4
1,110 PIYASA FISKI cuvveeiiiieiiiie ettt ettt et e et e e st e e nnaeeanes 5
1.1.1.1. Emtia fiyatt degigim riski ..................c...ccoeeiiiieiiiiieeiiie s, 6
1.1.1.2. DOvizg Kurtt FISKI............ccooooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i 7
1.1.1.3. Faiz OFARI FISKI..............coooiiiiiiiiiiiiiiiiii e aaaaae 8
1.1.1.4. Menkul Kiymet FiSki .....................coocouvviiiiiiiiiiiiii e 9
1.1.1.5. LIKIAItE FISKI .uveeiiiiiiieieiciiie ettt 10
1.1.0.6. YASAI FISK .evvveieiiciiiee e 11
L1107, JHDAF FISKI ... 11
1.1.2. Operasyonel FiSK ........c.oeioiiiiii e 11
1.1.3. KFEAIFISKI oo 13
1.2, Kredi RIiSKININ OIGHINT. ............oovevieeeeeee ettt 17



1.2.1. BeKlenen KAYIP ..........ccoooviiiiiiiiiiiiiiiiice e 17
1.2.2. Parametrelerin belirlenmesi ..o, 18
1.2.3. Temerriit olastlil.............ocoviiiiiiiiiiii e 19
1.2.4. Temerriit halinde Kaylp orani...............cccccooiiiiiieiiii e 21
1.2.5. Temerriit halinde risk tutari.................cccccoiiiiii 22
1.2.6. EFeKEIT VAUE.......ciiiieieeee e 24
1.2.7. Beklenmeyen KAYIP ...........cccoveiiiiiiiiiiiiiiiccie e 24
1.2.8. Kredi kayiplarmin S1¢imil................ccooooviiiiiiiiiie e 25
1.3. Kredi Riski Olciim Modelleri ...................cocoevoveiviveecesieeeeeseeeeecen e, 27
1.3.1. Kredi riski ol¢iimiinde geleneksel modeller ........................ccceriiinnnnn, 27
1.3.1.1. EkSpertiz modeli........ccooiiiiiiiiei 29
1.3.1.2. Kredi derecelendirme modeli ..........cccccoviiiiiiiiiiiii 32
1.3.1.3. Kredi skorlama modeli ... 33
1.3.1.4. Lineer olasilik, logit ve probit modeller............................c................. 36

1.3.2. Geleneksel modellerin avantajlari, dezavantajlar ve Tiirkiye’de

uygulanabilirligi................coooii 38

1.3.3. Kredi riski olciimiinde gelismis modeller..................ccccccceniiniiiiiinnnnnnn. 40
1.3.3.1. Riske maruz deger yaklasimi: Creditmetrics ....................cccccccoovennnnn 41
1.3.3.2. Opsiyon fiyatlama modelleri: KMV............cccooeiiiie i 43

1.3.3.3. Makro simiilasyon modelleri: Credit portfolio view modeli (CPV) ....45

1.3.3.4. Aktiieryal modeller: Credit risk+.....................cccccovviiiiiiniiiianin. 48
1.3.3.5. Indirgenmis form modelleri: KPMG kredi analiz sistemi ................. 51
1.3.4. Modellerin karsilastirtlmasi................................. 52

1.3.5. Gelismis kredi riski dl¢iim modellerinin avantajlari, dezavantajlar ve

Tiirkiye’de uygulanabilirligi ...................ccoooiiii 56

viii



IKINCi BOLUM

Sayfa
2. STRES TESTLERI........coiiiiiiiiiiiis s 60
2.1. Stres Testi Kavrami ve Onemi...................coovoveieieieceninesereeeeeeseeees 61
2.2. Stres Testlerine fliskin Yasal Diizenlemeler ...............c.cccoevovvveeeriennnn. 62
2.3. Portfoy Diizeyinde Stres Testleri.............ccccccooiviiiiiiiiii 64
2.4. Finansal Sistem Stres TeSIErT .......ccvvieiiiiiii e, 67
2.5, Stres Testi YOntemleri ..............ccccoooiiiiiiiiiiiiii e 72
2.5.1. Duyarhlik analizIeri ..............ccccooiiiiiiiiiii e 73
2.5.2. Senary0 analizIBri........ccooiiiiii 74
2.5.2.1. Tarihsel senaryo analizleri.........cccooiiiiiiiiiiiii 77
2.5.2.2. Varsayimsal senaryolar.........................c..cccoccouviiiiiiiiniiiiniiininen, 77
2.5.3. Istatiksel Stres teStleri.................cccoceeeiieeiiririicreeeeeeece e, 80
2.5.3.1. Maksimum Kayip YOREEMI ....................cccoeuviieiiiiiiiiiiiiiiiiieeaisisiiieeeens 80
2.5.3.2. Ekstrem deger teorisi .....................cccccuvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiie e 80
2.6. Stres Testi Uygulama SUreci...........cccccoooviiiiiiiiiiiiiiii e 82
2.6.1. Analiz kapsaminin belirlenmesi..................cccccviiiiiiii 84
2.6.2. Kirilganhklarin belirlenmesi ................cccoooiiiiiii 85
2.6.3. Senaryolarin olusturulmasi...............ccccccoviiiiiiiiiiii 86
2.6.4. SoKlarm KeStirimi................c.c..ouvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiii ... 88
2.6.5. Makro - ekonomik senaryolarin bilancolara yansitilmasi..................... 90
2.6.5.1. Asagidan-yukariya yaklagimi.......................ccccccooviiiiiiiiiiiianiiineen, 91
2.6.5.2. Yukaridan-asagiya yaklagimi.......................ccccccooviiiiiiiiiiiiiiiiiineen, 93
2.6.6. Soklarn ikincil etkileri (Geri bildirim etkileri) ...........................oennn 95
2.6.7. Stres testi sonuclarinin yorumlanmasi ................ccccoooiiiiniininen 97



UCUNCU BOLUM

Sayfa
3. TURKIYE VE AB ULKELERI BANKACILIK SEKTORUNDE STRES
TESTI UYGULAMASLI ..ottt 100
3.1. Kredi RisKi MOeli........ccoooiiiiiiii e 101
3.2. Literatiir INCelemesi...............cocccoovveviviviiiiiieeceee e 104
3.3. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Degerlendirilmesi ...................c...ccoocoienn 112
3.4. Tiirk ve AB Bankacilik Sektoriiniin Karsilastirilmasi ............................... 121

3.5. Tiirk Bankacilik Sektorii Kredi Riskinin Makroekonomik Degiskenlerle

MOEHENIMEST ... 127
35,1l VKT e 127
3.5.2. MELOUOIOJi. ..t 137
3.5.3. Zaman serisi analizine iliskin bulgular............................ocoiiiiin 137

3.5.3.1. Duraganlik.....................ccccouvvviiiiiiiiiiiiiiiiiie e 138

3.5.3.2. Birim KOK teStleri...................coccvviiiiiiiiiiiiiiii e 139

3.5.3.3. Vektor otoregresif (VAR) modeli............................ccccvvvviiiiiiiinnnnnnnn. 143

3.5.3.4. Makroekonomik kredi riski modeli sonuclart ................................. 145

3.6. AB Bankacilik Sektorii Kredi Riskinin Makroekonomik Degiskenlerle

MOAEIENMESI ... 152
BiB. L. VBIT i 152
3.6.2. MELEAOIOJI...ccuviieciiii e 157
3.6.3. Panel veri analizine iliskin bulgular ..................ccccoocivinniiniiic e, 158

3.6.3.1. Yatay kesit bagimlhligr testi....................c..ccocovviiiiiniiiiiiiiiiiiien 160

3.6.3.2. Homojenlik/Heterojenlik teSti........ccccvvvveiiiiiiiiiic e, 161

3.6.3.3. Bilim KOK 1eSHi ...............cooueiiiiiiiiiiiiii e 162

3.7. Stres Testi Bul@ulart .............cccoooiiiiiiiiiii 167
3.7.1. Monte Carlo simiilasyonu ..................ccccoooiiiiiiiiii 167
3.7.2. Senaryo analizi bulgulary..................cccccoiii 170



SONUC VE ONERILER .........c.cococooviiiiiiiieeeeeeeee et

KAYNAKCA

EKLER
OZGECMIS

Xi



TABLOLAR DiZiNi

Sayfa

Tablo 1.1. Kredi riski KaynakIari............ccccoiiiiiiiiiiiicii e 15
Tablo 1.2. The U.S. office of the comptroller of the currency kredi kategorileri

TADIOSU ..o 32
Tablo 1.3. The U.S. office of the comptroller of the currency kredi kategorileri

giincel kargilik tablosu ... 33
Tablo 1.4. Kredi riski 6lgtim modellerinin karsilagtirilmast ...........ccceeveeveviirenienennnnn. 54
Tablo 2.1. Finansal risk yonetiminde stres testlerinin gelisim SUIeci ...........cccoocvevnneee. 61
Tablo 2.2. Duyarlilik analizinin avantaj ve dezavantajlart .............cccocceovieriiinineninnnne 74
Tablo 2.3. Stres testi Senaryolarinin SEGIMI .........ecveiiieiiienieeiiie e 76
Tablo 2.4. Tarihsel ve varsayimsal senaryolarin karsilastirilmast ...........cccocceevienneene 79
Tablo 2.5. Stres testi uygulama siirecine BIS yaKlasimi ..........ccccoevvvveiiieeiiieesiieennen. 83
Tablo 2.6. Makro stres testi yontemlerinin siniflandirilmast ..........cccoevvveeiiineniinennnn. 94
Tablo 3.1. Tiirk bankacilik sektorii se¢ilmis bilango kalemleri ...........cccceeevvivinneenne, 112
Tablo 3.2. Tiirkiye ve AB ortalamasi temel ekonomik gostergeler karsilagtirmasi ....121
Tablo 3.3. Tiirkiye ve AB ortalamasi bankacilik sektorii karsilagtirmast ................... 122
Tablo 3.4. Tiirkiye ve AB ortalamasi bankacilik sektorii karsilagtirmast ................... 123
Tablo 3.5. Tiirkiye ve AB iilkeleri GSYH ve kisi bast GSYH karsilastirmasi ........... 124
Tablo 3.6. Degiskenlere ait VEri SCi....c.uuciivvreiiiireiiieeeiieeesieeesiee e s e e saee e sree e nee e 128

Tablo 3.7. Tiirkiye bankacilik sektdriinde takip orani ile GSYIH verisinin diizey ve

gecikmeli degerleri arasindaki korelasyon iligkisi.........ccccovviiviviiiiiiinnnnns 130
Tablo 3.8. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip orani ile faiz orani1 degiskeninin

diizey ve gecikmeli degerleri arasindaki korelasyon iligkisi .............c....... 131
Tablo 3.9. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip orani ile enflasyon orani

degiskeninin diizey ve gecikmeli degerleri arasindaki korelasyon iliskisi. 132
Tablo 3.10. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip orani ile igsizlik orani degiskeninin

diizey ve gecikmeli degerleri arasindaki korelasyon iligkisi.................. 132

Tablo 3.11. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip orani ile M2 degiskeninin diizey ve

gecikmeli degerleri arasindaki korelasyon iligkisi..........ccccooviviiieninnnnn. 133
Tablo 3.12. Degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler ...........ccccocvvviiiiicniiciinnnn, 135
Tablo 3.13. Degiskenlere iliskin korelasyon analizi..............cccoooveriiiiiiiiicniieieennn, 136
Tablo 3.14. Degiskenlere ait birim kok testi SONUGIATT..........eeviiiiiiiiiiiiiieiiee i, 142

Xii



Tablo 3.15.
Tablo 3.16.
Tablo 3.17.
Tablo 3.18.
Tablo 3.19.
Tablo 3.20.

Tablo 3.21.
Tablo 3.22.
Tablo 3.23.
Tablo 3.24.
Tablo 3.25.

Tablo 3.26.

Tablo 3.27.
Tablo 3.28.
Tablo 3.29.
Tablo 3.30.
Tablo 3.31.
Tablo 3.32.
Tablo 3.33.

VAR modeli uygun gecikme uzunlugunun tespit edilmesi...................... 145
Tiirkiye bankacilik sektorii zaman serisi kredi riski modeli.................... 147
Otokorelasyon sinamasi i¢in Breusch-Godfrey LM testi............ccccceeeee. 150
Degisen varyans White teStl ........ueiuvveriiiieiiiiieiiiie e 151
Degiskenlere ait VEIT SEt ......uuerveeeriireiiiie i 153
AB bankacilik sektorii kredi riski analizinde kullanilan degiskenlere

iliskin tanimmlayict 1StatiStiKIer ...........ccooviiiiiiiiiii 155
Spearman korelasyon analizi sonuglart...........ccccocviiiic 157
Panel genelinde yatay kesit bagimlilig1 test sonuglart ...........ccceveeeeeeennns 161
Panel bazinda Pesaran ve Yamagata (2008) homojenlik test sonuglari....161
CADF panel birim Kok testi SONUGIATT ........ccveivieiiiiiiiiiie e 164
Panel veri modeline iliskin Levene, Brown ve Forsythe degisen varyans
tESET SOMUGLATT. ... 164
Panel veri modeline iliskin Durbin Watson ve Baltagi-Wu otokorelasyon
EESEIETT .. 165
Panel veri modeli tahmin sonuglari..............coooeeeeei 166
Tiirkiye bankacilik sektorii igin igsizlik SOKU ..vvvvvvviiiiiiiiiiiiiii, 170
Tiirkiye bankacilik sektorii igin faiz SOKu .......vvvvvvviiiiiiiiiiii, 171
Tirkiye bankacilik sektorii igin para arzi SOKU.........coovvvvvvviiviineeiniiiinnnn, 172
AB tilkeleri bankacilik sektorii icin issizlik soku ................ool 173
AB iilkeleri bankacilik sektorii icin faiz soku ...............ooooeeel 174
AB iilkeleri bankacilik sektorii icin GDP soku.................ccooooel 174

Xiii



Sekil 1.1.
Sekil 1.2.
Sekil 1.3.
Sekil 1.4.
Sekil 2.1.
Sekil 2.2.
Sekil 2.3.
Sekil 2.4.
Sekil 2.5.
Sekil 2.6.
Sekil 3.1.

SEKILLER DiZiNi

Sayfa
Bankacilik sektoriinde temel risKIer .........ccccceeiiiiiiiiiiiiiiiie e 4
Piyasa riski DIIESENIETT ......eeivveiiiiiiiiiie e 6
Likidite riski DIleSenleri........ccuriiiiiiiiiieiiiiie e 10
Creditmetrics/CreditVaR yapitaglart ..........ccocoovviiiiiiiiiiicc e 42
Portfoy diizeyinde stres testi uygulamasinin asamalart .............ccccceeveeeennnn. 66
Makroekonomik stres testleri igin genel ¢ergeve .........ccoovvvviiveniereiineennn. 69
Stres testi YONTEMICTT ....vvvvieiiiiiiieeiiiii ettt 73
Makroekonomik stres testlerinin temel bilesenleri .........ccccooevvveviireiiinennnen. 82
Makro model bazlt SEres tESTI ..oivvreiiireiiireeiiie e see e 87
Yukaridan-asagiya ve asagidan-yukariya yaklagimlarmin islevselligi........... 91
Makroekonomik degiskenlere iliskin zaman serisi grafikleri..................... 134

Xiv



Sayfa

Gorsel 1.1. P0isson sikItk dagilimi .........c.ooiviiiiiiiiiiiiice e 51
Gorsel 3.1. Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren banka tiirii ve sayisi .......... 113
Gorsel 3.2. Tiirk bankacilik sektorii toplam aktif biiyiikliigii / GSYIH ........ccccevnnenee. 113
Gorsel 3.3. Tiirk bankacilik sektorii bilancgo i¢i biiyiikliiklerin dagilimi .................... 114
Gorsel 3.4. Tiirk bankacilik sektoriinde mevduatin krediye doniisiim orani .............. 114
Gorsel 3.5. Tiirk bankacilik sektoriinde banka sahipligine gore donem net kari ........ 115
Gorsel 3.6. Tiirk bankacilik sektorii 6zkaynak Karliligt ..o, 115
Gorsel 3.7. Tiirk bankacilik sektorii aktif Karlilign ..o 116
Gorsel 3.8. Tiirk bankacilik sektorii kredi dagilimi ..., 116
Gorsel 3.9. Tiirk bankacilik sektorii kredi tiirlerinin gelisimi ..........ocoeviiiiiniinninn, 117
Gorsel 3.10. Tiirk bankacilik sektorii bireysel kredilerin gelisimi ...........cccccveviveennne. 117
Gorsel 3.11. Tiirk bankacilik sektorii toplam takipteki kredilerin gelisimi ................ 118
Gorsel 3.12. Tiirk bankacilik sektorii kredilerin takibe doniisiim oran1 geligimi ........ 118
Gorsel 3.13. Tiirk bankacilik sektorii tiiketici kredilerinin takibe doniisiim

OTANT GEIISTIML ..vvvvvviiiieeei i sttt et e e e et e e e e e e e e s s bbb ee e s 119
Gorsel 3.14. Tiirk bankacilik sektorii sermaye yeterliligi orani gelisimi .................... 120
Gorsel 3.15. Tiirk bankacilik sektorii banka sahipligine gére sermaye yeterliligi

o) 111 ST O TP PPPPPT PP 120
Gorsel 3.16. Tiirk bankacilik sektorii fonksiyon gruplarina gére sermaye yeterliligi

o) 111 ST O TP PPPPPT PP 121
Gorsel 3.17. Tiirkiye ve AB ortalamasi igsizlik orani karsilagtirmast ..........cc..cceeeenn 125
Gorsel 3.18. Tiirkiye ve AB ortalamasi enflasyon (TUFE) karsilagtirmast ................ 125
Gorsel 3.19. Tiirkiye ve AB ortalamasi toplam kredi / GSYH karsilagtirmast ........... 126
Gorsel 3.20. Tiirkiye ve AB ortalamasi kisi basi toplam krediler karsilastirmast ....... 126
Gorsel 3.21. Modele ait hata terimlerinin normallik SInamast............ccocevceriieinennnn, 149
Gorsel 3.22. Otokorelasyon sinamasi i¢in Korelogram ve Q istatistikleri .................. 150

GORSELLER DiZiNi

XV



Gorsel 3.23.

Gorsel 3.24.

Gorsel 3.25.

Gorsel 3.26.

Gorsel 3.27.

AB bankacilik kredi riski modelinde kullanilan degiskenlerin

GrafiKIBIT ..o 154
Tiirkiye ve AB bankacilik sektorii %20 issizlik soku sonrasi beklenen
KAYID et 175
Tiirkiye ve AB bankacilik sektorii %20 issizlik soku sonrasi

beklenmeyen Kayip ........cooiieiiiiiiiic e 176
Tirkiye ve AB bankacilik sektorii %20 faiz soku sonrasi beklenen

Y TP e 177
Tiirkiye ve AB bankacilik sektorii %20 faiz soku sonras1 beklenmeyen

XVi



BCA

BCBS

BDDK
BIS

CEBS

DM

EAD

ECA

EDF

EL

FSAP

IFF

IMF

IRB

ISDA

LGD

KISALTMALAR DiZiNi

: Basel Capital Accord
(Basel Sermaye Uzlasis1)
: The Basel Committee on Banking Supervision
(Basel Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi)
: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
: Bank for International Settlements
(Uluslararas1 Odemeler Bankast)
: The Committee of European Banking Supervisors
(Avrupa Bankacilik Gozetim Otoriteleri Komitesi)
: Default Mode Paradigm
(Temerriit Bigim Paradigmasi)
: Exposure at Default
(Temerriit Halinde Risk Tutart)
: Export Credit Agencies
(fhracat Kredi Kuruluslarr)
: Expected Default Frequency
(Beklenen Kayip Dagilimi)
: Expected Loss
(Beklenen Kayip)
: Financial Sector Assesment Program
(Finansal Sektor Degerlendirme Programr)
. International Finance Institute
(Uluslararasi Finans Enstitiisii)
. International Monetary Fund
(Uluslararas1 Para Fonu)
. Internal Ratings Based Approach
(Igsel Derecelecendirmeye Dayali Yaklasim)
. International Swaps and Derivatives Association
(Uluslararas1 Swap ve Tiirev Uriinler Birligi)
: Loss Given Default

(Temerriit Halinde Kayip Orani)

Xvii



OcCC

OECD

PD

UL

VaR

VAR

VDMK

: Maturity
(Vade)
: The U.S. Office of the Comptroller of the Currency
(ABD Tedaviil Miifettigleri Ofisi)
: Organisation for Economic Co-operation and Development
(Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii)
- Probability of Default
(Temerrtit Olasiligr)
. Sayfa
: Unexpected Loss
(Beklenmeyen Kayip)
: Value at Risk
(Riske Maruz Deger)
: Vector Autoregressive Model
(Vektor Otoregresif Model)
: Varliga Dayali Menkul Kiymet

Xviil



GIRIS

Finansal sistemde fonlarin etkin bir sekilde tahsis edilmesi, finansal aracilik
islevine gereksinim duyarken ayni zamanda finansal araci kurumlarin da varligini
gerektirir. Finansal araciliga onciiliik eden kurumlarin en basinda bankalar gelmektedir.
Ticari bankalar, temel olarak fon arz ve talebine aracilik faaliyetini yiiriitiirken, merkez
bankasi ile birlikte ekonominin geneli i¢in kaydi para yaratma siirecinin bir par¢asi olmasi
bakimmdan uygulanan para politikalarinin etkinliginin arttirilmasinda da 6nemli bir
isleve sahiptir.

Uluslararas1 finansal piyasalarda yasanan hareketler, bankacilik sektorii i¢in
gittikge artan Olglide oynaklik yaratmakta ve iilke ekonomileri agisindan finansal
istikrarm saglanmasinin 6nemini artirmaktadir. Bu konuda gerek IMF ve Diinya Bankas1
tarafindan yiiriitiilen FSAP (Finansal Sektor Degerlendirme Programi), gerekse Basel
Komitesi tarafindan getirilen diizenlemeler, gelecegin belirsizligini azaltacak ve lilke
ekonomilerinin  finansal istikrarina katkida bulunacak yOntemlerin Onemini
vurgulamaktadir.

Finansal sistemin ve 6zellikle de bankacilik sektoriintin dayanikliligini test edip,
barindirdig1 zayifliklar1 sayisallastirmakta kullanilan en 6nemli teknik stres testleridir.
Stres testleri, normal kosullarda beklenmeyen, meydana gelme olasihigi diisiik ancak
imkansiz olmayan, ortaya c¢iktiklarinda ise zarar verme potansiyeli yliksek bulunan
soklarin, ¢esitli portfoyler, finansal kuruluslar veya finansal sistem iizerindeki olasi
etkilerini ortaya koymayi1 amacglayan Ol¢iim ve analizlerdir. Stres testleri, finansal
kuruluslar bakimindan da ¢ok énemli bir risk yonetim aracidir.

Finansal kuruluglarca giiniimiizde igsel risk yOnetimlerinin bir parcasi olarak
kullanilmaya baglayan stres testleri, zaman igerisinde uluslararasi kuruluslarm
onciiliigiinde merkez bankalar1 ve gozetim otoriteleri tarafindan finansal sistem bazinda
uygulanmaya baglanmistir. Makro risk faktorlerindeki gelismelere bagl olarak hem tek
tek finansal kuruluglar hem de finansal sektorde olusabilecek zayifliklar1 6nceden tespit
etmede kullanilan en 6nemli araglar stres testleridir.

Stres testleri gerceklesme olasilig1 diisiik, ancak imkansiz olmayan, buna karsilik
etkisi siddetli olabilecek tek bir olay veya kotii bir senaryoya bagli olaylar zincirinin 0lasi
sonuglarinin, 6nceden gozlenmesini saglayan oOl¢lim ve analizlerdir. Testler, risk

faktorlerindeki oynakliklarin, finansal kuruluslar ve/veya finansal sektorce tasinan



baslica likidite riski, kur riski, faiz riski, piyasa riski ve kredi riski lizerindeki olas1
etkilerini ayr1 ayr1 veya birlikte ortaya koyacak sekilde olusturulabilir.

Stres testi uygulamalarinin 1990’11 yillarin basindan itibaren uluslararasi biiytik
bankalarca kullanilmaya baslandig1 bilinmekle birlikte, diinyadaki pek ¢ok iilke, finansal
sektore yonelik stres testleri ile 1997-1998 giineydogu Asya krizini miiteakiben IMF ve
Diinya Bankas1 tarafindan baslatilan Finansal Sektor Degerlendirme Programi (FSAP)
sayesinde tamigmistir. Basel Bankacilik Komitesi de ilk 6nce 1996 yilinda Basel-I
diizenlemesine ekledigi piyasa riski diizenlemesinde (BCBS, 1996), daha sonra da 2004
yilinda yayimladig1 Basel-II kredi riski diizenlemelerinde (BCBS, 2004) stres testlerine
risk yonetim siireci ve sermaye yeterliliginin 6nemli bilesenlerinden birisi olarak yer
vermistir.

1997 yilinda Thomas Wilson tarafindan gelistirilen makroekonomik kredi riski
modeli Credit Portfolio View yaklasimi ve bu yaklasimi kredi riski stres testleri icin
uyarlayan ¢alismalarda, statik veya dinamik analiz yontemlerinden yararlanilmakta, stres
testlerinde deterministik veya stokastik (rassal, olasilikli) siiregler kullanilabilmektedir.
Regresyon analizine dayali ¢esitli ekonometrik teknikler, otoregresif (AR), vektor
otoregresif (VAR), SUR modelleri, vektor hata diizeltme modelleri (VECM) ve Monte-
Carlo simiilasyonlar1 bagvurulan temel teknikler arasindadir.

Bu ¢alismanin konusunu, bankacilik sektoriiniin en 6nemli risk unsuru arasinda
sayilan kredi riskinin, sistematik yani ¢esitlendirme ile ortadan kaldirilamayan bolimii
ile sistemik (makroekonomik) etkiye sahip risk faktorleri arasinda var oldugu bilinen
iligkilerin irdelenmesi ve makroekonomik degiskenlere dayali kredi kayiplarinin
ekonometrik olarak tahmin edilmesi ve gesitli senaryolara gore stres testi uygulamalari
sonucunda Tirkiye ve AB iilkeleri bankacilik sektoriiniin kredi kayiplarmin ulasacagi
seviyenin tespit edilmesi olusturmaktadir.

Bu calisma siirecinde, 1997 yilinda Thomas Wilson tarafindan gelistirilen
makroekonomik kredi riski modeli Credit Portfolio View yaklagimi ve bu yaklagimi kredi
riski stres testleri i¢in uyarlayan calismalardan esinlenilmis olup, Tiirkiye ve Avrupa
Birligi tiyesi iilkelerin bankacilik sektdriinde, kredi takip oranlarinin tahmin edilmesini
kolaylagtiran ve stres testlerinde makroekonomik degiskenlerden yararlanilmasimi
saglayan modeller gelistirilmistir.

Bu ¢ercevede tezin birinci bliimiinde, bankacilik sektoriinde goriilen temel risk

faktorleri detaylica ifade edilmis, sonraki asamada, bankalarin sahip oldugu temel



risklerden en 6nemlisi konumunda olan ayn1 zamanda bu tezinde en temel noktasini
olusturan kredi risklerinin 6lgiimiine odaklanilmistir. Burada, bankacilikta kredi riskinin
tanimi, kaynaklar1 ve 6l¢iimii, beklenen ve beklenmeyen kayiplar ile kredi riskine maruz
degerin hesaplanmasi irdelenmis, kredi riski Olglim modelleri igerisinde yer alan
geleneksel ve gelismis risk 6lgiim modellerine deginilmis bu modellerin avantaj ve
dezavantajlar1 vurgulanmustir.

Tezin ikinci bolimiinde, makroekonomik stres testi siireci incelenmistir. Stres
testlerinin 0nemi, uygulama siireci ve kredi risklerine makroekonomik stres testi
uygulamasinin temel unsurlar1 analiz edilmistir. Stres testlerinin uygulama siireci
kapsaminda; risklerin tanimlanmasi, kapsamin belirlenmesi, uygulanacak soklarin ve
senaryolarm uyarlanmasi, toplulastirma konusu, soklarin ikincil ve geri bildirim etkileri,
stres testi uygulama yontemleri, stres testlerinin sonuglarmin nasil yorumlanacagi ve
kullanilacagina iliskin 6nemli noktalar agiklanmistir.

Tezin ti¢iincii ve son boliimii ise tezin uygulama boliimii olup, Tiirkiye ve se¢ilmis
19 AB iilkesi ( Avusturya, Belgika, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya, Fransa,
Yunanistan, Macaristan, Irlanda, Italya, Litvanya, Malta, Hollanda, Polonya, Portekiz,
Romanya, Slovenya, Ispanya ve Ingiltere) bankacilik sektdrii i¢in, Wilson’in Credit
Portfolio View modelinde uyguladigi metodolojisi izlenerek makroekonomik kredi risk
modelleri gelistirilmis ve ¢esitli senaryo analizleri altinda stres testleri uygulanmstir.

Tirkiye bankacilik sektoriine stres testleri uygulama asamasinda, oncelikle
bankacilik sektorii takip oranlarma etki eden makroekonomik faktdrlerin belirlenmesi
amaciyla uygun dogrusal regresyon modeli tahmin edilmis, bu modelin degiskenlerinin
parametrelerinden elde edilen katsayilar vasitasiyla Monte Carlo simiilasyonu
olusturulmus ve ¢esitli senaryolara bagl olarak Tiirk bankacilik sektorii i¢cin kredi riski
analiz edilmistir.

Sec¢ilmis AB iilkeleri bankacilik sektorii i¢in olusturulan panel veri analizinde ise
model parametrelerinin elde edilebilmesi igin AB bankacilik sektdrii takip oranlarna etki
eden makroekonomik degiskenler literatiirde en sik kullanilma durumlarina gére modele
eklenmis ve panel veri modelinden elde edilen parametreler kullanilarak Monte Carlo

simiilasyonu araciligtyla stres testi uygulamasi gergeklestirilmistir.



BIiRINCIi BOLUM

1. BANKACILIK SEKTORUNDE KREDI RiSKi VE OLCUMU

Bankacilik sektorii, yapis1 geregi biinyesinde cesitli riskleri barmdirmaktadir.
Bankanin zarara ugrama olasiligi, bankacilik agisindan riski ifade etmektedir (Bolgiin ve
Akgay, 2016, s. 287). Bankalar, genel ¢erceve olarak makro (tiim sektorii etkileyecek
diizeyde) risklerle ya da mikro (bankalar arasindaki rekabet) risklerle karsilagsmaktadirlar
(Allen and Santomero, 1997, s. 15). Bankalarda, fon arz edenlerle fon talep eden kesimler
arasinda {istlenilen finansal aracilik fonksiyonu geregince maruz kalinan en temel risk
kredi riskidir. Aslinda, bankalarin karsilasabilecegi riskleri, piyasa riski, kredi riski ve

operasyonel riskler olmak tizere temelde ii¢c grupta siiflandirmak miimkiindiir.

1.1. Bankacilik Sektoriinde Temel Riskler

Asagidaki sekilde bankacilik sektoriiniin - karsilasabilecegi temel riskler

gosterilmektedir.

Bankacilik Sektoriinde Temel Riskler
|
1 | 1

Piyasa Riski Kredi Riski Operasyonel

Emtia Fiyati
Degisim Riski

Doviz Kuru
Riski

Faiz Oran1
Riski

Menkul Kiymet
Riski

Likidite Riski

Yasal Risk

[tibar Riski

Sekil 1.1. Bankaculik sektoriinde temel riskler (Bessis, 2002)



1.1.1. Piyasa riski

Piyasa riski, esas olarak finansal fiyat ve oranlardaki hareketlilikten kaynaklanan
risk olarak ortaya ¢ikmaktadir. Basel Komitesi, piyasa riskini, “bankalarm bilango i¢i ve
bilango dis1 hesaplarinda tutulan pozisyonlarda piyasa fiyatlarindaki degisimler nedeniyle
kayba ugrama riski” olarak ifade etmistir (BIS, 2006, s. 157). Baska bir ifadeyle,
“finansal piyasalardaki bono, emtia veya hisse senedi fiyatlarindaki dalgalanmalardan, ya
da faiz oranlar1 veya doviz kurlarindaki degisimlerden kaynaklanan” riskleri piyasa riski
olarak tanmimlayarak bankalarm, hem bilanco yonetimleri hem de alim satim
faaliyetlerinden dolay1 piyasa riskine egilimli olduklarmi vurgulamaktadir. Bu agidan
bakildiginda piyasa riskinin, bankacilik sektoriiniin karsilastig risklerin en kapsamlisi
oldugu séylenebilir (Tapiero, 2004, s. 14).

Piyasa riskleri, bagimli ve bagimsiz riskler olmak iizere iki baslikta ele almabilir.
Bagimli riskler, hisse senedi fiyatlarinda, faiz oranlarinda, déviz kurlarinda ve bunlar gibi
finansal araglarda olusan degisikliklerden kaynaklanan risklerdir. Bagimsiz riskler ise,
bunlarin diginda kalan diger risk gruplarini igermektedir (Bolgiin ve Akgay, 2016, s.288).

Bu kapsamda bankalarin cari fiyat ya da kurlarla degerlenerek bilangolarinda cari
piyasa degerleri lizerinden gésterilmesi zorunlu bulunan (Aktan, 2007, s. 23);

e Alm/satim hesaplari/portfoyii’ne iliskin pozisyonlardan kaynaklanan
risklerden korunma (hedging), ya da riskleri azaltma amaciyla girilmis faize
dayali veya cari degerleri faiz degisimlerine duyarh tiirev sdzlesmeler ve
opsiyonlar,

e Alim/satima konu hisse senedi, yatirim fonu katilma belgeleri, tahvil ve
bono gibi menkul degerler,

e Her bir doviz cinsi itibariyle net kisa ve uzun bilango i¢i ve bilango dis1
dbviz pozisyonlari,

e Alm/satima konu altin ve diger kiymetli madenler, piyasa riskinin
konusuna girmektedir.

Bankalarin elinde tuttugu finansal varlik ve pozisyonlarmn cari piyasa degerini
etkileyecek dort temel fiyat degiskeni bulunmaktadir. Bunlar (Crouhy, Galai and Mark,
2001, s. 38):

e Emtia fiyat1 degisim riski
e Doviz kuru riski

e Faiz orani riski ve



e Menkul krymet riskidir.

Piyasa Riski

Sekil 1.2. Piyasa riski bilesenleri (Aktan, 2007)

1.1.1.1. Emtia fiyati degisim riski

En genel anlamiyla Emtia, organize piyasalarda alim/satimi yapilabilen ‘tarim
iiriinleri, petrol, gaz, elektrik ve altmn hari¢’! kiymetli madenler gibi fiziksel iiriinler olarak
tanimlanmaktadir (Crouhy, Galai and Mark, 2001, s. 42).

Piyasada olusan arz iizerinden belirlenen emtia fiyat1 degisim riskinde arzin
oynaklig1 fiyat1 belirleyen temel unsurdur. Bu yoniiyle emtia fiyat1 degisim riski diger
risk tiirlerinden ayrilir ve bu yiizden emtia fiyatlar: genelde diger finansal varliklara gore
daha fazla bir oynakliga sahiptir (Uzunoglu vd., 2005, s. 27).

Finansal varlik ve pozisyonlarla ilgili fiyat degisimlerinden (hisse, faiz, kur ve
emtia risklerinden) kaynaklanan toplam zarar riski genel piyasa riski olarak
adlandirilmaktadir. Ancak, finansal araglarin cari fiyatini etkileyebilmekle birlikte, piyasa
riskinin diginda kalan bazi ek risklerde bulunmaktadir. Aktif ve pasifler arasindaki vade

uyumsuzluklarindan kaynaklanabilecek faiz riskini ifade eden bosluk veya fark riski,

! Basel ve BDDK (Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu) diizenlemelerinde déviz kuru riski ile
birlikte ele alinmistir.



genel fiyat hareketlerinin birbirini vade agisindan dengeledigi kabul edilen finansal
araglarmn fiyatlarma yansimasinda olusan farkliliklar nedeniyle ortaya ¢ikan baz riski ve
alim/satima konu olan hisse senedi yatirim riski ek risklere 6rnektir. Ayrica, tahvil ya da
bono gibi menkul kiymetlerin piyasadaki genel fiyat hareketlerinden bagimsiz olarak bu
menkul kiymetleri ihrag edenler veya 6demesini garanti edenlerin yonetim ya da finansal
durumlarindaki gelismeler nedeniyle karsilagabilecekleri zarar olasiligini ifade eden

spesifik risk de bu tiir ek risklere 6rnek olarak gosterilebilir (Aktan, 2007, s. 27).

1.1.1.2. Déviz kuru riski

Doviz kuru riski, “bankalarin, tiim doviz varlik ve yiikiimliiliikleri sebebiyle doviz
kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler sonucu maruz kalabilecekleri zarar
olasilig1” olarak ifade edilebilir (BDDK, 2012, s. 47). Diger bir ifadeyle, bankalarin aldig1
yabanci para (YP) pozisyonlarin beklenmedik yondeki kur hareketleri nedeniyle
gelirlerinde ve dolayisiyla 6zkaynaklarinda, nakit akislarinda, aktif kalitesinde ve son
olarak taahhiitlerini karsilamada yaratacagi olumsuzluklara iliskin risktir (Babuscu, 2005,
S. 45).

Ulusal paranin yabanci para karsisinda deger kazanmasi durumunda, aktifinde
doviz fazlasi olan banka, ayn1 doviz icin daha az ulusal para elde edecegi i¢in zarar;
pasifinde doviz fazlasi olan banka ise ayni borcunu daha az ulusal para 6deyerek
kapatacagi i¢in kar elde edecektir. Bankalar, tig¢ tiir kur riski ile karsilasabilirler. Bu riskler
(Kaval, 2000, s. 85):

e Acik pozisyon, Uzun pozisyon olarak da ifade edilen bu risk tiirii, bankanin
belirli bir para cinsinden yabanci para taahhiitlerinin, varliklarindan daha
fazla olmas1 durumu olarak tanimlanabilir.

o Kapali pozisyon, kisa pozisyon olarak da ifade edilen bu kavram, bir
bankanin belirli bir para cinsinden yabanci para taahhiitlerinin
varliklarmdan daha az olmas1 durumudur. Bankanin yabanci para varliklari
ile taahhiitlerinin birbirine esit olmasi durumu ise kare pozisyon olarak
adlandirilir.

e Parite riski ise, banka bilangosunda birden fazla yabanci para tiirii

bulunmasi sonucunda ortaya ¢ikan risk olarak tanimlanabilir.



1.1.1.3. Faiz orani riski

Faiz oranina duyarh varliklarin olugturdugu karma portfoylerde finansal araclarin
vadelerine ve nominal degerlerinin degiskenlik gostermesine gore ¢ok farkl risk tiirleri
ortaya ¢ikabilmektedir (Crouhy, Galai and Mark, 2006, s. 165). Faiz orani riski, piyasa
faiz oranlarindaki ylikselmelerden dolay1 sabit getirili finansal varliklarin degerinin
diismesi seklinde ifade edilebilir. Bagka bir ifadeyle, faiz orani riski, faiz oranlarindaki
hareketler nedeniyle bankanin pozisyon durumuna bagl olarak maruz kalabilecegi zarar1
ifade etmektedir. Bankanm pasif hesaplarinda ¢cogunlukla uzun vadeli ve sabit faizli
fonlarm bulunmasindan dolay1 faiz oranlarinin diismesi sonucunda, banka maliyetleri
piyasa faiz oranlarinin Ustiine ¢ikmaktadir. Faiz oranlarmin artmasi sonucunda ise aktif
hesaplarinda yer alan sabit faiz oranl varliklarin getirisi, piyasa degerinden daha diisiik
bir seviyede kalacaktir (Teker, 2006, s. 75).

Faiz riski, faiz oranlarindaki hareketler nedeniyle bankalarmn finansal durumuna
gore maruz kaldig: risklerdir. Faiz riski, hem bankanin gelirleri hem de bilanco i¢i ve
bilango dis1 kalemlerinin ekonomik degerleri iizerinde etki olusturmaktadir. Bankanin
maruz kalabilecegi faiz riskine iliskin en ¢ok goriilen durumlar su sekilde siralanabilir
(Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 289):

e Vade farkliliklar1 nedeniyle riskin yeniden fiyatlandirilmasi ve buna bagh
olarak banka bilango kalemlerinin yeniden fiyatlandirilmasi,

e Verim egrisi riski (verim egrisindeki degismelerden kaynaklanir),

e Temel faiz riski (ayni fiyatlandirma 6zelliklerine sahip farkli enstriimanlara
uygulanan faiz oranlarinin ayarlanmasinda yapilan hatali korelasyondan
kaynaklanmaktadir).

Faiz oran1 riski yonetimi, banka ve isletmelerin bu riski bagkalarina devretmelerini
saglayan tiirev faiz orani sozlesmeleri ile daha kolay hale gelmistir. Bu iiriinlerin maliyeti
yiiksek oldugundan fayda maliyet analizinin dikkatli yapilmas: gerekmektedir (Sayilir,
2010, s. 12).

Basel Komitesi’'nin yaynladig1 “Faiz Orant Riski Yonetim ve Gozetim Ilkeleri”
baslikli ¢alismada, s6z konusu riskin etkin bir sekilde yonetilmesi i¢in uyulmasi gereken
hususlar1 ve bankacilik denetleme ve diizenleme kurumlarinin bu konuda uygulamasi
gereken faaliyetlerin neler olmasi gerektigini detayli bir sekilde agiklamaktadir (BIS,
20044, s. 5-6). Basel Komitesi, faiz orani riskine neden olan dort temel unsur oldugunu

belirtmektedir. Bu unsurlar:



e Yeniden fiyatlandirma riski: Faiz orani riskinin en basta ve en ¢ok tartigmali
yoniinii  olusturmaktadir. Buna gore, bankalarin  varliklarinda,
yiikiimliiliikklerinde ve bilango dis1 pozisyonlarinda sabit oranlar oldugunda,
vadenin ve zamanin degismesi durumunda, pozisyonlarmn bu degisen
durumlara gore yeniden fiyatlandirma zorunlulugunun olmasi olarak
sOylenebilir.

o Verim egrisi riski: Bankalar yasadigi yeniden fiyatlandirmadaki
uyumsuzluklardan dolayi, getiri egrisinin seklini ve egimini degistirmek
zorunda kalmustir. Getiri egrisi riski, getiri egrisinde beklenmeyen
degismeler s6z konusu oldugunda, bu degismelerden dolay1 bankalarin
gelirlerinde veya baglica ekonomik degerlerini zit yonde etkiler ortaya
cikarmasi seklinde ifade edilebilir.

e Temel (Baz) risk: Temel oran riski olarak da ifade edilmektedir. Bu risk,
yeniden fiyatlandirma O6zelliklerine sahip olan farkli menkul kiymetlerin
getirileri ile bunlara 6denen miktar arasindaki oranin dengelenmesinde
ortaya ¢ikan diisiik korelasyon iliskisinden kaynaklanmaktadir. Faiz
oranlar1 degisiminde, bu farkliliklar nedeniyle benzer vadelere ya da
yeniden fiyatlandirma sikliklarina sahip varliklar ile yiikiimlilikler
arasinda nakit akimi ya da gelirin yayilmasinda beklenmedik degisimlere
neden olabilmektedir.

e Opsiyon riski: Sahibine herhangi bir tarihten itibaren belli siire i¢inde, belirli
bir faiz lizerinden borglanma ya da bor¢ verme hakkina sahip olma faiz
opsiyonu olarak adlandirilmaktadir. Faiz opsiyonu, sabit faiz diizeninin
yerini degisken faize birakmasiyla daha agik bir sekilde ortaya ¢ikan faiz
riskini yonetmek igin gelistirilmis tiirev bir Urlindiir. Faiz opsiyonlari ile
ileriye yonelik faiz riski ortadan kaldirilarak, kar potansiyeli de
korunabilmektedir. Bunun diginda faiz opsiyonlar1 riskten korunma yanmda

spekiilasyon amaciyla da kullanilabilmektedir.

1.1.1.4. Menkul kiymet riski

Menkul kiymet portfoylinde oynakliktan kaynaklanan riskler sebebiyle ortaya
cikan bagka bir ifadeyle, isletmeye ortaklik ya da isletmeye ortak olmaktan kaynaklanan,

kér payr alma hakki tantyan menkul kiymetlerin (hisse senetleri, gelir ortaklig1 belgesi,
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yatirim fonlar, igtirakler, bagh ortakliklar, bagli menkul kiymetler ve benzerleri gibi)
isletmenin dagittig1 kar paylar1 veya benzeri gelirlerin azalmasi sebebiyle ya da genel
ekonomik konjonktiirde meydana gelen olumsuz gelismeler sonucunda olusan fiyat

diisiisleri nedeniyle olusan zarar olasiligidir (Babuscu, 2005, s. 72).

1.1.1.5. Likidite riski

Likidite riski, bankaciliktaki temel risklerden biridir. Likidite, fon taleplerinin
karsilanabilme yetenegi olup, finansal kurumlar i¢in hayati 6neme sahip bir kavramdir
(Kaya vd., 2012, s. 369). Herhangi bir ticari isletme, tiim 6deme ve yiikiimliiliikklerini tam
ve vadesinde yerine getiriyorsa, likiditesi iyi seklinde nitelendirilebilir. Bagka bir ifadeyle
likidite, isletmeler icin, vadesi gelen borglarini 6demeye hazir olabilme giiciidiir. Bir
isletmenin hayatmin siirekliligini tehdit eden risklerden biri karliliksa, digeri ve onun
kadar 6nemlisi likiditedir (Coskun, 2010, s. 117).

Faaliyet alanlari, fon kaynaklar1 ve bilanco yapist gibi gesitli etmenlere bagli
olarak bankalarin likidite gereksinimleri farklilik gostermektedir. Bu sebeple her bir
banka normal ve normal olmayan sartlarda ylikiimliliiklerini gerektigi gibi yerine
getirebilmek amaciyla yeterli fonlar1 bulundurmak ya da s6z konusu fonlarin nerelerden
ve hangi sekilde elde edilebilecegini planlamak durumundadir. Bu yiizden, faaliyet
alanlar1 ve yapisi ne olursa olsun biitiin bankalar likidite gereksinimlerini detayl1 olarak
belirlemeli, 6lgmeli, izlemeli ve kontrol etmelidir. Sekil 1.3’te gosterildigi gibi likidite

riski, fonlamayla ilgili likidite riski ve piyasayla ilgili likidite riskinden olusmaktadir.

Sekil 1.3. Likidite riski bilesenleri

Fonlamayla ilgili likidite riski, nakit giris ve ¢ikislarindaki degiskenlikler ve

vadeye bagli nakit akimlar1 uyumsuzluklar1 nedeniyle fonlama yiikiimliiliiglinti uygun bir
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maliyet ile yerine getirememe olasiligini; Piyasayla ilgili likidite riski ise, bankanin
piyasaya gerektigi gibi girememesi, bazi iirlinlerdeki derin olmayan piyasa yapisi ve
piyasalarda olusan engeller ve boliinmeler sebebiyle pozisyonlarini uygun bir fiyatta,
yeterli tutarlarda ve hizda kapatamamasi ya da pozisyonlardan ayrilamamast durumunda

ortaya ¢ikan zarar olasiligini ifade etmektedir (Aktan, 2007, s. 29).

1.1.1.6. Yasal risk

Yasal risk, eksik ya da yanlis yasal bilgi ve belge sebebiyle alacaklarin deger
kaybederek geri donmesi veya yiikiimliiliiklerin beklenenin {izerinde olugmasi
durumlarin1 ifade etmektedir. Bankalar ¢ok cesitli sekillerde yasal risklere maruz
kalabilirler. Mevcut yasalar, banka ile ilgili yasal sorunlarmn ¢oziimiinde eksik
kalabilmekte ya da bir bankanin 6zel durumuna ait mahkeme karari, bankacilik
sektoriinde kismen ya da tamamen olumsuz etkileyebilecek nitelikte olabilmektedir.
Ayrica, bankacilik ve diger ticari isletmelerle ile ilgili yasalar degisebilmektedir.
Bankalar 6zellikle giincel islemlerin uygulanmasinda ve isleme taraf olmayla ilgili yasal
hakkm bulunmamasi durumlarinda dogabilecek yasal risklere karsi olduk¢a hassas

davranirlar (Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 294).

1.1.1.7. Itibar riski

Bir bankanin faaliyetlerindeki basarisizliklarindan dolay1 veya mevcut kanuni
diizenlemelere uygun davranilmamasi sonucunda itibar riski ortaya c¢ikar. Banka
miisterilerinin ve piyasa katilimeilarinin giiveninin saglanmasi ve korunmasi bankalar
icin 6nemli oldugu igin itibar riski bankaya ciddi hasarlar verebilir (Bolgiin ve Akgay,
2016, s. 294).

1.1.2. Operasyonel risk

Finansal piyasalarda ortaya ¢ikan gelismeler, teknolojik ilerlemelere bagli olarak
daha karmasik sistemlerin kullanilmaya baglamasi, bankalarin vermis olduklari {iriin ve
hizmetlerin ¢esitlenmesi giinlimiizde bankalarin operasyonel faaliyetlerini dnemli 6l¢iide
degistirmistir. Operasyonel risk genel olarak kredi ve piyasa riski disinda kalan biitiin
riskler olarak ifade edilebilir. Basel Komitesi operasyonel riski uygun olmayan ya da
islemeyen ig siirecler, insanlar, sistemler ya da dis etkenler sebebiyle ortaya ¢ikabilecek

zarara ugrama riski olarak tanimlamustir (Kaya vd., 2012, s. 373).
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Operasyonel risklerin belirlenmesinde ilk adim, bu risklerin banka yOnetimi
tarafindan tanimlanabilmesidir. Yetersiz i¢ kontroller, yolsuzluk ve sahtecilik, zayif kredi
kontrolleri, hatali muhasebe kayitlari, bilgi teknolojisi sistemlerindeki hata ve aksakliklar,
dogal afetler sonrasinda olusabilecek bilgi kayb1 operasyonel risk tanimi altinda yer alan
cesitli risk gruplaridir.

Finansal kuruluslarin, kredi ve piyasa risklerinin yonetilmesinde deneyim ve
uzmanliklar1 olmasina ragmen, sadece birka¢ kurum operasyonel risk kavramini
sistematik olarak ele almistir. Operasyonel risk, kredi ve piyasa riski yaklagimlariyla
biitlinlestirilmelidir. Uygulama hatalari, yonetim yanliglari, bilgisayar ve network
arizalari, hizmet ya da iirlin kalite farkliliklari, sahtecilik, ilgili mevzuat ya da sirket
politikalar1 ile uyumsuzluk gibi 6zellikler ile karakterize edilebilen operasyonel riskler,
finansal hizmetler sunan kurumlar tarafindan her zaman yeterince tanimlanmamis ya da
en azindan agik¢a ifade edilmemistir. Operasyonel risk, siire¢ tanimlari, daha net ve kesin
olarak yapilabilen ve veri tabani gerekli uyumlu bilgi sistemleri ile desteklenebilen kredi
ve piyasa risklerinden ¢ok daha genis kapsamlidir (Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 298).

Basel Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi (BCBS) operasyonel risk
doguran islem ve olaylar1 ya da sebepleri yedi baslik altinda bir araya getirmistir (Akgiic,
2011, s. 9):

e ¢ yolsuzluk eylemleri: Banka personelinin zimmet, hirsizlik, sahtecilik,
dolandiricilik gibi suglardan veya yasalara, yonetmeliklere ve banka
politikasina kars1 islemlerinden kaynakli zararlar,

e Dis yolsuzluk eylemleri: Bankanin, li¢iincii kisilerin dolandiricilik, hirsizlik
ve sahtecilik gibi islemis oldugu su¢lardan kaynaklanan zararlari,

e Calisma uygulamalari ve isyeri kosul ve ortami:  Calisma, isyeri
giivenligine, saglik kosullarina veya sozlesmelere aykir1 uygulamalardan
kaynakl1 bedensel yaralanmalar da dahil tazminat taleplerinin 6denmesi ve
kayiplarm tazmin edilmesi,

o Miisteriler, iiriinler ve is uygulamalari: Misterilere karsi tistlenilen
yuktmliliklerin bilgisizlik ya da ihmal sonucu yerine getirilememesinden
ya da verilen hizmetin, {rliniin niteliginden, kalitesinden kaynaklanan

zararlar,
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o Varliklarda fiziksel hasarlar ve kayplar: Teror ya da dogal felaketler, toplu
gosteriler gibi olaylardan kaynaklanan, banka varliklarinin maddi hasar
gormesinden veya kaybolmasindan kaynakli zararlar,

o Isin kesintive ugramas: ve sistem arizalari: Bilgi teknolojisi sistem
arizalarindan, isin kesintiye ugramasindan kaynaklanan zararlar ve

o Islemler, teslim ve yonetim: lIslemlerin talimatlara aykir1 veya yanlis
yapilmasindan, yonetim hatalarindan, miisteri ve saticilarla olan iliskilerden

ve alim-satim iglemlerinden kaynaklanan zararlardir.

1.1.3. Kredi riski

Kredi vermek bankanin riskli faaliyetlerinden biridir. Kredi riski, bor¢ alan tarafin
finansal sebeplerden ya da diger bagka sebeplerden dolay1 iizerinde anlasma saglanan
sartlar1 yerine getirmekte basarisiz olmasi sebebiyle olusabilecek zararmn riskidir
(Donaldson, 1989, s. 14).

Bankalari en 6nemli uzmanlik alanlarinin baginda kredi riski alma ve bu riskleri
etkin bir gsekilde yoOnetmeleri gelmektedir. Kredi riski, banka borglusunun
yiiktimliiliiklerini tamamen veya kismen vadesinde yerine getirememe ihtimalidir. Diger
bir ifadeyle kredi riski, tiim bor¢larm geri 6denmemesi, kredi servisinin gecikme riski ya
da 6diinciin geri donmeme riskidir (Parasiz, 2007, s. 219).

Kredi risklerinden dolay1 olusan kayiplarin dagiliminda beklenen kaybi bankalar
ayirdiklart rezervlerle, beklenmeyen kayiplar1 ise provizyon ve 0z sermayeleri ile
karsilayacaklardir (Altintas, 2011, s. 18).

Kredi riski, karsi tarafin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesinden veya etme
isteksizliginden olusmasma ragmen, kredi riski c¢esitlendirilebilir. Ancak temerriide
diisme riskinin ¢ogunlugu sistematik riskten kaynaklandigi igin, bu riski hedge (riskten
kaginma) etmek zordur (Oldfield and Santomero, 1997, s. 38).

Kredi riski, geligmis tilkelerde ticari bankalarimn {istlendikleri en 6nemli bankacilik
riskidir. Halbuki gelismekte olan iilkelerde, iilkemizde de goriildiigii gibi, bankalarin
kredi portfoylerinin kiiciik olmas1 ve ¢cok az sayida bilinen miisteriyle ¢alisilmasi bu riski
azaltan sebeplerdendir (Kdyliioglu, 2001, s. 82).

Bir kredi portfoyiliniin riski, icermis oldugu kendine 0zgii risklerden ve
yogunlagma riskinden etkilenmektedir. Bankalarin kullanima sunmus olduklar1 fonlardan

olusan portfoyiin kredi riski, i¢sel ve dissal etmenlere baglhidir. I¢sel etmenler, bankalarin
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kredi politikalarindaki eksiklikler, agiklar, gerg¢ek¢i olarak olusturulmus kredi
yogunlagma limitlerinin olmayisi, kredi komitesince yetersiz tanimlanmis kredi limitleri,
bor¢lanan tarafin eksiksiz bir sekilde degerlendirilmemis olunmasi, riskin dogru bir
sekilde fiyatlandirilamamasi, yeniden gdzden gecirme sisteminin kullandirilan kredilerde
olmayisi gibi ifade edilebilir. Digsal etmenler olarak ise, fiyatlarda olusan dalgalanmalar,
faiz orani, doviz kuru, ticari kisitlamalari, genel ekonomik durum ve hiikiimet politikalar1
gibi ¢esitli etmenler olarak sdylenebilir (Hatiboglu, 1996, s. 57).

Bankacilikta kredi riskinin yonetimi, list yonetimin iizerinde fazlaca durmasi
gereken konulardan birisidir. Kredi riski yonetimi siirecinde asagida belirtilen unsurlar
yer almalidir:

e Bilimsel temele dayanan risk fiyatlamasi,

e Kredi derecelendirilmesi sonucunda riskin 6l¢timii,

e Riskin sayisallagtirilmasinin tahmin edilen kredi kayiplar1 sonucuna gore
yapilmasi ve

e Portfoy yonetimi ve kontroliiniin etkin bir kredi gézden gecirme siireci
icermesidir.

Kredi riski yalnizca kredi iirlinlerinden kaynaklanabildigi gibi finansal {iriinlerden
de kaynaklanabilir. 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 48. maddesinde kredi riski
tastyan islemler su sekilde belirtilmistir (Takan ve Boyacioglu, 2011, s. 573-574) :

e Bankalar tarafindan verilen nakdi krediler,

e Teminat mektuplari, kontgarantiler, kefaletler, aval, ciro, kabul gibi gayri
nakdi krediler ve bu niteligi haiz taahhiitler,

e Satm alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari,

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

e Varliklarin vadeli satisindan dogan alacaklar,

e Vadesi gegmis nakdi krediler,

e Tahakkuk etmekle birlikte tahsil edilmemis faizler,

e Gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri,

e Ters repo islemlerinden alacaklar,

e Vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger sozlesmeler

sebebiyle tistlenilen riskler ve
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e Ortaklik paylaridir.
Kredi riskleri temel olarak dort bilesenden olugsmaktadir. Bunlar:
e Kredinin miktari,
o Krediyi 6deyecek gercek veya tiizel kisinin varliklari,
e Varsayilan 6deme tarihleri ve
e Odenmis/ Odenmemis borg bakiyesidir.

Bankacilik faaliyetlerinde kredi riskinin ortaya ¢ikmasma neden olan faktorleri
icsel veya digsal olarak ya da bankanin kontroliinde olan veya olmayan faktérler olarak
ifade edebiliriz.

Bankanm kontroliinde olan kredi riski dogurabilecek i¢sel faktorler iyi risk
yonetimi uygulamalariyla denetim altinda tutulabilecek risk kaynaklaridir. Kredi
talebinde bulunan kisinin yapmis oldugu ekonomik faaliyetin veya karakterinin dogru
analiz edilememesi, kredi teminatinda hata yapilmasima bagl olarak ortaya ¢ikabilecek
sorunlar, kredi riski dogurabilecek i¢sel faktorlere drnek gosterilebilir.

Kredi riski kaynaklarindan olan bankanin kontroliinde olmayan faktorler ise,
ortaya ¢ikmalar1 bankanin kontroliinde olmayan risk faktorleridir. Deprem, sel gibi dogal
afetler ekonomik ve siyasi krizler, para, maliye ve gelir politikalar1 digsal faktorlere 6rnek

gosterilebilir (Altintas, 2011, s. 18).

Tablo 1.1. Kredi riski kaynaklar: (Sonbul Iskender, 2014)

Icsel Faktorler Digsal Faktorler

Kredi miisterisine 6zgii faktorler Politik, ekonomik ve sosyal faktorler
-Tedarik, tiretim ve pazarlama yapisi -Yasal diizenleme degisiklikleri
-Rekabet giicii -Politik yapidaki degisiklikler
-Y6netim becerisi -Ekonomi politikalarmdaki degisiklikler
-Uriin yasam déngiisii -Oynaklik, sok ve krizler

Bankaya 6zgii faktorler Dogal faktorler

-Mali tahlil — istihbarat yapist -Dogal afet, kuraklik vs,

-Risk degerlendirme kabiliyeti Diger

-Karar alma kriterleri -Teknolojik gelismeler

-Risk — teminat dengesi -Miisteri tercihleri

-Uriin yasam déngiisii

Kredi riskinin kaynaklarina iliskin yapilabilecek bir diger ayrim ise sistematik ve

spesifik risk seklindedir. Sistematik (azaltilamayan) riskler, menkul kiymetlerin
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getirilerindeki dalgalanmalarin, piyasadaki tiim finansal varliklarin fiyatlarmi ayni
zamanda etkileyen faktorlerden kaynaklanan kismidir. Sistematik riskin kaynaklar1 ise
ekonomik, politik ve sosyal ¢cevredeki degisiklikler, dogal afet, kuraklik gibi etkenlerden
kaynaklanan dogal faktorler, teknolojik gelismeler, miisteri tercihleri ve iiriin yasam
dongiisii gibi diger etmenler olarak belirtilebilir. Spesifik (sistematik olmayan) riskler ise,
toplam riskin firmaya ya da firmanin i¢inde yer aldig1 sektore 6zgli kismidir (Coskun,
2010, s. 349). Kredi miisterisine 6zgii faktorler ve bankaya 6zgii faktorler spesifik riskin
bilesenlerindendir.

Bazen sistematik riskin bilesenleri ile spesifik riskin bilesenleri ¢esitli sebeplerden
dolay1 keskin bir sekilde kategorik bir ayrima tabi tutulamaz. Ciinkii yerel bir cografyanin
etkisi altinda kalinan dogal etmenler, bor¢lu ya da borg¢lulara ait bir risk faktoriine
doniisebilir (Altintas, 2011, s. 20). Modern portfoy teorisine gore portfoyiin toplam riski,
sistematik risk ve firma (spesifik) riskinden olugmaktadir. Eger portfoyiimiize yeni
menkul degerler ilave edersek spesifik riskimizi dolayisiyla toplam riskimizi azaltirken
portfoyiimiiziin sistematik risk unsurunun toplam risk i¢indeki pay1 artacaktir. Bagka bir
ifadeyle c¢esitlemenin fazlalagsmasi portfoylimiiziin pazarla olan iligkisini arttiracak
sistematik risk giderek toplam riskin yerini alacaktir (Karan, 2013, s. 210). Burada
iizerinde diisliniilmesi gereken nokta kredi portfoyiinde cesitlendirme yapilmasinin,
spesifik ve sistematik risk lizerindeki etkilerinin modern portfoy teorisiyle uyusup
uyusmayacagidir. Spesifik risk, modern portfdy teorisine gore c¢esitlendirme ile
azaltilabilir. Ancak sistematik risk i¢in bu durum gecerli degildir. Yani ¢esitlendirme ile
ortadan kaldirilmas1 miimkiin degildir.

Kredi portfoyiinde de, hisse portfoylinde oldugu gibi ¢esitliligin ve miisteri
sayisinin artmasinin, diger bir ifade ile konsantrasyondan kag¢inilmasmin spesifik
etkenlerden kaynaklanabilecek kredi riskini azaltabilecektir. Fakat sistematik ve spesifik
risk unsurlar1 arasindaki geciskenlik nedeniyle, modern portfdy kuraminin, hisse
portfoyiinde, sistematik riskin portfoy cesitlemesi yoluyla azaltilamayacagi seklindeki
varsayimini kredi portfoyii i¢in her durumda ileri siirmek dogru olmayabilir. Kredi
portfoylinde yogunlasmadan kagmilmasi, sistematik faktorlerin etkisinden tamamen

kaginmay1 saglamasa da zararin azaltilmasina yardimeci olabilir (Altintas, 2011, s. 20).
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1.2. Kredi Riskinin Olgiimii

Diinyada iflas eden kurumlarin sayilarmin giderek artmasi biiyiik firmalarin
fonlama kaynaklarina dogrudan erisim imkanlarmnin artmasi, kredi marjlarinda gittikce
artan rekabet, bir¢ok piyasada reel varliklarin dolayisiyla da teminatin degerinin gittikge
diismesi ve son olarak i¢ginde temerriit riski tasiyan bilango dis1 islemlerin keskin bir artig
gostermesi, kredi riski 6l¢limiiniin 6neminin artmasina neden olmustur. Bu gelismelere
bagli olarak finansal kuruluslar gittikce artan 6l¢iide kredi riskinin 6znellikten uzak daha
nesnel kriterlere bagl olarak 6l¢iilmesine yonelmislerdir (Altman and Saunders, 1997, s.
1721-1742).

Temerriit, kredi riskinin Olglilebilmesi i¢in bankanin kredi portfoyiinden
kaynaklanan kayiplarin olasilik dagilimi olarak ifade edilmektedir. Tek bir kredi igin
kredi kaybimin dagilimi, bir yildaki kaybin ortalamasi ve standart sapmasidir (Altman and
Saunders, 1997, s. 1721-1742).

1.2.1. Beklenen kayip

Bir menkul kiymet veya kredi islemi igin bilinen kredi riski miktari, ortalama
temerriide diisme ihtimali ve ayni risk derecesindeki esdeger taraflar icin, temerriit
halinde geri kazanim faktorlerine dayandirilan, temerriit halinde ortalama beklenen
kayiplar1 temsil eder. Ortaya ¢ikan rakamsal kayip degeri, kredilerden dolay1 ayrilmasi
soz konusu genel provizyonlarin hesaplanmasi igin temel olusturabilir (Kaya vd., 2012,
s. 373).

Kaybm ortalamasi, beklenen kayip olarak adlandirilmaktadir. Beklenen kayip,
kredi kullandiranin bu kredibiliteye, teminat yapisina ve risk tutarina sahip krediler i¢in
kaybetmeyi bekledigi zarar tutaridir. Fon saglayan, kredi fiyatlamasinda beklenen kaybi1
dikkate almalidir (Altman and Saunders, 1997, s. 1721-1742).

Bagka bir ifadeyle beklenen kayip, tek bir kredi isleminin veya kredi portfoylinde
cikmas1 beklenen ortalama zarardir. Bu bakis agisiyla, bir bankada kredi portfoyiinden
kaynaklanacak ortalama zarar ile bir manavin yas sebze ve meyve ticaretiyle ugrasmasi
nedeniyle katlandig1 ortalama fire arasinda nitelik olarak gok fark yoktur. Ikisi de is
yapmanin maliyeti olarak kabul edilip, pesinen firiiniin fiyatina ve giderlerine
yansitiimalidir.

Beklenen kaybin hesabi icin asagidaki alt risk unsurlarinin tahmin edilmesi

gerekmektedir (Altintas, 2011, s. 22):
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e Bor¢lunun temerriide diisme olasilig1 (Probability of Default, PD),

e Bor¢lunun temerriide diistiigii tarihte bankaya borglu olacagi tahmini tutar
(Exposure at Default, EAD) ve

e Temerriide diisen alacaktan, yapilabilecek tahmini tahsilatlar disiildiikten
sonra zarara doniisecegi tahmin edilen oransal bolimdiir (Loss Given
Default, LGD).

Tek bir islem i¢in ele alindiginda, borglunun genellikle bir yil olarak Slgiilen bir
stire i¢indeki temerriide diisme olasiliginin, temerriit tarihindeki muhtemel borg tutari ve
temerriit halindeki kayip oraniyla carpimi beklenen kaybi1 vermektedir. Kredi portfoyii
icin hesaplanacak beklenen kayip, tek tek kredi islemleri i¢in hesaplanacak beklenen
kayiplarin toplamina esit olmaktadir. Kredi portfoyii i¢in beklenen kaybm portfoydeki
miisteri veya islem sayisini artirma suretiyle azaltilmas: veya ortadan kaldirilmasi
miimkiin degildir. Her islem kendine 6zgili beklenen kaybiyla portfoye dahil olmaktadir
(Altintas, 2011, s. 22).

1.2.2. Parametrelerin belirlenmesi

Bankacilik  sektoriiniin - kredi  portfoylerindeki kayip risklerinin  ortaya
konulabilmesi i¢in ¢ok sayida parametrenin tahmin edilmesi gerektirmektedir.
Bankacilikta kredi risk 6l¢iimiinde kullanilan risk parametreleri, Basel II ile sektore
sunulan I¢sel Derecelecendirmeye Dayali Yaklasim (Internal Ratings Based Approach —
IRB) cercevesinde incelenecektir. IRB yaklasiminda dort tane temel risk unsuru
bulunmaktadir. Bunlar;

» Borglunun temerriide diisme olasilig,

» Kredi isleminin temerriide diisme durumunda kayip orant,

» Kredi isleminin temerriit halindeki tutar1 ve

» Kredi isleminin vadesi (Maturity — M) olarak ifade edilebilir (BCBS,
2001, s. 13).

Temerrtit olasiligmin tahmin edilmesi, genellikle ayr1 ayr1 kredi analizine dayanir
ve kredi sozlesmesinin siiresi boyunca onemli degisiklikler gosterebilir. Temerriit
anindaki risk miktari, kredi limitlerinden kullanilmayan tutar nedeniyle belirsizlik
olusturmaktadir. Geri kazanim orami (1-LGD), teminatlarin gelecek donem likiditeye

cevrilebilmesine ve oldukga belirsiz olan kanuni takip harcamalarinin tutarma da baghdir.
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Bu vyiizden krediden beklenen zararin ortaya konulabilmesi icin bu ii¢ olasilikli

degiskenin hesaplanmasi gerekmektedir (Kern and Rudolph, 2001, s. 4).

1.2.3. Temerriit olasihg:

Temerriit ifadesi, hukuk dilinde ifade edilis sekliyle ‘gecikme’, ‘direnme’
anlaminda kullanilan bir sozciiktiir. 818 sayili Bor¢lar Kanunu’nun 101’ nci maddesinde
‘muaccel bir borcun borglusu alacaklinin ihtariyla miitemerrid olur’ seklinde ifade
edilmek suretiyle bor¢lunun temerriide diismesi igin iki kosul ileri siiriilmiistiir. Bunlar:

» Borg¢ muaccel olmali, yani vadesi gelmis olmalhidir.

» Alacaklinn  borcun 06demesi i¢in borgluya ihtarda bulunmasi
gerekmektedir.

Ancak ayni1 maddenin ikinci fikrasinda borcun 6denecegi son tarihin borglu ve
alacakl tarafindan ortak olarak belirlenmis olmas: halinde ayrica bir uyariya gerek
olmadigma karar verilmistir.

Bu durumda, genel bir hiikiim olarak bor¢lunun banka ile imzaladig1 s6zlesme
hiiklimlerine gore faiz veya anapara borcunu Odemesi i¢in belirlenen son tarihte
yikiimliliiglinii yerine getirmemesi halinde, vadesi gecen borg i¢in temerriide diistiigl
kabul edilebilir. Ancak bankalar, anapara taksit ve/veya faizinin 6denmemesine bagh
olarak s6zlesmeye koyduklar: hitkiimler ¢er¢evesinde kalan tiim borcu vadesi gelmis hale
getirip belli bir siire iginde 6denmesi hususunda borgluya uyarida bulunabilirler (Altintas,
2011, s. 24).

Basel II ile sektdre sunulan Igsel Derecelecendirmeye Dayali Yaklasim
cercevesinde bir borglunun temerriit ile nitelendirilebilmesi i¢in asagidaki durumlardan
biri ya da birden fazlasina sahip olmasi gerekir. Bunlar (BCBS, 2001, s. 13):

> Odemesi gereken kredi borcunu 90 giinden fazla geciktirmesi,

» Kendisine kredi verenlere kars1 korunma amaciyla iflasini istemesi,

» Anapara, faiz ya da komisyon iicretlerinden olusan borg yiikiimliiliiklerini
tamamin1 ya da bir kismmi yerine getirmesinin olasi olmadigmin
belirlenmesi ve

» Borglunun riskinin silinmesi, 6zel karsilik ayrilmasi, anapara ve faiz
komisyonlarinin ertelenerek yeniden yapilandirilmasi suretiyle bir kredi

kaybmin ortaya ¢ikmasidir.
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Bu durumda, kredi ve alacaklar ‘donuk’ olarak nitelendirilip sorunlu kredi
hesaplarinda (Tasfiye olunacak alacaklar hesabinda) ayirt edilecek ve karsilik
yikiimliiligiine tabi olacaktir.

Diinya genelinde tarihsel temerriit oranlarina iliskin diizenli sekilde biriktirilmis
genis veri tabanma sahip ¢ biiylik derecelendirme sirketi olan Moody’s,
Standard&Poor’s ve Fitch’in kendilerine 6zgii temerriit tanimlart vardir. Fitch ve
Moody’s anapara veya faiz igin 6demenin geciktigi ilk giin temerriit durumunun
gerceklestigini kabul ederken, Standarts&Poor’s faizin vadeyi takiben tespit edilmis bir
stire iginde 6denmis olmasi durumunda temerriit halinin olusmamis kabul edilecegini
belirtmektedir. Moody’s bor¢lunun vadeyi takiben belirlenmis bir siire i¢inde anapara
veya faiz 6demesini yapmasi halinde, zamaninda gergeklestirilmis bir 6deme olarak kabul
etmemektedir (Van Gestel and Baesens, 2009, s. 209).

Igsel Derecelendirmeye Dayali Yaklasim’in temelinde kredi riskleriyle ilgili
olarak bankalarin kendi temerriit olasilig1 tahminlerini kullanmasi yer almaktadir. Basel
Komitesi, ayr1 ayri her bir bor¢lu igin kullanilacak olan temerriit olasiliginin, ayni
dereceye haiz borglularin olusturdugu havuzun ortalama temerriit olasiligina sahip
olmasini ve 1 yillik bir zaman periyodu i¢in yapilan 6ngdriiye dayanmasi gerektigini ifade
etmektedir. Her bir derecelendirme simniflamasi i¢in temerriit olasilig1 atamaya iliskin
olarak ti¢ yaklagim belirlenmistir. Bunlar, bankanin kendi temerriit tecriibelerinin
kullanilmasi, digsal verilere eslestirilmesi ve istatistiksel modellerin kullanilmasi
yaklagimlaridir (BCBS, 2001, s. 15-16).

Bor¢lunun temerriide diisme olasihigi O ile 1 arasinda degisen sayisal bir degerdir.
Borglunun belirli bir zaman diliminde temerriide diisme olasiligi (x) ise ayni1 zaman
diliminde temerriide diismeme olasiligi (1-x) tir. Borglunun belli bir zaman diliminde
temerriide diisme olasiligi ile temerriide diismeme olasiliginin toplam: 1°e esittir.
Borglularin temerriit olasiligini tahminde kullanilabilecek baslica dort yaklasimin var
oldugu soylenebilir. Bu yaklagimlar (Altintag, 2011, s. 26):

» Kredi derecelendirme sistemlerinden veya diger kaynaklardan elde
edilecek tarihsel temerriit oranlari,

» Firmanin piyasa degerine dayal: Merton yaklasimi,

» Piyasa kredi spreadlerini esas alan indirgenmis formdaki yaklasimlar ve

» Kredi skorlarina veya diger gostergelere dayali ekonometrik

uygulamalardir.
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1.2.4. Temerriit halinde kayip orani

Temerriit halinde kayip (LGD), temerriit halinde riskin bir yiizdesi olarak,
miisterinin temerriide diismesi halinde bankanin kaybedecegi tutar1 ifade eder. LGD
tahminleri ayn1 zamanda toplam risk tutarini azaltan yapisal faktorlerden de (teminat ve
ticlincii taraflarin garantileri gibi) etkilenmektedir. LGD tahminlerini etkileyen bir baska
faktor ise borg ya da tahsilat oncelik durumudur. LGD tahminleri daha ¢ok bankanin borg
tiiri ve oncelik durumuna gore ortalama tarihsel kayip tecriibesine bagli olarak belirli bir
tarih itibariyle yapilmaktadir. Temerriit sonrasinda olusacak zararin boyutunu belirlemek,
temerriit durumunun olusturabilecegi ¢esitli senaryolar1 ve sonrasinda borg¢lunun
durumunu dikkate almayi gerektirir. Temerriit halinde en son elde edilecek deger,
teminata ve teminatin piyasa degerine gore degisebilmektedir. Bu durum yine iilke
ekonomisinin bulundugu duruma gore de farkliliklar gosterebilmektedir (Sonbul
Iskender, 2014, s. 40).

Temerrtit olasilig1 bor¢luya 6zgii bir 6l¢tiim olurken, temerriit halinde kayip orani
ise, kredi islemine 6zgii bir 6l¢lidiir. Bu ylizden, temerriit durumunda bir krediden ne
kadar kayba ugranilacagi, o kredi islemi i¢in bir teminata almip alinmamasiyla ve
almmigsa teminatin kalitesi ve likidite diizeyiyle yakindan iligkilidir.

Icsel derecelendirmeye dayali yaklasimda LGD’nin belirlenmesi, IRB catis1
altinda bankanin uygulama yeterliligini gosterdigi temel ve gelismis yaklasimlarda
farklilasmaktadir. Temel yaklasimda LGD tahmini, basta teminatlanma durumu ve
teminat tlirii olmak tizere ilgili kredi isleminin 6zelliklerine bagli olarak diizenleyici ve
denetleyici otorite tarafindan saglanmaktadir. Basel Komitesi, LGD oran1 olarak ¢ogu
teminatsiz iglem ig¢in %350, ikincil dereceli kredi islemleri i¢inse %75 oraninin
kullanilmasin1  Onermistir. Komite tarafindan kabul edilmis teminat tipleriyle
teminatlandirilmis kredi islemleri iginse, standart yaklasimda da kullanilan kesinti
yontemiyle uyarlanmis LGD oranlarmm kullamlmasi baz almmustir. Ipotekle
teminatlandirilmis krediler i¢in farkli bir LGD seti belirlenirken, diger tiirdeki her tiir
teminatla teminatlandirilan kredi islemleri diizenleyici a¢idan teminatsiz olarak kabul
edilmistir. Gelismis yaklagimda ise, bankanin kredi isleminin o&zelliklerine gore
belirlenmis olan kendi tahminleri kullanilmaktadir. LGD oranlari, genellikle borg
tiirlerine (kredi, bono ve imtiyazli hisse senedi) ve kredinin kidemine (teminath, kidemli
teminatsiz, ikincil, vs.) gore ayristirilarak ve tarihsel ortalamalara bagli olarak

hesaplanmaktadir (BCBS, 1999, s. 36).
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Basel Komitesi, LGD’nin sayisallagtirilmasina iligkin olarak 2005 Temmuz
ayinda yayinladigi bir raporla, LGD parametrelerinin ekonomik gerileme kosullariyla
tutarli olmast ve temerriit durumunda yapilan tahsilatlarin iskonto edilme yontemine
iliskin bankalarin uymasi gereken bazi prensipler ortaya koymustur. Bu prensipler
bankalar tarafindan;

» Her bir varlik simifi i¢in ekonomik gerileme kosullarinin tanimlanarak, bu
kosullarin geri kazanim oranlar1 lizerindeki etkilerinin degerlendigi iyi
rapor edilmis bir siirecin olusturulmasi,

» Temerriit oranlariyla geri kazanim oranlar1 arasindaki ters iliskinin
tanimlanmas1 ve bunun LGD parametrelerinin iiretilmesi siirecine ilave
edilmesi,

» Temerriit sonrasinda yapilacak tahsilatlarin  temerriit tarihine
indirgenmesinde kullanilacak risksiz iskonto oranina, ekonomik gerileme
kosullarmin olugmasi halinde uygun bir risk priminin eklenmesi olarak
ifade edilebilir (BCBS, 2005, s. 2-5).

1.2.5. Temerriit halinde risk tutan

Temerriidiin olusmas1 halinde kaybedilen veya riske maruz kalan tutarm igsel
tahmini, temerriit halinde risk tutar1 (EAD) olarak adlandirilmaktadir. EAD, dért unsura
bagl olarak gergeklesmektedir. Bunlar; islem yapisi, potansiyel risk, piyasa degeri
hesaplanmasi ve taahhiitlerin kullanimidir. Islem uzatildigi takdirde cari risk tutari yerine
yeni olusturulan kredi tiiri esas alimacaktir. Bir kredi icin EAD nominal tutara ya da
taahhiit edilmis, fakat kismen kullanilmis bir kredi limiti i¢in tahmini bir tutara dayali
olacaktir. EAD bonolar i¢in de nominal tutara esit olmakla birlikte, kredi tiirevleri i¢in
pozitif piyasa degeriyle tahmin edilmesini gerektirmektedir. Bu ylizden EAD bir kredi
tiirliniin ya da taahhiidiin nasil kullanildigina, kredinin yapisina, piyasa degerine ve
potansiyel risk tutarma esit olacaktir (Sonbul iskender, 2014, s. 38-39).

EAD, bilango i¢inde yer alan islemler i¢cin kredinin nominal degerine esit olup,
EAD’nin diisiiriilmesine yonelik olarak ilgili kurumsal sirket bor¢lusunun, bankanin
bilangosunda yer alan kredi ve mevduatlarinin Basel II ¢cergevesinde netlestirilmesine izin
verilmektedir. EAD’nin tahmin edilmesini gerektiren bilanco disi riskler ise, iki ana grup

altinda degerlendirilmektedir (BCBS, 2001, s. 23). Bunlar:
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» Taahhiitler ve spotta dondiiriilen krediler gibi gelecekte ne kadarinin
borg¢lu tarafindan ¢ekileceginin bilinmedigi kredi islemleri,

» Tezgaz isti piyasalarda doviz kuruna, faiz oranmna ve hisse senedine
dayali olarak yapilan tiirev islemlerdir.

Temerriit bigim paradigmas: (Default Mode Paradigm — DM) altindaki
modellerde, bir kredi i¢in iki durum (temerriit / temerriit degil) s6z konusu oldugundan,
miisteri tarafindan heniiz ¢ekilmemis olan krediler, krediye esdeger riskler olarak
doniistiiriilmektedir. Bu durumda, donem sonunda miisterinin saglikli olarak kalmasi
halinde bir kredi kaybi olugsmayacagindan krediye esdeger risklerde Onemini
kaybedecektir. Dolayisiyla krediye esdeger riskler, miisterinin temerriide diismesi
durumu i¢in beklenen kredi c¢ekis orani olarak hesaplanacaktir. EAD tahminine iliskin
dikkat edilmesi gereken hususlar soyledir (BCBS, 1999, s. 46):

» Taahhiitlere iliskin gelecek donem ¢ekis oranlari, bazi bankalar tarafindan
miisterinin kredi kalitesinde gelecek donem degisimlerinden bagimsiz
olarak kabul edilmekte, bu da krediye esdeger risklerin sistematik olarak
diisiik tahmin edilmesine sebep olmaktadir.

» Tiirev igslemler icin krediye esdeger riskler, enstriimanin cari piyasaya
ayarli degerine gelecek donem degeri icin ilave edilen bir tutardan
olusmaktadir. Bu ek tutar, bazi bankalar tarafindan sifir olarak almarak
gelecek donem risklerine 6nem verilmezken, bazi bankalar ise bir sekilde
tiirev iirlinlin tarihsel fiyat oynakligini hesaplamaya yansitmaktadir.

» Cogu kredi risk modelinde, tezgah iistii piyasada yapilmig bir tiirev
kontrat1 i¢in bankanin tasidig: riskte gelecek doneme iliskin beklenmedik
bir degisimin, diger tezgah {istli kontratlardaki degisimlerden ve bankanin
islem yaptig1 karsi taraflarin kredi kalitesindeki degisimlerden bagimsiz
oldugu varsayilmaktadir. Ancak, bu varsayimlar kredi risk modelinin
ciktilarinda 6nceden bir egilim olusturmaktadir. Ayni iiriin ya da menkul
kiymet iizerine yapilan tiirev sozlesmelerin degeri, dayandiklar iiriin ya
da menkul kiymet fiyatlarindaki degisime ayni yonde tepkiler verecek,
yani birlikte hareket edebilecektir.
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1.2.6. Efektif vade

Basel Komitesi tarafindan i¢sel derecelendirmeye dayali yaklasim g¢ercevesinde
Vade (M)’nin kredi riskinin 6nemli parametrelerinden biri oldugu ifade edilmistir. Diger
kosullar ayni iken kredilerde daha kisa bir vade, ilgili kredide daha diisiik bir risk
demektir. Bu ylizden, daha kisa bir vadede banka, finansal durumu beklenmedik bir
sekilde kotiilesen miisterilerinden kaynaklanabilecek gelecek olasi zararlari, krediyi
reddetmek, kredi fiyatini artan riski gidermeye yetecek kadar artirmak, ya da krediyi ek
teminatlar almak kosuluyla devam ettirmek suretiyle smirlandirabilir. Dolayisiyla, kredi
vadesi dnemli bir risk azaltim araci olarak goriilmektedir (BCBS, 2001, s. 25).

Vade parametresinin ulusal diizenleyici otoritelerce belirlenecegi IRB temel
yaklagimda tiim risklerin, ortalama 3 yil ile ayn1 siki1 degerlemeye tabi tutulmasi tavsiye
edilmektedir. IRB gelismis yaklasimda ise, “efektif vade” tanimlamasi yapilarak M igin,
1 yil ya da bankanin kendi hesapladigi efektif vadeden biiylik olanin alimmasini
soylemektedir. Efektif vade, dnceden belirlenmis minimum deger kayb1 zaman dilimine
baglanmis krediler i¢in; Pt, sozlesmeye dayali olarak gelecekteki t ay sonra 6denebilir

anapara miktarini gostermek tizere,
Agirliklandirilmis Vade =) tPt /) Pt (1.2

formiililyle bulunurken, diger durumlarda ise bir bor¢lunun kredi sézlesmesi
altinda anapara, faiz ve komisyon 6deme ylkiimliliiklerini tamamen yerine getirerek
tasfiye ettigi tarihe kadar olan maksimum zaman, yil cinsinden alinmaktadir. Bununla

birlikte bir varlik igin alinabilecek maksimum vade 7 yil ile sinirlandirilacaktir (BCBS,
2001, s. 27).

1.2.7.Beklenmeyen kayip

Beklenmeyen kayip, ayn1 zamanda beklenen kaybin oynaklig1 olup, toplam kredi
riskinin olasilikli olarak ifade edilmesine olanak saglayan baslica risk 6l¢lim yontemidir.
Beklenmeyen kayip, kayip dagilimmin sekline gore parametrik yontemlerle veya
simiilasyon ile olusturulan kayip dagilimmm belli bir giiven diizeyindeki degerinden
beklenen kaybin ayristirilmasiyla tahmin edilebilir. Beklenen ve beklenmeyen kayip
hesaplamalari, yalnizca borglunun temerriide diigme veya diigmeme olasiliklar1 géz 6niine
alinarak yapildiginda nispeten basittir. Ancak kredi degerliligindeki gecisler goz dniinde

bulunduruldugunda hesaplamalar karmasik bir durum haline gelebilmektedir. Ayrica
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kredi portfoyleri i¢in portfoydeki her bir bor¢lunun diger borglularla birlikte temerriit
etme veya kredi degerliligi kaybina ugrama olasiliklar1 da g6z oniinde bulundurulmak

isteniyorsa hesaplamalar son derece karmasik bir hale gelir (Altintas, 2011, s. 45).

1.2.8. Kredi kayiplarinin dl¢iimii

Kredilerin getirileri, hisse senetlerinde oldugu gibi artis potansiyeline sahip
olmadigindan yiliksek derecede asimetriktir. Bir bor¢lunun kredi degerliligi arttiginda,
genellikle kredi veren bankanin bundan bir kazanct olmamakta, hatta bor¢lu bu durumda
daha diisiikk faiz oranlariyla borcunu yeniden finanse edebilmektedir. Buna karsin,
bor¢lunun kredi kalitesinin dlismesi sonucunda artan riskin, kredi fiyati
degismeyeceginden banka tarafindan karsilanmasi miimkiin olmayacaktir. Kredi
kalitesindeki kotiilesmenin kredinin donuk kredi haline doniismesi ya da daha da ileri
giderek takip ve tasfiye siirecine gelmesi halinde, banka ilk etapta karsilik ayirmak ve
bunu takiben takip ve tahsilat siirecine iliskin yasal ve idari masraflari karsilamak ve en
sonunda krediyi aktiflerinden silerek zarar yazmak gibi durumlarla karsi karsiya
kalabilecektir (Ong, 2000, s. 49-50).

Dolayisiyla, borglularindan birinin ya da ¢ogunun temerriidii durumunda
bankanm ne tutarda bir riske sahip olacagi ve bu riskin ne kadarlik bir boliimiinii
kaybedeceginin belirlenmesi 6nem kazanmaktadir.

Kredi kayiplarinin 6l¢tilmesine iliskin literatiirde;

e Beklenen kayip (Expected Loss — EL),
e Beklenmeyen kayip (Unexpected Loss — UL),
e Provizyon ya da karsilik (provision) terimleri kullanilmaktadir.

Olasilik teorisi ve risk yonetiminde “beklenen (expected)” kavrami, her zaman
ortalama degerlere atifta bulunmaktadir. Dolayisiyla, bir banka her miisterisi i¢in tarihsel
deneyimlerine (tarihsel ortalamalara) dayali olarak;

e Temerriit olasiligy,

e Temerriit halinde kayip orani ve

e Temerriit durumundaki risk tutarm belirleyerek, kredilerinden beklenen
kay1p tutarmi bulabilir.

Buna gore, i bor¢lusu igin beklenen kayip tutar1 ELi ve n sayida bor¢ludan olusan
bir kredi portfoyii (p) icin beklenen kayip tutari ELp sOyle olacaktir (Bluhm, Overbeck
and Wagner, 2003, s. 17):
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ELi= PDi* LGD;* EAD; (1.2)

EL,=X", PDi* LGDi* EAD; (1.3)

Beklenmeyen kayip ise, kredinin degerinde olusan potansiyel kayip tutarinin
kredinin beklenen kaybi etrafindaki tahmin edilen oynaklig1 olarak tanimlanabilir. Buna
gore, LGD’nin bir sabit olarak alindig1 varsayimi altinda, i bor¢lusu i¢in beklenmeyen
kayip ULi ve bu bor¢lulardan olusan p portfoyii i¢in beklenmeyen kayip UL su sekilde

ifade edilebilir (Maccario, Sironi and Zazzara, 2003, s. 8):

UL; = EADi * LGDi * ,/PDi * (1 — PDi) (1.4)

ULp= \[Z{le;;lpij « UL * ULj (15)

Portfoylin beklenmeyen kayip formiiliinde yer alan pijj, 1 ve j bor¢lularmin
temerriitleri arasindaki korelasyondur. Korelasyona iligkin ii¢ olasi durum, korelasyonun
sifir olmasi, pozitif bir deger almasi ya da negatif bir deger almasidir. Korelasyonun sifir
olmasi, portfoydeki tiim kredilerin tamamen birbiriyle iliskisiz oldugu, yani milkemmel
cesitlendirme etkisinin mevcut bulundugu bir durumu tanimlar. Korelasyonun pozitif bir
deger almasi, bir bor¢lunun temerriit etmesinin diger bor¢lunun temerriit etme olasiligmi
da artirdig1 durumu tanimlamaktadir. Ekstrem bir durum olarak korelasyonun bire esit
oldugu mitkemmel korelasyon, bir bor¢lunun temerriit etmesi halinde diger bor¢lunun da
temerriit etmesinin hemen hemen kesin oldugu bir durumu ifade edecek ve yogunlasma
riskine isaret edecektir. Korelasyonun negatif bir deger almasi ise, mitkkemmel negatif
korelasyon olarak ifade edilebilecek, bir bor¢lunun temerriide diismesi halinde diger
bor¢lunun temerriide diismeyeceginden neredeyse emin olunabilecek bir durumu
tamimlamaktadir (Bluhm, Overbeck and Wagner, 2003, s. 30-31).

Bir portfoylin kayip dagilimmin ¢ikarilmasi ile ilgili uygulamada iki yontem
bulunmaktadwr. Bunlardan biri Monte Carlo simiilasyonu, digeri ise analitik
yakimnsamadir. Monte Carlo simiilasyonu yonteminde, iliskilendirilmis tesadiifi temerriit
durumlarina dayali ¢ok sayida senaryo ilizerinden portfoy kayip dagilimi olusturulurken;
analitik yakmsama yonteminde ise, portfoylin EL ve UL degerleri kredi kayiplar1 icin
uygun bir dagilim bigimi oldugu bilinen beta dagilimmin parametreleri kullanilarak kayip
dagilimi ¢ikarilmaktadir (Bluhm, Overbeck and Wagner, 2003, s. 34).
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1.3. Kredi Riski Ol¢iim Modelleri

Kredi riski 6lglim modelleri, ¢ok sayida krediden olusabilecek bir portfoyde
alinabilecek en uygun risk ve getiri dengesinin ve ayrica portfoye yeni ilave edilecek veya
portfoyden c¢ikarilacak varliklarin portfoyiin risk getiri dengesi iizerinde olusturacagi
olas1 etkilerin, belli bir yontem dahilinde analizine yardimc1 olmaktadir (Urkmez, 2013,
S. 8).

Farkli teknikler kullanilmak suretiyle ¢esitli amaglar i¢in tretilmis ¢ok fazla
sayida kredi riski modelinden bahsetmek miimkiindiir. 1990’1 yillarda biiyiik bir
hareketlilik kazanan kredi riski tahmin g¢alismalarinin gegmisi 1960’11 yillara kadar
dayanmaktadir. Fakat, takip edilen 6l¢ciim yaklasimi g6z oniine alindiginda s6z konusu
modellerin 6ncelikle, Riske Maruz Deger (RMD) analizleri dogrultusunda olusturulan
“portfoy bazlt modeller” ve “kredi fiyatlamaya yonelik modeller” olmak {iizere iki ana
grupta degerlendirildigini sdyleyebiliriz. Portfoy bazl kredi riski modellerinin daha ¢ok
RMD teknigine dayali yukaridan asagiya dlglimlere dayali olarak gerceklestirildikleri
ifade edilebilir (Duffie and Singleton, 2012, s. 183). Kredi fiyatlamaya yonelik modeller
ise, asagidan yukar1 risk 6l¢tim yaklasimini esas almaktadirlar.

Kredi riski modellerinin ilk kullanimlari, yeterli i¢gsel veriye sahip olunmamasi
sebebiyle opsiyon fiyatlama teorileri 1s131nda gergeklestirilmistir. Veri tabanindaki artisa
bagli olarak 90’11 yillardan itibaren ekonometrik tekniklerin yogun olarak kullanilmaya
baslandig1 goriilmiis ve 2000’11 yillarla birlikte aktiieryal yaklasimlarin kullanimi agirlik
kazanmistir (Duffie ve Singleton, 2012, s. 187).

1.3.1. Kredi riski dl¢ciimiinde geleneksel modeller

Geleneksel modellerde model iiretilirken sayisal ve sayisal olmayan tekniklerden
faydalanilabilmektedir. Geleneksel modeller, cogunlukla PD ve LGD tahminleri iizerinde
yogunlagan ve temerriit halinde kayip yaklagimima gore hareket eden risk Olglim
tekniklerini  kapsamaktadir. Kredi degerliligindeki kii¢iik degisimler dikkate
alinmaksizin, dnceden belirlenmis finansal basarisizlik tanimi dogrultusunda yapilan
smiflandirmalar dikkate alinarak model tiretimi gerceklestirilmektedir.

Kredi tahsis kararmi verecek kisi veya birimlerin degerlendirmeleri sonucunda
gerceklestirilen geleneksel modellerde, SC kriterleri dogrultusunda belirlenen nicel ve
nitel veriler kullanilmaktadir. Nitel verilerin sayisallastirilma problemi nedeniyle,

geleneksel ekonometrik modellerin kullanim1 ¢ogu zaman miimkiin olamamaktadir. Bu
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tiir verilerin kullanimima olanak taniyan yapay sinir ag1 gibi tekniklerin uygulanmastyla
birlikte, standart model tasarimlari olusturulmaya baslanmistir. Ancak, s6z konusu
tasarimlarin 6znel yargilara dayanmast ve kurulumlarinin ¢ok maliyetli olmasi sorun
teskil etmektedir (Allen, DeLong and Saunders, 2004, s. 733-734).

Puanlama ve derecelendirmeye dayali geleneksel modellerde ¢ogunlukla ¢oklu
diskriminant, ikili lojistik regresyon (logit) ve probit analizleri gibi dogrusal teknikler
kullanilmaktadir. Cogunlukla basvurulan klasik regresyon uygulamalari, keskin
siniflandirmalara  dayali olaylarda gegerliligini kaybetmektedir. Kredi degerliligi
iizerinde belirleyici oldugu diisiiniilen bagimsiz degiskenler ile temerriit durumunu temsil
eden iki olasilikli (temerriide diisme veya diismeme) bagimli degisken arasindaki
varsayimsal dogrusal iligkinin uygun bir denklem araciligiyla agiklanmasmin
amacglandigi  bu  tekniklerin, dayandirildiklar1  varsayimlar ve  olasiliklarin
hesaplanmasinda kullandiklar1 formiillerden dolay1 farklilik arz ettikleri bilinmektedir.
Diskriminant analizi en fazla varsayima sahip teknik olup, probit ve diskriminant
analizlerinin her ikisi icin de dagilimlarin normal oldugu kabul edilmektedir. ikili lojistik
regresyonda ise, dagilimin lojistik dagilima yaklastig1 varsayilmaktadir (Edelstein, 1975,
S. 54).

Coklu dogrusallik olmamasi ve rassal se¢im kosullari, bahsi gegen ti¢ teknik i¢in
de gegerlidir. Tekniklerin tamaminda, degiskenler arasindaki sayisal iliski denklem
1.6°da yer alan standart bir formiil yardimiyla ortaya konulmaktadir. Formiil sonucunda
elde edilen degerler, teknige iliskin olasilik doniistiirme formiilii kullanilarak amaca
uygun hale getirilirler.

Y=80 1=, OiXi + € (1.6)

Yukaridaki denklemde 81 i degiskenine ait modelin katsayisini, 8o modele iligkin
sabiti ve Xi i bagimsiz degiskeninin gézlem degerini, € ise yapilan tahminin hatasini
temsil etmektedir.

Regresyon skorlarmin diskriminant olasiliklarina doniistiiriilmesi birikimli
normal dagilim olasilik fonksiyonu araciligiyla gerceklestirilmektedir. Probit
modellerindeki doniistirme islemi ise, tlim go6zlemler i¢in hesaplanan regresyon
skorlarina ait ortalama ve standart sapma degerleri kullanilarak yapilmaktadir. Baska bir
ifadeyle, her bir gézlem i¢in belirlenen regresyon degerinin dagilimin standart sapmasina
boliinmesi sonucunda belli bir standart degere ulasilmaktadir. Bu deger daha sonra,

birikimli normal dagilim fonksiyonu yardimiyla uygun bir olasilik degerine
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doniistiiriilmektedir. Baska bir uygulamanin s6z konusu oldugu ikili lojistik regresyon
analizindeki doniistiirme iglemi i¢cin denklem 1.7’deki esitlik kullanilmaktadir.
P(Y)=1/(1+e-Y) .7)

Yukaridaki esitlikten elde edilen olasilik degerleri en iyi tahmin basarisini
saglayacak belli bir olasilik esik degeri ile karsilastirilarak, her bir gozlemin gruplari
tespit edilmektedir. En uygun esik degerinin tespitinde ROC analizi ve Gini katsayis1 gibi
yontemler kullanilmaktadir. Bununla birlikte, ikiden fazla basarisizlik veya temerriit
durumu gruplandirmasinin yapildigi durumlara uygun olarak da diskriminant ve lojistik
regresyon secenekleri de vardir.

Miisteriye iligkin mali nitelikte olmayan unsurlarin kullanimina, kurumsal kredi
miisterilerine ait PD degerlerinin tahmin edilmesi i¢in gerceklestirilen uygulamali
calismalarda da rastlanmaktadir. Gereksinim duyulan verilere banka disindan
ulagabilmenin zorlugu nedeniyle bireysel kredi miisterilerini konu alan ¢calismalarin sayis1
ise oldukca azdir. Mali nitelikte olmayan faktorler arasinda bazi dnemli makroekonomik
gostergeler ile yas, egitim, gelir diizeyi, cografi bolge, teminat tipi, kredi kullanim amaci,
kredi tutar1 ve meslek gibi ayirict Ozellikler yer alirken, mali nitelikteki model
degiskenlerinin ¢ok biiyiik bir kismin1 mali oranlar olusturmaktadir (Edelstein, 1975, s.
55).

Kredi riski 6l¢iimiine iliskin geleneksel modeller, bankacilik sektoriiniin uzun
gecmisinde gelistirilen ¢cok sayida modeli kapsamaktadir. Bu modeller uygulamada farkl
Ozellikler gosterilmekle birlikte genel hatlar1 degerlendirilerek “Ekspertiz Modeli,
Derecelendirme Modeli ve Kredi Skorlama Modeli” olarak {i¢ alt grupta incelenebilir
(Drees, 2007, s. 7).

1.3.1.1. Ekspertiz modeli

Ekspertiz (uzmanlik) modelinde kredi talebinde bulunan sirketlerin aktifleri
bankanin kredilerden sorumlu bir analisti tarafindan degerlendirilerek talebe iligkin bir
karar verilir. Analistin 6znel degerlendirmesi belirleyicidir. Analistin degerlendirmesine
konu edebilecegi ¢cok sayida degisken bulunmakla birlikte uygulamada “5C” (Character:
Karakter, Capital: Sermaye, Capasity: Kapasite, Collateral: Teminat, Cycle-Economic
Conditions: Ekonomik Kosullar) olarak tanimlanan bir isletmenin kredi degerliligini
yansittig1 kabul edilen bes temel unsur bulunmaktadir. Bu yontemin bilesenleri asagidaki

sekilde agiklanabilir (Altman and Saunders, 1997, s. 1722):
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Karakter (Character): Bir isletme karakterinin en Onemli gostergesi
yonetim becerisidir. Karakter ise, miisterinin diiriistliigiinii, ictenligini,
itibarini, yonetim becerisini ve mantikli davranisini yansitmaktadir. itibarli
bir girket ge¢misteki kredi 6demelerinde temerriide diigmemis bir sirkettir
(Akgtic, 2011, s. 15). Her ne kadar sirketin iiretim kapasitesi baz1 olumsuz
durumlar karsisinda azalsa da, bunlar kisa siireli olmak kaydiyla goz ardi
edilebilmektedir. Diger taraftan bir isletme eger siirekli olarak kredi geri
O0demelerinde gecikme yasiyor ise bu durum hem sirketin koti
yoneltildigini géstermekte hem de sirket itibarinin zedelenmesine neden
olmaktadir.

Sermaye (Capital): Kredi miisterisi sirketin 6z sermayesi ve bunun toplam
borglarina oraninin (kaldirag orani) degerlendirilmesini ifade eder. Kaldirag
orami iflaslarin Oncli gostergelerinden biri olarak kabul edilir. Yiiksek
kaldirag orani ile ¢alisan, yani 6z sermayesine oranla daha fazla dis kaynak
kullanan sirketlerin iflas riskleri daha fazladir.

Kapasite(Capasity): Bir sirketin borglarmi geri 6deyebilme giicii o sirketin
kapasitesini gostermektedir (Korkmaz, 2004, s. 2). Eger bir isletme
bor¢larini artirmak ya da varliklarini nakde doniistiirmek suretiyle kredi geri
O0demelerini saglikli bir sekilde yapmaya calisiyorsa, bu durum pek
miimkiin gérinmemektedir (Akgiig, 2007, s. 522). Gelirlerin giderleri
asmas1 durumunda bir isletme faaliyetlerini saglikl bir sekilde siirdiirebilir.
Dolayisiyla isletmenin borglarini 6deme orami yiikseldigi takdirde kredi
riski de azalmaktadir.

. Teminat (Collateral): Temerriit durumunda yasal olarak banka kredi
teminatina basvurma hakkini haiz oldugundan, teminatlarin degerlerindeki
degiskenlik bir risk unsuru yaratacaktir. Bu nedenle teminatlar ve bunlarin
degerindeki degiskenlikler dikkate alinir.

. Ekonomik kosullar (Cycle-Economic  Conditions): Kredi riskinin
degerlendirilmesinde onemli bir faktér de ekonomik kosullardir. Yiiksek
kredi riski igceren isletmeler daha ¢ok ekonomik dalgalanmalarin daha fazla
etki ettigi endiistrilerde var olan ya da piyasadaki gelismeler sebebiyle talep
durumunda Onemli diizeyde azalma meydana gelen {irlinleri iireten

isletmelerdir. Ornegin, dayamikli tiiketim mallar1 sektdriinde yer alan
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isletmeler gida mallarmni piyasaya siiren igletmelere gére makroekonomik
sartlara daha duyarli olacaktir. Bunlarla birlikte piyasa ekonomisinde
yasanan gelismeler de rekabet halinde olan isletmeleri etkileyecektir.

Faiz oranlarinin durumu da 5C degerlendirme yontemine ek olarak kredi
kararlarmin verilmesinde dnemli bir bilesendir. Faiz oranlarinin diizeyi ile kredi karlilig1
arasinda yapilan caligmalar incelendiginde ytiksek faiz oranlari ile kredi karhlig1 arasinda
dogrusal iliski olmadigini ortaya cikarmistir. Yiiksek faiz oranlarmin bulundugu
ekonomilerde kredi kullananlarin maruz kaldiklar1 risklerin diizeyi artmaktadir. Yiiksek
faiz oranlar1 kredi kullananlar1 daha yiiksek riske sahip projelere yatirim yapmaya
zorlamakta ve temerriit olasili§nin artmasi bankalar1 kredi arzin1 azaltmaya
yoneltmektedir. Bu durumda ise bankalarin karliliklar1 azalmaktadir.

Kredi tahsisini yapacak personelin li¢ temel kredilendirme ilkesine uymasi
gerekmektedir. Bu temel ilkeler su sekilde siralanabilir;

Emniyet (Giivence), bu prensibe gore, miisterilerin kredilendirilmesi, bankanin
finansal gii¢ ve yapisin1 olumsuz etkilememelidir. Bankanin giivenceye alinmasinin temel
kosulu, kredi kararinin giincel ve giivenilir bilgilere dayandirilmasidir (Berk, 2001, s.
112). Miisteri ile ilgili bilgilerin toplanmasinda ve incelenmesinde ilgili tiim birimlerin
gereken 6zeni gostermesi gerekir. Diger yandan, isletmelerin bulundugu sekt6riin durumu
da dikkate alimmalidir (Giiney, 2008, s. 72) . Bdylece, sube ve tahsis miidiirliiklerince
miisterinin yeterince taninmasi saglanarak kredinin geri ddonmeme riski azaltilmig olur.

Akiskanlik (Likidite), akiskanlik ilkesi ile kredinin geri donmesinde donuklagma
olmamasi, miisteriye tahsis edilen limitin slirekli dolu kullanilmamasi, miisterinin
mevsimsel gelirlerine ve nakit akimina uygun olarak kredilerini diizenli bir sekilde geri
0demesi, kisacasi kredinin hareketli kullanilmasi ifade edilmektedir (Berk, 2001, s. 112).
Banka i¢in kredinin verilis amacmin baglangicta dogru tespit edilerek vadesinde
kapatilmas1 onemlidir. Misteriye kullandirilacak kredi sermaye degil bor¢ niteligi
tasimalidir. Kredi iligkisi sozlesme kosullar1 gercevesinde sonlandirildiktan bir siire sonra
tekrar ayni iliski canlandirilabilir.

Verimlilik (Randiman), Kredi faiz oraninin pazar kosullari, kaynak maliyeti ve
enflasyon gozetilerek kar saglayacak sekilde belirlenmesi, miisteriden kredi, mevduat,
bankacilik hizmetleri vb. islemlerde ki tiim faaliyetleri sonucunda yeterli diizeyde faiz,

komisyon ve gelir saglanabilmesi ifade edilmektedir (Sakar, 2001, s. 58).
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Yukarida ifade edilen 5C kriterleri goz oniine alindiginda, geleneksel yaklagimda
kredi uzmani bu kriterleri g6z oniine alarak ilgili bor¢ alan kurulusun temerriit olasilig1
ve degerliligi ile ilgili tahminde bulunur. Bu tahminin kredi hesaplayanin kisisel
kanaatine dayali olmasi ve 5C kriterlerinin hangi oranlarda degerlendirileceginin
tespitinin zor olmasi, modelin barindirdigr temel sikintilardir. Bir isletmenin kredi
degerliliginin belirlenmesinde kullanilan uzmanhiga dayali (Ekspertiz) modeller,
geleneksel yontemlerin basinda gelmektedir. Bu modeller bir¢ok bankanm kredi
kiiltliriinii olusturan standartlar1 sekillendirmektedir. Ancak bankalarin sahip olduklar1 ve
stirekli olarak artan kredi portfoylerinin uzmanliga dayali modellerle degerlendirmesi ve
temerriit olasiliklarina yonelik hesaplamalarda fayda saglamadigi ve yiiksek oranda hata
icerdigi tespit edilmistir. Bu nedenlerden o6tiirii kredi risk 6l¢timiinde farkli yaklasimlara

gereksinim duyulmaktadir (Allen, DeLong and Saunders, 2004, s. 736).

1.3.1.2. Kredi derecelendirme modeli

Derecelendirme modelinde kullandirilan krediler 6zel olarak tanimlanmis bulunan
cesitli kategorilerde degerlendirilerek, kredi kurulusunun faaliyetini stirdiirmek i¢in ve
beklenmedik kayiplara karsilik olarak tutmasi gereken sermaye rezervleri bulunur.
Kredilerin siirekli olarak izlenerek degerlendirmeye tabi tutulmasi uluslararasi yayginlik
kazanmig bir uygulamadir. Bankacilik sisteminin en eski derecelendirme yontemlerinden
birisi ABD’de faaliyet gosteren The U.S. Office of the Comptroller of the Currency (ABD
Tedaviil Miifettisleri Ofisi, OCC) tarafindan gelistirilen ve daha sonra diinyanin pek ¢ok
iilkesinde kullanilan karsilik ayirma sistemidir. Gliniimiiziin yaygin derecelendirme
sisteminin temelinde OCC modelindeki yaklasim bulunmaktadir.

OCC kredi derecelendirme modelinde ilk adimda, kredi olarak kullandirilan

fonlar 5 ana kategoride degerlendirmektedir.

Tablo 1.2. The U.S. office of the comptroller of the currency kredi kategorileri tablosu (Drees, 2007)

Degerlendirme Kategorileri % Olarak Risk
Iyi Dereceli Varliklar 0

Iyi Dereceli Sayilabilecek Diger Varliklar 0

Standart Alt1 Varliklar 20

Siipheli Varliklar 50

Batik Varliklar 100
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Ikinci adimda 10 puanli bir derecelendirme yapilarak 0 riskli varliklar 1°den 6’ya
kadar sirali alt gruplarda, diisiik kalite dereceli varliklar 7°den 10’a kadar sirali alt
gruplarda ele alinir. Bu sistemle yapilan derecelendirme giiniimiiz derecelendirme

kuruluslarinin kullandiklar1 derecelere asagidaki sekilde ¢evrilebilir:

Tablo 1.3. The U.S. office of the comptroller of the currency kredi kategorileri giincel karsilik tablosu
(Cabukel, 2007)

Derece Skor Risk Diizeyi

AAA 1 Diisiik

AA 2 Makul

A 3 Ortalama

BBB 4 Kabul edilebilir

BB 5 Dikkatle kabul edilebilir

B 6 Yonetim dikkati gerektiren
CccC 7 Ozel dikkat gerektiren diger varliklar
CcC 8 Standart alt1 diger varliklar
C 9 Stipheli varliklar

D 10 Kayip varliklar

Toplam Rezervler = X1 L1 + X2 L2 +...... + X10 L10

Boylece kredi kurumu elindeki toplam kredi rezervlerini (kredi kayip rezervleri +
sermaye rezervleri) belirledigi gereklilik katsayilar1 ile her derece i¢in kullandirdigi
kredileri carparak hesaplar. Bu yontemde kullanilan kredi derecelerinin, giiniimiiz
derecelendirme kuruluslarinin standart notlar1 olarak karsiliklar1 alinarak banka kredi

portfoylerinin gerektirdigi sermaye rezervlerinin hesaplanmasi miimkiindiir.

1.3.1.3. Kredi skorlama modeli

Kredi skorlama modelinde kredi talep eden sirketin bilangosundaki her bir varlik
risk Olciitleri baz alarak olusturulan bir listeye gore skorlanir. Belirlenmis olan skordan
diisiik ¢ikan kredi taleplerine onay verilmez. Bu modelde temerriide diisen sirketlere ait
geemis donemlere iliskin veriler kullanilarak kredi riski ekonometrik bir model
yardimiyla tespit edilir. Olusturulan bu model, dogrusal regresyon modeli kullanarak
kredi misterilerinin g¢esitli 6zelliklerinin temerriit olasilig1 tizerindeki etkilerini tahmin
etmeye dayanir. Ekonometrik modelde tahmin edilen katsayilar potansiyel kredi

miisterilerinin temerriit olasiliklarinin tahmininde kullanilir. Kredi kullandirilmasina

33



iliskin en son kararda biitiin bagvurular i¢in bir skor tespit edilerek, belirlenen skorun
tizerindeki talepler krediye uygun olarak degerlendirilir (Altintas, 2006, s. 449).

Beaver tarafindan 1966 yilinda ekonomik teknikler kullanilarak gergeklestirilen
modelleme ¢aligmalar1 arasinda en eskisi olarak gosterilen bir calismada, 79’u temerriit
yasamis olan 158 reel sektor firmasma ait 30 farkli mali oran iizerinde tek degiskenli
varyans analizi uygulanmis olup, Nakit Akisi / Toplam Borglar ve Net kar / Toplam
Varliklar oranlar1 basta olmak iizere, 6 mali oraninin basarisizlik durumu {izerinde
belirleyici oldugu sonucuna ulasilmistir. Basarisizlik olaymin 6ncesindeki ilk yil i¢in
dogru smiflandirma yiizdeleri sirasiyla, % 87 ve % 80 olarak hesaplanmistir. Tahmin
performansmin geriye doniik yil sayisi artikga diisiis gosterdigi, ancak kapsanan
degiskenlerin istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmiistiir (Beaver, 1966, s. 71).

Altman 1968 ve 1977 yillar1 arasinda Baver’in ¢alismasia ilaveten bu konuda {i¢
bilimsel caligma gerceklestirerek finans literatiiriine 6nemli katki saglamigtir. Altman
tarafindan 1968 yilinda gelistirilen Z-Skor modeli yardimiyla iflas eden ve etmeyen
sirketlerin farkli finansal gistergelerle ayirt edilebilecegi diisiincesinden hareketle, iflas
durumunu 6nceden belirlemeye yarayacak cesitli finansal gostergeler bulmak amaciyla,
iflas eden ve etmeyen sirketlerin birbirlerinden net bicimde farklilasan finansal oranlarini
kullanarak bir Z degeri hesaplanmustir.

Z-Skor modeli olarak bilinen ve asagidaki 5 mali orandan olusan bir denklemin
ifade edildigi 1968 tarihli ¢alismada, 33’ii basarisiz olarak tanimlanmis 66 firmaya ait 22
mali oran iizerinde dogrusal diskriminant analizi kullanilmis ve basarisizlik 6ncesindeki
ilk y1lda % 95 gibi ¢ok yiiksek bir dogru siniflandirma performansi yakalanmistir. Ayrica
iflas eden ve etmeyen 33’er adet sirkete ait 22 mali orandan, asagida verilen 5’inin,
iflaslar1 tahmin etme noktasinda oldukca yiiksek bir basar1 gosterdigi goriilmiistiir
(Altman, 1968, s. 589).

X1 =Net Calisma Sermayesi/ Toplam Varliklar

X2 = Dagitilmamis Karlar / Toplam Varliklar

X3 = Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varliklar

X4 = Net Piyasa Degeri/ Toplam Borglar

X5 = Satislar / Toplam Varliklar

Altman olusturdugu Z-Skor tahmin fonksiyonuna ait 5 orana asagidaki katsayilar1
vererek su esitligi elde etmistir;

Z=12X1+14X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5 (1.8)

34



Altman’in tahmin fonksiyonuyla hesaplanan Z-Skor degeri ne kadar yiiksek
olursa iflas olasilig1 o oranda azalmaktadir. Altman tarafindan ABD i¢in yukarida verilen
katsayilar belirlenmistir. Farkli piyasalar ve sektorler i¢in farkli katsayilar belirlenebilir.
Ayrica modele bagka degiskenler ilave etmek de miimkiindiir. Z degerinin diisiik ¢ikmas,
yiiksek temerriit riski anlamina gelir. Bu modelde banka belirledigi bir esik degerin
altinda kalan kredi taleplerini reddedecektir. Altman’mn bulgular1t ABD i¢in 1,81 gibi bir
esik degerini gOstermis ve bu degerin altinda kalan kredi talepleri reddedilmistir.
Yukarida verilen tahmin fonksiyonunun geriye doniik analiz edilmesi amaciyla Altman
tarafindan belirlenen, iflas eden 33 sirkete ait mali tablolar incelenmis ve 33 sirketten
31’mnin iflas1 bir yil 6ncesinden tahmin edilebilmistir. Bu %94’liikk bir basar1 anlamina
gelmektedir. Modelin iki y1l 6ncesinden tahmin basaris1 da %72 gibi yliksek bir oranda
gerceklesmistir. Modelin bu basarisi modelin yaygin olarak kullanilmasi sonucunu
dogurmustur (Altintas, 2006, s. 449).

Z-Skor modelinin zamanla tahmin basaris1 diismeye baslaymca 1977 yilinda yine
Altman tarafindan bu model giincellenerek ZETA modeli gelistirilmistir.

Altman, Heldeman ve Narayanan’in ZETA modelini kullanarak yaptiklar1 1977
tarihli caligmalarinda ise iiretim ve perakende sektoriinde 531 iflas etmis 111 firmaya ait
mali tablo verilerinden hareketle ve yine diskrimininant analizi uygulanarak yapilan
calismada cari oran, FVOK / Toplam Varliklar oram ve varlik biiyiikliigiinii de iceren 7
degiskenden olusan dogrusal bir denklem sistemi olusturulmustur. Bu modelde iflaslarla
Olgek biiylkligii arasindaki iliski géz Oniine alinarak ortalama aktif biiyiikligi $100
milyon olarak belirlenmis, oncii gosterge sayis1 7 ye ¢ikarilmig ve katsayilarda degisiklik
yapilmistir. ZETA modeli adin1 verdikleri bu denklem yardimiyla, 6rneklemde yer alan
firmalarin % 92,8’1 basariyla smiflandirilabilmistir. Bu oran, basarisiz firmalar i¢in %
96,2, basarili firmalar i¢in ise, % 89,7 olmustur (Altman, Hadellman and Narayanan,
1977, s. 29).

Zeta Modelinde kullanilan finansal oranlar asagidaki sekildedir;

X1 = Faiz ve vergi dncesi kar/Toplam varliklar

X2 = Kazangtaki (X1) istikrar (5-10 y1l gibi siiregte yapilan karlilik tahminlerinin
standart hatasina dayali 6l¢ctimlerle bulunur).

X3 = Faiz ve vergi oncesi kar/Toplam faiz 6demeleri

X4 = Dagitilmayan karlar/ Toplam varliklar

X5 = Isletme sermayesi/Toplam varliklar
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X6 = Cikarilmig sermaye/Toplam 6zkaynaklar (5 yillik piyasa degeri ortalamasi)

X7 = Toplam varliklar (Toplam aktif biiyiikliigiiniin logaritmasi esas alinir).

Diskriminant analizinin kullanildig1 ¢aligmalarin neredeyse tiimiinde, tahmin
performanst % 90’1n lizerinde gerc¢eklesmistir. Finansal oranlarin erken uyar1 gostergesi
olarak gbz Oniinde bulundurulabilecegi diisiincesinden hareketle gelistirilen diger
modeller arasinda, donuk kredi haline doniisme olasiliginin tahmin edildigi 6 degiskenli
Chesser Modeli ile 5 finansal oran yardimiyla tasfiye olasiliklarinin 6ngdriilmeye
caligildig1 Bathory Modeli 6n plana ¢ikmaktadir (Akgiig, 1998, s. 94).

Gilintimiizde Skorlama modellerine karsi ¢esitli elestiriler ileri siiriilmektedir. Bir
yaklagima gore skorlama yontemi dogrusal bir model kurmaktadir. Ancak iflas
olasiligmim dogrusal olmama ihtimali yiiksektir. Skorlama modelleri sirketlerle ilgili
gecmis donem verilerini veya defter degerlerini goz oniine almaktadir, fakat kullanilan
bu veriler sirketin cari durumunu tam olarak yansitmayabilir. Model katsayilar1 ekonomik
konjonktiirdeki ve is dongiilerindeki degisimlere karsi hassas olabilir. Bu modelle
bulunan kredi skorunun ekonomik olarak ne anlama geldigi hususu da agik degildir.
Bunlarin yani sira Z-Skor ve Zeta modelleri gelismekte olan ekonomilerde, yerel veya
ulusal diizeydeki sirketlerde hald basarili tahminler verebilmekle birlikte, uluslararasi ve
karmasik is siiregleri nedeniyle sirket iflaslarinin beklenmedik ve hizli bir sekilde
gergeklesebildigi  giiniimiizde ihtiyac1 karsilamaktan uzaktir. Gegmiste Barings,
WorldCom, Enron ve Parmalat gibi yiliksek notlarla derecelendirilen sirketlerin skandala
dontisen iflaslar1 da mali tablolara dayali tahminlerin o kadar da giivenilir sonuglar

vermeyebilecegini gostermis ve bu tahminlere olan giiveni sarsmustir (Altintas, 2006, s.
450).

1.3.1.4. Lineer olasulik, logit ve probit modeller

Lineer olasilik modelinde, girdi olarak bir sirketin daha 6nceki yillardaki finansal
verileri kullanilarak, dnceki yillarda verilen kredilerin geri 6denmeme durumu ile ilgili
bir tespite ulagilmaktadir. Modelde, gegmiste verilen krediler iki gézlem grubuna ayrilir;
(1) 6denmesinde problem yasanan krediler (Zi=1) ve (ii) temerriide diismeden geri denen
krediler (Zi=0). Z, temerriide diisme olasiligin1 ifade etmektedir. Daha sonra bu gézlemler
lineer regresyon yardimiyla i. borglu hakkinda nicel bilgi i¢eren kaldirag orani, kar orani
gibi degiskenlerle (Xij) iliskilendirilir ve asagida verilen formiil ile model tahmini yapilir

(Korkmaz, 2004, s. 3).
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Zi=ZbjXij + ¢ (1.9)

Modelde, bj, j. degiskenin gecmis geri 6deme aligkanliginin tahmin edilen 6nem
derecesini gostermektedir.

Basit bir 6rnek vermek gerekirse, kredi miisterilerinin geri 6deme durumlarini
etkileyen iki faktoriin oldugunu varsayalim: Kaldirag orani (borg-6z sermaye orani, B/O)
ile alacaklarmn devir hiz1 orani (toplam kredili satislar-ortalama ticari alacaklar orani, S/A)
gibi. Gegmisteki temerriit durumu dikkate alinarak B/O oranmin % 50, S/A oranmnin %
10 oraninda 6nemi oldugu tahmin edilirse lineer olasilik formiilii su sekilde gergeklesir
(Korkmaz, 2004, s. 3).

Zi=0,5 x (B/Oj) + 0,1 x (S/A)) (1.10)

Borg talep eden miisterinin finansal oranlarinm B/O = 0,3 ve S/A = 2,0 seklinde
oldugu varsayilirsa, bu miisterinin beklenen temerriit olasilig1 (Z1) asagida gosterildigi
sekilde hesaplanir.

Z1=0,5x(0,3)+ 0,1 x (2,0) = 0,35 (bu miisteri % 35 olasilikla temerriide diiger.)

Burada (0)’a yakin degerler geri 6demenin zamaninda olmasi durumunu, (1)’e
yakinlik ise temerriit olasiliginin ytliksekligini gdstermektedir.

Yaklasimda, formiiliin basarili sonuglar verebilmesi su ii¢ sorunun 1yi bir sekilde
yanitlanmasina baglhidir (Giese, 2002, s. 71):

e Formiilde borglunun 6zelliklerini en iyi yansitmak iizere hangi finansal
oranlar kullanilmalidir?

e Secilen oranlara verilecek agirlik oranlar1 ne olmalidir?

e 7 skorundan elde edilen bor¢lunun temerriide diisme derecesi nasil
belirlenmelidir?

Lineer olasilik modeli, bor¢ alanla ilgili Xjj bilgisi (dogru oldugu onaylanmig
muhasebe kayitlar1 lizerinden) elde edilebilir oldugu siirece ¢ok biiyiik olasilikla
uygulanabilecek bir model olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, modelin en
biiytik eksikligi tahmin edilen temerriide diisme oranmm 1’in {izerinde de
hesaplanabilmesidir. Bu durumda daha gelismis olan “Logit Model” ve “Probit Model”
kullanilir. Temel mantig1 lineer olasilik modeli ile ayn1 olan bu modellerde, gelismis
istatistiki yontemler kullanilarak, tahmin edilen temerriit olasiliginin O ile 1 arasinda
bulunmasi saglanir (Korkmaz, 2004, s. 3).

Lojistik regresyon tekniginin kullanildig1 ¢caligmalar igerisinde en tatminkar sonug

Ohlson tarafindan gelistirilen 1980 tarihli model i¢in s6z konusu olmustur. Modelde,
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105’1 basarisiz kabul edilen 210 firmaya ait bazi mali oranlarin yani sira, firma biiyiikligi
gibi oran niteligi tasimayan degiskenler ile karlilik gostergesi olarak alinan golge
degiskenler kullanilmistir. Toplam 9 degiskenden olusan nihai lojistik regresyon
denklemi kullanilarak tiim firmalarin % 96,2’si dogru siiflandirilabilmistir. Basarisizlik
durumunun iki ve li¢ y1l dncesi i¢in yapilan tahminler i¢in basar1 oranlar1 sirasiyla, %

95,55 ve % 92,84 olarak hesaplanmistir.

1.3.2. Geleneksel modellerin avantajlari, dezavantajlan ve Tiirkiye’de
uygulanabilirligi

Ulkemizde de geleneksel modellerin bankalar tarafindan yogun olarak
kullanildig1 bilinmektedir. Geleneksel modelin avantajlar1 ifade edilecek olursa, lineer
olasilik, logit ve probit modeller, kredinin kullandirilmasi durumunda isletmenin iflas
olasiliginin  belirlenmesini saglamaktadir. Altman’in gelistirdigi modellerde ise
isletmeler, iflas olasiliklarina gore yiliksek temerriit riski veya tehlikesiz isletme seklinde
derecelendirilmektedir (Korkmaz, 2004, s. 4). Bankalarin Altman’in kullandigi mali
oranlar i¢in uygulayacaklar1 agirliklar1 farkli sekillerde segebilmeleri de diger bir avantaj
olarak ifade edilebilir. Geleneksel modellerin iistiin yonleri genel olarak su sekilde
siralanabilir (Berk, 2001, s. 111).

e Modellerin uygulanmasiyla tek bir sisteme gore karar verilebilmesine ve
kredi denetimlerinin kolaylasmasina olanak saglamustir.

e Rutin islerin yapilmasinda bilgisayarlardan daha etkin bir sekilde
yararlanilmasiyla 6nemli Ol¢lide zaman tasarrufu saglanmis, karar alma
stireci hizlandirilarak, kredi inceleme maliyetleri azaltilmagtir.

e iflas olasiliklarmin belirlenmesinde 6znel goriisler yerine istatistiki
yontemler kullanilmasiyla alian kararlarin kalitesi artmustir.

e Yaklasim, kredi siireclerinde yeterli deneyimi olmayan personele kolaylik
saglamistr.

Bu 0Ozellikleri nedeniyle model kolay bir sekilde, pek ¢ok banka tarafindan
uygulanmis ve sirketlerin iflas olasiliklarmin belirlenmesinde temel bir bakis agisi
kazandrmistir. Diger yandan modellerin 6nemli eksiklikleri de bulunmaktadir.
Oncelikle, modellerde agirlikla sirketin defter degerini gosteren ve donemsel olarak

hesaplanan muhasebe kayitlarinin temel alintyor olmasidir. Modeller bu nedenle piyasada
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bir isletmenin durumunda gozlemlenebilen hizli degisimleri algilamakta basarisiz
kalmaktadir (Altman and Saunders, 1997, s. 1724).

Bu modellerde temel olarak tutarlilik ve 6znellik sorunlar ile karsilagilmaktadir.
Her kredi talebinin farkli bilesenlere dayanilarak ayri ayri ele alinmasinin, farkli
niteliklerdeki kredi miisterilerinin sahip olabilecekleri bazi ortak o6zelliklerin birlikte
degerlendirilememesine, goz ardi edilmesine yol agma ihtimali vardir. Diger taraftan
“5C” analizinde analistin 6znel degerlendirmelerinin dnemli etkide bulunmasi, ayni
nitelikteki kimi sirketlerin farkl analistler tarafindan farkli degerlendirilmesi ihtimaline
de yol acabilmektedir. Bunlara ek olarak geleneksel modeller bor¢lu davranisini yeterli
detayda analiz edememekle de elestirilmektedir. Bu modellerde temel olarak temerriit ve
O0deme gibi iki sonugla ilgilenilmektedir. Oysa temerriidiin ¢esitli agamalar1 oldugu
ornegin faiz 6demelerinin gecikmesinden, faiz ve anaparanin kesin olarak 6denmemesine
bir dizi olasilig1 icerdigi bilinmektedir. Temerriide diismeyip ylikiimliiliiklerini karsilayan
bir sirketin bunu rahatlikla, hi¢cbir zorlukla karsilasmadan yapabilecegi gibi, glicliikle
basarmasi da miimkiindiir. Ayn1 sonuca ulagsmakla birlikte bu iki durumun esit riskler
ifade etmedigi son derece agiktir. Bu bakimdan daha hassas bir siiflandirmaya ihtiyag
duyulmaktadir.

Geleneksel modeller tahmin edilen agirliklarin kisa donemde sabit kalacagini ve
degiskenlerin birbirlerinden bagimsiz oldugunu varsayar. Oysa tahmin agirliklar1 hizl
degiskenlik arz edebilecegi gibi model degiskenleri de birbirlerine bagimlidir. Bu
modellerde kredi kararinda etkili olabilecek kimi niteliksel durumlarin igerilememesi ve
bankalarin modellemede kullanabilecekleri veri setlerinin yetersiz olabilmesi gibi
zayifliklar diger faktorler yaninda yeni modeller gelistirilmesi ihtiyacini ortaya
koymustur.

Yukaridaki elestirilere ek olarak diinya ¢apinda ortaya ¢ikan sirket skandallar1 ve
iflaslarin yapisal bir artis gostermesi, kredi miisterilerinin ortalama olarak Onceki
donemlere oranla daha kii¢lik boyutlu ve finansal olarak daha zayif olmalari, bankalar ve
banka dist kredi kuruluslar1 arasindaki rekabetin siddetlenmesi nedeniyle kredi faiz
marjlarinin giderek daralmasi, teminatlarin degerlerinde keskin dalgalanmalar goriilmesi,
tirev araglarin kullanimimnin geleneksel bor¢ yonetimi yaklagimlari yetersiz kilmasi,
Basel II uzlagilarmin uygulamaya gegirilmesi ve opsiyon analizi de dahil olmak iizere
bilgi islem teknolojisi ve modelleme tekniklerinde ortaya ¢ikan gelismeler yeni modeller

gelistirilmesi yoniindeki ihtiyaci artirmaktadir (Altintas, 2006, s. 453).
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Geleneksel modellerin igerdigi yaklasim, kredi risk yonetiminde bir baslangic
noktasi olarak degerlendirilebilir. Buna gore, mali tablolarm giivenilir bilgi vermesi ve
karar kurallarinin Tiirkiye kosullarina uyarlanmasi kosuluyla s6z konusu modeller ile
isletmelerin iflas olasiliklar1 belirlenebilecektir. Isletmenin bor¢ S6deme giicii ve
finansman durumu analiz edilirken veri olarak isletmeye iligkin mali bilgilerin
kullanilmasinin yeterli olmast modelin uygulanabilirligini artirmaktadir.

Analiz yapilirken, isletmenin mali bilgileri gercek durumu yansitacak sekilde
aktarma islemlerine tabi tutulmalidir. Ayrica isletmenin sagladig: bilgilerin giivenilirligi,
verilen bilgilerin yeterli bir sekilde degerlendirilip degerlendirilmedigi, incelenmeyen
verilere iliskin varsayimlar ve sirketin muhasebe uygulamalarinda degisiklik yapip
yapmadig1 acik bir sekilde belirtilmeli, bagimsiz denetciler ve vergi incelemesi
konusunda yetkili diger kisiler s6z konusu mali bilgileri onaylamigsa bu hususta analizde
degerlendirilmelidir (Akgiig, 2011, s. 379).

Ulkemiz kosullarinda, muhasebe oranlarindan siklikla yararlanilmakla birlikte,
bilancolarda seffaflik saglanamamasi, bilangolarin ger¢ek durumu yansitmamasi ve kayit
disiligmin yiiksekligi analiz siirecinde onemli sikintilar olusturmaktadir. Bu nedenle
iilkemizdeki bankalar oncelikle uzun donem iliski i¢cinde olduklar1 ve iyi tamidiklar1

sirketlerle calismayi tercih etmektedirler.

1.3.3. Kredi riski olciimiinde gelismis modeller

Kredi riski Ol¢timiinde kullanilan gelismis modeller olduk¢a yaygmn olarak
kullanilmakta olup, riskin portfoy diizeyinde biitiinciil olarak incelenmesi esasina
dayanmaktadirlar. Finansal piyasa verileri kullanilarak borglanma araglarima ait temerriit
olasiliklarini belirlemeye ¢alisan yeni nesil gelismis kredi riski modellerinin esas amaci,
kredi portfoylerinin ne kadarinin geri donmeyecek kredilerden olustugunu
belirleyebilmektir (Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 584).

Bankacilik sektoriinde bilanco disi risklerin artmasi, ortaya ¢ikan yogun rekabet
kosullari, varlik degerlerinde ortaya ¢ikan hizli degisimler ve teknolojik gelismeler finans
miithendisliginin 6nemli unsurlarindan biri olan kredi riski dl¢iimlerinde uluslararasi
gegerlilige sahip, gelismis teknik ve sistemlerin kullanimini tesvik etmistir. Giiniimiizde
olduk¢a yaygm olarak kullanilan gelismis kredi riski Olgiim sistemleri arasinda
CreditMetrics, Moody’s KMV Modeli, Credit Portfolio View, CreditRisk+ ve KPMG

modelleri yer almaktadir.
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1.3.3.1. Riske maruz deger yaklagimi: Creditmetrics

J. P. Morgan? tarafindan 1997 senesinde gelistirilen bu model, kredi gegis
analizine dayalidir. CreditMetrics modelinde temerriide diisme olasiliklar: ile kredi
dereceleri arasinda belirli bir zaman dilimindeki gegisler yer almaktadir. Bu ylizden
modelde gecis matrislerinden yararlanilmaktadir. Bu gecis matrisleri sayesinde kredi
derecelendirmelerindeki iyilesme veya kotiilesme ihtimali ya da temerriide diisme
olasilig1 bulunmaktadir (Babuscu, 2005, s. 144).

CreditMetrics modeli, “Riske Maruz Deger (Value at Risk, VaR)” dikkate
almdiginda, piyasa riskinin 6l¢iilmesi harig, likidite riski, kredi riski ve sirket tahvillerinin
risklerinin 6l¢iilmesi i¢in gelistirilmistir. Kredi riski i¢in riske maruz deger yaklasima,
genellikle bir yillik zaman siiresinde, kredi portfoy degerindeki degisimli ilgili olmak
iizere ileriki zamanlara yonelik olusabilecek dagilimm tahmin edilmesini dayanan bir
modeldir. Kredi portféy degerindeki degisimden kasit, temerriide diisme olasiligin1 da
kapsayacak sekilde, bor¢lunun kredi kalitesindeki asagi ve yukari yonde olusmasi
muhtemel gegislerdir. Kredi riskinde riske maruz deger hesaplanirken, portfoy
degerindeki degisimlerin, tiim dagiliminin simiilasyonunu zorunlu kilmaktadir (Bolgiin

ve Akgay, 2016, s. 680).

2 Aktif biiyiikliigii bakimmdan ABD’nin énemli bankalarindan biridir.
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Maruz Kalinan Durum

Krediden Dolay1 Riske Maruz Deger

Korelasyonlar

Kullanici Portfoyii Kredi Biiyiikliik Kredi Derece Serileri
Derecesi (Kidem) Yayilimi Ozvarlik Serileri
A 4 A\ 4 v A\ 4
Piyasa Volatilitesi Derece Temerriitleri Bono Bugiinkii Modeller (Or;
Degistirme Kurtarma Degerlerinin korelasyonlar)
Olasihg Orani Yeniden
Degerlendirilmesi
\4 \4 A 4

Bir Tek Riske Maruz Pozisyonun, Kredi
Kalitesindeki Degisimlerden Dolay1, Degerlerin
Standart Sapmast

Birlesik Kredi
Derece Degisimleri

Maruz Kalma Dagilimi

Portfoyiin Krediden Dolay1r Olusan Riske Maruz
Degeri

v

A

Sekil 1.4. Creditmetrics/CreditVaR yapitaslar: (J. P. Morgan, 1997)

CreditMetrics’in risk Ol¢lim c¢ergevesinin yapitaslart yukarida Sekil 1.4.°te
ayrmtili olarak yer almaktadir.

Bu model, bor¢lunun derece dagilimini rastlantisal olarak tespit etmektedir. Ilgili
model, kredinin degerini, verilen derecelerin forward primlerini ve portfoy degerini baz
alarak tekrardan hesaplamaktadir. Bu sebeple, ileriye doniikk bir model olarak
degerlendirilmektedir. Modelin iktisadi ya da finansal herhangi bir degiskene baglh
olmayip, gecis matrislerinin ise mekanik olarak uyarlanmasi modelin ayni1 zamanda
olumsuz gériilen yoniidiir (Oker, 2007, s. 243).

CreditVaR yapitaslar1 ilk olarak, derecelendirme kategorilerini icerecek sekilde
kredi riski boyutunda bir kredi riskinden digerine ge¢gme olasiligimi birlikte i¢erecek bir

derecelendirme sistemi belirlenmelidir. Bu geg¢is matrisi J. P. Morgan tarafindan 6ne

42



stiriilen CreditVaR modelinin temel bilesenidir. Bu, Moody’s, Fitch, Standart&Poor’s
gibi bagimsiz derecelendirme sirketlerinin derecelendirme araliklar1 veya bankaya ait
icsel bir derecelendirme sistemine iligkin aralik olabilir. CreditMetrics tarafindan bu
modelde giiclii bir varsayim yapilmistir. Bu varsayima gore, ayni derece smifinda, ayni
gecis olasiligl ve ayni temerriit olasiligina sahip biitiin ihracgilar benzer kredibiliteye
sahiptirler. Bu durum eslenik kredi olarak adlandirilir. Her bir firmanin kendine 6zgii
yapisinin olmasi ve kendine has varlik getirilerinin dagilimi olmasi, kendi sermaye yapisi
ve kendi temerriit olasilig1 ile karakterize edilmesi gibi yonleriyle, KMV modeli
CreditMetrics modelinden ayrilmaktadir. CreditMetrics modelindeki genellestirme
modele uygulanirlik kazandirmaktadir. Fakat firmanim kendine has 6zellikleri de g6z ardi
edilmektedir. Ikinci olarak, risk icin vade periyodu belirlenmelidir. Genellikle bu siire 1
yi1l olmakla birlikte, bunun yaninda uzun dénemli risk profili ile ilgilenen birisinin uzun
donemli likit olmayan araclara ihtiya¢ duymasi sebebiyle 1-10 yil gibi ¢oklu zaman
periyodu da secilebilir. Uciincii asamada, her bir kredi kategorisi igin riskin vade
periyodlar1 bazinda forward iskonto egrileri belirlenmektedir. Son asamada, bu bilgiler
kredibilite degisimine bagli olarak portfoy degerindeki oynamanin gelecekteki
dagilimima doniistiiriiliir (Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 682).

1.3.3.2. Opsiyon fiyatlama modelleri: KMV

KMV sirketi tarafindan olusturulan bu modelde, isletmelerin temerriit siireci yine
isletmelerin sermaye yapisiyla iliskilidir ve temerriit siireci, isletmenin aktifleri belli bir
kritik degerin altina diistiigiinde ger¢eklesmektedir (Babuscu, 2005, s. 145).

Yapilan caligmalara bakildiginda, opsiyon fiyatlama teorisinin kredi ve bonolarin
degerlemesine uyarlanmasi, Merton (1974)’a kadar gitmektedir. Teori, KMV ve Moody’s
tarafindan, hisseleri halka acik ve islem goren tiim baslica sirket ve bankalara iliskin
temerriit durumlarmin tahmin edildigi modellerin olusturulmasinda kullanilmistir.

Modern yaklagimlarda, bir sirket borglanarak bir yiikiimliiliik altina girdiginde
ona, bor¢landig1 tutar1 geri 6demek ya da sirketin varliklarini bor¢ verene birakmak
yOniinde bir opsiyon vermektedir. Hangi opsiyonun secilecegi ise bor¢lananin ekonomik
karar1 olmaktadir. Ornegin, $75 milyon borglanan bir sirket, varhiklarmmn degerinin
bundan fazla olmasi durumunda borcunu 6demeyi segerken, altinda olmasi durumunda

ise temerriit durumunu secgecektir (Kealhofer and Bohn, 2001, s. 2-3).
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KMV modelinde, temerriit uzaklik degeri temerriit olasiliginin hesaplanmasinda
kullanilmaktadir. Bu temerrtit olasilig1 ise ii¢ faktor tarafindan belirlenmektedir. Bunlar;
varlik riski, firmanin aktif biylikligii ve firmanin ylkimliiliikklerini ifade eden kaldiragtir
(Candan ve Oziin, 2006, s. 265).

CreditMetrics modelinde temerriit olasiliklarmin tespit edilmesinde bor¢lu
derecesi kullanilirken, Moody’s KMV modelinde her bir borglu igin Merton modeline
dayanarak beklenen temerriit olasilig1 kullanilmaktadir. Beklenen temerriit firmayla ilgili
olup, bir derecelendirme sistemiyle eslestirilerek bor¢lunun esdeger derecesi
olusturulmaktadir (Bolgiin ve Akg¢ay, 2016, s. 704).

KMV modelini diger portfoy modellerinden ayiran en 6nemli 6zellik KMV
Portfoy Yoneticisinin her seyden once borglularin temerriide olan uzakliklarini 6lgmek
suretiyle kredi degerliliklerini tespit edebilen bir altyapi tizerine kurgulanmis olmasidir
(Altintas, 2011, s. 62).

KMV yaklasimi firmanin hisse senedi fiyat1 ve bilancosunda bulunan bilgileri {i¢
adimda amaglanan temerriit riskine doniistiiriir. Bu adimlar sunlardir (Crouhy, Galai and
Mark, 2006, s. 275-276):

e Isletmenin borsada aciklanan varliklarmin oynakligmin ve piyasa degerinin
tahmini,

e Temerriit riskinin gostergesinin  Olgiitii  olan temerriit uzakliginin
hesaplanmasi1 ve

e Temerriit veri tabanmin  kullanilarak  temerriit  uzakliginin
Olceklendirilmesidir.

KMV tarafindan gelistirilen bu model kisa siirede ¢ok biiyiik ragbet gérmesinden
sonra, basta ABD olmak {izere Avrupa ve Asya’daki bir¢ok uluslararasi banka tarafindan
tercih edilmistir. Modelin 6n plana ¢ikmast sahip oldugu ¢ Ozellikten
kaynaklanmaktadir. Bunlar (Resti and Sironi, 2007, s. 337-338):

e Degerlendirmeye aliman sirketlerin finansal durumlarindaki degisikliklere
temerriit olasiligmm hizli uyumudur. Bu avantajin Oncelikli sebebi,
EDF’lerin (Expected Default Frequency, Beklenen Kayip Dagilimi) piyasa
verilerini esas almasidir.

e Acenta dereceleri ile iligkili ampirik temerriit oranlar1 aksine EDF’ler

ekonomik dongiilerdeki degisiklikler gibi 6nemli 6l¢iide sapma gostermez.
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Genel olarak, temerriit oranlar1 durgunluk donemlerinde artis ve genisleme
donemlerinde azalig egilimindedir.

e Acentalar tarafindan kredi derecesi atanan biitiin girketlerde, ayni temerriit
olasiligi paylasirken, KMV modeli, her sirkete temerriit uzakligi ve EDF ile
baglantili ampirik islev yoluyla edinilmis belirli bir EDF degeri atanmasina

izin verir.

1.3.3.3. Makro simiilasyon modelleri: Credit portfolio view modeli (CPV)

Thomas Wilson tarafindan McKinsey i¢in gelistirilen Credit Portfolio View
(CPV) modeli, temerriidiin her bir iilke i¢in ¢esitli makroekonomik degiskenlerin
degerine bagli oldugunu 6ne siiren degisik derece gruplari i¢cin gegis olasiliklarini tahmin
etmek igin kullanilan ¢oklu bir faktér modelidir (Urkmez, 2013, s. 11).

CreditMetrics’de riske maruz deger hesaplamalarindaki gegisme matrisleri, tiim
bor¢lanma ¢esitlerinde ve tiim ekonomik durumlarda sabit kabul edilmektedir. Fakat bu
varsayim hesaplamalarda hatalara sebep olabilmektedir. Ciinkii, 6zellikle diisiik kredi
kalitesine sahip kredi segmentlerinde temerriit olasiliklar1 ekonomik dongitilere karsi ¢ok
hassastir. Credit Portfolio View modelinde, bu hassasiyeti gidermek igin temerriit
olasiliklar1 da dahil olmak {tizere dereceler arasindaki tiim gecisme olasiliklari,
makroekonomik  degiskenlere  dayandirilmistir. Boylece, ekonomik daralma
donemlerinde temerriit olasiliklar1 ve diisiis yoniindeki derece degisiklikleri tarihsel
ortalamalarin isaret ettiginden daha yiiksek olurken, ekonomide biiylime donemlerinde
ise tersi durum gergeklesecektir (Saunders and Allen, 2002, s.107).

Credit Portfolio View, temerriit olasiliklarma ek olarak gecis olasiliklarmi
ekonomi ile iligkilendiren nedensel gozlemlere dayanwr. Ekonomide kétiiye gidis
basladig1 zaman hem kredi notunda diislisler hem de temerriitler artar. Tersi durumda
ekonomide isler iyiye gittiginde kredi notlar1 yiikselir ve temerrtitler azalir. Diger bir ifade
ile, kredi doniisleri reel sektorii ¢ok yakindan takip eder. Ekonominin durumu
makroekonomik degiskenler tarafindan belirlendigi siirece, CPV bu makroekonomik
degiskenleri temerriit ve gegis olasiliklarina baglayacak bir yontem One siirmektedir.
Verilerin ulagilabilir olmasi durumunda, bu yontem her bir iilkede farkli sektor, ekonomi
birimleri tizerinde farkl bir bicimde tepki veren degisik bor¢lu siniflarina uygulanabilir.

Makroekonomik degiskenlerin agiklama ylizdesi ve kullanilan agiklayici
degiskenler iilkeden iilkeye degismekle birlikte, sistematik kredi riskini agiklama
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giiclinliin ¢ok yiikksek oldugunu ortaya koymaktadir. Makroekonomik degiskenlerin
sistematik kredi riskini agiklama giicli sektorler arasinda da farklilik gosterebilmektedir.
Ancak sistematik kredi riskini agiklama giicii tilke ve sektorler itibariyle farklilik gosterse
de temerriit oranlarmin sekillenmesinde rol oynayan, dolayistyla dngorii modellerinde
kullanilabilecek makro degisken sayis1 olduk¢a smirlidir. Biiytime hizi, faiz, enflasyon ve
issizlik oranlari, doviz kurlari, kamu ve 6zel kesime ait harcama ve tasarruf oranlar1 ve
parasal biyiikliikler sistematik kredi riskini agiklayabilecek baslica degiskenlerdir
(Altmntas, 2011, s. 66-67).

Bu modelde her bir firma i¢in ortalama bir temerriit olasilig1 bulunur. Daha
sonraki adim genel ekonomi i¢in bir model gelistirerek ekonominin durumu ile kredilerin
toplam temerriit olasiliklar1 arasinda bir baglant1 kurmaktir. Bu tiir modellerden en basit
olani; “Temerriit say1s1; sabit artt GSYIH biiyiimesinin belli bir oranina esittir” seklinde
kurulabilir (Sonbul Iskender, 2014, s. 55):

Ptoplam =2 + b xG (1.11)

Denklemde a sabit ve b egim katsayis1, G ise GSYIH biiyiime oranidur.

Model temerriit oranlarinin modellenmesinde lojistik fonksiyonu kullanmaktadir.
herhangi bir sektordeki temerriit olasiligl, o sektore 6zgii bir endeksin lojistik fonksiyonu
olarak ifade edilmekte, sektor spesifik endeks ise makroekonomik degiskenlerin alacagi
degere bagimli bulunmaktadir. Bu ¢ercevede Oncelikle sektor j igin temerriit olasiligi

lojistik formda (Altintas, 2011, s. 75):
1

= — 1.12
1+exp(¥je) (112)

Pjt

seklinde gosterilmektedir. Modelde pjt sektor j igin t zamanindaki temerriit

olasihiginy, y jt ise parametreleri tahmin edilecek sektor spesifik makroekonomik endeksi

tanimlanmaktadir. Makroekonomik endeks, ekonominin durumuna iliskin bir
gostergedir. Denklem logaritmik forma donistiiriildiigiinde;

1-pj
L(pje) = In pjlt”) =Yje (1.13)

Esitligi ile karsilagilmaktadir. Anlasilacagi tizere makroekonomik endeks, aslinda
temerriit olasiligmin logaritmik formdaki doniisiimiinden ibarettir. Temerriit olasilig1
arttikca, endeks daha kiiglik degerler alacak, endeksin artmasi ekonominin iyiye gittigini

gosterecek, dolayisiyla temerriit oranlarinda diisiis kaydedilecektir. Modelde
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makroekonomik endeksin bir dizi digsal makroekonomik degisken tarafindan belirlendigi
varsayilmaktadir.
Yit =Bjo+ Bi1 Xyt +Pj2 Xog + ....... + Bin Xnt + Vit (1.14)

Yukaridaki esitlikte yj;, j sektorii i¢in t zamanindaki sektor spesifik endeks
degerini, Bj = (Bjo, Bj.1, Bj2, Bjn) sektdr j icin tahmin edilecek regresyon katsayilar1 setini,
Xi=(Xjut » X2t , Xjat , Xjnt) sektor j i¢in t zamaninda endeksi agiklayacak
makroekonomik bagimsiz degiskenler (Enflasyon, Issizlik oranlar1 v.b.) setini, vij;
normal dagildig1 varsayilan tesadiifi hata terimini temsil etmektedir.

Esitlik 1.12 ve Esitlik 1.14 birlikte sektorlere 6zgli temerriit oranlarini ortaya
koyacak coklu faktor modeli olarak degerlendirilebilir. Kredi riskinin sistematik boliimii
makroekonomik degiskenlerle agiklanirken, spesifik bolimii hata terimi ile
kavranacaktir. Ancak esitlik 1.12 ve esitlik 1.14’{in temerriit oranlarmin tahmininde
kullanilabilmesi i¢in, her seyden 6nce makro degiskenlerin gelecekteki degerlerini tahmin
edebilecek bir sisteme ihtiya¢ duyulmaktadir. Wilson (1997) bu amagla bir dizi tek
degiskenli ikinci diizey otoregresif AR (2) denklem kullanilmasmi Onermektedir.
Otoregresif denklemlerde agiklayici degiskenin t donemindeki degeri, ayn1 degiskenin
gecmis degerlerinin bir fonksiyonu olarak ifade edilmektedir:

Xit=kKio+ Ki1 Xit1 + Kiz Xit2+ € it (1.15)

Esitlik 1.15’te Xi; i tane makroekonomik faktoriin t zamanindaki degerini, K; i
sayillt makroekonomik faktdor i¢in tahmin edilecek regresyon katsayilarini, it
normal dagildig: varsayilan tesadiifi hata terimini ifade etmektedir. Esitlik 1.12 ve Esitlik
1.15 birlikte sektorel temerriit oranlar1 ile makroekonomik faktérlerin birlikte
hareketlerini ortaya koyan sistemi temsil etmektedir.

u v, s] (1.16)

e,u X
Esitlik 1.16°da E, esitliklerin yeni degerler almasini saglayacak, makro sok ve

E=()~N0©35), =]

degisiklikleri kavrayan (j+i)x1 vektori, Y ~makroeckonomik endeks ve makro
degiskenlerin tahminine ait hata terimlerinin (j+i)X(j+i) kovaryans matrisini
tanimlamaktadir. A, Y= AA* esitligini saglayacak Cholesky matrisi olarak ifade
edildiginde, Monte Carlo Simiilasyonu ile gelecekteki bir zaman dilimi i¢in, E vektoriinde
kullanilmak tiizere standart normal dagilimdan c¢ekilerek A* (Cholesky matrisinin
devrigi)’dan yararlanarak korelasyonlu hale getirilecek rassal sayilara bagli olarak

temerriit oranlarini tahmin etmek miimkiin hale gelmektedir (Wilson, 1997, s.67-68).
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1.3.3.4. Aktiieryal modeller: Credit risk+

Credit Risk+ modeli, 1997 yilinda Credit Suisse First Boston tarafindan
gelistirilmistir. Bu model, sadece temerriit riskinin hesaplandigi bir model olup; bu
modelde, temerriidiin sebebi hakkinda varsayim yapilmamaktadir. Temerriit olasiligi,
kredi i¢in biitiin donemlerde ayn1 kabul edilmekte ve degismemektedir. Modelde temerriit
olasiligi, poisson dagilimi ile tahmin edilmektedir (Gordy, 1998, s.4-5).

Sigortacilik sektoriinlin hasar yaklagimini, kredi riskine tasiyan Credit Risk+
sadece temerriit etme ve temerriit etmeme halini iceren iki secenege dayali analitik bir
modeldir. Hasarin nedenine iliskin bir varsayima deginilmemistir. Credit Risk+ modeli
temerriit hadiselerinin birbirinden tamamen bagimsiz ve rassal oldugunu varsaymaktadir.
Borglular arasindaki korelasyon sifir varsayildigindan, temerriit hadiseleri ile sistematik
risk faktorleri arasindaki iliski, dngoriilen temerriit oranlarinin tarihsel oynaklik bilgileri
cergevesinde artirilip azaltilmasiyla saglanir (Altintas, 2011, s. 71).

Aktiieryal modellerde:

e Yalnizca temerriit riski ile ilgilenilmekte ve derecelerin degisme riski
dikkate alimmamakta,

e Temerriitlerin sebeplerine dair herhangi bir varsayimda bulunulmamakta,

e Temerriit oranlar1 tesadiifi degiskenler olarak alinmakta ve

e Temerriit oranlar1 arasindaki korelasyonlar agik bir sekilde modele dahil
edilmemekte, temerriit oranlar1 dagilimlarinin kullanilmasi ve borglularin
sektorler iginde ayirt edilmek suretiyle hesaba katilmaktadir (Micocci,
2008, s. 443) .

Aktiieryal yaklasimlarin kredi risklerinin 6l¢iimiine iliskin uygulamalardan biri
de, Altman (1989) ve digerlerinin kredi ve bonolar igin 6liim orani tablolarini gelistirdigi
hayat sigortas1 yaklasimi, digeri ise Credit Suisse Group tarafindan gelistirilen Credit
Risk Plus modelinde kullanilan miilk sigortasi yaklagimidir. Oliim orani analizinde, bir
yillik ileri yonelik temerriit oran1 tahmininde marjinal 6liim oranlari, bir yildan uzun
periyotlar i¢in temerriit orani tahmininde kiimiilatif 6liim oranlar1 hesaplanarak tablolanir.
Bunun igin, bono (kredi) portfoyiinde her bir derece kademesindeki yeni ihrag edilmis
bonolarin yasamlarmin her bir yilinda temerriite diisme oranlar1 hesaplanir.

Modelin en o6nemli kullanim alanlari; portfoy diizeyinde kredi risklerinin

modellenmesi, kredi risk karsiliklarmin belirlenmesi, aktif portfoy yonetimi, kredi
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tiirevleri ve ekonomik riski daha fazla yansitan sermaye tahsisine yonelik ileri diizey
yaklagimlardir (CSFBI, 1997, s. 3).

Credit Risk+ modelinin iizerinde durulabilecek Onemli iki 6zelliginden soz
edilebilir (CSFBI, 1997, s. 22):

e Credit Risk Modeli, kredi temerriitlerinin temel karakteristiklerini
icermektedir. Kredi temerriitleri, nadir olaylar olup, yildan yila degisen
temerriit oranlarina bakildiginda rastgele gerceklestigi goriiliir. Modelde
uyarlanan yaklasim da, temerriitlerin sebeplerine ve ortaya ¢ikis zamanina
dair bir varsayim yapilmamakta ve temerriit oranlarinin oynakligini
kullanmak suretiyle bu karakteristikleri yansitmaktadir. Modelde portfoy
yaklagimmin kullanilmasiyla da, ¢ok sayida ayri riskin tasmmasindan
kaynaklanan ¢esitlendirme etkisinin faydalarina sahip olunmaktadir. Bir
takim ortak unsurlardan etkilenen bor¢lu gruplarindan kaynaklanan
yogunlasma riski, modelde sektdr analizi ile 6l¢iilmektedir.

e Bu model, 6lgeklendirilebilme 6zelligine ve hesaplama etkinligine sahiptir.
Bu 6zellik modele, ¢ok sayida riski igeren portfdylerin idare edilebilme
yetenegini saglamaktadir. Diisiik veri gereksinimi ve en az sayida yapilan
varsayimlar, borg¢lularin spesifik 6zellikleri ne olursa olsun modelin ¢ok
genis bir araliktaki kredi portféylerine uygulanmasini kolaylastirmaktadir.
Ayrica modelin etkinligi, parametre belirsizligi etkisinin dlgiilebilmesi i¢in
gerekli olan kapsamli bir duyarlilik analizinin devamli bir sekilde
yapilabilmesine de izin vermektedir.

Modelde kredi temerriitleri, herhangi bir temerriitiin gerceklesme zamaninin ve
toplam temerriit sayisinin tam olarak bilinemedigi bir dizi olaylar olarak ortaya
cikmaktadir. Birbirlerinden bagimsiz ve spesifik olasiliklar1 kii¢iik olan temerriit olaylar1
varsayimiyla, N sayida bor¢ludan olusan bir portfoyde n sayida temerriitiin ortaya

¢ikmasi, Poisson dagilimini ifade eden,
e M
n sayida temerriit igin olasilik = Y (1.17)
Esitlik 1.17 yardimiyla bulunmaktadir. Esitlikte, p temerriitlerin beklenen sayisi
olup, dagilimin tek parametresidir; dagilim portfoydeki kredi sayis1 ya da temerriitlerin
spesifik olasilig1 gibi faktorlere dayanmamaktadir. Esitlikte yer alan diger degiskenlerden
e (iistel)=2.71828, “!” ise faktoriyeldir (CSFBI, 1997, s.35).
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Temerriitten kaynaklanan kayiplarin  hesaplanmast temerriit olasiliklar1
hesaplandiktan sonraki agamadir. Credit Risk+, kayiplarm hesaplanmasinda kullanilmas1
gereken veri miktarmi diistirmek i¢in iki asamali bir siire¢ kullanmaktadir: Birincisi,
tahmin edilen geri kazanim oranlarinin kullanilmas: suretiyle risk tutarlarinin
ayarlanmasi; ikincisi ise, geri kazanim oranlarina gore ayarlanmis risk tutarlarinin, her
birinin ortak bir ortalama risk diizeyiyle temsil edildigi portfoy dilimlerine ayrilmasidir.

Poisson dagiliminda, bir kredi portfoyiinde ‘n’ sayida kredinin temerriide diigme
olasiligi (Pn) denklem 1.18 yardimiyla hesaplanabilir:

e Hu™

Pn = (1.18)

n!

e= Dogal logaritmik fonksiyon degeri (2.71828)
u= Kredi derecesi i¢in ortalama tarihsel temerriit orani
n = Temerriit olasilig1 bulunmak istenen toplam kredi sayis1

Ornegin, BB kredi derecesine sahip 100 kredinin bulundugu kredi portfdyiinde,
bu kredi derecesi i¢in ortalama tarihsel temerriit oraninin % 3 oldugunu diisiinelim.
Gelecek bir yil siiresince 100 bor¢ludan sirasiyla 3, 4 ve 5’inin temerriide diisme olasilig1

su sekilde hesaplanabilir:

e hum
Pn = H
n!
—3,73
P(3) = % = 0.224
—374
P(4) =228 3 _ 0168
1%2x3%x4
2.71287335

0 ve 10 arasmdaki tiim N degerleri i¢in yukarida yapilan hesaplamalar1 yapacak
olursak asagida Gorsel 1.1.’de verilen Poisson siklik dagilimi elde edilir (Altintas, 2011,
S. 72).
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Gorsel 1.1. Poisson siklik dagilimi (Altintas, 2011)

Temerrtit halinde kayip tutar1 her bir borglu i¢in belli oldugunda, Goérsel 1.1’in
yatay eksenini toplam kayip miktarina doniistiirmek ve buradan yilizdelik metodla kayip
tahmininde bulunmak daha kolay olmaktadir. S6zgelimi 8 bor¢lunun temerriidii halinde
ortaya ¢ikacak kayip ‘X’ ise, portfoy nedeniyle ugranilabilecek kaybim ‘X’ miktarini asma
olasilig1 %1°’den daha fazla olmayacak, %99 giiven diizeyindeki riske maruz degere
ulagilmis olacaktir. 6 bor¢lunun temerriidii halinde ortaya ¢ikacak kayip tutari esas
alindiginda ise hesaplanacak riske maruz degerin giiven diizeyi %95 civarinda olacaktir.
Zira temerriit sayisinin 6’ya ulagmasi ihtimali %5.04 tiir.

Credit Risk+ bor¢lular arasinda herhangi bir korelasyon olmadigni varsayim
olarak ele almakla birlikte, sistematik risk faktorlerinin etkisi tamamen goz ardi edilmis
degildir. Modelde tarihsel temerriit oranlar1 ve bu oranlara iliskin volatilite bilgileri
kullanilarak, borglularin sistematik risk faktorlerine olan maruziyet derecesine gore
olasilikl1 bir siiregte daha yiliksek temerriit oranlar1 uygulanarak, riske maruz deger tutari

artirilabilmektedir (Altintas, 2011, s. 74).

1.3.3.5. Indirgenmis form modelleri: KPMG kredi analiz sistemi

Yapisal modellerin temerriit olasiliklarmi belirlemek {izere hisse senedi fiyatlarini
kullanmasina benzer olarak indirgenmis form modelleri, benzer olarak bono fiyatlarmni

kullanmaktadir. Fakat, bu modellerde temerriitlerin sebeplerine iliskin olarak yapisal
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modellerdeki gibi, bir ekonomik model 6ngoriilmeyip, temerriite diisme siireci dissal
olarak belirlenmektedir. Modelde temerriit olasiliklari, geri kazanim oranlar1 ve riskli
bono fiyatlarmin belirlenmesi, riskli bir bononun goézlemlenen getirisinin, risksiz faiz
orani ve risk primi seklinde ayrigtirilmasi suretiyle bulunmaktadir. Bu yiizden riskli bono
getirileri ile ayn1 vadeye sahip risksiz bono getirileri arasindaki farklilik, kredi riskinin
bir sonucu olarak goriilmektedir (Saunders and Allen, 2002, s. 67).

Bir kisa vadeli bor¢lanma aracmnin cari piyasa degerinin belirlenebilmesi i¢in,
nakit akimlar1 bir risksiz bono (6rn. Hazine bonosu) faiz orani ile iskonto edilerek
bugiinkii deger hesaplamasi yapilir. Fakat, kisa vadeli bor¢lanma araci temerriit
durumunda geri kazanim oranma bagl olarak degersiz hale gelebilecektir. Bu yiizden,
temerriit olasiligi PD ile gosterilirse, temerriit durumunda geri kazanim oranmnimn %0
oldugu kolaylastiric1 varsayimi altinda, nominal degeri 12000 olan iskontolu bir bononun
beklenen nakit akimlar1 toplam1 $2000x(1-PD) ile hesaplanacaktir. Ayni bono i¢in risksiz
bono faiz orant %10 ve bononun cari piyasa degeri $1750.75 olarak alinirsa, temerriit
olasiliginin bulunacag esitlik (Saunders and Allen, 2002, s.68-69);

2000(1 — PD)

T+010 1909.09

sekline gelecek ve temerriit olasiligi (PD) yaklasik %5 olarak bulunacaktir.
Risksiz kisa vadeli bor¢lanma arac1 faiz orani ile iskonto edilen bononun getiri orani ()
ise;

2000

oy = 1909.09 y = 4.76 olarak esitlikten elde edilecektir.

1.3.4. Modellerin karsilastirilmasi

Kredi riski 6lciim modelleri birbirinden farkli yontemler (temerriide diisme
durumu, makroekonomik degiskenlere bagli modeller vb.) uygulamasina ragmen tiim
modeller, temerriide diisme durumunda olan kredilerin olasiligini hesaplanmasina
dayanmaktadir (Urkmez, 2013, s. 12).

CreditMetrics modeli kredi risklerinde uzun siireye dayali gegmis verilere ihtiyag
duymakta olup Tiirkiye’de gerekli veriler olmadigindan bugiin i¢in uygulanmasi miimkiin
goriinmemektedir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 ve Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK)’nin yayinladig: temel diizeydeki bazi veriler disinda genis

kaynak erigimi miimkiin degildir. Bu modeller finansal piyasas1 gelismis ve gerekli veri
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birikimini uluslararas1 derecelendirme kuruluslarinin sahip oldugu kayitlardan temin

edebilen piyasalar i¢in daha uygundur (Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 586).

Degisik tiirde kredi risklerine sahip 10 iilkeden onde gelen 25 ticari banka

tarafindan kullanilmakta olan risk modelleme sistemlerinin teknik bir degerlemesini

yapan Uluslararas1 Swap ve Tiirev Uriinler Birligi (International Swaps and Derivatives

Association, ISDA) ile Uluslararast Finans Enstitiisii (International Finance Institute,

IFF), calismanin sonuglarna dair degerlendirmeleri su sekildedir (ISDA-IFF):

Portfoy riskinin en Onemli belirleyicileri; kredi kalitesi, korelasyon ve
LGD’dir.

Modeller, benzer girdiler verildiginde yon olarak birbirleriyle tutarh ¢iktilar
iretmekte, baz1 model tiirlerinde ¢iktilar neredeyse ayni olmaktadir.
Modellerin ¢iktilar1 arasindaki uyumsuzluklarin temel sebepleri, degerleme
ve korelasyon hesaplama yontemlerine iliskin yaklasimlardaki farklilardir.
Degerleme metotlar1, spreadlerdeki degisim ve nakit akimlarinin farkl
sekillerde dikkate alinmasi gibi faktorlerin tiimii, model ¢iktilarin1 6nemli
sekilde etkileyebilmektedir.

Giglii igsel modellerde mortgage ve perakende kredilerdeki risklerin
Olctimii, temerriit olasiliklar1 ve derece gecismelerinin
degerlendirilmesinden daha ¢ok skorlama yontemleri ve kayip 6lgiimlerinin
toplulastirilmasina dayanmaktadir.

Modellerin, varsayim ve parametrelerin portfoyiin karakteristiklerine ve
risk istegine uyumlu bir sekilde belirlenmesine izin vermesi, bir kredi risk
modelinin farkli bankalar tarafindan farkli bigimlerde uygulanmasina neden

olmaktadir.
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Tablo 1.4. Kredi riski olgiim modellerinin karsilagtiriimas: (Allen, 2002 )

faktorler

oranlar1

Credit Metrics Credit Portfolio View Credit Risk Plus KMV Modeli Indirgenmis Form
Modeli
Riskin Tanim MTM MTM ya da DM DM MTM ya da DM MTM
Risk Faktorleri Varlik degerleri Makroekonomik Beklenen temerriit Varlik degerleri Tahvil ve hisse fiyatlari

Veri Gereksinimi

Tarihsel gecisme matrisi,
kredi spredleri ve getiri
egrileri, LGD,
korelasyonlar, risk

Tarihsel gecisme matrisi,
makro ekonomik
faktorler, kredi spredleri,
LGD, risk tutarlari

Temerriit oranlar1 ve
volatilite, makro
faktorler, LGD, risk
tutarlar

Hisse fiyatlari, kredi
spredleri, korelasyonlar,
risk tutarlari

Tahvil ve hisse fiyatlari,
tarihsel gecigsme matrisi,
korelasyonlar, risk tutarlari

Korelasyon

varlik getirileri

faktorler tizerinden

ya da beklenen temerriit
orant ile korelasyon

varlik getirileri

tutarlar1
Kredi Olaylarimn Ozellikleri | Kredi gocii Makroekonomik Aktlieryal rasgele Temerriite uzaklik: Temerriit yogunlugu
faktorlere dayali kredi temerriit orant yapisal ve ampirik
goci
Kredi Olaylarinin Volatilitesi | Sabit ya da degisken Degisken Degisken Degisken Degisken
Kredi Olaylar1 Arasindaki Cok degiskenli normal Makroekonomik Bagimsizlik varsayimi | Cok degiskenli normal Ortak sistemik faktorler ile

poisson dagilim siiregleri

temerriit oranlar1

Geri Kazanim Oranlar Rastgele (beta dagilimi) Rasgele Bir band igerisinde Sabit ve rasgele Sabit ya da rasgele
sabit

Sayisal Yaklasim Simiilasyon ya da analitik | Simiilasyon Analitik Analitik ve ekonometrik | Ekonometrik

Faiz Oranlari Sabit Sabit Sabit Sabit Olasiliksal

Risk Simflandirmasi Dereceler Dereceler Risk tutar1 bantlar Ampirik beklenen Dereceler ve kredi

spredleri
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Yiizeysel olarak bakildiginda kredi riski portfoy modelleri birbirinden oldukga
farkl goriinse de, daha fonksiyonel analizlerde {i¢ tane dnemli karsilastirma noktasini
tanimlayan tek bir genel cergeveye ait olduklari goriilmektedir. Bu kritik noktalar,
temerriit oran1 dagilimi, kosullu temerriitlerin dagilimi ve toplulastrma teknikleridir.
Modeller arasindaki farklarin, son ikisinden ziyade temerriit oran1 dagilimini belirleyen
ortak temerriit davranisinin modellenmesindeki farklardan, bunun da parametre
degerlerine iliskin tahminlerden kaynaklandig1 sdylenebilir. Degisik teknikleri kullanarak
farkli verilerden elde edilen parametre tahminlerinin, ayn1 portfoy i¢in 6nemli derecede
farkli sonuglar iiretmesi muhtemel olacaktir. Ayni portfoy icin farkli sonuglarin elde
edilmesi, parametre varyansindan ya da model varyansindan kaynaklanabilmekte, ancak
en Onemli etkinin parametre varyansindan kaynaklandigi goriilmektedir. Parametre
varyansi ise, kiiciik 6rneklem biiytikliigii vb. konulardan kaynaklanan tahmin hatasindan
ve modelin yanlis tanimlanmasindan kaynaklanmaktadir (Kéyliioglu and Hickman, 1998,
s. 17).

Diizeltilmis CreditMetrics ve CreditRisk+ modelleri arasinda Gordy (1998)
tarafindan iki durumlu olacak sekilde yapilan karsilastirma, modellerin matematiksel
ifadelerindeki farkliliklara ragmen, altta yatan olasiliksal yapilarin benzer bir davranis
sergiledigi goriilmektedir. Incelemenin en 6nemli sonuglar1 su sekilde ifade edilebilir
(Gordy, 1998, s. 23):

e C(CreditRisk+ modelinde volatilite parametresi (o) icin diisilk bir deger
alimdiginda, her iki model de ortalama kalitedeki bir ticari krediler portfoyii
iizerinde benzer bir sekilde sonu¢ vermistir. Her iki model de daha diisiik
kaliteli portfoylerde daha fazla sermaye gereksinimi hesaplarken,
CreditRisk+ kredi kalitesindeki gecislere karsi hassasiyetinin yiiksek
oldugu goriilmiistiir.

e incelenen her iki modelin sonuglar1 da, portfoydeki kredi biiyiikliiklerinin
dagilimma fazla bir bagimlilik gdstermemistir.

e Her iki model de, temerriit olasiliklarinin volatilitesi ya da benzer sekilde
portfoylin ortalama temerriit korelasyonlarina karsi oldukca hassas
cikmistir; temerriit olasiliklarinin standart sapmasi iki katina ¢iktiginda,
sermaye gereksinimi 2 kattan fazla artmustir.

e iki model de, sistematik risk faktorleri icin ima edilen dagihmm sekline

oldukga fazla hassas ¢ikmustir. Goreceli olarak daha ince kuyruklu bir
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dagilimi igeren CreditMetrics, portfoy kaybi icin goreceli olarak daha diisiik
bir kuyruk ylizde degeri verirken; CreditRisk+ modelinin kuyruk bigimi,
portfoy kayip dagiliminin basikligin1 (kurtosis) belirleyen varyans

parametresine bagimlilik gostermistir.

1.3.5. Gelismis kredi riski 6l¢ciim modellerinin avantajlari, dezavantajlar ve
Tiirkiye’de uygulanabilirligi

S6z konusu modeller kredi risklerinin 6l¢iimiinde birbirinden farkli yaklasimlar
icermekte olup dogal olarak {stiin ve zayif olduklar1 yonleri bulunmaktadir.
CreditMetrics modeli genellikle bir yillik bir zaman diliminde bir portféyde ayni derecede
yer alan kredi veya bonolarin gelecekteki temerriit olasiligi ile birlikte degerindeki asagi
veya yukar1 yonlii degisimleri tahmin etmekte kullanilmaktadir. Modelin, yalnizca iflas
olasilig1 iizerine odaklanmamis olmasi, uzun vadede temerriit olasilig1 tasiyabilecegi
ongoriilen varliklarin belirlenmesi ve erken dnlem alinmasinda kolaylik saglamaktadir.
Bununla birlikte modeldeki hesaplamalarin  dogrulugu iki kritik varsayima
dayanmaktadir (Crouhy, Galai and Mark, 2000, s. 84).

Birinci varsayima gore, ayni dereceye sahip olan tiim isletmeler ayni temerriit
olasiligina sahip olmali, ikinci varsayima gore, cari temerriit oranlar1 da tarihsel ortalama
temerriit orani ile ayni sonucu vermelidir. Ayni durum derece gegisleri i¢inde s6z
konusudur. Modelin belirtilen varsayimlarinin dogru olmadigi KMV sirketince yapilan
simiilasyonlarda tespit edilmistir. Diger yandan yaklasimda tahminler bagimsiz
derecelendirme kuruluslarinin belirledikleri dereceler dogrultusunda yapilmaktadir. Bu
kuruluslarm temerriit riski degisen sirketlerin derecesini yilikseltmeleri ya da diistirmeleri
zaman aldig1 i¢cin modelde yapilacak tahminler giincel olmayan dereceler lizerinden
gerceklestirilecek ve dogrulugunu kaybedecektir. KMV modelinde ise iflas siireci
icsellestirilmistir. Modelde, iflas olasilig1 yalnizca sirketin degeri, geri 6deme yapmasi
gereken tutarin altinda olmasit durumunda degil borcun gergeklesmesi oncesinde de
meydana gelebilmektedir. Modelin, en 6nemli {iistiinliiklerinden biri kiiclik tutarlarda
kredi kullandirilan, bununla birlikte biiylik bir portfoy tutar1 meydana getiren kiigiik
isletmelerde de uygulanabilir olmasidir (Wehrspohn, 2002, s. 26).

Diger yandan, modelin bazi yapisal eksiklikleri de bulunmaktadir. ilk olarak,
modeli gelistiren kurulusun, diger kuruluslarin aksine modelde esas aldiklar1 metedolojiyi

ve yararlandiklar1 uygulamali bulgular1 agiklamamasi modelin kapsamli bir sekilde
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elestirilmesine olanak vermemektedir. Ikincisi, modelin iflas olasiligimni isletmenin belirli
bir andaki mali oranlarin1 kullanarak tahmin etmesidir. Buna gore, model, isletmeler
arasinda siklikla goriilebilen gegici ve ani likidite sikigikligi, olumsuz mahkeme kararlari,
su¢ iceren iglemler gerceklestirme, pazarda boykot edilme, isletme aleyhine devlet
politikalar1 uygulanmasi ve grev gibi isletmeleri derinden etkileyen diger i¢sel unsurlara
yer vermemektedir (Wehrspohn, 2002, s. 23). Ugiincii olarak ise, iilke riski, ekonomide
dalgalanmalar yaganmasi, iiretimde yasanan soklar gibi ¢esitli digsal faktorlerde g6z ardi
edilmistir. Son olarak, modelin bor¢lu isletmenin giincel piyasa degerini hesaplamakta
ilgili kurulusun borsada islem goren hisse senetlerinin piyasa degerindeki degisimlerden
yararlanmasi, en basarili tahminleri hisse senetleri borsada islem goren kuruluslar icin
verebilecegini diisiindiirmektedir (Altintas, 2006, s. 451).

CreditRisk+ yaklasimi ise diisiik maliyetli olusuna, kayip tahminlerinin hizli ve
kolay bir sekilde yapilabilmesine olanak saglamasma karsm, tahmin modelinin kimi
durumlarda gecersiz sonuglar verdigi gorilmiistiir. Ayrica, modelde oynaklik
hesaplamasinda kullanilan formiil, tahmini yapilacak segmentteki miisteri sayisinin
200’den az olmast durumunu ihmal etmektedir (Wehrspohn, 2002, s. 44).

Credit Portfolio View modelinde ise makroekonomik etmenlerle iflas olasilig1
arasindaki iligki analize dayal1 bulgularla incelenmektedir. Ger¢ekten de temerriit oranlari
ya da iflas sayisi ile ekonomik iyilesme ya da daralma dénemleri birbirleriyle uyumlu
sonuglar vermektedir. Model bu anlamda kullanigl ve kolaydir. Bununla birlikte farkli
mal ve hizmet iireten endiistrilerde yer alan isletmelerin makroekonomik olaylardan ayni
derecede etkilendigini varsaymak da dogru olmayacaktir. Ornegin, enerji ve madencilik
sektoriinde yer alan isletmeler ekonomik kosullara daha az duyarliyken, insaat sektoriinde
yer alan igletmeler i¢in tam tersi bir durum gecerli olmaktadir. Dolayisiyla, bu sektorlerde
yer alan isletmelerin temerriit olasiliklar1 da birbirinden farkli olacaktir. Yaklasim
sektorel anlamda farkliliklar icermedigi gibi igsel etmenleri de gormezden gelmektedir
(Wehrspohn, 2002, s. 46). Bazen, sirketler i¢in giiglii rakipler veya ucuz ikame mallarin
varligi ekonomik daralmalardan daha tehlikeli olabilmektedir. Cok i1yi dereceli isletmeler
ise ekonomik kosullar ne olursa olsun geri Odemelerini diizenli bir sekilde
yapabilmektedir.

Sonug olarak, bu modeller temerriit olasiliginin belirlenmesinde farkli bakis

acilari, farkli yaklagimlar igermektedir. Modellerin birbirlerinden keskin iistiinliikleri ve
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zayifliklar1 olmalarina ragmen birbirlerini tamamlayict nitelikte olmalar1 nedeniyle
birgok banka tarafindan tercih edilmeye ve kullanilmaya devam edilmektedir.

Gelismis kredi riski Olglim modellerinde temerriit olasiliklarinin ve deger
degisimlerinin hesaplanmasinda farkli yontemler uygulanmakta olup modellerin
uygulanabilirligi bazi verilere sahip olunmasini zorunlu kilmaktadir. CreditMetrics
modeli isletmeler hakkinda uzun yillara dayali ve en azindan yilda bir defa glincellenmesi
yapilmis digsal derecelendirme bilgisi gerektirmektedir. KMV modelinde ise isletmelerin
bor¢ seviyeleri, varlik getirileri gibi degerleri ile tarihsel temerriit olasiliklar1 hakkinda
yine uzun yillara dayal gozleme ihtiya¢ duyulmaktadir. Modelde, temerriit durumunun
gerceklesecegi sirketin beklenen temerriit siklig1 degerinin gecmise gore normal olmayan
artiglar gosterdigi zaman anlasilmaktadir. Credit Portfolio View modelinde ise yine uzun
yillara dayali olarak tiim isletmelerin sektdr bazinda temerriit tutar1 bilgisine ihtiyag
duyulmakta ve s0z konusu bilgilerle o doneme iliskin ekonomik verilerin
iligkilendirilebilmesi halinde basarili analiz yapilabilmektedir.

Gelismis llkelerde uzun yillar boyunca % 1-2 gibi diisiik enflasyon ortami
yasanmasi bankaciligin hazine kagitlarina yatirimda bulunmak yerine gercek bankacilik
faaliyetlerini yani kredilendirme islevini yerine getirerek biiylimelerini zorunlu hale
getirmistir. Bankaciligin diisiik kar marjlar1 ile yapilmasi, kayiplarin asgari diizeyde
tutulmas1 amaciyla etkin ve verimli bir risk yonetimi anlayismin birinci planda
tutulmasini gerektirmistir. Dolayisiyla bankalar sahip olduklar1 tecriibeler dogrultusunda,
saglikli ve oturmus bir derecelendirme sistemi kurmus, sirket/sektdr bazinda kredi
derecesi, temerriit olasilig1 gibi verilere iligkin genis bir veri tabani olusturmuslardir. S6z
konusu modellerde, gelismis iilkelerin bankalari, 30-40 yil gibi uzun bir siire boyunca
sistemli olarak kaydettikleri bu bankacilik deneyimlerine dayali gozlemlerden hareket
ederek analizler yapmaktadirlar (Aksel, 2002, s. 6).

Tiirkiye’de kredi riski yonetimi konusunda yasanan 6ncelikli sikint1, verinin elde
edilmesinde yasanan problemlerdir. Bu durum yapilan bazi anket ¢alismalarinda Tiirk
bankalarmin risk yonetimi aktdrleri tarafindan da ifade edilmistir. Ornegin, Basel- II’ye
yonelik uyum caligmalarinda karsilagilan sorun olarak ilk sirada igsel derecelendirme
sistemlerinde kullanilan, temerriit olasilig ile ilgili veri eksikligi (% 34), ikinci sirada ise
temerriit tutar1 ve temerriit halinde kayip ile ilgili veri eksikligi (% 31) geldigi
belirtilmektedir. S6z konusu ankete gore mevzuattaki belirsizlikler (% 17) ile teknoloji

eksikligi (% 15) takip eden sorunlar olarak kaydedilmektedir.
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Veri eksikligi nedeniyle bu modellerin Tiirk sirketlerine iliskin kredi kayiplarini
veya derece gegislerini tahmin etme konusunda basarili olmalarin1 beklemek dogru
olmayacaktir. Bu nedenle Tiirk bankalarina en azindan bir kiyaslama saglamak agisindan
TCMB veya baska bir 6zerk kurulus araciligi ile Tiirkiye nin en biiylik 100 kurulusuna
yonelik istatistiki bir veri ¢aligmasi yapilmasinin sektorii yonlendirme agisindan yararl
olacag distiniilmektedir (Aksel, 2002, s. 7).

Tirkiye’de sadece son birkag yilda cogu kurumsal biiytikliikte olmak tizere, sinirh
sayida isletmenin derecesi derecelendirme kuruluslarinca belirlenebilmistir. Gelismis
iilkelerde elde edilen gecis olasiliklarini derecelendirmesi yapilmis az sayida kurulusa
uygulayarak bir sonuca ulagsmaya calismak da Tiirkiye kosullarinin bu iilkelerden
farkliligi nedeniyle yararli olmayacaktir (Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 604).

Bu nedenle Tiirkiye’de faaliyette bulunan bankalarin gelismis iilkelerde
uygulanan modellere benzer sekilde kisa donemler igerisinde ve basit bir sekilde
uyarlayarak i¢sellestirebilecekleri derecelendirme sistemleri ve kendi kosullarina uygun
senaryo simiilasyonlarini bir an dnce olusturmalari, Basel-II Uzlasisi’nda tanimlanan ve
farkli dikkate alinma oranlarma sahip olan kredi siniflandirmalarmi bir an 6nce yerine
getirmeleri ve gecerli kabul edilen teminatlara agirlik vererek teminat eksikliklerini
gidermeleri ve isletmeyi kredi iligkisi boyunca yakindan izleyerek risk kontrolii yapmalar1

risk yonetiminde etkinligi ve basariy1 artiran unsurlar olarak goriilmektedir.
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IKINCI BOLUM
2. STRES TESTLERI

Normal piyasa kosullarinda, geleneksel risk faktorlerinin finansal kurulugslar
iizerindeki etkileri mevcut Olgiim yOntemleriyle belirlenebilirken, finansal kriz
donemlerinde kurumlarin direncini test etmek i¢in risk yoneticileri ek araglara ihtiyag
duymaktadir (Hussain vd., 2012, s. 2). Stres testleri 1997 Giineydogu Asya ve 1998 Rusya
krizlerine kadar yasal bir zorunluluk olarak goriilse de yasanan gelismelerden dolay1
ilerleyen yillarda daha ¢ok 6nem kazanmis ve yasal zorunlulugun 6tesinde ihtiyag¢ haline
gelmistir (Uzer, 2002, s.38).

Stres Testleri, ilk defa 1999 yilinda IMF ve Diinya Bankasi’nin ortaklasa
gerceklestirdigi  Financial Sector Assessment Program (FSAP) kapsaminda dile
getirilmistir. Baslangicta sadece, FSAP’in bir bolimiinde kendine yer edinen stres
testleri, daha sonra IMF ve Diinya Bankasi gibi diizenleyici kuruluslar ve iist diizey
yoneticiler tarafindan finansal istikrar analizlerinin yapilmasinda bir ara¢ olarak
kullanilmaya baslanmigtir. Stres testleri; daha O©nceden finansal kuruluslarin
portfoylerindeki risklerin Olgiilmesi amaciyla uygulanirken, daha sonralar1 iilkelerin
yasamig olduklari1 sistemik krizler, kiiresellesme ile birlikte risk maruziyetleri nedeniyle,
finansal sistemlerin risklerinin 6l¢iilmesi amaciyla kullanilmistir (Altm, 2012, s. 82).

Stres testleri genel olarak “finansal kurumlarm ve diizenleyici otoritelerin
beklenmedik fakat gerceklesmesi muhtemel olaylarin etkilerini 6lgmeye yarayan farkli
teknikler” olarak ifade edilmektedir (Blaschke, 2001, s. 14). Yillar igerisinde, stres
testleri, makro risk faktoriindeki gelismelere bagli olarak hem finansal kuruluslar hem de
finansal sektorde olusabilecek zayifliklar1 6ngdrmede kullanilan en 6nemli araclardan biri
haline gelmistir. Stres testleri, risk faktoriindeki oynakliklarm, finansal kuruluglar veya
finansal sektdrce tasmnan baslica kur riski, faiz riski, kredi riski, likidite riski ve piyasa
riski iizerindeki muhtemel etkilerini gésterecek sekilde tasarlanabilmektedir.

Finansal risk yonetiminde stres testlerinin gelisgim siireci Tablo 2.1.’de

gosterilmektedir.
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Tablo 2.1. Finansal risk yonetiminde stres testlerinin geligim siireci (Jorion, 1997)

Yillar Stres Testleri

1938 Tahvil siire analizi (Duration)

1952 Ortalama varyans ¢aligmasi (Markowitz)

1963 Finansal Varliklar1 Fiyatlama Modeli (CAPM) (Sharpe)
1966 Coklu faktér modelleri

1973 Opsiyon fiyatlama modeli (BlackMertonSholes)
1979 Binom opsiyon modeli

1983 Riske ayarli sermaye getirisi (RAROC)

1988 Bankalar igin riske ayarl aktif yapisi

1992 Stres testleri

1993 Riske maruz deger (VaR)

1994 Risk Metrics (JP Morgan)

1997 Credit Metrics, CreditRisk+

1998 Kredi ve piyasa riskinin birlesimi

2000 Girisimci bazinda risk yonetimi

2.1. Stres Testi Kavrami ve Onemi

Stres testleri, finansal kurumlarin bilangolar1 icerisinde alim-satim islemlerine
konu olan hesaplardaki olaganiistii kazang/kayiplara neden olabilecek ya da riskin
yOnetimini gii¢lestirecek 6nemli faktorlerin 6lgtimiidiir (Bolgiin ve Akgay, 2016, s. 551).
Baska bir ifadeyle stres testleri, bankalarin karsi karsiya kaldiklar1 risklerin toplamini
degerlendirmek amaciyla kullanilan araglardan birisidir.

Stres testleri, meydana gelme olasilig1 diisiik ve normal kosullarda beklenmeyen
ancak imkansiz olmayan, meydana geldiklerinde ise zarar verme olasilig1 yiiksek bulunan
soklarin, her tiirlii portfoy, finansal kurulus ya da finansal sistem {izerindeki muhtemel
etkilerini ortaya ¢ikartmay1 amaclayan 6l¢iim ve analizlerdir.

Bankacilik sektoriiniin diizenleyici kurumlari, bankalarin ekstrem ancak
gerceklesmesi muhtemel durumlar karsisinda yeterli sermaye seviyesini saglayip
saglayamayacaklarmi degerlendirmek i¢in stres testlerinden faydalanmaktadirlar.
Senaryo analizi olarak da adlandirilan stres testleri, ¢esitli durumlar karsisinda bankalarin
performanslarini 6l¢mek icin tarihsel ya da varsayimsal senaryolarm bankalarm verilerine
uygulanmasini igeren yontemlerdir (Virolainen, 2004, s. 7).

Stres testi, BIS tarafindan tanimlandigi gibi, bir kurumun finansal durumu

lizerinde finansal degiskenlerdeki bir hareket ya da spesifik bir olayin potansiyel etkilerini
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degerlemek i¢in kullanilan bir risk yonetim teknigidir. Stres testlerinin odaklandig1 nokta,
geleneksel olarak sira digi, fakat akla yatkin olaylardir (CEBS, 2006, s. 4).

Bir¢ok riskin bulundugu bir ortamda, beklenmedik durumlarin belirlenmesinde
bankalarin kullandig1 6nemli bir ara¢ olan stres testleri, bankalara birgok agidan fayda
saglamaktadir. Bu faydalar sunlardir (BIS, 2012, s. 12):

e Riskin ileriye yonelik degerlendirmesinin yapilmasini saglamasi,

e Modellerin ve tarihsel verilerin kisitlarim1 ortadan kaldirmasi,

e Icsel ve dissal iletisimi desteklemesi,

e Sermaye ve likidite planlama siireglerini desteklemesi,

e Bankalarin risk toleransinin belirlenmesi ve

e Bir takim kosullar altinda riskin azaltilmasmin veya ihtiyat planlarmin

olusturulmasmi saglamasidir.

2.2. Stres Testlerine iliskin Yasal Diizenlemeler

Stres testleri baslangicta kurumlar tarafindan gercgeklestirilmesi tavsiye edilen
testlerken, krizlerin artmasiyla birlikte yayginlagsmis ve sonralar1 yasal bir zorunluluk
olarak gériilmeye baslanmustir. Onceki donemlerde varlik portfoylerini géz niine alan
stres testleri sonraki zamanlarda daha ¢ok bankalara, bankacilik sistemine ve diger
finansal kurumlara siklikla uygulanmaya baslanmistir (Cihak, 2007, s. 18).

Stres testlerine iliskin yasal zorunluluk finansal sistemin yapi1 tasi olan bankalar
icin daha da 6nem kazanmistir. Bu durumun nedeni ise, finansal krizlerin ¢ogunlukla
bankacilik sektoriindeki islemlerden kaynaklaniyor olmasidir. Dolayisiyla 6zellikle
bankalarin stres testlerini yasal bir zorunluluk dahilinde ve belirli araliklarla
gerceklestirmeleri istenmektedir. Ayrica, 6zellikle gelismis lilkelerde ise stres testlerinin
sadece bankalara degil, ayn1 zamanda banka dis1 kurumlar ve tiim finansal piyasalara da
uygulanmasi istenmektedir. Bu yiizden gelismis tilkelerde stres testleri, bagimsiz denetim
kuruluslar1 ya da merkez bankasi tarafindan tiim finansal piyasalar i¢in uygulanmaktadir.

Stres testlerinin uygulanma zorunlulugu ve 6nemi yasa koyucular tarafindan da
belirtilmistir. Basel Komitesi’nde (1995) stres testlerinin zorunlulugu soyle agiklanmustir:
“Piyasa riskine kars1 sermaye gereksinimini saglamak igin, i¢gsel model kullanan bankalar,

etkin stres testleri de hazirlamalidirlar. Bankalarin sermaye yeterlilik pozisyonlarini
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bozan etkenlerin anlagilmasinda ve dolayisiyla 6nlem almmasinda stres testleri ¢ok
onemlidir.”

Finansal piyasalarla biitiinlesmis bir kurumda yonetim kurulunun ve iist diizey
yonetimin en bliylik sorumluluklari, oynaklig1 artirici ve dolayistyla risk olusturan
faktorlerin tespit edilmesidir. Bankalar ve diger finansal kurumlar, ticari portfoylerini
etkileyerek portfoy yonetimini zorlagtiracak ve biiyiik kayiplara yol agabilecek faktorleri
belirlemelidirler. Bu risk faktorleri genellikle operasyonel risk, piyasa riski ve kredi riski
kapsaminda ele alinmaktadir. Ayrica stres senaryolari, kurum pozisyonunu ve portfoyiinii
etkileyen dogrusal ve dogrusal olmayan faktorler de bu kapsama dahil edilmelidir.

Stres testleri cogunlukla niteliksel ve niceliksel yapiya sahip olabilmektedirler.
Nitel senaryolar, finansal kurulusun potansiyel kaybina iliskin zorunlu olan sermaye
yeterliliginin tespit edilmesi ve bu kaybi olusturan risk faktorlerine karsi tedbir alinmasi
gibi iki amaci kapsamaktadir. Nicel kriterler ise, bankanin ve finansal kurulusun
karsilagabilecegi olasi stres senaryolarini kapsamalidir.

ABD FED Baskani1 Alan Greenspan, stres testlerinin 6nemini ve uygulanmasinin
gerekliligini asagidaki sekilde ifade etmistir (Uzer, 2002, s. 10):

“Piyasa oyuncularinin finansal krizlere karsi risk yonetim teknolojilerine fazla
giivenmeleri rahatsiz edicidir. Bu giivenin higbir temeli yoktur. Kriz donemlerinde
gerekecek sermayeyi ongorebilmek i¢in dikkat edilmesi gereken konu olaganiistii piyasa
kosullaridir. Bunun i¢in de en etkili yontem risk yonetim siirecine stres senaryolarini dahil
etmektir. Fakat, stres testlerine bankalar ve araci kurumlar tarafindan hala yeterince 6nem
verilmemekte, bankalarin ¢ogu, az sayida senaryoyu stres testlerinde kullanmaktadir.
Stres testlerinin sonuglari list yonetime sunulsa da, stres testleri risk yonetim siirecine tam
anlamiyla dahil edilmemektedir.”

ABD’de finansal sistemin diizenlenmesi ve denetlenmesinden sorumlu otoriteler
olan FED, OCC ve FDIC 2011 yilinda yaptiklar: toplant1 sonrasinda hem bankalarin
karsilasabilecekleri riskleri degerlendirme ve potansiyel ters etkileri tespit etme agisindan
stres testlerinin dnemini vurgulamis hem de toplam konsolide varligi 10 milyar dolarin
iistiinde olan bankalar i¢in stres testi uygulamalarina yonelik diizenleme Onerisi ile ilgili
goriis toplamaya baslamiglardir.

Yasanan son finansal kriz, stres testi uygulamalarinin bankalar agisindan kendi
finansal durumlarini sikintiya sokabilecek durumlara karsi dnlem alabilmeleri a¢isindan

ne derece onemli oldugunu bir kez daha gdstermistir. Denetim otoriteleri tarafindan stres
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testlerine yonelik diizenleme Onerisi, hem kurulusun stres testi yapisinin nasil olmasi
gerektigini ve kurulus igcinde farkli seviyelerde nasil kullanilacagini ana hatlariyla
aciklamakta hem de likidite ve sermaye planlamasinda stres testi uygulamalarimin
Onemini tartismaktadir.

Diizenleme Onerisi, stres testi ihtiyaclarini detayli bir sekilde ele alinmasini
gostermemekle beraber, otoriteler bundan sonra ilgili reformdaki ihtiyaglar i¢in yapilacak
diizenlemelerin s6z konusu 6nerideki kurallara uygun olacagini beklemektedir. Otoriteler
ileriki zamanlarda yapilacak ayrintili stres testi uygulamalarmin arka planinm iyi
olusturulmas: gerektigine inanmaktadir. Oneride yer alan stres testi kurallar1 asagidaki
sekilde siralanmaktadir (BDDK, 2011, s. 3):

e Bir bankanin uygulayacagi stres testi, ana c¢ergeve olarak bankanin
faaliyetlerini, ozel islemlerini, riskleri ve riske maruz tutarlarini
olabildigince icermelidir.

e Etkin bir stres testinin kapsami, kavramsal agidan giiclii birden fazla stres
testi yaklasimini ve faaliyetini igermelidir.

e Etkin bir stres testi, esnek ve gelecege doniik olmalidir.

e Etkin uygulanan bir stres testi sonuglari, tedbir alinabilir, iyi desteklenmis,
acik ve karar almay1 kolaylastiran bir yapiya sahip olmalidir.

Bu baglamda tavsiye edilen stres testi uygulamalar1 ve yontemleri ise, duyarlilik
analizi, senaryo analizi ve kurulus seviyesinde stres testleridir.

Ulkemizde stres testlerine yonelik genel tanimlama ise, BDDK tarafindan BIS’in
Basel Kriterleri baz alinarak yapilmistir. Basel boliimiinde yer alan Yeni Basel Sermaye
Uzlasis1 belgesinde stres testlerinin bankalar tarafindan kullanilmasma iligskin hiikiimler

acikca ifade edilmistir (BDDK, 2007, s.11).

2.3. Portfoy Diizeyinde Stres Testleri

Finansal kuruluslar kendi risk profillerini daha iyi anlamak i¢in stres testlerini
kullanmaktadir. Baz1 finansal kuruluslar da portfoylerindeki riskleri tespit etmek ve
gelecege yonelik bilingli kararlar almak igin stres testleri {ist yonetimler tarafindan
kullanilmaktadir (Moinescu, 2007, s. 15).

Mikro yaklasimla “stres testi”, bir portfoylin farkli olasiliklar altinda yeniden

fiyatlanmasi olarak tanimlanmaktadir. Stres testlerinin amaci ise portfoyiin risk
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faktorlerindeki degisikliklere karsi duyarliligini 6lgmektir (Jones, Hilbers and Slack,
2004, s. 5).

Finansal bir kurulusun portfoyiiniin makroekonomik ortamdaki asir1 degisimler
veya nadir olarak karsilasilan fakat muhtemel durumlar karsisindaki duyarliliginin
Ol¢iilmesinde kullanilan araclar, portfoy diizeyinde stres testi olarak tanimlanmaktadir.
Bu stres testlerinin amaci ise piyasalarda normal olmayan durumlarla karsilagilmasi
durumunda portfoyde olusabilecek kayiplar1 hesaplayarak, risklerin dlgiilebilir ve seffaf
olmasini saglamaktir. Portfoy diizeyindeki stres testleri cogunlukla kuruluslarca, 6zellikle
sermayenin etkin dagilimiyla ilgili alacaklar1 kararlarda, i¢sel degerlendirme modellerini
ve yonetim sistemlerini tamamlayici olarak kullanilmaktadir (Blaschke, 2001, s. 5).

Stres testleri, yonetsel agidan yukaridan asagiya veya asagidan yukariya, diger bir
ifadeyle piyasa kosullarina gore bir senaryo iireterek, bu senaryonun piyasa risk faktorleri
acisindan ne ifade ettigini ortaya koymaya calisir (Akkaya vd., 2008, s. 814). Isletme
diizeyinde stres testi uygulama siklig1 bir giin ile bir y1l arasinda olabilir. Bu siire piyasa
sartlarina ve sirket list yonetiminin bakis agisina gore degisir (Bhatia, 2010, s. 5).

Cesitli piyasalarin getirilerinin ge¢gmis donemlere ait verileri dikkate alindiginda,
ilgili verilerin u¢ durumlarm meydana gelme ihtimallerine kars1 yeterli diizeyde bilgi
vermedigi goriilmektedir. Stres testleri istisnai kosullarda portféyiin davranisma iliskin
bilgi vermek suretiyle, getiriler tizerinde uygulanan istatistiksel modelleri
tamamlamaktadir. Bu cercevede, stres testleri, finansal kuruluslarca siklikla kurulus ya
da portfoy diizeyinde uygulanmakta olup, oOzellikle piyasa riskini 6lgmek igin
kullanilmaktadir. Ayrica, stres testleri diger risk tiirlerine iliskin olarak uygulanabildigi
gibi portfoyiin igerisinde yer alan bilesenlere de ayr1 ayri uygulanabilmektedir (Blaschke,
2001, s. 4).

Blaschke ve digerlerine gore portfoy diizeyinde stres testinin uygulama agamalar1

asagida Sekil 2.1.’de yer almaktadur.
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Risk Modeli Tiirii

— .

Piyasa Riski Kredi Riski Diger Riskler
(Faiz, Déviz..) (Likidite, Operasyonel)

Stres Testi Tipi

/v

Duyarlilik Analizi Senaryo Analizi Diger
(Tek Faktorlii) (Eszamanli Cok Faktorlii) (Ug Deger, Maksimum Kayip)
Sok Tipi
Bagimsiz Degiskenler Oynakliklar Bagtilar

(Temerriit oranlar1, Faiz oranlari..)

Senaryo Tipi

——

Tarihi Senaryo Varsayimsal Senaryo Monte Carlo Simiilasyonu

Soka tabi tutulacak temel ve ikincil varliklar, sokun biiyiikliigii, zaman periyodu

Bir araya getirme (Is birimleri ve iiriin hatlar1 bazinda) ve portfoyiin yeniden fiyatlanmasi
(piyasaya duyarli), mevcut portfoy ile kiyaslama, mevcut portfoye ve risk yonetim teknigine uyarlama

Sekil 2.1. Portfoy diizeyinde stres testi uygulamasinin asamalar: (Blaschke vd., 2001)

Sekilden de goriilecegi lizere portfoy diizeyinde uygulanan stres testleri dncelikle
risk tiirliniin belirlenmesiyle baslar. Sonraki asamada ise uygulanacak olan stres testinin
belirlenmesi gerekir. Senaryolarin se¢ilmesi ve uygulanmasiyla portfoy diizeyinde stres

testleri tamamlanmaktadir.
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Portfoy diizeyinde stres testleri, finansal bir kurumda tiim karar verici yoneticileri
ilgilendirmektedir. Bu durum portfoyiin maruz kalabilecegi tiim risk kaynaklarna iliskin
bilgi vermesinden kaynaklanmaktadir. Alim satim diizeyinde, stres testleri ile portfoyde
olusabilecek degisiklikler cergevesinde bir pozisyon veya iirliniin potansiyel kirilganligi
tespit edilebilmektedir. Stres testleri yoneticiler agisindan, risklerin degisik varlik gruplari
arasindaki dagilimina gore karsilastirmalar yapilmasina, risk kontrollerinin ve limitlerinin
zorunlulugunun tespit edilmesine imkan saglamaktadir.

Fakat portfoy diizeyinde stres testlerinin kullanisliligini ve uygulanabilirligini
etkileyecek bazi eksiklikler vardir. Stres testi uygulanan ana model yanlis tahmin edilmis
veya belirlenmis ise, bu testten ortaya c¢ikan sonuglar da gecersiz sayilacaktir. Yine stres
testleri bazi faktorleri (piyasa ve riskler arasi sigramalar vb.) goz ardi edebilmekte
dolayisiyla yoneticiler agisindan dogru bilgiler igcermeyecektir. Stres testi uygulamasi
yetersiz ise bu durum yoneticilerde giiven duygusunu zedeleyebilecek ve karsilasilan
riskleri daha az algilamalarma dolayisiyla daha fazla risk tistlenmelerine neden
olabilecektir (Bese, 2007, s. 9-10).

Stres testlerinin finansal piyasalarda ortaya ¢ikabilecek soklar karsisinda
hassasligr 6lgmek i¢in yararlanilan analitik teknikler oldugu goz Oniine alindiginda,
sadece rakamlardan olusan bir grup formiili degil, ayn1 zamanda bu formiiller kadar
onemli olan varsayimlar ve yargilar1 da kapsadigi unutulmamalidir (Jones, Hilbers and

Slack, 2004, s. 4).

2.4. Finansal Sistem Stres Testleri

Finansal sistem stres testlerinin (Makro ekonomik stres testleri) amaci, finansal
sistemin soklara kars1 direncini ortaya koymak, soklar1 karsilama giiciinii hesaplanmak
ve finansal istikrarin saglanmasinda tehdit olusturabilecek zayifliklar1 ortaya ¢ikarmaktir
(Altintas, 2011, s. 90).

Finansal sisteme uygulanan stres testleri, basit duyarlilik analizleri kullanilarak
ayr1 ayri risk faktorlerinin finansal sistemde olusturacagi riskleri tespit etmenin yani sira
farkli ekonometrik modelleri baz alan “makro stres testleri” ile makro ekonomik ortamda
olugabilecek degisikliklerin sistem {iizerindeki saglamligma iligkin etkilerini de test
edebilmektedir (Bese, 2007, s. 11).

Finansal sistemlere yapilan stres testleri, amaclar ve baz1 6zellikler bakimindan

portfoy diizeyinde yapilan stres testlerinden farklilik gostermektedir. Portfoy diizeyindeki

67



stres testleri, temel olarak kurum igindeki risklerin yonetilmesi ve riskli aktiviteler
arasinda sermayenin optimal tahsisinde kullanilirken, finansal sisteme yonelik yapilan
stres testleri ise bir finansal sistemde piyasalarda bozulmaya yol agabilecek toplam riskin
ve yapisal hassasiyetlerin belirlenmesinde diizenleyici otoritelere bilgi saglama amaclh
yapilmaktadir (Blaschke, 2001, s. 8).

Finansal kuruluslarin kendi portfoylerine uyguladiklar1 birtakim stres testleri
bulunmaktadir. Finansal sistem stres testleri ise, bu kuruluslarin portfoylerine
uyguladiklari stres testlerinin yerine kullanilmamakla beraber daha ¢ok tamamlayict bir
role sahiptir. Finansal sistem stres testleri farkl tiirlerde soklara karsi olan duyarliligi
daha genis kapsamli olarak incelemekte ve farkli kuruluslarda yer alan uzmanliktan
faydalanmaktadir. Bu stres testlerinin her ikisi de olasi piyasa ¢okiisleri karsisinda farkl
bakis acgilarina sahip olmakla birlikte, piyasa ¢okiislerinin meydana gelmesi durumunda
etkilerinin nasil olabileceklerini degerlendirmek amaciyla kullanilmaktadir. Baska bir
deyisle, portfoy diizeyindeki stres testleri tek bir portféyiin ya da kurulusun soklar
karsisindaki kirilganligini analiz ederken, finansal sistem diizeyindeki stres testleri
analize tiim finansal sistemin istikrar1 agisindan yaklasarak, soklarin sistemik etkilerini
degerlendirmektedir (Jones, Hilbers and Slack, 2004, s. 5).

Stres testlerinin olusturulmasinda “asagidan yukariya” (ayr1 ayri1 finansal
kuruluslardan sisteme) ya da “yukaridan asagiya” (sistemden ayri1 ayri1 finansal
kuruluslara) yaklasimlar benimsenebilir. Bunun nedeni finansal sistemdeki zayifliklarin
tespiti i¢in sistem i¢indeki tiim kuruluslarin tek tek ya da gruplar halinde incelenmesi
gerekliliginden kaynaklanmaktadir. Bu ¢ercevede stres testlerinin kuruluslar bazinda
uygulanip, sonuglarin toplulastirilmas: tercih edilebilecegi gibi, stres testleri sektoriin
toplulastirilmig verilerine uygulanip, daha sonra konsolide sonuglarin kuruluslar bazinda
ayrigtirilmasi suretiyle bireysel veya gruplar bazindaki zayifliklarin tespitine gegilebilir.

Ornegin, 2008 kiiresel krizi sonrasinda ABD ve Avrupa Birligi'nde yapilan stres
testlerinde, sistemdeki genel durumun tespitinden ziyade, sistemik agidan Onemli
addedilen segilmis finansal kuruluslarin dayanikliliklarmin ve sermaye ihtiyaglarinm
belirlenmesi 6n plana ¢ikmis, testlere dahil edilen finansal kuruluslar denetim ve gozetim
otoritelerince kendilerine iletilen senaryolar ¢ercevesinde olusabilecek sermaye

ihtiyaglarmi hesaplamaya ¢alismiglardir (Altintas, 2011, s. 90).
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Sok Tipi

Spesifik

(Bir firmamn iflasi)

Sistematik

REEL SiSTEM

(Petrol fiyatlarinda
artis)

Spesifik

(Bir bankann iflasi)

Sistematik

FiNANSAL SiSTEM

(Faiz oranlarinda
artis)

Etkilenen Bankalar Uzerindeki Etki
Sektorler
Karhhik
Hane Halki Kredi
Riski
Sirketler
Piyasa
Riski
Kamu Z
O
>_
L|k.|d|.te d
Riski v
O
XY
Bankalar
Bulusma
Diger
Finansal
Kuruluslar
Diger
Piyasa Riskler
Altyapisi Sermaye
GERI BiLDIiRIM

Sekil 2.2. Makroekonomik stres testleri i¢in genel ¢ergeve (Quagliariello, 2009)

Finansal sistem stres testlerinde makroekonomik degiskenlere uygulanan soklar
genel ya da 0zel nitelikte olabilmektedir. Biiylik bir bankanin borg¢larini 6deyemeyecek
seviyeye gelmesi finansal istikrar1 bozabilecek bir risk unsuru tagidigindan bu durum 6zel
nitelikli soka ornek teskil edebilir. Bunun yani sira faiz, igsizlik oranlarinda, petrol
fiyatlarinda ya da déviz kurlarinda artis, GSYIH da daralma, etkisi tespit edilebilecek
sistemik soklara drnek olabilir. Soklarin hem senaryo analizleri hem de duyarlilik analizi
cergevesinde etkileri Olglilebilmektedir. Senaryo analizleri baz alindiginda birden ¢ok

faktore uygulanacak soklarin es zamanl ya da bilesik etkileri dlgiilebilirken, duyarlilik
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analizleri baz alindiginda ise her bir faktoriin etkisi ayr1 ayr1 6lgiilebilmektedir (Altintas,
2011, s. 91).

Son zamanlarda finansal kuruluslarin ¢ogu, piyasa riski basta olmak {izere ¢esitli
risklerini hem VaR tabanli modelleri baz alarak Ol¢mekte hem de portfoylerinin
performansini giinliik seviyede izleyebilmektedirler. Fakat risk faktorleri tizerinde stres
kosullarinin meydana gelmesi siirekli olarak yasanmadigindan, deneysel veriye dayanan
istatistiki modellerin bu tarz durumlar oldugunda portfoyiin veya is kolunun
performansina ulasmast zor olabilmektedir. Dolayisiyla stres testleri, risklerin VaR
tabanli modeller ile tespit edilemeyen kismi hakkinda bilgi saglamalar1 agisindan 6nem
teskil etmektedir. Ayrica stres testleri 6zellikle son on yilda kurumlar tarafindan siklikla
kullanilan uygulamalar arasindadir. Bunun nedeni ise stres testlerinin tarihsel verinin
yansitmadigi, ileriye yoOnelik beklentiler hakkinda sonuglar1 tespit edebilmesinden
kaynaklanmaktadir.

Stres testlerinin genel faydalari olarak sunlar sdylenebilir (Tuncer, 2006, s. 68-
69):

e Yonetimlere gerceklesen olaylar karsisinda karsi karsiya kalinabilecek
kaybm, kurumun risk tolerans seviyesinin i¢inde olup olmadiginin
anlasilmasini saglar.

e Stres testlerinin sonuglari, risk yonetimi profesyonelleri ile is kollar1
bazindaki iist diizey yoneticilerin iletisimini somut c¢iktilar tizerinden
ger¢eklestirmelerine imkan tanir.

e Stres testleri hem bilango i¢i ve dis1 varliklarm degerlerindeki degisimin
izlenmesini hem de gelir kaynaklarmin stres kosullarindan etkilenme
diizeyinin tespit edilmesini saglar.

¢ Finansal kurumlarin, diizenleyici ve denetleyici otoritelerin; risk yonetimi,
veri toplama ve raporlama konularindaki eksikliklerini anlamalarina imkan
tanir.

Stres testleri her ne kadar risk yoOnetimi, finansal piyasalarin istikrarmnin
saglanmasi, sermaye yeterliliginin sorgulanmasimda 6nemli bir arag olsa da ayn1 zamanda
bazi kisitlar1 bulunmaktadir. Bu kisitlarin bir kismi su sekildedir. (Tuncer, 2006, s. 69-
70):
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o Stres testleri, olaganiistli durumlar karsisinda finansal kurumlarin
kayiplarinin hangi boyutlarda olduguna yonelik fikir verirken, ilgili olayin
gerceklesip gerceklesmeyecegine yonelik tahminde bulunamamaktadir.

e Stres testi analizleri, bilhassa varsayimsal senaryo analizleri, analizi yapan
kisilerin yargisina ve tecriibesine bagli oldugundan, her daim dogru analiz
basliklarinin se¢ilmesi garanti edilememektedir.

e Ogzellikle entegre risk yonetimindeki kredi-piyasa riski iliskisini kapsayan
stres testleri, maliyet agisindan oldukga yiiksektir.

e Finansal sistemin tamamini kapsayacak sekilde yapilan stres testleri,
uygulanmada yasanan giicliikler nedeniyle, kurumlar bazinda yapilan stres
testlerinin birlestirilmesi ile gergeklesmektedir. Bu durum tiim sistemler
icinde olan kurumlar arasi etkilesimlerin goz ardi edilmesine neden
olmaktadir.

Birgok iilke finansal kurumlara yonelik stres testleri ile, 1997-1998 Giineydogu
Asya krizi sonrasinda IMF ve Diinya Bankasi tarafindan baglatilan FSAP sayesinde
tamigmustir (Foglia, 2009, s. 10).

Ulkemizde ise bankacilik sektoriiniin stres testlerinin uygulanmasi ile ilgili
calismalar mevcuttur. Ozellikle 2000 ve 2001 yilinda yasanan kriz senaryolarmin altinda
alim-satim portfoylerini degerlendirdikleri tahmin edilmekte, ancak karar alma
stireclerinde bu stres testi uygulamalarinin detay1 ve sonuglarinin karar alma siireclerinde
ne derece dikkate alindig1 ya da uygulandig1 bilinmemektedir.

Stres testi uygulamasi iilkemizde denetim acgisindan bir zorunluluk degildir.
Bunun nedeni ise mevcut sermaye yeterliligi diizenlemesinde piyasa riski sermaye
gereksiniminin standart yontemle hesaplanmasindan kaynaklanmaktadir. Ancak stres
testlerinin denetim acisindan zorunlu olmamasi 6zellikle BDDK’nin Basel II
diizenlemesinde uyuma yonelik yaymladig1 raporla birlikte stres testi uygulamalarinin
zorunlu olduguna iligkin alg1 olusturmustur. Bunun nedeni BDDK’nin ilgili raporda,
Ocak 2008’den itibaren bazi bankalarin, stres testi diizeyini dl¢gmeye yarayan cesitli
modeller kullanarak raporlama yapacaklarini belirtilmis olmasidur.

Bunlarin yani sira finansal kurumlarimiz da, Basel II’ye uyum siirecinde igsel
sermaye yeterliligi degerlendirme siiregleri olusturulurken, stres testi uygulamalarinin da
gelistirilmesi gerekliligi dogacaktwr. Zira, Avrupa Bankacilik Gozetim Otoriteleri
Komitesi’nin (CEBS) konuyla ilgili yayinlamis oldugu ilk raporda, igsel sermaye
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yeterliligi degerlendirme siirecinde, gelirlerin stres kosullarindan etkilenme diizeyinin
sorgulanmas1 gerektigi yer almaktadir. Ayrica direkt olarak banka sermayesinin stres
kosullar1 altinda yeterli diizeyde olup olmadigmin sorgulanmasinda da stres testlerinden

faydalanilmas1 gerektigi belirtilmektedir (Tuncer, 2006, s. 73).

2.5. Stres Testi Yontemleri

Finansal stres testleri ile ilgili yapilan ¢aligmalar incelendiginde, mevcut finansal
kuruluslarin stres testi uygulamalarinda standart bir smiflandirma ve 6l¢iim yontemi
olmadig1 goriilmektedir. Stres testi uygulamalarinin sonuglarinin stratejik karar alma
sireclerinde kullanilmasinda da, finansal kuruluslarin uygulamalar1 arasinda cesitli
farkliliklarin oldugu goze ¢arpmaktadir. Finansal kuruluslardan bazilari, stres testlerini
sadece kurumun risk goriinimii hakkinda bilgi sahibi olmak i¢in kullanirken, diger
kuruluslar ise, limitlerin olusturulmasi, sermaye kararlarinin alinmasi ve pozisyon
degistirilmesine karar verilmesi gibi amaglarla kullanmaktadirlar (Tuncer, 2006, s. 71).

Stres testlerinin olusturulmasi ve uygulanmasi siirecinde gbze carpan bu
farkliliklara karsin bazi ortak noktalar da bulunmaktadir. Finansal kuruluslarin stres testi
uygulamalarinda alim ve satim portfoylerine odaklandiklar1 ve uygulamay1 yapan pek
¢ok kurumun ge¢mis finansal krizleri baz alan tarihsel senaryolara dayali analizler
yuriittiigii de goriilmektedir.

Risk 6l¢iim ve yonetim modeli olarak bu kadar sik ve yaygm kullanilmasina
ragmen stres testi kavrammin genis bir g¢erceve icin kullanilmasindan dolayi, stres
testlerine iliskin standart bir smiflandirma ve 6lgiim yontemi yoktur. Stres testi, herhangi
bir portfoyiin, finansal kurulusun veya sistemin olagandisi piyasa kosullar1 altinda
kirilganliklarmin dlgiilmesi amaciyla kullanilan tekniklerin biitiiniine verilen addir
(Alexander and Sheedy, 2008, s. 2221). Asagida Sekil 2.3’te stres testi yontemleri
gosterilmektedir. Sekil incelendiginde stres testi yontemlerine dayanan yodntemlerin
duyarlilik analizleri, senaryo analizleri ve istatiksel stres testleri olmak {izere ii¢ alt
baslikta bir araya geldigi goriilmektedir. ilgili yontemlere iliskin agiklamalar asagida yer

almaktadir.
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Stres Testi Yontemleri

Duyarlilik Analizleri Senaryo Analizleri Istatistiksel Stres Testleri
— Tarihsel Senaryolar Maksimum Kayip Yo6ntemi
— Varsayimsal Ekstrem Deger Teorisi
Senaryolar

Sekil 2.3. Stres testi yontemleri (CGFS, 2000)

2.5.1. Duyarhhk analizleri

Duyarlilik analizleri belirli bir pazar riski bileseninin portfoy degeri lizerinde
onceden tanimlanmis hareketlerinin kisa donemli etkilerini ayristiran tek faktorlii bir
tekniktir. Bu teknik, bir finansal sirketin pozisyonunda veya portfoyiinde bir risk
faktoriiniin  bliyiik bir hareketinin etkisini gergeklestirmek istendiginde uygundur
(Akbalik, 2009, s. 379). Diger bir ifadeyle duyarlilik analizi, belirli bir piyasa risk
unsurunun Onceden belirlenmis degerler serisinin, portfoyde meydana getirecegi kisa
vadeli etkilerini inceler. Duyarlilik analizi, portfoyiin asagiya ya da yukariya dogru kii¢iik
hareketlerinin ¢esitli risk unsurlar1 etkisi altinda nasil degisecegini analiz etmekte
kullanilir. Bu yontemle, portfoydeki diger varlik unsurlari ile karsilastirildiginda
varliklarm “duyarhiliklar’” hakkinda yorum yapilmasma imkan vermektedir (CGFS,
2000, s.2).

Duyarlilik analizleri, genellikle tek bir risk faktoriindeki degisiklikleri i¢erir. Ani
soklar i¢in kisa bir zaman dilimi i¢ginde yapilir. Duyarlilik analizleri senaryo analizlerine
gore daha az kaynak gerektirir ve sonuglar hizli alinir. Bu yontem risklerdeki degisimin
etkisini degerlendirmek i¢in daha basit bir teknik olarak kullanilabilir (OSFI, 2009, s. 12).

Duyarlilik analizi belli bir portfoyiin bazi degiskenler (enflasyon, faiz orani, hisse
senedi fiyatlar1 vb.) kargisindaki kisa vadeli degisimlerini inceler. Duyarlilik analizinin

uygulanmasi kolay ve anlasilirdir. Duyarlilik analizi gelecek ufku genellikle daha kisa ve
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anliktir. Bu testler, risk faktorleri olarak tarihsel ve sanal hareketler seklinde
diizenlenebilir (Hussain vd., 2012, s. 2).

Arya (2008)’e gore duyarlilik analizinin avantaj ve dezavantajlari asagida Tablo

2.2’de verilmistir.

Tablo 2.2. Duyarlilik analizinin avantaj ve dezavantajlart (Arya, 2008)

Avantajlan Dezavantajlar
-Onemli risklerin belirlenmesi igin faydali bir -Her risk faktorii tek bagina kabul edilir. Sonuglar
aractir. en kotii durum kaybi icin giivenilir bir tahmin

-Riskleri azaltmak igin yatirimcilar ve yoneticiler | vermez.

tarafindan kolayca kullanilabilir. -Risk faktorlerinin olma olasilig net degildir.

Yontem incelendiginde duyarlilik analizlerinin en 6nemli avantajinin karmasik
olmamasi oldugu ifade edilebilir. Yontemin dezavantajlar1 incelendiginde ise, tek bir risk
faktorii icin uygulanmasi, en kétii durumda yasanilacak kaybi tahmin etmede yetersiz

kalmasi da yontemin dezavantajlari olarak sdylenebilir.

2.5.2.Senaryo analizleri

Gegmiste gergeklesmis olaylardan yola c¢ikarak hangi olaylarin ne tiir etkiler
olusturacagmi inceleyen analizler, stres testi uygulamalarinin senaryo analizleri
kapsamindadir. Senaryo analizleri calismalarinin 6ziinii, piyasalarda beklenmedik kaybin
yasanmasina neden olabilecek bir olaym belirlenmesi ve bu olaymn finansal kurulusun
portfoyii lizerinde olusturacagi kaybi analiz etme c¢abalar1 olusturmaktadir. Baska bir
ifadeyle senaryo analizlerinde, belirli senaryolar kurulup, bu senaryo varsayimlari altinda
kazang ya da zararin neler olacagi tizerinde durulur. Bir senaryo analizinin ger¢eklesmesi
icin faiz oranlari, enflasyon, para arzindaki degisimler gibi ilgili degiskenlerin bir donem
boyunca ne yonde degisecegine dair bir senaryo olusturulur. Bir sonraki asamada ise,
ilgilenilen varliklarm her bir senaryo altinda ayr1 ayr1 nakit ya da muhasebe degerleri
ortaya konulur ve elde edilen bulgular neticesinde sonuca varilir. Senaryo analizinin
uygulanmasi, senaryolarin olusturulmasinda ¢ok fazla dayanak ve kuralin olmamasindan
dolayr duyarlhilik analizlerine gdre nispeten zordur. Ayrica, kullanilacak senaryolarin
gerceklere uygun olup olmadiginim, celiskili ya da inandirict olmayan varsayimlarmin

olup olmadigindan emin olunmalidir (Dowd, 2002, s. 4-5).
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Duyarlilik analizleri, tek bir risk unsurundaki énemli dalgalanmalarin finansal
kuruluslarin pozisyonlarina olasi etkilerini ortaya koyarken, senaryo analizleri ise, kriz
donemlerinde genellikle karsilasildigi iizere, birden fazla risk faktoriinde ayni anda ortaya
cikan benzer ya da farkl tiirdeki degisikliklerin etkilerini analiz etmeye ¢alisir (Altintas,
2006, s. 349).

Senaryo analizleri ileri diizey modelleme teknikleri kullanilarak ve ozellikle
makroekonomik degiskenler igeren, belirli bir portfoy/kurumun finansal durumu
hakkinda cesitli senaryolarm etkisini degerlendirir. Ulke denetim otoriteleri, finansal
sistemin dayanikliligini test etmek igin senaryo analizlerini tek tek kurumlar diizeyinde
uygulamak yerine biitiin olarak sisteme yonelik soklar seklinde uygularlar. Bankacilik
sektoriine iliskin stres testi ¢aligmalarinda ise senaryo analizleri bankalarin kendi igsel
risk yonetim aracinin bir parcasi olarak kullanilmaktadir.

Senaryo analizi uygulamalarinda c¢esitli senaryolardan yararlanilabilir. Bu
senaryolar tarihsel veya kurgusal olabilir. Tarihsel senaryolar, ge¢cmiste ulusal ve
uluslararas1 piyasalarda yasanan ¢ok biiylik dalgalanmalarda risk faktorlerinin aldig:
degerler kabul edilerek finansal kuruluslarin portfoylerine uygulanir. Varsaymmsal
senaryolar ise, 6ncelikle finansal kurulusun risk birimindeki yoneticilerinin yaraticilik ve
yetenegine bagl olarak, daha 6nce yasanmis olaganiistii gelismelerin benzerlerinin veya
hi¢ yasanmamis krizlerin kurgulanmasi suretiyle olusturulur (Altintas, 2006, s. 349).
Ornegin, Tiirkiye’de meydana gelen Nisan 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri
ayrica 1997 Asya krizi ile 2008 Kiiresel finans Kkrizi bu tiir senaryolar igin iyi birer
ornektir.

Stres testi ¢aligmalarinda senaryo sec¢imini bilingli yapmak gerekir. Stres testi i¢in
uygulanacak senaryolarm gerceklesme olasiliklarmin iyi analiz edilmesi gerekir. Tarihsel
senaryolarin giiniimiizde benzer sekilde tekrar etme olasiligi cogunlukla olanaksizdir.
Stres testine yapilan elestirilerin basinda segilen stres testi senaryolarmin gergeklesme
ihtimalinin diisiik olmas1 ya da hi¢ gerceklesmemesi gelmektedir.

Bhatia (2010), finansal kuruluglarin stres testi analizleri yapma amaglarina gore
uyguladiklar1 yontemlerin (duyarlilik analizi, senaryo analizi) de degisebilecegini ifade
etmektedir. Stres testi analizi yapan bir finansal kurulusun amacma uygun olmayan bir
senaryo olusturmasi halinde, uyguladiklar1 stres testinden beklenen fayda elde

edilemeyecektir. Stres testlerinde en 6nemli nokta secilen senaryolara gore sonuglarin da
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degisiklik gosterecegidir (Bhatia, 2010, s. 25). Bhatia risk tiirline gore segilebilecek

senaryolar1 Tablo 2.3’teki gibi siniflandirmustir.

Tablo 2.3. Stres testi senaryolarimin se¢imi (Bhatia, 2010)

Kredi riski

-Faiz oranlar1, déviz kurlari,

-Varlik degerleri, piyasa likiditesi,

-Kredi marjlari,

-Ekonomik biiyiime oranlari, enflasyon oranlari, igsizlik oranlari, konut

fiyatlari, sanayi ve sektorel degiskenler,

Piyasa Riski

-Getiri degisimleri ve getiri egrisinin gekli,

-Onemli piyasa oranlar1 arasindaki iliskisel degisimler,
-Piyasa oynakliklari,

-Piyasa likidite degisimleri

-Yogunlagma ve likit olmayan varliklar,

Likidite Riski

-Piyasa likiditesinin azalmas,

-Teminatsiz ve teminath fonlardaki dnemli azalma,
-Konvertibilite kisitlamalari,

-Odeme ve takas sistemlerini etkileyen kesintiler,

-Finansman kaynaklarini kapsayan karmasikliklar,

Operasyonel Risk

-Is ortamu ve i¢ denetim unsurlari,

Yiiklenim Riski

-Oynaklik ve varsayimlar

Bhatia’ya

gore stres testi uygulamalarinda kullanilacak risk tiirline gore

olusturulacak senaryonun tiirii de farklilik gosterecektir. Ornegin kredi riskine ait tarihsel

senaryolar lretilecekse gegmis kriz donemlerinde kredi marjlarinin degisimi veya faiz

oranlarindaki degisimlerden yola ¢ikilarak senaryolar tiretilebilir.

[llova (2005) finansal sisteme veya portfoylere uygulanan stres testi senaryo

analizlerini iki boliime ayirarak smiflandirmistir. Illova’ya gore ¢ok faktorlii stres testleri

tarihi senaryolar ve varsayimsal senaryolar olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Illova, 2005,

s. 21).
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Illova’nin senaryo analizleri ile ilgili ayrimi1 da dikkate aliarak senaryo analizleri,
tarihsel ve varsayimsal (hipotetik) senaryo analizleri olmak iizere iki alt baslikta
incelenmektedir.

2.5.2.1. Tarihsel senaryo analizleri

Tarihsel senaryo analizlerinde ge¢misteki piyasa hareketleri, 6nemli gelismeler
dikkate almarak olusturulur. Tarihsel senaryolar gegmiste meydana gelmis olaylardan
olusturuldugu i¢in, analizi yapan uygulamacinin kisisel yargilarma dayali olarak
olusturulmaz. Tarihsel verilere dayali segilen senaryolar, sec¢ilen donemde gerceklesen
risk faktorlerindeki en fazla degisimleri ve bu unsurlar arasindaki korelasyonlar1 dikkate
almadan birlestiren en basit yontemdir (Illova, 2005, s. 22-23).

Gecmis verilerin kullanilmasina dayanan bir diger yontem ise riske maruz deger
modelleridir. Eger stres testleri de riske maruz deger modelleri ile aynmi verileri
kullanacaksa, bu durumda, stres testlerinin vermis oldugu sonuglar ile riske maruz deger
modelinden elde edilen sonuglar arasinda nasil bir farklilik s6z konusu olacaktir? Bu iki
model arasindaki en biiyiik fark, riske maruz deger modelinin, ¢ok kisa bir zaman dilimine
iliskin verileri (Ornegin 6nceki 6 ay) kullanmasindan kaynaklanmaktadir. Stres testleri,
uzak gegmiste ortaya ¢ikan nadir piyasa olaylarmin olusturulmasinda kullanilabilir. VaR
modelleri duragan piyasa donemleri de igeren biitiin piyasa verilerini kullandig1 i¢in bu
donemlerdeki tepe noktalar1 yumusatilmis olabilmektedir. Aksine, tarihsel krizlerin
modellendigi durumlarda, sadece Onemli piyasa hareketleri incelenir ve olaylarm
gerceklesmedigi donemler hari¢ birakilabilir. Sonugta, bu yontem ile piyasa
hareketlerinin  u¢ noktalar1 modele dahil edilebilmektedir (Oesterreichische
Nationalbank, 1999, s. 7).

2.5.2.2. Varsayimsal senaryolar

Varsayimsal senaryolar adindan da anlasilacag lizere, tarihsel senaryolarin aksine
gecmiste Ornegi olmayan ancak gelecekte olmasi muhtemel olan olaylarm hayal tiriinii
olarak ortaya konulmasidir. Stres testini uygulayacak otorite veya kuruma bagli olarak
istenilen sekilde diisiik veya yiiksek siddetli diizeyde {iretilebilir.

Varsayimsal senaryolarda soklarin kaliciliginin belirlenmesinde standart bir kural

ya da yontem olmayisi, ayrica senaryolarm mantik dist kurgularla olusturulmas: bu
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senaryolarin en dnemli dezavantaji ve giivenilirlik eksikligidir (Darne, Levy-Rueff and
Pop, 2013, s. 34).

CEBS’e gore senaryolar farkli olaylar ve farkli siddetleri icermelidir. Bu nedenle

senaryolar en az su 6zelliklere sahip olmalidir (CEBS, 2009, s. 6-7):

>

>

Kurumun biitiin risk unsurlarini gdstermelidir. Ornegin, kredi riski, piyasa
riski, operasyonel risk, faiz orani riski, likidite riski gibi ele alinmayan
hicbir risk unsuru disarida brrakilmamalidir.

Kuruma 6zgii biitiin zayif noktalar analize almmalidir. Kuruma 6zgii
kirilganliklar1 ele alirken hem kurumun bolgesel ve sektorel zellikleri
hem de sirketin {irlin yasam dongilisi ve fonlama politikalari
degerlendirilmelidir. Bu yiizden, hem riske dahil hem de riskler arasi
yogunlasma olarak tanimlanmalidir.

Para politikalari, finansal sektordeki gelismeler, mal fiyatlari, siyasi
olaylar ve dogal afetler gibi bir¢ok tetikleyici olay1 igeren sozel bir senaryo
olusturulmalidir.

Stresi arttiran unsurlarin degerlendirilmesinde i¢sel olarak tutarh
olunmalidir.

Yeni gelistirilen finansal iirlinler ve bunlarin geleneksel finansal iirtinler
arasindaki baglantis1 gibi gelismeler de g6z ardi edilmemelidir.

Gelecege yonelik olunmali ve sert sonuglar da icermelidir.

Stres testi uygulamalarinda tarihsel ve varsayimsal senaryolarin hem birlikte hem

de ayr1 ayr1 kullanildig1 ¢alismalara rastlamak miimkiindiir. Darne ve digerlerine gore

tarihsel ve varsayimsal senaryolarin karsilastirilmas: Tablo 2.6’da gosterilmistir.
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Tablo 2.4. Tarihsel ve varsayimsal senaryolarin karsilastiriimasi (Darne, Levy-Rueff and Pop, 2013)

Tarihsel Senaryolar

Varsayimsal Senaryolar

Objektif, titiz, seffaf ve agik secim Ol¢iitlerine

gore belirlenir.

Keyfi, 6znel ve istege bagli olup senaryo se¢imi

i¢in kat1 kurallar yoktur.

Gegmis verilere dayalidir.

[k sokun biiyiikliigii ve kaliciliginin
belirlenmesinde herhangi bir standart kural

yoktur.

Makul, sezgisel, giivenilir ve olasiligi miimkiin

olan asir1 hareketler gegmiste meydana gelmistir.

Giivenilirligi az, gergeklesme olasilig1 akla yatkin

olmayan, diisiiniilemez olaylar1 da icerebilir.

Yasanmus olaylar oldugu igin hayal {irlinii

Bu senaryolarin olusturulmasinda bir ‘hayal

degildir. hatasina’ yol acgabilir.

En ké&tii durum senaryosu olusturulmasi gerekli

degildir.

En kétii durum senaryolari igerebilir.

Risk faktorleri olusturulurken sadece finansal Finansal kurum portfGyiiniin bilesimi ve risk

kurum portfoyiiniin unsurlar1 ve risk gériinimii goriiniimii dikkate alinir.

dikkate alinir.

Parametrik varsayimlara dayanmaktadir.
Gelecekteki krizlerin gegmisteki krizlere benzer

oldugunu varsayar.

Gergeklesmemis olaylar dahil edilmez.

Sorge, stres testinde uygulanacak senaryolarin olusturulmasinda asagidaki
sorulara yanit verilmesini tavsiye etmektedir (Sorge, 2004, s. 4):

>

>

>

>

>

Tek mi yoksa ¢ok sayida risk faktoriine mi?

Hangi parametreler lizerinden? (Fiyatlar, oynakliklar, korelasyonlar vb. )
Ne miktarda?

Hangi zaman periyodunda?

Tarihsel mi varsayimsal senaryolar {izerinden mi?

sok uygulanacagina karar verilmesi gerekmektedir.

Tarihsel senaryolar gelecekteki olusabilecek finansal krizlerin gegmisteki
krizlerle benzerlik tasityacagini varsaymaktadir. Fakat olusturulan gegmis kriz senaryolar1
gelecekte meydana gelebilecek krizlerle bire bir benzerlik tagimayabilir. Tarihsel
senaryolar olusturulurken iyi planlama ve analiz yapilmasi ve senaryolarin gegmis

olaylarla smirlandirilmas: gerekir. Tarihsel senaryolarmn aksine varsaymmsal senaryolar
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uygulayict tarafindan olusturuldugu icin higbir kisitlamaya gitmeden istenilen siddet ve

diizeyde olusturulabilir.

2.5.3. istatiksel stres testleri

Istatiksel stres testleri iki baslik altinda incelenmektedir. Bu ydntemler maksimum
kayip ve u¢ degerler yontemidir. Bu yontemlerle yapilacak analiz sonuglari, riske maruz
deger yonteminin (VaR), stres kosullar1 altinda olgemedigi kuyruk alanlarimi da
icermesini saglayarak daha yiiksek tutarli risk Ol¢iim diizeylerinin elde edilmesini

saglamaktadir.

2.5.3.1. Maksimum kaywp yontemi

Riske maruz deger (VaR) yontemleri uygulanarak yapilan risk 6l¢limiiniin en
zayif noktast en kotii senaryonun gergeklesmesi durumunda olusacak zararin
hesaplanamamasidir. Olasilik dagilimlari, belirlenen gliven araligi i¢indeki alani temsil
eder. Halbuki gercek hayatta olma ihtimali ¢ok az da olsa bu alanin disinda da bazi olaylar
gerceklesmektedir. Gergeklesme ihtimali ¢ok az olmakla birlikte bu sekilde bir olayin
hicbir zaman gerceklesmeyecegi iddia edilemez. VaR modellerinin bu eksikligini telafi
etmeye doniik ¢alismalar, stres testi modellerini giindeme getirmistir (Kayahan vd., 2009,
s. 128).

Maksimum kayip yontemi, portfoy degerinde maksimum zarara yol agabilecek
cesitli etkilerin risk katsayilarmin bir bilesimini arastirir (Blaschke, 2001, s.11 ). Baska
bir ifadeyle maksimum kayip yontemi, piyasadaki risk unsurlarini en fazla harekete
geciren unsurlardan en ¢ok kayba sebep olabilecek olasiliklarin belirlenmesi yoluyla
finansal kurulusun riskliligini 6lgmektedir. Maksimum kayip yonteminde uygulamanin

giivenilir olmasi i¢in varsayilan sinirlamalarin etkin sekilde konulmasi gerekmektedir

(CGFS, 2000, s. 7).

2.5.3.2. Ekstrem deger teorisi

Ekstrem deger teorisi, olagan dis1 gelismelere iligkin ge¢mis verilerden bilimsel
cikarsamalar yapmak ve gelecegi ongdérmek amacma yonelik kullanilmaktadir. Bu

amagla “uc deger” olarak ifade edilebilen sira dis1 olaylara iligskin ge¢mis veriler iizerinde
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yogunlagsmak ve bu degerlerin asimptotik dagiliminin seklini belirlemeye ¢alismaktadir
(Cruz, 2002, s.153).

Ekstrem deger teorisi, Fisher&Tippet (1928), Gnedenko (1943) ve Gumbel (1958)
adli arastirmacilarin ¢alismalarina dayanan, sira istatistigi teorisinin bir dalidir. Fakat
finans alaninda gerceklesen uygulamalar olduk¢a yenidir. Rassal degiskenlerin
toplaminin modellenmesinde, merkezi limit teoreminin tistlendigi gérevin aynisini, rassal
degiskenlerin ekstrem degerlerinin modellenmesinde, ekstrem deger teorisi
iistlenmektedir (Onalan, 2003, s. 425).

Piyasa faiz oranindaki ve fiyatlarindaki degisimlerin asil dagilimlarimin normal
dagilima gore daha kalin kuyruklar1 vardir. Bu sekilde, daha yiiksek giiven araliklarinda
daha iyi riske maruz deger ¢ikarimlar1 elde edilmektedir. Ancak, veriler sahip oldugu
ozelliklerinden dolayi, nispeten daha yiliksek oranda ug¢ gozlem icermektedir. Kuyruk
hakkinda gerekenden daha az bilgiye sahip olunur. Bu nedenle, uygun kalin kuyruklu
parametrik dagilimin belirlenmesi ve kuyruklarin kalinliklarini belirleyen parametrelerin
ongoriilmesi zorlasir. Benzer sekilde, tarihsel simiilasyon yontemi de kuyruklarin tahmin
edilmesi konusunda kesin ve dogru sonuclar vermeyebilir. Ekstrem deger teorisi,
kuyruklarin tahmin edilmesi sorununa ¢oziim Onermesi bakimindan bir adim One
cikmaktadir. Bu yontem, verilerin olusturdugu dagilim ne olursa olsun, belli u¢ degerlerin
sahip oldugu hareketlerinin hemen hemen benzer oldugunu 6ne siirmektedir (Pearson,
2004, s.49).

Ekstrem degerlerin modellemesinde temel iki alt model vardir. Modellerin ilk
grubunu Blok Maksimum modelleri olusturmaktadir. Bunlar bagimsiz dagilan
gdzlemlerin biiyiik drneklemlerinden saglanan en biiyiik gézlemleri modeller. Ornegin,
belirli bir enstriimanin veya bir grup enstriimanin saatlik, giinliik veya haftalik kayiplar1
kaydedilirse, blok maksimum ydntemi, bu degerlerin ¢eyreklik ya da yillik maksimum
degerlerinin yaklasik degerlerini saglar. Daha ileri bir yontem ise Esik Seviyeyi Asanlar
(ESA) modelidir. Bu modeller, yiiksek bir esik degeri asan biitiin biiyik gozlemleri
inceleyen modellerdir. ESA modelleri u¢ degerlerin verilerini daha etkin olarak

kullandiklar1 i¢in uygulamada daha ¢ok tercih edilirler (McNeil, 1999, s. 3).
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2.6. Stres Testi Uygulama Siireci

Finansal sistemlerin stres testi, ilgilenilen alanin ya da belirli hassasiyetlerin
tanimlanmasi ile baslayan, tutarli bir makroekonomik ¢ergeve i¢inde bir senaryonun
olusturulmasi ile devam eden, takiben ikinci tur etkilerinin de dikkate almarak sayisal
analizlerin yapildig1 ve sonuglarm 6zetlenip yorumlanmasi ile tamamlanan bir siirectir.

Stres testlerinde Oncelikle, finansal istikrarla en ¢ok ilgisi bulunan mali araglar
secilir ve verilerin gecerliligine bakilir. Tkinci olarak, finansal sistemin temel riskleri ve
kirilganliklar1 tanimlanir ve gergek stres noktalar: tespit edilir. Ayrica, soklarin keskinligi
ve olabilirligi ile soklarin uygun senaryolara nasil doniistiigii hakkinda birtakim

varsayimlar yapilmalidir.

Kapsam Calisma iin hangi Einan§al S.is‘temin
kurumlar 6nemli? Oze?lllklerlm.n
Belirlenmesi
Riskin ve Hassas
. . Kurumlarmn zayif
Noktalarin Belirlenmesi
noktalar1 neler?
Soklarin Kalibrasyonu Tarihsel
. Zayif noktalar1 Varsayimsal
tetikleyen olaylar neler?
Ters Miihendislik
Yaklagimlari
Senaryolarin
Soklar Temel Makro ve Uydu
Uygulanmas makroekonomiye nasil Modeller y
iletilecek?
Makroekonomik B . Risk Tiirlerine Bagh
Soklarm Bankalara Degisen makroekonomik Ozel Istatistik
Etkisi degiskenler bankalari Yéntemleri
nasil etkileyecek?
Sonuglarin
Yorumlanmasi Etkiler 111$k1 mi?

Kars1 énlemler miimkiin mii?

Sekil 2.4. Makroekonomik stres testlerinin temel bilesenleri (Quagliariello, 2009)
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Dordiincii agsama ise, degisen makroekonomik ortamin bankalarin portfoyleri
tizerindeki etkilerinin dlgiilecegi istatistiksel yontemlerin se¢imi ve gelistirilmesidir. Son
olarak, simiilasyonlarin sonuglari elde edilir ve bu sonuglar olasi siyasi tepkilere rehberlik
etmek icin kullanilir. Tim bu adimlar stres testinin gecerliligini saglamaktadir
(Quagliariello, 2009, s. 26).

BIST yaklagimina gore finansal sistem stres testinin uygulama siireci Tablo 2.5.°te
de gosterildigi lizere, literatiirde cesitli kuruluslarca tavsiye edilen, hem benzerliklerinin

hem de farkliliklarinin oldugu adimlar1 kapsamaktadir (Bese, 2007, s. 15).

Tablo 2.5. Stres testi uygulama siirecine BIS yaklagimi (Sorge, 2004)

Analizin kapsamiin belirlenmesi

Makro ekonomik stres senaryosunun tasarlanmasi ve kalibrasyonunun yapilmasi

Belirlenen risk faktorleri karsisinda sistemin kirilganligmm degerlendirilmesi

Piyasa riski ve kredi riski analizlerinin entegrasyonu

Sonuglarin toplulastirilmasi ve yorumlanmasi

Geri bildirim etkileri

Stres testi uygulamasi BIS’in Onerisine gore ilk asamasi analiz kapsaminin
belirlenmesi ile baslamaktadir. Analiz kapsami belirlenirken, bu analizin kapsamima
almacak finansal kuruluslar ile ilgili kuruluslarin aktif kalemleri hususunda karar
verilmekte, analizin sadece sistemik agidan biiyiik bankalarla smnirli tutulmasi veya
emeklilik sirketleri, sigorta sirketleri gibi diger finansal kuruluslarin da bu analize dahil
edilip edilmemesi konusunda gériis olusturulmaktadir. Ilgili karar hem verilerin erisebilir
olmasina hem de analiz edilecek risklerin yapisina baghdir.

Stres testi uygulamasinin ikinci agamasinda ise makroekonomik stres senaryosu
tasarlanmaktadir. Bu kapsamda ilk olarak sokun uygulanacagi riskler belirlenmekte ve
sokun bir ya da daha fazla risk faktoriine uygulanmasi hususunda karar alinmaktadir.
Sonrasinda sokun hangi parametrelere uygulanacagi ve bu sokun uygulanma siireci ve
biiyiikliigii belirlenmektedir. Birden fazla sok igeren bir senaryonun uygulanmasi veya

birden fazla risk faktoriiniin analiz edilmesi stres testinin tahmin giiclinii artirmakta ancak
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sonrasinda stres testi hesaplamalarim1 daha zaman alici ve karmagik duruma
getirmektedir.

Stres testi uygulamasinin ilk asamasi olan stres testinin kapsami belirlendikten ve
ikinci asamasi olan stres senaryosu olusturulduktan sonra, makroekonomik soklarin
finansal sistemin istikrar1 tizerindeki etkisi 6l¢iilmektedir. Bu 6l¢iim ¢esitli gostergelerden
yararlanilarak yapilmaktadir. Farkli risk faktorlerinin sistemik agidan 6nemlerinin tek tek
sayisallastirilarak degerlendirilmesinde ¢ogunlukla finansal saglamlik gostergelerinden

faydalanilmaktadir (Bese, 2007, s. 15-16).

2.6.1. Analiz kapsaminin belirlenmesi

Bir stres testi uygulamasinda en 6nemli konulardan biri, testin kapsaminin
belirlenmesidir. Zira hesaplamalar i¢in ihtiya¢ duyulan verilerin belirlenmesi, 6ncelikle
sistemdeki hangi kurum ve kuruluslar ile bunlarm hangi risklerinin testin kapsamina
alinacagma karar verilmesi gerekmektedir. Ote yandan, veri mevcudiyeti konusu da hangi
sistemdeki hangi kuruluslarin kapsama alinacaginin belirlenmesinde rol oynamaktadir.
Cogu finansal sistemdeki baskin rolleri sebebiyle kapsama ilk alinacak kurumlar
bankalardir. Finansal sistemin istikrar1 agisindan bakildiginda, eger banka dis1 finansal
kuruluslar finansal sistemin isleyisine yonelik sistemik bir tehdit sergilemiyorsa analiz,
bankalar gibi baslica oyuncularla sinirlandirilmalidir. Analize dahil edilecek banka
sayisinin tespit edilmesinde finansal sistemi temsil edecek kadar genis bir temsil
olusturulmaya calisilirken, say1 genelde yirminin alt1 gibi makul bir seviyede tutulmalidir.
Kurum sayisinin tespitine yonelik kesim noktasmin tespitinde, aktifler, mevduatlar ya da
Odemeler sisteminde buna benzer Onemli kriterler agisindan analize dahil edilen
kurumlarin toplam pazar paylar1 kullanilabilir. Ancak, bu yaklasim, banka dis1 finansal
kuruluslarm biiyiik risklere sahip olmasit halinde finansal sistemdeki potansiyel
hassasiyetleri gdzden kacirabilir. Bu gibi durumlarda, sigorta sirketleri ve emeklilik
fonlar1 gibi finansal kurumlar da bazen kapsama almabilmektedir (Jones, Hilbers and
Slack, 2004, s. 16).

Stres testi analizinin kapsamina alinacak kuruluslarin sayis1 hem olanakli bir say1
ile sinirl tutulmali hem de kapsamli olmalidir. Stres testi kapsamina alinacak ¢ok fazla
kurulus hesaplamalar1 zorlagtiracagimdan, kapsama alinacak kuruluslarin piyasa paylari
(aktifler, mevduatlar, ya da 6demeler sistemi i¢indeki onemi gibi kriterler bazinda)

siirlanmasi gereken alani tespit etmek i¢in kullanilabilmektedir. Bunlarin yani sira banka
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dis1 finansal kuruluslar da analiz kapsamina alinmalidir. Ancak, bahsi gegen banka dis1
finansal kuruluslarin analiz kapsamina alinmasi, 6zellikle bankalarin farkli kuruluglarca
denetlenmeleri durumunda, farkli raporlama teknikleri ve bilango yapilar1 dikkate

alindiginda ¢esitli problemler ortaya ¢ikabilmektedir (Bese, 2007, s. 20).

2.6.2. Kirlganhklarin belirlenmesi

Stres testinin kapsamu belirlendikten sonra oncelikle yapilmasi gereken islem
sistemdeki kirilganliklarin ve hassas noktalarin belirlenmesidir. Bu asamada arastirmaci
temel kirilganliklar1 belirleyebilir. Arastirmanm temel hedeflerinin tespit edilmesi
sonucunda amaca daha ¢ok odaklanan bir analiz yapilabilir. Ciinkii her bir risk faktoriiniin
stres testine tabi tutulmasi gercekei degildir. Biitiin olasi risklerin ¢alismanin kapsamina
almmas1 yarardan ¢ok zarara neden olabilir. Finansal sistemin zayif noktalariin tespit
edilerek analize bunlarin alinmasi, uygulanan stres testinin daha verimli olmasina neden
olur. Kirilganliklarm belirlenmesi hem nicel hem de nitel unsurlar igeren bir siiregtir.
Sistem odakli stres testleri, sayisal degerler kullanilarak olas1 zayifliklarin diger
unsurlardan ayrilmasina olanak saglamaktadir (Jones, Hilbers and Slack, 2004, s. 4).

Makroekonomik gostergeler, ekonominin kendi tarihi agisindan ve diger tilkelerle
karsilastirildiginda, bir ekonomi igin neyin normal oldugunu ortaya koyar. Bu
gostergeler:

e Reel sektorle ilgili olarak; yatirim ve gelirlerin bliylime oranlari, tiiketim,
toptan fiyatlar, potansiyeline gore ekonominin biiyiime performansi,
tiiketici fiyatlari, issizlik oranlar1 ve varlik fiyatlar1 tizerindeki enflasyonist
baskilar,

e Hanehalki ve sirketler kesimine iliskin olarak; bor¢luluk 6lgiileri, finansal
kaldirag, gelir bliylimesi ve borg servis kabiliyeti,

e Hiikiimet kesimine iliskin olarak; biit¢ce a¢iginin goreli biiyilikligli, borg
stoku ve borcun siirdiiriilebilirligi, biitge a¢ig1 ve agigin nasil finanse
edildigi,

e Digsal kesime iliskin olarak; cari agik, resmi rezervler ve a¢igin hangi
sekilde finanse edildigi, dis bor¢ stokunun goreli biiyilikliigii ile vade yapisi

ve para birimi kompozisyonu, doviz kurlarmin yanlis ayarlanma derecesi ve
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kurlar iizerinde herhangi bir baski olup olmamasi, olarak ifade edilebilir

(Jones, Hilbers and Slack, 2004, s. 8).

2.6.3.Senaryolarin olusturulmasi

Senaryolarin  olusturmasi1 asamasinda ise, finansal sistemin davranigmnin
anlasilmasmma  yonelik olarak hangilerinin  kullanilacagina, mevcut veriler,
uygulanabilecek modellerin incelenmesi ve temel kirilganliklar g6z Oniinde
bulundurularak karar verilmektedir. Finansal sistemin yapisinin karmagsiklik seviyesine
ve uygun bir modelin bulunup bulunmadigina bakilarak ya bir model uygulanmakta ya
da genel makroekonomik yap1 g¢ercevesinde ¢esitli varsayimlar altinda senaryolar
olusturulmaktadir (Bese, 2007, s. 28).

Stres testinde uygulanacak senaryolarm olusturulmasinda (Sorge, 2004, s. 4):

e Tek mi (duyarlilik analizi) yoksa ¢ok sayida risk faktoriine (senaryo analizi)
mi,

e Fiyatlar, oynakliklar, korelasyonlar vb. hangi parametreler lizerinden,

e Ne miktarda,

e Hangi zaman periyodunda,

e Tarihsel mi yoksa varsayimsal senaryolar iizerinden mi, sok
uygulanilacagina karar verilmesi gerekmektedir.

Ayrica, politika uygulayicilarinin alacagi tepkilerin ne yonde olacagi, baz
senaryonun ve ikincil etkilerinin ne olacagina yonelik varsayimlarin olusturulmasi ve sok
verilen orjinal risk faktoriiniin diger ekonomik degiskenler tizerindeki ikincil etkilerinin
analizde dikkate alinmasi gerekmektedir. Sozgelimi, petrol fiyatlarinda yasanacak
siddetli bir yiikseligin, enflasyon orani ve faiz oran1 gibi muhtemel degiskenler tizerindeki
direkt etkilerinin yani sira, ekonomik biiyiime iizerinde de etkisi olacaktir. Makro
ekonometrik modeller, genellikle uygulanan senaryoyu tanimlayan makro degiskenler
arasindaki karsilikli etkilesimleri tam olarak kapsayabilmektedir (Sorge, 2004, s. 5).

Sistem odakli stres testlerinin asil hedef noktasinin ekonomik ortamdaki kayda
deger degisikliklerin finansal sistem lizerindeki etkilerinin ortaya ¢ikartilmasi olarak
diisiiniildiigiinde, ideal olarak stres testi senaryolarinin zemini, makro ekonometrik model

ya da simiilasyon modeline dayanmaktadir. Makro model kullanimi, finansal sistem ve
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reel ekonomi arasindaki iligkilerin analiz edilmesinde hem ileriye yonelik hem de kendi

icerisinde tutarl bir yap1 olusturmaktadir (Bese, 2007, s. 28).

Stres testi i¢in modelin kurulmasinda asagidaki adimlar takip edilmektedir (Cihak,

2007, 5. 9):

Ekonomi i¢in birtakim sok varsayimlar ortaya konulmalidir.

Bir makroekonomik model kullanilarak bir takim makroekonomik
degiskenlerle soklar arasinda baglantilar kurulmahdir.

Varsayilan makroekonomik degiskenler, temsili modeller araciligiyla
bankalarin bilangolarina baglanmaldir.

Son olarak, soklarin bankalarin finansal performanslarina olan etkisi
saptanmali ve minimum sermaye yeterliligi rasyosu araciligiyla olasi etkiler

tahmin edilmelidir.

Dassal

Makroekonomik Model Temsili Model
Makroekonomik Degiskenler ile Digsal Makroekonomik Degiskenler ile
Soklar Arasinda Baglanti Banka Bilangolar1 Arasinda Baglanti
Bilan¢o Uygulamasi

Soklar Banka Bazli Sonuglarla Eslestirilir.

~~

Etkiler

Ornegin, Sermaye Ihtiyac1 Agisindan

Sekil 2.5. Makro model bazli stres testi (Cihak, 2007)
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Yukarida yer alan Sekil 2.5 incelendiginde, bir makro modelin, GSYIH, faiz
oranlari, doviz kurlar1 ve diger ana ekonomik degiskenler arasinda baglantilar kuran bir
model oldugu goriilmektedir. Orta-6lgekli ve tahmin edilmis ya da kalibre edilmis bir¢cok
farkli iligkiyi igeren makroekonomik modeller (6rnegin, merkez bankalarinca
makroekonomik tahminler yapilmasi i¢in kullanilanlar gibi..) genellikle bu amag igin
kullanilir. Bu tiir modellerin uygulanmasmin miimkiin olmadig1 durumlarda, vektor
ardisik bagimli ya da vektor hata diizeltme modelleri tahmin edilebilir. Bu modeller
genellikle finansal sektor degiskenlerini icermediginden, stres testinin ¢atisi ayrica bir
“temsili model” de icerebilir. Temsili model, makroekonomik degiskenler ile finansal
sektor degiskenleri arasinda yol belirler. Bu tiir bir temsili model tek bir bankanin belirli
bir zaman araligmi 6l¢mek i¢in kullanilabilir. Makroekonomik model ile birlikte, temsili
model, varsayilan dis soklarin bankalarin varliklarindaki soklar ile baglantisini ortaya

koyabilir (Cihak, 2007, s. 10).

2.6.4. Soklarmn kestirimi

Stres testi analizinde uygulanacak soklarin tahmin edilmesinde en Onemli
stireglerden biri, uygulanacak soklarin biiyiikliigiiniin ne sekilde olmasi gerektigidir. Stres
testi analizinin amacinin, istisnai ancak muhtemel olaylarin etkisini incelemek oldugu
diisiiniildiigiinde, bu soklarm biiyiik[iigii gecmiste karsilasilan normal tecriibelerden farkl
fakat ayn1 zamanda da akla yatkin olmalidir.

Senaryolar, muhtemel oldugu diisiiniilen biiyiik hareketleri baz alarak varsayimsal
olarak se¢ilebildigi gibi, tarihsel verilere de (belirlenen siire iginde gbézlenen en biiylik
degisimler ya da u¢ degerlerin alinmasi gibi) dayanabilir. Varsayimsal senaryolar,
ozellikle sistemde, yOnetime ve para politikasina iliskin degisiklikler yapildig:
durumlarda daha gercekei olabilirken, tarihsel senaryolar daha sezgiseldir. Ayrica diger
iilkelerde yasanmis tecriibeler de soklarin biiyiikliigliniin nasil olmast gerektigi
konusunda bir rehber niteligindedir (Bese, 2007, s. 30-31).

Tarihsel senaryolarm uygulanmasi nispeten daha kolaydir. Senaryonun
olusturulmasinda tarihsel verilerin kullanilmasi, en sezgisel yaklasim olarak
goriilmektedir. Bu yaklasimin dezavantaji, geriye doniik bakisli olmasi ve zaman iginde
piyasalar ile kurumsal yapilarda serbestlestirme gibi temel yapisal degisimlerin oldugu
durumlarda ge¢mis piyasa hareketlerinin 6nemini kaybetmesidir (Blaschke, 2001, s. 5).

Varsayimsal senaryolar ise ¢cogu zaman yalnizca finansal sistemin yapisal bir kirilma
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(yeniden yapilanma, konsolidasyon, para biriminin degismesi gibi) s6z konusu oldugu ve
gecmiste gdzlemlenen verilerin gegersiz kaldigi zamanlarda uygulanabilir (Oyama, 2007,
S. 5).

Varsayimsal senaryolarin en biiyilkk dezavantaji, gecmiste yasanmamis
olmasindan 6tiirli senaryoda yer verilen olayin olabilirliginin belirlenmesinin miimkiin
olmamasidir. Bir diger konu, varsayimsal senaryolar1 kullanan stres testi ile riske maruz
deger modelleri arasindaki tutarliliga iligkindir. Tarihsel simiilasyon yoluyla hesaplanan
riske maruz degerler, yalnizca belli tiirde stres testleriyle mantiksal tutarliliga sahiptir.
Tarihsel simiilasyon kullannmi  durumunda, soklar tarihsel gerceklesmelerle
olusturuldugundan, herhangi bir dagilim varsayiminda bulunulmazken, hipotetik
senaryolarmm kullanimi durumunda bir dagilim bigimi varsayiminda bulunulmasi
gerekmekte, bu da parametre istikrarsizligina yol a¢maktadir. Senaryonun heniiz
gerceklesmemis bir olay olmasindan oOtiirii geriye doniik test (back-testing) de
yapilamamaktadir (Berkowitz, 1999, s. 6).

Uygulanacak soklarm belirlenmesinde kullanilan yaklasimlardan biri, portfoyiin
degerini minimize edecek en kotii durum senaryosunun segilmesidir. Ancak, en kotii
durum senaryolarmin arastirilmasi, tarihsel senaryolarin olusturulmasindan iki konuda
farklilik gosterir. Birincisi, tarihsel olarak en biiylik hareketlere dayali olusturulan gegmis
krizler ya da senaryolar, zorunlu bir sekilde en kotli senaryolar olmayabilir. Heniiz
meydana gelmemis potansiyel piyasa hareketleri, banka portfoylerine gegmiste yasanan
krizlere gore daha olumsuz etkilerde bulunabilir. Ikinci olarak, tarihsel verilere dayali
senaryolarmn olusturulmasi, bankanin portfoyliniin karakteristiklerine ¢ok az 6nem verir.
Oysa bir portfoy i¢in en kotii durum senaryosu, diger bir portfoy i¢in kazan¢ anlamina
gelebilir (Breuer ve Krenn, 2000, s. 5).

Soklarin miktarinin tespit edilmesine yonelik diger bir yaklagim, finansal sistemi
belli bir esigin lizerinde birakan en yliksek sokun bulundugu esik yaklasimidir. S6zgelimi,
hi¢ bir bankanm temerriite diismeyecegi sekilde bankacilik sektoriiniin ayakta
kalabilecegi en yiiksek donuk krediler artiginin ne oldugunun arastirilmasi bu yaklagima
ornek olarak verilebilir. Bankalarin yasamlari siirdiirebilecekleri en diisiik sermaye
yeterliligi orani, Basel Komitesi tarafindan %8 olarak belirlenmistir. Esik olarak bu oran
alinabilecegi gibi, bankalarin %25’inin 6deme giicliigiine diismesi gibi bir esik de

alinabilir. Bu yaklasim, makroekonomik senaryolarin olusturulmasini gerektirmemesi ve
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yorumlanmasinin kolaylig1 gibi avantajlar saglamakla birlikte, birden fazla risk faktoriine

uygulanmasimin zorlugu gibi bir dezavantaja da sahiptir (Cihak, 2007, s. 9).

2.6.5.Makro - ekonomik senaryolarin bilancolara yansitilmasi

Stres testine iligkin senaryolar belli makroekonomik degiskenler baglaminda
belirlendikten sonraki asama ise elde edilecek olan sonuglarin finansal kurumlarin
bilancolarina ve kar - zarar tablolarina uygulanmasidir. Bu amagla asagidan yukariya ve
yukaridan asagiya yontemleri olmak iizere iki yontem kullanilmaktadir. Asagidan
yukariya yOnteminde, stres testlerinin kuruluslar bazinda uygulanip, sonuglarin
toplulastirilmasi tercih edilebilecegi gibi, yukaridan asagi yonteminde ise stres testleri,
sektoriin toplulastirilmig verilerine uygulanip, daha sonra toplulastirilmis sonuglarn
kuruluslar bazinda ayristirilmasi suretiyle bireysel veya gruplar bazindaki zayifliklarin
tespitine gegilebilir (Hilbert and Jones, 2004, s.6).

Asagidaki Sekil 2.6.’da yukaridan-asagiya ve asagidan - yukariya yontemlerinin
islevselligi  gosterilmektedir.  Yukaridan-asagiya yaklasiminda, ilgili  sektori
etkileyebilecegi diisiiniilen tiim olas1 degiskenler tespit edilmekte ve bu degiskenlerin
O0deme giicli oranina olan toplam etkisi ortaya konulmaya calisilmakta ve gelismis
simiilasyonlarla da desteklenmektedir. Asagidan-yukariya yaklasiminda ise, ilgili
bankaya 6zgii simiilasyonlar yapilarak, bankanin 6deme giiciine etkisi oldugu diisiiniilen

degiskenler tespit edilmeye ¢alisilmaktadir.
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SENARYOLARIN UYARLANMASI

1

Banka Simiilasyonu Denetleyici Otorite’nin Simiilasyonu

(Asagidan-Yukariya) (Yukaridan-Asagiya)

{

flgili Banka
Degiskenlerinin Etkisi

Y

fgili Degiskenlerin Toplam ilgili Degiskenlerin
. . K 1
Etkisi iyasiama Toplam Etkisi
Sermaye Yeterlilik Oranina Sermaye Yeterlilik Oranina
Etkisi Toplam Etkisi

Sekil 2.6. Yukaridan-asagiya ve asagidan-yukariya yaklagimlarmm islevselligi (De Bandt and Oung,
2004)

2.6.5.1. Asagidan-yukariya yaklasimi

Asagidan-yukariya yaklasiminda, etkisi tahmin edilmek istenen verilere iligkin
bireysel portfoyler dikkate almmmaktadir. Bu yaklasimda, bir senaryoya bagli olarak
olusturulan soklarin etkileri, belirli bir finansal sektordeki kuruluslarin ayri ayri
portfoyleri diizeyinde tahmin edilir. Tahmin sonucunda elde edilen sonuglar, bir sonraki
asamada toplulastirilabilir ya da finansal kurulusun bagl oldugu tiim grup ya da sektorle
karsilastirmak amaciyla kullanilabilir. Toplulastirma, sektoérde yer alan her bir finansal

kurulusun portfoyline yapilmis stres testi sonuclarmmin bir araya getirilmesi ya da
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toplulastirilmis portfoye ortak bir stres testi yapilmasi suretiyle yapilabilir. Her bir kurum
portfoyii icin yapilmis stres testi sonuglarinin bir araya getirilmesi, yalnizca bankalarin
kendilerinin belirledikleri ileri diizey risk yonetim tekniklerini uyguladiklar: tilkelerde
uygulanabilir bir yontemdir. Diger iilkelerde ise, her bir kurulustan alinan verilere
dayanan toplulastirilmig portfoyiin kullanilmas: gerekir (Blaschke vd., 2001, s. 10).

Bankalar stres testlerinin uygulanmasinda farkli yontemler ve ¢esitli modelleme
yaklagimlarinda bulunduklar1 takdirde, her bir banka tarafindan uygulanan stres
testlerinin bir araya getirilmesi yaklagimi karsilastirilamama sorununa yol agmaktadir.
Diger taraftan, tek bir kurulus i¢in uygulanan stres testleri, bircok kurulusun esanli olarak
risklerini diistirmeleri gibi bir durumun piyasa likiditesi lizerinde yaratabilecegi etkiyi
diisiik tahmin etme ya da yok saymak gibi bir egilim tasimaktadir. Kurum bazinda yapilan
stres testi senaryolariin toplulastirilmasi, bu sebepten 6tiirii bir zayiflik olusturmakta ve
tek tek kuruluslarin modelleme varsayimlarindan kaynaklanan kisitlar1 ortaya
koymaktadir (Blaschke vd., 2001, s. 9).

Her bir bankanin kendi portfoylerine uygulayacaklar: stres testlerinde diger bir
alternatif ise, yetkili otoritelerin bankalara detayli bir senaryo ve modelleme varsayimlari
seti saglayarak kendi modellerini uygulamalarina yardimci olmasidir. Bu durumda yetKili
otoriteler, ¢ok sayida ortak senaryoyu portfoylerine ayni sekilde uygulanmasi konusunda
bankalar1 ikna etmekte giigliik yasayabilir. Bankalar kendilerine gore dnemli gérdiikleri
senaryolart kullanma egilimi gosterebileceklerdir. Bdyle bir durumda yontemdeki
farkliliklardan dolayi, senaryolar ¢ok titiz sekilde secilmis olsa bile, her bir bankanin
kendine gore farkli senaryolar1 portfoylerine yansitmasindan dolay1 yetkili otoriteler
portfoylin maruz kaldig: riskleri tam olarak gormekte zorlanacak ve yontemlerdeki
farkliliklardan kaynaklanan sorunlar etkisini devam ettirecektir (Blaschke vd., 2001, s.
11).

Asagidan-yukariya yaklasiminin en temel avantaji, konsantrasyon ve bulasma
risklerini ortaya koyabilmesi, dolayisiyla daha kesin sonuclar elde edilebilmesine olanak
saglamasidir. Bununla birlikte, bu yaklagimin uygulanmasinda yetersiz veri ve hesaplama
zorluklar1 gibi problemlerle karsilasilabilme durumlari da ¢ok yiiksektir (Cihak, 2007, s.
12-13 ). Avusturya ve Cek Cumhuriyeti Merkez Bankalari stres testlerinde asagidan -
yukariya yaklasimini kullanmaktadirlar.
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2.6.5.2. Yukaridan-asagiya yaklasimi

Yukaridan-asagiya yaklasiminda, etkisi tahmin edilmek istenen verilere iliskin
toplulagtirilmis veriler dikkate alinmaktadir. Bu yaklasim ile stres testi uygulamasi
asagidan-yukariya yaklasimi ile saglanan sonuglarin kontrol edilmesi i¢in kullanilabilir
(Cihak, 2007, s.12).

Bu yaklasimda her bir bankadan stres testine tabi tutulacak portfoy verilerinin
yetkili otorite tarafindan toplanmasi ve toplulastirilmis portféye ayni senaryolar ve
yontemin uygulanmasi suretiyle stres testine tabi tutulmaktadir. Stres testi sonuglari, bu
yontemde portfoyii olusturan her bir alt birimin daha karsilastirilabilir ve yonteminin de
ayni olmasindan dolay1 daha anlamlidir. Diger taraftan, bu yaklagimdan maksimum fayda
saglanabilmesi ve analizde kullanilacak en uygun stres testi senaryolarinin segilebilmesi
icin, yetkili otoritelerin bankalarm portfoy yapilar1 ve stratejik yonleri konusunda detayli
bir bilgiye sahip olmasina baglidir. Fakat, detayl bilgiye sahip olabilmek ve bu yontemin
kullanilabilmesi i¢in, yetkili otoritelerin boyle bir analizi yapabilecek uzmanlara ve
kaynaklara sahip olmasimi ve her bir bankanimn portfoy verilerine erisebilmesini gerektirir
(Blaschke vd., 2001, s. 11).

Yukaridan-asagiya yaklagiminda stres testlerinin ne sekilde olusturulacagina
iligkin Sorge (2004), Sorge ve Virolainen (2006)’in birlikte yapmis olduklari
calismalarinda pargali ve entegre yaklagim olmak iizere iki ayr1 yontem onermislerdir.

Bildnco modeli olarak da bilinen Parcali Yaklasimda bankalarm muhasebe
verileri ile dogrudan baglant1 kurulmakta ve bankalarin kendine 6zgi kirilganliklar1 tespit
edilmektedir. Stres testlerinin uygulanmasinda yaygin sekilde kullanilan bilango
modellerinde tahmin edilen katsayilar, finansal sistemde ortaya ¢ikabilecek makro
soklarin simiile edilmesinde kullanilabilmektedir. Bilanco modelleri, yapisal modeller
veya indirgenmis bicim modelleri seklinde olabilir.

Genellikle Riske Maruz Deger modelleri araciligtyla uygulanan Entegre Yaklasim
da ise, VaR modelinde ¢oklu risk faktorlerine sahip portfoylerin piyasaya gore kayiplari
tespit edilmeye caligilmaktadir.

Asagida Tablo 2.6°da Bilango ve Riske Maruz Deger Modelinin fonksiyonlari, bu
modellerde kullanilan yOntemler, avantajlar1 ve dezavantajlar1 detayli sekilde

gosterilmistir.
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Tablo 2.6. Makro stres testi yontemlerinin simiflandirilmasi (Sorge and Virolainen, 2006)

Model

Bilanco Modeli

Riske Maruz Deger Modeli

Fonksiyon

Bankalarin hesap olgiilerinin

kirilganlign  ile is  cevirimleri

arasindaki ~ baglantinin ortaya

¢ikarilmasi

Coklu risk faktorleri analizinin piyasaya

gore  portfoy kayip dagilhmi ile

birlestirilmesi

Modelleme

Secenekleri

e Zaman serisi veya panel
veri analizi
e Indirgenmis yapida veya

yapisal modeller

e  Wilson(1997,a,b)’un Makro
Ekonometrik Risk Modeli

e Merton(1974)’'un Mikro Yapisal
Risk Modeli

Avantajlan

-Sezgisel olmast ve hesaplama
sorununun az olmasi

-Stres senaryolarmm daha genis
tanimlanabilmesi

-Parasal

politika etkilerine ver

vermesi

-Piyasa ve  kredi riski  analizlerini

biitiinlestirir.

-Makroekonomik soklarm bireysel risk

bilesenleri tizerindeki etkisinden

kaynaklanan toplam risk dagiliminin

kaymasinin benzetimini yapar.
-Kredi riski makro soklarinin lineer olmayan
etkilerini ¢ikarmak

ortaya amaciyla

uygulanir.

Dezavantajlar

-Genellikle dogrusal fonksiyonlar
kullanilmustir.

-Uzun  doénemlerde  parametre
istikrarsizlig1 s6z konusudur.

-Kredi kargiliklar1 ve tahsili gecikmig
alacaklar kredi riskinin gostergeleri
olabilmektedir.

-Geri doniisiim etkileri yoktur.

-Farkli kuruluslara ait riske maruz degerler
toplu hale getirilememektedir.

-Bugiine kadar tiim modeller kisa vade ile
sinirlanmakla  birlikte genellikle sadece
kredi riskine odaklanmaktadirlar.

-Mevcut calismalar geri bildirim etkileri
veya daha uzun doénemli olarak parametre

istikrarsizligi ile ilgilenmemislerdir.

Merton Yaklasimi’'nda (1974) baslangicta firma diizeyinde gelistirilen model

Merton’dan sonra makro testler i¢in de kullanilabilmesine uygun hale getirilmistir. Ik

asamada, makro degiskenler ve piyasa unsurlari i¢in bazi varsayimlar belirlenir. Bu

unsurlarin daha sonra firmalarin varlik getirileri ile cok degiskenli bir regresyon analizi

ile baglantis1 olusturulur. Daha sonrasinda ise, firmalara iligkin bireysel temerriit

olasiliklarinin hesaplanmasi i¢in varliklarin getirisi modele ilave edilir.

Wilson Yaklasimi’'nda (1997)

ise temerrit oranlari

ile makroekonomik

degiskenler arasindaki iliskiye uygun olarak bir kredi modeli olusturulur. Daha sonra ise,

sisteme makroekonomik soklar verilerek temerriit oranlarinin gelecek degerleri simiile
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edilir. Elde edilen temerriit oranlari, belirli bir kredi portfoyii igin mevcut
makroekonomik degiskenleri baz alacak sekilde beklenen ve beklenmeyen zarar
tahminleri olusturulur (Vukelic, 2011, s. 4).

Her iki toplulastirma yaklasimindan da (Asagidan-Yukariya ve Yukaridan-
Asagrya) goriildiigi lizere iki yaklasiminda kendine 6zgii avantajlar1 ve dezavantajlari
bulunmaktadir. Buna karsin, her bir banka tarafindan kendi portfoylerine yonelik olarak
yapilmis stres testi sonug¢larmin bir araya getirilmesi yontemi her bir bankanin
portfoylerindeki kendine 6zgii riskleri daha i1yi degerlendirebileceginden dolayi, bir
finansal sistemdeki risklerin ve hassasiyetlerin en 1yi ortaya konulabilecegi yontemdir
(Blaschke vd., 2001, s. 11).

Norve¢ ve Ingiltere Merkez Bankalar1 tarafindan hazirlanan finansal istikrar

raporlarinda yer verilen stres testi sonuglar1 bu yaklagima 6rnek olarak gosterilebilir.

2.6.6. Soklarn ikincil etkileri (Geri bildirim etkileri)

Stres testi uygulamalarmin bir¢ogu risk faktorlerine tepki olarak portfoyiin
durumunda bir degisiklik olmadigini ya da portféyiin yapisinda bir yeniden diizenleme
yapilmadigin1 varsaymaktadir. Jones vd. (2004)’ne gore stres testleri genellikle,
bilangoya belirli bir anda ya da belli bir zaman donemine iliskin bir tahminle baglant1
kurularak uygulanmakta ve etkileri, o doneme iliskin piyasa fiyatlar1 kullanilmak
suretiyle hesaplanmaktadir. Bu yaklasim, zaman araliginin oldukca kisa ya da portfoyde
degisikliklerin gergeklesmesinin zaman alacag1 durumlarda gegerlidir. Ornegin, 1-3 aylik
donemde biiytik bir kredi portfoyiinde herhangi bir degisiklik olmayacagini kabul etmek
(bu ¢esit bir portfoyli kisa zaman igerisinde yeniden yapilandirmak zor olacagindan)
mantikli bir varsayim olarak degerlendirilebilecektir. Bu yaklagim, ayni1 zamanda finansal
sistem ya da makroekonomi iizerinde biiyiik bir etkisi olmayan, dolayisiyla geri bildirim
etkilerinin goreceli olarak diisiik olacagi kuruluslar i¢cin de gegerlidir. Fakat, uygulamanin
zaman periyodunun 1 yildan daha uzun olmasi durumunda s6zii edilen varsayimin
giivenilirligi azalmaktadir (Bese, 2007, s. 38).

Uzun vadeli stres testlerinde ve sistemik etkilerinin yiiksek olacag: diisiiniilen
finansal kuruluglarin mevcut oldugu durumlarda; makroekonomik soklar karsisinda
portfoylerde olasit yeniden ayarlamalarin, biiyiik kuruluslarin verecegi tepkilerin ve
ekonomide politika uygulayici otoritelerin alacaklar1 olasi kararlarin ikincil etkilerinin

dikkate alinmasi gerekmektedir. Diger taraftan, yaygm olarak tiirev {riinlerinin
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kullanilmas1 sonucunda portfoylerin degisen durumlara daha hizli uyum saglamasina
imkan vermektedir (Jones, Hilbers and Slack, 2004, s. 8).

Ikincil etkiler, iliski icerisinde bulunulan Karsi tarafin iflas1 sonucunda ortaya
¢ikan ve bankalarn finansal agidan zayiflamasiyla yiikselen fonlama maliyetleri ve
toplam talebi etkileyen portfoyiin yeniden yapilandirilmasi sebebiyle olusan dogrudan
kredi zararlaridir. kincil etkiler, 6zellikle uzun vadeli stres donemlerinde ortaya ¢ikar.
Bu etkilerin, sistemi temel alan finansal stres testlerine dahil edilmesi i¢in kurumlar
arasindaki karmasik iligkilerin ortaya ¢ikarilmasi gerekir (Hoggarth and Whitley, 2003,
5.25).

Stres testi uygulamalarinda ikincil etkileri ve kurumlar arasindaki iliskileri goz
oniinde bulundurmanin bir yolu, bulasma modellerinin kullanilmasidir. Bu modeller,
sistem i¢indeki Oonemli kurumlarm iflasinin diger kurumlar ve tiim finansal sistem
tizerindeki etkisini ongérmeye calisir. Bu analiz iki asamada yapilmaktadir. Birinci
asamada ayr1 ayr1 bilango ve gelir tablolarina stres testi uygulanirken, ikinci asamada ise
stres testinde en ¢ok duyarliliga sahip kuruluslarin interbank kredileri, elinde tuttugu
hisseler, mevduatlar vb. diger riskleri yoluyla kars1 taraf riskleri analize tabi tutulmaktadir
(Jones, Hilbers and Slack, 2004, s. 23).

Ikinci etkiler; bankalar arasi iliskiler, portfoy diizenlemeleri ve bunun varlik
fiyatlar1 tizerine olan etkileri ve reel ekonomi iizerindeki etkiler olmak iizere ti¢ alt baslik
altinda gruplandirilabilir (Sorge, 2004, s. 17-20):

e Bankalar aras: iliskiler, bankalararasi piyasalarda “bulasma etkisi”
(contagion effect) olarak da ifade edilen bir etki olup, bir bankanmn diger
bankaya olan 6demelerini yerine getirememesi ya da 6deme zorlugu i¢ine
diismese dahi piyasalardaki likidite endiselerinden dolay1 diger bankadaki
mevduatlarmi ¢ekme diislincesine girmesi ya da ciddi oranda azaltma
girisiminden dolay1 ortaya ¢ikar.

e Portfoy diizenlemeleri ve varlik fiyatlar1 iizerindeki etkisi ise, piyasalarda
ortaya ¢ikan bir sokun finansal kuruluslarda ortaya c¢ikardigi sermaye
gereksiniminin bir sonucudur. Bu durumda, reel ekonomik ortamdaki
bozulmanin sebep oldugu varlik fiyatlarindaki diistisler, finans
kuruluslarmin piyasaya duyarli sermayelerini daha da kotiilestirecek ve

finans kuruluglarinin alim-satim stratejileri dogrultusunda portfoylerinde
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yeniden diizenlemelere gitmesi, baglangictaki makroekonomik sokun
finansal sistem icerisinde dagilmasina sebep olacaktir.

¢ Reel ekonomideki etkiler ise, hem talep hem de arz tarafindan olmaktadir.
Ekonomide yasanan soklarmn etkisine bagli olarak tiim kesimlerin finansal
durumlarinda ortaya ¢ikacak kotiilesme, kredi arz ve talebinde azalmaya
sebep olacak, bunun sonucunda yatirim, fiyatlar ve ekonomik faaliyetler
tizerinde yaratacagi etkiler araciligiyla makroekonomik sokun etkilerini

hizlandiracak ve artiracaktir.

2.6.7. Stres testi sonuclarinin yorumlanmasi

Finansal sistem stres test sonug¢lariin yorumlanmasi analize iliskin siirecin en son
safhas1 olup, bu asamada yapilan ¢alismalar dogru yorumlanmadigi takdirde bu asamaya
kadar yapilan analizlerin de fazlaca 6nemi olmayacagindan dolay1 belki de iizerinde en
fazla diigiiniilmesi gereken kisimdir.

Stres testine iligkin tahminler yapildiktan sonra sonuglar zaman ic¢inde finansal
kuruluslar arasinda karsilastirma yapilabilecek sekilde elde edilebilir. Genellikle finansal
stres testlerinin sonuglar1 finansal saglamlik veya zayiflik gostergesi olarak
kullanilabilmektedir. Finansal stres testleri sonuglar1 genellikle sermaye, karlilik ve
aktifler olmak {izere iig tiir lizerinden yorumlanir. Bunlar;

e Sermaye: Bir finansal kurulusun zararlara kars1 dayanabilme giiciinii temsil
etmek tiizere sermaye (Basel I’de birinci kusak sermaye olarak ifade
edilmektedir),

e Gelirler: Bir finansal kurulusun devam eden faaliyetlerinden kaynaklanan
zararlarmi sermaye ve diger fon kaynaklarini kullanmadan karsilayabilme
durumunu temsil etmek iizere gelirler (faiz, vergi ve amortisman dncesi kar,
vb.),

e Aktifler: Sokun, ilgili finansal kurulusun bilangosundaki O6nemini
gostermek i¢in aktifler (toplam aktifler, nakit varliklar, donen varliklar, vb.),
seklinde ifade edilebilir (Jones, Hilbers and Slack, 2004, s. 32).

Stres testlerinin kullanilmasi ve yorumlanmas: siirecinde dikkat edilmesi gereken

bazi noktalar vardir. Bunlar (Jones, Hilbers and Slack, 2004, s. 9):
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Stres testlerinin sonuglar1 temel degiskenlerdeki biiyiik hareketlerin (ug
olaylar) etkilerini analiz etmede her ne kadar faydali olsa da, bu sonuglarin
kredi kayiplarinin  biyiikligine iliskin kesin rakamlar olarak
degerlendirilmemesine dikkat edilmelidir.

Stres testleri sadece belli donemler i¢in uygulanmak yerine diizenli olarak
uygulandiklarinda finansal sistemin zaman igerisindeki risk degerlerinin
gidisatina iligkin bilgi vermelerinden dolay1 daha faydali olmaktadir.
Stres testlerinde karsilasilabilecek bir diger hata da stres testi uygulanacak
modelin yanlis belirlenmis (modelleme hatasi) ya da tahmin edilmis ise,
stres testi sonucunda elde edilecek ¢ikarimlarin gecersiz olacagidir.

Stres testleri risklerin biitiiniinii ve riskler arasi baglantiy1 (operasyonel
risk, yasal risk vb.) tam olarak yakalayamamakta ve stres testine tabi
tutulan finansal kurulusun sahip oldugu gercek riskin kismi bir fotografini
gosterebilmektedir.

Stres testi sonucuna gore bir finansal kurulusun yasamasi olasi kayiplarin
sermayesine orani olduk¢a yiiksek olsa bile s6z konusu soklardan
beklenenin olduk¢a altinda zarar gorebilmesi muhtemeldir. Bu durum,
stres testlerinin bankanin ya da finansal kurulusun gelir yaratici
faaliyetlerinin ~ tamammi g6z  Oniinde bulundurmamasindan
kaynaklanmaktadir.

Stres testi sonuglarmi daha kolay analiz edebilmek i¢in, sonuglarin agik bir
sekilde ortaya konulmasi ve analizin esas aldig1 varsayimlarin ve
yargilarin agikca ifade edilmesi gerekmektedir. Stres testi ¢iktilarinn,
cesitli sektor gruplari diizeyindeki etkilerinin, risk gesitlerine ve/veya
uygulanan senaryoya gore bir araya getirilerek verilmesi dogru bir
yaklagim olacaktir.

Finansal stres testinde kullanilan yaklagim “asagidan-yukariya” (kurum
bazinda portfoylere uygulanan stres testlerine dayali) ise, her bir kurum
portfoylerine stres testi uygulama sirasinda farkli modeller ve varsayimlar
kullanabileceginden  dolayi, elde edilecek sonuglar arasinda
karsilastirilabilirlik anlaminda giiclikkler ortaya ¢ikabilmektedir. Bu

durumda, diizenleyici/denetleyici otorite tarafindan kuruluslarca
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raporlanan bilango verileri kullanilarak ortak bir ¢ergeve ve yontem ile
uygulanacak stres testi, kuruluslarca hesaplanan stres testi sonuglarini

dogrulamakta ve degerlendirmede dnemli rol oynayacaktir.
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UCUNCU BOLUM

3. TURKIYE VE AB ULKELERI BANKACILIK SEKTORUNDE STRES TESTI
UYGULAMASI

Bundan o6nceki bolimlerde bankacilik sektoriiniin sahip oldugu ¢esitli riskler
aciklanmig, temel risk faktorleri ve kredi risk Olciim modelleri tizerinde detaylica
durulmustur. Finansal sistem lizerinde etkili olan makroekonomik degiskenlerin neler
oldugu ve bunlarin etki mekanizmalarinin nasil ortaya ¢iktig1 ve finansal sistem lizerinde
makroekonomik degiskenler kaynakli bir sokun ortaya ¢ikmasi durumunda bankacilik
sektoriinde ortaya ¢cikmasi beklenen, beklenmeyen kayiplar ve riske maruz deger ile ilgili
ongoriiler ortaya konulmaya calisilmistir.

Bu oOngoériilerin  ampirik analizi bankacilik sektoriine yonelik politikalarin
gelistirilmesi ve uygulamasi agisindan dnemlidir. A¢ikga, teorik bir modelin savundugu
iddialarin ampirik analizinden elde edilen bulgularin degisik ekonomik yapilara sahip
iilke ve hatta iilke gruplarinda farklilik gostermesi miimkiindiir. Nitekim makro iktisat
politikalar1 ve bankacilik sektorii iliskisini analiz eden ¢alismalar degisik tlkeler i¢in
farkli bulgular ortaya koyabildigi gibi, ayni iilkenin degisik veri donemleri i¢in de farkl
sonuglar ortaya koymaktadir. Bu ise, teorik modellerin 6ngériilerinin test edilmesinden
elde edilen bulgularin genellestirilmesini gliclestirmektedir.

Makro iktisadi degiskenlerin bankacilik sektoriiniin toplulastirilmis verileri
iizerindeki etkilerini ele alan finansal sistem stres testi bazli ¢alismalar tlilkemiz 6zelinde
incelendiginde, c¢alismalarda genellikle zaman serisi analizleri kullanildigini
goriilmektedir. Ulke gruplar1 i¢in bulgularm nasil degistigine iliskin veya miinferit
bankalarin birlikte ele alindigi panel veri ¢aligmalarmin yeterli diizeyde olmadigi
goriilmiistiir. Hem tilkemizin bankacilik sektdriiniin sahip oldugu kredi riskinin, zaman
serisi analiziyle ¢esitli agiklayic1t makroekonomik degiskenler kullanmak suretiyle ortaya
konulmasi hem de iilke gruplarini ele alarak panel veri yonteminin kullanilmasi, teorik
olarak iddia edilen bulgularin genellestirilmesine imkan saglayacaktir. Bu tiir analizler
icin panel veri yontemlerinden yararlanmak bazi avantajlar saglamaktadir. Panel veri
analizi, grup ve zaman boyutunda gozlenemeyen etkileri analize dahil etmek, zaman
serisi ve yatay kesit analizine kiyasla iktisadi ¢ikarimlar i¢in daha fazla bilgi sunmak ve

daha etkin sonuglar elde etmek gibi bazi temel avantajlara sahiptir.

100



Bu c¢alisma, kredi riskinin ortaya ¢ikmasma sebep olan makroekonomik risk
faktorleri ile kredi riskinin ortadan kaldirilamayan sistematik unsurlar1 arasinda var
oldugu bilinen iligkilerin yonii ve siddeti, kredi riskinin yonetimi, muhtemel kredi
kayiplarinin tahmini ve gerekli 6nlemlerin zamaninda aliabilmesi amaciyla bankacilik
sektoriine ve bankalarin denetiminden ve gézetiminden sorumlu otoritelere bilgi sunmay1
amaglamaktadir.

Bu boliimde ampirik analizler yapilmadan once, ilk olarak teorik gerceve ve
uygulamali literatiir dikkate alinarak kredi riski modeline iliskin ampirik model ortaya
konulacak ve daha sonra konuyla ilgili literatiir incelemesine yer verilecektir. Tiirkiye ve
Avrupa Birligi tilkelerine iliskin giiniimiizde bankacilik yapisi ele alindiktan sonra ayrica,
analizlerde kullanilacak veri agiklanacaktir. Son olarak bu kisimda, analizlerde
kullanilacak ekonometrik yontem, elde edilen ampirik bulgular ve bunlar tizerine tartisma

da sunulacaktr.

3.1. Kredi Riski Modeli

1990’11 yillarla birlikte kullanilmaya baslanan kredi riski portfoy modelleri, daha
once gelistirilen piyasa riski portfoy modellerinden ve riske maruz deger yaklagimindan
oldukga etkilenmistir.

Genellikle, finansal sistemler tizerine yapilan stres testi senaryolarmin temelini bir
makroekonometrik model ya da simiilasyon modeli olusturur. Bir makro modelin
kullanilmasi, finansal sistem ile reel ekonomi arasindaki baglarin analiz edilmesinde igsel
olarak tutarl bir ¢ergeve ve ileriye yonelik bir bakis saglamaktadir (Jones, Hilbers and
Slack, 2004, s.12).

Thomas Wilson tarafindan (1997) McKinsey igin gelistirilen Credit Portfolio
View (CPV) modeli de, temerriidiin her bir lilke i¢in ¢esitli makroekonomik degiskenlerin
degerine bagli oldugunu 6ne siiren degisik derece gruplari i¢in gegis olasiliklarii tahmin
etmek icin kullanilan bir ¢oklu faktér modelidir (Urkmez, 2013, s. 11). Kendisinden sonra
yapilan kredi riski modeli ¢aligmalarina dayanak olusturan CPV modeli, temerriit oranlar1
icin agiklayic1 bir model, modelde yer alan aciklayict degiskenler i¢in bir tahmin modeli
ve bir olasilikli simiilasyon algoritmasidan olugsmaktadir (McKinsey, 1997, s.20).

Kredi risklerine stres testi uygulanmasina iliskin olarak finansal sistemlerde iki
yaklagim modeli bulunmaktadir. Bu yaklasimlardan ilki, kredi portfoylerine belli soklarin

uygulandigy, takipteki kredi oranlari ile makroekonomik degiskenler arasinda olusturulan
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regresyon analizi temelli olmak tizere, kredi performans verilerine iliskin yaklasimlardir.
Ikincisi ise, finansal kaldirag orany, sirketler sektdriinde sermayenin getirisi, sermayenin
reel maliyeti vb. gibi bor¢lularin verilerine dayali yaklasimlardir (Cihak, 2004, s.18).

Gozetim ve denetim otoriteleri agisindan kredi performans verilerine ulasmanin
goreceli olarak daha hizli olmasi, bilango ya da gelir tablosu gibi giivenilir verilerine sahip
olmanin miimkiin olmadig1 hane halk1 sektdriinii de igeren tiim sektorler i¢in bu verilerin
var olmasi, kredi performans verilerine dayali yaklasimlarin en 6nemli avantajini
olusturmaktadir. Takipteki kredilere (Non-Performing Loans-NPL) iliskin elde edilen
verilerin aktif kalitesine iliskin olarak gecikmeli gostergeler olmasi bu verileri analizlerde
kullanmanim en 6nemli dezavantajini olusturmaktadir (Cihak, 2004, s.19).

Kredi performans verilerine dayali yaklasimda, takipteki kredilerin toplam
aktiflere oranina ( NPL / Total Asset) iliskin veriler, faiz oranlar;, GSYIH biiyiimesi ve
doviz kurundaki degisim vb. gibi makroekonomik degiskenler regrese edilir ve
sonrasinda VAR modelleri ile analiz yapilir. Regresyon analizleri, toplulastiriimis
(bankacilik sektorii toplam verileri) veriler veya her bir banka verisi diizeyinde
yapilabilir. Ancak, genel uygulama, her bir bankanin bu analizleri yaparken
kullanacaklar1 verinin farkli olabilmesi ya da her bankanin kendine has riskleri gormek
istemesinden kaynakli sorunlardan dolayi, finansal sisteme iliskin stres testleri regresyon
analizlerinin her bir banka yerine toplulastirilmis verilere yapilmasidir.

Finansal sisteme iligskin yapilan kredi riski modeli analizlerindeki temel problem,
takipteki krediler verisine iliskin iilkeler bazinda yeterli uzunlukta ve tutarli verilerin
eksikligidir. Diger taraftan, yeterli uzunlukta veri bulunsa bile, iilke bazinda veya kiiresel
finansal sistemde gergeklestirilen reformlarin borglularin ve borg verenlerin iizerinde
olusturdugu degisimler, verilerde ¢esitli kirilmalar olusturmakta ve tutarli bir analizin
ortaya c¢ikmasina izin vermeyebilmektedir. Bu ylizden, sozii edilen verilerin diger
yaklagimlardan elde edilen sonuglarla (Skorlama yaklasimi vb.) ya da Bese (2007)
tarafindan yapilan ¢aligmada oldugu gibi finansal saglamlik gostergeleri gibi farkl bilgi
kaynaklariyla karsilastirmali bir sekilde kontroliinde yarar vardir.

Kredi riski modeli analizinde, kredi kayiplarmin digsal soklar karsisindaki
hassasiyetini 6lgmek iizere, takipteki krediler oran1 (NPL ratio) ile temsil edilecek
gozlemlenmis temerriit sikliklarina etki eden faktdrler Olgiilir. Bagimli degiskeni
Takipteki Krediler / Toplam Aktifler oran1 olan, agiklayic1 degiskenleri ise reel faiz

oranlari, GSYIH biiyiimesi ve ticaret hadlerindeki degismeler vh. gibi makroekonomik
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degiskenler olan regresyon denklemi kurulur. Takipteki kredi oranin makroekonomik
degiskenler iizerine regrese edilmesi sonucu elde edilecek katsayilar, banka bor¢lularinin
ilgili makroekonomik risk unsurlarna olan duyarliligina iliskin bir tahmin saglayarak, bir
stres testi analizi i¢cin 6nemli bir girdi olusturabilir. Makroekonomik degiskenlere iligkin
uygun verilerin elde edilmesindeki kolaylik, ¢esitli makroekonomik senaryolarla
bankacilik sektoriiniin kirilganhigmin iligkilendirilmesine imkéan saglar (Blaschke vd.,
2001, s. 25).

Blaschke vd. (2001) tarafindan IMF i¢in olusturulan finansal sistemlere yonelik
stres testi galismalarinin nasil uygulanacagmin agiklandigi calismada, olusturulabilecek
kredi riski modellerinden biri de denklem 10°daki gibi ifade edilmistir. Bu denklem,
dogrusal bir kredi riski modelinde, Takipteki Krediler / Toplam Aktifler oraninin makro
ekonomik modeli ya da baska bir ifadeyle takipteki kredi oranina etki eden
makroekonomik degiskenlerin olusturdugu makroekonomik kredi riski modelini
gostermektedir. Fakat, makroekonomik unsurlarla kredi riski arasindaki iliskinin
dogrusal olmayan bir sekilde gerceklestigi diisiiniiliiyorsa, Takipteki Krediler / Toplam
Aktifler oranina iliskin oynakligin, asagidaki denklem yerine Monte Carlo simiilasyonu
ile modellenmesi gerekir. Bu sekilde bir yaklasim, piyasa ve kredi riskinin birbirine uyum
saglama olanagini sunar. Ciinkii, faiz oranlar1 ve déviz kurlar1 hem temerriit olasiligi hem

de piyasa riskinin temel belirleyicileri arasindadir.

NPLt = a + B1AUERt+ B2AM2t+ B3AINFt + BsAIRt + BsAGDPt + &t (3.2)
NPL = Takip Orani (Takipteki Krediler/Toplam Krediler)
UER = [ssizlik oran1
M2 = M2 Para arz1
INF = Enflasyon orani
IR = Faiz orani
GDP =GDP

Sonug olarak, Diinya Bankasi ve IMF tarafindan yiiriitiilen Finansal Sektor
Degerlendirme Programi (FSAP) kapsaminda olusturulan ¢aligmalarin ¢gogunlugu, kredi
risklerinin - modellenmesinde takipteki kredilere (NPL) dayanan yaklasimlari

kullanmaktadir. Dolayisiyla bu ¢alismada da yukarida denklemde verilen kredi riski
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modellemesi temel alinarak, literatiirde sik¢a kullanilan bazi makroekonomik degiskenler

ilave edilmek suretiyle bir makroekonomik kredi riski modeli olusturulacaktir.

3.2. Literatiir incelemesi

Finansal stres ¢aligmalarina iligkin ampirik alan yazinina bakildiginda uluslararasi
diizeydeki caligmalarin, 1990’11 yillar itibariyle basladigin1 6zellikle 2000’1 yillar
sonrasinda yogunlastigini, 2008 kiiresel finans krizi sonrasinda ise bu konuda yapilan
calismalarin 6nemli bir diizeye ulastig1 sdylenebilir. 2008 kiiresel finans krizi sonrasi
bircok iilkede ortaya ¢ikan yeni krizler sonrasinda, finansal stres testi konusu tekrar
giindeme gelmis bu ylizden stres testi ¢alismalarinin siirekli giincelligini korudugu ve
gelecekte de onemini koruyacagi sdylenebilir. Ulkemizde stres testleriyle ilgili ilk
calismalarin 2001 yilinda bankacilik krizi sonrasinda giindeme geldigi ve 2008 kiiresel
finans Krizi sonrasi bu konuda yapilan ¢aligmalarin arttigini gérmekteyiz.

Finansal stres testleri ve istikrar konusu tizerinde uluslararasi alan yazinda bir¢ok
calisma yapilmis, ¢esitli yontemler, model denemeleri ve 6nerileri yer almistir. Wilson’un
(1997a;1997b;1998) ilk 1997 yilinda ortaya koydugu Credit Portfolio View modeli
yaklagiminin etkisini sonraki yillarda yapilan ¢alismalarda gormek miimkiindiir. Credit
Portfolio View modeli yaklasiminin daha sonralar1 kredi riski i¢in makroeckonomik stres
testi amaciyla yapilan ¢calismalarin da referans kaynagi haline geldigi goriilmektedir.

Dimson ve Marsh (1996) tarafindan bankacilik sektoriinde sermaye yeterliliginin
diizenlenmesine yonelik temel yaklagimlarin performanslarinin incelendigi ¢alismada,
ABD ve Avrupa’da kabul goren stres testi yaklasimlarinin etkin bir ¢ergeve olusturmada
basarisiz oldugu ileri siiriilmiistiir. Sermaye riskinin seviyelerine iligkin, portfoy diizeyli,
riske maruz deger tipi modellerin daha iyi sonuglar verdigini géstermistir.

Arpa ve vd. (2000), 1990’l1 yillar Avusturya Bankalarmin risk karsiliklarr ve
karlar1 tizerine makroekonomik degiskenlerden hangisinin (reel faiz oranlari, reel
GSYIH, enflasyon, gayrimenkul fiyatlar1,) etkisi bulundugunun incelendigi ¢aligmada,
Avusturya Bankalarinin reel GSYIH ve banka faaliyet gelirlerinin azalmasinin bankanin
ayiraca@1 karsiliklar1 artiracagini, ayrica net faiz gelirlerinin reel GSYIH ile iliskisinin
bulunmadigini, ayrica kisa vadeli ve uzun vadeli faiz oranlarinin diigsmesi, ylikselen
gayrimenkul fiyatlar1 ve / veya enflasyonla birlikte, banka faaliyet gelirlerinin arttigini

belirtmislerdir.
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IMF icin Blaschke vd. (2001) tarafindan, stres testlerine iliskin baslica teknikleri
ve temel kavramlari tanitarak finansal sistemin maruz kaldigi cesitli risklerin nasil
degerlendirilecegiyle ilgili genel bir bakis agis1 getirdikleri calismada, IMF’nin FSAP
programi kapsaminda yapilan stres testi analizlerini degerlendirmisler, stres testlerinin
genel gergevesini ve ¢dziim semasini olusturarak, stres testi analizlerinde veri kalitesi ve
miktarinin olmasi gerekenden daha kotii oldugu durumlarda nasil bir yol izlenmesi
gerektigine iligkin yaklagimlar 6nermislerdir.

Pesola (2001) “Bankacilik Krizlerinde Makroekonomik Soklarin Roli” adh
Kuzey Avrupa bankacilik krizini ele aldigi ¢caligmasinda, kredi kayiplarini faiz, gelir,
GSYIH, déviz kuru, finansal agiklik ve borgluluk oranlarindaki ani degisimler ve yeniden
yapilanma degiskenlerine iliskin bir fonksiyon olarak, 1980 ve 1990 arasi yillar1 verilerini
iceren bir ekonometrik model olusturmus ve panel veri analiz yontemiyle analiz etmistir.
Analiz sonucunda, makroekonomik degiskenlerde meydana gelen olumsuz soklar ve
beraberinde yiiksek borgluluk oranlarinin bankacilik krizlerinin olusumuna katkida
bulundugu, ayrica déviz kuru krizleri veya ticaretle ilgili gelismelerin bankacilik krizleri
iizerinde anlaml1 bir etkilerinin olmadigi tespit edilmistir.

Benito vd. (2001) Ingiltere Merkez Bankasinin makro ekonometrik modelini hane
halki ve isletme bilangolarmi dahil ederek yaptiklar1 ¢alismada, konut fiyatlarinin
diismesi ve faiz oranlarmin artmasi sonucunda bunlarin ¢esitli ekonomik ve finansal
gostergeler lizerindeki etkisini incelemislerdir.

Froyland ve Larsen (2002) yaptiklar1 ¢alismada, Norve¢ Bankacilik sektoriiniin
kullandirdigr hane halki kredilerinden kaynakli zararlarmi, hane halkinin servetleri,
igsizlik orani ve borglarin bir fonksiyonu olarak modellemistir. Ek olarak, girisimcilerin
zararlarmi risk agirlikli borcun ve teminatlarin bir fonksiyonu olarak tanimlamasgtir.

Andreeva (2004) 1988 ve 2001 yillar1 arasinda Norveg bankacilik sektoriine ait
verileri ele aldigi ¢alismasinda, Norvegli girisimcilerin kredi kayip oranini (varliklara
gore), iflas olasiliklarini, issizlik oranini ve reel faiz oranini da iceren bir grup ekonomik
degiskenlerin bir fonksiyonu olarak tanimlamustir.

Hoggarth ve Whitley (2003), Ingiltere Bankacilik sektdriiniin kullandigi
makroekonomik  model siirecini, yukarmndan-asagiya  yOntemini  kullanarak
gerceklestirmis ve makro degiskenlerin bankalarin ek karsilik ayirmalart durumundaki

etkilerini 6lgmiistiir.
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Jones, vd. (2004), stres testi uygulama siirecinin pargasi olarak ortaya ¢ikmasi
muhtemel temel sorulara cevap vermeyi amagladiklar1 ¢aligmalarinda, stres testi
uygulamalarmin finansal sistemdeki olas1 kirilganliklarin ortaya ¢ikarilmasinda oldukca
yaygin kullanilan bir ara¢ olmaya basladigi tespitinde bulunarak, finansal sistem stres
testi uygulamalarin1i ve portfoy bazinda uygulanan stres testleri arasindaki bazi
farkliliklar1 tartismislardir. Calisma sonucunda genel stres testi uygulama siirecinin
(kirilganliklarin belirlenmesi, senaryolarm olusturulmasi, sonuclarin yorumlanmasi, vs.)
temel basamaklar1 olusturulmus ve bu basamaklar IMF tarafindan Finansal Sektor
Degerlendirme Programi’nin bir pargasi olarak icra edilen stres testleri tecriibelerine
dayanilarak tartisilmistir.

Hoggarth, vd. (2005) yapmis olduklar1 calismada, ingiltere bankacilik sektdriinde
stres testi uygulamasima yonelik yeni bir yaklasim gelistirmeyi hedeflemislerdir. Bu
cercevede, stres testini degiskenler arasindaki gegcmis tarihsel iligkilerine gore kosullamak
ve kredi riskinden genel ekonomiye dogru geri bildirim etkilerine (ikincil etkilere) izin
vererek, bankalarin tahsili siipheli alacaklar1 ve temel bazi makroeckonomik degiskenler
arasindaki iliskileri dikkate almislardir. Calismalarinda ayrica, bankalarinin finansal
kirilganliklarini tespit etmek igin literatiirde yer alan ampirik stres testi ¢alismalarindan
farkli olarak dogrudan bir 6l¢iit olan tasfiye olunacak alacaklarin (TOA) kredilere oranimni
(takip oranmni) kullanmuslardir. Calismanin sonucunda, Ingiltere’deki bankalarim TOA
degiskeni ile ekonominin ¢ikt1 agig1 (output gap) arasinda istatistiki olarak anlamli bir
iligkiye sahip oldugu sonucuna ulagsmiglardir. En ug¢ ekonomik stres kosullari
gergeklesecek olsa bile, ters bir ¢ikt1 soku sonucu TOA oranlarinin yiikselecegini, ama
Ingiltere bankacilik sektériiniin belirlenen Basel Bankacilik kriterlerini saglamaya devem
edecegi sonucuna ulasmislardir.

Pesola (2005) 1980 ile 2002 yillar1 arasinda yapmis oldugu calismada, Ingiltere,
Almanya, Belgika, Yunanistan, ispanya ve Iskandinav Ulkeleri’ne ait panel verileri
kullanarak bir regresyon analizi yapmis ve bu iilkelerde bankacilik sektoriinde
gergeklesen kredi kayip oranina etki eden makroekonomik faktorleri tahmin etmeye
calismustir.

Goodhart (2006) tarafindan yapilan ¢aligmada, finansal istikrari tanimlamanin ve
6lemenin gesitli sekillerde yapilabilecegi, finansal stres testlerinin bu yaklagimlar iginde
en ¢ok tercih edilen yontem oldugunu ifade etmistir. Fakat, finansal stres testlerinin

portfoy diizeyinde uygulanmasindan daha ziyade, finansal sistemi kapsayacak sekilde
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uygulanmasi gerektigini savunmustur. Bu noktada muhtemel makroekonomik soklarin
gOrliniimiiniin hizh ve sert olma ihtimalini g6z 6niinde bulunduran stres testlerinin gerekli
oldugunu ifade ederek, belirtilen noktalar1 dikkate alan analitik modellerin
gelistirilmesine olan ihtiyac1 vurgulamistir.

Alexander ve Sheedy (2008) yapmis olduklar1 ¢alismada, Basel II Anlagsmasinin
stres testlerini igermesi igin diizenleyici sermayeye gereksinim duydugunu ama stres
testine tabi portfoyler i¢in heniiz tutarl ve tarafsiz bir taslagin var olmadigmi belirterek
oynaklik kiimelenmelerini ve kuyruk dagilimlarini dahil eden piyasa risk modelleri
kapsaminda yeni bir stres testi yontemi tavsiye etmislerdir. Bu baglamda, olusturduklari
sekiz adet risk modelinin performansina bagl olarak uygulama sonuglari, farkli tahmin
donemlerine sahip olan muhtemel dort adet kosullu ve kosulsuz dagilim ile
kiyaslamiglardir. Analize gore; stres testi sonuglarinin diizenleyici sermayenin cari diizeyi
iizerindeki etkisinin goz ardi edilebilecek diizeyde oldugu sonucuna ulasmiglardir.

Zeman ve Jurca (2008) 1995-2006 yillar1 arasinda yaptiklar1 ¢alismada, bir VEC
modeli kurarak olusturduklar1 modelde, Slovakya ekonomisinde gergeklesebilecek bir
durgunlugun Slovakya Bankacilik sektorii lizerinde olusturabilecegi etkilerini ortaya
koymaya ¢alismistir. Bu amagla, kredi riski, faiz riski ve doviz kuru riski incelenmistir.
Makroekonomik degiskenler olarak reel GSYH, doviz kurlar1 ve 3 ay vadeli faiz orani
kullanilan c¢aligmada, etkin bir para politikasmnin gerceklestirildigi bir ekonomide,
gerceklesebilecek bir durgunlugun, Slovakya bankacilik sektoriine etkisinin olumsuz
yonde olmayacagi sonucuna varilmistir.

Avouyi-Dovi ve Dig. (2009) 1995-2006 yillar1 arasinda Fransa ekonomisinde
iiretim sektoriinde faaliyet gosteren firmalar i¢cin yaptig1 bir ¢calismada, bu firmalar i¢in
bir kredi riski modeli olusturmustur. Kredi kayip dagilimini gorebilmek i¢in iki varsayima
dayali olan iki simiilasyon modeli ortaya konulmustur. Oncelikle, firmalarin benzer
temerrtit olasiliklarina sahip oldugu varsayimi, sonraki asamada ise firmalarm kendine
ozgi riskleri ele alinmistir. Elde edilen bulgular, uygulanan simiilasyon sonuglarmin
birbirinden farkli kayip dagilimlari ortaya koydugunu gostermistir.

Espinoza ve Prasad (2010) tarafindan yapilan “Korfez Arap Is Birligi Konseyi
Bolgesi (GCC) Bankacilik sisteminde takibe diisen krediler ve makroekonomik etkileri”
adli panel veri analizi yonteminin kullanildig1 calismada, Kérfez Arap Is Birligi Konseyi
Bolgesi’nde faaliyet gosteren 80 bankaya ait 1995-2008 arasi veriler calismada

kullanilmistir. Bu ¢alismada, makroekonomik degiskenlerin takibe diisen krediler
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tizerindeki etkisi incelenmis, ekonomik biiylimenin azalmasi, faiz oranmnin ve riskten
kaginmadaki artigin takibe diisen kredileri artirdig1 sonucuna ulasilmistir.

Vazquez, Tabak ve Souto (2011) 2001-2009 yillar1 arasinda banka diizeyinde
verilerin ele alindig1 ¢alismada, Brezilya bankacilik sistemi i¢in bir kredi risk modeli
ortaya koyabilmek i¢in senaryo analizini temel alan bir ¢alisma gergeklestirmistir. Elde
edilen bulgular sonucunda, Brezilya bankacilik sisteminin kredi kalitesinin varliginin
konjonktiir ile ayn1 yonde hareket ettigi desteklenmis, takipteki krediler (NPL) ile GSYH
arasinda negatif yonde istatiksel olarak anlamli gii¢lii bir iligkinin oldugu dogrulanmastir.

Farhan vd. (2012) yapmus olduklar1 ¢aligmada, Pakistan’da bankacilik sektoriinde
faaliyet gosteren en 1yi 10 bankadan 201 bankaci ile anket ¢aligmasi yapilarak 2006
yilindan calismanin yapildigi doneme kadar kredilerin takibe diismesine neden olan
ekonomik degiskenlerin neler oldugunu tespit etmeye ¢alismislardir. Takipteki kredilerin
bagimli degisken olarak ele alindig1 ¢alismada, enerji krizi, faiz orani, enflasyon, issizlik,
doviz kuru ve ekonomik biiylime degiskenleri bagimsiz de§isken olarak alinmistir. Bu
calisma sonucunda, takibe diisen krediler {lizerinde enerji krizi, faiz orani, enflasyon,
issizlik ve doviz kurunun anlamli ve pozitif bir etki olusturdugunu; biiyiime oraninin ise
anlamli negatif bir etkiye sahip olduguna ulagmislardir.

Messai ve Jouini (2013), panel veri analizi yontemini kullanarak 2004-2008
doneminde Italya, Yunanistan ve Ispanya’da faaliyet gsteren 85 bankada takibe diisen
kredileri etkileyen faktorlerin neler oldugunu tahmin etmeye calismiglardir. Bagimli
degisken olarak takibe diisen krediler kullanilirken, bagimsiz degiskenler olarak issizlik
orani, biiylime orani ve reel faiz oran1 kullanilmistir. Calisma sonucunda elde edilen
bulgular, takibe diisen kredileri banka karlilig1 ve ekonomik biiytimenin azalttigini; kredi
kalitesinin diisiik olmasi, igsizlik orani, toplam borg rezervleri ve reel faiz oranlarinin ise
takibe diisen kredileri arttirdig1 sonucunu gostermistir.

Skarica (2014) yapmus oldugu c¢alismasinda, panel veri analizi yOntemini
kullanarak 2007-2012 doneminde Dogu Avrupa iilkeleri olan, Bulgaristan, Hirvatistan,
Macaristan, Letonya, Romanya ve Slovakya’da takibe diisen kredilerin agiklayicilarinin
neler oldugunu tahmin etmeyi amaglamistir. Calisma sonucunda elde edilen bulgular,
takibe diisen kredi ile igsizlik ve enflasyon arasinda anlamli ve pozitif iligki oldugu; reel
ekonomik biiyiime ile ise anlamli negatif iliskiye sahip oldugu sonucuna ulagmistur.

Ghosh (2015) sabit etkiler ve dinamik genellestirilmis momentler tahmincileri

kullanarak yapmis oldugu ¢aligmasinda, 1984-2013 doneminde 50 ABD eyaletinde
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devlet ve ticari bankalarin takibe diisen kredilerinin agiklayicilarini ortaya koymay1
hedeflemistir. Yapilan analiz sonucunda elde edilen bulgular, kredi kalitesinin diisiik
olmasi, yiiksek kredi maliyeti, likidite riski, ve bankacilik sektoriindeki biiytlikligiin
takibe diisen kredi miktarini arttirdigini; banka karliliginin ise takibe diisen kredi tutarini
azalttigin1 gostermistir. Diger yandan, reel satin alma giiciindeki artig devlet konut fiyat
endeksindeki degisiklikler reel ekonomik biiyliime, takibe diisen kredileri azaltirken,
enflasyon, igsizlik oranlarindaki ve Amerika kamu borg¢ stokundaki artisin takibe diisen
kredi miktarim artirdig tespit edilmistir.

Kapinos ve Mitnik (2016) tarafindan yapilan ““ Bankalarda stres testine yukaridan
— asagiya yaklasim1” adli ¢alismalarinda, makroekonomik soklara tepki olarak bankalarin
heterojenligini agiklamada 6nemli olan bilango ve gelir tablosu faktérlerinin yani sira
bankacilik degiskenlerinin makroekonomik unsurlarinin neler oldugunu tespit etmeye
dayanan bir se¢im yontemine dayanmaktadwr. 2013 ve 2014 vyillarina stres testi
uygulanmasi sonucunda elde edilen bulgular, banka heterojenliginin hesaplanmasinin,
heterojenligin g6z ardi edildigi durumdan yilizde 30 daha biiyiik olabilen beklenen
sermaye acig1r getirdigini gostermektedir. Ayrica, ABD bankacilik sektoriiniin
kapitalizasyonu son yillarda, varlik ve kredilerdeki biiyiimeye iliskin makul varsayimlar
dogrultusunda iyilesirken, stres senaryolarmin bankalarin sermaye pozisyonlarinda
biiyiik 6l¢iide bozulmaya yol agtigni gostermistir.

Kalkbrener ve Overbeck (2017) tarafindan yapilan ¢alismada ise ¢ok faktorlii bir
kredi portfoy yaklasimina stres testi uygulanmasina dair genel bir yaklagim sunulmus,
stres altinda varlik korelasyonlari, temerriit olasiligi ve temerriit korelasyonlar1 analiz
edilmistir. Calisma sonucunda, model se¢iminin stres kosullar1 altinda korelasyonel
iliskilerin davraniginda 6nemli etkilere sahip oldugunu gostermistir.

Kanas ve Molyneux (2018) tarafindan ABD bankacilik sektorii tizerinde makro
stres testi uygulamasima doniik yapilan ¢aligmada, standart stres testi ¢aligmalarinda
cesitli sorunlara sebep olan model belirleme sorunlar1 ve modelin dogrusallig: ile ilgili
tartigmalari, gelistirdikleri yar1 parametrik dagilim yontemiyle gidermeye ¢aligmiglardir.
Calisma sonucunda takipteki kredilerin %90 ve %95 dagilima sahip kismimin, reel GDP
biiyiimesi, etkin federal fon orani, federal bor¢larin GDP’ye orani ve agirlikli ortalama
doviz kuru tarafindan dogrusal olmayan bir sekilde belirlendigi ortaya konulmustur.

Alan yazinda stres testleri ile ilgili ulusal diizeyde yapilan ¢alismalar

incelendiginde bu konuda yapilan c¢aligmalarin ¢ok fazla olmadigini, tespit edilen
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caligmalarin ise genellikle bankacilik sektoriiniin tamamini ele alan finansal sistem stres
testleri lizerine odaklandigini gérmekteyiz.

Bese (2007) yapmis oldugu ¢alismada, Hoggarth, vd.’nin (2005) ¢alismasinda
kullandigi metedolojiyi kullanarak Tirkiye Bankacilik Sektorii i¢in bir stres testi
uygulamasi yapmistir. Bagimli degisken olarak kredi riskinin bir gostergesi olarak tahsili
gecikmis alacak oranini ve finansal saglamlik endeksinin kullanilarak iki modelin tahmin
edildigi ¢aligmada, bagimli degiskenlerin makroekonomik degiskenlerde (faiz, tiife, ¢ikt1
ac181, doviz kur endeksi vb..) meydana gelebilecek olaganiistii degisiklikler karsisindaki
tepkilerini farkli donemler i¢in incelemistir. Calisma sonucunda, tahsili gecikmis alacak
oranmin ekonominin ¢esitli donemlerinde farkli degiskenlere karsi hassasiyeti farkli
olmakla birlikte, en fazla iilkenin kredi kalitesini gdsteren risk primine gelebilecek bir
soktan etkilenecegi, finansal saglamligin ise orneklem biyiikliigiiniin sinirli olmasi
sebebiyle, sadece enflasyon ve kur soklarindan kaynakli beklentilerle uyumlu yonde
anlamli etkilere sahip olduguna dair bulgulara ulagsmustir.

Tekirdag (2009) 2003-2008 yillar1 arasini inceledigi TCMB uzmanlik tezinde,
gergeklesen bireysel kredi artis1 ile bankacilik sisteminin, hane halkinin ve ekonominin
maruz kaldig1 riskleri arastirmistir. Arastirma sonucunda elde edilen bulgulara gore, en
fazla doviz kurlarindaki degisimlerin hane halkmin bor¢ 6deme giicli lizerinde etkiye
sahip oldugu tespit edilmistir. Calismadan elde edilen diger bir sonugta, sektdrde
gerceklesen kredi genigslemesinin bankalar acgisindan bir risk olusturmadigi ortaya
konulmustur.

Cifter ve Yilmazer (2009) tarafindan dalgacik sinir ag1 yonteminin kullanildig:
calismada, Ocak 2001-Kasim 2007 arasinda Tiirkiye’de sanayi tiretimi ile takibe diisen
kredi orani arasindaki iligki analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, Tiirkiye’de sanayi
iretim dongiilerinin takibe diisen kredi miktarimi istatiksel olarak anlamli sekilde
etkiledigini gostermistir.

Altintag (2011) yapmis oldugu calismada, Tiirkiye Bankacilik Sektorii i¢in bir
stres testi uygulamast yapmistir. 2003-2010 yillar1 arasinda geyrek donemlik verilerin
kullanildig1 calismada bagimli degisken olarak kredi riskini temsilen toplam takip
oranlarmim lojistik doniistimiiyle elde edilen endeks serisi, bagimli degiskenin
aciklayicilar1 olarak ise GSYIH, nominal faiz, TUFE ve dolar kurunu modele dahil
etmistir. VAR analizinin kullanildigi ¢alisma sonucunda, ¢esitli diizeylerde

makroekonomik degiskenlere verilen soklar (GSYIH nm bir dnceki y1l ayn1 ceyrege gore
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%1, %5 ve %10 kii¢iilmesi senaryosu, nominal faiz, enflasyon ve dolar kurunun en son
diizeylerine gore %25, %50 ve %100 artis senaryosu) sonucunda GSYIH azalmanin,
nominal faiz, TUFE ve dolar kurundaki artislarm kredi takip oranlarmi artiracagi
sonucuna ulasilmustir.

Yiiksel (2011) tarafindan yapilan ¢alismada, sanayi iiretim endeksi, ekonominin
genel durumu, doéviz kuru, faiz orani, sirketlerin borgluluk durumu, biiylime orani ve
IMKB-100 endeksinin takibe diisen krediler iizerindeki etkisi incelenmistir. Calisma
sonucunda elde edilen bulgular, 6zellikle kredilerin GSYIH igindeki pay1, faiz orani,
enflasyon ve biiylime gibi makroekonomik degiskenlerin takibe diisen krediler iizerinde
anlamli ve 6nemli bir etkiye sahip oldugunu gostermistir.

Vatansever ve Hepsen (2013) tarafindan yapilan ¢alismada, Ocak 2007-Mart 2013
arasinda Tirkiye’de makroekonomik degiskenler ile takibe diisen kredi orani arasinda
iligkinin var olup olmadigi lineer regresyon modeli ve esbiitiinlesme testi ile analiz
edilmistir. Panel veri analizi yonteminin kullanildig1 ¢alisma sonucunda, takibe diisen
kredi oranin1 IMKB-100 endeksi, sanayi iiretim endeksi ve tiim bankalarm verimsizlik
oranlar1 negatif ve anlamli; 6z sermaye karlilik orani, issizlik oran1 ve sermaye yeterliligi
oraninin ise istatistiki olarak pozitif ve anlamli bir sekilde etkiledigi tespit edilmistir.

Onder vd. (2016) panel veri analizi yontemi kullanilarak “yukaridan-asagiya”
makro stres testi yaklasimmin izlenildigi ¢alismada, kredi, faiz orani, doviz kuru ve
bulasici risklerin Tiirk bankacilik sektoriiniin sermaye yeterliligi tizerindeki muhtemel
etkileri ¢esitli senaryolar altinda incelenmistir. Analiz sonucunda, ekonomik biiyiime ve
faiz oranlarindaki degisimin kurumsal krediler {izerinde, issizlik oranmnin ise bireysel
krediler tizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica, ekonomik
biiylime, doviz kurlar1 ve issizlik oranlarinin kurumsal takipteki krediler {izerinde 6nemli
bir etkiye sahip oldugunu, Tiirk bankacilik sektdriiniin saglam sermaye tabanina sahip
olmasinin, finansal soklara kars1 sektoriin sermaye yeterliligi diizeyinin yeterli seviyede
kalmasinda 6nemli bir faktor oldugunu gdstermistir.

Benli ve Senol (2017) tarafindan yapilan calismada, Tiirk bankacilik sistemi,
sermaye yeterlilik oranini etkileyen unsurlar {izerinden bir ekonometrik analize tabi
tutulmus ve analiz sonucunda déviz kurunun sermaye yeterlilik orani lizerinde istatistiki
olarak negatif ve anlamli bir etkisi oldugu gorilmiistiir. Ayrica, doviz kuru soklarmim da

ilave edilmesiyle ekonomik sermaye modeli ile Eximbank bilangosu iizerinden stres testi
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uygulamasina yer verilen ¢alismanin sonucunda, kur degiskeninin en az iilke not diisiisii

kadar sermaye yeterliligi iizerinde de etkili oldugu ifade edilmistir.

3.3. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Degerlendirilmesi

Tirk bankacilik sektoriiniin aktif biiyikligii Eylil 2018 itibariyle 4.210.793
milyon TL olarak gergeklesmistir. Sektoriin aktif toplami 2017 yil sonuna gore 952.951
milyon TL (%29,3) artmustir. Eyliil 2018 doneminde en biiyiik aktif kalemi olan krediler
2.587.666 milyon TL, menkul degerler 489.476 milyon TL’dir. 2017 yil sonuna gore
sektoriin aktif blyiikligi %29,3, krediler %23,3 oraninda ve menkul degerler toplami
%21,9 oraninda artmistir. Bu donemde kredilerin takibe doniisiim orani %3,2 olmustur.
Bankalarm kaynaklar1 i¢inde, en biiyiik fon kaynagi durumunda olan mevduat 2017
yilsonuna gore %?24,9 artisla 2.136.570 milyon TL olmustur. 2017 yilsonuna gore
0zkaynak toplami %13,9 artisla 408.943 milyon TL olurken, Eyliil 2018 doneminde
sektoriin donem net kéar1 42.175 milyon TL, sermaye yeterliligi standart orani ise %18,1

seviyesinde bulunmaktadir (BDDK, 2018, s.1).

Tablo 3.1. Tiirk bankacilik sektorii secilmis bilanco kalemleri (BDDK, 2018)

VARLIKLAR TUTAR YUZDE DEGIiSiM
Milyar TL  Bir 6nceki ¢eyrek Bir onceki yil sonu
Nakit ve Nakit Benzeri Kalemler 295 19,5 12,8
Zorunlu Karsiliklar 261 1,4 15,1
Krediler 2.353 7,1 12,1
Takipteki Alacaklar (Briit) 74 12,0 14,9
Menkul degerler 432 6,1 7,5
Diger Aktifler 331 23,6 22,6
Toplam Aktifler 3.672 8,8 12,7
YUKUMLULUKLER
Mevduat 1.899 6,9 11,0
Bankalara Borglar 581 16,2 22,3
Repo Islemleri 210 121,8 112,9
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler 176 8,6 20,9
Ozkaynaklar 395 4,9 9,9
Diger Yikimliiliikler 411 -11.7 -12,4
Toplam Yiikiimliiliikler 3.672 8,8 12,7

Tiirk bankacilik sektoriinde 2018 yili itibariyle 52 banka faaliyette bulunmaktadir.
Bu bankalardan 34 adeti mevduat bankasi, 13 adeti kalkinma ve yatirim bankasi ve 5
adedi de katim bankasidir. Asagida Gorsel 3.1°de Haziran 2018 tarihi itibariyle

Tiirkiye’de faaliyetini siirdiiren banka sayilar1 gosterilmektedir.
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Gorsel 3.1. Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren banka tiirii ve sayist ( BDDK, 2018)

Tirk Bankacilik Sektoriiniin aktif biiylikliigliniin GSYH'ye oran1 2010 yilinda
0.87 olarak gerceklesmisken bu oran zamanla artarak 2016 ve 2017 yilsonu itibariyla 1,05
olarak gerceklesmistir. 2018 yilinin bankacilik sektorii aktif biliyiikligiiniin GSYH'ye
orani incelendiginde belirtilen oranin 2017 yilindan daha yiiksek olacagi Gorsel 3.2.

verilerinden ifade edilebilir.

4.000
3.600
3.200
2.800
2.400
2.000
1.600
1.200

800

1,05 1,05

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Mar.18 Haz.18

GSYH W Toplam Aktifler ===Toplam Aktif/GSYH (Sag eksen)

Géorsel 3.2. Tiirk bankacilik sektérii toplam aktif biiyiikliigii / GSYIH (BDDK, 2018)

Bankacilik sektoriinde 2018 yili Haziran ay1 itibariyle, aktif kalemler
incelendiginde, toplam varliklar icerisinde kredilerin pay1 %63, menkul kiymetlerin pay1
%12 ve zorunlu karsiliklarin pay1r %7 olarak gergeklesmistir. Mevduat %51 pay ile
toplam yiikiimliiliikler icerisinde en biiyiik paya sahipken, bankalara bor¢lar kaleminin
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payt %18 ve repodan saglanan fonlarm payr %6’dirr. Ozkaynaklarm toplam
yiikiimliiliikler i¢erisindeki pay1 ise %11 olarak gerceklesmistir.

Toplam Varliklar Toplam Yiikiimluliikler
Nakit ve Nakit Dige
Benzeri r
lﬁer mler 9%

Menkul Ozkaynaklar

» ihrag Edilen
Menkul
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Kargiliklar

Gorsel 3.3. Tiirk bankacilik sektorii bilango i¢i biiyiikliiklerin dagilimi (BDDK, 2018)

Mevduatin krediye doniisiim orani verisi incelendiginde ise Tiirk bankacilik
sektoriinde bu oranm yillar itibariyle arttigi goriilmektedir. 2010 yilinda 0,83 olarak

gerceklesen bu oran Haziran 2018 donemi itibariyla 1,16 olarak gerceklesmistir.
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Gorsel 3.4. Tiirk bankacilik sektoriinde mevduatin krediye doniisiim orani(BDDK, 2018)

Haziran 2018 donemi itibartyla bankacilik sektoriiniin faiz geliri 153 milyar TL
ve faiz gideri ise 86 milyar TL olarak gergeklesmistir. Haziran 2018 dénemi itibariyla
Tirk Bankacilik Sektoriiniin net donem kari ise 29 milyar TL’dir. Haziran 2018 donemi
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net kari, 2017 yilmin ayni1 donemine gore kamu bankalarinda diiserken, yerli 6zel ve

yabanci banka gruplarinda artis gostermistir.
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Gorsel 3.5. Tiirk bankacilik sektoriinde banka sahipligine gore donem net kdri (BDDK, 2018)

Bankacilik sektoriiniin 6zkaynak karliligi 6nceki yilin ayn1 donemine gore kamu
banka grubunda diigiis gosterirken, yabanci ve yerli 6zel banka gruplarinda artis
gostermistir. Sektoriin timii goz Oniine alindiginda 6zkaynak karliliginm 2018 yilinda

2017 yila gore %8,31’den %7,92’ye diistiigli goriilmektedir.
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Gorsel 3.6. Tiirk bankacilik sektorii ozkaynak karliligi (BDDK, 2018)

Aktifkarlhiligr grafigi incelendiginde, aktif karlhiliginin dnceki yilin ayni1 donemine
gore kamu banka grubunda diisiis gosterdigi, yabanci ve yerli 6zel banka gruplarinda ise

artis gosterdigi goriilmektedir. Bankacilik sektoriinlin Haziran 2018 donemi aktif karliligi
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ise 2017 yilinin ayni1 donemi ile kiyaslandiginda %1,10’dan %1,04’e geriledigine iliskin
bilgiler Gorsel 3.7.’de yer almaktadir.
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Gorsel 3.7. Tiirk bankacilik sektorii aktif kdarliligi (BDDK, 2018)

2018 Haziran ay1 itibariyle bankacilik sektoriindeki kredilerin dagilimi
incelendiginde, ticari ve kurumsal kredilerin paymnm %51, KOBI kredilerinin paymnm

%27, tiiketici kredilerinin (kredi kartlar1 dahil) paymin ise %22 oldugu goriilmektedir.

Gorsel 3.8. Tiirk bankacilik sektorii kredi dagilinn (BDDK, 2018)

Sektore ait kredi tiirlerinin gelisimi Haziran 2018 ddnemi itibariyle
incelendiginde; tiim kredi tiirlerinde 2018 yilinda 2010 yilia gore neredeyse bes kat artis
oldugu goriilmektedir. Ticari ve kurumsal krediler 2018 yili Haziran ayinda 1.193 milyar
TL, KOBI kredileri 646 milyar TL ve tiiketici kredileri ve kredi kartlar1 514 milyar TL

olarak gerceklesmistir.
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Gorsel 3.9. Tiirk bankaculik sektorii kredi tiirlerinin gelisimi (BDDK, 2018)

Haziran 2018 doneminde bireysel kredi kartlarinin toplami bir dnceki ¢eyrege
gore artis gostererek 95 milyar TL, konut kredileri tutar1 212 milyar TL, ihtiyag ve diger
tiiketici kredileri tutar1 200 milyar TL olarak gergeklesmistir.
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Gorsel 3.10. Tiirk bankacilik sektorii bireysel kredilerin gelisimi (BDDK, 2018)

Bireysel krediler igerisinde ihtiya¢ ve diger tiiketici kredilerinin pay1 %41, konut
kredisinin pay1 %39, kredi kartlarinin pay1 ise %19 olarak gergeklesmistir.

Bankacilik sektoriine iliskin takipteki krediler verisi incelendiginde, 2018 haziran
ay1 itibariyle takipteki kredilerin toplam (briit) tutarmm 74 milyar TL oldugu

goriilmektedir.
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Milyar TL
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Gorsel 3.11. Tiirk bankacilik sektorii toplam takipteki kredilerin gelisimi (BDDK, 2018)

Bu donemde ( Haziran 2018), takipteki kredilerin toplam tutari i¢erisinde ticari
kredilerin 2010 yilina gére yaklasik 4 kat artarak 26 milyar TL, kobi kredilerinin yaklagik
bes kat artarak 31 milyar TL ve son olarak ise tiiketici kredileri ve kredi kartlarinin
yaklagik li¢ kat artarak 17 milyar TL’ye ulastig1 goriilmektedir.

Bankacilik sektoriinde kredilerin takibe doniisiim oran1 (TDO) ise iilkemizde son

donemde yasanan gelismelerin de etkisiyle Haziran 2018 doneminde %3,03 olarak

gergeklesmistir.
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Gorsel 3.12. Tiirk bankacilik sektorii kredilerin takibe doniisiim orani gelisimi (BDDK, 2018)

2008 yilinda gerceklesen kiiresel krizin de etkisiyle artisa gecen takibe doniisim

orant verisi, 2010 yili sonrasi tiim diinyada uygulamaya konulan genislemeci para
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politikalarmin da etkisiyle diislise ge¢cmis fakat 2013 y1li ve sonrasinda iilkemizin kendine
0zgi sahip oldugu gelismelerin etkisi ve kiiresel krizin etkisinin azalmasiyla birlikte basta
ABD ve AB gibi ¢esitli iilkelerin daraltici para politikas1 uygulamasi sonrasinda genel
olarak takibe doniisiim oranlarinda yiikselis gozlenmektedir.

Sektorel krediler i¢erisindeki takibe donilisiim oranlar1 belirtilen donemde; insaat
sektoriinde %2,85, parekende ticaret ve kisisel iirtinler sektoriinde %3,48, toptan ticaret
ve komisyonculukta ise %4,23 olarak gerceklesmistir.
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Gorsel 3.13. Tiirk bankacilik sektorii tiiketici kredilerinin takibe doniigiim oram geligimi (BDDK, 2018)

Bankacilik sektoriinde tiiketici kredilerinin (bireysel kredi kartlar1 dahil) takibe
donlisim orani verilerinin seyri incelendiginde, Tiirkiye’de bu donem araliginda
gerceklesen gesitli olaylarin (sosyal, politik, ekonomik vb.) etkisinin tiiketici kredileri
oranlar1 grafigine yansidig1 gozlenmektedir. Daha 6nceki gorsellerde de belirtildigi iizere,
kiiresel kriz sonrasi diigen takip orani verisinin iilkemizde yasanan cesitli olaylarin
etkisiyle ve kiiresel politikalarda izlenen daraltic1 parasal politikalarin da sonucunda
yiikselige gectigini son bir yillik siiregte ise duragan bir seyir izledigi gozlenmektedir. Bu
oran, Haziran 2018 déneminde bir 6nceki ¢eyrege gore diisiis gostererek %3,21 olarak

gerceklesmistir.
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Milyar TL
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Gorsel 3.14. Tiirk bankacilik sektorii sermaye yeterliligi oram gelisimi (BDDK, 2018)

Tirk Bankacilik Sektoriiniin sermaye yeterliligi orani kiiresel kriz sonrasinda,
%18,97 den %16,55’e diismiis olsa da daha sonraki yillarda cok fazla degisime
ugramadan Haziran 2018 doneminde %16,26 olarak gerceklesmistir. Bu sonug g6z
oniinde bulunduruldugunda, Tiirk bankacilik sektoriiniin sermaye yeterliligi oraninin
Basel Komitesi tarafindan belirlenen asgari sermaye yeterliligi oraninin hayli iizerinde

oldugu soylenebilir.

Yiizde
20 A

18 A

Sektor
%16,26

16 -

14
12
10
15,79

o N B O ®
1

Yabanci

Yerli Ozel

Kamu

Gorsel 3.15. Tiirk bankacilik sektorii banka sahipligine gore sermaye yeterliligi oram (BDDK, 2018)

Banka sahiplik gruplar1 ayrimi gozetilerek incelendiginde, yabanci banka
grubunun sermaye yeterliligi standart oraninin Haziran 2018 itibariyle %18,08 olup
sektor ortalamasmmm (%16,26) iizerinde gerceklestigi, yine bu donemde, kamu

bankalarinin en diisiik sermaye yeterliligi oranina (%15,32) sahip oldugu gézlenmektedir.
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Gorsel 3.16. Tiirk bankacilik sektérii fonksiyon gruplarina gore sermaye yeterliligi orani (BDDK, 2018)

Bankacilik sektorii fonksiyon gruplari ayriminda sermaye yeterlilik oranlari
incelendiginde, mevduat, katilim ile kalkinma ve yatirim bankalarinda sirasiyla %15,91;
%15,99 ve %22,02 olarak gergeklestigi goriilmektedir. Sektor ortalamasinin %16,26
oldugu g6z oniinde bulunduruldugunda, kalkinma ve yatirim bankalarinin sermaye

yeterlilik oranlarmim (%22,02) oldukga yiiksek oldugu ifade edilebilir.

3.4. Tiirk ve AB Bankacilik Sektoriiniin Karsilastirilmasi

Tablo 3.2. Tiirkiye ve AB ortalamasi temel ekonomik gostergeler karsilastirmasi (TBB, 2016)

Gosterge Birim AB Tiirkiye
Gsyh milyar euro 14.821 701
Niifus milyon kisi 510 80
Kisi bagma gelir bin euro 29 9
Cari denge/gsyh yiizde 2,4 -4
Biit¢e dengesi/gsyh yiizde -1,2 -2
Kamu borg stoku/gsyh yiizde 71 29
Issizlik oran1 yiizde 8,7 11
Enflasyon yiizde 1 9
Nominal faiz orant yiizde 0 11
Reel faiz orani yiizde -1 2

Temel ekonomik gostergeler bakimindan Tiirkiye ve AB iilkeleri ortalamasini
gosteren Tablo 3.2 incelendiginde, bazi gostergelerde onemli diizeyde farkliliklarin
oldugu gozlenmektedir. Kisi basina diisen gelir 2016 yilinda AB iilkeleri ortalamasinda
29 bin Euro olarak gergeklesirken, Tiirkiye’de ise bu tutarin 9 bin Euro oldugu, Kamu
bor¢ stoku/GSYH verisi anlaminda karsilastirildiginda ise 2016 yili AB ortalamasmin

%71, Tirkiye’de ise bu oranin %29 oldugu gozlenmektedir. Enflasyon ve faiz oranlar1
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karsilastirildiginda ise bu gostergeler bakimindan AB ortalamasinin Tiirkiye’den daha iyi

diizeyde oldugu sdylenebilir.

Tablo 3.3. Tiirkiye ve AB ortalamasi bankacilik sektorii karsilastirmas: (TBB, 2016)

Gosterge Birim AB Toplam Tiirkiye
Aktif milyar euro 43.170 736
Aktif / GSYH ylizde 291 105
Kisi bagina aktif bin euro 85 9
Calisan bagina aktif bin euro 15 3
Kredi milyar euro 23.570 467
Kredi/GSYH ylizde 159 67
Kisi bagina kredi bin euro 46 6
Kredi/aktif ylizde 55 64
Kredi/mevduat yiizde 106 119
Mevduat milyar euro 22.137 392
Mevduat/GSYH ylizde 149 56
Kisi bas1 mevduat bin euro 43 5
Mevduat/pasifler yiizde 51 53

Yukaridaki tabloda Tiirkiye ve AB toplam bankacilik sektoriiniin ¢esitli kalemler
itibariyle karsilastirmasi gosterilmektedir. AB ortalamasinda kisi basina diisen aktif tutar
85 bin Euro iken, Tiirkiye de bu oran 9 bin Euro, kredi/GSYH oran1 AB ortalamas1 %159
olarak gerceklesirken Tiirkiye bankacilik sektorii ortalamasi ise %67, AB bankacilik
sektorii mevduat/GSYH orant %149 diizeyindeyken, Tiirkiye bankacilik sektdriinde bu

oranin %56 olarak oldugu goriilmektedir.
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Tablo 3.4. Tiirkiye ve AB ortalamasi bankacilik sektorii karsilastirmast (TBB, 2016)

Birim AB Tiirkiye
Ozkaynaklar milyar euro 3.481 81
Ozkaynak/toplam aktifler yiizde 8 11
Ozkaynak karlilig: yiizde 9 14
Net 6zkaynak karlilig yiizde 7 3

Hizmet Kanah

Caligan Sayisi bin kisi 2.800 211
Personel basina diisen niifus kisi 182 378
Sube sayisi bin 180 12
Sube basina diisen niifus kisi 2.835 6.794
ATM bin 448 46
ATM basina diisen niifus kisi 1.135 1.704

Tablo 3.4’te 2016 yilinda AB bankacilik sektorii ortalamasi net 6zkaynak karlilik
oraninin %7, Tirkiye bankacilik sektoriinde net 6zkaynak karlilik oraninin ise %3 oldugu
goriilmektedir. Diger taraftan, tabloda yer alan hizmet kanali verileri incelendiginde,
personel basina diisen niifus AB iilkelerinde 182 kisiyken, Tiirkiye’de bu say1 378’dir.
Benzer sekilde ATM bagina diisen niifus AB iilkelerinde 1.135 kisiyken, Tiirkiye’de ise
1.704 kisidir. Dolayisiyla bu veriler g6z 6niinde bulunduruldugunda, Tiirkiye bankacilik
sektorii hizmet kanali gelisiminin AB ortalamasindan hemen hemen tiim kalemlerde daha

geride oldugu sdylenebilir.
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Tablo 3.5. Tiirkiye ve AB iilkeleri GSYH ve kisi bast GSYH karsilagtirmast (TBB, 2016)

Ulkeler GSYH(milyar euro)  Niifus (milyon kisi) Kisi Bas1 GSYH(euro)
Cahsma Kapsaminda Yer Alan AB Ulkeleri
Irlanda 266 5 56.265
Hollanda 697 17 41.063
Avusturya 349 9 40.217
Almanya 3133 82 38.122
Belgika 422 11 37.306
Ingiltere 2367 65 36.201
Fransa 2225 67 33.332
italya 1672 61 27.568
ispanya 1114 46 23.985
Malta 10 0 22.785
Slovenya 40 2 19.266
Portekiz 185 10 17.883
Cek Cum. 174 11 16.526
Yunanistan 176 11 16.310
Estonya 21 1 15.895
Litvanya 39 3 13.374
Macaristan 112 10 11.434
Polonya 425 38 11.183
Romanya 170 20 8.582
19 AB Ulkesi Ortalamas1 716 25 25.647
Tiirkiye 701 80 8.787
Diger AB Ulkeleri

Liiksemburg 54 1 94.048
Danimarka 277 6 48.501
Isveg 462 10 46.941
Finlandiya 214 5 39.010
Kibris 18 1 21.102
Slovakya 81 5 14.920
AB Ulkeleri Toplami 14.821 510 29.045

Bu calisma kapsaminda Tiirkiye ve AB ortalamast GSYH ve kisi bas1t GSYH
karsilastirmasina iliskin bilgiler yukaridaki tabloda yer almaktadir. (Bkz. Tablo 3.5) Bu
tabloya iligkin veriler incelendiginde, 19 AB iilkesi GSYH ortalamasmm 716 milyar
Euro, Tiirkiye GSYH tutarmin ise 701 milyar Euro olarak gergeklestigi goriilmektedir.
Benzer sekilde kisi basina diisen GSYH tutarlar1 karsilastirildiginda, 19 AB iilkesi
ortalamasiin 25.647 bin Euro, Tirkiye’de ise bu tutarin 8.787 bin Euro oldugu

gozlemlenmektedir.

124



25

20
15
AB

10
c M C w @ N @© © U @© @ @ @© @© © C O © o MW ™ @«© © ®© @©® C W @© 2
5SS Ec8cEcES£E2E5822 2888 ¢8¢
.Ea,ﬂeﬂgfrumot’ggmm.ﬂmon“’oﬂmﬁé.ﬂsaa
E o v X = ==’">”E°’=>BL'_“EE_‘5E=UJ" £
o o T f L2238 8m=2 &g K L 552 = 8§ = x
E§~ £ » = » — 3 2 = e T- g <8
= T - m ED < =

Gorsel 3.17. Tiirkiye ve AB ortalamast igsizlik orani karsilagtirmasi (TBB, 2016)

2016 yili Tirkiye ve AB ortalamasi issizlik oranina iligkin bilgiler Gorsel 3.17°de
sunulmaktadir. Bu veriler dikkate alindiginda, Tiirkiye’de gerceklesen igsizlik oraninin
AB iilkeleri ortalamasindan daha yiiksek seviyede gergeklestigi goriilmektedir. Diger
yandan, gorsel dikkate alindiginda, Yunanistan, Ispanya, Kibris, italya ve Portekiz gibi
baz1 AB iilkelerinin igsizlik oraninin Tiirkiye issizlik oranindan daha yiiksek gerceklestigi
goriilmektedir. Bu tilkelerdeki igsizlik oraninin yiiksek olmasinin altinda yatan neden ise

ozellikle 2008 kiiresel kriz sonrasinda bu iilkelerde yasanan ekonomik krizin etkilerinin

sonuglar1 olarak degerlendirilebilir.
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Gorsel 3.18. Tiirkiye ve AB ortalamasi enflasyon (TUFE) karsilastirmast (TBB, 2016)

Tiirkiye ve AB ortalamasi enflasyon oranlar1 incelendiginde, 2016 yilinda AB

iilkelerinde gerceklesen enflasyon oranmi ortalamasinin %1 oldugu goriilmektedir. (Bkz.
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Gorsel 3.18) Aymi donemde Tiirkiye’de gergeklesen enflasyon oraninin AB

ortalamasimdan ¢ok daha yiiksek oldugu goriilmektedir.
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Gorsel 3.19. Tiirkiye ve AB ortalamas: toplam kredi / GSYH karsilastirmas: (TBB, 2016)

Yukaridaki gorselde 2016 yili Tiirkiye ve AB ortalamasi toplam kredi/GSYH
karsilastirmasi goriilmektedir. Tiirkiye GSYH biiyiikliigiinde, Almanya, Ingiltere, Fransa,
Ispanya ve Italya’dan sonra yer alirken (Bkz. Tablo 3.5), toplam kredi/GSYH oraninda
hemen hemen AB iilkeleri arasinda son siralara yakin oldugu gozlemlenmektedir. Bu
durumun Tiirkiye’de bankacilik sektoriinde kredi kullandirmada AB {lkeleri

ortalamasindan ¢ok geride yer aldig1 seklinde degerlendirilebilir.
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Gorsel 3.20. Tiirkiye ve AB ortalamasi kisi basi toplam krediler karsilastirmast (TBB, 2016)

Kisi bagina diisen toplam kredi tutarlarinin yer aldigi Gorsel 3.20 incelendiginde,

Tiirkiye’de kisi bagina diisen toplam kredi tutarinin benzer niifus 6zelliklerine sahip (Bkz.
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Tablo 3.5) Almanya, Fransa, italya vb. iilkelere kiyasla ¢ok diisiik seviyelerde
gerceklestigi goriilmektedir. Kisi basina diisen toplam kredi tutar1 AB iilkeleri
ortalamasina baktigimizda da Tirkiye ortalamasindan oldukca yiliksek oldugu ifade
edilebilir.

Bankacilik sektoriine iligkin tiim veriler g6z 6niine alindiginda, hemen hemen tiim
verilerde AB iilkeleri bankacilik sektoriiniin, Tirkiye bankacilik sektoriine kiyasla

gelismis oldugu goriilmektedir.

3.5. Tiirk Bankacilik Sektorii Kredi Riskinin Makroekonomik Degiskenlerle
Modellenmesi

3.5.1. Veri

Calismanin bu kisminda Tiirkiye bankacilik sektorii stres testi analizi kapsaminda
kullanilan verilere iliskin bilgiler ayrintili bir sekilde verilecektir. Oncelikle ¢alismada
kullanilan veri seti agiklanacak, daha sonra ise verilere iligkin zaman serisi 6zellikleri
iizerinde durulacaktir.

Bu baglamda kredi riskini agiklamasi beklenilen makroekonomik degiskenler,
detayl literatiir arastirmasi sonucunda elde edilen bilgiler dogrultusunda ve iilkemizin
bankacilik sektorii gdz dniine alindiginda, GSYIH, faiz ve enflasyon oranlari, issizlik
oranlari, para arzi ve doviz kurlar1 vb. 6nemli makroekonomik degiskenler oldugu tespit
edilmistir. Calismada bagimli degisken olarak kredi riskini temsilen, takipteki kredilerin
toplam kredilere (Takipteki Krediler / Toplam Krediler) olan orami baz alinmustir.
Calismadaki degiskenlere ait veri seti 2010/Q1-2018/Q2 donemini kapsamakta ve 34
ceyrek donemlik bir veri setinden olusmaktadir. Kredi riskinin sistematik (¢esitlendirme
ile ortadan kaldirilamayan) kismini agiklama giiciine sahip, bagimsiz makroekonomik
risk degiskenleri olarak; mevsimsel olarak diizeltilmis Gayri Safi Yurt i¢i Hasila
Biiyiimesi (GDP), Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi (INF), Issizlik Oran1 (UER), Para Arz1 (M2)
ve 3 aylik mevduatlara uygulanan Faiz Orani (IR) kullanilmistir. Ayrica, ¢aliymada Doviz
Kuru degiskeni 2010 yilin1 baz alan endeks degeri de bagimsiz degisken olarak modelde
kullanilmig fakat belirtilen donemde istatistiki olarak anlamli sonuglar elde edilemedigi
icin modelden ¢ikarilmistir.

Calisma kapsaminda kullanilan veriler, T. C. Merkez Bankasi Elektronik Veri
Dagitim Sistemi (EVDS), Diinya Bankasi veri tabani, IMF Uluslararast Finansal
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Istatistikleri, Bloomberg Vveri tabani ve Thomson Reuters veri tabaninin incelenmesi
sonucunda veri biitiinligiiniin saglanmasi agisindan Thomson Reuters veri tabanindan
elde edilmistir. Calismanin analizinde Eviews 10.1, Stata 15.1 ve Gauss 10

programlarindan yararlanilmistir.

Tablo 3.6. Degiskenlere ait veri seti

Degisken Tanim Aciklama

NPL Takip Orani Takipteki Kredilerin Toplam
Kredilere Oran1

UER Issizlik Oran Issizlik Orani

M2 Para Arz1 M2 Para Arz1

INF Enflasyon Orani Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi

IR Faiz Orani Bankalar Arasi 3 Aylik Faiz Orani

GDP Gayri Safi Yurt I¢ci Hasila Gayri Safi Yurt I¢ci Hasila

Kredi riski analizinde, genelden alt ekonomik sektorlere veya endiistri bazina
inildiginde, bu temel faktorlere kredi riskini agiklama giicii sektdrlere veya endiistriye
gore farklilasabilecek daha 6zel nitelikli makroekonomik degiskenler eklenebilir. Ancak
stres testi amaciyla gelistirilen makroekonomik kredi riski modellerinde tercih edilecek
aciklayicit makro degiskenlerin, stres testlerine uygun, diger bir ifade ile sonuclar1 test
edilecek makroekonomik senaryoyu ifade edecek ana unsurlardan olmasina 6zen
gosterilmelidir.

Modellerin olusturulmasinda dikkat edilmesi gereken diger bir nokta, makro
degiskenlerle takip oranlar1 arasindaki olas1 gecikmeli iliskilerin g6z ardi edilmemesidir.
Olusturulacak modellerde, makro degiskenlerin takip oranlar1 iizerindeki etkilerinin
diizeyde ve gecikmelerinde birbirine zit isaretli olarak karsimiza ¢ikabilecegi géz oniinde
bulundurulmasi gerekir. Calismada kullanilan bagimli degisken, agiklayici degiskenlere

ve beklenen isaretlerine yonelik beklentiler su sekilde ifade edilebilir.
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Takip Oran1 (NPL)

Caliysmada bagimli degisken olarak takip orani (Takipteki Krediler / Toplam
Krediler) kullanilmistir. Calismada kullanilan veriler 2010/Q1-2018/Q2 donemlerini
kapsadigi i¢in bu veri doneminde kiiresel kriz sonrasi ¢esitli iilkelerde ger¢eklesen krizin
etkilerini takip orani serilerinde gdérmek miimkiindiir. Ornegin; Hirvatistan’da veri
doneminin baslangicinda yaklasik %9 olarak gergeklesen takip orani serisi genel olarak
tiim AB iilkelerinde 2012 — 2014 yillarinda goriildiigi gibi yiikselerek yaklasik %17’ lere
cikmis ve 2018 ikinci ¢eyrek itibariyle %11 seviyesinde gerceklesmistir. Bu donemde
Yunanistan’da gergeklesen borg krizinin etkisini de takip orani serilerinde agikga gormek
miimkiindiir. Baslangicta % 8 ile baslayan takip orani serisi, 2018 ikinci ¢eyrek itibariyle
%46.27° ye ulagsmistir. Benzer sekilde Yunanistan’da oldugu kadar yiiksek gerceklesmese
de, Irlanda, Italya, Litvanya, Malta, Portekiz, Romanya, Slovenya ve Ispanya’da takip
orant serisinin ortalama olarak %10’nun iizerinde gerceklestigi AB {ilkeleri olarak
gosterilebilir. Ayn1 déonemde Tiirkiye’de gergeklesen takip orani serisi ise baslangigta (
2010 birinci ¢eyrek) %4.63 olarak gerceklesmis sonraki yillarda azalarak 2018 ikinci
ceyrek itibariyle %2.90 olarak gerceklesmistir.

Gayri Safi Yurt ici Hasila (GDP)

Takip oranini agiklama giiciiniin yliksek olmasi beklenen 6nemli makroekonomik
degiskenlerin basinda GSYIH gelmektedir. Calismamizda takip oranini agiklamada
GSYIH biiyiimesi degiskeni bagimsiz degisken olarak kullanilmistir. Takip oranlar1 ile
GSYIH arasinda beklenen korelasyonun isareti negatiftir. Diger bir ifade ile, ekonomik
biiylime ile takip veya temerriit oranlar1 arasinda ters yonlii negatif bir iligki
beklenmektedir. Ayrica, takip oranlari ve GSYIH arasindaki negatif iliskinin diizey
degerinden dort gecikmeye kadar devam etmesi beklenmektedir. Asagidaki tablo 4.7°de
Tiirkiye bankacilik sektdrii takip oranlari ve GSYIH verisinin diizey ve gecikmeli

degerleri arasindaki korelasyon iligkisi gdsterilmistir.
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Tablo 3.7. Tiirkiye bankacilik sektériinde takip orani ile GSYIH verisinin diizey ve gecikmeli degerleri

araswmdaki korelasyon iliskisi

Tiirkiye Bankacilik Sektorii

NPL
GDP -0.245
GDP(-1) -0.387
GDP(-2) -0.440
GDP(-3) -0.346
GDP(-4) -0.349

Tablo 3.7 incelendiginde takip oranlar1 ile GSYIH arasindaki iliskinin beklentiler

dogrultusunda diizey ve gecikmeli degerlerinde ters yonlii negatif oldugu goriilmektedir.

Faiz Oranlan

Takip oranin1 acgiklama giiciiniin yiiksek olmasi beklenen diger o6nemli
makroekonomik degisken ise faiz oranlaridir. Bu ¢alismada, Tirkiye ve secilmis AB
iilkelerinde takip oranlarmi agiklayacak ortak bir faiz degiskeni kullanilabilmesi adina
bankalar aras1 3 aylik faiz oranlar1 agiklayic1 degisken olarak modele eklenmistir. Faiz
oranlar1 ile takip veya temerriit oranlar1 arasindaki korelasyon iliskisinin pozitif yonlii
olmasi, ayrica faiz oranlarinin takip {izerindeki olumsuz etkisinin siire gectik¢e siddetini
artirmast beklenmektedir. Ayrica, hane halki takip oranlar1 ile yapilan g¢aligmalar
incelendiginde, faiz oranlarinin diizey veya diizeye yakin gecikmelerinde negatif, sonraki
gecikmelerde ise artan bir sekilde pozitif korelasyon bulgusuna rastlanilan ¢alismalar da
mevcuttur. Faiz oranlarmin diizey veya diizeye degerlerine yakin gecikmelerinde negatif
korelasyon bulgusuna rastlanilmasi, ekonomik biiylime evrelerinde faiz oranlarinin
yiikselmesi ile aciklanabilir. Biiyliyen ekonomi takip oranlarmi azaltirken, yiikselen
faizlerin kredi geri doniisleri iizerindeki olumsuzluklar1 sonraki donemlerde ortaya
cikmasma sebep oldugu ifade edilebilir. Sonug olarak, faiz orani degiskeninin diizey ve
gecikmelerinin isaretlerinin takip orani serisinin hangi kesimden elde edildigine bagh
olarak negatif ve pozitif olarak farkli diizeylerinde degisebilecegi ve faiz oraninin

gecikmelerinin de takip orani lizerinde anlamli etkilerinin olmas1 beklenmektedir.
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Tablo 3.8. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip orani ile faiz orani degiskeninin diizey ve gecikmeli

degerleri arasindaki korelasyon iliskisi

Tiirkiye Bankacilik Sektorii

NPL
IR 0.286
IR(-1) 0.338
IR(-2) 0.401
IR(-3) 0.401
IR(-4) 0.390

Yukaridaki tabloya gore takip orani degiskeni ile agiklayici degisken olan
Tiirkiye’de bankalar arasi 3 aylik faiz oranlar1 arasindaki iligki, seviyesinde ve sonraki 4
gecikmesinde pozitif olarak gergeklesmistir. Dolayisiyla, bankalar arasi faiz oranlarinda

gergeklesebilecek bir artisin takip oranlarmni artirabilecegi ifade edilebilir.

Enflasyon Oram

Kredi riski analizlerinde bagimli degiskeni agiklama giicline sahip bir diger
makroekonomik degisken de enflasyon oraninin olabilecegi ifade edilebilir. Literatiirde
gergeklestirilen bir¢ok ¢alisma, enflasyon oranlarinin, kendi etkileri disinda, faiz oranlar1
veya nominal doviz kuru gibi degiskenlerin takip oranlar1 iizerindeki etkilerini artirip
azaltma potansiyeli olusturdugunu gostermektedir. Enflasyon oranlarin takip oranlari
iizerinde gosterecedi etkinin yoOniine iliskin ise kesin bir yargiya varilamamaktadir.
Enflasyon oraninda gergeklesen bir artisin (parasal gevsemenin) bor¢ geri 6deme
kabiliyetini olumlu etkilemesi beklenebilir. Fakat, faiz oram ile aralarinda bulunan
yiiksek korelasyon nedeniyle, yiiksek enflasyonun diisiik takip orani anlamina geldigi

seklinde net ¢ikarimda bulunulmast dogru olmayabilir.
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Tablo 3.9. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip oram ile enflasyon orani degiskeninin diizey ve gecikmeli

degerleri arasindaki korelasyon iliskisi

Tiirkiye Bankacilik Sektorii

NPL
INF -0.046
INF(-1) 0.024
INF(-2) 0.172
INF(-3) 0.208
INF(-4) 0.179

Tablo 3.9’da Tiirkiye’de gergeklesen takip orani ile enflasyon orani degiskenleri
arasindaki korelasyonel iligki incelendiginde enflasyon oraninin takip orani ile diizeyde
negatif fakat sonraki 4 gecikmesinde ise giderek artan sekilde pozitif bir iliskiye sahip

oldugu goriilmektedir.

Issizlik Oram

Kredi riskinin sistematik boliimiinii agiklama giiciiniin yiiksek olmasi beklenen
onemli makroekonomik degiskenlerden bir digeri de issizlik oranlaridir. Issizlik oranlar:
ile takip oranlar1 arasindaki korelasyonun pozitif isarete sahip olmasi beklenmektedir.
Issizlik oranlarmnin {icer aylik donemlerdeki zaman serilerinin takip oranlari ile
korelasyonu incelendiginde, pozitif yonlii ve gecikme sayisi1 arttik¢a yilikselen bir iligkinin

var olmasi beklenmektedir.

Tablo 3.10. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip oram ile issizlik oram degiskeninin diizey ve gecikmeli

degerleri arasindaki korelasyon iliskisi

Tiirkiye Bankacilik Sektorii

NPL
UER 0.708
UER(-1) 0.652
UER(-2) 0.596
UER(-3) 0.516
UER(-4) 0.448

132



Tablo 3.10’dan da goriilecegi tlizere Tiirkiye’ de calismanin kapsadigi donem
itibariyle takip oranlari ile issizlik orani arasinda pozitif, siddeti issizlik oraninin

gecikmelerinde azalan bir iliskinin oldugu sylenebilir.

Para Arz1 (M2)

Para arz1 gostergeleri ile takip oranlar1 arasinda 6zellikle para arzimnin gecikmeli
degerlerinde negatif isaretli korelasyon beklenmektedir. Calismada para arzi1 degiskeni
olarak M2 (M2= M1 + vadeli TL+ YP mevduat) kullanilmistir. Takip orani ile M2’ nin

diizey ve gecikmeleri arasindaki korelasyon iliskisi agagidaki tabloda gdsterilmistir.

Tablo 3.11. Tiirkiye bankacilik sektoriinde takip orani ile M2 degiskeninin diizey ve gecikmeli degerleri

arasindaki korelasyon iliskisi

Tiirkiye Bankacilik Sektorii

NPL
LNM2 -0.339
LNM2(-1) -0.266
LNM2(-2) -0.227
LNM2(-3) -0.119
LNM2(-4) -0.139

Bu calismanin kapsadigi donem itibariyle, takip orami ile para arzi (InM2)
arasindaki iliski incelendiginde, para arzi degiskeninin diizey ve gecikmelerinde takip
orant ile siddeti gitgide azalan negatif iliskiye sahip oldugu ifade edilebilir. Ayrica para
arz1 degiskeninin dogal logaritmasi alinarak modelde kullanilmistir.

Zaman serisi analizinde kullanilmak tizere Tiirkiye verilerinden elde edilen
makroekonomik degiskenlere iliskin zaman serileri grafikleri Sekil 3.1’de goriilmektedir.
Pek ¢ok iktisadi degisken zaman iginde artma trendi gosterirler. Bu serilerle ilgili neden
—sonug iliskisine dayal1 bir ¢ikarim yapabilmek i¢in zaman trendi gosterdigi bilgisini goz
oniinde bulundurmaliyiz (Wooldridge, 2013, s.360). Serilerin grafikleri incelendiginde,
onsel olarak serilerin genel bir trende sahip oldugu dolayisiyla analize baglanilmadan
once serilerin duragan olup olmadiklarmin bir teste tabi tutulmasi gerektigi

goriilmektedir.
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Sekil 3.1. Makroekonomik degiskenlere iligkin zaman serisi grafikleri

Degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikler Tablo 3.12°de gosterilmektedir.

Tablo 3.12°de incelenmesi gereken en 6nemli nokta serilerin normal dagilim sergileyip

sergilemediklerini gdsteren Jargue-Bera istatistigi ile serilerin basiklik ve carpiklik

degerleridir.
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Tablo 3.12. Degiskenlere iligkin tanmimlayici istatistikler

Ortalama 2.984 9.977 6.000 8.559 10.221 6.811
Medyan 2.825 10.167 6.026 8.291 10.022 6.863
Maksimum 4.630 12.000 6.109 13.011 15.626 12.644
Minimum 2.540 8.200 5.803 4.117 7.143 -0.412
Std. Sapma 0.472 1.043 0.081 1.827 1.870 2.880
Carpikhik 2.098 0.060 -0.976 0.261 1.067 -0.009
Basikhik 7.014 2.165 3.120 3.363 3.881 2.917
Jarque-Bera | 47.777 1.008 5.420 0.572 7.552 0.010
Olasihk 0.000 0.604 0.067 0.751 0.023 0.995
Toplam 101.440 339.230 204.006 290.996 347.527 231.578
Toplam Std.  7.345 35.909 0.216 110.093 115.378 273.741
Sapma
Gozlem 34 34 34 34 34 34

*Tabloda; Takipteki kredi oran1 (NPL), Issizlik (UER), Para arz1 (InM2), Enflasyon (INF) ve Gayri safi
yurt i¢i hasila (GDP) ile gosterilmektedir.

Jargue-Bera test istatistigi asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Gujarati and
Porter, 2012, 5.131);

®°

JB=n|=-+ £-2

24

n= Orneklem Biiyiikliigii
S= Carpiklik Katsayisi
K= Basiklik Katsayis1

Normal dagilmis bir degisken i¢in S=0 ve K=3’tiir. Carpiklik 6l¢iisii degiskenin
dagiliminin simetriden sapmasin1 gosterirken, basiklik 6l¢iisti dagilimin normal dagilima
gore basik olup olmadigini ifade eder. JB test istatistiginin hipotezleri agagidaki gibidir;

Ho: Seri normal dagilim sergilemektedir.

H1: Seri normal dagilim sergilememektedir.

Yukaridaki tabloda JB testinin olasilik degerleri incelendiginde takip orani (NPL)
ve faiz orani (IR) disindaki tiim degiskenler i¢in temel hipotez olan Ho reddedilemedigi
icin belirtilen serilerin normal dagilima sahip oldugu ifade edilebilir.

Zaman serisi analizinde, agiklayict degiskenler arasindaki ¢oklu baginti sorunu

yasanmamasi i¢in Oncelikle korelasyon matrisi olusturularak birbiriyle iligkisi yiiksek
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olan agiklayici degiskenler varsa bunlardan bazilarinin olusturulacak olan model disinda
tutulmas1 gerekir. Korelasyon analizi degiskenler arasindaki iliskinin kuvvetini ve
yoniinli belirlemektedir. Korelasyon analizinde hesaplanan katsayi -1 ile +1 arasinda
degerler alir. Korelasyon katsayist -1’e yakin degerler aliyor ise degiskenler arasinda
negatif yonde, +1’e yakin degerler aliyor ise pozitif yonde bir iligki vardir. Ayni sekilde
katsay1 +1 ve -1’e ne kadar yakin ise o kadar kuvvetli bir iliskiden s6z edilir. Katsay1
sifira yakin degerler aliyor ise iki degisken arasinda bir iliski olmadig1 sonucuna varilir
(Giiris ve Akay, 2013, s.148). Korelasyon analizinde degiskenler arasindaki iliski
belirlendikten sonra duraganlik stnamasma gecilmistir. Degiskenlere iliskin olusturulan

korelasyon matrisi asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 3.13. Degiskenlere iliskin korelasyon analizi

NPL UER LNM2 INF IR GDP
1.000
NPL
UER 0.655 1.000
-0.488 -0.015 1.000
LNM2
0.027 0.224 0.013 1.000
INF
IR -0.151 0.258 0.246 0.725 1.000
0.069 -0.201 -0.332 -0.287 -0.173 1.000
GDP

Tablo 3.13 incelendiginde degiskenlerin diizey degerleri arasindaki korelasyon
iliskisi goriilmektedir. Degiskenlerin diizey degerleri arasindaki iligki incelendiginde faiz
orant (IR) ile enflasyon orani (INF) arasindaki korelasyon iligkisinin yliksek oldugu
goriilmektedir. Ilerleyen asamalarda, duragan olmayan degiskenlerin duraganlastiriimas:
sonucunda degiskenler arasindaki yiiksek korelasyonel iligkinin devam etmesi halinde,
analizin saglikli sekilde yapilabilmesi i¢in bu degiskenlerden bazilari model disinda

tutulacaktr.
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3.5.2. Metodoloji

Bankacilik sektoriinde, olast soklar ve kriz durumlarinda kredi risklerinin
gelisimini ortaya koyacak stres testleri yapilmaktadir. Thomas Wilson tarafindan (1997)
McKinsey i¢in gelistirilen Credit Portfolio View (CPV) modelinin temel alindigi,
sonrasinda Blaschke vd. (2001) tarafindan IMF’in FSAP programi ¢ergevesinde finansal
sistemlere yonelik stres testi ¢aligmalarmin nasil uygulanacaginin agiklandigi calismada
uyguladigi yaklasim ve model Tiirk bankacilik sektorii stres testi analizinde
kullanilmistir. Sok verilecek makroekonomik degiskenlerin se¢iminde, FSAP (Finansal
Sektor Degerlendirme Programi) cercevesinde takip edilen FSI’lardan (Finansal
Saglamlik Gostergesi) veya benzer caligmalardan yararlanilmakta, Tiirk bankacilik
sisteminin hassasiyetinin yiiksek oldugu makroekonomik degiskenler kullanilmaktadir.
Soklarin biiyiikliigii, gegmiste belirli bir ekonomide veya sektérde yasanmis gergek bir
durumdan ya da varsayimsal bir senaryo iizerinden belirlenerek, kredi riski kayiplari
Monte Carlo Simiilasyonu ile hesaplanmaktadir.

Buna gore modellemede kullanilacak denklem sistemi sdyle gosterilebilir:

NPL: = o + BLAUER+ B2AM2c+ BsAINF + BsAIR; + BsAGDP; + &

NPL = Takip Oran1 (Takipteki Krediler/Toplam Krediler)
UER = [ssizlik oran

M2 = M2 Para arz1

INF = Enflasyon orani

IR = Faiz orani

GDP = Gayri Safi Yurt I¢i Hasila

Yukarida olusturulan Tiirkiye bankacilik sektoriine iliskin kredi riski modelinde ,
a; sabit terimi, J3; t zamandaki makroekonomik degiskenlere ait regresyon katsayilarini

ve g; ise bagimsiz 6zdes dagilmis hata terimlerini temsil etmesi amaciyla kullanilmistir.

3.5.3.Zaman serisi analizine iliskin bulgular

Zaman serisi verileri, tek bir birim i¢in (kisi, firma, {ilke) ¢oklu zaman
donemlerinde toplanan verilerdir (Stock and Watson, 2011, s.11). Tiirkiye bankacilik
sektorii takip oranlar1 ile makroekonomik degigkenler arasindaki zaman serisi analizine

iliskin dogrusal regresyon modeli tahmin edilmeden dnce en basta yapilmasi gereken sey

137



degiskenlerin duragan olup olmadiklarmin birim kdk testleri ile smanmasidir. Ciinkii,
zaman serilerine dayali analizlerde, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin sahip oldugu
trendin goz ardi edilmesiyle, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda ger¢ekte olmayan
iliskilerin varmis gibi ortaya ¢ikmasindan kaynakli sahte regresyon problemi ortaya
cikabilir. Bu tartigmalarindan kaginabilmek adina, regresyon denkleminde kullanilacak
degiskenlere ait serilerin duragan olup olmadiklarinin arastirilmasi, olusturulacak olan
modelden dogru ¢ikarimlar yapabilmek adina 6nem tasimaktadir (Seviiktekin ve Cinar,
2017, s.51).

3.5.3.1. Duraganhk

Duraganlik, bir serinin ortalamasi ve varyansinin zaman i¢inde degismedigi ve iki
donem arasindaki ortak varyansin, hesaplandigi doneme degil, yalnizca iki donem
arasindaki uzakliga ya da gecikmeye bagli olan olasilikli bir siireci tanimlamaktadir
(Gujarati and Porter, 2012, s.740). Duragan olmayan iki zaman serisinin birbirine gore
regresyonu hesaplandiginda, ikisi arasinda anlamli bir iliski olmasa da her iki serinin de
giiclii genel trend tasimasindan dolay1 ¢ok yiiksek bir R? bulunabilir. Yiiksek R? ile
birlikte ona eslik eden diisiik bir DW (Durbin Watson) katsayis1 genellikle sahte
regresyona isaretlerindendir. Bu durumda, regresyona ait katsayi tahminleri etkin
olmayacak, bu regresyona dayali olarak yapilacak tahminler sonucunda dogru
cikarsamalar yapilamayacak ve katsayilar i¢in bilinen tiim anlamlilik testleri artik gecerli
olmayacaktir (Gujarati and Porter, 2012, s.748). Modele ge¢meden 6nce, modelde
kullanilacak zaman serilerinin duraganliginin mutlaka arastirilmasi gerekmektedir.

Klasik bir dogrusal regresyon analizinde modelde yer alacak olan degiskenlerin
duraganliginin saglanmasi sonrasinda En Kii¢iik Kareler Yontemi (EKKY) ile kestirimi
(tahmini) yapilacak olan dogrusal regresyon modelinin sahip olmasi gereken ¢ok sayida
varsayimi bulunmaktadir. Bu varsayimlardan en 6nemlileri sunlardir (Tar1, 2011, s. 22-
26):

e EKKY ile kestirimi yapilacak dogrusal regresyon denkleminin hata
terimleri normal dagilmalidir. F ya da t gibi istatistiksel testlerin
uygulanabilmesi yalnizca kestirim sonucunda ortaya ¢ikan katsayilara

normal dagilim sart1 yerine getirilmigse miimkiin olur.
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e EKKY ile kestirimi yapilacak dogrusal regresyon denkleminin hata
terimlerinin ardigik olarak otokorelasyon iliskisine sahip olmadigi
varsayilir.

e Bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti sorunu yoktur.
Coklu dogrusal baglanti, bagimsiz degiskenler arasinda yiiksek korelasyon
bulunmasi halidir. Olusturulan model yiiksek bir uyum iyiligi (R?)
degerine sahip fakat modele ait degiskenlerin katsayilar1 anlamsiz
bulunuyorsa, bagimsiz degiskenler arasinda coklu dogrusal baglanti
probleminin varligindan siiphe edilebilir. Boyle bir durumda, yiiksek
korelasyon iligkisine sahip bagimsiz degiskenlerden bazilar1 model disinda
birakilarak bu sorun ¢6ziime kavusturulabilir.

e Dogrusal regresyon denklemine ait hata terimlerinin sabit varyansl
oldugu varsayilir. Bu varsayimin ihlal edilmesi durumu olan degisen
varyanslilik durumunda, EKKY tahmincileri i¢in olusturulan varyans
hesaplamalar1 artik gecersiz olmakta, bu degerler giiven araligi ve hipotez
testlerinde kullanilamaz hale gelmektedir. Degisen varyans sorununa
sahip bir modele EKKY uygulandiginda, t ve f testleri anlamsiz katsay1

tahminleri olusturmaktadir.

3.5.3.2. Birim kok testleri

Zaman serileri analizinde, analize dahil edilecek degiskenlere duraganhk
smamalar1 yapmanin bir yolu ¢esitli birim kok testleri uygulamaktir. Duraganlik sinamasi
ya da diger bir ifadeyle birim kok smamasi i¢in en ¢ok kullanilan test Augmented Dickey
Fuller (ADF) testidir. Engle ve Granger (1987), ko-entegrasyon (co-integration) iizerine
olan ¢aligmasinda, ADF ve diger benzeri birim kok testlerini incelemelerinin ardindan
ADF testinin kullanilmasini tavsiye etmistir (Engle and Granger, 1987, s. 266). ADF testi,
zaman serilerinde birim kokiin olup olmadiginin testi amaciyla Dickey ve Fuller (1981)
tarafindan ortaya konulan ti¢ farkli model kalibi ile yine kendileri tarafindan gelistirilen
ve literatiirde t (Tau) istatistigi ya da testi olarak gecen tablo ile gergeklestirilmektedir.

Dickey-Fuller siireci asagida verildigi gibi (4.1) nolu denklemde
gosterilmektedir.

Ayt =0yt1 + 01AYt1 + 02AYt2 . .o + OpAYytpt+ € (3.1)
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(3.1) nolu denklemde yer alan Dickey-Fuller siirecinden Genisletilmis Dickey-

Fuller (ADF) siirecine gecilmektedir. Genisletilmis Dickey-Fuller siirecinde ise
denklemler asagidaki sekilde belirlenmektedir (Seviiktekin ve Car, 2017, s. 336).

Ayt = dyt1 + Z?zl SiAY + & (3.2)
Ayt =p + dyt1 + Z?zl SiAY + & (3.3)
Ayt=p+ B+ 8y + X0_ SiAyi + & (3.4)

ADF siirecine yonelik olusturulan hipotezlere asagida yer verilmektedir. S6z
konusu hipotezler icin Ho hipotezi reddedildiginde ya da alternatif hipotez ADF siirecine
yonelik olusturulan hipotezler de asagida verilmektedir. S6z konusu hipotezler igin Ho
hipotezi reddedildiginde ya da alternatif hipotez kabul edildiginde serinin duragan oldugu
belirlenmektedir. Dolayisiyla ADF testi 6 parametresinin tahmini ve t istatistigini temel
alarak hipotezleri sinamaktadir.

Duraganlik sinamasinda birim kok testinde hatalar arasindaki otokorelasyon
sorununu gidermek i¢in gecikme uzunluklar1 gesitli kriterlere gore serinin duragan oldugu
belirlenmektedir. Dolayisiyla ADF testi 6 parametresinin tahmini ve t istatistigini temel
alarak hipotezleri sinamaktadir. Duraganlik smamasinda birim kok testinde hatalar
arasindaki otokorelasyon sorununu gidermek i¢in gecikme uzunluklari ¢esitli kriterlere
gore smanmaktadir. Uygun gecikme uzunlugunun segiminde kullanilan bu kriterler
Akaike Bilgi Kriteri, Schwarz Bilgi Kriteri, Hannan-Quinn Kriteri, Modified Akaike,
Modified Schwarz ve Modified Hannan-Quinn Kriterleridir (Giivenek vd., 2010, s. 7;
Ozsoy, 2007 s. 158-159).

Ho: & = 0 (Seri duragan degildir)

Hi: 6 <0 (Seri duragandir)

ADF birim kok testinde model yapis1 ve uygun gecikme uzunluguna yonelik hangi
bilgi kriterinin kullanilacagi belirlendikten sonra hipotezlere gore birim kok testi
sonuglar1 degerlendirilerek duraganlik stireci tamamlanir. Yukaridaki denklemlerde ADF
model yapisina gore birim kok testinin uygulanacagi model sabitsiz ve trendsiz ise (3.2)
nolu denklem, model sabitli ve trendsiz ise (3.3) nolu denklem, sabitli ve trendli
oldugunda ise de (3.4) nolu denklem kullanilir.
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Calismada kullanilan diger bir duraganlik sinamasi testi de Phillips-Perron birim
kok testidir. DF ve ADF istatistikleri, hata terimleri arasinda korelasyon olmadigi
varsayimi altinda test edilmektedir. Hata terimleri arasinda korelasyon oldugu durumda
ise PP istatistigi kullanilabilmektedir. PP testinin uygulanmasinda birinci dereceden
otoregresif bir siire¢ su sekilde tanimlanir (Enders, 2015, s. 229-232):

Yi=Po + Btyt1 + & (3.5)

PP testinin hipotezleri ise su sekildedir:

Ho: =0

Hi: B<0

Serilerin duraganliklar1 PP testlerinde de serilerin yapisina gore ‘sabitli’, ‘sabitli

ve trendli’ ve ‘trendsiz ve sabitsiz’ olmak tizere ii¢ model tizerinden analiz edilmistir.
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Tablo 3.14. Degiskenlere ait birim kék testi sonuglart

Degiskenler ADF PP Sonug

Sabitli Sabitli ve Sabitli Sabitli ve Trendli
Trendli

NPL -5.453502 -5.843086 -4.597417 -4.694077 Duragan
(0.0001) (0.0002) (0.0008) (0.0035)

UER -1.786806 -2.766405 -2.171171 -3.227763 Duragan degil
(0.3800) (0.2191) (0.2200) (0.0966)

InM2*** -2.829605 -2.440122 -2.820054 -2.412073 Duragan
(0.0651) (0.3537) (0.0664) (0.3670)

INF 2.236783 -1.572643 -1.828970 -2.564355 Duragan degil
(0.9999) (0.7781) (0.3605) (0.2977)

IR 0.087875 -1.291456 0.893764 -1.154957 Duragan degil
(0.9599) (0.8726) (0.9942) (0.9034)

GDp*** -2.691072 -0.025136 -3.174407 -3.516865 Duragan
(0.0896) (0.9934) (0.0307) (0.0539)

Birinci

Farklar1

NPL* -4.388756 -4.057031 -3.735575 -3.997079 Duragan
(0.0017) (0.0166) (0.0082) (0.0191)

UER*** -2.791961 -3.024085 -3.136071 -3.345838 Duragan
(0.0710) (0.1421) (0.0338) (0.0771)

InM2* -4.946291 -5.192453 -4.881996 -5.623495 Duragan
(0.0003) (0.0010) (0.0004) (0.0003)

INF*** -2.248290 -3.303648 -7.040920 -8.519609 Duragan
(0.1949) (0.0887) (0.0000) (0.0000)

IR* -4.828668 -5.047214 -4.704635 -5.886364 Duragan
(0.0005) (0.0015) (0.0007) (0.0002)

GDP* -1.399062 -4.935176 -7.671024 -7.544277 Duragan
(0.5656) (0.0029) (0.0000) (0.0000)

* ) wx week Kritik degerler sirastyla % 1, % 5 ve %10 anlamlilik diizeyini vermektedir. Parantez igerisindeki
degerler olasilik degerleridir.

Tablo 3.14°te ADF ve PP birim kok testi sonuglar1 verilmistir. Serilerin duraganlik
durumlar sabitli ve hem sabitli hem de trendli olarak test edilmistir. Serilerin duragan
olup olmadiklarma karar verebilmek igin iki testin sonucunda serilerin birim kok
testlerinin ¢cogunlugu % 10 diizeyinde duragan olduklarm ifade ediyorsa seri duragan

olarak almmustir. Tabloda yer alan iki birim kok testi sonucuna gére, NPL, LnM2 ve GDP
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degiskenlerinin diizeylerinde duragan olduklari, UER, INF, ve IR degiskenlerinin ise
birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldikleri goriilmektedir. Buna gore degiskenler

duragan olduklar1 durumda modele dahil edilecektir.

3.5.3.3. Vektor otoregresif (VAR) modeli

Bankacilik sektoriine yonelik yapilan stres testi uygulamalarinda VAR modelleri,
kredi takip oranlarmin tahmin edilebilmesi i¢in makroekonomik degiskenlere dayali kredi
riski modelinde bagimsiz degiskenlerin kendi aralarindaki iligkileri agiklamada
kullanilmaktadir. Wilson 1997 yilinda olusturdugu Credit Portdolio View modelinde,
makro model olarak otoregresif AR(2) denklem kullanilmasini tavsiye etmesine ragmen
daha sonra gergeklestirilen uygulamalarda otoregresif denklemler yerine, makro
degiskenleri kendi gecikmeleri ve diger makro degiskenlerin gecikmeleri ile agiklayan
VAR modelleri genellikle kullaniimaktadir.

Bir degiskene ait zaman serisi veri iiretme siireci kendi gegmis ve/veya rassal
soklarin yaninda, diger degiskenlere ait serilerin degisimlerine de baghdir. Bu yiizden,
tek degiskenli analizlerin yetersiz kaldig1 bazi durumlarda, ¢cok degiskenli analizlere
gereksinim duyulmaktadir. VAR modelleri, bir denklem sisteminde yer alan her bir i¢sel
degiskenin hem kendi hem de sistemdeki diger degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer
aldig1 denklem sistemidir. VAR modellerinin kullanim amaci politika belirlemekten 6te
makro degiskenler arasindaki etkilesimi ortaya koymak ve gelecege iliskin yapilan
analizlerde On raporlamalarda bulunmaktir (Seviiktekin ve Cinar, 2017, s. 495-496).
Sims’e gore (1980) VAR analizinin amaci, degiskenlere iliskin parametre tahminlerini
ortaya koymak degil, degiskenler arasindaki karsilikl1 etkiyi agiga ¢ikarmaktir (Enders,
2015, s. 270).

VAR modellerine iliskin yit Ve Yo gibi iki degiskenli p’inci dereceden basit bir
VAR modeli asagidaki gibi gosterilebilir:

Y1t =01t + Zle Bii Yitp + Zle B1Yotp + €1t (3.6)

Yor =0t + Zle B2Yup + Zle B2Yorp + €2t (3.7)
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Sims (1980) tarafindan gelistirilen VAR modellerinin ¢esitli uygulama
kolayliklar1 mevcuttur. Bu kolayliklar su sekilde ifade edilebilir (Gujarati and Porter,
2012, 5.784):

e VAR modeli, sabit terim disindaki tiim degiskenlerin igsel (endojen)
varsayildigi esanli bir modeldir.

¢ VAR modellerinde digsal degiskenlere de yer verilebilmektedir. Fakat,
VAR modelinde arastirmacinin hangi degiskenlerin igsel, hangilerinin
dissal oldugunu belirlemesine gerek bulunmamaktadir. Tiim degiskenler
i¢csel kabul edilir.

e VAR modelleri, degiskenin degerinin kendi gecikmeleri veya hata
terimlerinin  bilesimlerinden daha fazlasina bagli olmasma imkan
tanidigindan tek degiskenli AR modellerine gore daha esnektir. VAR
modelleri verinin daha ¢ok 6zelligini gdsterdiginden daha zengin bir yap1
ortaya koymaktadir.

e VAR modelleri tarafindan olusturulan tahminler genellikle geleneksel
yapisal modellerden daha iyidir.

Sims, Stock ve Watson (1990)’ a gore VAR modellerinde kullanilan degiskenler,
duragan degillerse fark alinarak duragan hale getirilmektedir. VAR modelleri sonucunda
ortaya ¢ikan hata terimlerinin de beyaz giiriiltiilii olmas1 beklendiginden dolayi serilerin
duragan olmasi 6nemlidir.

VAR modellerinde uygun gecikme sayisinin belirlenebilmesi igin, Eviews
programida Akaike bilgi kriteri (AIC), Schwarz bilgi kriteri (SC), ve Hannan-Quinn
bilgi kriteri (HQ) gibi ¢esitli bilgi kriterleri kullanilir. Bu ¢alismada kullanilan bes igsel
degiskene ait 34 ceyreklik veri oldugu i¢in maksimum gecikme uzunlugunun dort olarak
belirlenmesi yeterli olabilir.

VAR modelinin tahminine gegmeden 6nce serilerin duragan olup olmadiklarinin
tespit edilmesi gerekmektedir. Ancak daha 6nce degiskenlere iliskin birim kok testleri
yapildig1 i¢in bu kisim burada ayrica incelenmeyecektir. VAR modelinde serilerin
duraganliklarmin diginda bir diger 6nemli unsur, model i¢in uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesidir. Belirlenen gecikme uzunlugu, makroekonomik kredi riski modelinin
olusturulmasinda degigskenlerin modele en fazla hangi gecikme diizeyinde dahil
edilebilecegi hakkinda bilgi vermektedir. Olusturulan VAR modeli i¢in yapilan gecikme

uzunlugu sonuglar1 asagida verilmistir.
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Tablo 3.15. VAR modeli uygun gecikme uzunlugunun tespit edilmesi

Lag LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 -122.028 NA 0.004389 8.760581 8.996322*  8.834412
1 -93.3475 45.49391 0.003509 8.506722 9.921166 8.949709
2 -70.3175 28.58888 0.004761 8.642589 11.23574 9.454731
3 -25.6014 40.09033* 0.001999 7.282855 11.05471 8.464152
4 34.21241 33.00072 0.000620* 4.881903*  9.832457 6.432354*

* Jlgili kriterler tarafindan secilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Uygun gecikme uzunlugu cesitli bilgi kriterlerinin ¢ogunluguna (FPE, AIC ve
HQ) gore dort olarak belirlenmistir. Dolayisiyla, belirlenen uygun gecikme uzunluguna
bagli olarak tahmin edilen VAR(4) modeline iliskin Eviews ¢iktis1 Ekler kisminda
gosterilmektedir. ( Bkz. EK-1)

3.5.3.4. Makroekonomik kredi riski modeli sonuclari

Makroekonomik degiskenlerin kendi aralarindaki iligkiler, tahmin edilen VAR
modeli ile ortaya konulduktan sonra, bir sonraki agsamada takipteki kredi oraninin gelecek
degerlerinin kestiriminin yapilabilmesi i¢in kredi riski modeli olarak kullanilacak
dogrusal tahmin veya regresyon denkleminin olusturulmasi gerekmektedir.

En Kiigiik Kareler Yontemi (EKKY) ile tahmin edilecek olan dogrusal regresyon
denkleminde, katsayi isaretinin agiklanabilir olmasi ve istatiksel olarak modele katk1
saglamasi sartiyla degiskenlerin diizey ve gecikmeli halleri modele eklenip ¢ikarilmak
suretiyle modelde bagimli degisken olan ve kredi riskini temsil eden takip oranini en iyi
aciklama giicline sahip model elde edilmeye ¢alisilmistir. Ek olarak, bagimli degiskenin
kendi gecikmeli degerleri ile iligkisi olabilecegi de géz dniinde tutularak, modele bagimli
degiskenin (takip orani) gecikmeli degerleri agiklayic1 degisken olarak ilave edilmek
suretiyle modelde dinamik iligkilerin de etkisi goriilmeye ¢alisilmistir.

Dogrusal regresyon denkleminde, kredi riskini temsil etmek {izere bagimli
degisken olarak takip oranmi (Takipteki Krediler / Toplam Krediler) kullanilacaktir.
bagimsiz degiskenler olarak ise Gayri Safi Yurt I¢i Hasila, Enflasyon, Issizlik , Para Arzi
(M2) ve Faiz Oran literatiirdeki benzer galismalar incelenerek modele dahil edilmistir.

Ayrica, modele aciklayic1 makro ekonomik degisken olarak reel doviz kuru endeksi
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eklenmis fakat faiz orani ile aralarindaki yiiksek korelasyon (-0,88) nedeniyle modelden
cikarilmistir.

Olusturulan takip orani serisi bankacilik sektoriine ait kredi riskini temsil etmekte
ve makroekonomik degiskenlerin lineer bir fonksiyonu olarak ifade edilebilmektedir.
Buna gore;

NPL: = o + B1AUER+ B2AM2¢+ BsAINF; + BsAIR: + BsAGDP; + &

NPL = Takip Orani (Takipteki Krediler/Toplam Krediler)
UER = lssizlik oran1

M2 = M2 Para arz1
INF = Enflasyon orani
IR = Faiz oran

GDP =GDP

Yukarida olusturulan bankacilik sektoriine iliskin kredi riski modelinde, a; sabit
terimi, B; t zamandaki makroekonomik degiskenlere ait regresyon katsayilarini, €; ise
bagimsiz 6zdes dagilmis hata terimlerini temsil etmesi amaciyla kullanilmustir.

Dogrusal regresyon denklemi en kiiciik kareler teknigi (EKK) ile tahmin edilecek
olup, bankacilik sektoriine iliskin kredi riski modeli literatiirde ayn1 zamanda bankacilik
sektorii kredi riski uydu modeli olarak da ifade edilmektedir.

Kredi riski uydu modeli tahmin edildikten sonra, modelin uygunluguna iliskin
uygulanacak;

e Normal Dagilim

e Degisen Varyans

e Otokorelasyon
testlerini ge¢mesi beklenmektedir.

Tablo 3.16°da kredi riski modeli tahmin sonuglarina iliskin Eviews ¢iktisi
verilmektedir. Degiskenlerin katsayilarina ait olasilik ve t istatistiklerinin incelenmesi
neticesinde anlamli bulunmayan degiskenler modelden ¢ikarildiktan sonra olusturulan

EKK tahmini tabloda gdsterilmektedir.
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Tablo 3.16. Tiirkiye bankacilik sektorii zaman serisi kredi riski modeli

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t Istatistigi Olasihk
NPL(-1) 0.6851* 0.1133 6.0455 0.0001
DUER 0.1760* 0.0505 3.4813 0.0021
LNM2(-1) -0.6528** 0.2701 -2.4172 0.0244
DIR(-4) 0.0386** 0.0184 2.0999 0.0474
GDP(-4) -0.0243** 0.0107 -2.2696 0.0334
DINF2(-3) 0.0194** 0.0086 2.2543 0.0345
R Kare 0.7599

Diizeltilmis R Kare 0.6944

F istatistigi 11.6063

Olasilik (F istatistigi) 0.0001

* kR EEX girastyla % 1, % S ve %10 anlamlilik diizeyini vermektedir.

Yukaridaki tabloda Tiirkiye bankacilik sektorii zaman serisi kredi riski modeline
iligkin sonuglar goriilmektedir. Modelin olusturulma asamasinda bagimli degiskenle
iligkili olabilecek, bagimli degiskeni aciklama giiciine sahip makroekonomik
degiskenlerin gecikmeleri dort gecikmeye kadar ilave edilmis anlamli olmayan gecikme
ve diizey degerlerinin model disina atilmasiyla yukarida tablo 3.16’daki gibi bir biitiin
olarak anlamli nihai model elde edilmistir. Tiirkiye bankacilik sektorii kredi riski
modeline ait sonuclar incelendiginde bagimli degiskende meydana gelen degismelerin,
modelde yer alan bagimsiz degiskenler tarafindan hangi oranda agiklandigimi gosteren R?
(belirlilik veya uyum iyiligi katsayist) degerinin yaklasik %76 oldugu goriilmektedir.
Dolayisiyla, modelin aciklama giiciiniin yiiksek oldugu sdylenebilir. Ayrica modelin bir
biitiin olarak anlaml1 olup olmadigin1 gdsteren F istatistigi olasiliginin da % 1 de istatistiki
olarak anlamli oldugu dolayisiyla katsayilarm anlamliligi ve yorumlanmasina
gecilebilecegi ifade edilebilir.

Tiirkiye bankacilik sektorii kredi riski modeline iligkin degiskenlerin katsayilari
incelendiginde ise, modelde bagimli degisken olarak yer alan takip orani ile modele

aciklayict degisken olarak ilave edilen takip oranim birinci gecikmesi arasinda istatistiki
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olarak %]1 diizeyinde anlamli gii¢lii pozitif iliskiye sahip oldugu goriilmektedir. Issizlik
degiskeni ile takip oran1 arasinda beklendigi lizere istatistiki olarak %1 diizeyinde anlamli
giiclii bir pozitif iliskinin oldugu model sonuglarindan goriilmektedir. Takip orani ile faiz
oraninin dordiincli gecikmesi ve enflasyon oranmin {igiincii gecikmesi arasinda ise
istatistiki olarak %5 diizeyinde anlamli pozitif iligkinin oldugu gdzlenmektedir. Son
olarak ise para arzi (M2) ve gayri safi yurt i¢i hasila degiskenleri ile takip oranlar1 arasinda
ise %5 diizeyinde anlamli negatif iligski tespit edilmistir. Sonu¢ olarak olusturulacak
modelde, bagimli degiskenle olan pozitif iligkiden dolay1 takip oraninin gecikmesi,
igsizlik, faiz ve enflasyonda meydana gelecek bir artisin takip oranini artirmasi, takip
orani ile aralarimdaki negatif iliskiden dolay1 para arzi (M2) ve gayri safi yurt ici hasila
degiskenlerindeki bir artigin ise takip orani1 degerini azaltmasi beklenmektedir.

EKK yontemi ile tahmin edilen kredi riski modelinde daha 6nce de belirtildigi
tizere modele iliskin otokorelasyon, normal dagilim, ve degisen varyans sorununun olup
olmadigmin test edilmesi gerekmektedir. Oncelikle modelden elde edilen hata
terimlerinin normal dagilim sergileyip sergilemediklerinin test edilmesi gerekmektedir.
Bunun i¢in literatiirde en yaygin olarak kullanilan Jargue-Bera istatistiginin hesaplanmasi
gerekmektedir. Jargue-Bera test istatistiginin nasil hesaplandigi ve temel hipotezleri daha
once ifade edildigi i¢in burada tekrar ifade edilmeyecektir. Fakat, modele ait hata
terimlerinin normal dagilim sergilemesi i¢in ¢arpiklik (skewness) ve basiklik (kurtosis)
degerlerinin sirastyla O ve 3 degerlerini almasi ya da en azindan yakin degerler almasi
beklenmektedir. Bir baska nokta da, Jargue-Bera test istatistigine ait olasilik degerinin
0.10°dan biiylik ve 1’e yakin degerler almas1 modele iliskin hata terimlerinin normal

dagildigina isaret eden diger gostergelerdir.
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Series: Residuals

8- Sample 2011Q2 2018Q2
7| Observations 29
6 Mean 3.71e-16
5 | Median -0.007415
Maximum 0.185736
4 | Minimum -0.233731
3 Std. Dev. 0.092675
) Skewness 0.007629
2| Kurtosis 3.334913
1

Jarque-Bera  0.135816
0 Probability ~ 0.934346

025 -020 -015 -010 -005 000 005 010 015 020

Gorsel 3.21. Modele ait hata terimlerinin normallik sinamasi

Yukarida yer alan Gorsel 3.21 incelendiginde hem garpiklik hem de basiklik
degerinin ifade edilen degerlere ¢ok yakim oldugu (s = 0.007629 ve k = 3.334913), ayrica
Jargue-Bera test istatistigine ait olasilik degerinin ise 0.934346 olmas1 Tiirkiye bankacilik
sektorii kredi riski modeline ait hata terimlerinin normal dagildigini gostermektedir.
Ayrica hata terimlerinin ortalamasmmm da gorseldeki tamimlayici1 istatistikler
incelendiginde 0 oldugu goériilmektedir.

Modele iliskin smnanmasi gereken bir diger problem ise otokorelasyonun var olup
olmadigidir. Otokorelasyonun varligma iliskin kullanilacak ilk test Korelogram ve Q
istatistikleridir. Modelin hata terimleri i¢in Korelogram ve Q-Istatistigi ile (12 gecikme

icin) yapilan otokorelasyon smnamasinin sonuglar1 asagidaki gibidir.
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Otokorelasyon Easmi Otokorelasyon  AC PAC Qistatisti@ Olasilik

1 0174 0174 09669 0325
2 0208 0183 24041 0.301
3 -0.251 -0.333 45739 0206
4 -0.015 0.054 45825 0333
5 -0.098 0026 49426 0423
6 0246 0204 73146 0293
7 0030 -0.027 74171 0387
8 0119 -0.020 8.0232 0431
9 -0.1898 0123 9.6272 0382
10 -0.267 -0.274 12993 0224
11 -0.213 0007 15260 0171
| 12 -0.038 0001 15335 0224

-llli-Il_l'

Gorsel 3.22. Otokorelasyon smmamast igin Korelogram ve Q istatistikleri

Yukaridaki Gorsel 3.22.°de yer alan otokorelasyonun varligina iligkin korelogram
smamasinda, Yyatay barlarin paralel ¢izgilerin disina tasmasi, ilgili gecikmede
otokorelasyon veya kismi otokorelasyonun varligini géstermektedir. Boyle bir durumda,
otokorelasyon ve kismi otokorelasyon katsayilar1 da yiikselmektedir. EK olarak, Q
istatistigine iligkin olasilik degerlerinin sifira yaklagsmasi otokorelasyonun varhiginin bir
diger isaretidir. Gorsel 3.21.°de gosterilen korelogram ve q istatistikleri modelde
otokorelasyon probleminin olmadigmi gostermektedir.

Otokorelasyonun varligina iliskin kullanilacak bir diger test ise Breusch-Godfrey
Seri Korelasyon LM (Lagrange Carpani) Testidir. Modelin hata terimlerinde
otokorelasyonun olup olmadigina iliskin hipotezler su sekilde olusturulur:

Ho: Modelin hata terimlerinde otokorelasyon yoktur

Ha: Modelin hata terimlerinde otokorelasyon vardir

Tablo 3.17. Otokorelasyon sinamasi i¢in Breusch-Godfrey LM testi

Breusch-Godfrey Seri Korelasyon LM Testi:

F-Istatistigi 0.753258 Olasilik F(12,10) 0.6834

LM 13.76819 Olastlik X (12) 0.3158
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Tablo 3.17°de 12 gecikme i¢in Breusch-Godfrey LM testi sonuglari

incelendiginde x?

(Ki-Kare) olasilik degerinin %10’dan biiyiik olmasindan dolay1
otokorelasyonun olmadigma dair temel hipotez olan sifir hipotezi reddedilememektedir.

Tiirkiye bankacilik sektorii kredi riski modeline iliskin hata terimleri normal
dagilima ve sifir ortalamaya sahipse, birbirini takip eden hata terimleri arasinda
otokorelasyon iliskisi yoksa ve son olarak sabit varyansa sahipse bu siireg, beyaz giirtiltii
olarak adlandirilmaktadir. Beyaz giiriiltii siirecinin tamamlanabilmesi i¢in gerekli olan
son smnama ise modelde degisen varyans sorununun olup olmadigma iliskin White
testidir. Modelin degisen varyans igerip igermedigine dair hipotezler asagidaki sekildedir.

Ho: Hata terimleri degisen varyansh degildir.

Ha: Hata terimleri degisen varyanshdir.

Tablo 3.18. Degisen varyans White testi

Degisen Varyans Testi: White

F-istatistigi 0.494411 Olasilik F(6,22) 0.8056
White test degeri 3.445721 Olasilik X2 (6) 0.7512
Olgekli agik. kare.top. 2.315102 Olasilik X (6) 0.8886

Modele iligkin degisen varyans smamasinda 6 serbestlik derecesi ve 0.05
anlamlilik diizeyinde tiim olasilik degerleri %5’in ¢ok iizerinde oldugundan degisen
varyansin olmadigina dair temel hipotez olan sifir hipotezi reddedilememektedir.

Sonug olarak, Tiirkiye bankacilik sektorii icin tahmin edilen kredi riski modeline
ait katsayilarm giivenilir oldugu ve modele ait hata terimlerinin normal dagildigi,
otokorelasyon ve degisen varyans igermedigi ifade edilebilir. Bu asamadan sonra
dogrusal tahmin denkleminden elde edilen parametrelere iliskin katsayilarin, takip orani
serisinin belli senaryolar c¢ercevesinde tahmin edilebilmesi i¢in Monte Carlo

simiilasyonun olusturulmasinda kullanilacaktir.
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3.6. AB Bankacilik Sektorii Kredi Riskinin Makroekonomik Degiskenlerle
Modellenmesi

3.6.1. Veri

Calismanin bu kisminda, secilmis AB iilkeleri bankacilik sektorii kredi riskine
iligkin stres testi analizi kapsaminda kullanilan verilere iliskin bilgiler verilecektir.
Oncelikle, calismada kullanilan veri seti aciklanacak, daha sonra ise incelenen doneme
iliskin makroekonomik degiskenler arasindaki korelasyon iligkisi incelenecek panel veri
analizi dncesi degiskenlerin tanimlayici istatistikleri verilerek panel veri modeline iliskin
onsel bilgiler edinilmis olacaktir.

Finansal sistemlere yonelik uygulanacak stres testi ¢aligmalarinda kullanacak
makroekonomik degiskenlerin se¢imi ¢ok Onemlidir. Stres testi amaciyla gelistirilen
makroekonomik kredi riski modellerinde tercih edilecek agiklayici makro degiskenlerin,
stres testlerine uygun, diger bir ifade ile sonuglari test edilecek, makroekonomik
senaryoyu ifade edecek ana unsurlardan olmasina 6zen gosterilmelidir.

Bu c¢alismada, Tirk bankacilik sektorii kredi riski modelinde kullanilan
makroekonomik degiskenler, secilmis AB iilkeleri bankacilik sektorii kredi riski
modelinde de bagimli degisken olan takip oranini agiklamasi beklenilen makroekonomik
degiskenler olarak kullanilmistir. Calismada kullanilan degiskenlere ait veri seti
2010/Q1-2018/Q2 donemini kapsayan 34 ¢eyrek donemlik bir veri setinden
olusmaktadrr. Calisma kapsaminda kullanilan veriler ise, Thomson Reuters veri
tabanindan elde edilmistir.

AB iilkeleri bankacilik sektorii kredi riski analizi i¢in olusturulan panel veri
analizinde belirtilen dénemde verisi elde edilebilen 19 AB iilkesi ise; Avusturya, Belgika,
Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya, Fransa, Yunanistan, Macaristan, irlanda, italya,
Litvanya, Malta, Hollanda, Polonya, Portekiz, Romanya, Slovenya, Ispanya ve
Ingiltere’dir. Calisma kapsaminda belirtilen iilkeler tiim AB’ne iiye iilkelerin takipteki

alacaklar1 dikkate alindiginda yaklasik %57 ni temsil etmektedir.
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Tablo 3.19. Degiskenlere ait veri seti

Degisken Tanim Aciklama

NPL Takip Orani Takipteki Kredilerin Toplam
Kredilere Oran1

UER Issizlik Oran1 Issizlik Orani

M2 Para Arz1 M2 Para Arzi

INF Enflasyon Orani Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi

IR Faiz Orani Bankalar Arasi 3 Aylik Faiz Orani

GDP Gayri Safi Yurt i¢i Hasila Gayri Safi Yurt i¢i Hasila

Makroekonomik degiskenler zaman i¢inde artma trendi gosterirler. Bu serilerle
ilgili neden—sonug iliskisine dayali bir ¢ikarim yapabilmek i¢in duragan olmayan serilerin
fark1 alinmasi suretiyle analize hazir hale getirilmesi Onerilmektedir. Asagida Gorsel
3.23.’te se¢ilmis AB iilkeleri kredi riski modelinde kullanilacak degiskenlerin grafikleri

gosterilmektedir.
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Gorsel 3.23. AB bankacilik kredi riski modelinde kullanilan degiskenlerin grafikleri
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Serilerin grafikleri incelendiginde, onsel olarak iktisadi serilerin genel bir trende
sahip olabilecegi, dolayisiyla analize baglanilmadan Once serilerin duragan olup
olmadiklarmin bir teste tabi tutulmasi gerektigi goriilmektedir.

Degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikler Tablo 3.20°de gosterilmektedir.
Tablo 3.20°de incelenmesi gereken en Onemli noktalar, serilerin ortalama degerleri,
maksimum ve minimum degerlerinin neler oldugu ve son olarak ise serilerin normal
dagilim sergileyip sergilemediklerini gdsteren Jargue-Bera istatistigi ile serilerin basiklik

ve carpiklik degerleridir.

Tablo 3.20. AB bankacilik sektorii kredi riski analizinde kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayic

istatistikler

NPL UER M2 INF IR GDP
Ortalama 9.128 10.132 3.223 1.533 1.075 2.039
Medyan 5.800 8.811 3.965 1.397 0.292 1.910
Maksimum 47.200 27.733 31.565 8.185 9.500 29.071
Minimum 0.560 0.906 -32.911 -3.405 -0.331 -10.281
Std. Sapma 7.740 5.664 10.225 1.640 1.870 3.330
Carpiklik 1.831 1.085 -0.222 0.536 2.300 1.779
Basiklik 7.330 3.849 3.214 3.791 8.264 18.152
Jarque-Bera 865.816  146.260 6.554 47.766 1315.186 6520.702
Olasilik 0.000 0.000 0.038 0.000 0.000 0.000
Toplam 5896.379  6545.384 2082.246 990.510 694.259 1316.887
Toplam Std. 38636.45 20689.810  67432.010  1734.235 2255.337 7152.450
Sapma 0
Gozlem 646 646 646 646 646 646

*Tabloda; Takipteki kredi oran1 (NPL), Issizlik (UER), Para arz1 (M2), Enflasyon (INF) ve Gayri safi yurt
ici hasila (GDP) ile gdsterilmektedir.

Calismada, 2010 Q1 ve 2018 Q2 donemi arasinda 19 AB iilkesine ( Avusturya,
Belgika, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya, Fransa, Yunanistan, Macaristan, irlanda,
Italya, Litvanya, Malta, Hollanda, Polonya, Portekiz, Romanya, Slovenya, ispanya ve
Ingiltere) ait 646 adet veri kullamlmisti. Tanmmlayic1 istatistik sonuglari
degerlendirildiginde, bankalarda finansal kirilganligin gostergesi konumunda olan
takipteki kredi oranmin ortalama degerinin bu donemde 9.128 oldugu goriilmektedir.
Ilgili ddnemde AB bankacilik sektoriinde kredilerin temerriide diisme ve geri §denmeme

olasiliklarinin, Tiirkiye bankacilik sektdrii takip orani ortalamasmin 2.98 oldugu
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diistiniildiigiinde yiiksek diizeyde oldugu soylenebilir. Standart sapma agisindan
degiskenlere iligkin istatistiki degerler dikkate alindiginda ise takip orani ve para arzinda
degiskenligin daha fazla oldugunu sdéylemek miimkiindiir. Dikkat ¢eken bir bagka veri ise
takip orani serisinin ortalamasinin belirtilen donemde maksimum 47.2 olarak
gerceklesmesidir. Jarque-Bera istatistik degerlerinin olasiliklar1 incelendiginde,

degiskenlerin belirtilen donemde normal dagilmadiklar1 goriilmektedir.

Korelasyon analizi degiskenler arasindaki iliskinin kuvvetini ve yOniini
belirlemektedir. AB bankacilik sektorii kredi riski panel veri modelinde agiklayici
degiskenlerin tamami veya bir kismi arasinda tam ya da tama yakin gerceklesecek
dogrusal iligski, ¢oklu dogrusal baglant1 problemi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Makroekonomik agiklayicit degiskenler kendi arasinda yiiksek dereceden korelasyon
iliskisine sahipse parametrelerin hesaplanmasi1 imkansiz hale gelebilmekte ve en kiiciik
karelerle yontemini kullanilamaz bir duruma getirebilmektedir. Bu yiizden, 6ncelikle
yapilmasi gereken bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglant1 sorununun olup
olmadig1 spearman korelasyon analizi ile arastirilmalidir. Modelde yer almasi diisiiniilen
aciklayici degiskenler arasindaki korelasyon katsayisinin 0.90’1n iizerinde olmasi sorun
yaratmaktadir (Tabachnick ve Fidell, 2001, s.25). Asagidaki tablo 3.21 incelendiginde,
calismada kullanilan bagimsiz degiskenler arasinda gerceklesen en yiiksek korelasyon
katsayis1 -0.41 olarak hesaplanmistir. Sonug olarak, bagimsiz degiskenler arasinda goklu

dogrusal bagint1 probleminin olmadig: soylenebilir.
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Tablo 3.21. Spearman korelasyon analizi sonug¢lart

Korelasyon

t-istatistigi

Olastlik NPL UER M2 INF IR GDP
NPL 1.000
UER 0.565 1.000
[17.381] -
(0.000) -
M2 -0.117 -0.201 1.000
[-2.983] [5.217] -
(0.003) (0.000) -
INF -0.212 -0.167 0.077 1.000
[-5.493] [-4.299] [1.959] -
(0.000) (0.000) (0.051) -
IR 0.205 0.111 -0.009 0.341 1.000
[5.304] [2.827] [-0.230] [9.203] -
(0.000) (0.005) (0.819) (0.000) -
GDP -0.1295 -0.419 0.288 -0.146 -0.137 1
[-3.314] [-11.710]  [7.632] [-3.769] [-3513] -
(0.001) (0.000) (0.000) (0.0002)  (0.0005)  -----

3.6.2. Metedoloji

Calismanin bu kisminda, Thomas Wilson tarafindan (1997) McKinsey i¢in
gelistirilen Credit Portfolio View (CPV) modelinin temel alindig1, sonrasinda Blaschke
vd. (2001) tarafindan IMF’in FSAP programi cergcevesinde finansal sistemlere yonelik
stres testi ¢aligmalarmin nasil uygulanacaginin acgiklandigi calismada uyguladigi
yaklasim ve model, se¢ilmis AB iilkeleri bankacilik sektorii stres testi analizinde
kullanilmustir. Sok verilecek makroekonomik degiskenlerin se¢iminde, FSAP (Finansal
Sektdor Degerlendirme Programi) cergevesinde takip edilen FSI’lardan (Finansal
Saglamlik Gostergesi) veya benzer ¢aligmalardan yararlanilmakta, Tiirk bankacilik
sisteminin hassasiyetinin yiiksek oldugu makroekonomik degiskenler kullanilmaktadir.
Soklarm biiyiikliigli, gegmiste belirli bir ekonomide veya sektérde yasanmis gercek bir
durumdan ya da varsayimsal bir senaryo {lizerinden belirlenerek, kredi riski kayiplari

Monte Carlo Simiilasyonu ile hesaplanmaktadir.
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Buna gore seg¢ilmis AB iilkeleri kredi riski modeline iliskin panel veri modeli

genel olarak asagidaki gibi gosterilebilir:

NPLit= o + B1AUER;it + B2AM2i¢ + B3AINFit + BsAIRit + PsAGDP it + i

1=1, ..o SN t=1,........... , T

NPL = Takip Orani (Takipteki Krediler/Toplam Krediler)
UER  =Issizlik oram

M2 = M2 Para arz1

INF = Enflasyon oram

IR = Faiz oran

GDP = Gayri Safi Yurt I¢i Hasila

Yukarida yer alan kredi riski modeline iliskin denklem sisteminde, o; sabit
parametre, ; egim parametreleri, ¢; ise hata terimini simgelemektedir. 1 alt indisi
birimleri (birey, firma, sehir, iilke gibi), t alt indisi ise zamani (gilin, ay, yil gibi) ifade
etmektedir. Degiskenlerin, parametrelerin ve hata teriminin i ve t alt indisini igermesi, bu
verinin panel veri seti oldugunu gostermektedir. Ayrica bu modelde sabit ve egim

parametreleri hem birimlere hem de zamana gore deger almaktadir.

3.6.3. Panel veri analizine iliskin bulgular

Finansal sisteme iligkin uygulanan stres testleri, finansal sektdrii olusturan
kuruluslarm, beklenmedik makroekonomik veya sektorel soklarin olusmasi durumunda,
bu soklarmn sonuclarindan ne kadar etkilenecegini ve bu soklar karsisindaki
dayanikliligini 6lgmek amaciyla uygulanmaktadir. Bu soklar karsisinda, sektoriin veya
kuruluglarin verecegi tepki, finansal birimlerin istikrar ve saglamligi ile yakindan
iliskilidir (Altm, 2012, s.81).

Stres testlerinin uygulanmasmi Basel II” ye gore piyasa riskinin izlenmesinde i¢sel
modeller yaklagimmin tamamlayicis1 olmasit sebebiyle banka diizenleme ve
denetlenmesinden sorumlu otoriteler de uygun bulmaktadir. Bu sebeple, Basel Komitesi
bankalarin stres testi uygulamasmi Sermaye Yeterliligi Uzlasis1 degisikliginde yer

vermistir.
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Calismanin bu kisminda, secilmis AB iilkeleri bankacilik sektoriinde ortaya
cikabilecek, beklenmeyen makroekonomik degiskenlere bagli soklara kars1 sektoriin ne
kadar dayanikli oldugunu veya sektorii bir biitiin olarak etkileyebilecek sistemik soklar
karsisinda, gerceklesebilecek kredi risklerinin (kredi kayiplarinin) ne oranda artacagini
gorebilmek adina panel veri yontemi kullanilarak analiz edilecektir.

Panel veri, bireyler, iilkeler, firmalar, hane halklar1 gibi birimlere ait yatay kesit
gozlemlerin, belli bir donemde bir araya getirilmesi olarak tanimlanmaktadir. Panel veri,
N sayida birim ve her bir birime karsilik gelen T sayida gozlemden olusmaktadir. Zaman
boyutuna sahip yatay kesit veriler baska bir ifadeyle panel veriler kullanilarak olusturulan
panel veri modelleri yardimiyla ekonomik iligkilerin tahmin edilmesi yontemine ‘ panel
veri analizi’ olarak ifade edilir ( Yerdelen Tatoglu, 2018, s.2-4).

Genel olarak panel veri modeli;

Yit = ait + BieXit + Wit

i=1,........ SN Gt=1, o , T
seklinde gosterilebilir. Yukarida yer alan panel veri modeline iliskin denklem sisteminde,
a; sabit parametre, B; egim parametreleri ve €; hata terimini simgelemektedir. i alt indisi
birimleri (birey, firma, sehir, iilke gibi), t alt indisi ise zamani (gilin, ay, yil gibi) ifade
etmektedir. Degiskenlerin, parametrelerin ve hata teriminin i ve t alt indisini igermesi, bu
verinin panel veri seti oldugunu géstermektedir.

Buna gore secilmis AB iilkeleri kredi riski modeline iliskin panel veri modeli

genel olarak asagidaki gibi gosterilebilir:

NPLit= o + B1AUERi + B2AMZit + BsAINFit + BsAIRit + BsAGDPit + €it

1=1, ..o SN t=1,.00. , T
NPL = Takip Oran1 (Takipteki Krediler/Toplam Krediler)
UER = Issizlik orani
M2 = M2 Para arz1
INF = Enflasyon orani
IR = Faiz oram

GDP = Gayri Safi Yurt i¢i Hasila
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3.6.3.1. Yatay kesit bagimlilig testi

Panel veri modellerinde dncelikle yapilmasi gereken birimler arasi korelasyonun
(vatay kesit bagimlilig1) varligmin test edilmesidir. Birimler arasi korelasyon, panel veri
modelinin her bir birimi i¢in hesaplanan hata terimleri arasinda korelasyon oldugunu
ifade etmektedir. Birgok panel veri ¢alismasinda, dislanan degiskenlerin (birim veya
zaman) etkilerinin yatay kesit birimler boyunca birbirinden bagimsiz dagildig:
varsayilmaktadir. Eger panel verideki birimler tesadiifi olarak ¢ekilmislerse bu dogru bir
yaklagim olabilmektedir. Fakat bazen, birimler arasi korelasyon goz ardi
edilememektedir. Ozellikle iilkeler, bdlgeler veya sehirler gibi birimlerle ¢alisildiginda
birimler arasi1 korelasyonla karsilasilmasi beklenilmektedir. Bu durumda, dogru panel
veri modelini kurabilmek i¢in, birimler arasi korelasyonun varligi sinanmali ve eger varsa
tahmin agamasinda ona gore 6nlemler alinmalidir (Yerdelen Tatoglu, 2018, s.9).

Yatay kesit bagimliligina iliskin hipotezler ise su sekildedir:

Ho : Kesitler arasinda bagimlilik yoktur

Ha: Kesitler arasinda bagimlilik vardir

Paneli olusturan seriler arasinda yatay kesit bagimliligmin varlhigi, Breusch-Pagan
(1980) LM testi, Pesaran (2004) CD ve CDIm testleri veya Pesaran, Ullah ve Yagamata
(2008) LMadj testi ile belirlenebilmektedir. Breusch-Pagan (1980) LM testi, zaman
boyutu yatay kesit boyutundan ¢ok biiyiik oldugunda (T>N), Pesaran (2004) CDIm testi,
zaman boyutunun yatay kesit boyutundan biiyiik oldugu (T>N) ancak iki boyut arasindaki
farkin fazla olmadigi durumlarda kullanilmaktadir. Pesaran (2004) CD testi, yatay kesit
boyutunun zaman boyutundan biiyiik oldugu durumlarda (N>T) kullanilirken, Pesaran,
Ullah ve Yagamata (2008) LMadj testi, LM testindeki sapmalar1 ve Pesaran CD testindeki
korelasyon toplammin 0 olma ihtimalini ortadan kaldirmakta ve T boyutunun N
boyutundan biiyiik oldugu durumlarda kullanilmaktadir (Baltagi, 2015, s.35).

Secilmis AB iilkeleri bankacilik sektdrii i¢in elde edilen veriler dogrultusunda,
incelenen donemde, lilke sayist (N) 19 ve zaman boyutu (T) 34 oldugu i¢in zaman
boyutunun birim sayisindan daha fazla oldugu durumlarda anlamli sonuglar veren (T >
N) Peseran (2004) CDIm ve Pesaran, Ullah ve Yagamata (2008) LMadj testi yatay kesit
bagimlilig1 test sonuglar1 dikkate almmacaktir. Asagida tablo 3.22°de birimler arasi

korelasyonun varligina iligkin test sonucglar1 verilmektedir.
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Tablo 3.22. Panel genelinde yatay kesit bagimliligi test sonuglar

CD Testleri istatistik Olasilik Degeri
CDim (Breusch & Pagan 1980) 5,0 797 0.000
CDim (Pesaran 2004) 8.528 0.000
CD (Pesaran 2004) 7.047 0.000
LMad] 14.100 0.000

Yukaridaki tablo 3.22°de yer yatay kesit bagimlilig1 test sonuglarma gore temel
hipotez olan sifir hipotezi “kesitler arasinda bagimlilik yoktur” reddedilmektedir.
Dolayisiyla, paneli olusturan kesitler (19 iilke) arasinda yatay kesit bagimlhiligi s6z
konusudur. Baska bir ifadeyle, Herhangi bir AB iilkesi bankacilik sektoriine gelebilecek
makroekonomik bir sok diger AB iilkeleri bankacilik sektoriinii de etkileyecektir. Bu
yiizden her AB iilkesi bankacilik sektériine 6zgii kirilganliklarini azaltmak ve kendi
ekonomilerine 6zgii alacagi kararlarda, diger AB iilkeleri bankacilik sektoriine etki eden

makroekonomik soklar1 da dikkate almalidir.

3.6.3.2. Homojenlik/Heterojenlik testi

Yatay kesit bagimlilig1 analizi sonrasinda, panel veri modeli tahminine gegmeden
once smanmasi gereken bir diger varsayim ise homojenlik varsayimidir. Pesaran ve
Yamagata (2008) delta testleri ile sabit terimin ve egim katsayilarmin homojen mi yoksa
heterojen mi oldugu tespit edilebilmektedir. Asagida panel veri setini olusturan 19 AB
iilkesi bankacilik sektoriine iliskin homojenlik testi sonuglar1 gdsterilmektedir.
Homojenlige iligskin hipotezler asagidaki gibidir:

Ho: Homojenlik vardir.

Ha: Homojenlik yoktur.

Tablo 3.23. Panel baz:inda Pesaran ve Yamagata (2008) homojenlik test sonug¢lar

Delta_tilde Olasilik Degeri Diizeltilmis_Delta_tilde Olasilik Degeri
16.154 0.000 17.801 0.000
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Panel veri modelinde, sabit terim ve her bir degiskenin egim katsayilarinin
homojenligine iliskin yapilan delta testi sonucuna gore, tahmin edilecek modele ait delta
ve diizeltilmis delta olasilik degerlerinin 0.05 anlamlilik diizeyinden kiiciik oldugu i¢in
sabit terimin ve egim katsayillarinin homojen oldugunu savunan sifir hipotezi
reddedilmektedir. Baska bir ifadeyle, sabit terimin ve her bir degiskenin egim

katsayilariin heterojen oldugu belirlenmistir.

3.6.3.3. Birim kok testi

Panel zaman serisi modellerinde tipki zaman serisi modellerinde oldugu gibi,
analiz sonucunda dogru sonuglar elde edilebilmesi igin, modelde yer alacak duragan
olmayan degiskenlerin duraganliginin saglanmasi1 gerekmektedir. Duraganlik kavrama,
bir serinin zaman igerisinde ortalamasi, varyansi ve otokovaryansinin sabit olmas1 olarak
ifade edilebilir.

Duraganligi saglanmayan panel veri modelleri ile analiz yapildiginda benzer
sekilde zaman serisi modellerinde karsilasilan sahte regresyon problemi burada da
meydana gelmektedir. Dolayisiyla, panel verilerde her bir birim i¢in zaman boyutu
artiginda, tahmine gegilmeden Once degiskenlerin duraganhiginin test edilmesi
onemlidir.

Panel birim kok testleri, panelde yer alan birimler arasinda korelasyon igerip
icermemesine gore birinci ve ikinci nesil, otoregresif parametrenin homojenlik durumuna
gore de homojen ve heterojen panel birim kok testleri olmak {izere ¢esitli basgliklar altinda
incelenmektedir. Panel veri modelleri 6zelliklerine iliskin asagida yer alan bilgiler 6nem
tagimaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2017, s. 4):

e Otoregresif parametre homojense ve kalintida birimler aras1 korelasyon
yoksa, zaman serisi analizinde kullanilan teknikler panel veri i¢inde
uyarlanabilmektedir.

e Otoregresif parametre heterojense ve kalintida birimler arasi korelasyon
yoksa, panel duragan ve duragan olmayan serilerin birlesiminden
olusabilmektedir. Bu sebeple, zaman serilerinde kullanilan birim kok
testleri, her bir birim i¢in ayr1 ayr1 uygulanip tiim panel i¢in cesitli

yontemlerle birlestirilebilmektedir.
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Otoregresif parametre homojen ya da heterojen oldugunda ve kalintida birimler

arasi korelasyon varsa,

e Birimler arasi korelasyonun yapilan cesitli doniisimlerle etkisi
azaltilabilmekte,

e Birimler aras1 korelasyon kullanilan ¢esitli yontemlerle (SUR gibi) dikkate
alinacak sekilde modellenebilmekte,

e Birimler arasi korelasyona sebep olan birimlerdeki ortak faktorler, ¢esitli
sekillerde modellere dahil edilmekte ve hatta faktorlerdeki duraganlik ayri
test edilebilmektedir.

Panel veri modellerine iligskin birim kok testleri, yatay kesit bagimliligin1 dikkate
almalarina gore birinci ve ikinci nesil testler olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Birinci nesil
birim kok testleri, yatay kesit birimlerinin birbirinden bagimsiz oldugu ve paneli
olusturan kesitlerden birinde meydana gelen sokun tiim kesitleri ayn1 diizeyde etkiledigi
varsayimima dayanmaktadir. Ayrica bu testler, homojen ve heterojen modeller olmak
iizere de iki gruba ayrilmaktadir. Homojenlik varsayimi altinda uygulanan birinci nesil
birim kok testleri Levin, Lin ve Chu (2002) ve Breitung (2005) heterojenlik varsayimina
altinda ise Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu (1999) ve Choi (2001) testleridir.
Hadri (2000) testi ise hem homojenlik hem de heterojenlik varsayimina dayanmaktadir.
Yatay kesit birimlerinin birbirinden bagimsiz olmadig1 ve paneli olusturan kesitlerden
birinde meydana gelen sokun tiim kesitleri farkli diizeyde etkiledigi varsayimina iligkin
ikinci nesil birim kok testleri gelistirilmistir. Kesitler arasindaki yatay kesit bagimliligini
dikkate alan baslica ikinci nesil birim kok testleri ise Breuer vd. (2002) SURADF, Smith
vd. (2004) Bootstrap, Bai ve Ng (2004) PANIC, Pesaran (2007) CADF ve CIPS, Hadri
ve Kurozumi (2012) HK testleridir.
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Tablo 3.24. CADF panel birim kok testi sonuglar

CADF Test istatistigi(CIPS)

Diizey Birinci Fark
Sabitli Sabitli ve trendli Sabitli Sabitli ve trendli

NPL -1.734 -2.836 -3.891** -3.994**
UER -1.434 -1.881 -3.656** -3.717FF*
M2 -2.409 -2.862 -3.264*** -3.195
INF -3.11%** -3.192 -3.77 -3.836
IR -3.708** -2.511 -3.271 -3.52
GDP -3.017%** -2.353 -3.768 -3.837

Pesaran (2007)’de sabitli model igin kritik deger %1,%5 ve %10 i¢in sirasiyla -4.11, -3.34 ve -2.96°dir.
sabitli ve trendli model igin kritik deger ise %1,%5 ve %10 igin sirastyla -4.68, -3.87 ve -3.49°dur.

*RE % grrastyla % 1, % 5 ve %10 anlam diizeyinde duraganligi gostermektedir.

Maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak almmistir.

Yukarida tablo 3.24” deki CADF birim kok testi sonuglari incelendiginde INF, IR
ve GDP degiskenlerinin sabitli model icin diizey hallerinde %10 anlam diizeyinde
duragan oldugu, NPL, UER ve M2 degiskenlerinin ise diizey hallerinde (sabitli, sabitli ve
trendli model) duragan olmadig1 fakat birinci farklar1 alindiktan sonra duragan hale
geldikleri goriilmektedir.

Panel veri modeli olusturulduktan sonra modelde degisen varyans ve
otokorelasyonun varligi incelenmelidir. Eger modelde degisen varyans ve otokorelasyon
sorununa rastlanildig: takdirde bunlar1 dikkate alan direngli tahmincilerle modeli tahmin
etmek dogru bir yaklagim olacaktir.

Levene, Brown ve Forsythe (1974) varyanslarin esitligini snamak i¢in tiiretilen
geleneksel F testleri yerine normal dagilim varsayiminin ger¢eklesmedigi durumda da
direncli bir degisen varyans testi onermistir. Asagida baslangicta olusturulan rassal etkiler

modeline iligkin degisen varyans testi sonuclar1 goriilmektedir.

Tablo 3.25. Panel veri modeline iliskin Levene, Brown ve Forsythe degisen varyans testi sonuglar

wo 7.0544988 df(18, 456) Pr > F = 0.00000000
W50 5.5306526 df(18, 456) Pr > F = 0.00000000
W10 5.9441225 df(18, 456) Pr > F = 0.00000000
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Yukaridaki tabloda 19 birim i¢in Levene, Brown ve Forsythe’nin degisen
varyansin varligina iligkin test istatistikleri ( Wo, Wso ve Wio) df((18, 456) serbestlik
dereceli Snedecor F tablosu ile karsilastirilarak ‘birimlerin varyanslari esittir’ seklinde
olusturulan Ho hipotezi reddedilmektedir. Sonu¢ olarak baglangic olarak olusturulan
rassal etkiler modelinde degisen varyans vardir.

Iktisadi ¢alismalarda hata terimlerinde otokorelasyon olmamasi varsayimyi, rassal
etkiler modelinin hata terimlerinde Ozellikle zamana gore korelasyon oldukca sik
goriildiigii icin c¢ok kisitlayict bir varsayimdir. Otokorelasyon ihmal edilerek tahmin
yapilirsa parametreler tutarli fakat etkin olmamakta ve bu durumda standart hatalar
sapmali olmaktadir. Bu nedenle rassal etkiler modelinde otokorelasyon test edilmeli ve
varlig1 halinde otokorelasyonun varligin1 g6z oniinde bulunduran direngli tahmincileri

kullanmak gerekir.

Tablo 3.26. Panel veri modeline iliskin Durbin Watson ve Baltagi-Wu otokorelasyon testleri

Modified Bhargava et al. Durbin-Watson 1.689
Baltagi-Wu LBI 2.099

Tablo 3.26’da yer alan otokorelasyon test sonuglari incelendiginde, Durbin
Watson test istatistik degeri kritik deger olan 2’den ( Durbin Watson ve Baltagi-Wu testi
icin kritik deger 2’dir. Eger bu test istatistik degerleri 2’den kii¢iik ise otokorelasyonun
varligina isaret etmektedir) kiiglik oldugu i¢in rassal etkiler modelinde otokorelasyon
vardir. Dolayisiyla, panel veri modeli olustururken otokorelasyonun varligini dikkate alan
tahminciler kullanmak gerekir.

AB bankacilik sektoriinde kredi riskini analiz etmek amaciyla olusturulacak olan
model de enflasyon, faiz ve gayri safi yurt i¢i hasila degiskenleri diizey halleriyle, bagimli
degisken olan ve modelimizde kredi riskini temsil eden takip orami ve agiklayici
degiskenlerden issizlik ve para arzinin ise farki almarak rassal etkiler modeli
olusturulacaktir.

Hausman testi, panel veri modelleri olan klasik, sabit ve rassal etkiler modeli
se¢ciminde kullanilan bir test degildir. Bu test, sabit etkiler modelinin tutarli oldugu
durumlarda rassal etkiler modelinin de tutarli olup olmadigma ve veri setinin rassal olarak
olusturulurken sabit etkiler modelinin tutarli olup olmadigina karar vermede dayanak

teskil etmek i¢in kullanilmaktadir (Erlat, 2015, s. 24; Asteriou and Hall, 2007 s. 348-349).
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Hausman testi, sabit etkiler modeli tahmincisi within estimator ile rassal etkiler modeli
tahmincileri EGLS ve FGLS arasinda se¢im yapmaya yaramaktadir. Hausman test
istatistik degeri 0.05 kritik degerin altinda ise sifir hipotezi reddedilmektedir. Bu sonug,
EGLS ve FGLS tahmincilerinin tutarsiz oldugu ve rassal etkiler modeli tahmin edilirken
within estimator tahmincisinin kullanilmasi gerektigi anlamina gelmektedir.

Bu ¢aligmada, verisine ulasilabilen 19 AB iilkesi gelismislik diizeyleri dikkate
almmaksizin ve herhangi bir kistas uygulanmaksizin panel veri modeline dahil
edildiginden dolay1 rassal etkiler panel veri modeli seklinde olusturulmustur. Degisen
varyans ve otokorelasyonu dikkate alan direngli tahmincilerle tahmini yapilan rassal

etkiler modeline iliskin sonuglar asagidaki tablo 3.27°de yer almaktadir.

Tablo 3.27. Panel veri modeli tahmin sonuglar

Bagimli degisken DNPL

Yéntem PANEL EGLS

Orneklem 2010Q2 2018Q2

Toplam Goézlem 627

Aciklayici Degisken Katsayi Std. Hata t - Istatistigi Olasilik
DUER 0.208*** 0.125 1.667 0.096
DM2 0.008*** 0.004 1.742 0.082
INF 0.034%*** 0.021 1.654 0.099
IR 0.085* 0.020 4.172 0.000
GDP -0.073* 0.016 -4.649 0.000
C 0.032 0.078 0.413 0.680
R Kare 0.145

Diizeltilmis R Kare 0.138

F istatistigi 21.039

F istatistigi olasiligi 0.000

*,** ve *** sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 3.27°de secilmis AB iilkeleri bankacilik sektoriinde kredi riskine etki eden
makroekonomik faktorlerin tespit edilmesi amaciyla olusturulan model sonuglari
goriilmektedir. Rassal etkiler modeline iligskin analiz sonuglar1 incelendiginde, modelin
bir biitliin olarak anlamliligin1 ifade eden F istatistigi olasilik degerinin %99 giiven
diizeyinde anlamli oldugu ve bagimli degiskendeki degisimlerin yaklasik %15’inin (R?)
bagimsiz degiskenler tarafindan agiklandigi goriilmektedir. Panel veri modelleri ile
zaman serisi modellerinde ortaya ¢ikan R? degeri genel olarak karsilastirildiginda panel

veri modelinde olusan degerlerin daha diisiik oldugu sdylenebilir. Fakat, Gujarati ‘panel
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veri modellerinde diisiik R? degeri ile karsilasmanin panel veri modellerinin yapis1 geregi
olagan oldugunu, dikkat edilmesi gereken noktalarin, dogru modelin kurulmasi,
aciklayict degiskenlerin dogru isaretleri tasimasi ve egim katsayilarin istatistiki olarak
anlamli olmas1’ gerektigini ifade etmistir (Gujarati and Porter, 2012, s. 243). Modelde,
igsizlik, para arzi, enflasyon, faiz orani ve gayri safi yurt i¢i hasila ile kredi riskini temsil
eden takipteki kredi orani arasinda istatiksel olarak anlamli sonuclar elde edilmistir.
Takipteki kredi orani ile igsizlik, para arzi, enflasyon ve faiz arasinda istatistiki olarak
anlaml1 pozitif iliski vardir. Issizlikteki %1’lik artis takipteki kredi oranlar1 {izerinde
yaklasik % 0.20 artisa yol agmaktadir. Fakat, takipteki kredi orani ile gayri safi yurt ici
hasila arasinda istatistiki olarak anlamli negatif iligki s6z konusudur. Panel veri modeline
gore, gayri safi yurt ici hasila %1 arttiginda takipteki kredi oran1 yaklasik olarak % 0,07

azalmaktadir.

3.7. Stres Testi Bulgulan

Stres testleri, herhangi bir ekonomide veya sektorde beklenmedik bir anda ortaya
cikacak bir kriz durumunun, sebep olabilecegi kayiplar1 ¢esitli makroekonomik
degiskenlere bagli senaryolar kullanmak suretiyle arastirmak amaciyla yapilmaktadir.
Dolayisiyla bu ¢alismada, Tiirkiye ve AB bankacilik sektorii takipteki kredi oranlari
iizerinde anlamli etkiye sahip makroekonomik degiskenlere gelebilecek ani soklarin takip
oranlar1 iizerinde olusturacagi degisimi ¢esitli senaryolar altinda incelemek
amaclanmaktadir.

Tirkiye ve AB bankacilik sektorii icin kredi riski modellerinin olusturulmasiyla
gelecek donemler i¢in takipteki kredi oranlarinin simiilasyonunda kullanilacak
parametreler elde edilmis olmaktadir. Olusturulan modeller sonucunda, saglanan
makroekonomik degiskenlere ait katsayilar, oncelikle bu degiskenlerin kendilerinin bir
sonraki agamada ise takipteki kredi oranlarinin gelecek donem degerlerinin olasilikli bir

slirecte tahmin edilmesini saglayacaktir.

3.7.1.Monte Carlo simiilasyonu

Kredi takip oranlarmin gelecek donem degerlerinin excel programi ile
olusturulacak Monte Carlo simiilasyonlarinda izlenen siire¢ asagidaki sekilde ifade

edilebilir:
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Simiilasyonlara ge¢meden 6nce hem Tiirkiye hem de AB bankacilik
sektori kredi riskine etki eden makroekonomik degiskenlere iligskin
parametreler olusturulan modeller araciligtyla elde edilir.
Makroekonomik degiskenlerin yiizde degisimleri kredi riski modelinde
kullanilan degiskenler dikkate alinarak olusturulur.

Bu agsamada elde edilen ylizde degisimleri kullanmak suretiyle, her bir
degiskene ait standart sapma ve ortalama degerleri olusturulur.
Makroekonomik degiskenlerin tiiretilmesine iligkin simiilasyonlarin ilk
asamasinda, normal dagilima N(0,1) uygun, degiskenlere ait bir 6nceki
asamada olusturulan standart sapma ve ortalama degerlerinden
faydalanmak suretiyle 10.000 adet rassal say1 her bir degisken igin
olusturulur.

Ayrica bu agamada, her bir makroekonomik degiskenin gelecek donemine
ait ilk seriler, ilgili degiskenin gergeklesen son verisiyle o degiskene ait
standart sapma ve ortalama degerlerinin kullanilmasiyla tiiretilen rassal
sayilarin modelde yerine konulmas1 ve ilgili degiskenin gerceklesen son
veri degerinin eklenmesiyle olusturulur.

Bu asamada, daha oncesinde varsayimsal veya gergeklesen bir durumdan
yola ¢ikilarak olusturulan senaryolar ¢ercevesinde kredi riski modeline
anlamli etkisi olacagi diisiiniilen degiskenlere, cesitli diizeylerde sok
verilmek suretiyle takip oranlarinin alacagi degerler rassal olarak
tiiretilmektedir.

Bir oOnceki asamada takip oram1 degerinin alabilecegi degerin
tiiretilmesinde, olusturulan kredi riski modelinde yer alan her bir
degiskene ait katsayilar ve degiskenlerin gelecek donemlerine iliskin
tiretilmis simiilasyon degerleri modelde yerine konularak ve kredi riski
lizerinde etkisi goriilmek istenen ilgili makro degiskenin son veri degeri,
katsayis1 ve etkisi goriilmek istenen sok degeriyle modelde yerine
konulmas1 sonucunda, takip oranlarinin alacag: gelecek donem degerleri
normal dagilima uygun rassal olarak 10. 000 adet tiiretilmis olur.

Son asamada ise takip oranmin, olusturulan rassal degerleri dikkate

alinarak, beklenen ve beklenmeyen kayiplar ile kredi riskine maruz
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degerleri varsayimsal veya gercege dayanan cesitli senaryolara dayali
soklarin da dikkate alimmasi suretiyle bagimli degiskenin riske maruz
degerleri ¢esitli giiven diizeylerinde (% 95, %99) olusturularak Monte
Carlo simiilasyonuna bagli stres testi siireci tamamlanmaktadir.

‘Kredi riski bankalarca tasman en oOnemli finansal risktir. Beklenen ve
beklenmeyen kredi kayiplarinin toplamindan olusan kredi riskine maruz deger, herhangi
bir bankanin veya bankacilik sektoriiniin maruz bulundugu toplam kredi riskinin olasilikli
Olgtistidiir. Beklenen kayip, herhangi bir kredi isleminin veya kredi portfoyiiniin tiretmesi
beklenen ortalama zarardir. Beklenen kayip, kredi provizyon yiikiimliligiiniin asgari
smirmi  belirlemekte, pesinen giderlestirilerek kredi fiyatlarina yansitilmas: uygun
bulunmaktadir. Beklenmeyen kayip ise, beklenen kayipta goriilebilecek oynakligin
istatistiki tahmini olup, kredi riski i¢in tutulacak asgari ekonomik sermayenin de
belirleyicisidir. Beklenen ve beklenmeyen kredi kayiplarinin diizeyini belirleyen en
onemli risk faktorl kredi borglularinin temerriit etme olasiliklaridir. Dolayisiyla, kredi
riski analizi ve kayip tahminlerinde, kredi borglularinin temerriit etme olasihiklarini
etkileyen faktorlerin ve bu faktorlerdeki olas1 gelismelerin incelenmesi bir zorunluluktur’
(Altintas, 2011, s. 162).

Kredi riski stres testlerinde uygulanabilecek iki temel yontem vardir. Bunlardan
ilki ‘duyarlilik’ analizleri, ikincisi ise ‘senaryo’ analizleridir. Senaryo analizlerini de
kendi i¢inde ‘tek faktorlii’ ve ‘¢ok faktorlii’ olarak ikiye ayirmak miimkiindiir.

Senaryo analizlerinde ise bir veya birden fazla risk faktoriinde, bir senaryoya bagh
olarak deterministik veya stokastik bir siiregte ongoriilen degisikliklerin temerriit veya
takip oranlar1 iizerindeki etkisinden hareketle banka veya sektor bilangosunda ortaya
¢ikaracagi sonuglar analiz edilmeye ¢alisilmaktadir. Olusturulan senaryolar tamamiyla
varsayimsal olabilecegi gibi ge¢misteki Orneklerden de (en koti durum vb...)
yararlanilarak olusturulabilir.

Senaryo analizinde modellere bankacilik sektorii iizerinde en fazla etkisi
olabilecegi diisliniilen makroekonomik degigkenlerin tarihsel verileri incelenerek
olusturulacak soklar verilecektir. Makroekonomik degiskenlere verilecek soklar
sonrasinda takip oranmnin bir sonraki donem alabilecegi degerin tahmininde
bulunulacaktir. Makroekonomik degiskenlere iliskin 2010Q1-2018QQ2 donemine iligkin
tarihsel veriler incelenerek degiskenlere verilecek olan soklarin biiyiikligii varsayimsal

bir sekilde hem Tiirkiye hem de AB bankacilik sektorii igin belirlenmistir. Sokun
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verilecegi donem ve sokun etki yonii agisindan nasil gergeklesmesi gerektigine Tiirkiye
bankacilik sektoril icin zaman serisi analiziyle olusturulan makroekonomik kredi riski
modelinden, AB bankacilik sektorii igin ise panel veri analizi ile elde edilen modelden

yararlanilmistir.

3.7.2.Senaryo analizi bulgularn

Tirkiye ve AB iilkeleri bankacilik sektorii i¢in, makroekonomik degiskenlere
verilen gesitli soklar neticesinde varsayimsal senaryolarla stres testi analizi uygulanmis
ve takip oranlarinin bir sonraki donem degerine iliskin tahmin edilen beklenen kayip,
beklenmeyen kayip ve kredi riskine maruz degerleri %95 ve %99 giiven diizeylerinde

sunulmustur.

Issizlik Soku

Issizlikte meydana gelebilecek bir sokun kredi takip orani iizerindeki etkisinin
kredi kayiplarmi artiracagi beklentisi rasyonel bir beklentidir. Issizlik verisinin son
degerine uygulanan tek donemlik %20, %30 ve % 40 diizeyindeki soklarin etkisi
asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 3.28. Tiirkiye bankacilik sektorii icin igsizlik soku

DUER S1 DUER S2 DUER S3
Q2 2018 Takip Oran1 | 20% 30% 40%
s e s |29 3027 3039  3.051
Beklenmeyen Kayip 95% 2.90 3.884 3.896 3.908
Kredi riskine Maruz Deger | 95% 290 6.911 6.935 6.959
Beklenmeyen Kayip 99% 290 4.201 4.214 4.226
Kredi riskine Maruz Deger 99% 2.90 7.228 7.253 7.277

Yukaridaki tabloda Tiirkiye bankacilik sektorii takip orani i¢in, igsizlik orani fark
serisi iizerine gelebilecek %20 (DUER S1), %30 (DUER S2) ve %40 (DUER S3) sok

durumunda %95 ve %99 giiven araliklarinda takip oranmin alabilecegi degerler
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gosterilmektedir. %95 giiven diizeyinde takip oram1 beklenmeyen kayip degerleri
sirastyla, 3.88, 3,89 ve 3.91 olarak gerceklesecegi modelden ongdriilmektedir. Ayrica
yine %95 giiven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan
kredi riskine maruz deger (%95) ise 6.91, 6.93, ve yaklasik 6.96 degerlerinden olustugu

gorilecektir.

Faiz soku

Tirkiye bankacilik sektorii icin, faiz oranma verilecek olan sokun derecesi, faiz
oranlarinin  gecmis degerleri g6z Oniinde bulundurularak varsayimsal olarak
belirlenmigstir. Teorik olarak, faiz oranlarinda gergeklesecek yiiksek oranli bir degisimin,
gecikmeli de olsa, kredi takip oranini etkileyecegi beklenmektedir. Faiz oranlarma stres
testi i¢in uygulanacak ani ve beklenmedik bir artisin etkisi, kredi riski modelinde yer alan
faiz parametresi ile takip oranlar1 arasindaki pozitif yonli iliskiden dolayi, takip
oranlarmin bir sonraki donem degerinde artisa sebep olmasi beklenmektedir. Asagida faiz
orani fark verisinin son degerine uygulanan tek donemlik %20, %30 ve % 40 diizeyindeki

soklarin etkisi agagidaki tablo da goriilmektedir.

Tablo 3.29. Tiirkiye bankacilik sektorii igin faiz soku

DIR S1 DIRS2 DIRS3
Q2 2018 Takip Oram | 20% 30% 40%

50% |2.90 3.035 3.045 3.055
Beklenen Kayip

95% |2.90 4.116 4.126 4.136
Beklenmeyen Kayip

95% |2.90 7.151 7.171 7.191
Kredi riskine Maruz Deger

99% |2.90 4.538 4.548 4.558
Beklenmeyen Kayip

0,

Kredi riskine Maruz Deger 99% 12.90 7573 7593 7613

Yukaridaki tabloda Tirkiye bankacilik sektorii takip orani i¢in, faiz orani lizerine
gelebilecek %20 (DIR S1), %30 (DIR S2) ve %40 (DIR S3) sok durumunda %95 ve %99

giiven araliklarinda takip oranmnin alabilecegi degerler gosterilmektedir. %95 giiven
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diizeyinde takip orani1 beklenmeyen kayip degerleri sirastyla, 4.11, 4.13 ve 4.14 olarak
gerceklesecegi modelden ongoriilmektedir. Ayrica yine %95 giiven diizeyinde beklenen
ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise 7.15,

7.17, ve 7.19 degerlerinden olustugu goriilecektir.

Para arzi (M2) soku

Calismada para arzi degiskeni olarak M2 (M2= M1 + vadeli TL+ YP mevduat)
kullanilmistir. Teorik olarak, para arzinda gergeklesecek yiiksek oranli negatif bir sokun,
diizeyde ve gecikmeli degerlerinde, kredi takip orani ile aralarindaki negatif iliskiden
dolayi takip oranlarmin artigina sebep olmasi beklenmektedir. Asagida para arzi (M2)
verisinin son degerine uygulanan tek donemlik negatif %20, %30 ve % 40 diizeyindeki

soklarin etkisi agagidaki tablo da goriilmektedir.

Tablo 3.30. Tiirkiye bankacilik sektorii i¢in para arzi soku

LnM2 S1 LnM2S2 LnM2S3
Q2 2018 Takip Oram | 20% 30% 40%
Beklenen Kayip 50% 2.90 3.699 4.095 4.491
Beklenmeyen Kayip 95% 2.90 4.855 5.25 5.646
Kredi riskine Maruz Deger |95% 2.90 8.554 9:345 10.137
Beklenmeyen Kayip 99% 290 5.367 5.763 6.159
Kredi riskine Maruz Deger 99% 2.90 9.066 9.858 10.65

Yukaridaki tabloda Tiirkiye bankacilik sektorii takip orani i¢in, para arzi iizerine
gelebilecek negatif %20 (LnM2 S1), %30 (LnM2 S2) ve %40 (LnM2 S3) sok durumunda
%95 ve %99 giiven araliklarinda takip oranmin alabilecegi degerler gosterilmektedir.
%095 giiven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri sirasiyla, 4.86, 5.25 ve
5.65 olarak gerceklesecegi goriilmektedir. %95 giiven diizeyinde beklenen ve
beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise 8.55,

9.34, ve 10.14 degerlerinden olustugu goriilecektir.
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Asagidaki tabloda ise secilmis AB iilkeleri bankacilik sektorii takip orani verisine

uygulanan stres testi analizinin sonuglar1 gériilmektedir.

Issizlik Soku

Tablo 3.31. AB iilkeleri bankacilik sektorii i¢in issizlik soku

DUER DUER DUER

S1 S2 S3
Q2 2018 Takip Oram | 20% 30% 40%

% 97 7. . 2
Beklenen Kayip 50% |6.9 980 8.090 8.200
95% |6.97 8.870 8.990 9.100

Beklenmeyen Kayip

16. 17. 17.
Kredi riskine Maruz Deger | 95% | 6.97 6850 080 300

9.250 9.360 9.480
Beklenmeyen Kayip 99% |6.97

17.230 17.450 17.680

Kredi riskine Maruz Deger | 99% |6.97

Yukaridaki tabloda AB bankacilik sektorii takip orani igin, issizlik orani fark serisi
tizerine gelebilecek %20 (DUER S1), %30 (DUER S2) ve %40 (DUER S3) sok
durumunda %95 ve %99 giiven araliklarinda takip oraninin alabilecegi degerler
gosterilmektedir. %95 giiven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri
sirastyla, 8.87, 8.99 ve 9.100 olarak gerceklesecegi goriilmektedir. AB bankacilik sektorii
icin %95 giiven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi

riskine maruz deger (%95) ise 16.85, 17.08, ve 17.30 degerlerinden olustugu goriilecektir.

Faiz Soku

AB bankacilik sektorii i¢in, faiz oranina verilecek olan sokun derecesi, Tiirkiye
bankacilik sektorii faiz orani soku ile benzerlik gostermesi icin varsayimsal olarak
belirlenmistir. Teorik olarak, faiz oranlarinda gerceklesecek yiiksek oranli bir degigimin,
gecikmeli de olsa, kredi takip oranini etkileyecegi beklenmektedir. Asagida faiz orani
fark verisinin son degerine uygulanan tek donemlik %20, %30 ve % 40 diizeyindeki

soklarin etkisi agagidaki tablo da goriilmektedir.
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Tablo 3.32. 4B iilkeleri bankacilik sektorii igin faiz soku

DIRS1 DIRS2 DIRS3
Q2 2018 Takip Oran1 | 20% 30% 40%
Beidonon Kayp 50% 6.97 6.650 6.660 6.670
Beklenmeyen Kayip 95% 6.97 7.550 7.570 7.600
14.200 14.230 14.270
Kredi riskine Maruz Deger 95% 6.97
Beidonmoyon Kayip 99% 6.97 7.930 7.940 7.950
14580 14.600 14.620
Kredi riskine Maruz Deger g 6.97

Yukaridaki tabloda AB bankacilik sektorii takip orani i¢in, faiz orani iizerine
gelebilecek %20 (DIR S1), %30 (DIR S2) ve %40 (DIR S3) sok durumunda %95 ve %99
giiven araliklarinda takip oranmin alabilecegi degerler gosterilmektedir. %95 giliven
diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri sirasiyla, 7.55, 7.57 ve 7.60 olarak
gerceklesecegi modelden ongoriilmektedir. Ayrica yine %95 giiven diizeyinde beklenen
ve beklenmeyen kayiplarin toplammdan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise

14.20, 14.23, ve 14.27 degerlerinden olustugu gortilecektir.

GDP Soku

GSYIH’da gerceklesecek negatif sokun takip oran1 iizerindeki etkisi beklenen ve
beklenmeyen kayiplarin artis1  seklinde olacaktir. Beklenen ve beklenmeyen
kayiplarindan toplamindan olusan kredi riskine maruz degerde de dolayisiyla artis
beklenmektedir. Asagida GSYIH fark verisinin son degerine uygulanan tek donemlik

negatif %20, %30 ve % 40 diizeyindeki soklarmn etkisi asagidaki tablo da goriilmektedir.

Tablo 3.33. 4B iilkeleri bankacilik sektorii icin GDP soku

DGDP S1 DGDPS2 DGDP S3
Q2 2018 Takip Oran1 | 20% 30% 40%
Beklenen Kayip 50% 6.97 6.670 6.690 6.700
Beklenmeyen Kayip 95% 6.97 7550  7.560  7.580
Kredi riskine Maruz Deger | 95% 6.97 14220  14.250  14.280
Beklenmeyen Kayip 99% 6.97 7.900 7.920 7.930
Kredi riskine Maruz Deger | 99% 6.97 14.570 14.610 14.630
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Yukaridaki tabloda AB bankacilik sektdrii takip orami icin, GSYIH fark serisi
tizerine gelebilecek negatif %20 (DGDP S1), %30 (DGDP S2) ve %40 (DGDP S3) sok
durumunda %95 ve %99 giiven araliklarinda takip oranmin alabilecegi degerler
gosterilmektedir. %95 giiven diizeyinde takip oram1 beklenmeyen kayip degerleri
sirastyla, 7.55, 7.56 ve 7.58 olarak gerceklesecegi modelden ongoriilmektedir. Ayrica
yine %95 giiven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan
kredi riskine maruz deger (%95) ise 14.22, 14.25, ve 14.28 degerlerinden olustugu
goriilecektir.

Tiirkiye ve AB bankacilik sektorii takip orani serisinin gozlemlenen son degerine
%20 issizlik soku uygulandiginda 2018 iiglincii ¢eyrekte Ongiiriilen beklenen kayba
iliskin gorsel asagidaki gibidir. AB {ilkeleri takip orani serilerinin igsizlik soku karsisinda
daha hassas oldugu gézlemlenmektedir. Bu sok karsisinda Tiirkiye takip orani serisinin
daha az tepki verildigi goriilmektedir. AB ortalamasi takip orani serisi veri donemi
ortalamasmin 9.128 karsin 2018 ikinci ceyrekte ortalamanin altinda 6.97 olarak
gerceklesmesi, 2018 tigiincii geyrekte issizlik sokunun dngoriilen etkisinin daha siddetli

goriinmesine neden oldugu diisiintilmektedir.
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Gorsel 3.24. Tiirkiye ve AB bankacilik sektérii %620 issizlik soku sonrast beklenen kayip
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Tiirkiye ve AB bankacilik sektorii takip orani serisinin gézlemlenen son degerine
%20 issizlik soku uygulandiginda 2018 tiglincii ¢eyrekte ongoriilen beklenmeyen kayba

iliskin gorsel ise agagidaki gibi olugsmustur.
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Gorsel 3.25. Tiirkiye ve AB bankacilik sektorii %620 issizlik soku sonrasi beklenmeyen kayp

Tirkiye ve AB bankacilik sektorii takip orani serisinin gozlemlenen son degerine
%20 faiz soku uygulandiginda 2018 iiclincli ceyrek beklenen kayba iligkin gorsel
asagidaki gibidir. Tiirkiye takip orami serisinin faiz soku karsisinda daha hassas oldugu
gozlenmektedir. AB bankacilik sektorii takip orani serilerinin ise faiz sokundan fazla

etkilenmedigi gézlenmektedir.
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Gorsel 3.26. Tiirkiye ve AB bankacilik sektérii %620 faiz soku sonrasi beklenen kayip

Tirkiye ve AB bankacilik sektorii takip orani serisinin gézlemlenen son degerine
%20 faiz soku uygulandiginda, 2018 ii¢lincii ¢ceyrekte beklenmeyen kayba iliskin gorsel
asagidaki gibidir. Takip orani serisine uygulanan faiz soku karsisinda hem Tiirkiye hem

de AB bankacilik sektorii takip orani serilerinin dikkat c¢ekici sekilde artisa gectigi

gbdzlemlenmektedir.
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Gorsel 3.27. Tiirkiye ve AB bankacilik sektérii %620 faiz soku sonrasi beklenmeyen kayip
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SONUC VE ONERILER

Son dénemlerde uluslararasi finansal piyasalarda oldukga sik gériilmeye baslayan,
basta iilke ekonomileri olmak iizere tiim kesim iizerinde etkisini siddetli bir sekilde
hissettiren finansal sisteme iliskin krizler, finansal istikrarin saglanmasmna ydnelik
caligmalarin Onemini ortaya koymaktadir. Giliniimiizde gittikge artan teknolojik
gelismeler, ticari faaliyetler ve kiiresellesme sonucunda herhangi bir iilkede finansal
istikrarsizliga sebep olacak bir gelismenin etkisini hizli bir sekilde diger iilke ekonomileri
tizerinde gormek miimkiindiir. Bu noktada, finansal istikrarin saglanmasimna ydnelik
diizenlemeler yapan, faaliyetler yliriiten ulusal ve uluslararas: kurulus ve otoritelerin
Oonemi her gegen gilin artmaktadir.

Finansal sistemin Ozellikle de bankacilik sektoriiniin dayanikliligini test edip,
icerdigi zayifliklar1 sayisal olarak ifade etmekte kullanilan en 6nemli teknik stres
testleridir. Stres testleri, normal kosullarda beklenmeyen, meydana gelme olasilig1 diisiik
ancak imkansiz olmayan, ortaya ¢iktiklarinda ise zarar verme potansiyeli yiiksek bulunan
soklarin, ¢esitli portfoyler, finansal kuruluslar veya finansal sistem {izerindeki olasi
etkilerini ortaya koymayi1 amaclayan ol¢iim ve analizlerdir. Stres testleri, finansal
kuruluslar bakimindan da ¢ok énemli bir risk yonetim aracidir.

Stres testi uygulamalarinin 1990’ yillarin basindan itibaren uluslararasi biiytlik
bankalarca kullanilmaya baslandig1 bilinmekle birlikte, diinyadaki pek ¢ok iilke, finansal
sektore yonelik stres testleri ile 1997-1998 gilineydogu Asya krizini sonrasinda IMF ve
Diinya Bankasi tarafindan baslatilan Finansal Sektor Degerlendirme Programi (FSAP)
sayesinde tanigmistir. Basel Bankacilik Komitesi tarafindan ilk 6nce 1996 yilinda Basel-
I diizenlemesine ekledigi piyasa riski diizenlemesinde (BCBS, 1996), daha sonra da 2004
yilinda yayimladigi Basel-11 kredi riski diizenlemelerinde (BCBS, 2004) stres testlerine
risk yOnetim siireci ve sermaye yeterliliginin dnemli bilesenlerinden birisi olarak yer
vermistir.

Bankacilik sektoriinde Basel siiregleriyle birlikte igsel risk yonetimlerinin bir
pargasi olarak kullanilmaya baglayan stres testleri, zaman igerisinde Basel Komitesi, IMF
ve Diinya Bankasi gibi uluslararast kuruluslarin 6nciiliigiinde merkez bankalar1 ve
gdzetim otoriteleri tarafindan finansal sistem bazinda uygulanmaya baglanmistir. Stres
testleri, risk faktorlerindeki oynakliklarn, finansal kuruluslar veya finansal sektorce
taginan baslica likidite riski, kur riski, faiz riski, piyasa riski ve kredi riski tizerindeki olas1

etkilerini ayr1 ayr1 veya bir biitiin olarak ortaya koyacak tarzda olusturulabilmektedir.
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Kredi riskinin Ol¢limiine yonelik olarak gelistirilen modeller, geg¢misten
giiniimiize geleneksel ve gelismis kredi riski modelleri olarak ikiye ayrilmistir. Kredi riski
Ol¢timiinde geleneksel modeller arasinda, ekspertiz modeli, kredi derecelendirme modeli,
kredi skorlama ve lineer olasilik, logit ve probit modeller gosterilmektedir. Giintimiizde
kredi risklerini modellemede oldukga sik kullanilan gelismis modeller incelendiginde ise,
riske maruz deger yaklasimi, opsiyon fiyatlama modelleri, credit portfolio view modeli,
aktiieryal modeller ve son olarak ise indirgenmis form modellerinin oldugu
goriilmektedir.

Stres testi analizlerinde kullanilan kredi riski modelleri, statik veya dinamik analiz
yontemleri icerebilmekte, stres testlerinde deterministik veya stokastik (rassal, olasiliklr)
siiregler kullanilabilmektedir. Cesitli sekillerde uygulanan ekonometrik regresyon
analizleri, otoregresif (AR), vektor otoregresif (VAR), SUR modelleri, vektor hata
diizeltme modelleri (VECM) ve Monte-Carlo simiilasyonlar1 bagvurulan temel teknikler
arasindadir.

Kredi riski stres testlerinde uygulanabilecek iki temel yontem vardir. Bunlardan
ilki ‘duyarlilik’ analizleri, ikincisi ise ‘senaryo’ analizleridir. Senaryo analizlerini de
kendi i¢cinde ‘tek faktorli’ ve ‘cok faktorlii’ olarak ikiye ayirmak miimkiindiir. Stres
testleri analiz siirecinde olusturulacak senaryo analizlerinde, bir veya birden fazla risk
faktoriinde, bir senaryoya bagli olarak deterministik veya stokastik bir siirecte dngoriilen
degisikliklerin takip oranlar1 iizerindeki etkisinden hareketle banka veya sektor
bilancosunda ortaya ¢ikaracagi sonuglar analiz edilmeye ¢alisilmaktadir. Olusturulan
senaryolar tamamiyla varsayimsal olabilecegi gibi gegmisteki orneklerden de (en kotii
durum vb.) yararlanilarak olusturulabilir.

Bu tezin amaci, 1997 yilinda Thomas Wilson tarafindan gelistirilen
makroekonomik kredi riski modeli Credit Portfolio View yaklasimimndan hareketle,
Tiirkiye ve AB bankacilik sektoriinde kredi riskine etki eden ortak makroekonomik risk
faktorlerinin ortaya ¢ikarilmasi, olusturulan makroekonomik kredi riski modellerindeki
onemli degiskenlere varsayimsal soklar uygulanmasi sonucunda stres testi analizi
sonucunda olusabilecek takipteki kredilerin (beklenen ve beklenmeyen kayiplar ve kredi
riskine maruz degerlerin) tahmin edilmesidir.

Calismada, Tiirkiye ve AB {ilkeleri bankacilik sektorlerinin makroekonomik
soklar karsisindaki dayanikliligini karsilastirilabilmek adina kredi riski modellerinde

bagimli degisken olarak takip orani, agiklayici degiskenler olarak ise issizlik, faiz orani,
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para arzi, enflasyon ve gayri safi yurt i¢i hasila kullanilmistir. Tiirkiye ve se¢ilmis 19 AB
iilkesi ( Avusturya, Belgika, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya, Fransa, Yunanistan,
Macaristan, Irlanda, italya, Litvanya, Malta, Hollanda, Polonya, Portekiz, Romanya,
Slovenya, Ispanya ve Ingiltere) bankacilik sektdrii i¢in, Wilson’in Credit Portfolio View
modeli yontemi kullanilarak makroekonomik kredi risk modelleri gelistirilmis ve stres
testleri uygulanmstir.

Tirkiye bankacilik sektorii lizerinde yapilan stres testi analizi sonucunda issizlik
orani lizerine gelebilecek %20 (DUER S1), %30 (DUER S2) ve %40 (DUER S3) sok
durumunda %95 giiven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri sirasiyla,
3.88, 3,89 ve 3.91 olarak ger¢eklesmektedir. Ayrica yine %95 giiven diizeyinde beklenen
ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise 6.91,
6.93, ve yaklasik 6.96 degerlerinden olugsmaktadir.

Teorik olarak, faiz oranlarinda gerceklesecek yiiksek oranli bir degisimin,
gecikmeli de olsa, kredi takip oranini etkileyecegi beklenmektedir. Faiz oranlarina stres
testi i¢in uygulanacak ani ve beklenmedik bir artisin etkisi, kredi riski modelinde yer alan
faiz parametresi ile takip oranlar1 arasindaki pozitif yonlii iliskiden dolayi, takip
oranlarinin bir sonraki donem degerinde artisa sebep olmasi beklenmektedir. %95 giiven
diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri sirasiyla, 4.11, 4.13 ve 4.14 olarak
gerceklesirken, ayrica yine %95 giiven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin
toplamindan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise 7.15, 7.17, ve 7.19 degerlerinden
olusmaktadir.

Calismada para arz1 degiskeni olarak M2 (M2= M1 + vadeli TL+ YP mevduat)
kullanilmistir. Tiirkiye bankacilik sektorii takip orani i¢in, para arzi iizerine gelebilecek
negatif %20 (LnM2 S1), %30 (LnM2 S2) ve %40 (LnM2 S3) sok durumunda, %95 giiven
diizeyinde takip orani1 beklenmeyen kayip degerleri sirasiyla, 4.86, 5.25 ve 5.65 olarak
gerceklesecegi %95 giiven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan
olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise 8.55, 9.34, ve 10.14 degerlerinden olustugu
model sonucundan goriilecektir.

AB bankacilik sektorii takip orani i¢in, igsizlik orani iizerine gelebilecek %20
(DUER S1), %30 (DUER S2) ve %40 (DUER S3) sok durumunda %95 giiven diizeyinde
takip oran1 beklenmeyen kayip degerleri swrasiyla, 8.87, 8.99 ve 9.10 olarak
gerceklesmekte, AB bankacilik sektorii icin %95 giiven diizeyinde beklenen ve
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beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise 16.85,
17.08, ve 17.30 olusmaktadir.

AB bankacilik sektorii takip orani i¢in, faiz orani iizerine gelebilecek %20 (DIR
S1), %30 (DIR S2) ve %40 (DIR S3) sok durumunda %95 ve %99 giiven araliklarinda
takip oraninin alabilecegi degerler de yine olusturulmus olup, %95 giiven diizeyinde
takip oran1 beklenmeyen kayip degerleri swrasiyla, 7.55, 7.57 ve 7.60 olarak
gerceklesecegi modelden ongoriilmektedir. Ayrica yine %95 giiven diizeyinde beklenen
ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise
14.20, 14.23, ve 14.27 degerlerinden olustugu goriilecektir.

AB bankacilik sektdrii iizerine uygulanan son sok ise GSYIH sokudur. GSYIH
iizerine gelebilecek %20 (DGDP S1), %30 (DGDP S2) ve %40 (DGDP S3) negatif
GSYIH soku durumunda %95 giiven diizeyinde takip orani beklenmeyen kay1ip degerleri
sirastyla, 7.55, 7.56 ve 7.58 olarak gerceklesecegi modelden ongoriilmektedir. Ayrica
yine %95 giiven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan
kredi riskine maruz deger (%95) ise 14.22, 14.25, ve 14.28 degerlerinden olustugu
goriilecektir.

Sonug¢ olarak, AB ve Tiirkiye bankacilik sektorii iizerinde etkisi goriilen
makroekonomik degiskenlere uygulanan varsayimsal soklarm, AB bankacilik sektorii
takip oran1 degisimine etkisinin daha siddetli oldugu gozlenmistir. Bu degerlerin
olusmasinda, kiiresel kriz sonrasinda bazi AB iilkelerinde halen krizin etkilerinin devam
etmesi ve ayrica bazi AB iilkelerinde donem dénem yasanan finansal krizlerin bulasicilik
etkisinden dolay1 herhangi bir AB iilkesinde ger¢eklesen olumsuz durumun diger AB
iilkelerini etkilemesinin sonucu oldugu soOylenebilir. Tiirkiye agisindan stres testi
sonucunda takip oranlarinin alacagi degerlere bakacak olursak, AB ile karsilastirildiginda
biraz daha iyi durumda oldugu goziikse de makroekonomik degiskenlere gelecek soklar
karsisinda halen kirilgan bir yapiya sahip oldugu ifade edilebilir. Uzun siireli ve birden
cok degisken lizerinde es anli soklar karsisinda Tiirkiye takip orani serisinin AB {ilkeleri
takip oranlarina gore ¢ok daha yiiksek degerlerde olacagi soylenebilir.

Bu calismanm bulgulari, secilen 6rneklem ve veri donemi ile kisithdir. AB
bankacilik sektoriine iliskin daha fazla iilkeyi kapsayan ¢alismalar daha saglikli sonuglar
verebilir. Bundan sonraki ¢alismalarda, farkli makroekonomik degiskenlerin modellere
dahil edilmesi miimkiin olabilir. Gelecekte uygulanacak kredi riski stres testi

uygulamalarinda, makro- ekonomik degigkenlerin ge¢misteki trendlerine gore senaryolar
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gelistirilebilir ve birden fazla degiskene birbirleriyle etkilesimleri dikkate alinarak es anli
soklar verilerek olusturulan senaryolarin etkilerinin incelenmesi faydali olacaktir. Ayrica,
takipteki kredilerin bireysel ve ticari krediler vs. gibi alt kategoriler bazinda incelenmesi

daha detayli sonuglar verebilir.
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EKLER

EK-1. Makroekonomik Degiskenler igin VAR Modeli

Vektor Otoregresyon Tahminleri

Orneklem (diizeltilmis): 2011Q2 2018Q2
Gozlem sayisi: 29 (diizeltmelerden sonra)
() icindekiler ' standart hata', [ ] icindekiler 't- istatistigi'

DUER LNM2 DINF DIR GDP
DUER(-1) 0.069309 0.051705 1.791588 1678207  -3.838933
(0.39855) (0.03745) (1.57898) (1.08391) (3.02582)
[0.17390]  [1.38072]  [1.13465]  [1.54828]  [-1.26872]
DUER(-2) -0.788808 0115204  -1.129873  -0.381834 1.647013
(0.39924) (0.03751) (1.58169) (1.08578) (3.03102)
[-1.97579]  [3.07112]  [-0.71435]  [-0.35167] [ 0.54339]
DUER(-3) -0.269488 0.083007  -0.538672  -2.330136 3.187703
(0.52153) (0.04900) (2.06618) (1.41837) (3.95947)
[-051673]  [1.69392]  [-0.26071]  [-1.64283]  [0.80508]
DUER(-4) -0.496961  -0.083535  -1.262055  -3.867483 2.882709
(0.56689) (0.05326) (2.24589) (1.54173) (4.30385)
[-0.87664]  [-1.56829]  [-0.56194]  [-2.50853] [ 0.66980]
LNM2(-1) 6.049340 1.033455  -10.20388 10.15345  -8.165815
(2.87487) (0.27012) (11.3896) (7.81859) (21.8261)
[2.10421]  [3.82589]  [-0.89589]  [1.29863]  [-0.37413]
LNM2(-2) -0.470670  -0.933682 1.835190  -17.76933 9.902365
(3.14342) (0.29535) (12.4535) (8.54894) (23.8650)
[-0.14973]  [-3.16123]  [0.14736]  [-2.07854]  [0.41493]
LNM2(-3) 4203747  -0.049385 14.44528 2067179  -25.39018
(3.14156) (0.29518) (12.4462) (8.54388) (23.8508)
[1.33811]  [-0.16731]  [1.16062]  [2.41949]  [-1.06454]
LNM2(-4) -2.129901 0282514  -5.485905 10.64136  -4.092387
(2.57222) (0.24168) (10.1906) (6.99548) (19.5284)
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DINF(-1)

DINF(-2)

DINF(-3)

DINF(-4)

DIR(-1)

DIR(-2)

DIR(-3)

DIR(-4)

GDP(-1)

GDP(-2)

[-0.82804]

-0.012721
(0.07938)
[-0.16026]

0.139795
(0.09997)
[ 1.39841]

-0.034669
(0.06524)
[-0.53138]

-0.060960
(0.09849)
[-0.61895]

0.033533
(0.13840)
[ 0.24229]

-0.054342
(0.13294)
[-0.40877]

-0.201768
(0.15970)
[-1.26344]

-0.221658
(0.22333)
[-0.99249]

-0.114666
(0.04850)

[-2.36441]

-0.009022

[ 1.16894]

-0.010493
(0.00746)
[-1.40696]

-0.002712
(0.00939)
[-0.28860]

0.002528
(0.00613)
[ 0.41237]

0.012377
(0.00925)
[ 1.33749]

-0.009322
(0.01300)
[-0.71684]

0.033439
(0.01249)
[ 2.67705]

0.042219
(0.01501)
[ 2.81369]

-0.008496
(0.02098)
[-0.40487]
0.006075
(0.00456)

[ 1.33317]

0.009460
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[-0.53833]

-0.298947
(0.31447)
[-0.95063]

0.192901
(0.39605)
[ 0.48706]

-0.221103
(0.25848)
[-0.85540]

-0.210137
(0.39019)
[-0.53855]

0.648159
(0.54831)
[ 1.18210]

0.687816
(0.52668)
[ 1.30593]

-0.062513
(0.63268)
[-0.09881]

-0.028117
(0.88480)
[-0.03178]

0.151196
(0.19213)

[ 0.78693]

-0.153829

[ 1.52118]

-0.022503
(0.21588)
[-0.10424]

0.370998
(0.27187)
[ 1.36459]

0.260520
(0.17744)
[ 1.46823]

0.501620
(0.26785)
[ 1.87273]

0.056295
(0.37640)
[ 0.14956]

0.371007
(0.36155)
[ 1.02615]

-0.659038
(0.43432)
[-1.51742]

-1.359205
(0.60739)
[-2.23779]

0.246297
(0.13189)

[ 1.86740]

0.043383

[-0.20956]

0.587425
(0.60263)
[ 0.97476]

-0.533465
(0.75896)
[-0.70289]

-1.060229
(0.49533)
[-2.14044]

0.206842
(0.74773)
[0.27662]

-1.071945
(1.05074)
[-1.02018]

-0.724220
(1.00930)
[-0.71755]

0.323108
(1.21242)
[ 0.26650]

0.620804
(1.69557)
[ 0.36613]

0.292407
(0.36819)

[ 0.79418]

0.102100



(0.04245) (0.00399) (0.16817) (0.11545) (0.32227)
[-0.21254] [ 2.37175] [-0.91471] [ 0.37579] [ 0.31681]
GDP(-3) -0.037911 -0.002782 -0.137336 -0.314778 0.431612
(0.06453) (0.00606) (0.25566) (0.17550) (0.48993)
[-0.58748] [-0.45877] [-0.53718] [-1.79357] [ 0.88097]
GDP(-4) 0.097766 -0.010008 0.016550 -0.036168 -0.474285
(0.04901) (0.00460) (0.19417) (0.13329) (0.37208)
[ 1.99482] [-2.17323] [ 0.08524] [-0.27135] [-1.27467]
C -45.58145 3.991412 -2.593993 -141.6394 171.0656
(23.4337) (2.20182) (92.8391) (63.7310) (177.909)
[-1.94513] [ 1.81278] [-0.02794] [-2.22246] [ 0.96153]
R-kare 0.827293 0.946074 0.795397 0.785255 0.806633
Diizeltilmis. R-kare 0.395526 0.811259 0.283891 0.248393 0.323214
Artik kareler toplami1 0.740553 0.006538 11.62349 5.477421 42.68478
Denklemlerin std. hatast ~ 0.304252 0.028587 1.205378 0.827453 2.309891
F- istatistigi 1.916063 7.017560 1.555009 1.462676 1.668600
Log olabilirlik 12.03176 80.61360 -27.89234 -16.98263 -46.75414
Akaike bilgi kriteri 0.618499 -4.111282 3.371885 2.619492 4.672699
Schwarz bilgi kriteri 1.608610 -3.121172 4.361996 3.609602 5.662810
Ortalama (bagimli deg.)  0.035621 6.018792 0.306690 0.245931 6.380897
Standart Sapma(bag. deg.) 0.391331 0.065802 1.424406 0.954438 2.807798
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EK-2. Panel Veri Otokorelasyon Testi Sonuglar1

WO

w50

w10

Summary of el[id, t]

10

11

12

13

14

15

16

17

18

7.0544988

5.5306526

5.9441225

Mean

.01623085

.01673828

.18840334

.00695934

.01862304

.00515755

.33334363

.09123281

.21848912

.01778764

.23432739

.13286468

.00065339

.01036303

.0675722

.17091852

.06256658

.00727833

.02655289

Std. Dev.

.18124626

.14876702

.361767

.25508792

.36908675

.10307417

2.312927

.70471763

.79272792

.37263518

.93483692

.36964298

.20966999

.26656913

1.0673912

1.2188106

1.4886575

.2221046

.1610003

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

25

+ ____________________________________

1.537e-09

df (18,

df (18,

df (18,

.82312367

456) Pr > F

456) Pr > F

456) Pr > F
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