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OZET

Tezli Yiiksek Lisans Projesi

Kredi Riski Yonetiminde Erken Uyari Sistemleri Ve Sorunlu Kredilerin
Izlenmesi

Ahmet MiRZA

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitusu
iktisat Ana Bilim Dali
Para ve Banka Programi

Kredi risk yonetiminde erken uyari sistemleri ve sorunlu
kredilerin izlenmesi, finansal sistemin kalbi olan bankalarin aktif kalitesinin
iyilestiriimesine yonelik yiiritiilen g¢alisgmalarin etkinliginin arttirnlmasinda
temel rol oynayan faktorlerin basinda gelmektedir. Erken uyari sistemleri,
kredilerdeki olasi sorunun tespit edilmesi, sorunlu kredilerin izlenmesi ise
sorunun kaynaginin ve nedenlerinin teshis edilmesi ile ilgilidir. Bu faktorleri
kapsayan siire¢lerin banka organizasyonuna dahil edilmemesi, yeterince etkin
olusturulamamasi, uygulanmasina yonelik yeterince 6zen gdsteriimemesi,
bankalarin sorunlu kredilerin olugsmasina yonelik gerekli onlemleri zamaninda
alabilmesini engellemektedir. Bu durum, bankalarin sarsinti gegirmesinin
temel nedeni olan aktif kalitesindeki bozulmanin en o6nemli kaynagini
olusturmaktadir. Bu nedenle, sayisiz risk ve sinirsiz rekabet ile karsi karsiya
olan bankalarin, son yillarda gergeklesen hizli degisim siirecinde faaliyetlerini
saglikh olarak siirdiirebilmesi tamamen riskleri iyi ydonetebilmelerine bagh hale
gelmistir. Bu dogrultuda modern analitik yontemlerin yer aldigi, stratejik
kararlara etki ederek en iyi sonuglarin alinmasini saglayan risk yonetimi
yapisal olugumlarinin uygulanmasi 6zellikle bu alanda oldukg¢a yolun basinda
olan bankacilik sektériimiiz agisindan buyiik 6nem tagimaktadir. Bu ¢ergevede
calismada; bankalarin kredi portfoylerinde ve icinde yer alan kredilerde
olusabilecek istenmeyen durumlarin bankaya olan mevcut ve gelecekteki
etkilerinin engellenmesinde kullanilan; teknik, taktik ve stratejik agidan giicli
bir risk yonetimi saglayacak yontemleri, suregleri, risk belirleme ve erken
uyari modelleri gibi noktalari kapsayan yapinin c¢ergevesi ¢izilmekte,
lilkemizde anlasilip gelistiriimesine alt yapi olusturacak, eksikligi hissedilen
bilgiler saglanmakta ve bu yap! igerisinde hayati 6neme sahip erken uyari
sistemleri ve sorunlu kredilerin izlenmesi siirecleri yakindan incelenerek bir
takim oneriler getirilmektedir.

Anahtar Kelimeler: 1) Bankalar 2) Banka Kredileri 3) Risk Yonetimi 4) Kredi Riski
Yoénetimi 5) Kredi Alacaklari



ABSTRACT

Master of Degree With Thesis
Early Warning Systems and Observation of Bad Debts In The Credit Risk

Managements

Ahmet MIRZA

Dokuz Eyliil Universitesi
Institute of Social Sciences
Department of Economics

Money and Banking Programme

Observation of bad debt and early warning systems in the credit
risk managements, are the major factors playing role in enhancing the
efficiency of the works for improvement asset quality of banks which are the
core of financial systems. Early warning systems are related to determination
of possible credit problems; however observation of bad debt is, related to
determination of causes and sources of the problems. Exclusion of processes
covering these factors, their ineffective formation, inadequate attention to
their application prevent banks to get the solutions in time against the bad
debts. This situation builds the most important source of impairing asset
quality which is the major reason that makes banks to undergo troubles.
Because of this, banks facing countless risks and infinite competition are
dependent on being managed well risk wise in order to continue activities
soundly in the fast changes processes. In this context, application of risk
management structural formations is of vital importance for our banking
sector which is at the crawling stage yet in this issue. Therefore the
framework of the structure which covers issues like methods and processes
that will ensure a strong risk management and risk determination and early
warning model is devised, information is provided that will be the
infrastructure to understanding thereof and their improvement, and some
measures are envisaged by review of early warning systems and problem
credits observation processes.

Key Words: 1) Banks 2) Credits 3) Risk Management 4) Risk Modelling 5) Risk
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GiRiS

Mali piyasalarin temel tasini olusturan finans sektoriinin kalbi olan bankalar,
ulke ekonomisinin saglikli islemesi ve gelisim gdsterebilmesinde anahtar role
sahiptirler. Ulkeyi saglkli bir gelecede tasiyacak olan reel sektérii adeta ayaga
kaldiran ve dogru ydne gitmesini saglayan bir giiven zinciri seklindeki bankacilik
sisteminde ve halkalar olusturan her bir bankada meydana gelebilecek sorunlar
finansal sistemi ve genel ekonomik yapiyl dogrudan etkilemektedir. Son dénemde
ortaya ¢ikan krizler incelendiginde ¢ogunun bankacilik kokenli oldugu gértlmektedir.
Meydana gelebilecek tehlike unsurlarini iyi ydnetemeyen, istikrar ve given ortamini
olusturamayan bankalardan olusan bankacilik sistemine sahip bir ekonominin

saglikli gelismesinin mimkun olmadi§i ¢ok aciktir.

Bankalarin birer kredi kurumu olmalari nedeniyle risklerin énemli bir bélimu
kredilerden kaynaklanmaktadir. Bankalar, temel faaliyetleri olan finansal araciligin
dogasi geredi topladiklari mevduatlari kredi olarak sekillendirerek faiz karsilhiginda
finansal piyasalardan fon talep edenlere kullandirmakta ve bdylece baskalarinin
ustlenmek istemedigi kredi risklerini Ustlenerek belirsizligi azaltan hizmetler
sunmaktadirlar. Kredilendirme igleminin bankalarin esas faaliyetini olusturmasi
nedeniyle, faaliyetleri boyunca daima kredi riski ile karsi kargiyadirlar ve bu bir
bakima kredi riskinin bankalar agisindan varolus kaynagi oldugu gibi ayni zamanda
iyi belirlenip yodnetilememesi durumunda yok olus nedeni de olabilecegini
gOstermektedir. Bu dogrultuda bankalar uzun yillar boyunca bir gok defa kredi riski
nedeniyle birtakim ciddi gugcliklerle karsi karsiya kalmiglardir. Kredi riskinin
yeterince iyi ydnetiimemesi nedeniyle bankalarda sorunlu krediler cogalmakta ve bu
durum bankalarin aktif kalitelerini bozarak zor durumda kalmalarina neden
olmaktadir. Bilindigi gibi Turkiye’de yasanan 2001 krizinde bankalarin sermayeleri,
batan krediler nedeniyle ugradiklari zararlar dolayisiyla énemli oranda erimis olup,
sorunlu kredilerin toplam krediler igindeki payinin blylk o6lglide artmasi nedeniyle
bundan sonraki birkag yilda da karhliklar bayuk élgide azalmistir. Bu duruma bagh

olarak bir cok banka, bozulan mali yapilari nedeniyle TMSF’ye devredilmistir.
Genellikle, yetersiz kredi standartlari, zayif kredi portfdy risk yonetimi ya da

banka musterilerinin kredi kalitelerindeki bozulmaya yol acabilecek turden ekonomik

gelismelerin ve diger kosullardaki degigsmelerin iyi 6lgultp, izlenmemesi gibi hususlar
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bankalarda sorunlu kredilerin artmasina neden olmaktadir. Bu nedenle, bir ¢ok
acidan Ulke ekonomisi i¢in buyuk énem tasiyan bankalarin faaliyetlerini saglikli bir
sekilde sirdurebilmesi ve kredi riski nedeniyle olusabilecek istenmeyen durumlari en
aza indirebilmesi igin, kredilendirme slireciden baslayip tahsil sirecine kadar cesitli
nedenlerle karsi karsiya olunan kredi risklerini en iyi sekilde ydnetilebilmesi ve
zararlara karsi hazirlikli  olabilmesi blylk ©6nem tasimaktadir. Bu amag
dogrultusunda geligtirilen yeni nesil modern yontemlerin etkisiyle tim diinyada
onemli gelisme kaydeden ve uygulama alani bulan, “kredi riski yonetimi” olarak da

ifade edilebilecek bu slirece olan ihtiya¢ her gegen gin artmaktadir.

Gunumuzde, gecmiste kullanilan karar verme mekanizmalari ve karar alma
yaklasimlari artik etkisiz kalmakta ve hatta basarili sonuglara ulasiimasini
engellemektedir. Kurumlarin bdyle bir ortamda etkili karar verebilmeleri icin rekabet
stratejilerinin ve strateji belirleme sireglerinin sirekli degisim gosteren firsatlar ve
riskler arasinda belirlenen ince gizgiye paralellik gdstermesi gereklidir. Bu paralelligi
saglamay! hedefleyen ve bu amagla yeni modern analitik ydntemleri her gegen gin
icine katan kredi risk yonetimi kavrami, gin gectikge risklilik dizeyi yikselen ve
firsatlarin azaldigi finansal sistemde yer alan bankalar icin, olmazsa olmazlar
arasina c¢oktan girmistir. Bu dogrultuda, kredi riski yoénetiminde; kredi riskinin
tanimlanmasi, bilesenleri ve dlgllmesi surecinde yasanan degisimlerin, istatistik
biliminin ve 6zellikle itibarli danismanlik kurumlarinin etkisi ile bankalarda modern
kredi risk ve yénetim modellemeleri gelismistir. Ozellikle bu metodolojileri temel alan
BASEL Il sureci ile birlikte bankalarin kredi risk 6lciim ve modelleme anlayislarinda

oldukg¢a radikal dedisimler gerceklesmektedir.

Kredi riski yonetimi temel olarak, uygun parametreler icinde bankanin maruz
kalabilecegi riskleri yoneterek, bankanin risk ayarl getirisini maksimize etmeyi
amagclamaktadir. Bu dogrultuda, en iyi sonucu veren kredilendirme, izleme, denetim
yontemleri ve standartlari yaninda organizasyonel yapi ve sureglerin bir btlin olarak
belilenmesi saglanmaktadir. Ote yandan kredi risklerini yonetmek igin riski
belirleyen ve etkileyen temel faktérlerin neler oldugunun en dogru sekilde bilinmesi
gerekir. Ayrica bunlarin surekli olarak izlenmesi ve gelisiminin takip edilmesi
bankanin kredi yonetim politikasi ve kredi stratejisi olusturmasi agisindan blyuk

onem tasimaktadir.
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Bu nedenle, kredi riski ydnetiminin basarisini etkileyen en kritik noktayi,
olumsuz gelismeler henlz gerceklesmeden potansiyelin fark edilerek gerekli
Onlemlerin zamaninda alinmasini saglayan, bu dogrultuda musterinin ve kredi
portféydnin risk profilinin, performansinin, politikalar dogrultusunda belirlenen
kosullara uyumunun yakindan izlenmesini igeren slre¢ olusturmaktadir. Ancak
bankacilik sisteminin, gelisen Urlin yelpazesi ve pazari, getirilen yeni diizenlemeler,
kiresellesme gibi nedenler ile daha karmasik ve riskli bir yapiya déntiismesiyle kredi
riskine yonelik her gegen guin takip edilmesi gerekli bir gcok yeni unsur eklenmekte ve
izleme slreci daha da zorlasmaktadir. Bu duruma bagl olarak bankalarin kredi riski
yonetimindeki basarisi, kredi musterilerini ve kredi portfoylerini kolay, hizli ve ayni
zamanda etkin bir sekilde izleyip degerlendiriimesini, gerekli dnlemlerin alinabilmesi
igin kredi borclusu mali sorun yasamadan ve kredi sorunlu hale gelmeden
zamaninda tespit edilebilmesini saglayan etkin bir erken uyari sistemi
gelistirebilmesine bire bir baglidir. Bu sekilde bankalar kredi portféylerinde sorunlu
kredilerin olusmasinin 6nune gegerek, zora girmelerini engelleyebilecektir. Ayni
sekilde, her seye ragmen sorunlu hale gelen kredilerde sorunlarinin ¢dézimuine
yénelik uygun stratejilerin zamaninda gelistirilebilmesi i¢cin sorunun varhdinin ve
nedenlerinin kisa bir sure icinde teshis edilebilmesinde yine etkin bir izleme sireci
hayati 6neme sahiptir. BOylece bankalarda sorunlu hale gelen kredilerin etkilerinin,
uygun ¢6zim yollari ile bankayl en az zarara ugratacak sekilde bertaraf edilmesi

saglanmaktadir.

Tdm bu nedenlerden dolayi kredi risk yonetiminde erken uyari sistemleri ve
sorunlu kredilerin izlenmesi, ¢calismanin ana konusunu olusturmaktadir. Ancak kredi
risk ydnetimine yonelik bir cok yeni model, strateji, ydntem, anlayis, organizasyon
yapisi ve sureg¢ tasariminin son birkag yil icerisinde gelistiriimis olmasi ve her gegen
gln bunlara ilerleyen teknolojiyle birlikte daha iyi sonuglar veren yeni girdilerin
eklenmesiyle gerceklesen buylk ve hizli gelisim nedeniyle, bu alanda tam anlamiyla
bir kavramsal cati bulunmayip, butlnsellik ve metodolojik acidan karmasa yer
almaktadir. Basel Il surecinin katkilarina ragmen kredi risk yonetiminde henliz tam
bir standart olusturulamadiysa da bankalarin organizasyonel yapisi igerisine hizla
dahil edilme islemi devam etmektedir. Ozellikle, kredi risk ydnetimindeki yeni
anlayiglarin bankacilik sektorinde getirecegi degisimi ve olusturacagr ortami iyi
analiz eden, dnemini kavrayan gelismis ulkelerde bunun icin gerekli alt yapi

calismalari neredeyse tamamlanmak Uzeredir. Bu yonde &zellikle insan kaynagi ve
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sure¢ tasarimlarina blylk olgclide yatinmlar yapilmaktadir. Tlrkiye'de ise, bu
¢alismalar ancak yakin bir zaman 6nce yuritilmeye baslanabilmis olup, bu alanda
bir ¢cok eksiklik bulunmaktadir. Finansal piyasalarda 2001 yilinda yasanan son
sarsinti ile birlikte Ozellikle piyasa risk yonetiminin 6énemini yeni kavrayan Turk
Bankalari, krizin ardindan yakalanan istikrarli ortam ile kredi hacimlerinin artmasina
bagli olarak birinci éncelikli risk tlrinin kredi riskine kaymasiyla, dikkatlerini bu

alana gevirmigtirler.

Bu cercevede arastirmanin temel amaci; bankalarin kredi portfdylerinde ve
icinde yer alan kredilerde olusabilecek istenmeyen durumlarin bankaya olan mevcut
ve gelecekteki etkilerinin engellenmesinde kullanilan; teknik, taktik ve stratejik
acgidan gucla bir risk yonetimi saglayacak yontemleri, siregleri, risk belirleme ve
erken uyari modelleri gibi noktalari kapsayan yapinin gercevesini gizerek, tlkemizde
anlasilip geligtiriimesine alt yapi olusturacak, eksikligi hissedilen bilgileri saglamak
ve bu yapi igerisinde hayati Sheme sahip erken uyari sistemleri ve sorunlu kredilerin
izlenmesi sureglerini  yakindan inceleyerek bir takim Oneriler getirmektir. Bu
dogrultuda, bankalarin kredi portfdyl icerisinde yer alan kredilerin sorunlu hale
gelmemesi icin, ileride sorunlu hale gelebilecek firmalarin saptanmasi ve olasi
sorunlarin éncelikli olarak giderilmesi konularinda erken uyari sistemlerinin 6nemi
vurgulanmaktadir. Bdylece diinyada bu alana gevrilen dikkatin, gdsterilen ¢abanin,
bu amagla gelistirilen modellerin ve ¢esitli ydntemlerin ge¢ kalinmadan Ulkemizde de
anlasiimasi hedeflenmektedir. Ayrica bankalarda batik ve donuk kredi hacmi
varliginin yarattigi maliyetin bankalarin 6zsermaye yeterlilik rasyosunu ve
o6zsermaye karlihgini olumsuz etkilemesi nedeniyle, sorunlu kredi hacminin elimine
edilip, bankanin aktif kalitesinin arttiriimasinin etkinligini arttiran sorunlu kredilerin

izleme surecindeki etkili yontemler arastiriimaktadir.

Bu dogrultuda risk ve kredi kavramlari incelenerek, kredi riski dAlgim
yontemleri icerisinde literatirde kabul gérmis ©6nemli modeller ele alinmistir.
Modellerin 6zellikleri, varsayimlari vb. konular arastirilarak, metodolojilerinde yogun
olarak matematiksel ve istatistiksel hesaplamaya ihtiya¢ duyulmasi, hesaplamalarin
oldukca karmasik bir yapi icersinde c¢ogunlukla bilgisayar yazilimlari ile
gerceklestiriimesi nedeniyle makro bakis agisiyla uygulama agisindan genel olarak

olumlu ve olumsuz yanlari incelenmigtir.
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Yukarida belirlenen amag¢ ve yodntemler cergevesinde bu arastirma (g
boélimden olusmaktadir. Birinci bélimde, bankacilikta risk ve risk yonetimi kavrami,
risk yonetiminin amaci, énemi, slreci, gelisimi ve yapisi anlatiimakta, bankacilik
sektoriinde bankalarin karsilastiklari risk cesitleri ile ilgili bilgiler verilmekte, bu
risklerin 6lgim ve ydnetimi icin kullanilan yéntemler lzerinde durulmakta, diinyada
ve Turkiye’'de risk yoOnetimi alanindaki dizenlemeler ile uygulamalar

incelenmektedir.

ikinci bolliimde kredi riski ve kredi risk yénetimi tim boyutlari ile ayrintili olarak
ele alinmakta, kredi riskinin Olcimde kullanilan temel kavramlar, modeller
siniflandirilarak incelenmekte, bu modellerin dogrulanma slreci (zerinde
durulmakta ve kredi riski ydnetimi alanindaki duzenlemeler ile uygulamalar

arastiriimaktadir.

Uglincli bdlimde kredi risk yonetiminde sorunlu kredilerin azaltiimasinda
hayati 6neme sahip kredi izleme slreci igerisinde yer alan erken uyari sistemleri ve
sorunlu kredilerin izlenmesi konulari ayrintili olarak incelenmekte ve bu sureglerin
olusturulmasi, uygulanmasi gibi noktalara ydnelik bir takim &éneriler getiriimektedir.
Bu kapsamda; kredileri izleme ve kontrol slreci, sorunlu kredi kavrami, nedenleri,
etkileri, azaltma yontemleri ve Turkiye’deki gelisimi anlatilmakta, azaltma yéntemleri
arasinda anahtar role sahip erken uyari sistemleri ve bu sistemlerin igermesi
gereken kapsam, yaklasimlar gibi noktalar hakkinda dneriler sunulmakta ve mevcut

uygulamalar ayrintil olarak ele alinmaktadir.

XVii



BiRINCi BOLUM
BANKALARDA RiSK YONETIMi

1.1. Risk Tanimi

Risk, her alanda bireyleri, kurumlari, toplumu yakindan ilgilendiren, yasamin
ayrilmaz bir pargasi ve énemli bir unsurdur. Kelime anlami ile “bir zarara, bir kayba,
bir tehlikeye yol acabilecek bir olayin ortaya ¢ikma olasiligi; tehlike” anlamlarina
gelmektedir.' Bu nedenle insanlik tarihinin baslangicindan bugiine riskleri azaltma
ve ydnetme cabasl 6neminden hi¢ bir sey kaybetmeksizin devam etmekte, hatta
Ozellikle ekonomi ve finans kurumlari icin daha da artmaktadir. Finans kurumlari igin
risk kavrami artik hayati 6nemdedir. Son yarim yulzyilda gergeklesen blyuk
degisimle birlikte artan islem cesitliligi, hacmi ve hizi, risk cesitlerini, boyutlarini ve
risklerle kargilagsma sikhdini da beraberinde artirmistir. Risklerin bilincinde olmayan
ve gereken hassasiyeti gostermeyen kurumlar blyuk kayiplara ugramakta, batmaz
denilen Titanik gibi finans dinyasinin karanlik sularina gomulebilmektedirler. Bu
nedenle ginimuizde finansal kuruluglar kararlar alirken ve alinan Kkararlarin
degerlendirilmesini yaparken ihtiyac duyduklari &lgttlerin basinda "Risk" vyer

almaktadir.

Finansal kurumlar agisindan risk en genel anlamda; "istenmeyen durumlarla
karsilasma olasiligidir."? Finans kurami cercevesinde risk genel olarak, finansal
islemlerinin saglayacagi getiri ile bu islemlerle ilgili nakit akiglarinin beklenen
buginkli degeri arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir. Risk teknik olaraksa,
"Getirilere iligkin olasilik degerlerinin ortalama deger etrafindaki dagilimini ifade
eder".® Bu anlamda olasilik dagilimini etkileyen her sey yatirim riskini de olumlu ve
olumsuz olarak c¢ift yonli olarak etkileyecektir. Matematiksel olarak ise risk
"Beklenen getirilerin dagiliminin varyansinin bir fonksiyonudur®. Tiim bu tanimlar
cercevesinde risk, finans literatlirinde, beklenen degerle gerceklesen deger

arasindaki olumlu veya olumsuz fark seklinde agiklanabilir.

! “Risk”, Buyuk Larousse, s.9843.

2 IMKB, Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler Kilavuzu, istanbul, 1999, s.476.

% Serdar Citak, Geleneksel Risk Ydnetiminden Programlanmis Menkul Kiymet islemlerine, Ekonomi
Dizisi:7, Dlnya Yayinlari, istanbul, Ekim 1999, s.11.

4 Citak, a.g.e., s.11




Zaman kavramsal olarak “risk ve belirsizlik” birbirleri yerine kullaniimaktadir.
Bunun altinda, bu iki kavramin i¢ ice ge¢gmis olmasi yatar. Belirsizlik, bilgisizlik ve
gelecedin tasidigi surprizleri, risk ise tehlike ve korunmasizlik anlamlarini iginde
barindirir. Bu ¢ergevede su sekilde ayirici bir tanim yapilabilir. “Risk, bilinen ya da
beklenen bir tehlikeye acgiklik oraninda kayba ugrama olasiligidir.” Tehlikenin varligi
ve boyutu tam olarak bilinmiyorsa belirsizlik riski, tehlikeye aciklik ve korunmasizlik

tam olarak bilinmiyorsa risk belirsizligi iginde tasir.

Finansal agidan belirsizlik ise, elde edilecek olasi sonuglarin dagilimi iken, risk
gerceklesmesi en muhtemel sonug (beklenen) ile fiili (gergeklesen) sonug arasindaki
sapmadir ve dagilim ne kadar genis ise belirsizlikte o kadar fazladir. Yani belirsizlik,
beklenen sonuglara iliskin olasilik de@erlerinin tahmin edilememesi veya
saptanamamasi durumudur. Dolayisiyla olasi sonuglarla ilgili sayisal analiz yapma
imkani bulunmamaktadir. ° Kisaca finansal anlamda cogunlukla esanlaml olarak
kullanilan belirsizlik riskten daha genel bir anlam tagimaktadir. Aslinda finansal
piyasalarda korkulan risk dedgil, belirsizliktir. Bunun nedeni finansal piyasalarda risk
Olcllebilen ve ydnetilebilen bir unsur olup, ayni seyleri belirsizlik i¢in sdylemek

mumkun degildir.

1.2. Bankacilikta Risk Cesitleri ve Siniflamalari

Finans kurumlari icerisinde dnemli yeri olan bankalar icin risklerin ayri bir yeri
vardir, ¢unkl bankalar temel faaliyeti olan finansal araciligin dogasi geregi
bagkalarinin Ustlenmek istemedigi kredi, likidite ve faiz gibi riskleri Ustlenen ve
belirsizligi azaltan hizmetler sunan kurumlardir. Bankalar risk alir, onu yénetir ve bu
Ozelliklerini servis olarak sekillendirerek Ucret karsiliginda finansal piyasalardan
hizmet talep edenlere sunarlar. Bu bir bakima riskin bankalar agisindan varolus
kaynagi oldugu gibi ayni zamanda iyi belirlenip yonetilememesi durumunda yok olus
nedeni de olabilecegini gdstermektedir®. Risklerin olmadigi bir diinyada bankalara
da boylesine ¢ok ihtiya¢g duyulmayacagi acgiktir. Bu nedenle bankalar, Gstlendigi
riskleri en aza indiren, risk ve belirsizlikten sagladigi faydayi ise en c¢oklayan

kurumlardir, bu da baslh basina risk yonetme faaliyetidir denilebilir.

® J.F. Weston ve F.E. Brigham , Managerial Finance, Dryden Press:5th Ed., London, 1975, s.313.
6 Alkim, "Bankalarda Performans ve Risk Yonetimi: Analitik bir Cergceve", Active Bankacilik ve Finans
Dergisi, Sayi:15, Ekim-Kasim 2000, s.6.




Esas faaliyeti bir bagkasinin parasini yine bir baskasina kullandirmak olan
bankalarin bir 6zelligi de, kaydi para yaratma iglevine sahip olmalaridir. Bu ézellikler
nedeniyle bankalarin pasiflerine oranla 6z kaynak miktarlari ¢ok kiguktir. Ayrica
pasiflerinin gogunu olusturan mevduatlari, talep edildigi takdirde sahibine 6demek
zorundadir. Ancak aktiflerini olusturan kredileri vadesinden dnce geri ¢agirmasi bu
kadar kolay degildir. Goruldigu gibi sadece finansal aracilik esas faaliyeti bile
dogasi geregi bankalarin kaygan bir zeminde faaliyet gostermesine yetmektedir. Bu
gercevede bankalarin karsilastiklari temel riskler; Piyasa Riski, Kredi Riski, Likidite

Riski ve Operasyonel Risk seklinde dort kategoriye ayrilabilir.

1.2.1. Kredi Riski

Kredi riski, banka mdusterisinin sdzlesme gereklerine uymayarak
yukdmluliguni kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesinden dolayi
bankanin karsilastigi durumu ifade eder.” Kredi vermek gogu bankanin en temel
faaliyetidir. Bankalar kredi kullandirmadan 6nce musterilerinin kredibilitesi hakkinda
dogru kararlar vermeye caligirlar ancak bu kararlar bazi faktérler nedeniyle gergekte
dogru verilmemis olabilir veya 6éding alanlarin kredibilitesi gesitli faktérlere bagl
olarak sonradan zaman igerisinde azalmis olabilir. Bdyle durumlarda bankalar,
teminat kalitesiyle orantili olarak kredi riskiyle karsi kargiya kalirlar. Ayrica bankalar
sadece kredi islemlerinde degil, gin gectikge krediler diginda da degisik finansal
enstrimanlara iliskin kredi riski tasimaktadirlar. Hem bankacilik ve ticaret
defterlerinde hem de bilango ve bilango disi hesaplarda yer alan interbank islemleri,
kabuller, ticaret finansmani, déviz islemleri, swap islemleri, bonolar, opsiyonlar,
vadeli islemler, garanti ve kefaletler gibi islemler bankalari kredi riskine maruz
birakmaktadirlar.® Kredi riskinde gériilen artislar borcun ve 6z kaynadin marjinal
maliyetini arttirmaktadir. Bu ylzden kredi risk yénetimi uygun parametreler iginde
bankanin maruz kalabilecedi riskleri ydneterek bankanin risk ayarli getirisini
maksimize etmeyi amaclamalidir®. Kredi Riski konusunda detaylar calismanin

ilerleyen bolimlerinde incelenecektir.

7 BDDK, “Bankalarin i¢ Denetim ve Risk Yénetimi Sistemleri Hakkinda Yénetmelik”, 08.02.2001

8 BDDK, “Bankalarin ic Denetim ve Risk Yénetimi Sistemleri Hakkinda Yénetmeligin Uygulanmasina
iliskin 1. Sayih Teblig” , 08.02.2001

° M. Baris Akcay ve K. Evren Bolgun, Risk Yénetimi : Gelismekte Olan Tark Finans Piyasasinda
Entegre Risk Olciim ve Yénetim Uygulamalari, 2. Baski, Scala Yayincilik, istanbul, 2005, s.201.




1.2.2. Piyasa Riski

Piyasa riski, bankanin finansal varlik portféyinin degerini ve gelecek
beklentilerini etkileyen makro gelismeleri ifade eder. Bu gelismelere bagh olarak
piyasalarda yasanan dalgalanmalardan dogan faiz, kur ve hisse senedi fiyat
degisimleri, bankanin bilango ve bilango disI islemlerinde zarar etmesine veya
beklenenden daha az miktarda kar elde etmesine neden olur. Ayni zamanda
sistematik risk olarak adlandirdigimiz piyasa riskine engel olmak mudmkin
olmamaktadir. Herhangi bir zaman zarfinda ulusal veya uluslar arasi bir etken
nedeniyle olusabilir. Bu nedenle piyasa riskini transfer eden, etkisini azaltan sireg¢

ve yapllar gelistirilir.

1.2.2.1. Kur Riski

Déviz kuru riski, bankalarin nakit akimlarinda, gelir ve giderlerinde kurlarda
ortaya cikabilecek ongorilemeyen dalgalanmalar nedeniyle degigikliklerin ortaya
cikmasi ihtimalidir. Bir bagka anlatimla bankalar agisindan, yabanci para lzerinden
kabul edilen yukumlaliklerin yine yabanci para Uzerinden yaratilan aktiflere esit
olmamasi durumudur. Ayrica paritelerin degismesi aktif ve pasifte esit gérinen doviz
pozisyonlarinin degerini degistirebilmektedir. Bu nedenle ddviz pozisyonlari yaninda
paritelerin seyri de 6énem arz etmektedir. Bankalarin net ddviz pozisyonlari tg¢ farkh

sekildedir;

Tablo 1 : Bankalarda Net Doviz Pozisyonlari

Net Doviz Pozisyonlari

Short (Acik Pozisyon) Doviz Yukumlulukler > D@viz Varliklar
Long Position (Kapali Pozisyon) Déviz Varliklar > Doviz YUukamltlUkler
Square (Kare Posizyon) Déviz Varliklar = Déviz Yukuimlulikler

Yabanci paranin deder kaybedecegi veya yerli paranin alternatif getirisinin
daha yUksek olacagi beklentisi s6z konusu oldugunda bankalarin ucuz yabanci para
birimleriyle borglanip, bu kaynaklari yerel paraya gevirerek kar elde etme amaciyla
tuttugu pozisyonlar acik pozisyona ornek gosterilebilir. Kapali pozisyon, acik

pozisyonun tam tersi beklentilerin oldugu, kare pozisyon ise bankanin doviz varlik ve



yukamlultklerinin tam olarak esit oldugu durumdur. Bu durumda dévizin deger

degisiklikleri bankalari olumlu veya olumsuz olarak etkilememektedir.

Kurlardaki degisikliklerin dévize bagli sézlesmelerden kaynaklanan heniz
kazanilmamis ve gergceklesmemis doviz cinsinden gelir ve giderler Uzerindeki etkisi,
bankalarin mevcut karliigina ek olarak gelecekteki karliigi tzerinde de belirleyici
olmaktadir. Doviz cinsinden varliklarin  ve yikimlaliklerin - ulusal paraya
donisturdldikleri an varliklarin fiili olarak satilacagi ya da yudkimluliklerin geri
O0denecegi tarihe iligkin kurlardaki belirsizlikler, bankalarin maliyet yapisinin ve
rekabet glclerinin de degismesine neden olur. Doviz kuru riskine agik olunmasindan
kaynaklanan belirsizlikler, bu durumdan bankalarin timuinidn ayni anda etkilenmesi
nedeniyle likidite krizi ile karsilasmasina kadar gidilebilecek bir slrecin baglangicini
olusturmaktadir. Bilindigi gibi Turkiye’de yasanan 2001 krizinden 6nce kurlardaki
artis baskisi tim bankalarin agik pozisyonlarini es zamanli kapatmaya iterken hem
kurlarin artmasina hem de ulusal para cinsinden varliklarin satisinda likiditenin
azalmasina ve faiz oranlarinin astronomik rakamlara ulasmasina neden olmustur.
Bdylece alim satimda kur ve faiz artigi nedeniyle blyuk zarara ugrayan bankalarin
ayni zamanda doviz cinsinden yukimliluklerinin de artmasi nedeniyle maliyet
yapilari degismis ve gelecekteki karliliklari buyuk olgide azalmigtir. Ayrica
kurlardaki artis nedeniyle déviz cinsinden kullandiklari kredileri bankaya geri
6demekte sorun yasayan firmalar da hesaba katilirsa bankalarin kur riskine bagl

olarak ugradigi zararin boyutlari daha da iyi anlasilabilir.

1.2.2.2. Faiz Riski

Faiz oraninda meydana gelen degisikliklerin bankanin finansal durumunu
olumsuz etkilemesi olasiliina faiz riski denmektedir. Banka gelirleri ile bilango i¢i ve
bilango disi kalemlerinin ekonomik degerleri Gzerinde genis bir etki alanina sahiptir.
Aktif-pasif arasinda faize duyarl kalemlerin miktarinda ya da bunlarin vade, faiz
tlrlerinde ve oranlarinda bir uyumsuzluk olustugu durumlarda ortaya c¢ikar. Bu
uyumsuzluklar, net faiz geliri marji degisimi olasiligini arttirarak karhihgin
etkilenmesine neden olur. Banka bilancolarinda faize duyarl pasif toplaminin faize
duyarli aktif toplamindan daha ylksek olmasi durumunda, faiz oranlarindaki artiglar

bankanin net faiz geliri marjini daraltarak karlarin azalmasina neden olur.”® Ayrica

© Suat Teker, “Aktif-Pasif Yonetimi” , T.B.B Egitim Notlari, istanbul, 14-16 Subat 2001, s.20.



faize duyarlh aktifler Turkiye’de oldugu gibi pasiflere gére daha uzun vadeli ise, kisa
vadede faizlerin yikselmesi durumunda net buglnki deger azalarak faiz geliri mariji
kGgular. Faize duyarh aktifler ile pasiflerin toplami ve vade yapisi uyumlu ise,
faizdeki dalgalanmalar net faiz marjini etkilemez. Ancak degisken faizli mali
yukumlultklerin varliklardan c¢ok olmasi gelecekteki nakit akimlarinin gelir/gider
Uzerinde belirsizlik olusturmasina neden olur. Faiz riski genellikle ¢ sekilde ortaya

¢lkabilmektedir;

1) Yeniden Fiyatlandirma Riski (Parallel Shift Risk); faiz oranlarinin
degismesiyle, aktif-pasifin farkli faiz oranlarindan yeniden fiyatlandiriimasi sonrasi
bankanin net faiz gelirinin ve ekonomik degerinin olumsuz etkilenmesi riskidir.

2) Gelir Egrisi Riski (Yield Curve Twist Risk); gelir egrisinin egiminde olusacak
degisimlerin bankanin net faiz gelirini ve ekonomik degerini olumsuz etkilemesi
riskidir. Fiyatlandirmalardaki uyumsuzluklar, bankanin getiri egrisinin ediminin ve
seklinin degismesine yol agmaktadir.

3) Baz Riski (Basis Risk); ayni fiyatlandirma ozelliklerine sahip farkh
enstrimanlara uygulanan faiz oranlarinin ayarlanmasinda yapilan hatali

korelasyondan kaynaklanir.

Faiz riski iyi yonetildigi taktirde bankalar igin dnemli bir karlilik kaynagidir. Faiz
oranlarindaki degisimi tahmin etmek ve buna goére pozisyon almak suretiyle
bankalar karliliklarini artirabilir. Ulkemizde bankalarin aktiflerinin ortalama olarak
vadeye kalan stresi 1-3 yil, pasiflerinin ise 60-90 gin arasinda degismektedir. Tlrk
bankacilik sektérinin kisa vadeli mevduat agirlikli kaynak yapisi nedeniyle faize
duyarli pasiflerinin ortalama vadesinin, faize duyarh aktiflerinin ortalama vadesinden
kisa olmasi faiz oranlarinda meydana gelecek disulslerin sektéri olumlu,

yiikselmelerin ise olumsuz yénde etkileyebilecegini gostermektedir."

Tarkiye’'de
bankalarin genel olarak pasifleri degisken faizli ve kisa vadeli mevduatlar ile kisa
vadeli yabanci kaynaklardan olusurken, aktiflerinde agirlikhi olarak sabit faizli ve
uzun vadeli yatinm araglari ile yine sabit faizli krediler yer almaktadir. Faizlerde
meydana gelecek ani bir yikselme tim bankalarin net faiz marjini daraltarak
karlarin azalmasina ve uzun vadeli finansal araglarin satisinda piyasalarin sighigina
badli olarak talep yetersizligi karsisinda satis zararlarinin ve likidite sorunlarinin

meydana gelmesine neden olabilecektir.

" BDDK, “ Bankacilik Degerlendirme Raporu”, Ekim 2004, s.56.



1.2.3. Likidite Riski

Likidite riski, bankalarin beklenen veya beklenmeyen fon ihtiyaglari olustugu
anda bu ihtiyaci kargilayacak duzeyde yeterli likit varliga sahip olmamasi ve bu
ihtiyaci karsilayacak dizeyde alternatif kaynak yaratamayarak yukamldltklerini
yerine getirememesi ya da kisaca bankanin likit kaynak bulmada giglik yasamasi

olasiligi olarak tanimlanabilir.

Likidite riski, likidite siniri ve normal maliyetle kaynak bulabilme giicl olarak iki
farkli sekilde ifade edilmektedir. Likidite sinirinin asimi, bankanin kisa vadeli
varliklarinin kisa vadeli yukidmliltklerini ya da beklenmeyen nakit cikiglarini
karsilayabilme guclni kaybetmesi seklinde kendini gosterir. Bankalarin katlanilabilir
dizeyde maliyetlerle kaynak saglayabilme glcu ise, likidite sikintisi aninda kisa
surede yukimluliklerin arttirilabilmesi ya da aktiflerin makul maliyetlerde nakde
cevirerek ihtiyac olan fonun saglanabilmesidir. Bu gli¢c hem bankanin hem de
piyasanin likiditesine baghdir. iki etken birlikte banka icin fonlama kosullarini
belirler'?. Bir giiven kurumu olan bankalar, ézellikle mevduat gekislerinin belirsizligi
nedeniyle likidite sikintisina dismemek icin getirisi neredeyse yok sayilabilecek
fonlari mali yapilarinda hazir bulundururlar. Ancak firsat maliyeti nedeniyle
verimliligin azalmasi bankalarin genelde likidite bulundurmak istemeyen bir gérinim
sergilemesine neden olur. Bu yuzden banka yoneticileri gelir, likidite ve risk
Ucgeniyle ¢ok sik karsi karsiya kalmaktadir. Bu dg¢genin yonetimi kisaca likidite riski
yobnetimi olarak adlandirilabilir. Ancak simdiye kadar Ulkemizde yuksek likiditeye
sahip kamu kagitlarinin ayni zamanda yuksek getirili olmasi ve nakde g¢evrildiginde
degerinde 6nemli degisiklikler olmamasi, likidite ydnetimini kolaylastiran bir etken
olmustur. Bankalar kanuni zorunluluk geregi tutmalar gereken nakit diginda likidite
tutma maliyeti ile karsilasmamiglardir. Fakat yasanan krizde tahvil ve bono
piyasasinda likidite ve deger kaybi sorunlarinin yasanmasi ve son donemde faiz
oranlarindaki disls nedeniyle kamu kagitlarinin getirisinin azalmasi  likidite

yonetiminin dnemini arttirmaktadir.

Tarkiye'deki bankalarda likidite riski genelde varlik ve yukdmlaliklerin
vadelerinin biraz da Ulke kosullari nedeniyle zorunlu olarak farkli olusmasindan

kaynaklanmaktadir. Ayrica varliklarin nakde doénusturilmesinde piyasalarin sighgi

2 pG. Uyemura, Financial Risk Management in Banking, Bankers Publishing Company, Chicago,
1993, ss. 234 — 235.




nedeniyle yasanacak sorunlar likidite riskini arttirmaktadir. Faize duyarl aktif ve
pasif kalemleri arasindaki uyusmazlikta, ani faiz hareketlerinde bankalarda
gelecekte bir likidite sikintisi yasanmasina zemin hazirlamaktadir. Benzer sekilde
doviz kurlarindaki volatilite agik pozisyon durumunda iken bankalarin likidite
sikintisina dismesine neden olabilmektedir. Bu nedenle faiz ve ddviz kurlarinin
likidite riski Uzerindeki etkisi de hesaplamalarda dikkate alinmalidir. Esas olarak
bankacilik, faiz ve likidite riski almayi gerektirmektedir. Bir bankanin faiz ve likidite

riski Ustlenmesi demek, bankacilik yapmasi demektir.

1.2.4. Operasyonel Riskler

Operasyonel risk, “yetersiz ve basarisiz i¢sel slreclerden, personel ve
sistemlerden ya da dissal olaylardan kaynaklanan, dogrudan veya dolayli zarar
riskidir”."® Banka ici kontrollerdeki aksamalar sonucu hata ve usulsiizliiklerin gézden
kagcmasindan, banka yonetimi ve personeli tarafindan zaman ve kosullara uygun
hareket edilmemesinden, banka yonetimindeki hatalardan, bilgi teknolojisi
sistemlerindeki hata ve aksamalar ile deprem, yangin, sel gibi felaketlerden
kaynaklanabilecek kayiplara ya da =zarara ugrama ihtimali olarak da
tanimlanmaktadir. " Operasyonel risk, siire¢ tanimlari daha net ve kesin olarak
yapllabilen, veri tabani gerekli entegre bilgi sistemleri ile desteklenebilen kredi ve
piyasa risklerinden cok daha genis kapsamli bir risk turidir." Teknolojinin ve
drtnlerin hizla gelismesi, is sureglerinin buna bagll olarak karmasiklasmasi ve
sistem (zerindeki kontrolin zorlagsmasi ile birlikte, hata veya dogrudan
dolandiriciliktan kaynaklanan operasyonel riskler olaganlasmistir. Bu gelismeleri
g6z 6nlnde bulunduran Basel Komitesi, Basel Il uzlasisinda operasyonel riski de

sermaye yeterliligi hesaplamalarina dahil etmistir.
1.2.5. Bankalarin Karsilastigi Diger Risk Tiirleri
Risk evreni oldukga genis olan bankacilik sektdriinde yukarida agiklanan

riskler disinda daha bir ¢ok risk tirii mevcuttur. Bunlar arasinda 6zellikle itibar riski

ve yasal risk dnemli yer tutmaktadir.

13 Basel Committee, “Operational Risk”, Consultative Document, 2001, s.10.

http://www.bis.org/publ/bcbsca07.pdf, (15.10.2005)
14 BDDK, “Bankalarin I¢ Denetim ve Risk Yoénetimi Sistemleri Hakkinda Yénetmelik”, 08.02.2001
'® Akgay ve Bolgiin, 2005., s.204.



itibar riski, kamuoyu olumsuz gdérislerinin, bankalarin faaliyet ve gelirleri
Uzerindeki mevcut ve olasi etkilerini ifade etmektedir. Glven esasina dayali olarak
faaliyet gésteren bankalar igin diristlik konusundaki kamuoyu goris, sahip olunan
en degerli aktiflerden biridir. Banka mausterilerinin ve piyasa katilimcilarinin
glveninin kazanilmasi ve muhafaza edilmesi, bankacilik i¢cin énemli oldugundan

itibar riski bankaya énemli hasarlar verebilir."

Yasal risk ise , bankacilik izninin kaldiriimasina ve faaliyetinin durdurulmasina
kadar varabilen; kanun, kural, yonetmelik ve 6ngdrilen uygulamalarin ihlali veya
onlara uymamaktan veya bir islemin taraflarinin yasal haklari ve ytkumlulikleri tam

olarak belirlenmediginde ortaya c¢ikabilen kayip ihtimalidir.

1.3. Bankalarda Risk Yonetimi ve Siireci

Genel anlamda risk yOnetimi, getirilerin volatilitesini en aza indirirken, ayni
anda risk ile karlihk arasindaki iligkiyi ideal hedefe ulastirarak bankanin hisse
degerini en c¢oklamayl amaglayan sureclerin bir bitinuddr. Bankalarda risk
yonetimi sureci, 08/02/2001 tarihinde BDDK tarafindan yayimlanan bankalarin i¢
denetim ve risk yOnetimi sistemleri hakkindaki yénetmelikte, “banka Ust dizey
yonetimi ile risk yonetimi grubunun beraberce belirledigi ve ydnetim kurulunun
onayladigdi esaslar ¢ergevesinde, risklerin tanimlanmasi, dl¢iimesi, risk politikalari
ve uygulama usullerinin olusturulmasi ve uygulanmasi, risklerin analizi ve
izlenmesi, raporlanmasi, arastiriimasi, teyidi ve denetimi safhalarindan meydana
gelir.” seklinde tanimlanmistir. Genel kabul gormis risk yonetim slireci asagidaki

sekilde gdsterilmektedir."

6 inéni Akgin Alp, “Bankalarda Karapara Aklama Risk Yonetimi”, Active, Ocak -Subat 2005, s.4.
i Dragonfly, “Risk Management Policies, Framework, Methodologies” ACCA Annual Conference,
Singapore, 17 November 2003, http://singapore.accaglobal.com/pdfs, (15.10.2005)
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Sekil 1: Risk Yonetim Sureci (Kaynak:Dragonfly, ACCA Annual Conference, 2003)

Risk yonetimi, daha dncede belirtildigi gibi bankalar icin hayati 6nemi olan
stratejik bir konudur. Kiresellesme, Urin cesitliligi, rekabet artisi, daralan pazar,
piyasa dengesizligi gibi birgok etken nedeniyle artan risklerin sonucunda gelecekte
sadece risk yonetimini dogru uygulayan bankalarin ayakta kalmasi ve basarili

olmasi miimkiin olacaktir.®

Bankalarda risk yonetimi anlayisi, 1980’li yillarda risk kontroli uygulamalariyla
zarardan sakinilmasi (zerine odaklanmigtir. Daha sonraki yillar Basel | in
yayinlanmasiyla risk izlemesi ve raporlamasi 6én plana ¢ikmis ve kurumsal yonetim
alaninda gelismeler yasanmistir. 1990’ yillarda portfdy tekniklerinde yasanan
ilerlemeler dogrultusunda “Riske Maruz Deger’ (VaR) hesaplamalari kullaniimaya
baslanarak, riskin sayisal hale getirilmesi lUzerine yogun c¢alismalar gerceklesmistir.
Bunu izleyen yillarda ise amagclara yoneltilmig risk yonetimi anlayigi gelismis ve
karhlik benzeri stratejik hedefler dogrultusunda riskin ydnetiimesi Uzerine
uygulamalar geligtirilmigtir. 2000’li yillara dogru her alanda yasanan hizl gelismelere
bagli olarak kurum g¢apinda risk yénetiminin olumlu yanlari én plana ¢ikmistir. Ayni
yillarda riske ayarli performans yonetimi ile entegre risk yonetimi arasinda bir bag
kurulmasi ve sermaye verimliliginin saglanmasi Uzerine ¢alismalar yogunlasarak bu

dogrultuda politikalar gelistiriimeye baslanmistir. Ginimuizde bu bagin kurulmasiyla

'® B. Catherine, M. Everson ve F. De La Mora, “Bringing it All Together — Leveraging Riskadjusted
Performance Management’, The Journal, PricewaterhouseCoopers, November 2003, s.21.
http://www.pwc.com/images/gx/eng/fs/bcm/1103journal.pdf, (14.01.2006).
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risk yonetimi nihai hedef olan hissedar degerini arttirma Uzerine odaklanmistir.

Performans ve Risk yonetiminin birlikte gelisimi asagdidaki sekilde gdsterilmektedir.
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Sekil 2: Performans ve Risk Yonetimi Birlikte Gelisimi (Kaynak:

PricewaterhouseCoopers, The Journal, July 2002)

1.3.1. Risk'e Gore Ayarlanmis Performans Olgiimii (RAPM)

GUnumuzde bankalarin Ust yonetimleri, sermaye yeterliligi ve kér arasindaki
hassas dengeleri gbzeten ¢ok boyutlu bir ydnetim tarzi sergilemeleri gerekmektedir.
Risk yoénetiminin 6ncelikli amaci sermayenin is kollarinin risk 6zelliklerine uygun
dagitilmasiyla kurum genelinde sermaye yeterliliginin saglanmasidir. Ancak etkili bir
risk yonetimi sisteminde, sermaye sadece riske gbre degil, ayni zamanda elde
edilen getirilere gore dagitilarak hem sermaye yeterliliginin hem de hissedar
degerinde artisin saglanmasi (sermaye optimizasyonu) hedeflenir. Bu amac¢ ancak
risk-getiri dengesini ortaya koyan riske ayarli performans yonetimi (RAPM)
cercevesinde gelismis performans 6lglim sistemlerinin varligiyla gerceklestirilebilir.'®
Glnlimizde bankalarda performans yonetiminde, RAPM ailesinden olan veya
olmayan bircok ydntem kullaniimaktadir. Asagidaki tabloda kurum c¢apinda

performans degerlendiriimesinde kullanilan bu yontemlerden bazilar yer almaktadir.

' Hans-Kristian Bryn, M. Kennedy ve J. Pujadas, “Risk And Value Management (Dynamic Value
Management)”, The Journal, PricewaterhouseCoopers, July 2002, s.11,,
http://www.pwc.com/images/gx/eng/fs/bcm/0702journal.pdf , (22. 02. 2006).
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Tablo 2: Kurum Capinda Performans Olgileri

gege”eme TRS ( Toplam Hissedar Getirisi)
onucu
EP (Ekonomik Kar), EVA (

Degerleme | Ekon. Katma Deger ) , SVA

( Hissedar Degeri Analizi )
Getiri ROA ( Aktif Getirisi)

CFROI( Yatirimin Nakit
Akisi Getirisi ), CVA (
Nakit Katma Deger)
ROE(Ozkaynak | RAROC ( Riske Ayarli

MVA (Piyasa
Katma Degeri)

Getirisi ) Sermaye Getirisi )
- oy Pay Blylme EPS ( Hisse Basina
Buytime Aktif Biylme Orani Orani Kazang) Buyume Orani

(Kaynak: Pricewaterhousecoopers, The Journal, July 2002)

RAPM, risk faktorunin performans degerlendirmesindeki kritik rolu g6z
onlnde bulundurularak basariya ulagmak igin kararlarin alinmasi noktasinda sik¢a
uygulanmaktadir. Ozellikle yukaridaki tabloda yer alan ve RAPM ailesinden olan
RAROC ve SVA bu amagla yaygin olarak kullaniimaktadir. Bu yéntemler ¢calismanin

ilerleyen bolumlerde ayrintili olarak ele alinmaktadir.

RAPM’ nin dayandigi temel prensibe gore kullanilan sermayenin getirisi, riske
ayarlanmis sermayenin maliyetini astiginda hissedar degeri artmaktadir.?’ Oz
sermayenin korunmasina ve artiriimasina yénelik kullaniimakta, ileriye ve geriye
donik karar alma slrecinde stratejik bir alani olusturmaktadir. Portfdy yonetimini,
risk limiti uygulamayi, riske ayarl fiyatlama yapmayi, birim ve musteri karlihginin
hesaplanmasini, kayip(zarar) tahminleri yapiimasini ve uygulamalarin iyilestirmesini

sagladigindan bankalar icin ¢ok yararlidir.?'

Bilindigi gibi ayni sermaye kullanildiginda, iki yatirirmi karsilastirmanin en
kolay yolu getirilerine bakmaktir. Fakat yatinmlarin getirileri ile riskleri arasinda
dogru yonla bir iligki oldugu bilinmektedir. Risk ile sermaye gereksinimi arasinda da
direkt bir iliski vardir.?? Bu nedenle gok kar firsati, gok risk anlamina geldigi gibi gok
sermaye ihtiyaci da demektir. Ornegin, biri risksiz digeri riskli ancak ayni sermaye

miktariyla ayni getirileri saglayan iki yatirmda ilk bakista kullanilan sermaye esit

2 KPMG, "Financial Risk Management, Protecting Capital Through Risk Adjusted Performance

Measures”,2005, s.14.,http://www.kpmginsiders.com/pdf/CapitalManagement.pdf, (25.01.2006)

2 A.Nejat Yizbasioglu, “Risk YOnetimi ve Bankalarin Denetimi” , BDDK Risk Yonetimi Konferans
Notlar, istanbul, 16 Ocak 2003, s.7.

22 pkcay ve Bolgiin, 2005, s.490.
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g6zikmektedir. Fakat riskli yatirrm igin kayiplarin gergeklesmesi ihtimali séz
konusudur. Bu kayiplar gerceklesirse toplamda kullanilacak sermaye daha ¢ok
olacaktir. Gergek bir performans degerlendirmesi igin tim bu sermaye Uzerinden
getiri hesabi yapiimalidir. Bu nedenden dolayi, risk yonetimi sistemleri gugcli
denilebilecek bankalar; her tirlG riski 6lgmek icin Riske Maruz Deger,
Beklenen/Beklenmeyen Kayip, Ekonomik Sermaye gibi analitik metodolojiler ve bu
metodolojilerin  yardimiyla hesaplanan riske ayarli performans Olcllerini
gelistirmistirler. Asagida kredi portféyl gibi dustnullebilecek A ve B portfoyl igin

ekonomik sermayenin hesaplanisi gosterilmektedir.?®

Dlasilk

Beklenen Kayvip

b Kavip
W A Port@yd
' = Yo U9 Gliven
O 8 Portyd Diizeyi Ekonomik Semayve

Beklenen Rayip

[(Drtalama
Kayap)

Beklenmeven Kayip,
Beklenen Raybim
Etrafimdaki
Degiskenligi Olcer

Zaman

Sekil 3 : Ekonomik Sermaye (Kaynak:Moody’s K.M.V.,www.isda.org,2005)

Normal piyasa sartlari altinda gergeklesme ihtimali yiksek kayiplara “beklenen
kayiplar”, disuk olanlara ise “beklenmeyen kayiplar” denmektedir. Beklenen
kayiplar icin bankalar karsilik ayirirlar ve bunu fiyatlarlar, béylece mali yapilarini
gelecekte yasayabilecekleri kayiplara karsi korumus olurlar. Bunun yaninda
bankalar beklenmeyen kayiplar igin ekonomik risk sermayesi denilen bir sermaye de
hesaplar. Ekonomik risk sermayesi, bankanin beklenmeyen Kkayiplarin

gerceklesmesi durumunda zor duruma dismemesi icin blunyesinde bulunmasi

2 Brian Dvorak, “Uses and Misuses of Required Economic Capital”, Moody’'s KMV,

www.isda.org/c_and_a/ppt/Uses-and-Misuses-of-Required-Economic-Capital11-15-05.ppt, (09.01.2006)
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gereken sermaye miktaridir.?* Ayrica, normal piyasa kosullari disinda olaganistii
durumlarda s6z konusu olabilir. Béyle durumlar igin de bankalar senaryo analizi ile
stres testi gibi aracglar kullanarak kriz aninda olasi kayiplarini ve o an da bunu
karsilayabilme glglerinin  ne olabilecegini belirleyerek mevcut durumla
karsilastirirlar. Gorildiga gibi risklerini dodru yoneten bir banka icin islemlerin
tasidigi riskin oOzelliklerine bagl olarak sahip olmasi gereken sermaye miktari

artmaktadir.

1.3.2.1. RAROC Analizi

Bankers Trust tarafindan 1970Q'lerin sonlarinda gelistirlen RAROC (Risk
Adjusted Return on Capital), RAPM yontemleri ailesinin bir Uyesi olup getirileri
risklerine gore ayarlayan ve finansal kurumlarin ekonomik basarilari ile kurum

icindeki is kollarinin performanslarini etkin bir sekilde 6lgen temel bir yontemdir.

Birim risk bagina dusen gelirin 6lcilmesinde kullanilan risk ayarl getirinin,
riske ayarli sermayeye oranini gésteren RAROC, bu yoénlyle hisse sahiplerinin
kazanglari ile ilgili kullamish bir 6lgiim yéntemidir.?®> Temel mantiga gére, kullanilan
sermayenin risklerden arindiriimis getirisi, riskler karsiligi sahip olunmasi gereken
sermayenin tutarini astiginda hissedar degeri artmaktadir.”® Bu baglamda RAROC,
risk-getiri dengesinin saglanmasina ydnelik sermayenin kullanilmasina yardimci
olan bir performans olgUsudir. Yontem, islem bazinda, Grin bazinda, musteri
bazinda, is birimleri bazinda hatta kar merkezleri bazinda yapilabilir. Sermayenin
dagitimasinda ya da blylUme stratejilerinin belirlenmesinde bankalarin hangi
yatirnmin daha uygun oldugu sorularini yanitlamasini kolaylastirmaktadir. Ayrica,
ekonomik risk sermayesinin belirlendigi durumlarda sermayenin Piyasa Riski, Kredi
Riski ve Operasyonel Riskler arasinda dagitimasi konusunda sik¢a

uygulanmaktadir.

2 Guido Giese, “Economic Capital Versus Regulatory Capital — A Market Benchmark, Special Report
on Basel 1, RISK Magazine, vol. 6, no:5, May 2003, ss.17-20.,
www.kpmg.de/library/pdf/040107_Baselll_Managing_Economic_Capital_en.pdf, (12.10.2005).

% Akcay ve Bolgiin, 2005, s.497.

2 Winfried G. Hallerbach, “Capital Allocation, Portfolio Enhancement and Performance Measurement :
A Unified Approach- G. Szeg¢ (editor), “Risk Measures For The 21st Century”, New York: John Wiley&
Sons, 2004, $5.435-450.,www.few.eur.nl/few/people/hallerbach/rip/hallerbach-raroc_040309.pdf,
(27.02.2006)
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Bu cercevede RAROC formli asagidaki formille gdsterilir.

(" + Gelirler )
- Transfer Fiyatlari

- Masraflar

- Ayrilan Pozisyonlar

Riske Gore Diizeltilmis Getiri \.-Beklenen Kaviplar

/
RAROC = o ——— ~
Riske Gore Duzeltiimis Sermaye E%%SiaRFfsliﬁeri”\’/e

' Operasyonel Risklere ait
Beklenmeyen Kayiplar igin
\Sermaye Gereksinimi Y,

A 4

A 4

Bu oran, getirileri ve sermayeyi risklerle iligskilendiren bir tlr getiri oranidir.
1.3.2.2. SVA ( Hissedar Degeri Analizi)

Yaygin olarak kullanilan bir bagka performans élgiim araci da SVA' dir. Temeli
net buginki deger (NPV) analizine dayanir. Gelecekteki gelirlerin sermaye
maliyetine gbre ayarlanarak, nakit akimlarinin bugunki degeri bulunmaktadir. NPV

nin ya da SVA' nin yuksek olmasi istenen bir durumdur. Formul agagidaki gibidir:

[K/Z+(Sermaye x k ) |
(1+k)

K/Z + Sermaye ]

e - | (1+k)

— Sermaye =

1.3.2. Kurum Capinda Risk Yonetimi

Kurum c¢apinda risk yonetimi yaklagsimi finans kurumlarinin giderek daha
karmasik bir yapida olmalari, artan finansal riskler, portfoy yonetimindeki gelismeler
gibi etkenler sonucunda kuruma ait tum risklerin tek bir portfdy bazinda
ybnetilmesinin avantajlarindan faydalanma ve bunun gelisen bilgisayar sistemleri ile
muimkunlesmesine bagl olarak ortaya ¢ikmistir. Bankalarin maruz kalabilecedi tim
riskler birbirinden bagdimsiz birimlerde yoOnetiimemekte ve entegre olarak ele

alinmaktadir.
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Risk Idaresi | ENTEGRE RiSK YONETIMI

Risk Sermaye Politika ve Rol ve Fonksiyonel
Risk Kultdra Degerlendirmesi Dagitimi Limitler Sorumluluklar Entegrasyon
o| i Risk Hedefler Performans
—p| . A
:— :V' Portfoyii = Olgiimii P
4\ o)
T|T ]
e Risk . R
KllE Ent Risk L
ntegrasyon
Al R grasy | A

Kredi || |
|: Tanimlama Degerleme Azaltma Olgiim ve
[ Rapor

[Diger ][

Sekil 4 : Entegre Risk Yonetimi (Kaynak : Deloitte, Assessing The Value Of
Enterprise Risk Management, 2004 )

Entegre Risk Yonetiminde, kuruma ait tim risklerin tek bir portféy bazinda
degerlendirmesi, korelasyonlarin hesaba katilarak bankanin tasidigi birbirine gegmis
risklerin gercege daha yakin dl¢llmesini saglamaktadir. Ayrica cgesitlendirme vb.
portféy teknikleri dogrultusunda kurum genelinde riskin dagitiimasi ve korunma
yapisinin daha etkin belirlenmesi ve olusturulmasi saglanmaktadir. Ayni zamanda
tek bir portfdy, Ust yonetimin daha kolay bilgilendiriimesine ve daha hizli kararlar
almasina yardimci olur.

Kuruma ait tum risklerin ekonomik sermaye seklinde konsolide edilmesiyle
toplam ekonomik sermaye tutari ve sermaye vyeterliligi rasyonel bir sekilde
hesaplanabilmekte, riske ayarli performans 6lcimu ile kurum genelinde risk-getiri
iliskisine goére optimal sermaye dagitimi saglanabilmektedir. Bu durum bankalarin
adeta labirenti, yukaridan gérebilmenin avantajini elde ederek strateji belirlemesinde
bir temel olusturur. Bankalarda entegre risk ydnetiminin kurulmasi, uygulanmasi
bazi teknik zorluklar ve altyapi guglikleri icerse de bu sekildeki bir ydénetim bigimi
bankalarda risk ydnetiminin etkinliginin olduk¢a artmasini sagladigindan, Ust
yonetimin risk alma egiliminin (risk istahinin), risk alma kapasitesinin (toleransinin)

ve hedeflerinin dogrultusunda hareket yetenegini de arttirmaktadir.?” Bdylece banka

7 Deloitte, “Assessing The Value Of Enterprise Risk Management”, 2004,

http://www.deloitte.com/dtt/cda/doc/content/us_fsi_erm_oct2004%283%29.pdf, (03.01.2006).
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ybnetimi, gereksiz ve verimsiz risklerden kurtulmayi, risk-getiri dengesi
dogrultusunda kurum kapasitesi ve hedefleriyle paralel riskleri almayl amaglayarak,
hissedarlara ve dizenleyici otoriteye karsi sorumluluklari dogrultusunda sermaye
yeterliligi ile kar iligkisini birlikte ele alabilmektedir. Bu dogrultuda bankalarin Griin ve
hizmetlerinin riske goére fiyatlandiriimasi kolaylagir, Grin ve hizmet déngusunin

gelistiriimesi ve daha saglkl bir sekilde bluyimesi saglanir.

Kuruma ait tim risklerin en etkin sekilde Ol¢limesiyle dizenleyici otoriteye
karsi sorumluluk eksiksiz olarak yerine getiriimektedir. Ayrica Basel I
duzenlemelerine gore i¢sel dlcim metotlari uygulayan bankalarin genellikle yasal
sermaye gereksinimleri azalmakta ve standart metotlari uygulayan bankalara karsi
avantajli olmaktadirlar. Bir baska etki ise derecelendirme kuruluslarinin yénetim
kalitesi ve risk yonetimi yeteneklerini dikkate almasi nedeniyle ERM uygulayan

bankalara yonelik not artirrminda bulunmalari ile ortaya ¢ikmaktadir.

ERM sayesinde kuruma ait riskler hakkinda Ust yonetimde ve kurum genelinde
risk kdltird, bilinci ve sorumlulugu gelisir. Ust yonetim fonksiyonelligini artirarak
bankanin timinu etkileyebilecek ve zora sokabilecek kritik riskleri erken fark

etmesiyle ileride olugabilecek krizlere yonelik acil dnlemler gelistirebilir.

ERM ile kuruma ait tim risklerin belirlenmesi ve seffaflia kavusturulmasi,
belirsizligi azaltarak bir glven ortaminin olusmasini saglar. Bu durum, sayginlk
saglayarak, bankaya yatirirm yapmak isteyen kisilerin sayisini artirabilir. Ayrica etkili
risk yonetimi sayesinde bankanin elde ettigi getirilerin volatilitesindeki azalis da,

sayginhginin ve pazar degerinin artmasina neden olur.

1.4. Bankalarda Risk Olgiim Yéntemleri

Risk 6lcim yontemleri, finans literatliriindeki gelismeye paralel olarak muhtelif
degisikliklere ugrayan gelisim gdstermistir. Ancak finansal riskin dlgcimuinde hangi
model kullanilirsa kullanilsin 6ziinde risk ve gelir arasindaki iliskiler yer almaktadir.

Risk 6lclimii siireci kendi icersinde dért asamadan olusmaktadir;®®

2 Risk Metrics Group, “Risk Management- A Practical Guide”, 1th Ed. , August 1999 , s.14,,
http://www.riskmetrics.com/pdf/RMGuide.pdf, (24.01.2006).
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= Olglilecek riskin tanimlanmasi
» Risk icin bir model Gzerinde karar verilmesi
»= Bu model ile uyumlu bir risk él¢tisinin belirlenmesi

= Bu modelin uygulanarak 6lcim degderinin hesaplanmasi

Finansal bir kurulusun karsilasabilecedi riskleri ise ¢ ayri kategoride

toplayabiliriz. Bunlar;®®

» Beklenen kayiplar ( Riskin dnceden saptanan maliyetini)

» Beklenmeyen kayiplar (Tahmin edilebilir maliyetin zaman icindeki
degisebilirligi )

» Olusturulan senaryolar gergevesinde stres testleriyle tahmin edilen kayip
veya zararlar ( En koétl durum senaryosundaki sayisal hale getirilmis olan

riskin bankada olusturabilecegi toplam maliyeti ifade eder.)

Riskin o6lcumunde gelistirilecek yontemler risk karsilastirmasini ve risk
bitiinlestirmesini miimkiin hale getirebilmelidir.*® Gelistirilen modeller bu &ézelliklere
ne denli sahipse bankalar tarafindan kullanilma vyayginliklari da o kadar
artmaktadir’’. Risk olciimiinde, sayisal analizlere dayanan cok sayida ydntem
kullanilmaktadir. Bir¢cok risk &lgim ydntemi konuya bir dediskendeki olasi
degisiklikler sonucu olusabilecek potansiyel kayiplar agisindan yaklagsmaktadir.
Aslinda risk 6lgiim sireci bir modelleme sireci olmasindan blnyesinde tahmini de
icermekte ve yapisi geregi de riskleri zaman dogru dlgememektedir.*? Yine de hic
bilinmeyen bir sey yerine, bilinen birtakim degiskenlerle, ilgili risk arasinda iligkinin
belirlenmesi yoluyla dlgilebilecek hale getirilen bir risk, bankalar agisindan daha

rasyonel olmaktadir.

3 BDDK, “Bankalarin i¢ Denetim ve Risk Yénetimi Sistemleri Hakkinda Yénetmelik”, 08.02.2001

%0 Yiizbasioglu, 2003., s.9.

¥ Leslie Rahl, “Current Thinking on Risk Management”, The Society of Actuaries The Casualty
Actuarial Society and The Professional Risk Managers' International Association, Enterprise Risk
Management Symposium, May 2, 2005, www.ermsymposium.org/2005/erm2005/GS2_Rahl.pdf.,
18.10.2005)

gz K. E. Bolgiin, “Ticari Bankalarda Riske Maruz Deger Yéntemi ile Olgiilen Piyasa Riskinin Bankacilik
Stratejilerine Etkisi’, (Yayinlanmamis Doktora Tezi), Marmara Univ. Bankacillk ve Sigorta Ens.
Bankacilik Ana Bilim Dali, istanbul, 2002,s.31.
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1.4.1. Geleneksel Risk Yonetimi

Geleneksel risk dlciim yontemleri dért baslikta toplanabilir.®® Riskin miktarsal
olarak ifade edilebilmesi icin bosluk (GAP), slire (duration), istatistiki ya da senaryo
analizi ve stres testleri gibi ydntemler risk élgim ydntemlerindeki gelisime paralel

olarak sirasiyla kullaniimistir.

1.4.1.1. Bosluk (GAP) Yontemi

Bosluk analizi, belirli bir dénemde faize karsi duyarl aktifler ile pasifler
arasindaki farki yansitmakta, faiz orani degistiginde bankanin aktif getirisi ile pasif
maliyetindeki degisimin yon ve hizini gdstererek genel bilanco uyumsuziugu

konusunda 6zet bir tablo sunmaktadir.3

GAP analizinde, her bir aktif ve pasif kaleminin vade yapisi dikkate alinarak
siniflandiriima yapilmaktadir. ilgili bilango kalemlerinin hesap agcilis tarihinden vade
sonuna kadar kalan guin sayis| esasina dayanarak vade dilimlerine gbre yerlestirme
gerceklesir. Daha sonra, dénemsel ve kiimulatif GAP sonuglari hesaplanabilir. Belli
bir ddneme ait faizli aktifler, faizli pasifleri gectiginde pozitif GAP, esit oldugunda sifir
GAP, altinda kaldiginda negatif GAP durumlari ortaya c¢ikmaktadir. GAP' leri
sifiramak ya da tam tersine faiz dalgalanmalarinin avantajlarindan yararlanmak,
batindyle bankalarin risk yénetim politikasina gére degismektedir. Uygulamada
genelde sadece sabit faizli aktif ve pasiflerle ilgilenilmekte ve dedisken faizli aktif ve
pasifler analize alinmamaktadir. Son dénemlerde faiz ve kura yonelik senaryo ve
simllasyon modellerinin kullaniimasi ile GAP analizlerine dinamik bir yapi
kazandiriimistir. Bu analiz yontemi hem faiz orani hem de likidite riski yonetiminde

bankalar tarafindan sik¢a kullaniimaktadir.

1.4.1.2. Siire (Durasyon) Yontemi

Durasyon, GAP analizindeki defter degerinin aksine piyasa degerini 6n plana

cikaran daha teknik bir yaklasimdir. Durasyon, aktif ve pasifin beklenen nakit

3 Philippe Jorlon, Value at Risk, McGraw-Hill, 2th Ed. , New York , s.11,
http://www.gsm.uci.edu/~jorion/var/VARintro.pdf, (12.10.2005)

3 Cristopher Culp, The Risk Management Process : Business Strategy and Tactics, John Wiley and
Sons, New York, 2001, s.44., http://media.wiley.com/ product_data/ excerpt/4X/ 04714055/
047140554 X.pdf, (27.10.2005).
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akimlarinin buginki degerlerinin, bu nakit akimlarinin elde edildigi zamana gére
agirhiklandiriimasiyla bulunan degerin piyasa degerine boélinmesiyle elde edilen,

aktif veya pasifin vadeye kalan ortalama siresini gésteren bir élgtdur.

Sadece vade kavraminin Uzerinde durmak, bir cok varligin vadesinden 6nce
elde ettigi nakit akiglarinin goéz ardi edilmesine yol agar. Oysaki, vadeleri ayni iki
arag, farkli nakit akimlarina sahip olmalarindan dolayi, farkli durasyonlara sahip
olabilir. Nasil vadelerin birebir uyumu likidite ve net faiz orani marji agisindan

dnemliyse ayni sekilde durasyonlarin uyumu da bu nedenle 6énemlidir.*®

“Macaulay durasyonu” ve “ayarlanmis durasyon” olmak uUzere iki cesit
durasyon yontemi vardir. Macaulay durasyonu, finansal enstrimanin nakit
akiglarinin vadeye kalan sirelerinin agirliklandiriimis ortalamasidir ve risklere karsi
direncin ol¢lilmesinde kullanilir. Ayarlanmis (modified) durasyon ise faizdeki ylzde
birlik bir oynamanin finansal varligin piyasa degerinde meydana getirdigi yizdesel
degisimi (piyasa deg@erinin faiz elastikiyetini) élger. Ancak faiz verim egrisindeki
oynamanin buyuk oldugu durumlarda, fiyat-faiz arasindaki digbikey yapi yizinden
durasyon iyi bir tahmin saglayamaz. Bu durumda, tahminin dogrulugu disbikeylikten

dogan fiyat degisikligine baghdir. %

Bir bankanin bilangosunun, faiz orani riskini incelemek tzere Durasyon farki
(Durasyon-GAP) modeli kullaniimaktadir. Net Faiz Gelirinin Durasyonu, Sabit Getirili
Bilango Kalemlerinin Durasyonu ve Ozsermayenin Durasyonu seklinde g farkli
yontem mevcuttur. GAP analizine benzer sekilde incelemede sadece sabit faizli aktif
ve pasiflerle ilgilenilmekte ve degisken faizli aktif ve pasifler analize alinmamaktadir.
Ancak degisken faizli islemler ve bunlardan dogabilecek faiz orani degisim riskleri
igin duyarlihk analizleri kullaniimaktadir. Duyarlilik analizinde, degisimlere uyum
esneklik olarak tanimlanmakta ve faiz oranlan degistiginde bankanin kar veya
zarara ugramasl! aglk pozisyonlara badgli olarak degil, tasinan uzun ve Kkisa
pozisyonlarin faiz degisim esnekliginin birbirinden farkli olmasi nedeniyle

gerceklesmektedir. Bu yontemde basari faiz esnekliklerinin dogru tahminine baglidir.

3% Aydin Erol, Bankacilikta Aktif Pasif Yonetimi, 1992, s.38.
% Financial Pipeline, “Duration”, http://www.finpipe.com/duration.htm, (19.11.2005).
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1.4.1.4. Senaryo ve istatistiki Analizler

Senaryo analizinde, beklenmedik olaylarla ilgili gelistirilen her senaryo igin,
ortaya c¢ikma olasiligi ve etki degerleri varsayilarak risklerin olasi buyuklikleri
belilenmeye calisiimaktadir.*’ Senaryo analizleri olasiliklarin olusturulmasi ve

degerlendirilmesi noktasinda fazlasiyla bireysel yeteneklere dayanmaktadir.®®

istatistiksel analizlerde, ilgili degiskenin gelecekte alabilecegdi degerler
istatistiksel ydntemlerle tahmin edilerek bankanin nakit akiglari yaratiimaya
calisiimakta ve gelecekteki bilanco ile kér-zarar tablolari simile edilmeye
calisiimaktadir. Simulasyon yontemleri statik ve dinamik olarak
gruplandirilabilmektedir. Statik yéntemlerde, sadece bankanin cari bilanco ya da
bilango disiI pozisyonlarindan kaynaklanan nakit akimlarini ve kar-zararini tahmin
eden cesitli senaryolar ele alinmaktadir. Dinamik similasyon yontemler ise ilgili
donemdeki bankanin faaliyetlerinde beklenen degdisimleri ve gelecek hakkindaki

ayrintili varsayimlari kapsamaktadir.

1.4.2. Value at Risk (VaR)

Firmalarin kendi kurumlari igindeki tim riskleri bir bitiin olarak d6lgme
yolundaki ¢alismalari 1970'lerde baslamistir. Sonradan bu galismalara danismanlik
firmalari da katilmiglardir. Bunlardan en Unlist JP Morgan tarafindan gelistirilen,

VaR -Value at Risk (Riske Maruz Deger) dl¢utind kullanan RiskMetrics'dir.

Value at Risk, finansal piyasalarda belli bir gliven araliginda, belli bir dénem
icinde meydana gelebilecek en yiksek zarari gelecege doénik bir bakigla, herkesin
anlayabilecegi bir cinsten -para degeri olarak- ifade eden bir yéntemdir. Diger bir
ifade ile belirlenen elde tutma suresi icinde olasi portféy kayiplarinin tek yoénla
glvenlik siniri olarak tanimlanabilir. Genellersek, VaR belirlenen bir gliven araligi ve
zaman dilimi igerisinde normal piyasa sartlari icerisinde beklenen maksimumum
kaybin istatistiki metotlar  kullanilarak olgtlmesidir. Dolayisi ile VaR normal
piyasa sartlar disindaki en kotl olasi durumlari igermemektedir. Bu gibi durumiar

icin stres ve senaryo analizleri VaR yonteminin tamamlayicisi olarak

T Saka, “Operasyonel Risk Olciim Tekniklerine Genel Bir Bakis”, Active, Sayi:25, 2002, s.11.
% Mustafa Duman, “Bankacilik Sektériinde Finansal Riskin Olciilmesi ve Gézetiminde Yeni Bir
Yaklasim: Value at Risk Metodolojisi", TBB Dergisi, sayi: 32 , 2000, s.22.
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kullaniimaktadir. Ayrica VaR ile hesaplanan deger normal piyasa kosullari igerisinde
sadece belirtilen dénem icersindeki risk altindaki maksimum tutari yani siniri
gostermekte, tam olarak gerceklesecek kér/zarar ve bunlarin boyutlari hakkinda bilgi
saglamamaktadir. ilgili dénemde gerceklesen kayiplar VaR sonuglarinin altinda

olabilir, hi¢ kayip gerceklesmeyebilir veya kar elde edilebilir.

2
— =
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Sekil 5: VaR

Gulven araligi pek ¢ok durumda % 99 veya % 95 dir. Yukarida belirtilen “belli
bir dénem” riske maruz degerlerin elde tutma siresini ifade etmektedir. Basel
komitesi kararlari dogrultusunda glven araligi % 99 ve elde tutma stresi 10 gin ya
da daha uzun olmalidir. JP Morgan, % 95 giiven arah@ini kullanmaktadir. Ulkemizde
ise, BDDK tarafindan getirilen 10.2.2001 tarihli teblig uyarinca dlgim slresince
Basel komitesi kararlarina paralel olarak gliven araligi %99, elde tutma stiresi ise 10

glin olmak zorundadir.

Geligtirilen VaR sistemlerinin tamami portfoy teorisine dayali olmamig, bazilar
tarihi kar ve zarar rakamlarini kullanmig, bazilari ise Monte Carlo simulasyon
teknigine dayali olarak gelistiriimistir. VaR sistemleri yayginlastikca, ilk gelistiriime
amaci olan piyasa riskinin olctlmesi disinda kredi, likidite, nakit akim (6zel firmalar

icin) risklerini de icine alacak sekilde gelistiriimeye calisiimaktadir.
1.4.2.1. Kullanim Alanlari ve Hesaplanmasi
VaR farkl pozisyonlar ve risk faktorlerinden kaynaklanan riski bir araya

getirebilme, tek bir degerde ifade edebilme sansi vermektedir. Ayrica VaR risk

faktorleri arasindaki korelasyonu da dikkate almakta, birbirini yok eden/azaltan
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riskler varsa toplam risk daha az olarak bulunmaktadir. VaR sonuglari karar

vericilere pek cok konuda yardimci olmaktadir;*

» Alm-satim amagl, korunma amagh ve vyatinm amagh portfdylerin
yénetiminde ve benzer islemlerde riskli segcenekler arasinda karsilastirma
yapma, performans olgimu, sermayenin dagitimi, risk limitlerinin
belirlenmesi gibi konularda karar vermede kullanilabilmektedir.

» Riskler arasi korelasyonlari da dikkate aldigindan genel oldugu kadar net
olarak da risk hesabi yapilabilmesine olanak tanimaktadir.

» Yonetici ve islemci kararlarinin performansinin degerlendiriimesinde
anahtar girdi gorevi gérmektedir.

= Bir kurumun gerek duydugu sermaye miktarinin belirlenmesini saglamaktadir.

= Kurum risklerinin aciklanmasinda raporlama amacl kullaniimaktadir.

= Ayrica VaR ile ekonomik sermayenin hesaplanabilmesi tim kurum bazinda

risk 6lcimU yapabilecek ERM igin zemin olusturmaktadir.

1.4.2.2. Yontemler

Value at Risk hesaplanmasinda pek ¢ok yontem ve bu yontemlerin her birinin

gliclii ve zayif yanlari vardir. *°
1.4.2.2.1 Parametrik VaR

RiskMetrics'i geligtirirken JP Morgan'in kullandigi parametrik (ya da lineer,
varyans-kovaryans, delta-normal) modelde portfdy karliiginin normal dagildigi ve
risk faktérlerine dogrusal olarak bagimli oldugu varsayilmaktadir. Bu varsayimlarla
portféy VaR degderi, dogrudan ilgili risk faktérlerinin geriye dénik verileri kullanilarak
elde edilen volatilite ve korelasyon gibi parametrelerden hesaplanabilmektedir.
Hisse senetleri, spot-forward déviz ya da Uriin pozisyonlari ve kisa vadeli borglanma
araclari iceren portfoyler icin genellikle her iki varsayim da gecerli olurken, igeriginde
opsiyonlar, faize dayali baska tlrev Urinler ve ipotege dayali menkul kiymetler
bulunan portfoyler bu varsayimlari saglamaz. Bu durumda parametrik VaR hatali

sonuglar verecektir. Ancak kolay aciklanabilirli§i ve zaman iginde degisen riskleri

% Aydan Aydin, "Sermaye Yeterliligi ve VaR:Value At Risk", T.B.B. Bankacilik ve Arastirma Grubu
Yayini, istanbul, 2000, s.9.

0 E Alkin, T. Savas ve V. Akman, Bankalarda Risk Yénetimine Giris, Cetin Matbaacilik, istanbul,
2001, ss.130-131.
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barindiran genis c¢apli portfdylere uygulanabilirligi sayesinde parametrik VaR

bankalarin en gok kullandi§i yéntem durumundadir.*’

Getirilerin dagiiminin normal dagilima uydugu, tek bir deger (Hisse senedi-

tahvil) icin VaR hesabi su sekilde yapilir;

VaR=(P).(5). (t).(2)

P = Piyasa Fiyati t = Zaman Dilimi
Z = 2,33 (%99 icin standart normal dagihm degeri) o = Standart Sapma

Muhtelif sayida hisse senedinden olusan 1.000.000 YTL degerinde bir portféy
icin VaR degeri asagidaki gibi hesaplanabilir. Portfdy volatilitesi %3 varsayildiginda,
%99 guven araliginda, 10 isglnu Uzerinden 250 glnlik veri kullanilarak hesaplama

yaplilirsa;

VaR= portfdy degeri x portfdy volatilitesi x elde tutma siresi x gliven arahgi

VaR= 1 milyon YTL x %3 x \ (10/250) x 2,33 & VaR= 13.980 YTL olacaktir.

Rakam yorumlanirsa; islem yapilacak ilk on gun iginde ytzde 99 ihtimalle
portféyln ugrayabilecedi en yiksek kayip 13.980 YTL dir.

Portféy volatilitesi, portfoy risk faktorlerinin degiskenligini dlgmektedir. Elde
tutma slresi 10 gin kabul edilerek “Geometrik Brownian Motion” yaklasimi
cercevesinde VaR hesaplamalarina karekdkl alinarak yansitilmistir. Ayrica risk
faktorleri arasindaki korelasyonun sifir oldugu varsayilmistir. Gliven araliginin ve
elde tutma sliresinin secimi, sonucu 6nemli Olclide etkileyebilmektedir. Guven
araliginin %99'dan daha dusik segilmesi ya da elde tutma suiresinin 10 ginden

daha dasuk alinmasi durumunda, VaR rakami da daha dusilk ¢cikmaktadir.

“ Jongwoo Kim ve Jorge Mina, “Riskgrades-Technical Document”’, Riskmetrics Group, Second
Edition, February 2001,s.24., www.efinance.nease.net/RiskGradesTecDoc.pdf, (19.12.2005)
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1.4.2.2.2. Delta-Gamma VaR

Parametrik modeldeki dogrusallik varsayimi modeli, gamma (portfdyun birim
degerinde meydana gelen degisikliklere ikinci dereceden hassasiyeti) ya da
digbukeyligin (portféyin verim egrisinde meydana gelen paralel kaymalara ikinci
dereceden hassasiyeti) bulundugu karmasik portféylerde uygulanamaz hale
getirmektedir. Delta-Gamma metodolojisi, modele ikinci dereceden hassasiyetleri
dahil ederek bu varsayimi ortadan kaldirmakta, quadratik varsayimi kabul

etmektedir.

1.4.2.2.3. Monte-Carlo VaR

Monte-Carlo, gamma ve digblikeyligin bulundugu karmasik portféylerde dogru
tahminler verebilen tek Value at Risk modelidir. Model belli bir dénem icin portfoytn
olasi kér ve zararlarini gosterecek olan histogramin tesadufi olarak belirlenebilmesi
icin Monte-Carlo simulasyon teknigini kullanmaktadir. Bu yéntemde tarihsel fiyat
degisimleri yerine rassal olarak Uretilen fiyat degisimleri kullanilarak portfoy deger
dagilimi bulunmaktadir. Ozellikle opsiyonlarin yer aldigi karmasik portfoylerde veya
portfdyde bulunan varlik igin bir fiyat degisim serisinin bulunmadigi durumlarda
kullanilir. Kullanilan teknik, diger metotlarda ortaya ¢ikan model riskini hemen

hemen tamamen ortadan kaldirmaktadir.*?

Monte Carlo simulasyonu ydnteminde, parametrik yonteminde oldugu gibi,
varlik getirilerinin normal dagilima sahip oldugu varsayilir. Kullanici ¢ok miktarda
(6rnegin 10.000) fiyat degisimini rassal olarak Uretir. Portfdyde birden c¢ok risk
faktorl varsa, bu risk faktorleri arasindaki korelasyon da fiyat degisimlerinin
yaratiimasinda dikkate alinmalidir. Monte Carlo Simulasyonu ile VaR hesaplanmasi

asagidaki asamalari icerebilir :*3

» Risk faktorleri arasindaki korelasyon ve volatilitelerin saptanmasi.
» Normal dagilima sahip fiyat serilerinin ilgili volatiliteler kullanilarak Uretilmesi.
» Korelasyon matrisinin transformasyonu ile korelasyonlu rassal fiyat

serilerinin Uretilmesi.

42 Risk Metrics Group, “Risk Management- A Practical Guide”, 1th Editon, August 1999, s.32.,
http://www.riskmetrics.com/pdf/RMGuide.pdf , (17.10.2005).
*3 Duman, 2000, s.24.
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= Bu fiyat serilerinin portféye uygulanmasi.
= Portfdy degdisimlerinin kicUkten buyuge siralanarak ilgili given aralidina

tekabll eden VaR degerinin bulunmasi.

1.4.2.2.4. Tarihi VaR

Tarihi Value at Risk Monte-Carlo' nun basitlestiriimis halidir. Dogrusal olmayan
pozisyonlari dederlendirir. Burada, tesadufi olarak senaryolar yaratiimasi yerine
tarihi piyasa verilerinden senaryolar c¢ikariimaktadir. Risk faktorlerindeki tarihi
degisimler kullanilarak similasyonu yapilan faktorle portfoy degerlendiriimekte,
portféy degisimlerinin dagihmi hesaplanmaktadir. Getirilerin normal dagilmasi gibi
bir varsayim igcermemekte, volatilite, korelasyon ya da baska parametrelerin
hesaplanmasina gerek kalmamakta, modelden kaynaklanan risk ihtimali
azalmaktadir. Tarihi similasyon metodunda sikinti veri setinde ortaya
cikabilmektedir. Veri seti icine yansitilamayan durumlarin tamamen g6z ardi

edilmesi s6z konusu olabilmektedir.

1.4.3. Stres Testi

Stres testi, normal piyasa kosullari altinda kullanigh olan yéntemlerden farkl
olarak, olagan disi kayiplara neden olan durumlari belirleyip yénetmeyi iceren bir
sure¢ olarak potansiyel ekstrem kayiplara yoneliktir. Bu nedenle de Ekstrem Deger
Teorisiyle genellikle bir arada anilmaktadir. Bu yontem, uygulayicilar tarafindan tek
basina degil, VaR modellerine yardimci olarak kullanilir. Cinki VaR, model
varsayimlarinin buyudk bir olasilikla gecgersiz kalacagi beklenmedik ve olaganuisti

olaylar karsisinda ugranabilecek zararin boyutlari hakkinda kesin bilgi vermez.

Stres testi, portfoye degisik fiyat degisim ve korelasyon senaryolari
uygulanarak portféy degerindeki degisimlerin gézlenmesine dayanan bir tekniktir.
Stres testlerinin uygulanmasinda en 6énemli unsur hangi fiyat degisim ve korelasyon
senaryolarinin uygulanacagidir. En c¢ok bilinen iki tiir stres testi bulunmaktadir. ilki
ekonomik senaryolar lUzerine dayanir ve daha dnce piyasalarda yasanan krizleri
tecriibe ediyormus gibi distindr. ikincisi matrise dayanir, korelasyonlar ve volatilite

degisim senaryolari dretilerek portféylin degeri gbzlemlenir. Bankalar kapsaml
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limitlerin olusturulmasinda ve izleme islevlerinde stres testlerinin sonuglarindan

yararlanmalidir. **

1.4.4. Geriye Doniik Test ( Back Testing )

VaR modelinin dogrulugunu kanitlayan bir istatistiksel surectir. Banka
dizenleyicileri, sermaye dizenlemeleri igin VaR yontemini kullanan bankalardan
geriye donuk test istemektedir. Eger belirli bir dénem igin gergceklesen VaR degeri
gecmiste beklenen VaR tutarindan kiiglk ise amaca ulasiimistir ancak biylk ise
model sonuglarinda bir "istisna" kaydedilmis olur. Geriye donik testin anlamliigina
dair birgok tartisma vardir, ¢inkl sadece birka¢ olagandisi olaylara dayanan

yeterli veriye dayanmayan modeli gecerli kilabilmek zordur. *°

1.4.5. Tirev Modellerle Risk Yonetimi

Turev urln piyasalarinda, turev modeller kullanilarak riskler yonetilebilir.
Modellerle pozisyon degerleri belirlenerek alim-satim yapilabilecek fiyatlar belirlenir,
hedge pozisyonlari ve pozisyon igin pozisyon miktarlari tespit edilebilir. Her biri ayri

tur tireve yonelik olmak Uzere olusturulmus ¢ok sayida model mevcuttur.

1.5. BIS Onerileri ve BASEL Kararlari

Uluslar Arasi Odenmeler Bankasi (BIS) catisi altindaki Basel Komitesi
tarafindan yapilan dizenlemeler, bankalarda etkin risk yonetimi ve piyasa disiplini
olusturulmasini, gesitli sebeplerle meydana gelebilecek olumsuz gelismeleri hesaba
katarak sistemde guveni saglamak Uzere bankalarin sermayelerinin belirli bir

standarda ulastiriimasini 6ngérmektedir.

Basel Komitesi 1974 yili sonunda F. Almanya’da meydana gelen bankacilik
krizi sonrasinda Bankacilik Denetleme ve Duzenleme Uygulamalari Komitesi olarak
G-10 lkeleri merkez bankasi baskanlari tarafindan kurulmustur. Komite,

uluslararasi dizeyde bir denetim ya da kanun koyucu iglev yuritmemekte, tavsiye

* Marco Sorge, "Stress-Testing Financial Systems: An Overview Of Current Methodologies”, BIS
Working Papers-Monetary and Economic Department, No:165, December 2004, s.42.,
www.bis.org/publ/work165.pdf, (29.12.2005)

** Duman, 2000,s. 25.
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niteliginde, yol gdsterici bir cerceve sunmaktadir. Bu goérusleri ulusal duzenlemelere
uyarlamak her Ulkenin kendi dizenleyici kurumunun inisiyatifine birakilmigtir. Ancak,
komitenin ilk olarak 1988'de hazirladi§i Basel sermaye yeterliligi standardi yalnizca
Uye Ulkelerde degil, Ulkemizde dahil olmak Uzere ¢ok daha genis capta
uygulanmaktadir. BIS, uluslararasi makro ekonomik gelismeler ve finansal
sistemdeki ilerlemeleri géz 6nline alarak, banka sermaye yeterliligi konusundaki bu
standardi gelistirerek etkinligini arttirmayi hedeflemektedir*®. Bu baglamda yeni bir
standart taslagi olan Basel Il hazirlanmistir. Basel Komitesinin aldigi 6nemli

kararlarin ve yayinladigi dokiimanlarin gelisimi asagidaki tabloda gésteriimektedir.

Tablo 3: Basel Komitesi Calismalari

1988 Basel | Sermaye Uyumu (1988 TheBaselCapitalAccord)
1992 Sonu |Uygulamaya Baslama icin Verilen Son Tarih
1996 Piyasa Risklerinin Sermaye Yeterliligi Hesabina Dahil Edilmesi

Haz. 1999 |Yeni Sermaye Diuzenlemesi-Birinci Taslak

Kas. 1999 |Yeni Sermaye yeterliligi cergevesinin Guncellegtiriimesi

Ocak 2001 |Yeni Sermaye Diizenlemesi-ikinci istisari Taslak

Ocak 2001 |Yeni Basel Sermaye Uyumunun Guncellestiriimesi

31.5.2001 |ikinci Taslaga iliskin Goériis Bildirmek icin Son Tarih

Eylal 2001 | Yeni Basel Sermaye Uyumunun Gincellegtiriimesi

2001 Sonu | Yeni Diizenlemenin Yayimlanmasi (iptal Edildi)

2.10.2002 |QIS-3 Calismasi Yapildi

29.04.2003 |Ugiinci istisari Taslak Metni CP3 Yayinlandi

Agus.2003 |Yeni uyumun uluslar arasi dizeyde uygulanmasi igin gereken ilkeler
yayinlandi

2004 Yeni Diizenlemenin Uygulamaya gegis tarihi (iptal Edildi)
Haz. 2004 |Kredi riski, tirev drtnler, kaydi konular vb. iliskin yeni ¢calisma
sonuglari yayinlandi

26.06.2004 |Basel II'nin yayinlanmasi (TheNewBaselCapitalAccord)

2007 bas1  |Basel II'nin kabult, direktif haline getiriimesi ve uygulamaya
gegirilmesi

(Kaynak :BIS, http://www.bis.org/publ/bcbsca.htm, 2004)

1.5.1. Basel |

1988 yilinda yayinlanan Basel Sermaye Uyumu aslen uluslararasi bankalar
icin sermaye yeterliligi hesaplanmasi ve asgari standardin belirlenmesinin

cercevesini cizmektedir. Hazirlanan bu raporda tarif edilen standardin, Komite tyesi

46 BIS, “Basel II: Revised International Capital Framework: History”, 26 June 2004, s.5,
http://www.bis.org/publ/bcbsca.htm, (29.12.2005)
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ulkelerin bankacilik denetleme kurumlari tarafindan yapilacak dizenlemelerle kendi
Ulkelerinde uygulamalari 6ngérulmastur. Calismalar daha genel anlamda kredi
kuruluslariyla ilgili bir dizenleme yapmayi planlayan Avrupa Toplulugu ile esgudim

halinde slrdirilmustar.

ilk Basel sermaye yeterliligi standardi yalnizca kredi riskini dikkate alarak bir
asgari sermaye sarti belirlemektedir. Faiz ve piyasa riski bu standartta yer
almamakta olup, bu konuda genel bir gergeve cizilmemigtir. Standart 6ncelikle
sermayeyi tanimlamakta, ayrica aktif ve bilangco digi varliklara uygulanacak risk
agirliklarini  vermektedir. Bu tanimlar 1sidinda sermaye yeterliligi orani
hesaplanmaktadir. ilk standart bugiine kadar bes defa degisiklige ugramistir. Bu
degisikliklerin en énemlisi, 1996 yilinda sermaye yeterliligi hesaplamalarina piyasa

riskinin de dahil edilmesi olmustur.

Sermaye Yeterlilik Oraninin 1992 yilindan itibaren su sekilde hesaplanmasi

ongorilmistiir:*’

Sermaye
Sermaye Yeterlilik Orani = 2 %8

Kredi Riski Agirhkh Varliklar

Sermaye = Ana Sermaye + Katki Sermaye - indirilen Kalemler
Kredi Riski Agirlikl Varliklar = 5 Risk Katsayisi x Riskli Varliklar

Sermaye, ana sermaye (birinci kusak) ve katki sermaye (ikinci kusak) olarak
ikiye ayrilmaktadir. Sermayenin en azindan yarisinin ana sermaye seklinde olmasi
ongorualmuistir. Ana sermaye, 6denmis sermaye ile kamuya acgiklanmis ve vergi
sonrasi dagitiimamis karlardan olusmaktadir. Katki sermaye ise, ihtiyari rezervler,
yeniden degerleme rezervleri, genel karsiliklar ve hem sermaye hem de borg
Ozellikleri tasiyan bazi enstrimanlar ile ikincil borglardan olusmaktadir. Risk agirlikli
sermaye oranini belirlemek (izere son olarak sermaye tabanindan serefiye ve

istiraklere yapilan yatirimlar vb. kalemlerin indirilmesi gerekmektedir.*®

*" Basle Committee on Banking Supervision, “International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards”, Temmuz 1988, www.bis.org/publ/bcbs107.pdf, (11.10.2005)

*8 Nihal Degirmenci, “Sermaye Yeterliligi Konusundaki Basel Standartlari ve Secilmis Bazi Ulkelerdeki
Uygulamalarin Degerlendiriimesi”, (TCMB Uzmanlik Yeterlilik Tezi), Nisan 2003, s.9.
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Varliklar ve bilango disi pozisyonlar tasidiklari risklere gére belirlenen
katsayilarla agirliklandiriimaktadir. Uygulama kolayhdi acgisindan %0, %10, %20,
%50 ve %100 olarak bes agirlik orani kullaniimaktadir. Ulke riski hesaplara basit bir
ayrimla yansitiimaktadir. OECD Uyesi olan ve IMF ile yapilan kredi s6zlesmelerini
yerine getiren ulkelerle (%0), OECD ulyesi olmayan ulkelere (%100) farkh risk
katsayilari uygulanmaktadir. Merkezi olmayan kamu kurumlarindan (yerel
ydnetimler, KiTler vs.) olan alacaklara uygulanacak risk katsayilari agirlikh olarak u-
lusal diizenleyicilere birakilmistir. Teminat ve garantilerin tirt de ilgili kredi kaleminin
risk katsayisini etkileyebilmektedir. Ornegin, OECD (yesi Ulkelerin merkezi
hikUmetlerinin ¢ikardigi menkul kiymetlerin teminat olarak alindigi durumlarda ilgili
kredilerin risk katsayisi da %0 veya dusuk olmaktadir. Komite, bilango disi
faaliyetlerin de sermaye vyeterliligi hesaplamasinda 6nemli oldugu kanaatindedir.
Bilanco disi aktifler bir kredi donisim katsayisiyla carpilarak kredi riski
esdegerlerine donustlrilmekte, daha sonra bu tutarlar da uygun risk katsayilari ile

agirliklandiriimaktadir.

1.5.2. 1996 Yili Diizenlemeleri

Komite Ocak 1996’da cikardigi degisiklikle ilk standart hazirlanirken kapsam
alani disinda birakilan, bankalarin acgik pozisyonlari, borglanma araglarinin ve
menkul kiymetlerin ikincil piyasalarda alinip satiimasi, igtirakler, turev Uranler ve
opsiyonlar nedeniyle Ustlendikleri piyasa riski icin de bir dizenleme hazirlamigtir.
Ayrica, sermaye tanimi da esneklestirilmistir. Belirli sartlar altinda, Gg¢lncl kusak
sermaye olarak tanimlanan kisa vadeli (baslangic vadesi en az 2 yil olan)
sermaye benzeri krediler de ulusal duzenleyicinin onaylyla sermayeye dahil
edilebilmektedir. Yine de kredi riskini, 1988 Basel Uyumunda tarif edilen sekilde,
yalnizca ana ve katki sermayenin (2. kusak) karsilamasi gerekmektedir.*® Uglincii
kusak sermaye, sadece piyasa risklerinin bir kismini karsilamak igin
kullanilabilmektedir. Ote yandan, 1988 uyumunda katki sermaye igin getirilen limitler
gecerli olmaya devam etmektedir. 1996 Basel Uyumuna gore Sermaye Yeterlilik

Orani su sekilde hesaplanmaktadir:>

9 BDDK, “Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendiriimesine lliskin Yénetmelik ile
Bankalarin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Y&netmelik Hikumleri Cergevesinde Piyasa Riskinin
Karsilanmasinda Kullanilacak Olan Uglncti Kusak Sermayenin Hesaplanmasina lliskin Agiklama”,
31.01.2002.

% Basle Committee on Banking Supervision, “Amendment to the Capital Accord to Incorporate Market
Risks” , Ocak 1996, www.bis.org/publ/bcbs24.pdf, (29.12.2006)
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Sermaye
S Y- 0= Yredi Riski Agirhikh Varliklar + Piyasa Riskine Maruz Varliklar

2 %8

Sermaye = Ana Ser. + Katki Ser. + 3. Kusak Ser. - indirilen Kalemler

Piyasa riski icin kurumlarin konsolide bazda hesaplama yapmasi esas alinmigtir.
Ancak ulusal duzenleyiciler, konsolide edilen kurumlarin piyasa riskini de ayri
izZlemeye devam edecektir. *' Hesaplamalarda kullaniimak (izere standart metodoloji
ve i¢sel risk yonetim modelleri seklinde iki metodoloji sunulmaktadir. Belirli sartlar
olustugu takdirde bankalarin kendilerince i¢sel risk yénetim modelleri gelistirmelerine
izin verilmektedir. Ulkemizde Subat 2002 tarihi itibariyle getirilen dizenlemeyle
standart metot ile hesaplanan “piyasa riskine maruz” tutar resmen sermaye yeterlilik

rasyosu hesaplamalarina dahil edilmistir.
1.5.2.1. Standart Metot

Standart metodolojide, Komitenin tarif ettigi sekilde hesaplanan faiz, hisse
senedi, yabancli para ve emtia pozisyonlari ve opsiyonlarin riski ayri ayri hesaplanip

toplanmaktadir.
1.5.2.2. igsel Risk Olgiim Modeli Metodu

icsel risk dlciim modellerinin  kullanimi  diizenleyici otoritenin  onayiyla
gerceklesebilecektir. Bunun icin dizenleyici otorite, bankanin kullandigi modelin
saglamhgdi, bu konuda goérevlendirilmis g¢alisanlarin nitelik ve niceligi, risk dlgimUunin
dogruluguna esas teskil edecek saglikli ve glvenilir bir veri ve kayit sisteminin
bulunmasi gibi faktorleri g6z dnlne alacaktir. Bazi durumlarda standart metot ile i¢sel

risk 6lgiim metotlari beraber kullanilabilmektedir.

igsel risk olgiminde niteliksel standartlar, dogrudan (st yonetime bagh
bagimsiz bir risk kontrol Unitesinin varlidi, kullanilan modelin duzenli olarak
performansinin geriye donlk olarak él¢iimesi, modelin rutin olarak stres testlerinden

gecmesi, risk 6lgum sistemiyle ilgili uygun yazili belgelerin mevcudiyeti, risk dlgim

®  TSPAKB, “Basel IlI-Yeni Sermaye Yeterliligi Standard”, Sermaye Piyasasinda
Giindem,Sayi:31,Mart 2005, s.9.
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sisteminin dizenli olarak dis denetime tabi olmasi gibi sartlardan olusmaktadir. Bu
sartlarin yerine getiriimesi dogrultusunda dizenleyici otorite bankaya bir ¢arpan
rakami tahsis etmektedir. igsel risk Slglimiinde piyasa riski faktorlerinin belirtilen
Ozelliklerine goére, bankanin kullandigi model, bankanin bilango ici ve disi

portféylnadn risklerini kapsamalidir.

Basel Komitesi tarafindan icsel risk 6lgimi metotlarina getirilen niceliksel
standartlar da mevcuttur. Buna gore, bankalar modellerin se¢iminde serbest
birakilmakla beraber, standardin belirledigi bazi asgari sartlari yerine getirmelidir.
Ornegin, banka veya grup sirketlerinden elde edilen Riske Maruz Deger (VaR) her
gun hesaplanarak elde edilen olgimler butinlesik ve surekli bir sekilde modele
dahil edilmelidir. TUm bankalar her gin, dnceki glin hesaplanan riske maruz deger
tutari ile son 60 isglninde gerceklesen riske maruz deger ortalamasinin dizenleyici
otoritenin belirledigi ¢carpan ile ¢arpilmasindan dogan tutarin en blyuigu kadar bir
sermaye tutmalidir. Hesaplamalarda kullanilacak given araligi %99, elde tutma
suresi ise en az 10 gin olmalidir. Bankalar, zamanin karekdku kuralindan hareketle
10 isgunine dlgeklendirmek suretiyle 10 ginden daha kisa ya da daha uzun elde

tutma sdrelerini dikkate alarak hesapladiklari VaR rakamlarini kullanabilirler.

Bankalar, VaR hesabinda, maruz kaldiklari tim piyasa risklerini kapsamasi
kaydiyla “Varyans-Kovaryans”, “Tarihi Simulasyon” ve “Monte-Carlo Simulasyonu”
modellerinden uygun gérecekleri bir risk dlcim metodunu kullanabilirler. Kullanilan
model her bir finansal ara¢ icin hem dogrusal hem de dogrusal olmayan riskleri
Olcebilmelidir. Likit bir piyasaya sahip olmayan araclara iliskin riskler de VaR
hesaplamasina dahil edilmelidir. Model, portféylin gecmisteki fiyat degisimlerini
aciklayabilmeli ve portfoytn blyUkligu ile icerigini gbz dnline alarak yogunlasmalari
kapsamalidir. Ayrica standartta, modellerde kullanilacak piyasa riski faktorlerine ait

veri setine (zaman serilerine) iligkin belli sartlar getirilmistir.

Basel Komitesi'nin dizenlemelerine goére, yukarida bahsedilen yontemlerden
biri ile hesaplanan VaR degeri riske maruz kalinan degeri belirler. Ancak Basel
Komitesi bu miktara esit olarak tutulacak sermayeyi yeterli bulmamakta, hesaplanan
VaR degerinin belli bir carpim faktéra ile ¢arpilarak (ki Komite bu degeri 3 olarak
belirlemistir) tutulmasi gereken minimum sermaye miktarinin belirlenmesini

ongormektedir. Komite ayrica Ulke dizenleyicilerinin o Ulkeye 6zel sartlar nedeniyle
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gerek gordikleri taktirde bu carpim faktoriintd kendi Ulkelerinde daha ylksek bir
rakam Uzerinden uygulamalarini da desteklemektedir. Bu ¢ergevede, Basel kararlari
dogrultusunda BDDK tarafindan getirilen yoénetmelik uyarinca, yasal risk sermayesi,
son gun hesaplanan VaR ile son 60 gin boyunca hesaplanan VaR sonuglarin
ortalamasi karsilastirilarak, yiksek olan rakamin kurul tarafindan belirlenen “ k

katsayisi ile garpilmasiyla bulunmaktadir.®?
Yasal Sermaye = VaR Gunlik x ,/ 10 x k (Model Guvenlik Faktori)

Bulunan vyasal sermaye bankanin toplam piyasa riskine maruz degerinin ve
minimum sermaye yeterliliginin hesaplanmasinda kullanilir. Kurul tarafindan
belirlenen “k “ katsayisi modelin ilk kullanildidi yilda 4, takip eden yilda ise modelin
islerligine goére en az 3, en ¢ok 4 olmaktadir. Bu dogrultuda modelin dogru sekilde
isleyip islemediginin test edilmesi gereklidir. Her i¢ ayda bir son 250 is guinu iginde
hesaplanan VaR rakami ile gerceklesen rakamlar karsilastirilarak, VaR rakaminin
daha dusik kaldigi giin sayisi tespit edilir. Gergeklesen sapmalarin sayisina goére
sermaye gereginin hesaplanmasinda kullanilan c¢arpim faktériine eklemeler
yapilabilmekte (5 sapma icin 0,40, 6 tanesi icin 0,50, 7 tanesi icin 0,65, 8 tanesi icin
0,75, 9 tanesi icin 0,85), sapma sayisi 10 ya da Uizerine ¢iktiginda ise ¢arpim faktori

otomatik olarak 4'e yukseltiimektedir.

Basel Komitesinin igsel Olgiim Metodlarina getirdigi bir diger diizenlemeye
gore, bankalarin stres testleri hem niteliksel hem de niceliksel 6zellikte olmalidir.
Diger bir deyisle, hem bankanin karsilasabilecegdi riskli senaryolar belirlenmeli, hem
de bankanin sermayesinin kayiplari kargilama kapasitesi ve bu riski azaltmasi igin
yapmasi gerekenler ortaya konmalidir. Dulzenleyici otoriteler bankalara bazi
konularda test sonuglarini sorabilirler. Kullanilan modelin dig denetim veya
dizenleyici otorite tarafindan uygunlugunun test edilmesi esnasinda izlenecek genel

cerceve de standartta kisaca sunulmustur.

%2 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olglimesine ve
Degerlendiriimesine iligkin Yénetmelik, 31 Ocak 2002.
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1.5.3. Yeni Sermaye Uyumu: Basel Il

Finansal kesimde slregelen degisimler, ekonomik sermaye teorisindeki
gelismeler, risklerin batlnlestiriimesi ihtiyaci, ekonomik sermayenin yasal sermaye
yaklastirma cabalari ile daha kapsamli bir risk dlgim c¢ercevesi sunma amaglari
dogrultusunda Basel Komitesi yeni bir sermaye uyumuna iligkin ilk agiklamayi 1999
yil ortasinda yapmis olup, belirlenen bu ana ¢ati ¢ergevesinde ¢alismalarini devam
ettirmistir. Son olarak, komitenin tim Uyeleri tarafindan onaylanan revize cerceve

2004 yili Haziran ayinda yayinlanmistir.

Yeni standart U¢ yapisal blok (stitun) tizerine insa edilmistir.

= Asgari sermaye yukimluligla : Riske daha duyarl bir sermaye yonetimi
standartlarini belirler ve ayrintili olarak kredi riski, operasyonel risk, kredi
riskini azaltma yontemleri ve teminatlari ele alir.

= Denetim : Sermaye ve risk yénetimi slrecleri, sermaye yeterliligi, sermaye
karsiligi dizeyi, sermaye seviyesinin proaktif izlenmesi ve gerekili
Onlemlerin alinmasi noktalarinda denetim otoritelerinin  sorumluluk ve
yetkilerini arttirmaktadir.

» Piyasa disiplini : risk ydnetimi yaklagsiminin agiklanmasi, sermaye seviyesi, risk
ve iskollarina gére sermaye analizi gibi konularda mali durum bildirimlerinin

icerigi ve seffafligin arttirilmasini dizenlemektedir.

Yeni dizenleme cgergevesi, bankalarin risk yonetimi uygulamalarinin
etkinlestiriimesi dogrultusunda bankalarin kendi i¢ kontrol ve risk yonetimi slireglerine
daha fazla 6nem veren, risklerin kurum ¢apinda ileri ydntemlerle konsolide edildigi ve
boylece tasinan riske paralel bir sermaye yeterliliginin belirlenebildigi, yani yasal
sermayenin ekonomik sermayeye yaklasti§i bir yapi olusturulmasina yéneliktir.>® Bu
ise hissedar degerini arttirma amach risk ve performans yonetimi uygulanmasini
mumkin kilmaktadir. Boylece finansal sistemin daha guvenli ve itibarli bir hale

gelmesi hedeflenmektedir.

1988 yilinda acgiklanan sermaye yeterliligi ve 1996 yilinda yapilan piyasa riski

dizenlemelerindeki temel tanimlar korunmustur. Yeni standardin getirdigi 6nemli

*3 BDDK, “10 Soruda Yeni Basel Uzlasisi (Basel I1)", Ocak 2005, s.4.
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Ozellikler ise operasyonel risklerin sermaye yeterliligi hesaplamalarina katiimasi,
denetim sireci ile piyasa disiplininin ¢erceveye dahil edilmesi ve bankalarin igsel
derecelendirme sistemlerinin  sermaye yukimluligld hesaplarinda daha fazla
kullaniimasina misaade edilmesidir. Bu dogrultuda yeni standart, risk hesaplarinin
daha hassas yapilmasina yonelik igsel risk dl¢giim modellerinin sahip olmasi gereken
asgari sartlar belirtmekte ve uluslararasi faaliyetleri olan bankalara konsolide bazda
uygulanmasini 6ngérmektedir. Ayrica, bir bankacilik grubunun sahibi olan holding
sirketleri de standardin kapsam alanindadir. Konsolidasyon, menkul kiymetlerle ilgili

hizmet veren araci kurumlari da kapsamaktadir.

Basel Il diizenlemesinde yer alan sermaye yeterliligi rasyosu; **

Sermaye
Sermaye Yeterlilik Rasyosu = 2%8
Kredi Riski + Piyasa Riski + Operasyonel Risk

Sermaye tanimi ilk Basel Sermaye Uyumuna kiyasla bazi degisiklikler hari¢
ayni kalmistir. Degisiklikler, 6zellikle karsiliklar kaleminde goériimektedir. Kredi riski
standart yaklagsimda genel karsiliklar, risk agirhkli varliklarin %1,25’ine kadar 2.
kusak sermayeye danhil edilebilecektir. icsel derecelendirme bazli yaklasimda ise,
genel karsiliklarin 2. kusak sermayeye dahil edilmesi yaklasimi geri c¢ekilmigtir.
Bunun vyerine, “beklenen kayip” hesaplari belirli sartlar altinda sermayeden
indiriimektedir.

Toplam risk agirlikli varhklar, piyasa riski ve operasyonel risk icin gereken
sermaye tutarinin 12,5 (= 1 / %8) ile carpilmasi ve bu tutara kredi riski icin

hesaplanan risk agirlikli varliklar toplaminin eklenmesiyle bulunur.

1.5.3.1. Birinci Yapisal Blok — Asgari Sermaye Yeterliligi

Birinci Yapisal Blok, ayrintili olarak kredi riski, operasyonel risk ve piyasa riski

Olgiim yéntemlerini ele alir. Standartta yer alan 6lgiim yaklasimlari su sekildedir:

* Basel Committee on Banking Supervision, “International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards — A Revised Framework®’, Haziran 2004, www.bis.org/publ/bcbs107.pdf,
(29.12.2005)
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Tablo 4: Basel Il Risk Olglim Yaklagimlari

Geligmiglik | Kredi Riski Operasyonel Risk Piyasa Riski
Diisiik Basitlestiriimis Standart | Temel Gosterge
Yaklagsim Yaklagimi
Alternatif Standart Standart
Orta Standart Yaklasim Yaklasim Yaklasim
Standart Yaklagim
Temel igsel
Derecelendirme Bazli ) icsel Model
ileri Yaklasim Geligsmig Olgim Yak|
eri > aklasimi
Gelismis Igsel Yaklagimi (VaR)
Derecelendirme Bazli
Yaklagsim

(Kaynak: BDDK, Yeni Basel Sermaye Yeterliligi Uzlagsisi, Aralk 2004
http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/Pillar-1.pdf)

1.5.3.1.1. Kredi Riski

ilk Basel anlagmasina gore temel farkhliklar, kredi riski icin sermaye
yukimluliga hesaplamalarinda kullanilan OECD U(yesi olan/olmayan ulke ayrimi
yerine derecelendirme kuruluslarinin kredi notunun veya dizenleyici kurum onayina
bagl olarak gelismis metotlarda bankanin kendi risk hesaplamalarinin kullaniimasi
ve risk katsayilarinda %150 oraninin devreye girmesidir. Bu ¢ergcevede bankalarin
derecelendirme ve risk bazli fiyatlamaylr hayata gecirmeleri gerekmektedir.
Derecelendirme ve risk bazl fiyatlama, bankanin daha ¢ok risk aldi§i trtinlerde ve
disuk dereceli musterilerde daha yuksek fiyatlama yapmasi olarak yorumlanabilir.

Kredi Riski ile ilgili ayrintili agiklamalara ¢alismanin 2. bélimuinde yer verilmektedir.

1.5.3.1.2. Operasyonel Risk

Operasyonel risk hesaplamasi daha 6nce belirtildigi gibi ilk defa Basel Il ile
glindeme gelmistir. Bu riskin hesaplanmasi i¢in de cesitli alternatifler sunulmustur.
Ancak 6nemli bir nokta, gelismis tekniklerle hesap yapmasina izin verilmis
bankalarin, daha basit bir yaklagima (izin almadan) geri dénmesinin mimkin
olmamasidir. Bazi sartlar altinda bankalar alternatif yaklagimlari bir arada

uygulayabilecektir.
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Temel gdsterge yaklasiminda, operasyonel riski karsilamak igin bankanin
onceki uUg¢ yilin ortalama pozitif “brit gelir’inin belirli bir ylzdesi kadar sermaye
tutmasi gerekmektedir. Komite bu orani %15 olarak belirlemistir. Burada “brat gelir”,

net faiz gelirleri ile net faiz digi gelirlerin toplami olarak tanimlanmigtir.

Standart Yaklasimda, bankanin faaliyetleri 8 ayri ana dala ayrilarak
degerlendiriimektedir. Bu ana faaliyet alanlari, kurumsal finansman, satis ve
pazarlama, perakende bankacilik, ticari bankacilik, takas ve 06deme, acentelik
hizmetleri, portfdy yonetimi ve perakende sermaye piyasasi araciligi seklindedir. Bu
yontemde her faaliyetin “brat geliri’, %12 ile %18 arasinda ayri belirlenmis risk
faktorleriyle carpilarak gereken sermaye bulunur. Her faaliyet geliri icin, son g yillik
ortalama sermaye yukumlulikleri hesaplanir. Toplam sermaye yukumluligu, her
faaliyet icin hesaplanan bu Ug yillik ortalama sermaye yukimldliklerinin toplamidir.
Yil icinde negatif “brit gelirler” ile pozitif gelirler birbirini goturebilir, fakat yil toplami
icin 0 rakami bulunmasi halinde, bu yil ortalamaya alinmaz. Bu yaklagimin
kullanilabilmesi dlzenleyici otoritenin onayiyla olabilmektedir. Onay surecinde,
bankanin yonetim kademesinin konuya yaklasimi ve kullanilan sistemin saglamhgi

rol oynamaktadir.

Gelismis dlcim yaklasimlarinin uygulanmasi noktasinda standart yaklagimin
kosullarini yerine getiren bankalardan, ilave bazi niteliksel ve niceliksel sartlar
yerine getirenler, operasyonel riski hesaplamada kendi risk hesaplama sistemlerini
kullanabilecektir. Ornegin, niteliksel olarak bankanin bagimsiz bir operasyonel risk
yonetim faaliyeti olmalidir. Niceliksel tarafta ise, uygulamaya ilk defa gegerken en az
3 yilhik ve daha sonrasi igin 5 yillik i¢ zarar verileri kullaniimali ve bu verilerinin
kullanilabilirligini degerlendiren stregler olusturulmalidir. Dis veri igin 6zellikle halka
acik velveya ortak veriler toplanmaldir. Uygulamalar dizenli olarak gbézden

gegcirilmeli, belgelenmeli ve periyodik olarak bagimsiz denetime tabi olmalidir.
1.5.3.1.3. Piyasa Riski

1996 yilindaki dizenlemede yer alan alim satim hesaplari kavrami yeni
standartta tekrar tanimlanarak bu kategoriye girebilecek pozisyonlar daha detayl

tanimlanmigtir. Ayrica kurum portfdyindeki menkul kiymetlerin degerlemesinde

piyasa fiyatina dayali guncellestirme Onerilmekte, bunun mumkun olmadigi
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durumlarda ise modele gére fiyatlama yapilabilecegi vurgulanmaktadir. Ek olarak,
standart metodolojide yer alan kamu kagitlari, kredi notu bulunmayan bor¢lanma
senetleri ile kredi turevleriyle korunan pozisyonlar igin ayrica risk katsayilari
verilmekte ve karsi taraf kredi risklerinin hesaplanmasinda, kredi riski 6lgim

metotlarinin (standart veya i¢sel dederleme) kullanilacagi belirtiimektedir.

1.5.3.2. ikinci Yapisal Blok - Denetim

Basel sermaye uyumunda ilk defa yer alan diger bir kavram denetim strecidir.
ikinci yapisal blok, yerel diizenleme ve denetleme kurumlarinin, bankalarin ic
sureclerinin guvenilirligi ve risk dlglimleri sonucunda yeterli sermaye karsiligi ayrilmasi
konulari hakkinda denetime iliskin kurallari ortaya koymaktadir. Buna gore; bankalarin
risklilik dlzeylerine gore sermaye yeterliligini hesaplamalarinin degerlendiriimesinden
dizenleme ve denetleme kurumlari sorumludur. Denetim ¢alismalari bankalarda
yerinde denetim, banka digI incelemeler ve yonetim gorusmeleri aracihgiyla

yapilacaktir. Bu gercevede, 4 ana prensip belirlenmistir.*®

1. Bankalar kendi sermaye vyeterliliklerini kendi risk profilleri cercevesinde
tespit edebilmek icin bir ydnteme, sermaye seviyelerini bu seviyede tutmak
icinse bir stratejiye ve gerekli streglere sahip olmalidir. Bu slrecgte yonetim
kademesine duzenli olarak bankanin risk profiliyle ilgili raporlama yapilmahdir
ve duzenli olarak stres testleri ile desteklenmelidir. Ayrica, bankanin i¢
denetimine yonelik bagimsiz bir degerlendirme gerekmektedir. Gerektiginde i¢
veya dis denetim giindeme gelebilecektir. i¢ denetim sisteminin uygunlugu
yonetim kurulunun sorumlulugundadir.

2. Duzenleyici kurumlar, bankanin i¢csel sermaye yeterliligi degerlendirme ve
stratejileri ile konuyla ilgili dizenlemelere uyumlarini degerlendirmelidir.
Duzenleyici kurumlar, bu surecten memnun kalmazlarsa gerekli tedbirleri
almalidir.

3. Duzenleyici kurumlar, bankalarin asgari sermaye yeterlilik oraninin lzerinde
faaliyet gostermesini beklemelidir ve bankalarin bu asgari tutarin lzerinde
sermaye tutmasini isteme kabiliyetleri olmalidir.

4. Dduzenleyici kurumlar, sermayenin asgari dizeye dismesine baslangi¢c

asamasinda midahale etmeye calismali ve sermaye korunamadi veya

5 Murat Mazibas, “Basel Il- ikinci Yapisal Blok(Pillar 2): Denetimsel Gézden Gegirme”, BDDK
Seminer Notlari, 08-09 Aralik 2004, Ankara,s. 10.
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yerine konulamadiysa acil olarak sorunun ¢6zUmi amaciyla bazi

uygulamalari istemelidir.

Ote yandan, Basel II'nin 1. yapisal blogu tarafindan tam olarak g¢dziime
ulastinlamadigi distnulen bazi konularin da “denetim” konusu altinda ele alinmasi
gerekmektedir. Bu ¢ercevede piyasa riski disindaki bankacilik defterlerindeki faiz riski
2. yapisal blok kapsaminda degerlendirilecektir. . Bankanin kredi konsantrasyonuyla

ilgili hesaplamalari bu ¢ergevede sorgulanabilecektir.

1.5.3.3. Ugiincii Yapisal Blok - Piyasa Disiplini

Basel I'nin Gg¢lncl yapisal blogu olan piyasa disiplini olgusu asgari sermaye
yeterlili§i ve denetim slreclerini tamamlayici bir unsur olarak tanimlanmistir. Basel
Komitesi bazi kamuya aciklama kurallari getirerek piyasa disiplininin olusacagini
ongormektedir. Bu baglamda bankalar kurumlarinin sermaye yeterliligi hakkinda
bilgi sahibi olmaylI saglayacak temel bilgileri (uygulama alani, sermaye, risk
pozisyonlari, risk degerlendirme yontemleri, vb.) niteliksel ve niceliksel olarak
aciklayacaktir. Bankalarin yapacaklari kamu agiklamalari resmi bir belge olarak

yonetim kurullari tarafindan onayli olmalidir. *®

1.5.4. Basel Kararlarinin Olasi Etkileri

Tuarkiye agisindan AB standartlarina dolayli olarak uyumlastirma anlamina da
gelen Basel Il kararlarinin, bankalarin her kademesini ilgilendiren, uzun sureli,
maliyetli ve kapsamli bir degisim yaratmasi beklenmektedir. Basel Il slirecinde, risk
yonetimini daha ¢cok 6nemseyen ve gelistiren, gelismis i¢gsel dlgim yaklagimlarini
kullanan bankalar, hem Basel Il dizenlemeleriyle, hem de riskin daha iyi
yonetilmesinin dogal sonucu olarak bu durumdan; asgari sermaye oraninda dusus,
rekabet avantaji, maliyetlerin azaltilmasi, strdurllebilir yatinnm getirisi saglanmasi,
hissedar degerinin arttirilmasi gibi bazi katkilar saglamaktadirlar. Ozellikle Turkiye
acisindan Basel Il, daha saglam ve daha etkin bir bankacilik sistemi icin sunulmus
bir firsat olarak degerlendirilebilir. Turkiye’de bankalarda ve sirketlerde risk yénetim
kaltdrinun ve etkinliginin artmasi, bankalarin aracilik fonksiyonlarini daha etkin

bicimde yerine getirmesi ve bankalar ile sirketler tarafindan kamuya acgiklanacak

% c. Coskun Kiigiikézmen, “Basel II- Ugiincii Yapisal Blok(Pillar 3): Piyasa Disiplini’, BDDK Seminer
Notlari, 09 Aralik 2004, Ankara, s.14.
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bilgiler araciligiyla piyasa disiplininin artmasi beklenmektedir.” Bunlara ek olarak,
bankalarin sermaye dizeylerinin maruz kaldiklari risklere paralel olmasi, bankalarin
masgterileri konumundaki reel sektor sirketlerinin seffaflik ve kurumsal yénetim
yapilarinda iyilesme, etkin bankacilik sistemine ve uluslararasi standartlara gegis
icin altyapi olusturmasi ile ylksek bilgi islem ve insan kaynagina yatirrm yapilmasi

ileride olugsmasi beklenen degisimler arasindadir.

Basel II'nin her lg¢ temeli bankacilik sektériinde farkl etkiler yaratmaktadir.
Bunlardan bazilarina degdinilecek olunursa, birinci temel de yer alan veri ve risk
yonetim modeli ile slirecglerine iligkin gereklilikler; daha etkin kredi portfoy yonetimi
ve fiyatlandirmayi, istihbarat/analiz, kredi tahsis ve kredi izlemeden olusan
geleneksel kredilendirme yontemi ile fonlama maliyeti arti kar payindan olusan
geleneksel fiyatlama vyaklasiminin degistirilerek skorlama ve derecelendirme
sitemlerinin uygulanmasini, sorunlu kredilerde daha disUk seviyeleri, musteri veri
modelleme gereksinimlerinde azalan yatirim ihtiyacini, faaliyetleri desteklemek igin
gerekli sermaye oraninda azalmay! ve bu sayede artan sermaye ve hissedar degeri
getirisi elde edilmesini mamkin kilmaktadir. Ayrica, yeni suregte borglanma
maliyetini etkileyen (dis derecelendirme notu, i¢sel derecelendirme notu, kredi tirdu,
teminat kalitesi ve kredi fiyat farklilagsmasi vb.) hususlari daha fazla dikkate alma

yoénunde bir bilincin olugsmasi s6z konusudur.

ikinci Temel ile birlikte risk yonetiminin ve sermaye dagitiminin bankanin
stratejik karar verme slrecine dahil edilmesi daha verimli sermaye dagitimi,
masteri/Grin bazinda daha iyi karar alabilme vyetenegi saglamaktadir. Risk
hesaplamalarinin hem banka icinde degerlendiriimesi, hem de dizenleyici kurum

tarafindan denetlenmesi saglanmaktadir.

Uclincli Temel ile birlikte kaliteli risk ydnetim altyapisini detaylandiran dis
raporlama gereklilikleri, seffaflik dogrultusunda mdisteri glveni ile desteklenen
yuUksek itibar seviyesini, kredi derecelerinin iyilestiriimesini ve 6z sermaye maliyetinin
azaltilmasini, piyasanin da banka Uzerinde bir denetim kurmasini sadlar. Banka
musterileri agisindan bakildiginda, yeni dlizenleme kredi derecelendirme notlarinin

kullanimi gergevesinde kredi kullanan kurumlarin seffaflagsmasini tesvik etmektedir.

" BDDK, Basel Il Sayisal Etki Calismasi Degerlendirme Raporu, Aralik 2004,s.12.
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Basel II' ye getirilen elegtiriler de bulunmaktadir. Bunlarin en o6nemlisi
hesaplamalarda kullanilan katsayi ve formiillerin gelismis Ulke standartlarina gére
ayarlanmis olmasidir. Turkiye gibi sig piyasalara sahip, volatilitenin ylksek oldugu
gelismekte olan ulkelerde, gelismis yontemin kullaniimasiyla sermaye yeterlilik
oranlarinin artmasi beklenmektedir.  Ayrica, Standart Ydéntem'in kullaniimasi
durumunda, Basel Il gergevesinde Turkiye icin gecgerli olan OECD uyeligi ayricaligi
ortadan kalkmakta ve derecelendirme notlari dikkate alinmaktadir. Derecelendirme
notu bulunmayan sirketler igin degisiklik s6z konusu olmasa da, etkin risk
yonetimi/derecelendirme sistemleri ile ylksek risk derecelendirme notuna sahip
Ulkeler/sirketlerin  aldigi  kredilerin  maliyetinde azalis gerceklesecektir. Bu
sirketlere/llkelere kredi kullandiran bankalarin da ayirmasi gereken sermayede ve
minimum sermaye Vyeterliliginde azalis gergeklesecektir. Basel Il Turkiye'de
uygulamasa bile uygulayan Ulkelerin Turkiye'den olan alacaklarin(kamu kagitlarinin)
risk agirhgi %0’dan %100’e ve Turk bankalarindan olan alacaklarin risk agirhgi ise
%20’den %100’e cikacaktir. Bu da, Basel Il uygulayan Ulkelerden alinan kredi
faizlerinin artmasi, miktarinin azalmasi anlamina gelmektedir.”® BIS, (ilkelere kendi
parasi cinsinden yurtici bor¢lanmalari icin %0 risk agirhidr belirleyebilme esnekligini
sunmaktadir. Ancak, Tarkiye’nin yurtici de olsa yabanci para cinsinden
bor¢clanmasinin ve yurtdisinda ihra¢ ettigi Eurobond veya diger borglanma
senetlerinin risk agdirigi %100 olacak, dolayisiyla da bu kagitlara yatinm yapan
bankalar (yerli veya yabanci) % 8 sermaye yiUku ile karsilasacaklardir. Neticede,
Basel Il, sermaye yeterliligi konusunda karsilastirmali dstlnlige sahip olacak
bankalarin rekabetcilik yetenegini, hem ulusal hem de uluslararasi piyasalarda bu
bankalar lehine olumlu yénde etkileyecektir. Tim bu gelismeler, gelismekte olan
Ulkelerdeki bankalarla birlesme, onlari satin alma seklinde yasanacak bir
konsolidasyon stirecini de baslatabilecektir. Bu nedenle, llkemiz agisindan Basel
I’nin olumsuz etkilerinin azaltilmasi, uluslararasi rekabet gliclinin ve etkinliginin
artirllmasi énem arz etmektedir. AB’nin, Basel |l standardina 2007 yilinda banka ve
menkul kiymet sirketlerini kapsayacak sekilde gecmeyi planlamaktadir. Gelismis
yaklasim igin yururlik tarihi 2008 olacaktir. Dolayisiyla, AB direktifleri ve Basel II’ nin
uygulanisina iliskin BIS dizenlemeleri de géz onlnde tutularak, ilgili tim taraflarin
kendi bireysel yol haritalarina ve hareket planlarina ilaveten, BDDK, TBB, bankalar

vb. tum ilgili taraflarca gerekli adimlarin, gercekgi, iddiali ve koordine bir plan

% Tamer Aksoy, “BASEL II: Temel Diizenlemeler, Etkiler Ve Ulkemize Yénelik Oneriler’, ASSMO
Dergisi, Y1l:15, Sayi:162, Eylul-Ekim 2005, s.19.
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cercevesinde gecikmeksizin atilmasinda ve uyum ve veri toplama altyapilarinin

olusturulmasi gerekmektedir.

1.6. Tiirkiyede Risk Yonetimi Uygulamalari

Turkiye’de Basel kararlarinin uygulanmasina yonelik bankacilik diizenlemeleri,
1998 yilinda Basel | de yer alan sermaye yeterlilik rasyosunun kredi riski igin
hesaplanmasiyla baslamis, 2001 yilinda BDDK tarafindan “Bankalarin i¢ Denetim
ve Risk Yonetimi Sistemleri Hakkinda Yonetmelik” yayinlanmasi ve piyasa risklerinin
de sermaye yeterliligine dahil edilmesiyle devam etmistir. Bu yonetmeligin
uygulanmasina yoénelik cesitli tebligler yayimlanmig, Basel II'ye gecis icin yol
haritalar belirlenmis ve sayisal etki ¢alismalar yuratilmustir. Son olarak 1/11/2005
tarininde Resmi Gazete'de yayimlanan bankalar kanununun devreye girmesiyle
Tark bankacilik sektori mevzuati, AB ve Basel'e uyum gergevesinde yapilanmasini
surdirmektedir. Basel 1l ve AB’ye uyum calismalari ise BDDK ve TBB blnyesinde
olusturulan, sektérdeki kurumlarla esglidim saglamak i¢in Hazine Mustesarligi,
Merkez Bankasi ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun da katildigi bir komite tarafindan

yuruttlmektedir

Yapilan ¢alismalarin neticesinde belirlenen yerel gerekliliklerin saglanmasi
amaciyla Turkiye'de faaliyet gdsteren bankalar risk yonetimi ve i¢ kontrol
organizasyonlarini ve buna iligskin fonksiyonlari olusturmuslardir. Bu baglamda Basel
I'de yer alan standart yoOntemler tim bankalar tarafindan zorunlu olarak
uygulanmaktadir. Yeni slrecte, sektorin tamamina yakininin Basel-ll uyum
calismalarina basladigi, tim riskler icin standart yoéntemleri uygulayabilir hale geldigi
ancak gelismis 6lcim yontemleri itibariyle kredi ve operasyonel riskler igin agirlikli
olarak veri problemi yasadigi yapilan anketler sonucu gézlemlenmektedir. Piyasa
riski olgiminde ise diger risklere nazaran Turk Bankacilik Sektériiniin daha
tecribeli ve hazir oldugu goriimektedir. Sektorin tamamina yakin kismi igsel
modelleri yogun olarak gunlik karar alma, limit belirlenmesi gibi slreglerde

kullanmaktadir.®®

BDDK, Basel Il sureci uyumuna ydnelik atilacak adimlarin yer aldigi yol

haritasini 30 Mayis 2005 tarihinde agiklamistir. Belirlenen yol haritasinin temel

% BDDK, “Tiirk Bankacilik Sistemi BASEL-Il 1. Anket Calismasi Sonuglar’”, Temmuz 2005, s.26.
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Ozelligi dinamik degerlendirme slrecine tabi olmasi ve ileride ortaya c¢ikabilecek
gelismeler i1s1ginda glncellenebilmesidir. Yol haritasinda yer alan hususlar Basel-ll
hdkUmleri ile birlikte AB direktifleri de (CAD, Capital Adequacy Directive) dikkate
alinarak olusturulmustur. AB direktiflerinin Basel-Il hikimlerinden farklilastigi
noktalarda AB direktifleri esas alinacaktir. Bu hususlarin bankalara prensip olarak
konsolide bazda uygulanmasi ve hangi risk i¢cin hangi modelin kullanilacagina
bankalarin yénetim kurullari tarafindan karar verilecedi 6ngorilmistir.®® Ancak
BDDK’ nin, modellere iliskin ulusal uygulama tercihlerinin ne oldugu belirtimemis,
bu tercihlerin kamuoyuna duyurulmasi yerel sayisal etki c¢alismalarinin

tamamlanmasi sonrasi belirlenecek bir tarihe birakilmistir.

0 BDDK, “BASEL-II'ye Gegise liskin Yol Haritasi (Taslak)’, 30 Mayis 2005, s.2.
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IKiNCi BOLUM
BANKALARDA KREDI RiSK YONETIiMi

2.1. Kredi Riski Tanimi ve Bankalarda Kredi Yonetimi

Kredi riski, banka musterisinin, borcun vadesinden o6nce kredi kalitesinin
bozulmasi veya borcun vadesinde mevcut soOzlesme sartlarina uymayarak
yukumlulUklerini kismen veya tamamen zamaninda yerine getirmemesi nedeniyle
bankanin karsi karsiya oldugu zarar durumudur. Bankalar kredilendirme sireciden
baslayip tahsil slrecine kadar cesitli nedenlerle kredi riski ile karsi karsiya
kalabilirler. Yanlis misteri secilmesi, s6zlesmedeki eksiklikler, musterinin mali
glcunin yuokimlaliguni yerine getirmeyecek dizeyde yetersiz olmasi, yluksek kredi
limiti tahsisi, alinan teminatlarin yetersiz olmasi ve ekonomik faktérler nedeniyle
krediler tahsil edilememe riski tasimaktadir®’. Tim kredilendirme siireci olumlu
gerceklestiriimis olsa dahi gelecekte beklenmedik bir nedenle musteri firmanin mali
durumu bozulabilir. Dolayisiyla hem kredi tahsis slrecindeki hatalar hem de
gelecekteki beklenmedik durumlar krediler icin her an risk olusturmaktadir ve
bunlardan bir cogunu engellemek miimkiin degildir. Onemli olan karsilasilan riskleri

en iyi sekilde ydnetebilmek ve zararlara karsi hazirlikl olabilmektir.

Kredi riski; iflas, firma yiukimltlGklerde artis ve 6deme gicinlin kaybedilmesi,
reddetme/moratoryum, borglarin yeniden yapilandiriimasi ve kredi derecesinde
kotlilesme seklinde kendini gosterebilmektedir. Kredi riskini olusturan faktoérler ise

genel olarak asagidaki gibidir.

Tablo 5 : Kredi Riski Kaynaklari

Digsal igsel
Karsi Taraf Riski Anapara ve Faizin Odenmemesi
Ulke Riski Nakit Akimlarinin Yeniden Fiyatlandiriimasi
Portféy Konsantrasyonu Riski | Vade
Korelasyon Teminatlar

5 Amitabh Bhargava, "Credit Risk Management Systems in Banks", ICICI Bank, Feb.2000, s.8.,
www.garp.com/library/Meets/bhargava.pdf, (27.11.2005)
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Krediler nedeniyle ugranilan zararlar, bankalarin hisse degerlerini, sermaye
yapilarini ve karlihklarini olumsuz etkilemektedir. Ayrica kredi riski bankalarin nakit
akimlarinda ve dolayisiyla likiditesinde belirsizlie ve sorunlara yol acabilmektedir.
Bunun yaninda sorunlu kredilerin varligi ve boyutlari bankalarin yeni kaynak temini

ve imajl agisindan blyuk dnem tagimaktadir.

Kredi riskinin bazi 6nemli 6zellikleri sunlardir ;

= Ozellikle temerriit ele alindiginda tek bir firma agisindan ¢ok seyrek olusur.

= Asimetriktir; kredi tutarinin  tUmU kaybedilebilecegi gibi hic kayip
yasanmayabilir, ara durumlar genellikle olusmaz. Her bir kredi i¢in kayip ve
maliyetler bireysel bazda nedensel 6zellik gosterir. Olasilik dagihminin
normal dagilim gosterdigi kabul gérmez, kredi kayip ve getirileri tek tarafl
uzun ve kalin kuyruk ozelligi ile piyasa riskinden farkli bir dagihm goésterir.

» Kredinin kapanmasina kadar uzun bir zaman periyodu iginde devam eder.

= Riskin takibinde éddememe olasiliklari, geri kurtarma oranlari ve derece
degerleri ve degisimleri buyik dnem tagir.

» Transfer veya hedge edilme imkanlari kisithdir.

= [slem seviyesi tutarinda kayip limitine sahiptir, bliyiik oranda karsilik gerektirir.

» Piyasa riski ile etkilesim igindedir, finansal mevzuatlarda kontrol ve

takibinde piyasa riskine gére ¢ok daha belirgin siki yaptirrmlar mevcuttur.

Kredi riskinin piyasa riskinden ayri tutulmasi aslinda mimkin degildir. Piyasa
riski ile iligkili kredi riski, kredinin gelecekteki nakit akisinin buglinkii degerinde
azaligi yani kredi isleminin yerine yenisini koyma maliyetini ifade eder. Kredi tutari,
kredi vadesi sonunda ddenmesi beklenen tutar olup vade stireci icerisinde herhangi
bir noktada kayip (anapara ve faiz) riskine maruzdur. Kredi riski tutarlari, tek basina
temerridun risk olarak algilandi§i durumda defter dederi miktarindan hesaplanirken,
kredi kalitesi azalislarinin risk olarak algilandigi durumlarda, kredinin buglnki
degerine veya yerine koyma degerine gore hesaplanir. Kredi kalitesi bozulan bir
firmaya verilen kredi, firmanin gecis yaptigi kredi kalitesi icin uygulanmasi gereken
faiz ile yeniden fiyatlandirildiginda, kredinin veya bononun buglnki degeri
azalmakta ve bankanin karlihgr dusmektedir. Ayni sekilde, piyasa faiz orani artisl,
firmanin kredi kalitesi degismese bile sabit faizli bir kredide faiz farki (spread)

artisina yol acarak kredinin bugunku degerinin ve bankanin karlihginin azalmasina
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neden olur. Bunlara ek olarak, piyasa da olugsan ani fiyat (doviz ,degisken faiz)
yukselmeleri nedeniyle mdusterilerin borglarini édeyememesi de kredi riskini
arttirmaktadir. Bdyle ani durumlarda, firmalarin piyasa riskinin artmasina bagli
olarak artan likidite riski firmanin kredi riskinin artmasina ve kredi riskindeki artista

bankanin likidite riskinin yukselmesine neden olabilmektedir.

Bankalarin iyi bir kredi yonetimine sahip olmalari hem karlihgr hem de kredi
riskinin azaltiimasini olumlu yénde etkilemektedir. Kredi tahsis, kredi izleme, kredi
degerlendirme gibi kredinin geri dénmesi icin énemli birimlerin birbiriyle koordineli
galismasi sonucu kredi riski minimize edilebilir. Bunun icin bankalar, krediden
saglanan verimlilik ile musteri firmanin tasiyabilecedi kredi kapasitesini ve bu
kapasitede kredinin geri 6denme olasiligini hesaplamalidirlar. Kredi tahsisini yapan
yoneticiler musterilerinin kredi degerliligini dodru olarak saptayarak, krediyi dogru
yapilandirip, gerekli glvenceleri temin ederek kredi riskinin azaltiimasini
saglamaldir®. Boylece banka, riski diisiik, getirisi ve aktif kalitesi yiiksek bir kredi
portféyl olusturabilmektedir. Bankalarda kredi yonetiminin iglevleri soyle

siralanabilir;®

= Cesitli bilgi kaynaklari kullanilarak ve bankanin politika ve stratejileri
dogrultusunda mdasterilerin se¢imi ve bankaya kazandirilmasi. Banka
tarafindan kullandirilabilir kredilerinin toplaminin belirlenmesi.

= Mousterilerin kredibilite analizleri, 6deme vadesi ve teminatlarinin géz énune
alinarak, kredi limitlerinin belirlenmesi.

» Pazar ve sektdriin gézlemlenmesi yoluyla alacaklarin takibinin yapilmasi

= Odemelerin kontrolii ve erken uyarilarla, kredi doniisiminin hizlandiriimasi.

lyi bir kredi ydnetimi, misterinin performansinin ve kredi sdzlesmesindeki
kosullara uyumunun yakindan izlenmesini icerir.®* Misteri durumunun kétiiye
gitmesi halinde kredi yoneticileri sorunlu alacak Uzerinde yogunlasarak, riskli
durumdan en az zararla kurtulma yollarini aramali ve hareket planini belirlemelidir.
Banka calisanlarinin davraniglari, deger yargilari, uzmanlhk dizeyleri kredi isleminin

basari veya basarisizligini belirleyici faktérlerdir. Bunun yaninda, olusmasi vyillar

52 Belkis Seval, Kredilendirme Siireci ve Kredi Yénetimi, i.U. isletme Fakiiltesi Muhasebe Enstitiisii
Yayini, istanbul, 1990, s.37.

63 Niyazi Berk, Bankacilikta Pazara Yo6nelik Kredi Y6netimi, 3.Baski, Beta Yayinlari, istanbul, 2001, s.23.
% Belkis, 1990, s.118.

46



suren ve kredi islemiyle ilgili calisanlarin ge¢mis deneyimlerden kazanilan
tecribelerin, paylasilan degerlerin, disince bigimlerinin ve davranis normlarinin
toplamini meydana getiren kredi kaltiri kavrami, kredi yodnetiminde basarinin
anahtar kavramlarindan biridir. Kredi kurumlarinin hedef politikalariyla uyumlu
olmayan bir kredi kdltird kolayca tehlike kaynagi olabilir. Bu nedenle kesin
tanimlanmis bir kredi politikasinin olusturulmasi ya da kredi politikasina iligkin
sinirlarin  yazili olarak belirtiimesi gereklidir. Kredi politikasi gelecekteki kredi
islemlerindeki dizenlemeleri, genel stratejileri saptar ve kredi taleplerinin
degerlendirilmesi icin genel cerceve olusturur.®® Kredi islemlerindeki basarinin
derecesi yukarida belirtilen faktorlerin birbiriyle olan uyumu arttikca ylkselmekte ve
tim faktorlerin dogru bir sekilde esanli degerlendiriimesiyle kredinin saglikli bir

sekilde geri donlsl saglanabilmektedir.

2.2. Bankalarda Kredi Riski Yonetimi ve Stratejileri

Bankalar geleneksel olarak iyi kredi verme dusincesiyle, kredi kalitesi,
sektdrel raporlar, krediler portfdylnin yogunlasma raporlari, fiyatlama yaklagimlari
gibi hususlara odaklanarak kredi tahsis-onay-izleme bdlimleri raporlari hazirlamakta
ve alinan istihbaratlar dogrultusunda teminatlarin kalite durumlari ve marj oranlarini
kontrol ederek kredi riskini ydnetmektedirler. Ancak gunimuizde kredi riski
paketlenip yonetilebilen bir deger olarak gorilmekte, kredi riskini kontrol edebilmek
icin sUrekli yeni analitik Grtnler gelistiriimektedir. Bu dogrultuda 6zellikle Basel-ll ile

kredi riskinin yonetiimesine ydnelik dnemli dizenlemeler gergeklestiriimigtir.

Kredi riski yonetiminin ana amaci, bankanin temel strateji ve hedefleri
dogrultusunda, faiz, kur ve vade riskini de dikkate alarak kredi portfoyinin maruz
kalabilecegi tim riskleri ydnetmek ve riske endeksli olan getiriyi maksimize etmektir.
Bu dogrultuda kredi riski yonetimi, kredilendirme faaliyetleri nedeniyle ortaya
clkabilecek risklerin tanimlanmasi, degerlendiriimesi, izlenmesi ve olglulmesi igin
gerekli siireclerin gelistiriimesini ve uygulanmasini gerekli kilmaktadir®®. Bu siirecler,
kredilerin hem bireysel hem de portfoy olarak degerlendiriimesini igermektedir.

Kredi riski yonetimi stratejik olarak ele alindiginda alti adimdan olusmaktadir;

% Berk, 2001, 5.67. _
66 Ayse Epikman, "Kredi Risk Yonetimi ve Igsel Derecelendirme Modeli”, Deloitte & Touche Risk
Yonetimi Haber Biilteni, Mayis/Haziran 2001, Sayi 3.,s.3.
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istenen risk seviyesinin tespiti: Gelecekte olusabilecek kredi risk miktari
mevcutla kargilastiriimak suretiyle her bankanin tasiyabilecegdi risk miktari
ve gerekli sermaye tespit edilir. Tasinacak genel risk igerisine ise bankanin
likidite ve piyasa riski gibi riskleri de dahil etmesi gereklidir.

Performans Olgiimii: MUmkiin oldugunca riskle iligkilendiriimelidir.
Sermayenin  Dagilimi;  Sermaye riske goére duizeltiimis performans
Olcimlerine dayandirilir ve kredi riski ile iligkilendirilir.

Portféy Yonetimi: Yénetimin istenen ve istenmeyen krediler konusundaki
makro kararlarinin risk olarak yansimasidir.

Provizyon Ayirma: Temerride disme ihtimalinin Olgllmesi ile beklenen
kayiplar 6ngérulebilir ve bu kayiplar igin karsiliklar ayrilir.

Fiyatlandirma: Kredi riski dogru tahmin edilebiliyorsa beklenen kayiplarin

karsiligi fiyata yansitiimak suretiyle bankayi korumak mimkundur.

Kredi riski ydnetim slrecinde bu adimlarin uygulanmasindaki asamalar

incelendiginde, kredilendirme standartlar ve icsel derecelendirme gibi temel

unsurlarin uygulamaya konulmasindan sonra kredi riski yonetiminin, ¢ onemli

gelisim asamasi igerdigi soylenebilir.

ASAMA3
Risk/Getiri Yonetimi

Uygulamalar: Portféy Optimizasyonu, Fiyatlama Kararlari, Performans Olgiimdi, is ve

Misteri Segmantasyonu vb.
T
ASAMA 2
Ekonomik Sermaye / Kredi RMD Ydnetimi
Uygulamalar:Portfdy Risk Konsantrasyonlari,Sermaye, Tahsisat vb.
T
ASAMA 1
Beklenen Zararlarin Yénetimi

Uygulamalar:Risk Olgiimi, islem Yapilandiriimasi, Onay ve Fiyat Kararlari, Karsilik

Ayrilmasi vb.

TEMEL
Kredi Derecelendirme ve Kredilendirme Standartlari
Uygulamalar:Risk Olgim, Teklif, Kredi Yonetimi vb.

Sekil 6: Kredi Risk Yonetimi Uygulama Asamalari (Kaynak: Deloitte, Deloitte &
Touche Risk Yonetimi Haber Blilteni, Mayis/Haziran 2001)
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Bu asamalar icinde bankalarin kredi riskini kontrol altinda ya da en azindan
minimum dizeyde tutmak amaciyla uygulayabilecekleri yontemleri G¢ temel kriter
cercevesinde belirlemek mimkindir. Birinci kriter kredilerin segimi ile ilgilidir. Bu
cercevede kredi degerliligi, kredi derecelendirme notlarina gére belirlenerek karar
vermede kullanilir. Riski disUk firmalarin bankaya verimi dislk olurken, buna
karsilik firmalarin risk arttikgca bankaya olan verimi de yliksek olacaktir. Bankanin
risk kapasitesi ve toleransina goére bu firmalar arasinda ideal oransal denge
saglanmalidir. ikinci kriter kredi riskinin sinirlandiriimasidir. Vade, teminat, nakit,
firma, sektér ya da ekonomik faaliyet alanina gére kredi buyukliklerinin
sinirlandirmasini  igermektedir. Bu yaklasimla bankanin kredi riski ortadan
kaldiramamakla birlikte azaltabilmektedir. Kredi risklerinin sinirlandiriimasinda en gok

kullanilan yontemler su sekilde siralanabilir;

= Kredi riskinin dagitilmasi; kullandirilan kredilerin vadeleri, turleri ve tutarlari
bazinda basit ¢esitlendirme yapilmasidir.

= Etkin bir kredi portfoyl olusturulmasi; riskleri elde edilebilir getirinin
uzerinde olan krediler ve riskleri beklenen getiri ile karsilanamayacak
krediler portféye dahil edilmemelidir.

» Riskin Bolusulmesi; sendikasyon vb. krediler ile riskin béligtlimesidir.

= Risk sinifi olusturulmasi; farkl risk siniflarina gére kredilere uygulanan faiz
oranlarinin belirlenmesidir.

= Riskin Denklestiriimesi, firsat ve risklerin birbirlerine ters olan islemlerle,
verilen kredi ile negatif iligkili pozisyonun yaratiimasi seklinde bir cesit

hedging yapilmasidir.

Uclincli kriter olarak kredi gesitlendiriimesi ele alinabilir. Bankalarda kredi riski
anlaminda ciddi problemlerin kaynagi, kredi portfoylindeki yodunlagsmalardir.
Risklerin yogunlasmasi gesitli sekillerde olabilmekte ve benzer karakterdeki 6nemli
miktarda kredinin s6z konusu olmasi durumunda ortaya c¢ikmaktadir. Bankanin
portféylnde; tek bir sirkete, baglantili sirketler grubuna, belli bir sanayi ya da
sektore, cografik bolgeye veya yabanci bir lilke ya da ekonomileri arasinda siki iligki
bulunan bir guruba, buyuk miktarda dolayli ve dogrudan kullandirilmig krediler varsa

yodunlasma s6z konusudur. Yogunlasma ayni zamanda benzer vadelere sahip

57 Berk, 2001, $5.220-231.
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krediler olmasi durumunda da yasanir. Yogunlasma portféydeki krediler arasindaki
ince ve karmasik iliskiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilir. Risklerdeki yodunlasma sadece
kredi verme faaliyetleriyle degil bankanin borgluya ait risk tasiyan tim faaliyetleriyle
iliskilendirilerek ele alinir. Kredi portféylini c¢esitlendirmedeki temel dislince yeni
verilecek her kredi ile toplam portféyln riskini azaltma isteginden kaynaklanir.
Portféy, marjinal gelirin, gesitlendirmenin marjinal maliyetine esit oldugu noktaya
kadar genisleyebilir.®® Ancak portfdy cesitlendirmesi geri dénmeyen kredilerin
ortalamasini azaltmaz, sadece gercek kredi kayiplarinin degiskenligini, dolayisiyla

da bankanin karinin degiskenligini azaltir.*®

2.3. Kredi Riskinin Olgiilmesi

Gelecegin kesin olarak bilinememesi ve kredi riskinin kendine 6zgu yapisi
nedeniyle bankalarin kredi kayip ve getirilerini dngérmeleri oldukca zordur. Gegmis
verilerden yola ¢ikarak, temerrat ve kredi kalitesindeki bozulmalar nedeniyle belli bir
olasilikla gerceklesecegi tahmin edilen kayiplarin ortalamasi ve degiskenligi ve
bunlarin etkilerinden korunmak icgin gerekli sermaye dizeyi belli bir given araligi
icerisinde 6ngorllebilse de, kredi riskinin tam olarak dogru 6lciminin yapilmasi
piyasa riskiyle karsilastirildiginda, olduk¢ca gugtir. Bunun nedeni kredi riski
bilesenlerine iliskin tahminlerin likit piyasalardaki fiyat hareketleri dlcimlerine oranla
daha az kesinlik arz etmesidir. Bu da istatistiksel bilginin olmamasi veya yetersiz
olmasi, kredilerin uzun vadeli olmasi, likit olmayan yapisi, iflas kurallari ve bunlarin
yorumlanmasi/uygulanabilirligi  gibi faktorler ile ilgilidir.”> Bu nedenle mevcut
durumda kredi riskine iliskin dlgimler genel olarak makul dlgude bir uyari niteligi
tasimakta, ancak tam anlamiyla glvenilir sonuglar vermemektedir. Bu dogrultuda,
kredi riski yonetiminin bir cok asamasinda kullanilan kredi riskine ait dnemli bilgilerin
ve uyarilarin elde edilmesine yonelik gelistirilen kredi riski modelleri, bankalar
tarafindan yaygin olarak kullanilmakta ve her gegen gun yeni modeller gelistirilerek

hata pay! azaltilmaya calisiimaktadir.

% Edward Kane J. ve Stephen Buser A., "Portfolio Diversification At Commercial Banks", The Jurnal
of Finance, Vol.34, No:1, March 1979, s.23., http://links.jstor.org/sici?sici=0022-
1082%28197903%2934%3A1%3C19%3APDACB%3E2.0.CO%3B2-A&origin=repec, (06.01.2006)

% Giiler Aras, Ticari Bankalarda Kredi Portféyinin Yénetimi, SPK', Yayin No: 30, Ankara, 1996, s.163.
0T B.B., “Bankalarin Kredi Riskleri Hakkinda Kamuoyunu Bilgilendirmesi”,Temmuz 1999, s.5.
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2.3.1. Kredi Riski Modellerinde Kullanilan Temel Kavramlar

Kredi riski modellerinin yapisi iki temel bloktan olusmaktadir. ik blok, tek bir
krediye ait kredi riskini ifade etmekte ve igerisinde (¢ ana unsur barindirmaktadir.
Bunlardan ilki, derece, temerrit ve derece kayma olasiliklari ile temerrit durumunda
geri kazanmalari igeren risk bilesenleridir (risk drivers). ikinci unsur kredilerin defter
degerleri ve piyasa deg@erlerinden elde edilen riske tabi degerleridir (risk exposures).
Uglincli unsur ise, temerrit nedeniyle kredinin defter degerlerinden kayiplari ve
derece kaymalari sonucu kredi kalitesindeki degisimin, degerleme modelleri ile
ortaya konan kredinin piyasa degeri Uzerindeki etkisini igeren tek basina risktir

(standalone risk).

ikinci blok, kredi portfdy riskini temsil etmekte ve birinci bloktaki unsurlara ek
olarak U¢ temel unsur daha igermektedir. Bunlardan ilki korelasyon olup, risk
bilesenlerini dolayisiyla da kredi kayip ve deger dediskenligini etkileyen, borglulara
ait risk bilesenleri arasindaki birlikte hareketi ortaya koymaktadir. ikincisi portfdy riski
olup, derece kaymalarinin tam degerlemesi altinda ya da sadece temerrUt olay! igin
tahmin edilen kayip olasilik dagihmindan elde edilen beklenen ve beklenmeyen
kayiplardir. Uglincls risklere yonelik gerekli karsilik ve sermaye olup, kayip olasilik
dagiliminin riske maruz degeridir (VaR = beklenen kayiplar + beklenmeyen kayiplar ).
Kredi riski modellerinin yapisini olusturan bu unsurlarin ve dolayisiyla da kredi
riskinin belirlenmesinde, tarihsel veriler ve istatistiksel analizler, gerekli olan en

énemli girdi ve islevleri olusturmaktadir.”
2.3.1.1. Kredinin Geri Odenmemesi - Temerriit Oranlari (Default Rates)

Temerrlt, teminatlarin nakde c¢evrilmesi disinda borglunun ylikimldltklerini
tam olarak yerine getirmesinin miimkin olmadiginin banka tarafindan kabul edilmesi
ve borglunun kredi sdzlesmesinde yer alan vadede ddemesi gereken tutari 90
ginden fazla geciktirmesi durumlarindan biri veya her ikisi birden

gerceklestirildiginde olusmus sayillmaktadir.”

" Joel Besis, Risk Management in Banking, John Wiley & Sons. Inc., 1998, ss.420-421.

72 Basel Committee on Banking Supervision, “International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards-A Revised Framework”, BIS, June 2004, s.92., www.bis.org/publ/bcbs107.pdf,
(07.01.2006)
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Temerrtt, tanimdan da anlagilabilecedi gibi, kredinin tamaminin veya bir
kisminin kaybedilmesi ile sonuglanacak surecin baslangicini olusturmaktadir. Bu
nedenle kredi riskinde anahtari, temerrit riskinin olusturdugu c¢ok aciktir. TemerrGt
riski, tek bir kredi veya tim kredi portfoyl bazinda ol¢llebilmekte ve genellikle
temerrGt riskini dogrudan ifade eden temerrit olasiligi (probability of default-PD)
veya bazi modellerde ayni anlamda kullanilan beklenen temerrit sikligi (expected
default frequency-EDF) o&lglsuyle belirlenmektedir. Bdylece sik gézlenmeyen
temerride dlisme olayi, temerriide disme olasili§i hesabi yardimiyla kantitatif hale
getirilebilmektedir. Her kredi risk derecesi igin temerrtt olasiligi ve bunlarin standart
dagilimlari S&P ve Moody's gibi piyasada glvenilirligi yiksek kuruluslar tarafindan
yayinlanmaktadir. Ayrica, bankalarin kullandi§i icsel derecelendirme ve temerrit
riski modellerinde her borglu, bir risk sinifina dahil edilmekte ve zamanla her bir
sinifina ait temerrit sikhi@i veri tabani olusturulmaktadir. Daha sonra, kaydedilen veri
tabani kullanilarak her bir sinif igin temerrit olasihgl tahmin edilebilmektedir.
Gegmisten bugiine en kapsamli temerrit istatistikleri, sirket bonolari dereceleri igin
mevcuttur. Moody's, S&P ile Altman ve Kishore 6lcimler yaparak her bir dereceye
ait temerrit olasiliklarini yayinlamislardir. Kamuya acik tarihsel temerrit istatistikleri,
her bir derece sinifina goére; yillik temerrat olasiliklarini, zaman igerisindeki kimulatif
temerrGt olasiliklarini, yillik temerrut olasilik degiskenligini, derece kayma matrisini
ve ortalama geri kazanma oranlarini kapsamaktadir. Bunlardan, temerrQt
olasiliklarinin uzun dénemli hareketlerinin en 6énemli gostergesi niteligindeki yilhk

kimulatif ortalama temerrut olasiliklari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 6: Moody’s Yillik Kimulatif Ortalama TemerrGt Olasiliklari (%)

Yillar 1 2 3 4 5.. 7.. [10... 15
AAA | 0,00 | 0,00 0,07 0,15 0,24 | 0,66 | 1,40 | 1,40
AA 0,00 | 0,02 0,12 0,25 043 [ 089 |1129]| 148
A 0,06 | 0,16 0,27 0,44 0,67 1,12 {217 | 3,00
BBB | 0,18 | 0,44 0,72 1,27 1,78 [ 2,99 1434 | 4,70
BB 1,06 | 3,48 6,12 8,68 | 10,97 | 14,46 |[17,73| 19,91
B 5,20 | 11,00 | 15,95 | 19,40 | 21,88 | 25,14 |29,02| 30,65
CCC [ 19,79 26,92 | 31,63 | 35,97 | 40,15 [42,64 |45,10] 45,10

(Kaynak: Standart & Poor’s CreditWeek, Apr. 15, 1996)

Yukaridaki tabloda yer alan derecelerden, 6rnegin A derecesine ait herhangi

bir firmanin bir yilhk temerrit olasihdr % 0,6 olup, A derecesine sahip iken bir yil
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icinde temerriide dismesi ve saglikh olarak devam etmesi beklenen firmalar
arasindaki agirlikl aritmetik orani ifade eder. Beklenen temerriide diisme olasiliklari,
farkli zamanlarda yapilan tahminlerin ortalamasindan olugmaktadirlar. Temerrat
olasiigi tahmininde, temerrit riskinde meydana gelen degisimlerin olasilik
yogunlugu fonksiyonu ve kumdulatif dagiim fonksiyonu parametreleri
kullaniimaktadir. Tarihsel temerrit olasiliklari serisinin standart sapmasi ise,

temerrut olasiliklarinin degiskenligini géstermektedir.

Derecelendirme kuruluslarinin kullandiklari yoénteme yonelik cesitli elestiriler
bulunmaktadir. Bunlardan en 6nemlisi sistemin statik olusudur. Gergek hayatta her
bir dereceye karsilik gelen temerride disme ve kayma olasiliklari ¢ok daha
degiskendir ancak derecelendirme kuruluslarinin yayinladigi tarihsel ortalama
rakamlar nispeten degdismeye daha az mdusait bir yapi sergilemektedir. Ayrica
gelecege yonelik makro ekonomik beklentiler ve olasi gelismelerden bagimsizdirlar.
Ancak bu sikintlyr ¢dzebilecek bir yol da kisa vadede goérilmemektedir. Aksi
takdirde derecelendirme sirketlerinin vermis oldugu derecelerin tGmdnd g6z ardi
etmek gerekmektedir. Bir baska eksiklik de, cogu banka kredi portfoyunin blyuk bir
kismini olusturan, derecelendiriimemis ve halka acgik olmayan sirketler sebebiyle
olusmaktadir. Bu tir sirketlere ait temerriide disme ve derece kayma olasiliklari

saglanamamaktadir.

2.3.1.2. Kredi Derece Kaymalarn (Rating Transitions)

Sorunlu krediler esas olarak temerrit olasiliginin ylksekligi derecesinde
olusmaktadir. Ancak tahmin edilecedi gibi temerriide diisme 6zellikle blyulk dlgekli
ve kidemli firmalar dikkate alindiginda tepeden inme bir sekilde olmamaktadir. Once
firmalarin finansal yapisinda kotllesme goérilmekte ve bunu firmanin kredi
degerliligindeki koétilesme izlemektedir. Boyle bir durumda, temerride disme
olasiligi da artmaktadir. Bu nedenle bir ¢cok kredi riski modeli, kredi riski kaynagi
olarak temerrit olasili§i yaninda 6zellikle blyuk firmalar igin kredi derecesi kayma
olasiligini da dikkate almaktadir.”” Bu noktada sirketlerin kredi degerliligindeki
kayma (transition) olasiliklarini gosteren kayma matrisi derecelendirme kuruluslari
tarafindan olusturulmaktadir. Bu matris, belli bir zaman araliinda mevcut firma

derecesinin bir kotu veya bir iyi dereceye kayma olasihgini gésteren bir tablodur.

73 Besis, 1998, ss.420-421.
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Tablo 7: Moody’s Derece Kayma Olasilik Matrisi

Baslangig Yil Sonu Drecesi (%)
Derecesi AAA AA A BBB BB B CCC Temerrt
AAA 90,81 | 8,33 | 0,68 | 0,06 | 0,12 0 0 0
AA 0,70 | 90,65 | 7,79 | 0,64 | 0,06 | 0,14 | 0,02 0
A 0,09 | 227 | 91,05| 552 | 0,74 | 0,26 | 0,01 0,06
BBB 0,02 | 0,33 | 595 | 86,93 | 5,30 1,17 | 0,12 0,18
BB 0,03 | 0,14 | 0,67 | 7,73 | 80,53 | 8,84 1,00 1,06
B 0 0,11 0,24 | 043 | 6,48 | 83,46 | 4,07 5,20
CCC 0,22 0 0,22 1,30 | 2,38 | 11,24 | 64,86 19,79

(Kaynak: S&P CreditWeek, Apr. 15, 1996)

Ayrica bir derecenin yil sonu durumlarina ait olasiliklar ile diger bir derecenin
yil sonu durumlarina ait olasiliklarin ¢arpimi sonucu, iki derecenin birlesik kayma
olasiliklari elde edilebilmektedir. Ancak, bu durum dereceler arasindaki korelasyonla
ilgili herhangi bir bilgi icermemektedir. Yinede birgok model igin kayma matrisleri
tamamlayici olarak hayati énem tasimaktadir. Clnkl genel yaklagsim, derece
degisikliklerinin kredi degeri degismeleriyle baglantii oldugu seklindedir. Kredi
kalitesindeki degisiklikler sabit getirili menkul kiymet yatirrmcilari igin direkt kar veya
zarar anlami tagimaktadir. Bonolarda gergceklesen bu gelisme ticari krediler ve kredi
portféyl icinde aynen gegerli olacaktir. Kredi derecesi gerileyen bir sirketin riski
artacak, bu artis da dogal olarak kredi fiyatina faiz farki artigi olarak yansiyacaktir.
Ayni firmaya kredi derecesi dismeden o6nce kredi veren banka, kredi derecesi
distikten sonra kredi veren bankaya gére daha az bir faiz farki ile ayni riski
bilangosunda tasiyor olacaktir. Ayrica her bir derece igin belli bir oranda limit
belirlenerek olusturulan bir portféyde, bir kredinin mevcut derecesinin limiti dolu olan
bir dereceye kaymasi nedeniyle, krediyi portféyden ¢ikartma sorununun olusabilecegi
dusundlurse, derece kaymalarinin banka acisindan etkileri daha kolay anlasilabilir.
Bu nedenle net buglnki degere dayali kredi risk modellerinde kredi kalitesi
degisimlerinin dl¢liimesi bUydk ©6nem tasimaktadir. Bunlardan, derece kayma
matrislerine bagl temerrut olasihdi bazli modeller derece gogu (rating migration)

modelleri olarak adlandiriimaktadir.
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2.3.1.3. Geri Kurtarma (Recoveries)

Geri kurtarma, kredinin borglu tarafindan édenmemesi durumunda bankanin
risk altindaki tutardan tahsil edebilecedi veya geri alabilecegi yizdesel bir orani ifade
eder. Elde edilisinde, geri alma stireci icerisinde teminatlarin degeri ve varsa krediye
konu malin degeri gibi kiymetler 5nem kazanmaktadir. Geri kurtarma orani temerrit

halinde kayip (LGD) oraninin tersini ifade etmektedir. (1-Geri Kurtarma Orani =LGD)

Geri  kurtarma oranlarinin  beta dagihmi ozellikleri gosterdigi  kabul
edilmektedir. Bu dogrultuda sektorlere ve derecelere gore farkli zamanlarda yapilan
tahminlerin ortalamasindan olusmaktadirlar. Yapilan c¢alismalar sonucunda geri
kurtarma oranini belirleyici faktorler olarak; islem tiri (kredi, bono veya tahvil),
blyuklik, faaliyet suresi (kidem) ve itibar, teminat ve garantiler, endustri ve sektér,
makro ekonomik ortam sayilabilir. S & P (1991-1992) ve Altman & Eberhart
(1994)'In  yapmis olduklari ¢alismalar, geri kurtarma ve kayip oranlarinin 6zellikle

borglunun kidemliligin (seniority) bir fonksiyonu oldugunu gostermigtir.

2.3.1.4. Beklenen Kayip (Expected Loss - EL)

Beklenen kayip, kredi portféyl veya verilen tek bir kredi icin, gerceklesmesi
muhtemel ortalama zarar tutari olarak ifade edilmektedir. Gegmis verilere bakilmak
suretiyle kredi riski modelleri vasitasiyla senelik olarak hesaplanan tahmini kayip
dagiliminin ortalamasi olarak da tanimlanabilir. Beklenen kayiplarin belirlenmesi,
hesaplanmasi ve yodnetiimesi; kredi riski ydnetimi sirecinin temel asamalari
arasinda yer almaktadir. Bu kayip, kredi isleminde kag¢inilmaz olarak, bir nevi
yapilan isin dogasinda var olan riskten kaynaklanmaktadir. Bu riskin bankalar
tarafindan genel olarak tahmin edilebilmesinden dolayi aslinda kredi fiyatina
yansitiimakta veya karsiliginda rezerv ayrilmakta ve banka acisindan dnemli bir

zarar unsuru olusturmamaktadir.

Kredi kayiplarinin fiyatlanmasinda ve dagiiminin elde edilmesinde, sadece
temerrtdi dikkate alan temerrit tabanh yaklasim ve kredi kalitesindeki degisimleri
de dikkate alan net buginki deger yaklasimi olmak Uzere iki temel yaklagim
kullaniimaktadir. Temerrit tabanh yaklasimda beklenen kayiplarin hesaplanabilmesi

icin temerrut olasihdina ek olarak iki risk Olgusunun daha bilinmesi gerekmektedir.
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Bunlar; temerrit aninda riske maruz kredi tutari (Exposure at Default- EAD) ve

temerrit halinde kayip (Loss Given Default- LGD) oranidir.

Temerrit aninda riske maruz kredi tutari, misterinin temerrit anindaki kredi
bakiyesi olup bor¢lunun temerriide dismesi halinde risk altinda olan tutardir.
Ornegin, 2 Milyon $'lik toplam borcun, 6édemesi kalan 1 milyon $’lik kisminin risk

altinda oldugunu ifade etmektedir. (Oran olarak ifade edilirse 0,5)

Temerrlt halinde kayip orani ise, kredi musterisinin temerriide dismesi
durumunda bankanin karsilasacagi kayip miktarinin, toplam temerriide diisen kisma
orani veya kredi bakiyesinin banka tarafindan hangi oranda tahsil edilemediginin bir
g6stergesi seklinde ifade edilir. Ornegin, teminatlarin paraya gevriimesi gibi yollara
basvuruldugunda 2 milyon $’lik kredinin 6demesi kalan 1 milyon $’lik kisminin
700.000 $'inin tahsil edilmesi bekleniyorsa LGD, %30 olacaktir. LGD, borglunun
temerride dismesi halinde, maruz kalinabilecek en yiksek zarar oranini gdsterir.
Temerrit anindaki kayip (Loss In the Event of Default - LIED) veya kayip siddeti
(Loss Severity) seklinde de tanimlanmaktadir. LGD’ nin tersi (1-LGD), geri kurtarma
oranini ifade eder. Muisterinin kredi derecesindeki dususler, kredinin vadesinin
uzamasl veya alinan teminatlarin kalitesindeki dususler temerrit halinde kayip
oranini arttirmaktadir. LGD, ayrica kredi fiyatlamasiyla beklenen kaybin telafi
edilmesi igin risksiz faiz orani ile kredi faizi arasinda farki ifade eden kredi spread
(CS) oranin ne olmasi gerektiginin bulunmasinda kullaniimaktadir. (CS = PD . LGD)
Bankalar geg¢mis ddnem istatistiklerinden yola ¢ikarak, mdusgterilerinin kredi

derecelerine gore temerrit halindeki kayip oranlarini tahmin edebilmektedirler.

Beklenen kayiplarin hesaplanmasi igin gerekli olan yukaridaki unsurlari
belirleyebilmek icin dncelikli olarak temerrt halini yani kredinin sorunlu hale geldigi
zamanin tanimlanmasi gereklidir. Daha sonra asagidaki formul yardimiyla beklenen

kayiplar hesaplanabilmektedir.
Beklenen Kayip = Toplam Borg x PD(%) x EAD(%) x LGD(%)
Rakamsal olarak ifade edildiginde, 6rnegin EAD ile LGD orani yukarida

belirtildigi gibi sirasiyla % 50 ve % 30 olarak bulunmus ve PD=%10 ise, 2 Milyon $

kredi icin beklenen kayip asagidaki gibi bulunacaktir. Bu durumda;
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Beklenen Kayip = 2.000.000 $ x 0,1 x 0,5 x 0,3 = 30.000 $ olacaktir.

Kredi riski zararlarini belirleyen temel unsur temerrit halinde kayiptir. Buda
temerrit durumunun gerceklesmesine baglidir. Buna goére kredi riski, temerrQt

olasiligina bagh olarak, temerrit halindeki kayip kadar olmaktadir.

2.3.1.5. Beklenmeyen Kayip (Unexpected Loss - UL)

Beklenmeyen kayip, belirsizligin bir sonucu olarak, ortalama (beklenen) kayip
degerinin etrafinda olusan dagihmdan dolayi, gerceklesmesi olasi kayip miktaridir.
Yukarida belirtildigi gibi beklenen kayip, verilen kredilerde ortaya ¢cikmasi beklenen
ortalama zarar tutaridir’®. Ancak zararin her zaman ayni ortalamalarda olmasi
beklenmez, gerceklesen kayip miktari beklenen kayiptan fazla olabilecegi gibi az da
olabilir.”” Bu durumda, beklenen kayiptaki dalgalanmalar beklenmeyen kaybi ortaya
cikarmaktadir®. Beklenmeyen kayip kisaca, beklenen kayip ile gerceklesen kayip
arasindaki olasi sapma seklinde ifade edilebilir. istatistiksel olarak ise beklenmeyen
kayip; beklenen kaybin standart sapmasidir. Yani beklenen kayip etrafindaki
degiskenligin (volatilitenin) bir dlglisidir ve bankalarin beklenen kredi kayiplarinin

da étesinde kargilasabilecekleri kayiplarin tahmin edilmesinde kullanilir.

Beklenmeyen kayip, beklenen kaybi olusturan unsurlarin, érnegin temerrut
tabanl yaklasimda EAD, PD ve LGD’nin degiskenliginden (volatilitelerinden) ortaya
cikmaktadir. EAD ve LGD deterministik olarak kabul edilmekte ve beklenmeyen
kaybin esas olarak temerrit olasiiginin degiskenliginden kaynaklandigi kabul
edilmektedir.”” S&P ve Moody's, kiimilatif temerriide diisme olasiliklarinin standart
sapma degerlerini yayinlamaktadir. Elde edilen kredi portféy kayip dagilimi altinda

beklenmeyen kaybin (UL) genel gosterimi asagidaki gibidir.

™ Deloitte Touche, “Kredi Riski Olciimiinde Risk Dereceleri Gegis Analizi’, Risk Yénetimi Haber
Biilteni, Eylil-Ekim 2001, Sayi 5, s.4.

> Ayse Epikman,2001, s.4.

"6 Ebru Erdogan ve Burak Dolgun, “Dlinyada ve Turkiye’de Kredi Riski Uygulamalari”, Active Finans,
Mayis-Haziran 2001, s.5.

" H. Kaan Aksel, “Kredi Riski Olciimiinde Kullanilan Temel Yéntemler’, Active Finans, No:26, Eylul-
Ekim 2002, s.2.
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Kayip 4 Beklenen Kayip (EL) %99 Giiven Diizeyi(VaR)
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" | Olaganiistii
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< > >
— | Kayip

Sekil 7: Portfoy Kredi Kayip Dagihmi (Kaynak: Credit Risk, Risk Publications,

October 1999, www.financewise.com/public/edit/riskm/credit/cre-models.htm)

Bankalar beklenen =zararlardan karsilik (provizyon) ayirmak suretiyle
korunabilir ancak belirsizlik nedeniyle oOnlenemeyen ve hesabi da zor olan
beklenmeyen kayiplardan korunmak igin genellikle sermaye karsiligi ayirmak
gerekmektedir. Beklenmeyen kayiplara iliskin hesaplanan sermaye karsiligina
"ekonomik sermaye" adi verilir’®. Bir baska ifadeyle ekonomik sermaye, ortalama
kayiplardan sapmalarin etkilerini gidermek icin gerekli sermayeyi, yani belli bir
glven arahdinda elde edilebilecek maksimum olasi kayip (VaR degeri) ile beklenen
kayip arasindaki farki ifade etmektedir. Belirlenen gliven araliginda &éngérilen
istatistiksel katsayinin, standart sapma ile ¢arpimi ile, belli bir elde tutma suresi icin
maksimum kayip miktari elde edilebilmektedir. Ancak kredilerden dogan kayiplarin
"normal dagihm” goéstermedigi bilinmektedir, bu ylzden bilenen istatistiksel
katsayilar kullanilamamaktadir. Ayrica kredi portfdyline ait beklenmeyen kayiplarin
bulunabilmesi igin portféy standart sapmasini etkileyen, kredilere ait risk bilesenleri

arasindaki korelasyonlarin da hesaplanmasi gereklidir.

2.5.1.6. Korelasyon

Portfdy ve risk yonetimi konularinda hayati derecede énem tasiyan korelasyon,
(+1) ve (-1) arasinda degerler alarak iki finansal varlik arasindaki dogrusal iligkinin

yénuni ve derecesini gostermektedir. Buna gore;

(-) Negatif yonde bir korelasyon ) Birbirlerini dengelemekte (Hedge)
(0) Korelasyon - korelasyon yok t—=) Birbirlerini ¢esitlendirmekte (Diversify)

(+) Pozitif yonde bir korelasyon =) Birbirleri arasinda kaldirag (Leverage)

"® Ayse Epikman, 2001, s.5.
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Menkul kiymet yatirimlarinda, (-) korelasyonun varligi, menkul kiymetler
arasindaki iligkinin ters yonde oldugunu dolayisiyla birinin kaybi, digerinin geliri ile
karsilanabilecegini goOstermektedir. Bodylece negatif dlsik korelasyon degeri

portféyln riskinin azaltmakta faydali olacagindan kullanilabilmektedir.

Kredi analizindeki korelasyon katsayisi ise, iki kredinin aralarinda dogrudan
veya ayni faktoérlerden dolayli olarak etkilenmeleri suretiyle, birlikte temerride
dismesi veya derecelerinin birlikte kaymasi seklindeki iligkinin  boyutunu
goOstermektedir. Temerrit olayi icin negatif korelasyon durumu, iki krediden biri
temerrtde duserken ayni anda digerinin dismeyecegini, kredi kaymasi icinse kredi
derecelerinin ayni anda ters ydne hareket edecegini ifade etmektedir. iki kredi
arasindaki sifir korelasyon, kredilerin temerriit veya derece kaymasi davranisi
acisindan birbirinden bagimsiz oldugunu gosterir.”® Bdyle durumlarda her iki
kredinin birlikte hareketinin olasiliyi tamamen kendi i¢sel temerride dlisme ya da
derece kayma olasiliklarinin drintdur. Korelasyonun pozitif degerler almasi ise,
kredilerin tek bir kredi gibi hareket etmesine ve gesitlendirme etkisinin azalmasina,
portféy kredi riskinin (standart sapmanin) artmasina neden olmaktadir. Kredi
kayiplarinin analizinde korelasyon katsayisi gogunlukla pozitiftir.®° Bu nedenle kredi
portféylne ait riskin dogru oélgulebilmesi igin krediler arasinda dogrudan veya (lke,
bolge, sektér ve makro ekonomik degiskenler vb. faktérler diizeyinde var olan

korelasyonlarin mutlaka dikkate alinmasi gereklidir.

Cesitlendirme ve borglular arasindaki korelasyon, kredi kayiplarindaki
degiskenlikten bagimsiz oOzellikteki portfoy beklenen kaybi (zerinde ise bir etki
yaratmamaktadir. Kredi portfdyline ait beklenen kayip, portféydeki kredilerin
beklenen kayiplarinin toplamina esit olup, kredilerin beklenen kayiplarinin bilinmesi,
riskin fazla oldugu dolayisiyla portfdy beklenen kaybina marjinal katkisi yiksek
kredilerin tespit edilmesini saglamaktadir. Ancak PD ve LGD arasinda korelasyon
varsa, ornegin temerrut olasihgl arttikga teminatlarin degeri de azaliyorsa beklenen
kayip (zerinde korelasyonlarin etkileri dikkate alinmalidir.?’ Portféy beklenen

kaybinin standart sapmasi ise, yani beklenmeyen kayip ya da portféy kayiplarinin

7 Moody’s, “Moody’s Rating Migration and Credit Quality Correlation, 1920-1996", July 1997, s.17.,
http://www.moodyskmv.com/research/files/wp/25097 .pdf, (17.01.2006)

8o Stephen Kealhofer ve Jeffrey Bohn, “Portfolio Management of Default Risk”, KMV, 31.05.2001, s.14.,
www.moodyskmv.com/research/whitepaper/Portfolio_Management_of Default_Risk.pdf, (17.01.2006).
8 Edward |. Altman, Brooks Brady, Andrea Resti ve Andrea Sironi, “The Link Between Default and
Recovery Rates: Theory, Empirical Evidence and Implications”, Report Submitted to ISDA, March 2003,
http://pages.stern.nyu.edu/~ealtman/Link_between_Default_and_Recovery_Rates.pdf, (23.06.2006).
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degiskenligi, asagidaki sekilde gdsterildigi gibi yogunlagsma ve korelasyon tarafindan
etkilenmektedir.®? Bu nedenle, portfdydeki tim krediler arasindaki korelasyon +1’e
esit olmadigi strece portfdylin beklenmeyen kaybi, beklenen kayipta oldugu gibi,

portféyl olusturan kredilerin beklenmeyen kayiplari toplanarak bulunamaz.

Portfoy Riski 4
(Standart Sapma)

Portfoy

Q Yogunlugu AN
Korelasyon seviyesi

esitlendirme I
Q § ..................................................................... %50

4 i Borglularin | | 0
Davranisinin [ %30
%0 g

Korelasyonu >
Borglu Sayisi

Sekil 8: Korelasyon ve Yogunlasmanin Kredi Portféyli Uzerindeki Etkisi (Kaynak:
ERisk, Oliver, Wyman & Company,1999)

Gorildugu gibi, belli bir tutardaki portféyl olusturan borglu sayisi arttikca
portféy yogunlagsmasi ve kredi riski dismekte ancak korelasyon nedeniyle belli bir
seviyede kalmaktadir. Kredi riskinin daha da dudsurllebilmesi igin kredilere tek bir
kredi davranisi kazandiran korelasyonun azalmasi gerekmektedir. Gergek hayatta
bor¢lu sayisi oldukga arttirilsa bile, firmalarin tlke ekonomik konjonktiri ile belli bir
seviyedeki ayni yonlu iligkisi nedeniyle, firmalar arasindaki korelasyonlarin belli bir

noktadan asagiya dismesi pek mimkin olmamaktadir.

Portfoy icerisindeki paylari (agirliklar) w ile gosterilen, n adet krediden olusan

bir portfdyiin beklenmeyen kaybi, kayip tabanli yaklasim altinda ifade edilirse;®®

n
W =W, +Wy+.est W, W=D w; =1 olmaktadir.
i=1

Her bir kredinin beklenen kaybinin standart sapmasi ise, kredinin bireysel

olarak beklenmeyen kaybini ifade etmektedir. ci ve gj, sirasiyla i ve j kredilerin

8 Thomas Garside, Henry Stott ve Anthony Stevens, “Credit Portfolio Management”, ERisk, Oliver,
Wyman & Company, 1 December 1999, s.25., www.erisk.com/Learning/Research/
013_200CreditPortfolioModels.pdf, (23.02.2006).

8 John B. Caouette., Edward |. Altman ve Paul Narayanan, Managing Credit Risk : The Next Great
Financial Challenge, John Wiley and Sons, 1998, s.283.,
http://media.wiley.com/product_data/excerpt/99/04711118/0471111899.pdf, (23.02.2006).
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standart sapmalari, r; aralarindaki korelasyon iken, beklenmeyen kayip asagidaki

sekilde hesaplanmaktadir.

n

Beklenmeyen Kayip (%) =\/ Zn:wi .o, + (wi .wj). (Gi .cj). M
i=j

n
i=j j=1

Beklenmeyen kayiplarin, korelasyon katsayisindaki degisime olan duyarliligi,
temerrit olasiliklarindaki degisime olan duyarliigindan daha fazladir. Bu nedenle
korelasyondaki degisimin beklenmeyen kayip Uzerindeki etkisi temerrut olasihgi
degisiminden daha fazla olmaktadir. Portféy g¢esitlendiriimesinin temel amaci,
krediler arasindaki korelasyon ve yogunlasmalara dikkat ederek, beklenmeyen
kayiplarin minimuma indirilmesi seklinde ifade edilebilir. Clinki korelasyonun birden
kiicik olmasi nedeniyle, portféy beklenmeyen kaybinin, kredilerin beklenmeyen
kayiplarinin toplamindan disik olmasi beklenir. Diger taraftan korelasyon +1’e
yaklastiginda portféy beklenen kaybinin artmasi, portféy kredi kayip dagiliminin
carpiklasmasina, ekonomik sermayenin artmasina neden olmaktadir. Ornegin
%99’luk temerrit korelasyonu, kredilere adeta tek bir kredinin davranig 6zelligini
kazandirarak kredilerin ayni anda tUmunin temerride disme veya ayni anda hig
birinin temerriide diismeme olasiliini arttirmaktadir.2* Bu durumdaki kayip olasilik
dagihmi yapisina uzun "kalin kuyruk" dagilimi denilmektedir. Buda kredi portféydnun
ekonomik déngilere ve digsal sartlara yiiksek duyarliigini ifade etmektedir. lyi
cesitlendiriimis kredi portféyinde, yodunlasmanin ve korelasyonun dismesine bagli
olarak buyuk kayiplarin gerceklesme olasiligi, beklenmeyen kayiplar ve ekonomik

sermaye azalmaktadir.®®

Portfdy kredi riskinin o6lciminde hayati 6nem tagiyan korelasyonlarin
dogrudan elde edilmesi, islemlerin karmasikli§i nedeniyle oldukga zordur.®® Hatta
kayip tabanli yaklagimlarda kullanilan, iki firma arasindaki temerrit korelasyonunun
Olclimesi imkansizdir denilebilir. Clnki bu islem, verilen zaman periyodunda her

bir firmanin temerride distp dismediginin tekrarli gézlemlerini gerektirmektedir.

8 Merrill Lynch & Co, “Corporate Risk Management - Risk Attributes of Structured Credit Derivative
Basket Products”, GARP Credit & Counterparty Risk  Summit, June 3rd, 2003, s.10.,,
www.garp.com/library/Papers/creditsummit/2003/LinMehan.ppt, (23.02.2006).

8 Stephen Kealhofer ve Jeffrey R. Bohn, 2001, s.22.

% Edward I. Altman, Andrea Resti ve Andrea Sironi , “Analyzing and Explaining Default Recovery
Rates”, Report Submitted to The International Swaps&Derivatives Association, December 2001,
s.12., www.isda.org/c_and_a/pdf/Analyzing_Recovery_rates_010702.pdf, (23.02.2006).
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Bdylece korelasyon, her iki firmanin gézlemlenen ayni andaki temerride dusme
sayilarindan hesaplanabilecektir. Ancak firmalarin genelinin faaliyetleri stresince hig
temerriide dismedigi, disen firmalarinda ¢ogunun kisa bir slire sonra iflas ettigi

distindlirse pratikte bunun uygulanmasinin imkansiz oldugu aciktir.?’”

Kredi derecelerindeki kaymalar veya bono spreadlari arasindaki
korelasyonlarin tahmin edilmesinde de benzer zorluklar bulunmaktadir. En basit
¢6zim, birlestiriimis zaman serileri kullanilarak korelasyonlarin elde edilmesidir.
Ancak bu yaklasimin uygulanmasinda iki 6nemli sorun bulunmaktadir. Birlestiriimis
zaman serilerinden, mevcut yetersiz veri seti ile ancak derece, endustri ve bolgesel
seviyede portfoy dagiliminin elde edilebilmesi mimkindir. Ayrica birlestiriimis

zaman serileri, zaman boyunca istikrarsiz sonuclar vermektedir.

TUim bu nedenlerden dolayi korelasyonlarin hesaplanmasinda 6nce, temerrit
ya da derece kaymalari ile firma varlik degeri veya ekonomik endeks gibi faktorler
arasindaki nedensel iligkiler ortaya konulmakta, daha sonra bunlar girdi olarak
kullanilarak iki firma arasinda gézlemlenemeyen korelasyonlar modellenmektedir.
Ancak faktorler dogrudan goézlemlenmedigi icin hisse senedi fiyat, makro
degiskenler vb. faktor bilesenleri kullaniimaktadir. Yani kredi riski, risk
bilesenlerinden, risk bilesenleri de faktorlerden elde edildiginden, kredi riskleri
arasindaki iliski, faktorler arasindaki iliskinin sonucudur. Faktérler arasindaki iligki

ise dogrudan gdzlemlenen faktor bilesenleri arasindaki iligkinin sonucu olmaktadir.

Faktor Bilesenleri; Faktorler; Kredi Risk Olayr;
- Hisse Fiyati - Varlik Degeri » - Temerrat
- Makro degiskenler vb. - Ekonomik Endeks vb. - Derece Kaymasi

Sekil 9: Korelasyon iligkileri

ileriki bélimlerde ele alinan portfdy modellerinde aciklandigi lizere, KMV
korelasyonlu birlesik temerrit olasihigini, CreditMetrics korelasyonlu birlesik goc
matrisini kullanmakta ve bunlari elde etmek icin her ikisi de varlik degerleri
arasindaki yani hisse senedi fiyatlari arasindaki korelasyonlar girdi olarak

almaktadir. Credit Portfolio View, temerrit korelasyonlarini ekonomik faktérlere

8 Thomas Garside, Henry Stott ve Anthony Stevens, 1999, s.22.
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baglantili olarak almakta ve makro ekonomik degiskenler arasindaki korelasyonlari
kullanmaktadir. Credit Risk+ her portfdy segmentinin temerrit yaratan birlesik

poisson dagilimi siddeti olasiligini genel faktérlere bagli oldugunu kabul eder.

2.4. Kredi Riski Modelleri

Daha o6nce belirtildigi gibi, kredi riskine yoénelik calismalar iki alanda
toplanmaktadirlar. Birincisi, tek bir misteriye veya firmaya ait islem ya da hesap
bazinda, ikincisi ise kredi portfoyl dizeyinde kredi riskinin dl¢lilmesine yénelik

yapilan calismalardir.

ilk alanda, bankalar agirlikli olarak kredi islemleri icin borglunun temerriit riskini
kredi riski olarak algilamakta ve bunun dlctlmesi Uzerine odaklanmaktadirlar. Bireysel
olarak belirlenen risk sadece potansiyel ya da maksimum kayip dizenini degil, ayni
zamanda ortaya c¢lkma olasihgl ve karar organlarinin  sorumlulugunu da
icermektedir.?® Temerriit riski dlciimiinde kullanilan modeller, goéreceli olarak niteliksel
olan modellerden yodun bigimde nicel olabilen modellere kadar c¢ok genis bir
cergevede incelenebilir. Aslinda bu modeller birbirlerini diglar cinsten degildir, yani
bankalar kredilerini fiyatlarken ya da kredi miktarini belirlerken, bu modellerden birden

¢ogunu bir arada kullanabilmektedir.

ikinci alandaki kredi portfdy riskine ydnelik modellerin ortaya cikisi ¢cok daha
yeni olup son zamanlarda yapilan calismalarin yogunlugunun bu alana kaydigi
gorulmektedir. Bankalar geleneksel uygulamada yer alan iyi ve kétl kredi ayriminin,
bankanin timine ait kredi riskinin geregi gibi yénetiimesinde yeterli olmadigdini
disinmeye baslamiglardir. Cunkl her bir kredi, kendine has ekonomik kosul
senaryolarina gore temerrit ihtimali icermektedir ve bankanin geneline ait riskin
yonetilmesinde kredileri ayri degerlendiriimesi oldukc¢a gugtir. Kredi riskinin portfoy
duzeyinde yodnetimi, coklu risklerin bir arada ve birbirleri UGzerindeki etkileriyle ele
alinmasina olanak vermekte, bankanin timine ait risklerin ydnetimindeki etkinligi
oldukga arttirmaktadir. Ayrica kredi secimi ve fiyatlamasinda giin gectikge olasi
hatalar azalirken, kredi kayiplari Uzerinde ¢esitlendirme ve zamanlama etkileri daha
¢ok gorulmektedir. Bu nedenle bankanin kredi risk miktari hesaplanirken,

yogunlasma, pozisyonlar ve risk faktorleri arasinda korelasyon, kredi miktarlarinin

8 Berk, 2001, s.218.
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karsilikh netlestiriimesi, karsilikh teminat ve garantiler hesaba katilmalidir. Bu
dogrultuda banka ydnetimi, kredi yapilandirildiktan sonraki riske maruz tutarin
belirlenmesinde kullanilan élgiilere daha cok ihtiyag duymaktadirlar.®*® Kredi portfdy
modellerinde, risk algilamasinda temerrut riskine ek olarak kredi degerliligindeki
kaymalarda ele alinmakta ve kredi kayiplarinin incelenmesinde vade sonu, vadeye
kalan slre, buglinki deger, piyasa degeri, defter degeri gibi ayrimlar ve bankanin
sermaye Yyeterliligi hesaplamalari yapilabilmektedir. Ayrica, risk algilamasinda
firmanin kredi degerliliginin degismesi yaninda firmanin ayni kredi derecesinde iken
ortalama kredi spreadlerindeki degisim ve yine ayni kredi derecesinde iken firmaya
Ozel spread ile ortalama spread arasindaki boslugun riski de bazi modeller

tarafindan dikkate alinabilmektedir. *°

Kredi riski Uzerinde genel olarak; kredinin yapisi ve O0zellikleri, kredi
s6zlesmesinin hikdmleri ve finansal kosullar, olasi piyasa hareketlerine paralel
olarak vade bitimine kadar risk profilinin yapisi, garanti ve teminatlar, kredi
dereceleri ve riske maruz kalinan suregte derecelerdeki olasi degigim gibi unsurlar
belirleyici olmaktadir. Bu unsurlarin degerlendirilerek kredi riski 6lgiminde kullanilan

kredi riski modelleri 6zellikle su amaglar dogrultusunda uygulanmaktadirlar;®’

= Gelecege ait olasi kredi kayiplarinin tahmin edilmesi,

= Farkli risk dizeyindeki muasterilere farkli kredi fiyatlamasinin yapilmasi,

» Kredi kayiplarina yénelik gerekli karsilik ve sermaye miktarinin belirlenmesi,
» Kredi yogunlugunun belirlenmesi ve yogunluk limitlerinin tespiti,

» Riske ayarli performansin élgimda.

Yukaridaki amaclari basarmak, bankanin borglu hakkinda sahip oldugu bilginin
miktari ve kalitesi ile dogrudan ilgilidir. Banka kredilerinde ¢odu bilgi i¢gsel olarak
toplanabilecegi gibi, derecelendirme kuruluglarindan da satin alinabilir. Halka agik
sirketlerle ilgili bilgiler kiigUk sirketlere gore ¢ok daha kolay elde edilmektedir. Halka

acik sirketler hakkinda daha fazla bilginin elde edilebilir olmasi, bankalarin bu

8 T Wilson, “Portfolio Credit Risk” , FRBNY Economic Policy Review, October 1998, ss.71-82.,
www.newyorkfed.org/research/epr/98v04n3/9810wils.pdf, (24.02.2006)

%0 Rudiger Kiesel, William Perraudin ve Alex Taylor, "The Structure Of Credit Risk:Spread Volatility And
Rating Transitions", (Working Paper), No. 131, Bank of England, May 2001,s.11,,
http://www.bankofengland.co.uk/publications/workingpapers/wp131.pdf, (24.02.2006)

" Jose A. Lopez ve Marc R. Saidenberg,. "Evaluating Credit Risk Models," Journal of Banking &
Finance, Elsevier, Vol. 24(1-2), January 2000, ss.151-165., http://www.finance.uni-
frankfurt.de/wp/1226.pdf, (24.02.2006)
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sirketlere ait riskin degerlendirmesinde kigik musterilere gére daha ayrintili ve nicel
teknikler gelistirmesini saglamistir. Fakat modellerdeki ana sikinti, henlz yeterli
derecede tarihsel verinin tamamlanmamis olmasi ve geg¢misteki kayip verilerinin

gelecekle ilgili beklentileri sekillendiriyor olmasidir.

Kredi riski modelleri; geleneksel, teorik ve portfoy kredi riski modelleri olmak
Uzere U¢ temel guruba ayrilarak siniflandirilabilir. Bunlarda kendi igcinde bir ¢ok alt

guruplara ayrilmakta ve asagida sirasiyla incelenmektedir.

2.4.1. Geleneksel Kredi Riski Modelleri

Geleneksel modeller, tek bir krediye ait riskin olglilmesine ve temerrit
halindeki potansiyel kayiplarin buydkliga (LGD) vyerine daha c¢ok temerrit
olasihiginin tahmini Uzerine odaklanmaktadirlar. Tek bir krediye ait riskin
Olcliimesinde LGD, PD’ ye oranla daha dogru ve hassas bir kredi riski dlglsu
olmakla birlikte, tahmin edilmesinde yasanan gugclikler nedeniyle bankalar kredi riski
dlclisti olarak vekaleten temerriit olasiligini yaygin olarak kullanmaktadirlar.®* Ayrica
geleneksel modeller tipik olarak sadece, temerrQt, iflas ve tasfiyeyi basarisizlik
olarak tanimlamakta bdylece kredi kalitesindeki yukari veya agagi yonlu degisimleri
g6z 6nlne almamaktadir. Geleneksel modeller; derecelendirme, kredi puanlama
(scoring) modelleri ve insana veya yapay zekaya dayali uzman sistemler olmak

Uzere U¢ guruba ayrilabilir. Bunlar asagida ayrintili olarak incelenmektedir.

2.4.1.1. Derecelendirme

Derecelendirme veya diger bir ifadeyle rating, bor¢ 6deme gucityle ilgili 6zel
amagcli firma degerlendirme surecidir. Bu slire¢ sonunda elde edilen riin-sonug ise,
firmanin bor¢ 6deme kabiliyeti gostergesi niteligindeki derece veya rate olarak
adlandirlan isaret veya harf sembollerdir. Derecelendirme kredi risk yénetim
modellerinin temel yapi taslarindan biri olup, bir cok model derece ve derece kayma
matrislerine endeksli calismaktadir. Kredi derecesini, Moody's "borcun sUresi
boyunca anapara ve faiz 6demelerini zamaninda yerine getirebilme kabiliyeti
hakkinda varilan bir yargl" olarak tanimlamaktadir. Standart & Poor's, "belirli

yukumluluklerin zamaninda yerine getirilmesinin ve borglunun guvenilirliginin dlgusu”

%2 Committee on Banking Supervision, “Range of Practice in Banks’ Internal Ratings Systems.”, Basel
Document, No: 66, BIS, January 2000, s. 39., www.bis.org/publ/bcbs66.pdf , (22.02.2006).
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olarak ele almaktadir. Ayrica, "alinan dereceler, ilgili sirketlerin bor¢ kalitesi
dlguistidiir®

riskidir"®*

ve “"derecelendirilen tarafin 6demeye s6z verdigi kredinin kayip
veya “derecelendirme tek bir kredinin riske maruzlugu hakkindaki 6zet risk
gbstergesidir.”®® seklinde tanimlar da mevcuttur.

Tablo 8: Cesitli Derecelendirme Kuruluglarina Ait Derece Sembol ve Tanimlari

Moody's ‘ S&P ‘ Fitch Rating | Duff & Phelps Kisa Tanim
Yatinm yapilabilir - Yiksek Kredibilite
Aaa AAA AAA AAA ) L
Aat AA+ AA+ AA+ Maksimum Guvenilirlik
Aa2 AA AA AA .
Y o e Y [ s
A1 A+ A+ A+
A2 A A A -
A3 A A A Ust Orta Derece
Baa1 BBB+ BBB+ BBB+
Baa2 BBB BBB BBB Alt Orta Derece
Baa3 BBB- BBB- BBB-
Spekilatif - Dusuk Kredibilite
Ba1 BB+ BB+ BB+
Ba2 BB BB BB . A
Ba3 BB- BB- BB- Duslik Derece, Spekulatif
B1 B+ B+ B+
B2 B B B . .
B3 B- B- B- Yiksek Oranda Spekiilatif
Cok spekiilatif ve yuksek risk.
CCC+
Caa CCC CCC CCC Zayif Durum, Yiksek Risk
CCC-
Ca CcC CcC Cok Yuksek Oranda Spekulatif
C C C Yukaridakilerden de Spekulatif
C1 Faiz 6demiyor
DDDDD DD Taahhutlerini yerine
D D getiremiyor

Buguln kullanilan formatta ilk derece notu John Moody tarafindan 1909 yilinda
“‘Moody's Demiryolu Yatirimlari” analizinde yayinlanmistir. Aaa+'dan C'ye kadar
degisen ve ginidmizde bir diinya standardi haline gelmis olan bu notlama sistemi, o
yilllarda Moody tarafindan 200 adet A.B.D. demiryolu sirketinin ve 1500 civarindaki

menkul kiymet ihracinin derecelendiriimesinde kullaniimigtir. Bu dénemlerde finans

% Daniel Ben-Ami,"How Do You Rate", Banking World,Vol:9,N0:7,1991, s.59.
% Mark Carey, Mark Hrycay "Parameterizing Credit Risk Model with Rating Data", Journal of Banking

& Finance, Vol:25, 2001, s.198., www.federalreserve.gov/Pubs/FEDS/2000/200047/200047pap.pdf,
523.02.2006).

® Treacy, W. F. ve Mark S. Carey, “Credit Risk Rating Systems At Large US Banks”, Journal of
Banking and Finance, Vol:24, January 2000, ss. 167-201.,
http://www.federalreserve.gov/pubs/bulletin/1998/1198leadw.pdf, (10.03.2006).
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literatirine giren derecelendirme kavrami; Ozellikle 1980'den itibaren finans
piyasalarinin globallesmesine paralel olarak gerek Ulkelerin gerekse banka, ticari
sirketler ve kimi Ulkelerde kamu sgirketlerinin menkul kiymet ihraci veya diger
bor¢lanma sekilleri sonucunda ortaya ¢ikan kisa ve uzun vadeli yikimlalUklerin

degerlendiriimesinde en édnemli 6lgl haline gelmistir.

Bankalarin, derecelendirme sistemlerinden daha ¢ok buyldk firmalar ve
kuruluglara yonelik kredilerde yararlandigi, kiigik firmalar ile bireysel kredilere iliskin
konularda ise basit puanlama yoéntemleri kullandiklari gériilmektedir.*® Bankalar
derecelendirmeyi; kredilendirme iglemlerinde, kredi izlenmesi ve kontrolinde, kredi
fiyatlamasinda, kredi politikalari ve limitlerin belirlenmesi gibi ydnetimsel karar
vermede ve portfdy kredi riski modelleri igin girdi olusturulmasinda
kullaniimaktadirlar. Derecelendirme, finansal sistem icinde énemli bir fonksiyon

saglamaktadir. Buna gore,

=  Sirketlerin bor¢ 6deme gliciini géstermesi agisindan son derece énemlidir.
» Risk faktortniin degerlendiriimesi acgisindan kolay ve ¢abuk bir referanstir.
= Risk tespitinde bir standart saglar.

» Risk derecesine gore fiyatlarin belirlenmesini saglar

= Menkul kiymetlestirmede yardimci olur.

Derecelendirme, tum kredi verme ve yatirirm kararlarini etkileyen bir sureg
olarak, sirket veya menkul kiymetleri analiz etmeye yardimci, igsel (internal) ve
digsal (external) olmak Uizere, gift tarafli bir islem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. igsel
derecelendirme, bankalarin kendi organizasyon ve kurallariyla yaptiklari
degerlendirmeler, digsal derecelendirme ise S&P ve Moddy's gibi derecelendirme
kuruluglarindan elde edilen degerlendirmeleri ifade etmektedir. Bor¢ &deme
kabiliyetinin gdstergesi niteligindeki dereceler, kendi baslarina borglunun temerrat
olasiligini ifade etmemelerine ragmen kredi riski modellerinde kullaniimak Uzere
temerrit olasihgina donustirilebilmektedirler. Kredi kayiplari dagiliminin tahmin
edilmesine yonelik gelistirilen bir cok yontem icin kredi dereceleri anahtar girdi
olmustur.”” Derecelendirme kuruluslari, sahip olduklar tarihsel veri havuzu
sayesinde istatistiksel yontemler kullanarak, her bir dereceye karsilik gelen temerrt

olasiligini elde ederek miusterilerine sunmaktadirlar. Ancak kendi igsel

% Thomas Garside, Henry Stott ve Anthony Stevens, 1999, s.19.
97 Carey ve Hrycay, 2001, s.198.
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derecelendirme sistemlerine ait yeterli tarihsel veri seti bulunan bankalarda bu
yontemle temerrit olasiligini dogrudan tahmin edebilmektedirler. Yeterli veri seti
bulunmayan bankalar ise i¢gsel derecelerini, derecelendirme kuruluslarinin belirledigi
olasilik degerlerine eslemektedirler. Bu dogrultuda i¢sel derecelendirme, kredi riski

yénetiminin temel taglarindan birisi haline gelmistir.

icsel derecelendirme sistemleri, finansal kurumlar tarafindan kurum igerisinde
geligtiriimekte ve kredi verilecek firmanin niteliksel ve niceliksel 6zellikleri
incelenerek borglunun 6édeme guclu 6élgllmektedir. Bu ayni zamanda borg alanla
bor¢ veren arasinda asimetrik bilgiyi azaltan karar verme sistemi olarak da
gorilebilir. Bu bilgilere dayanarak karsi tarafin temerriit ve temerriide dismesi
halinde kayip riski incelenmektedir. Ayrica firmanin icinde bulundugu ekonomik
ortam da i¢sel derecelendirmeler icin bir girdi niteligindedir. Bu ¢ercevede; firmanin
bilanco, gelir ve nakit akim gibi mali tablolarindan elde edilen finansal analiz
sonugclari, yonetim yapisi, sektor icindeki pazar payi, faaliyet siresi, bulundugu
Ulkenin ve sektdriin ekonomik kosullari, ortaklik yapisi ve bunun gibi daha bir ¢ok
faktdr degerlendirilimektedir. Bu faktérlere belli puanlar verilerek énceden belirlenen
onem seviyelerine gore agirliklandiriimakta ve toplam bir puan elde edilmektedir.
Gegmis performansi gdsteren finansal oran analizi gibi nicel bilgiler tek basina
yeterli olmayip gelecek performansin goésterilimesinde niteliksel bilgilerle
birlestirimesi gerekmektedir. Bu dogrultuda, elde edilen puanin Uzerine
derecelendirmeyi yapan kisinin sektdrle ilgili tecribesinden kaynaklanan subjektif
katkisi da eklendikten sonra, kredilendirilecek firmanin notu ortaya ¢ikmaktadir.

Firmanin notu, dahil oldugu risk grubunu ifade etmektedir.

Treacy ve Carey ’'in 50 blyik Amerikan bankasi ve BIS’in G-10 Ulkelerine ait
30 finansal kurulus Uzerinde yaptigi calismada, bankalarin i¢csel derecelendirme
sistemlerinde kullandigi finansal veri tirlerinin neredeyse ayni oldugu ancak
agirhiklarinin her bir banka tarafindan farkh belirlendigi ve standart bir icsel
derecelendirme metodunun bulunmadidi ortaya ¢cikmaktadir. Ayrica derecelendirme
notunun belirlenmesinde kii¢iik ve orta dlgekli firmalar icin daha ¢ok kredi uzmaninin
goruslerine dayali nitel faktorlerin, blyuk firmalar icinse temerr(t riski modellerine ait
nicel sonuglarin kullanildigi goértlmektedir. Tim bankalar, farkli dizeylerde olmakla
birlikte kurumsal krediler icin de kredi uzman goéruginin derecelendirmenin bir

parcasi oldugu goérusundedir. Bankalar kendi kredi kulturleri, riske bakis agilari ve
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musteri yapilarina goére farkli metotlar gelistirmektedirler. Ancak aralarinda standart

bulunmasa da, derecelendirmenin agagidaki iki ana 6zelligi tagimasi gerekmektedir.

»= Ayni risk derecesine sahip olan bor¢lularin temerriide disme olasiliklari
esittir. Temerriide disme olasiligi, notu yiksek olanlarda daha az olurken,
daha disuk olanlarda ise daha yuksektir.

» Ayni borglu icin, farkh uygulayicilar ayni risk derecesini belirlerler.

Basel Il diizenlemesinde yer alan kredi riski ve sermaye yeterliligi kavramlari
icin de, derecelendirme vazgecilmez bir unsur olmustur. Bu dogrultuda komite,
Basel Il siirecinde derecelendirme notlarinin kullaniimasi sarti getirmistir. icsel
derecelendirme sistemleri, sadece borclunun temerrit olasiligina dayanan tek
boyutlu veya borglunun temerrit olasiligi ile kredinin temerrit halinde kaybini
birbirinden ayri hesaplayan iki boyutlu mimari yapi Uzerine kurulmaktadir. Basel I
surecine uyum amaciyla ileri i¢sel derecelendirme sistemleri olusturmayi planlayan
bankalar iki boyutlu derecelendirme sistemlerini kurmak durumundadirlar. Ayrica
Basel komitesi i¢sel, derecelendirme sistemlerinin olusturulmasinda; reyting dlgusa,
sistem yapisi, reyting kriterleri, degerlendirme ufku, modelin kullanimi ve raporlama
gibi detaylar hakkinda duzenlemeler getirmektedir. Basel kriterlerine gore icsel

derecelendirme metodunun icermesi gereken 6zelikler su sekildedir,

= Beklenen kayip veya 6denmeme olasiligi,

= Risk siniflarinin sematik olarak olusturulmasi,

= Her risk sinifini etkileyen temel faktorler,

= igsel rating kalitesinin giivenilirligi icin prensipler,

= Deneme ve bankalarda uygulama sonuglarinin test edilmesi.

Derecelendirmenin ikinci boyutu olan dissal derecelendirmede yer alan
uluslararasi derecelendirme sirketleri, degerlendirme surecinde inceledikleri
sirketlere yonelik iki temel soru Uzerinde yogunlasmaktadirlar. Bor¢lunun ekonomik
ve mali durumu ile mal varligi borg¢larini tam olarak karsilamaya yetecek mi cevap
aranan ilk soru olurken, mali durumu borglarini 6demeye yeterli olan borglunun

yukimluligand zamaninda yerine getirmeye niyetinin olup olmadigi cevabi aranan
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ikinci soru olmaktadir.®® Moody’s ve Standat & Poor’s gibi kuruluslarin ele aldiklari

konular genelde birbirine yakin oldudu igin U¢ genel baslik altinda toplanabilir.

= Ulke riski: Burada aranan 6lgit tlkenin doviz yaratabilme kabiliyetidir. Déviz
cinsinden borglanan sirketlerin ddviz yaratma kapasitesi devletten daha
fazla olamayacagi igin dlkenin almis oldugu dereceden daha dislk
dereceye sahip olmasi gerekir. Ulke riskinde endise duyulan transfer riski
olup, Ulkenin politik ve ekonomik riski ele alinmaktadir.

»  Sektor riski: Sirketin icinde bulundugu sektorin dinamik ézellikleri disinda
hareket etmesinin orta ve uzun vadede c¢ok zor olmasi duslincesiyle
firmadan sonra en ¢ok yakindan takip edilen risktir.

» Firma riski: Riskin dogrudan birinci kaynagi olmasi ve ¢ok hizli degisim

goOstermesi nedeniyle en detayh analizin yapildigi risktir.

Firma riskinin analizi dort gurupta toplanabilir;*®

» Yonetim Kkalitesi ve stratejisi: yonetim felsefesi, yonetimi yonlendiren
basarili kisilerin varli§i, i¢ denetim, organizasyon yapisi ve kisa ve uzun
doénemli politikalar arasindaki dengeler ele alinir.

= isletme faaliyetlerinin degerlendiriimesi: Ekonomik konjonktiirde meydana
gelecek degisimler karsisinda sirketin likidite glict dikkate alinir. Pazar payi
ve kér marji, bayime trendi ve bluyime halinde karlihk durumu, rakiplerle
karsilastirmali maliyet analizi, ar-ge ¢alismalari, dagitim kanallari ve &zel
iligkiler gibi konular ele alinir.

= Muhasebe uygulamalari: Finansal tablolarin olusturulma standartlari dikkate
alinir. Amortisman ve stok degerlendirme politikasi, enflasyon ve kur etkileri,
sabit kiymetlerin degerlendirilmesi, istirakler gibi konular 6n plana ¢ikar.

» Finansal durum : Sirketin oran analizleri, nakit akim analizleri, finansal
politikalarinin degerlendiriimesi ve diger analizlerden olusmaktadir. Ana
amag sirketin borg ve ylukiamlUltklerini 6deme gucindn, mali yapisi ve mali

yaply! etkileyen faktorlerin detayli analiziyle degerlendiriimesidir.

98 Senol Babucgcu, Bankacilikta Risk Derecelendirmesi (Rating) Ve Tirk Bankacilik Sektériine
Uygulanmasi, SPK Yayinlari, No:94, Ekim 1997,s.37-54.
BABUCCU, a.g.e., s.47-54.
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Basel Il sureci ile birlikte Tilrk ve uluslararasi sermaye piyasalarinda
bor¢clanan Turk sirketleri ve bankalar agisindan derecelendirme giderek dnem
kazanmaktadir. Rekabetin arttigi global arenada borglanma kapasitesini ve
maliyetlerini belirleyici bir nitelige sahip olan derecelendirme, 6zellikle bu kavramla

ge¢ tanisan finans sektérimiz i¢in bundan sonrasi igin ayri bir 5nem tasimaktadir.

2.4.1.2. Kredi Puanlama (Scoring) Modelleri

Kredi puanlama modelleri, bankalarin kredi verme iglemlerinde karar araci
olarak sikca kullaniimaktadir. lyi ve kétii kredi ayrimini belirlemek (izere istatistiksel
yontemler kullanilarak yapilan ilk c¢alisma, 1941 yilinda Durand tarafindan
gerceklestiriimistir. Bu tarinten sonra bir ¢ok arastirmaci daha iyi modeller
gelistirebilmek icin calismalar yapmay! surdirmistlir. En ¢ok bilinen ve kabul
gormis calisma 1968 yilinda Altman tarafindan tarihsel temerrit verileri kullanilarak
istatistiksel yontemlerle parametreleri belirlenen, agiklayici degiskenlerin dogrusal
fonksiyonu seklindeki ¢oklu diskriminant analizidir. Daha sonraki yillarda istatistiksel
metodolojilerde ve bilgisayar sistemlerindeki gelismelere bagh olarak bir ¢ok yeni
model daha gelistiriimistir. Kredi puanlama modelleri 6zellikle kredi karti
basvurularinda, ipotekli ev kredilerinde ve bireysel kredilerde kullaniimakta ve her

gegen gun ticari kredi islemlerindeki kullanimi yayginlagmaktadir.

Kredi puanlama modellerinde, borclunun gdzlemlenebilen &zellikleri
hakkindaki veriden, temerrQt riskinin agiklanmasinda hangi faktorlerin etkili oldugu
sayisal olarak belirlenmekte ve bu faktorlerin agirliklari tahmin edilmektedir. Bu
dogrultuda model, temerrit olasihigi hesabinda ya da borglulari farkli temerrit
gruplarina ayirmada kullaniimaktadir. Boylelikle kredi fiyatlama teknikleri
uygulanabilmekte ve kotl kredi talepleri belirlenebilmektedir. Yani beklenen kredi
kayiplari icin ayrilmasi gereken karsilik miktari azaltimaktadir ve daha iyi
hesaplanmaktadir. Kredi puanlama modellerinin uygulanmasindan 6nce, belli bir
grup musteri igin hangi puanlama modelinin kullanilacagina karar vermeden 6nce
hangi tlr veri seti ile ¢alisilacagina karar verilmelidir. Bireysel ve kurumsal krediler
icin farkh girdiler 6nem kazanacaktir. Bireysel krediler igin kredi puanlama
modellerinin kullandigi veriler arasinda, gelir seviyesi, sahip olunan varliklar
bulunabilir. Kurumsal kredilerde ise, temerriide digme riski olan ve olmayan firmalar

arasindaki ayrimi istatistiksel olarak aciklayabilme gucu bulunan finansal
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gostergeler kullaniimaktadir. Yapilan ¢alismalarin sonuglarina gére 6zellikle, karlilik
rasyolari, bor¢/6zsermaye orani (finansal kaldirag) ve likidite rasyolari gibi
degiskenler (Xj), temerr(t riski olan ve olmayan firmalar arasindaki ayrimi daha ¢ok
aciklama guclne sahiptir. Kullanilacak veri seti belirlendikten sonra, bir istatistiki
teknik yardimi ile modele ait parametreler (agirliklar) elde edilmektedir. Model
olusturulduktan sonra, firmanin bilgileriyle isletilerek firmaya ait puan elde edilir ve
ilgili puan temerrit olasiigina doénustirilerek basvuruda bulunanin hangi risk
gurubuna girdigi belirlenmektedir. Modeller tek bir firmanin temerrit olasihdinin
Olcimu yaninda temerr(t riski gruplari belirlenmesinde de kullanilabilmektedir. Kredi
puanlama modelleri, diger modellere oranla daha az masrafli olup kredi uzmanina
dayal sistemlerde gorilen subjektiflik ve tutarsizlik gibi etkiler icermemektedir.
Ancak bankalar, kredi puanlama modelleri olusturulurken kullanilacak fonksiyonel

kalibin ve aciklayici degiskenlerin segiminde gugclikler yasamaktadirlar.

Uzun yillardir yogun olarak kullanilan kredi puanlama modelleri, kredi riskinin
Olcim0 ve gerekli sermayenin ayrilmasi konusunda bankalara rehberlik goérevi
yapmis olsa da bir ¢ok eksik yanlari bulunmaktadir. Bu modellerin en &nemli
eksikligi, yalnizca bor¢lu davraniginin temerriide disme ya da dismeme gibi ug
noktalari ile ilgilenmeleridir.'® Gercek hayatta, temerriide diismenin bircok derecesi
bulunmaktadir. Ozellikle uygulanan modelde yer almayan finansal oranlar, degisen
reel ve finansal piyasa kosullarina gére, zaman iginde temerrtt riski olasilhiginin
aciklanmasi ile artan bir bicimde ilgili olabilir. Dahasi, bazi modellerde (Xj)
degigkenlerinin birbirlerinden tamamen bagimsiz oldugu varsayimi gecerlidir ancak
bunun gercek hayatta gerceklesmesine imkan yoktur. Diger bir problem ise,
modellerin temerriide disme/dismeme kararinda onemli role sahip olabilecek
dlclimii zor énemli faktorleri dikkate almamasi ile ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin kredi
bor¢lusunun banka ile yapmis oldugu daha dnceki islemlerinden dolayi olusturdugu
itibar ve uzun zamana dayanan borglu alacakli iligkisi borgluya ait dnemli bir 6zellik
olabilir, ancak bir sekilde modele yansitiimasi s6z konusu degildir. Ayni sekilde
ekonominin icinde bulundugu evre, yani makro ekonomik faktérler de bu modellerde
genelde ihmal edilmektedir. Bunlara ek olarak, piyasalarda islem goéren borgclu
firmaya ait hisse senedi ya da tahvillerin fiyat gelismeleri de bu modellerde ¢ok

ender olarak dikkate alinmaktadir. Bir bagka problem ise, modellerin guvenilir

100 E Altman, Jan Pieter Krahnen ve A. Sounders, “Introduction to Special Issue on Credit Risk
Assessment and Relationship Lending”, Journal of Banking and Finance, Vol. 22, 1998, s.45.,
www.stern.nyu.edu/~asaunder/ Issues_in_the_Credit_Risk_Modeling.pdf, (01.03.2006).
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sonuglar vermesinin veri kisithhd ile kalitesine bagli olmasidir. Bu kisit, yeterli veri
setlerin hazirlanmasi ile asilabilecek bile olsa, mevcut durum geleneksel kredi
puanlama modellerinin kurumsal krediler igin kullanimi 6nunde engel olarak

bulunmaktadir.

Puanlama modellerinin diger énemli dezavantajlari; dogrusallik varsayimini
kabul etmesi ve belli bir finansal oranin neden temerrit olasiligini tahmin etmede
digerlerine gére daha yararli oldugunu agiklayan, yani kullanilan parametrelerin
nedenselligini ifade eden finansal teorik altyapisinin bulunmayisidir. Ayrica tahmin
edilen agirliklarin ¢cok kisa dénemde sabit kalacagini, degismeyecegini varsaymanin
herhangi bir gerekgesi bulunmamaktadir. Ayni durum secilen degiskenler (X)) icin de
gecerlidir. Ozellikle ilgili veriler bilancoya ait gdstergeler ile sinirli kalmakta, ancak
yildan yila guncellenebilmekte, muhasebe uygulamalarina goére degiskenlik

goOstermekte ve piyasa degeri yerine defter degerini dikkate almaktadir.

2.4.1.2.1. Tek Degiskenli Analiz- Muhasebe Bazli Puanlama Sistemi

Tek degiskenli geleneksel modeller, 6zellikle iflas riski olan veya olmayan
firmalar arasindaki farkliliklari ortaya koyan aciklayici degiskenler veya oncu iflas
gOstergesi sayilan finansal rasyolari kullanarak firmanin finansal durumunu aciklar.
Bu sistemde kredi analistleri potansiyel bor¢lunun degisik anahtar oranlarini sektor
oranlariyla ve trendlerle karsilastirarak incelemektedirler. Tek degiskenli analizin
dogasinda, degdigkenlerden birinin digerinin ardindan sirayla gdzlenilmesi ve
sinanmasi yatar. Ancak iki veya daha fazla degisken bir arada yorumlanarak
birleriyle olan baglantilarinin firmanin finansal durumu Uzerindeki aciklayiciligi
arastirlmaz. Finansal rasyolarin tek tek incelenmesinden sonra firmanin finansal
durumu hakkinda sonuglar ortaya konur.'®" Daha sonra, sonuclara gére puanlama

yapilarak kredinin kabul ya da reddedilmesi seklinde de isleyebilmektedir.
2.4.1.2.2. Coklu Diskriminant Analizi(MDA)
Bilinen ilk cok degiskenli oran analizi ve iflas calismasi Beaver (1967)

tarafindan gerceklestiriimistir. Beaver calismasinda batan ve batmayan firmalarin

finansal oranlarini 5 vyilhk bir periyotta inceleyerek bazi oranlarin farkliliklar

9! Edward. | Altman, Corporate Financial Distress and Bankruptcy: A Complete Guide to Predicting &

Avoiding Distress and Profiting from Bankruptcy, John Wiley & Sons, 1993, s.45.
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gOsterdigi sonucuna ulagsmistir. Deakin (1972), bu c¢alismadaki 14 degiskeni
kullanarak ¢ok degiskenli bir ayristirrm serisi modeli icersine uyarlamistir. ilk 3 yil
icin % 95lik bir batma tahmini basarisina ulagiimakla birlikte, ilk yil iginde
sonuglarda bazi bozulmalar ve tam olarak agiklanamayan bulgular elde edilmigtir.
Cok degiskenli modellerde genellikle hep ayni tarde (karlilik, likidite ..) gibi oranlar

kullaniimakta birlikte asagidaki sorular hep giindemini korumustur;

» Hangi oranin iflasi tahmin etmede daha fazla 6nemli oldugu ?
» Secilen oranlarin hangi agirlikla degerlendirmeye alinacagi ?

= Agirlikli de@erlerin objektif olarak nasil olusturulacagi ?

Yukaridaki sorulara bir cevap getirebilmek icin, bir ¢ok istatiksel (regresyon
analizi, diskriminant analizi vb.) yontemin kullanildigi modeller gelistirilmistir. Bu
yontemler arasinda arastirmalarda en ¢ok kullanilan ve kabul gérenlerinden biri ¢cok
degiskenli ve dogrusal diskriminant (ayirici) fonksiyonlarinin elde edilmesinde
kullanilan diskriminant analizi olmustur. Diskriminant fonksiyonlari, gruplar arasi
farklihga etki eden tahmin degiskenlerinin hangileri oldugunu ortaya c¢ikarmaktadir.
Bu analizinin bir diger islevi ise, gruplardan herhangi birisine ait olan fakat hangi

gruptan geldigi bilinmeyen bir birimin ait oldugu grubu en az hata ile saptamaktir.'®?

Kredi riski uygulamalarinda diskriminant modelleri, banka kredi musterilerinin
g6zlemlenen &zellikleri arasinda belirleyici olanlar tespit ederek buna goére
misterileri yiiksek ve dislk temerriit riski siniflarina ayirmaktadir.'®® Bu alanda
yapilan en 6nemli calismalar Altman tarafindan gelistirilen meshur Z-sore(1968) ve
Zeta (1977) modelleridir. Bu modele ait katsayilar, kullanilan verilerde ve finans
kesiminde yasanan degisiklikler nedeniyle daha sonradan yapilan calismalar ile
onemli degisikliklere ugramistir. Z-score fonksiyonun Altman tarafindan revize edilen

son hali asagidaki gibidir:"*

Z’ = 0,717(X1) + 0,847(X2) + 3,107(X3) + 0,420(X4) + 0,998(X5)

12 g, Altman, "Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate Bankruptcy",

Journal of Finance, September 1968, ss.589-609.

103 Altman, Krahnen ve Sounders, 1998, s.43.

1% Edward 1. Altman, “Predicting Financial Distress Of Companies:Revisiting The Z-Score And Zeta®
Models”, July 2000, s.12., www.stern.nyu.edu/~ealtman/Zscores.pdf, (01.03.2006).
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XI = Net Calisma Sermayesi / Toplam Varliklar

X2 = Dagitilmamig Karlar / Toplam Varliklar

X3 = Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varliklar

X4 = Ozsermayenin Piyasa Degeri / Uzun Vadeli Borglarin Defter Degeri

X5 = Satiglar / Toplam Varliklar

Gosterge degisken niteligindeki Z, temerrit riski siniflandirmasinin  temel
Olclsu olarak karsimiza ¢ikmaktadir, Bu degisken, kredi musterisinin ¢esitli finansal
oranlarina ve bu finansal oranlarin, gecmiste temerride disme/dismeme
durumlarina olan es anl etkilerine goére diskriminant analizi ile turetilmis agirliklarinin
dnemine baglidir."”® Gésterge degisken Z' nin degeri yikseldikce, kredi misterisinin
temerrit olasiigi dismektedir. Tersini ifade etmek gerekirse, distik Z degerleri
sirketin temerrit olasiliginin yiksek oldugunu géstermektedir. Dislk ve negatif Z
degerlerine sahip kredi musterileri yiksek temerrit riski sinifina girmektedir. Bu
modele gore Z degeri 1,81 ve daha kuguk olan sirketlerin durumu kritik olarak kabul

edilmektedir ve bu tur girketlere Z degerlerini ylkseltene kadar kredi verilmemelidir.

1977 yihinda Altman, Halderman ve Narayanan orijinal Z-Score modelinde
bazi gelistirmeler yapmak suretiyle ayni varsayimlari ikinci jenerasyon model olarak
sunmuslardir. Bu yeni calisma aktif blylkligi 100 milyon $ gibi daha bulyik
firmalara odaklanmig olup, buna; incelenen 7 yillik dénemde batan 53 firmanin
50’sinin bu kategoriye girmesi neden gdsterilmistir. Zeta analizi olarak isimlendirilen
modelde yine ¢oklu diskriminant analizi kullaniimistir. Analizin sonuglarina gére
basarisizliga ugrayan, mali agidan édeme gugcliglne disen firmalar ile faaliyetini
saglkh olarak surdiren firmalar arasinda yedi 6zellik ya da oranin iyi birer ayirici

unsur oldugu ortaya konulmaktadir.’® Bu oranlar asagida siralanmaktadir;'”’

- Karlilik : Aktif Karlihgr = FVOK / Aktif Toplami

- Karin istikrarli Olusu: FVOK / Aktif Toplami , oraninin géstermis oldugu egilim.

- Faiz Karsilama Giicii (Borg Servisi): FVOK/ Faiz Odemeleri(Finansman Giderleri)
- Uzun Sireli Karlilik: Dagitilmamis Karlar(Kardan ayrilmis yedek akgeler)/Aktif Top.
- Likidite: Cari Oran = Donen Varliklar/ Kisa Vadeli Borglar

105 g I.Altman, “The Success of Business Failure Prediction Models”, Journal of Banking and
Finance, Vol:8, 1984, ss.171-198.

196 £ | Altman, R. C. Haldeman ve P. Narayanan, “Zeta Analysis: A New Model to Identify Bankruptcy
Risk of Corporations”, Journal of Banking and Finance, 1977, ss.29-54.

197 Caouette, Altman ve Narayanan ,1998, s. 104.
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- Kaynak Yapisi : Finansal kaldirag (Oz sermaye/ Uzun Sireli Kaynaklar)

- Firmanin Logaritmik olarak hesaplanan buyukligu: Aktif Toplami ile hesaplanir.

2.4.1.2.3. Dogrusal Olasilik ( Regresyon ) Modeli (LPM)

Bu modelde bir sirketin gegmis senelerdeki finansal verileri girdi olarak
kullanilarak gecmiste verilen kredilerin geri 6denme durumlarina goére bir sonuca
ulasilir. Gecmiste verilen krediler, temerriide disenler ( Y, = 1 ) ve geri donen
krediler ( Y; = 0 ) olacak sekilde iki gdézlem grubuna ayrilir. Sonra, bu goézlemler
dogrusal regresyon yardimi ile i. borglu hakkinda niceliksel bilgi iceren kaldirag
orani, kar oranlari gibi nedensel degiskenlerle (X)) iliskilendirilir ve asagida formu

verilen bigimde model tahmini yapilir.'®

Yi=B1+BZX2+BiXi ........... + i

X;: Acgiklayici Degdisken(ler)
Yi: 1 Eger firma temerride duserse,

Y;: 0 Eger firma temerride dismezse.

iki secenekli Y; yi X; agiklayici degiskenlerinin dogrusal bir fonksiyonu olarak
gOsteren yukaridaki gibi modellere dogrusal olasilik modelleri denir. Clnki X;
veriyken Y; nin kosullu beklenen degeri E(Yi|X)), X; veriyken olayin gerceklesmesinin
kosullu olasiligi olarak yorumlanabilir. Yani, P(Y=1|X;) olmaktadir.'® Béylelikle
E(Yi|X), finansal rasyolari X; kadar olan bir firmanin temerriide disme olasiligini
verir. Yukarida B;, i. degiskenin, firmalarin ge¢gmis geri 6deme durumlarina goére
tahmin edilen, 6deme aliskanhigi Uzerindeki 6nem derecesini gdstermektedir.
Ornegin, borglularin geri 6deme durumlarini etkileyen, kaldirag orani(borg-
Ozsermaye orani-D/E) ile satislarin toplam varliklara orani (S/A) seklinde iki
degisken kullanildigi ve firmalarin gec¢misteki temerrit durumlarina gore lineer
olasilik modelinin [ Y; = 0,5 . (D/Ei) + 0,7 . (S/Ai) ] seklinde tahmin edildigi

varsayllmaktadir. Bu durumda, kredi talep eden bir musterinin finansal oranlari

1% A. Saunders ve L. Allen, Credit Risk Measurement: New Approaches to Value at Risk and Other

Paradigms, 2nd Ed., John Wiley and Sons, New York", 2002, s.25.
Damodar N. Gujarati, Temel Ekonometri, Ceviri: Umit Senesen ve Gilay Gunlik Senesen, Literatir
Yayincilik, istanbul, Ekim 1999, s.541.
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D/E=0,3 ve S/A=0,5 oldugunda, bu musterinin beklenen temerrut olasiligi (Y;) su
sekilde bulunur. Y;=0,5.(0,3) + 0,7 . (0,5) = 0,5 (%50 olasilikla temerride diser.)

LMP, bor¢ alanla ilgili X; bilgisi elde edilebilir oldugu strece buylk kolaylikla

uygulanabilecek bir ydntemdir. Bu modeldeki en biiyiik eksiklikler;'"

» i Hata terimleri normal dagiimaz.

» i Hata terimleri degisen varyanslidir.

» Y{ lerin tahminleri O ile 1 digina dusebilir.(uygulamada negatif degerler 0O,
1’den buylk degerler 1 kabul edilir.)

= Diisiik R?sorunlari yasantr.

Normal dagilma sorunu o6rneklem buyUklugu artirilarak, degisen varyans
sorunu “Tartili Enklglk Kareler” yontemi kullanilarak giderilebilir ve tahmin edilen
olasiliklarin 0-1 araliginda ¢ikmasi, sinirlanmis en kiglk kareler ya da matematiksel
programlama tekniklerine bagvurarak saglanabilir. Ancak yinede dogrusal olasilik

modeli mantiksal agidan tam olarak gekici bir model degildir."""

Cunku finansal rasyo
degerleri degistikce, tahmin edilen temerriide disme olasilik degerleri de dogrusal
olarak ayni oranda degismekte ve degisimin ek ya da eklenti katkisi hep ayni
kalmaktadir. Ancak gergcek hayatta finansal rasyolardaki degisim ile temerrit
olasiligindaki degisim arasindaki iliski dogrusal olmayip finansal rasyolardaki
marjinal degisim belli bir degerden sonra temerrit olasiligini git gide daha az oranda
sinir degerlerine yaklastirir. Bu nedenle tahmin edilen temerrit olasiliginin 0 ile 1
arasinda olmasini ve tim diger sorunlari gidermek Uzere lojistik (logit) ve normal

(probit) birikimli dagilim fonksiyonlari kullaniimaktadir.

2.4.1.2.4. Logit Modeli

Yukaridaki yetersizligi gidermek amaciyla Logit Model'den faydalaniimaktadir.
Temel mantigi dogrusal olasilik modeli ile ayni olan bu yaklasimda gelismis
istatistiki yontemler kullanilarak tahmin edilen temerrat olasiiginin O ile 1 arasinda
sinirlanmasi saglanmaktir. Temerride dusme olasiligi P; ise digmeme olasiligr (1-

P;) olur. Bu durumda P;/ (1-P;) temerriide dismenin bahis oranidir. Yani bir firmanin

1o Guijarati, a.g.e., ss.542-546.
" Guijarati, a.g.e., 5.552.
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temerriide disme olasiliginin dismeme olasiligina oranidir. Bu oran kullanilarak

lojistik fonksiyon yardimiyla logit elde edilir.
— Lojistik Fonksiyon

1 1

T RaA %) -P=—  /(1-P.) = aBiB2-X)
R = Py = P/0-P)=e ) buradan

Piz

Li=Ln[P/1-P] = B4 + B2 X; = Z olur ve bahis oraninin logaritmasi L’ye Logit
denir. Boyle bir gésterimde Z; , -~’dan +«’a dogru giderken P;, 0 dan 1’e dogru gider
ve temerrit olasiliklari zorunlu olarak O ile 1 arasinda yer alir. Ayrica L, X’e gore
dogrusal olmakla birlikte olasiliklarin kendileri dogrusal olarak degismez. Boylece
dogrusal olasilik modelinin zayifliklari giderilmis olur. Logit modelinde 3, egim olup
finansal rasyodaki 1 br degismeye karsilik Log-bahis oraninin ne kadar degistigini
gOsterir. By ve B, tahmin edildikten sonra temerrit olasiliginin kendi olasiligi
bulunabilir. Katsayilarin tahmini, en yuksek olabilirlik yontemi ve belli

dénistiirmelerden sonra tartili en kiiciik kareler ydntemi ile yapilabilmektedir.""

2.4.1.2.5. Probit ve Tobit Modelleri

Probit modellerde, ilke olarak lojistik birikimli dagilim fonksiyonu yerine
normal dagilim fonksiyonu konulur ve en yuksek olabilirlik yéntemi ile sonuglar elde
edilir. Geriye kalan iglemler Probit modeli ile aynidir. Logit ve probit modelleri
birbirine ¢ok yakin sonuglar vermektedirler ancak baslica fark probit modeli egrisinin
eksenlere, lojistik egrisinden daha gabuk yaklagsmasidir. Yani probit modelinde
firmaya ait finansal rasyolardaki marjinal degisim belli bir degerden sonra temerrit

olasiligini daha gabuk sinir ( 0 veya 1) deg@erlerine yaklagstirir.

Probit modelinin bir uzantisi, Nobel 6dulll iktisatgi James Tobin tarafindan
gelistirilen tobit modelidir. Bu modelde, bagimli degiskene iliskin bilginin yalnizca
bazi gbzlemler i¢in bulundugu érneklemler kullanilir ve model bagimli degiskenin

aldigi degerler sinirlandirilarak en ¢ok olabilirlik ydntemiyle tahmin edilmektedir.

"2 Richard C. Morris, Early Warning Indicators of Corporate Failure: A Critical Review of Previous

Research and Further Empirical Evidence, Ashgate Publishing Company, November 1998, s.149.
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2.4.1.2.6. Birikimli Toplamlar Modeli (CUSUM)

Daha o6nce agiklanan kredi puanlama modelleri, temerrat olasihdinin
belirlenmesinde kullanilan firmaya ait degigkenlere iligkin zaman serileri
davraniglarini agiklayan bir analiz ortaya koymamaktadir. Bu nedenle bu modeller
firmaya ait degiskenlerdeki kalici ve kalici olmayan dedisimleri birbirinden ayirt
edememektedirler. Ayrica bu modeller statik yapida olup firmanin performansini,
verilere iligkin bilginin bulundugu zaman periyodunun sonundaki tek bir nokta igin
belirlemekte, firmanin daha énceki tarihlere ait performans bilgilerini ve daha sonra
performansta kaydedilen gelisimi géz ardi etmektedirler. Bu nedenle, firmaya ait
finansal dediskenlere ait zaman serilerinde meydana gelen kalici kiriimanin ve
gecmis performansi da dikkate alan birikimli firma puanin belirlenmesinde, zaman
serileri istatistigine dayanan finansal basarisizlik tahmin modeli CUSUM

kullaniimaktadir.

CUSUM modeli firmaya ait degiskenlerdeki, otokorelasyon sonucu olusan
degisimler ile degiskenlerin ortalama yapisindaki, firmanin finansal durumdaki
kotilesmeden kaynaklanan, kalici degisimleri birbirinden ayirmaktadir.’”® Kredi
puanlama modellerinde kullanilan agiklayici degiskenler zaman iginde gugli
otokorelasyon 6zelligine sahip olmakla birlikte gogu durumda duragan olmayabilirler.
Zaman serileri duragan olan saglikli finansal yapisi bulunan firmalara ait finansal
gOstergelerde meydana gelen ortalamadan sapmalar gegici olup otokorelasyon
derecesine bagli olan bir hizda eski durumuna geri donmektedir. Ancak sagliksiz
finansal yapilya gecen firmalarin finansal degigkenlerine ait zaman serilerindeki
kalict kirlma nedeniyle, sapmalar duragan olmayan bir 6zellik gdstermektedir.
Saglikli  bir firmanin  X4,Xs,...X, gibi siralanan duragan o&zellikteki agiklayici
degiskenleri sabit bir ortalama ile iyi bir performans dagilimini takip etmektedir.
Finansal zorluga disen firmanin degiskenleri ise belli bir anda bir iyi performans
dagilimindan git gide bir kéti performans dagilimina gegmektedir. CUSUM modeli
kaymanin baslangi¢c noktasini belirleyerek kayma gergeklestikten sonra firmanin

finansal durumundaki bozulmay! olabildigince erken bildiren bir sinyal Uretir.

"3 E. Kahya ve P. Theodossiou, “Predicting Corporate Financial distress: A Time-Series CUSUM

Methodology”, Review of Quantitative Finance and Accounting ,Vol:13, 1999, ss.323-345.,
www.defaultrisk.com/_pdf6j4/Predicting%20Corporate%20Financial%20Dstrss%20TmSrs%20CSM%2
OMthdlg.pdf, (03.03.2006).
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CUSUM modelinde, belli bir zaman noktasindaki toplam performans, firmaya
ait kimdalatif (dinamik) zaman serileri performans puani tarafindan belirlenmektedir.
Firmanin yillik (statik) zaman serileri performans puanlari pozitif ve belli bir duyarlilik
parametresinden blyuk oldugu slrece CUSUM puani sifir olmakta ve firmanin
finansal durumunda herhangi bir degisikligin olmadigini belirtmektedir. Firmanin

degisen durumlari i¢in ise zit sinyaller olug,mak'[adlr.114
2.4.1.2.7. Kismi Diizeltme Modelleri

Kismi dizeltme modelleri, dagitiimis gecikme modellerinin tahmininde
kullanilan Gnli Koyck yaklasimina ait teorik temellere dayanir. Kismi dizeltme
uygulamasinin iflas tahminlemesinde kullanimi, firmalara ait nakit yénetimi davranisi
ornek gosterilerek agiklanabilir. Nakit yonetimi, nakdin firmaya gecis anindan
ddemelerde kullanilarak firmadan cikisina kadar ydnetilmesini gerektirir.""® Nakit
yonetiminde basarisizlik, nakit giris ve ¢ikislari arasinda dengesizlik olusmasi olarak
tanimlanabilir. Bu durum firmanin vadesi gelen finansal ylkumlaliklerini
o6deyememesine neden olur. Geleneksel olarak bir firmanin nakit yénetimi davranigi
para talebi modelleri ile agiklanmaktadir. Bir para talebi modeli olan envanter nakit
yonetimi yaklagsimina gore, firmaya ait para talebinin firmanin gerceklestirdigi islem
hacmine bagl oldugu varsayilmaktadir. Bu varsayim altinda firmanin t donemine ait
nakit dengesi, islem hacmi ve firsat maliyetinin ¢ok degiskenli fonksiyonu olup su

sekilde gosterilebilir;
|nM(t)=|nD+es |nS(t)+ei |n|(t)+u(t) .......................................... [A]

M(t):  t doneminde firma nakit dengesi

D : Olgeklendirme sabiti

S(t): Islem hacmi

i(ty : Firsat maliyeti

€. Nakit dengesinin islem hacmine olan duyarliligi

ey Nakit dengesinin firsat maliyetine olan duyarlihgi

"4 J. D. Healy, “A Note on Multivariate CUSUM Procedures”, Technometrics, Vol:29, 1987, ss. 409-
412., www.wiwistat.uni-duesseldorf.de/Personalia/Lorscheid/Multivariate_ Mean_CUSUM_ Charts.pdf,
03.03.2006).

§15 Erkki K. Laitinen ve Teija Laitinen, “Cash Management Behavior and Failure Prediction”, Journal of
Business Finance & Accounting, Vol: 25(7) & (8), 1998, ss. 893-919,
http://www.ingentaconnect.com/content/bpl/jbfa/1998/00000025/00000007/art00218, (04.03.2006).
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u(t): Standart otoregresif 6zellie sahip rastsal hata terimi

Yukaridaki denklem [A], statik bir dogaya sahip olup kismi dizeltme iglemi ile
asagidaki gibi dinamik bir yapiya dénusmektedir. Burada, y ve (1-y) dizeltme

katsayilarini ifade eden agirliklardir.

INM(t)=y{InD + e, InS(t) + e, Ini(t)+ u(t)} + (1— y)M(t — 1) + yu(t)--------- [B]

Nakit yonetiminin 6rnek olarak ele alindi§i yukaridaki kismi dizeltme
modelinde, siniflandirma ve tahmin islemine katsayilarin yorumu ile devam edilir.
Mali basarisizliga dismesi beklenen bir firma igin, nakit dengesinin iglem hacmi ve
firsat maliyetine olan duyarlihgini ifade eden elastikiyet katsayilari saglikl bir
firmaya gore daha dusuUktlr. Ayrica dizeltme katsayisi y, kredi borglularinin
geneline ait katsayidan daha buyuk olabilmekte birlikte, saghkli bir firmaya ait

katsayidan kesinlikle yUksektir.

2.4.1.3. insana veya Yapay Zekaya Dayali Uzman Sistemler

Uzman sistemler, insan zekasinin veya makine algilama yeteneginin
yardimiyla, bilgi birikiminden elde edilen nedensel iligkiler dogrultusunda karsi
karslya olunan problemin ¢d6ziminin saglanmasi temeline dayanir. Bankalar,
Ozellikle kredilendirme slrecindeki riskin belilenmesinde, genis deneyime ve bilgi
birikimine sahip kredi uzmanlari istihdam etmektedirler. Ancak son yillarda yogun
teknolojik gelisim gdstererek, sinirli da olsa insana 6zgu algilama yetenegi kazanan
bilgisayar programlariyla kredi riskinin élgtlmesi saglanabilmektedir. Bilgisayarlarin

sergiledikleri bu 6zellige “yapay zeka” denilmektedir.

Yapay zekaya dayali sistemlerde 6ncelikli olarak bilgi birikiminin aktarimi ve
olusturulmasi islemi gergeklestiriimektedir. Bu dogrultuda yaygin olarak kullanilan
baslica iki adet otomasyona dayali model mevcuttur. Bunlar, “makine-6gretilen” ve
“makine-6grenen” tirdeki modeller olup, ikincisi son zamanlarda giderek dnem
kazanmaktadir. Buradaki 6grenme tanimi, sistemin kendi performans gelisimini, yeni
karsilagilan olaylardan elde ettigi deneyimlerin bir fonksiyonu sekilde arttirmayi
saglayabildigini ifade etmektedir. Bdylece bilgisayar programi, her hangi bir

midahale gérmeden kendi kendini gelistirebilmektedir. Bu dogrultuda, yapay zekaya
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dayali kredi riski modellerine yonelik yapilan galismalarin sayisinin giin gectikce

arttigi ve 6zellikle iflas tahmininde basarili sonuglar elde edildigi gérilmektedir.

2.4.1.3.1. Ekspertiz Sistemleri: 5C

Gegmis yillarda, 6zellikle kredilendirme sirecinde yogun olarak kullanilan 6znel
modellere, "ekspertiz modelleri" adi verilmistir. Bu modellerde karar, dogrudan ilgili
birimde sorumlu yetkili tarafindan verilmektedir. Yetkilinin kredi tahsisi konusundaki
uzmanligi, 6znel degerlendirmesi ve bazi temel faktorlere verdigi agirlik, kredi
kararinin verilimesinde en dnemli belirleyici etkenlerdir. Bu noktada yetkilinin dikkate
alabilecegi faktorler sonsuz sayida olabilir ancak genel kabul gérmus 5C kurali sikga
kullaniimaktadir. Buna goére, uzman bes ana faktorl analiz eder, bu faktorleri 6znel

bir bicimde agirliklandirir ve bir kredi kararina varir. '®

1. Karakter (Character): Firmanin itibari hakkindaki gostergedir, alinan kredilerin
geri ddeme istegi ve geri ddeme tarihgesini igerir. Ozellikle, faaliyet siiresinin
geri 6deme davranigi Uzerinde olumlu etkisi oldugu bilinmektedir.

2. Sermaye (Capital): Oz sermaye tutari ve iflas olasiiginin éncii géstergesi
olarak algilan, 6z sermayenin toplam borglara oranini (kaldirag orani) ifade
eder. Yuksek kaldirag orani, iflas olasiliginin yuksek oldugunu gosterir.

3. Kapasite (Capacity): Geri 6deme yetenegi, firmanin kazancinin degiskenligi
ile yakindan ilgilidir. Eger kredinin geri 6demeleri sabit bir bicimde devam
ediyor, ancak firmanin kazanci degigkenlik gosteriyor ise, firmanin borcunu
6demede zorlanacagi durumlar olabilecektir.

4. Teminat (Collateral): Temerride disme durumunda banka, borcluya ait
teminatlari kullanma hakkina sahiptir. Teminat gosterilen kiymetin piyasa
degeri yikseldikge, kredinin tahsil edilmeme riski de azalmis olmaktadir.

5. Ekonomik  Kosullar  (Cycle-Economic  Conditions):  Kredi  riskinin
degerlendirimesinde ekonomik kosullarin durumu, 6&zellikle ekonomik

dalgalanmalardan c¢ok etkilenen endustriler icin 6nem kazanmaktadir.

Bu yontem kullanilarak yapilan degerlendirmede, kredi riski 6znel olarak
belirlendigi icin kararlar kigiden kisiye gore degisebilmekte ve tutarsizlik

yasanabilmektedir. Ekspertiz sistemlerinde, 5C’ye ait faktorleri temerrit olasiliginin

"8 Tuba Korkmaz Kale, “Bankalarda Kredi Riski Olgiimiinde Alternatif Yéntemler’, Active Finans

Dergisi, Temmuz-Agustos, 2004, s.12.
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tahmin edilmesindeki ©6nem seviyelerine gbére agirliklandiran standart bir

siniflandirma bulunmamaktadir.'"”

2.4.1.3.2. Tekrarlanan Pargali Karar Agaglari (Tiimevarimsal Ogrenen Model)

Tdmevarimsal 6grenen modeller, eldeki érnek olaylardan genelleme yaparak
kendi kendine 6grenme kabiliyetine sahiptirler. Aslinda genel olarak insanlarda bu
sekilde o6grenmektedirler. Tuimevarimsal 6grenmenin ve parametrik olmayan
siniflandirma araglarinin bir tirt de karar agaglaridir. Bir karar agaci, égretici bir veri
setini, altbélimlere parcalamaktadir. islem daha sonra tekrarlanan bir sekilde her
bir altbélimin bir karar agaci ile degistiriimesi ile devam eder ve ogretici veri seti
icin son karar adaci olusturulmasiyla sonuglanir. Daha 6nce aciklanan istatistiksel
yontemlerde veriden bir fonksiyon olusturulduktan sonra, bu fonksiyonun kolayca
anlasilabilen bir kural olarak yorumlanmasi zordur. Karar agaclarinin en blyuk
yarari, veriden o6grenilen kuralin anlasilir bir gekilde ortaya konulabilmesidir. Karar
agdaclari veriden olusturulduktan sonra asagidaki 6rnekte de oldugu gibi aga¢ kokten

yaprada dogru inilerek kurallar (IF-THEN rules) yazilabilir."®

Ornek olarak gecmiste kredi verilen misterilerin, bazilarinin kredilerini geri
Odeyebildigi, bazilarinin ise 6deyemedigi ve kanuni takibe distiga varsayilmaktadir.
Yapilmasi istenen, bu kisilerin 6zelliklerine bakarak 6demelerini dizenli yapan
masgterileri, kanuni takibe dismuis musterilerden ayirtabilmektir. Bu uygulama igin
standart formda veri, asagidaki tabloda yer almaktadir. Amag, kredi durumunu ilgili

diger alan bilgileri cinsinden aciklayan bir kural bulabilmektir.

Tablo 9: Ornek igin Standart Form

Adi | Yillik gelir | Servet | Ev sahibi | Medeni hali | Kredi durumu
Ali | 15.000 30.000 | Evet Evii Normal ddeme
Veli | 10.000 20.000 | Evet Evii Kanuni takip

Veriyi gorsellestirebilmek icin yillik gelir ve servet olmak Uzere sadece iki

degerinin etkili oldugu varsayllmistir. Bdylece érnek veri, iki sttunun tanimladigi iki

"7 Linda Allen, Jacob Boudoukh ve Anthony Saunders, Understanding Market, Credit and Operational

Risk: The Value at Risk Approach, Blackwell Publishing, 2004, s.121.
™ Tom M. Mitchell, Machine Learning, McGraw-Hill Publishers, New York, March 1997. s.81.,
http://www.cs.cmu.edu/%7Etom/NewChapters.html, ( 07.03.2006).
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boyutlu uzayda, formdaki her kisi ile ilgili bilgiye karsilik gelen noktalar olarak
cgizilebilmektedir.

X2 : Servet$ + i Normal 6deme
— Kanuni takip
oL+
- +
0, A <4 + LA +
RAd A g
+— 5 = ~
) | S X : yillik gelir

Sekil 10: Karar Agaci Tarafindan Tanimlanan Sinir

Amag, bu iki boyutlu uzayda, kredisini normal 6demis ve kanuni takibe
dismus iki guruba karsilik gelen noktalari birbirinden ayirtan bir sinir bulabilmektir.
Eger bdyle bir sinir bulunabilirse, yeni bir kredi basvurusunda bulunan kiginin servet
ve yillik gelirine bakarak iki boyutlu uzayda sinirin hangi tarafinda kaldigina bakarak,
hangi guruba ait olduguna dair karar verilebilir. Bu bir siniflandirma problemidir.
Siniflandirma igin kullanilabilecek birgok teknikten bir tanesi de karar agaclaridir."*®
Bu veri Uzerinde karar agaci kullaniinca bulunan sinir yukaridaki sekilde
gosterilmektedir. Sekil 10°a karsilik gelen karar agacinin yapisi ise Sekil 11°de

verilmistir. Bu karar agaci su kurala karsilik gelir:

EGER yillik gelir > 6, VE servet > 6, iISE, Normal Odeme
DEGILSE, Kanuni Takip

0, ve 0, iki boyuttaki esik degerleridir. Karar adacinin yapisi ve bu esik
degerleri karar agaci 6grenme algoritmasi tarafindan veriden otomatik hesaplanir.

Asagida, x,:yillik gelir, x,: servet, y = 0 : Kanuni takip, y = 1 : Normal 6demedir.

"% Ethem Alpaydin, “Zeki Veri Madenciligi:Ham Veriden Altin Bilgiye Ulagsma Yd&ntemleri”, Bilisim 2000

Egitim Semineri Notlari, Bogazici Univ.,Istanbul,2000,s.4.
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Sekil 11 : Sinirlart Tanimlayan Karar Agacinin Yapisi

Firma basarisizligina yonelik siniflandirmada karar agaci, ogretici 6érnek veri
setinin sadece iki tirde yani basarisiz ve saglikli firma tipini iceren son agdac
digumune dek timevarimsal parcalanmasiyla olugturulmaktadir. Agaca yeni dahil
edilen bir firma, distigu son dGgumuan bulundugu yere goére siniflandiriimaktadir. Bu

digum firmanin dahil oldugu grubu ve ortak olasiligini belirlemektedir.
2.4.1.3.3. Ornek Olay Tabanh Diigsiinen Model (Case Based Reasoning-CBR)

Bellek tabanli veya d6rnek tabanli bu ydntemler (memory-based, instance-
based methods; case-based reasoning) istatistikte 1950’li yillarda ©&nerilmis
olmasina ragmen o vyillarda gerektirdigi hesaplama ve bellek yizinden
kullanilamamis ancak gunimizde bilgisayarlarin kapasitelerinin artmasiyla, 6zellikle
de c¢ok islemcili sistemlerin yayginlasmasiyla, kullanilabilir olmustur. Kredi analisti
gibi CBR modeli de yeni karsilasilan bir siniflandirma problemini daha &nce
¢6zulmus ornek olaylara ait var olan ayni bilgi birikimi yardimiyla ¢ézebilmektedir.
CBR cergevesinde ele alinan bir érnek olay tecriibe ile ifade edilen baglamsal bilgi
birikiminden olusmaktadir. Genellikle bir CBR modeli bilgi birikimi kazanimi streci

dort asamadan gecgerek olusur. Bunlar,

1. Tanimlama, kabullenme ve yeni bir problemin sunumu,

2. Ornek olay ambarindan benzer eski érnek olaylara erigim,

3. Erisim saglanan benzer eski érnek olaylardan yeni karsilagilan duruma
uyanlarin, yeni duruma uyarlanmasi ve uygun bir ¢ézim saglamasi,

4. Belirlenen ¢ézimin degerlendirilmesi ve ileriki kullanimlar i¢in érnek olay

ambarinda depolanmasi.
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Firma basarisizhdinin tahmin edilmesi baglaminda Oncelikle daha 6nce
¢6zUImus tahmin problemlerinden bir érnek olay ambari olusturmalidir. Daha sonra
her hangi bir yeni tahmin problemini tanimlamali, kabul etmeli ve ifade etmelidir. Bir
sonraki agsamada benzer bir 6rnek olay, 6rnek olay ambarindan erigilerek yeni
probleme uygun bir sekilde uydurulmali ve tahmin sonucu saglanmalidir."® Bu

yénteme en iyi érnek “en yakin k komsu algoritmasidir’ (k-nearest neighbor)'?'

2.4.1.3.4. Yapay Sinir Aglar (YSA)

YSA, hatirlama, disinme, her harekette daha dnceki deneyimlere basvurma
gibi yeteneklere sahip insan beyninin ¢alisma ilkelerinden ilham alinarak gelistirilmis,
agirlikli baglantilar denilen iletisim kanallari vasitasi ile birbirleriyle haberlesen, her
biri kendi hafizasina sahip birgok islem elemanindan (néronlardan) olusan paralel ve
daginik bilgi isleme yapilanidir. YSA’' lar gercek dinyaya ait iliskileri taniyabilir,

siniflandirma, kestirim ve islev uydurma gibi gorevleri yerine getirebilirler.

dila
x

Sekil 12 : Basit YSA Yapisi

Sekilden de gorilebilecegi gibi, YSA’ larin yapisini olusturan ¢ ana eleman,
temel islem elemani olan néron, girdi ve ¢ikti yolunu saglayan baglanti ve bu
baglantilarin saglamh@ini gosteren baglanti agirhgidir. Her bir birim (Pi), dis
dinyadan ya da badglantili oldugu diger birimlerden xi kadar bir uyari alir. Bunlari
birlestirir(toplama fonksiyonu), donusturir(transfer fonksiyonu) ve iligkinin yonini ve
agirhgini 6grenip belirler, sayisal bir sonug ortaya c¢ikartir. Sonra bu uyarilari tekrar
diger noronlara gonderir. Her bir uyarinin yogunlugu (agirhdr) da Wiji kadardir.

Sonugta i. birim ya da sinirin aldig1 uyari Pi ye esittir.

Girdi = Toplama Fonksiyonu : Pi=} nWiji*Xi-Si =» transfer fonksiyonu = Cikti

120 . Kolodner, Case-Based Reasoning, Morgan Kaufmann Publishers, Inc., CA,1993, s.129.
121 Mitchell, 1997, s.84.
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Burada S, uyari esigini géstermektedir. Bu uyari esigi her bir birimin aldigi
uyariya tepkisini sinirlandirmaktadir. Her bir birim disaridan veya diger sinirlerden
gelen uyarilar toplaminin S esigini asmasi halinde bu uyarilara cevap verebilmekte

ya da iletebilmektedir.'*

é;f_ o O—bv.

Cok Tabakall lleri Beslerne Ag Cox Tabakal Geri Besiemna AQ

Sekil 13: Yapay Sinir Ag1 Cesitleri

YSA' larin ileri beslemeli, geri beslemeli ve ileri beslemeli geri yayilimli
seklinde birgok c¢esidi bulunmaktadir. Sekilde géruldigi gibi, girdi tabakasi,
disaridan girdileri alan ndronlari icerir. Cikti tabakasi ise c¢iktilari disari ileten
noronlari iceren tabakadir. Girdi ve ¢ikti tabakalari tek tabakadan olusurken bu iki
tabaka arasinda birden fazla gizli tabaka bulunabilir. Bu gizli tabakalar ¢ok sayida

noron igerirler ve bu néronlar tamamen ag icindeki diger néronlarla baglantilidirlar.

insan beyninin ve dolayisiyla insanin sahip oldugu yasayarak veya deneyerek
dgrenme yetenedi YSA icin de gegerlidir. Odrenme, egitme yoluyla 6rnekler
kullanarak olur; baska bir deyisle, gerceklesen girdi/cikti verilerinin islenmesiyle,
yani egitme algoritmasinin bu verileri kullanarak baglanti agirliklarini (weights of the
synapses) bir yakinsama saglanana kadar, tekrar tekrar ayarlamasiyla olur.
Ogrenme siireci baglanti a@irliklarinin  degistirimesi veya yeni baglantilarin
olusturulmasi (hatta bazi baglantilarin iptal edilmesi) sayesinde gerceklesmektedir.
Yani agin ciktisi, amaclanan ¢ikti ile karsilastirilarak hata payi elde edilir. Geri

yayllma (backpropagation) olarak adlandirilan bir algoritma hata payini azaltacak

22 E Altman, G. Marco ve F. Varetto ,"Corporate Distress Diagnosis : Comparisons Using Linear

Discriminant Analysis and Neural Networks (The Italian Experience)", Journal of Banking and
Finance, Vol:18, 1994, ss. 505-529.
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sekilde agirliklari ayarlamak igin kullanilir. Bu, bir tabakanin ¢iktisinin énceki
tabakaya gonderilmesini ifade eder. Bu islem defalarca tekrar edilerek ag editilir.
Egitme isleminin amaci performans olgimleri bazinda optimum ¢dzime ulagmaktir.
YSA'’ lar 6nceki 6rnekleri kullanarak agirliklar belirlemek yoluyla girdi deg@iskenler ile
tahmin edilen degigkenler arasindaki iliskiyi ortaya cikartirlar; diger bir deyisle ag
egitildikten sonra, YSA vyeni verilerle c¢alistinlabilir ve tahminler Uretilebilir. Bu

dogrultuda YSA 6zellikleri asagidaki gibi siralanabilir;

» Dogrusal olmayan yapilari da dikkate alarak karmasik problemleri ¢ézebilir.

= Ogrenme yetenegi ile bilgilere (verilere) gore kendi iligkilerini olustururlar,
onceden tanimlanmis denklem icermezler.

= Esnek yapisi ile baglanti agirliklari degisiklere gbre yeniden ayarlayabilir.

» Sistem kolaylikla kendini yeni gelen bilgiye es zamanl olarak adapte eder.

= Belirsiz, guraltilt ve eksik bilgilerin islenmesinde ve egitim ya da 6grenme
surecinde karsilagsilmayan girisler icin de YSA bilinen 6érnekleri kullanarak
daha oOnce kargilagilmamis durumlarda genelleme yapabilmekte, uygun
tepkileri tretebilmektedir.

= iglem elemanlari arasindaki agirlikli baglantilar sayesinde dag@itilmis
hafizada bilgi saklayabildikleri sGylenebilir.

= Bilgilere (verilere) gore kendi iligkilerini olugtururlar,

» Sinirsiz saylda degisken ve parametre kullanilmasi mimkudnddr.

» Cok sayida hicrenin gesitli sekillerde baglanmasindan olustugu igin agin
sahip oldugu bilgi, agdaki bitlin baglantilar Gzerine dagiimis durumdadir.
Bu nedenle, egitiimis bir YSA' nin bazi baglantilarinin hatta bazi
hicrelerinin etkisiz hale gelmesi, agin dogru bilgi Gretmesini dnemli 6lglide

etkilemez.

Kredi riski olciminde YSA, yine diskriminant analizi benzeri modellerin
kullandi§i oranlari kullanarak, ancak sinirlamalara tabi olmaksizin mali yonden
basarili ve basarisiz firmalari siniflandirabilmektedir. Diskriminant analizi gibi
geleneksel siniflandirma tekniklerinin istatistiksel sorunlarina ¢6zim Ureterek,
alternatif bir siniflandirma teknigi olusturmaktadir. Siniflandirma ve tahmin
alanlarinda, YSA' nin ¢ogunlukla diger geleneksel istatistiki modellere goére daha

basarili oldugu séylenebilir. Firmalarin iflas tahmininde, YSA’ nin ¢oklu diskriminant
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analizinden daha basarili sonuglar verdigi saptanmistir. Kim ve Scott (1991)'%,
Altman-Marco ve Varetto(1994)" vyaptiklari iflas tahmin c¢alismasinda diger
puanlama modelleri ile benzer sonuglar elde etmislerdir. Podding(1994)'* ve Yang
(1999)'% ise diger modellere gore daha basarili sonuclar elde ederek, YSA tiirlerinden

geri yayllma modellerinin iflas tahmin galismasina en iyi uydugunu belirtmiglerdir.

iflas tahmin modelleri iki sekilde yanilabilirler. Bunlardan biri modelin yiiksek
olan iflas olasiligini duslik gostermesidir. Bu hataya “1. tip hata” (type 1 error) denir.
Bu hatanin kredi veren acisindan maliyeti kaybedilen faiz ve anaparadir. Digeri,
modelin iflas olasiligi disuk olan firmaya ylksek iflas olasili§gi atamasidir. Bu hataya
“2. tip hata” (type 2 error) denir. Bu hatanin maliyeti ise kacan kar firsatlaridir.
Altman (1977) tarafindan yapilan ¢alismanin bulgulari 1. tip hatanin maliyetinin 2. tip
hataya gore ¢ok daha yuksek oldugunu gdstermektedir. Ancak, bagimsiz denetim
firmalari acisindan 2. tip hatanin 6nemi daha fazladir. E§er denetci firma
masgterisinin iflas edebilecegi ydninde bir goérus bildirdikten sonra musgterisi
faaliyetlerine sorunsuz bir sekilde devam ederse, denetginin musterileri nezdindeki
guvenilirligi 6nemli dlciide azalacaktir. Yapilan ¢alismalarin sonuglarina gore genel
olarak 1. tip hatanin azaltiimasinda YSA'nin daha énce agiklanan modellerden daha

basarili oldugu gértlmektedir.

Diger geleneksel istatistik tekniklerinden farkli olarak YSA, firmanin dogasi,
faaliyet gosterdigi bolge, pazar yapisi, ¢alisanlarin tatmini ve grevlerin boyutu gibi
niteliksel verileri de modele katar.'® Ayrica bilginin eksik, hatali ya da belirsiz oldugu
durumlarda da YSA avantaja sahiptir. YSA ilk etapta tarihi geri 6deme bilgileri ve
temerrut verileri ¢ikti, mali oranlar ise girdi olarak kullanilarak edgitilir. Mali oranlarin
ve diger aciklayici degiskenlerin bu bilgilerle, dolayisiyla da temerrit olasilidi ile olan
iliskisini ve agirliklarini kendisi bulur. Ayrica yeni bilgiler geldikge iliskilerin yoni ve

agirhiklarinin - giincellendigi, surekli 6grenen bir yapiya sahiptir. Ancak YSA,

123 Kim, K.S., ve J.R. Scott, “Prediction of Corporate Failure: An Artificial Neural Network Approach.”
Southwest Missouri State University, Working Paper, September 1991. s. 24.

124 Altman, Marco ve Varetto, 1994, ss. 505-529.

257 Poddig, Bankruptcy Prediction: A Comparison with Discriminant Analysis and Neural Networks in
Capital Markets, Refenes A.P.,(ed.), John Wiley& Sons,Ltd., 1994, New York, ss. 311-323.

Z.R. Yang, M.B. Platt and H.D. Platt, “Probabilistic Neural Networks in Bankruptcy Prediction”
Journal of Business Research - Elsevier, Vol:44, February 1999, ss. 67-74,,
http://www.sciencedirect.com/science/article/B6V7S3V8C93V1/2/4443225f2e682403cf7a746cef228e7,
12.03.2006).
g27 Coats P. K. ve Fant L. F., "Recognizing Financial Distress Patterns Using A Neural Network Tool",
Financial Management, Autumn 1993, ss. 142-147.
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geleneksel istatistik tekniklerden daha fazla parametreye ihtiyag duymaktadir.®
Ayrica 6grenme slreci ¢ok sayida érnek gerektirdiginden, ciddi boyutlarda zaman
ve ¢aba harcanmasini zorunlu kilabilir. YSA'nin performansi, toplam veri setinin

dizeyine, 6zelliklerine ve uygulama tarzina gok duyarlidir.'®®
2.4.1.3.5. Genetik Algoritmalar (GA)

Genetik algoritmalar, evrimsel hesaplama tekniginin bir pargasi olup Darwin’ in
evrim teorisinden esinlenerek olusturulmustur. Bir baska deyisle, evrimsel sirecin
bilgisayarda simulasyonunu gerceklestirme metodu ve tam olarak rasgele arama
teknigi olarak aciklanabilir. Problemin GA ile ¢6zUmU, problemi sanal olarak
evrimden gecgirmek suretiyle yapilmaktadir. GA’lar, ¢6zim toplulugunda yer alan her
adayin ne kadar gugcli oldugunu hesaplar ve buna goére bir sonraki neslin
ebeveynleri olacak ya da yok olacak bireyleri belirler (Segim-selection). Daha sonra,
makul bir yeni nesil olusturmak icin ebeveynlere diger genetik arama islemcilerini
(caprazlama ve mutasyon) uygular. Bu déngu her defasinda daha guglu bireyler

olusturarak tekrarlanir, en iyi ¢dziimlere ulasiimasini saglar."*

GA, geleneksel yontemlerle ¢6zimul zor veya imkansiz olan problemlerin
¢6ziminde kullaniimaktadir. Geleneksel yontemler Ozellikle kredinin kullanilip
kullanilmayacagi, kullaniliyor ise kullanimin devamlihigi ve seviyesi, kredi kullanim
zamani, musterinin krediyi 6deyemez duruma gelme zamani konularinda esanli bir
degerlendirme sansi vermemektedir. Birden fazla amacin ayni anda
degerlendiriimesine olanak saglayan genetik algoritmalar gibi evrimsel algoritmalarin

bu alanda ¢ok basarili sonuglar verebilecegi diisiiniilmektedir'®'

Konuyla ilgili ik GA uygulamasi Kingdon ve Feldman'in (1995)'*

c¢alismalaridir. Calismada, GA’ nin tahminlerinin, c¢oklu diskriminant analizi

28 G. Wilpen, "Neural Networks in Forecasting: Special Section, Research Prospective On Neural

Network Forecasting”, International Journal of Forecasting, Vol:10, 1994, ss.1-4,,
http /leconpapers.repec.org/article/eeeintfor/v_3A10_3Ay_3A1994 3Ai_3A1_3Ap_3A1-4.htm, (07.03.2006).

°C.G. Dasgupta, G.S. Dispensa ve S. Ghose, "Comparing The Predictive Performance Of Neural
Network Model With Some Traditional Market Response Models.", International Journal of
Forecasting-Elsevier,Vol:10, Semtember 1994, ss. 235-244.
130 http //robot. cmpe boun.edu.tr/593/evrim.pdf, (09.03.2006).

" Thomas L. C., “Consumer Credit Modelling: Context and Current Issues”, (Working Paper), School
of Management University of Southampton 2002,
http /lwww.pims.math. ca/blrs/workshops/2003/03w5023/Th0mas Consumer.pdf , (10.03.2006).

2 K. Feldman, ve P. Treleaven, “Intelligent Systems in Finance”, Applied Mathematical Finance,
Vol:1, No:2, December 1994, ss.195-207.
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tahminlerinden %10 daha basarili oldugu bulunmustur. Varetto'nun (1998)"%
calismasinda ise, ¢oklu diskriminant analizi tahminlerinin GA’larin tahminlerinden
daha isabetli oldugu bulgusuna ulasiimakla birlikte, GA’larin sonuglara daha az
veriyle, ¢cok daha kisa slrede ulastiklari tespit edilmistir. Nanda ve Pendharkar
(2001)134, calismalarinda cesitli modellerin iflas tahmini konusundaki basarilarini
karsilastirmislardir. Burada da, GA’larin daha iyi sonuglar verdigi bulgusuna
ulasilmistir ve GA’larin istenen hata tirinli minimize etmeye olanak sagladigi
goralmistir.  GA’larin uygunluk fonksiyonunda yapilacak degisiklikler ile
kullanicilarin tercihlerini sonuclara yansitabildigi goriilmistir. Davis'in (1994)'%
calismasinda GA temelli modellerin geleneksel modeller ve YSA’lara gore daha
basarili oldugu ileri strtilmektedir. Desai'ye (1997) gore kredi riski alaninda YSA ve

GA yéntemleri gelistirildikce, daha da basarili sonuglar verebilecegi belirtilmistir."*®

2.4.1.3.6. Kaba Kiimeler Modelleri

Kaba kimeler yontemi, modeldeki 6gelere ait gercek anlamda elverigli ya da
kesin bir bilginin bulunmadigi durumlarda belli bir kategoriye gére siniflandirmanin
tam olarak yapilabilmesini amaclamaktadir. Siniflandirilan 6geler hakkindaki
elverigsiz bilgi, bu modelin matematiksel temelini olusturmaktadir. Modelde, 6geler
hakkindaki elverigsiz bilgi birikimi, bir bilgi tablosu seklinde sunulmaktadir. Tabloda
yer alan satirlar, sttunlar ve girisler sirasiyla 6geler, nitelikler ve nitelik degerleri
olarak isimlendiriimektedir. Bu bilgi tablosu, durum ve karar 6zelliklerini igeren bir
karar tablosu olarak dustntlmekte ve karar kurallarini tlretmek icin kullaniimaktadir.
Bu kurallar timevarimsal 6grenme prensipleri temeline goére tlretiimekte ve modelin
sonucunu ifade etmektedir. Her yeni 6ge, sahip oldugu 6zelliklerin turetilen kurallar

ile eslestiriimesiyle siniflandiriimaktadir.

3 F. Varetto, “Genetic Algorithms Applications in the Analysis of Insolvency Risk”, Journal of

Banking and Finance, 1998, Vol:22, ss.1421-1439.,
http://www.sciencedirect.com/science/article/B6VCY3XY29588/2/c3c44a4f09f918f4021c89f1769fcf71,
15.03.2006).

S34 S. Nanda, ve P. Pendharkar, “Linear Models for Minimizing Misclassification Costs in Bankruptcy
Prediction”, International Journal of Intelligent Systems in Accounting, Finance and
Management, Vol:10, No: 3, September 2001, $s.155-169.,
http://www.ingentaconnect.com/content/jws/isaf/2001/00000010/00000003/art00203, (15.05.2006).

35| . Davis, “Genetic Algorithms and Financial Applications”, Deboeck GJ. (ed) “Trading on the Edge-
Neural, Genetic and Fuzzy Systems for Chaotic Financial Markets”, Wiley, N.York, 1994, ss.133-147.
EVAR-Y Desai, D.G. Convay, J.N. Crook ve G.A. Overstreet, “Credit Scoring Models in the Credit
Union Environment Using Neural Networks and Genetic Algorithms”, IMA Journal of Mathematics
Applied in Business and Industry, Vol: 8, No:4, 1997, ss.323-346.
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Kaba kumeler modeli, iflas tahmini uygulamasinda, iflas eden veya saglkli
olarak devam eden firmalari siniflandirmak icin bilgi tablosundan firmalar hakkindaki
elde edilebilir bilgiyi toplar ve sunar. Daha sonra model, timevarimsal 6grenme
prensibine goére firmanin gercekten hangi gruba dahil oldugunun belirlenmesine

yardim eden kurallar seti tretir. **

2.4.2. iflas Tahminine Yonelik Teorik Modeller

Daha 6nce aciklanan istatistiksel ve yapay zekaya dayali modeller firmalarin
finansal basarisizlik nedenleri yerine daha ¢ok belirtileri izerine odaklanirlar. Yani
firmalari iflasa gotiren nedenlere agiklama getirmeden sadece firmalarin sergiledigi
olumsuz kosullardan yola cikarak iflas tahmininde bulunmaktadirlar. Bu durum
hastanin kalp atisini inceleyerek kalp krizi riskini dngérmeye benzetilebilir. Ancak
kilo alan bir kisinin tansiyon yUksekligi sorunu yasayacagini, kalp ritimlerinin
dlzensizlesecegini ve kalp krizi gegirebilecegini 6ngdrmekte mimkinddr. Bu
nedenle, firmalari iflasa gétiren nedenlerin arastiriimasi, iflas tahmininde farkl bir
yéntem olarak uygulanabilir. Bu dogrultuda iflas nedenlerini agiklayan bazi teoriler
geligtirilerek tahminleme yapabilen modeller gelistiriimistir. Ancak bu alanda yapilan

¢alismalar ¢ok sinirli dizeydedir.
2.4.2.1. Bilango Pargalanma Olgiisii (BSDM) / Entropi Teorisi

Finansal sikinti yagayan firmalarin belilenmesinde kullanilabilen bir yol da
bilangco kalemlerinde meydana gelen degisimlerin dikkatlice analiz edilmesidir. Bir
firma, tUm diger firmalar gibi mevcut mali yapisinin korunmasini destekleyen denge
halini surdirme egilimline sahiptir. Eger firmanin bilangosunda yer alan aktif ve
pasifte belli bir sire zarfinda 6nemli degisiklikler olusursa, firmanin finansal
durumunun denge halini sirdirmesi olanaksiz hale gelebilir. Bu degisimlerin
gelecekte kontrol edilemez hale gelecegi dusinulirse firmanin mali sikintiya
disecedi ongorulebilir. Bu modelde firmalarin iflasa iten ekonomik gerekgeler
entropi teorisiyle bagdastiriimaktadir. Entropi yasasina gore enerji geri donulmez bir
sekilde var olandan olmayana dogru tek yonllu hareket eder ve bu hareketinde tam

verimlilik saglanmaz. Buna gore firmanin aktif-pasif dengesi bir kez bozuldugunda

37 A. 1. Dimitras, S.H. Zanakis ve C. Zopounidis, “A Survey Of Business Failure With An Emphasis on

Prediction Methods and Industrial Applications”, European Journal of Operational Research, Vol:90,
1996, ss.487-513.
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bunu gidermek igin getirilen ¢ézimler baska bozulmalar pahasina gergeklestirilir. Bu
nedenle denge, finansal agidan daha alt bir seviyede gerceklesir ve dahasi artan bir

sekilde meydana gelen bozulma belli bir siire sonra iflasla sonuglanabilir.

2.4.2.2. Kumarbazin iflasi Teorisi (Gambler’s Ruin Theory)

Kumarbazin iflasi teorisi, olasilik teorisi ¢ercevesinde 1968 yilinda Feller
tarafindan gelistiriimistir. Teorinin temel fikri, belli bir miktarda parayla kumar
oynayan kumarbazin oyununa dayanmaktadir. Modelde, kumarbaz oyuna istedigi
kadar pozitif bir miktarda parayla baslamaktadir. Her bir periyot icinde sansa dayali
olarak, p olasilikla kazanmakta ve (1-p) olasilikla kaybetmektedir. Oyun, kumarbaz
tim parasi bitinceye kadar devam etmektedir. Teori kumarbazin nihai iflasi ve suresi

hakkinda varsayimlarda bulunmaktadir.

Teorinin, firmanin iflasi ¢er¢evesinde dustnilmesi ilk olarak 1971 yilinda
Wilcox tarafindan gergeklestiriimistir. Burada firma kumarbazin yerine ge¢gmektedir.
Firma, sermayesinin net degeri sifir oluncaya kadar islem yapmakta ve o noktada
iflas etmektedir. Teori, firmanin islemlerine bagh olarak giris c¢ikisini rasgele
yapmasini surdurecek sekilde K diizeyinde sermayeye veya varliga sahip oldugunu
varsaymaktadir. Verilen herhangi bir zaman periyodu i¢in giris yapan firmada pozitif
ya da negatif nakit akisi olugabilmekte ve sermaye degerinde Z degerinde bir
degisim gerceklesmektedir. Negatif nakit akisi gergeklestiginde bunu karsilamanin

tek yolu sermayenin tasfiyesidir."®

Ancak devam eden bir c¢ok giris-gikis
periyodunun sonunda, nakit akisinin her zaman negatif sonuglanmasi seklinde,
sadece tek bir bilesik olasilik ortaya c¢ikmaktadir. Boyle bir durum, firmanin
sermayesinin tikenmesine neden olarak (K+Z<0), firmayi iflasa go6tirmektedir.
Boylece islemlerden kaynaklanan nakit akimlarin modellenmesiyle, iflasin beklenen
suresinin bulunmasi mimkin olmaktadir. Bunun yaninda, 6z sermayenin tasfiye
degerinden hesaplanan firma net degeri sifirdan blyutk oldugu slirece, bu yaklasim

cercevesinde, firma borglarini 6deyebilme durumunu korumaktadir.

138 ). Scott, “The Probability of Bankruptcy: A Comparison of Empirical Predictions and Theoretic
Models”, Journal of Banking and Finance, Vol:5, 1981, ss5.317-344.
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2.4.2.3. Nakit Yonetimi Teorisi

Kisa doénemli nakit dengesinin yonetimi neredeyse her firmanin temel
endisesini olusturur. Bu dogrultuda nakit ya da fon akim tablolar firmalarda nakit
yonetiminde sik¢a kullaniimaktadir. Nakit giris ve c¢ikiglari arasinda olusan
dengesizlik nakit yonetimi fonksiyonunun yerine getiriimesinde sorunlara yol acgabilir.
Boyle dengesizliklerin sirmesi firmanin finansal yapisinin bozulmasina ve

sonrasinda iflas etmesine neden olabilir.

2.4.2.4. Merton Modeli - Opsiyon Fiyatlama Teorisi

Finans alaninda son yillardaki belki de en buylk gelisme Fisher Black, Myron
Scholes tarafindan 1973 yilinda ortaya atilan ve daha sonra Robert Merton
tarafindan 1974 yilinda, firma yukimlaliklerin fiyatlamasinda kullaniimak Uzere

gelistirilen opsiyon fiyatlama teorisidir.

Merton modeline goére kredi riski, 6z sermaye sahiplerinin sirket aktiflerini
satma opsiyonu olarak disiinilmektedir. Oz sermaye, firmanin varliklari Gizerinde,
yukumlultklerin defter degeri kadar bir kullanim fiyati olan satin alma opsiyonu (call
option), borg ise satma opsiyonu (put option) olarak calismaktadir. Oz sermaye alim
opsiyonunda, eger varliklarin degeri, kullanim fiyatindan (yUkumlulUklerin defter
degerinden) dusukse, sermayedar sinirli yokimlaligun etkisiyle alim hakkini
kullanmayacak ve firmanin bor¢larini 6demek istemeyecektir, dolayisiyla da firmayi
alacaklilara birakacaktir.’® Bu nedenle, sirket yiikiimliliiklerinin defter degeri sirket
varliklarinin piyasa degerine yaklastikga temerriide diisme olasiligi artmaktadir. Bu
degerler birbirine esitlendiginde sirket temerride diismis sayllmaktadir. Buradaki en
dnemli sorun varlk piyasa degerinin elde edilebilmesidir. iste bu noktada, varlk
degerinin 6z sermaye degerini belirledigi varsayilarak, ters bir yaklasimla
gOzlenilebilen 6z sermayenin piyasa degerinden firma varlik piyasa degeri opsiyon

fiyatlama modeli kullanilarak turetilebilmektedir.

GunUmuze kadar yapilan akademik calismalarin hemen higbiri, Merton
tarafindan gelistirilen bu temel yaklagsimdan radikal degisiklikler géstermemigtir.

Calismanin ilerleyen kisminda incelenen CreditMetrics ve KMV gibi kredi riski

%% Robert. C. Merton, “On The Pricing of Corporate Debt: The Risk Structure of interest Rates”,
Journal of Finance, Vol:29, 1974, ss. 449-470., http://hdl.handle.net/1721.1/1874, (20.03.2006).
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modellerinin temelleri Merton yaklagsimina dayanmaktadir. Merton modeli bu

modellerin iginde ayrica incelenmektedir.

2.5. Portfoy Yaklagimi ile Kredi Riski Yonetim Modelleri

Basel Komitesi’nin 1996 yilinda sermaye gerekliligine piyasa riskini dahil
etmesi ve portfdy piyasa riskinin olgllmesine yonelik dizenlemeler éngdrmesi,
bankalari piyasa ve kredi riskiyle iligkili olarak kullandiklari i¢sel modelleri, hem
sermaye duzenleyici hem de portféy riskinin olgllmesine yonelik gelistirmesine
yonlendirmistir. Bu dogrultuda, kredi portféy riskinin o6lglilmesine ve sermaye
gerekliliginin hesaplanmasina imkan taniyan birgok model gelistiriimistir. Literattrde

en ¢ok yer tutan ve tartisilan kredi portféy riski modelleri bu bélimde ele alinacaktir.

Ele alinan ilk calisma, Credit Suisse Finansal Servisi tarafindan gelistirilen
CreditRisk+ sigorta matematigi yaklasimidir. Bu model sadece temerrit Uzerine
odaklanmaktadir. Tekbir bono veya borg igin temerridin digsal bir slrec izledigi
varsayllmaktadir. ikinci calisma JP Morgan tarafindan kredi gécl, kayma veya
degismesi (Credit Migration) olarak adlandirilan CreditMetrics yaklagimidir. Bu
yaklasimda bir zaman diliminde temerrGt olasiliyini da igererek sekilde bir kredi
kalitesinden digerine gitme olasiliginin analizi olan derece kayma matrisi temel
alinmistir. Diger bir deyigle 6rnedin 1 yillik siUrecte faiz oranlarinin deterministik
edilim gosterdigi ve herhangi bir bono veya borg¢ portfédyaniun degerinin degisimi
sadece derece kaymasina bagl oldugu kabul edilerek bono veya bor¢ portféyinin
degerinin gelecege yonelik dagilimi modellenmektedir. Bu portféyln kredi riskine
maruz degeri (Credit-VaR) piyasa riskindeki VaR' a benzer bir yaklasimla
hesaplanmaktadir. Kisaca istenen glven araligina karsilik gelen dagilimin yizdesi
kullaniimaktadir. Uglincli calisma, KMV sirketi tarafindan gelistirilen ve temeli
Merton’'un, opsiyon fiyatlama modelini kullanarak gelistirdigi yapisal modele
dayanan yaklasimdir. Buna gore temerrit sirketin varliklarinin piyasa degerinin
belirli bir kritik seviyenin altina dlismesi durumunda olugsmaktadir. Creditmetrics
yaklasimi da esas olarak Merton’'un modeline dayanmakla birlikte, Creditmetrics’de
her bir kredi sinifi icin derecelendirme kuruluslari tarafindan gegmis dénemlere ait
ortalama gegcis sikhidi kullaniimakta iken KMV bunun yerine temerrit slrecinin i¢sel
ve sirketin sermaye yapisi ile iligkili oldugu beklenen temerriat sikhdr “EDF” vyi

kullanmaktadir. Bunun disinda, piyasa verilerine dayali Merton yapisal modeline
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rakip olarak yine opsiyon fiyatlama modeli temelli Jarrow ve Turnbull tarafindan
ortaya atilan indirgenmis (reduced) form ve bunu yapisal yaklagimla birlestiren eksik
bilgi (incomplete information) modelleri s6z konusu olup c¢alismada ele
alinmamaktadir. Ancak CreditRisk+ ve incelen son c¢alisma olan McKinsey
tarafindan gelistirilen CreditPortfolioView kesikli zaman c¢oklu dénem modeli
indirgenmis form teorik alt yapisina kurulmustur. Bu model, CreditRisk+ gibi sadece
temerrut riskini ele almakta ve varsayimlarina gére temerrit olasiliklari durumsal
olup, issizlik, faiz oranlari seviyesi, ekonomideki blyime oranlari gibi ekonomideki
kredi donglsunu blyuk oranda genisletebilecek makro ekonomik degiskenlerle
iliskilidir. Bu calismalar disinda kalan, literatire yeni giren, yayginlasmayan ve
burada ele alinanlarin tirevleri niteligindeki modeller incelenmemektedir. Genel

olarak, incelenen kredi portféy riski modellerinin ¢atisi asagidaki sekildeki gibidir.

Merton |A ) Birlestiriimis Temerrtt Davranisi (a-b) I
Bazl(Yapisal)
a ) Sistemsel Faktorler ve Déntigim Fonksiyonlari I
B) Portfoy
Ekonometrik b ) Temerriit Orani Dagilimi | |Témerrutlerinin
(Indirgenmis Form) — _ Durumsal Dagilimi

<

C ) Teknikler

Aktueryal
(Indirgenmis Form)

|Portf<'jy Kayip Daglllmll

Sekil 14: VaR Yaklasimina Dayali Kredi Portfdy Risk Yénetiminin Genel Catisi'*

TUam bu modeller bazi statik varsayimlara goére galisan yaklasimlardir. Piyasa,
opsiyon ve tarev drlnlere iligkin kredi risklerin hesaplanmasinda yetersiz
kalmaktadirlar. Aslinda kredi riskini en iyi analiz edecek cati, piyasa ve kredi riskinin
tam entegrasyonu ile olabilecektir. Ancak henlz higbir yaklasim ve calisma bu
asamaya ulasamamistir. Kredi riski yaklagimlari kargi karsiya oldugu birgok sorun

bulunmaktadir.

0 Michel Crouhy, Dan Galai ve Robert Mark, "A Comparative Analysis Of Current Credit Risk
Models", Journal of Banking & Finance , Vol:24 , 2000, ss. 59-117,
http://www.creditriskresource.com/papers/paper_101.pdf, (22.03.2006).
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Bunlar doért ana grupta toplanabilir;

= Faiz farki (spread) riski hem piyasa hem de kredi riskiyle dogru orantilidir.
» Piyasa ve kredi riski, faiz farki degisiminin bilegenleridir

= Temerrit not disisinin (downgrade) sadece 6zel bir halidir.

» Piyasa ve ekonomik durumdaki degisim borglularin temerrat olasihiginin

artmasina ve kredi kalitesinin bozulmasina neden olmaktadir.

Portféy yaklasimi risk yoneticilerine asagidaki imkanlari saglamaktadir;™’

= Yogunlagsmalarin, sektdrel, derece siniflari, Ulke veya enstriman ¢esidi gibi
her boyutu ile birlikte gdéz dnline alinmasi, dlgtlmesi ve kontrol edilmesi.

= Portféy kredi riskini dénemsel olarak yorumlayarak RiskMetrics gibi
metotlar kullanilarak 6él¢llen riske maruz deger ile karsilastirabilir.

= Sistematik objektif analizlere dayali olan risk kaymalari ve kredi artislariyla
yatirnm kararlari olusturmak.

= Sezgisel risk arbitrajlari yerine, tutarli, risk bazh kredi limitleri tespit etmek.

» Risk bazli rasyonel performans élgcimi ve sermaye dagitimi yapilabilmesi.

2.5.1. CreditRisk+ Modeli

CreditRisk™ modeli 1997 yilinda Credit Suisse First Boston (CSFB) tarafindan
gelistirilmistir. Modelin dogusunda sigortacilikta kullanilan matematiksel teknikler
etkili olmustur™2. Ornegin bir sigorta isleminde, binada yangin cikma olasiligi ve
bina yandiginda binanin kaybedecegi deder seklinde iki ¢esit risk bulunmaktadir.
Ayni yaklagim kredi musgterisinin temerride dugsme olasiligi ve temerrit olayi
gerceklestiginde kredi portfdylnin ne kadarinin kaybedilecegi distnulerek krediler
icin de rahatlikla uygulanabilir. Model, portféyde yer alan her kredinin PD ile
LGD’lerinden elde edilen kayip tutarlarini esas alarak kayiplarin olasilik dagilimini,
ve buradan portféy beklenen kaybi ve belli bir miktarin Uzerindeki kayiplarin

karsilanmasi igin gerekli olan sermaye geregini tahmin etmeye galigir.*®

WP, Morgan & Co. Sponsors "Introduction to CreditMetrics™", Aprii 2 1997,s.5.,

www.riskmetrics.com/products/system/credit/PDFdocs/Intro%20t0%20CMX_1st%20ed.pdf, (30.03.2006)

42 Ken Phelan ve Colin Alexander, “Different Strokes”, Risk Magazine, Risk Publications, Oct.1999,
http://www.financewise.com/public/edit/riskm/credit/cre-models.htm, s.2., (01.04.2006).

43 Andrew Kimber, Credit Risk; From Transaction to Portfolio Management, 2004, Elsevier Finance
Butterworth-Heinemann, Oxford, s.121.
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Creditrisk” modeli, portfy riske maruz degerini ve marjinal riskleri 6lgmektedir.
Bdylece bireysel verilerden hareketle krediler portfdy mantigi ile degerlendirilmis
olmaktadir. Ancak modelde, derece kaymalari ve portfdy piyasa degeri dikkate
alinmamaktadir. Her borg ylkimlisl i¢in, ddnem sonunda temerriide disme veya
temerriide dismeme seklinde sadece iki olasi durum gecerlidir ve sadece temerrit
olustugunda kayip gergeklesmis kabul edilir. Bu yénuyle CreditRisk+™ kisaca bir
temerrut riski modeli olarak da ifade edilebilir. Modelde, borglunun temerrit
davraniginin nedenleri ve zamani konusunda higbir varsayimda bulunulmaz.
Borc¢lunun ani temerrit davranisi, firmanin finansal yapisindan yola ¢ikilarak dedgil,
sigortacilikta kullanilan matematiksel teknikler kullanilarak modellenir. Modelde,
firmalarin temerrlt olasiliklarinin, slreklik arz ettigi ve tesadifi olarak degistigi
varsayllmakta, seviyesindeki belirsizlik ise standart sapma ile dikkate

alinmaktadir."* Modelin yapisi asagidaki sekilde gdsteriimektedir.

CreditRisk+
Kredi Riski Olgiimii Ekonomik Sermaye Uygulamalar

-Temerrit Oranlari - Kredi Miktari Kredi Kayip Karsilik
-Temerrit Oranlarinin - Geri Kurtarma Dagilimi
Standart Sapmasi Oranlari Limit
1. Asama- Temerriitlerin | 2. Asama- Kayiplarin imi
Sikhigi Nedir? Yogunlugu Nedir?

2 ~ 2 2 — S Analizi Portfdy Yont.
3. Asama - Temerr(t Kayiplarinin Dagihmi énaryo Analizi

Sekil 15: CreditRisk+ Yapisi (Kaynak: CSFB, A Credit Risk Management
Framework, 1997)

Modele ait tum girdiler disaridan sabit olarak giriimektedir. Kredi miktari
borcluya tahsis edilen limitten kullanilan miktardir. PD ve standart sapmasi,
musterinin  kredi derecesine goére derecelendirme kuruluslar tarafindan
belirlenmektedir."® PD degiskenliginin modele dahil edilmesiyle PD diizeyinin
belirsizligi dikkate alinabilmektedir."® Modelde, portfdy kredi riski (izerinde arka
plandaki etkileri acgiklayan korelasyonlar hesaplanarak dogrudan girdi olarak

kullaniimamaktadir. Bunun yerine, PD degiskenligi ve sektdér analizi yapilarak,

44 Credit Suisse First Boston, “CreditRisk+ - A Credit Risk Management Framework”, 1997, s.32.,
www.math.ethz.ch/~baltes/ftp/florence.pdf, (02.04.2006).

45 Phelan ve Alexander, 1999, s.2.

146 Credit First Suisse Boston, 1997, s.11.
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korelasyonlarin etkileri ve yogunlagsma riski dikkate alinmaktadir. Modelde,
yukaridaki girdilerin sisteme tanitiimasiyla, portféy riski analitik tekniklere hizli bir
bicimde olcllebilmekte; sermaye dagitimi, karsilik ayirma, limit belirleme, portfoy

cesitlendirmesi ve yogunlagmalarin giderilmesi gibi uygulamalar yapilabilmektedir.

CreditRisk+™ varsayimlari,'’

= Tek bir kredi igin; verilen bir ddnemdeki temerride dugsme olasihgi tesadifi
olup, dénem igindeki her noktada aynidir. Verilen donemde olusan temerrit
sayisi diger bir ddnemde olusan temerrit sayisindan bagimsizdir.

» Cok sayidaki borglu icin temerrut olasihgi, belirli bir bor¢luya goére kiguktar.

Bu varsayimlar altinda, temerrit olasiligindaki degiskenlik dikkate alinmadigi

surece, verilen donem boyunca portféye ait temerrit sayilarinin olasilik dagilimlarini

en giizel "poisson dagilimi"'*®

gOsterir.

A

Degigkenlik Dahil

Olasilik Edilmemigtir.

Degiskenlik dahil edilmistir.

Temerrlt Sayisi

Sekil 16: CREDITRISK+'e Gore Temerriide Disen Kredi Sayisinin Dagiimi
(Kaynak: CSFB, A Credit Risk Management Framework, 1997)

Ancak PD degiskenligi dikkate alindiginda, dagilim saga dogru carpiklasarak
belli bir dénemde daha ¢ok sayida temerriidiin gergeklesme olasiligr yukselmektedir.
Yine de, her iki dagilimda toplam ve ortalama temerrit sayisi birbirine esittir.

Modelde, poisson dagilimina goére, bir kredi portfoyu icin olasilik tireten fonksiyon;

n tane kredinin temerriide diisme olasiligi = e™ x u"/ n! seklindedir.

T Crouhy, Galai ve Mark, 2000,s.107.

%8 Poisson, belli bir zaman ya da alan icinde rasgele dagilmis olarak gézlenen olaylarin 6zel durumlari
icin gelistirilmis bir dagilim seklidir. Poisson dagihmi, gerceklesme olasiligi ¢ok kiguk olan olaylarin
tekrarl deneyleri icin uygun bir olasilik dagihmidir.
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Yukaridaki fonksiyonda, e Ustel fonksiyon, u belirli bir vadede (6rn. 1 yilda)
temerride disen ortalama kredi sayisini ve n temerrit olasiliklari hesaplanmaya
calisilan kredilerin sayisini géstermektedir. Burada kredilerin sayisini ifade eden n,
ortalama p ve standart sapma Vu ile birlikte stokastik (rastsal) degiskendir.'*
Poisson dagilimi ile sadece bir parametre (u) tarafindan portfdy temerrit sayisi
dagiliminin tamamen belirlenmesi modeli oldukga kullanigli yapmaktadir. Ornegin p=

3 oldugu varsayilirsa, 100 adet kredide gelecek yil 4 tane temerriidiin olma olasiligi,

Temerriide diisme olasiligi = (2,71828) “* x 3*/ (4!) = 0,168 olacaktir.

Yani %16,8 olasilikla 100 krediden 4 tanesi temerriide disecektir. Bu
durumda, Poisson dagihmi altinda, 1 yil igindeki temerrit olasiliklarinin beklenen
(ortalama) degerinin “u” ve standart sapmasinin Yy olmasi beklenir. Ancak standart
poisson dagilimi temerrit olasiliklarinin standart sapmasini, tarihsel olarak gbézlenen
gercek temerrtt olasiliklarinin standart sapmasina oranla daha dusik tahmin
etmektedir. “Ortalama PD’nin kendisi, y ortalama ve o, standart sapma degeri ile
birlikte stokastiktir (rastlantisaldir)” ek bir varsayimi ile poisson dagilimi temerrut
surecini hala temsil etmek icin kullanilabilmektedir. Rastsal PD varsayimi yapllirsa,
temerritlerin  dagihmi genis bir sag kuyruk ile daha carpik hale gelir. Bu
hesaplamalar sunucunda elde edilen temerrat sayisi olasilik dagilimi, ikinci
asamada kayip dagiiminin elde edilmesinde kullaniimakta ve Gglncli asamada

kredi portféylinde yasanabilecek kaybin olasilik dagihm edrisi tiretilebilmektedir.

Modelde asil ihtiyag duyulan portféy kayip dagilimlari, PD sabit kabul edilse
bile poisson dagilimi géstermez. Clnkl, verilen bir temerrit olayl icin kayip
blyUkligl, her bir borglu igin risk altindaki kredi tutarlarina bagl olup, bu tutarlarin
her bir borglu icin farklilik gostermesi kayip dagiliminin poisson dagilimina uymasini
engeller. Dahasi, her bir risk altindaki kredi tutari hakkinda bilgi, kayip dagilimin
elde edilebilmesi igcin gereklidir. Bununla birlikte, tim kayip dagiliminin
tanimlanmasi, olasilik Ureten fonksiyon basit kapali formda hesaplamaya imkan
tanidigi icin mimkindur. CreditRisk+ modelinde, basitlik saglanmasi agisindan, risk
altindaki kredi tutarlari tahmin edilen kurtarma oranlari ile dizeltilerek elde edilen

LGD tutarlari dikkate alinir. Daha sonra portféyin kayip dagilimini saglamak icin bu

%® Crouhy, Galai ve Mark, 2000,s.108.
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tutarlar sabit araliklarla artan bantlara bélinmekte ve her bir bant bagimsiz bir kredi
portfdyli olarak degerlendiriimektedir. ilk etapta, her seviyedeki LGD tutarlari
yaklasik bir tam saylya yuvarlanir. Her bir bant, icinde yer alan her bir kredinin LGD
tutan yaklasik olarak bu saylya esit olacak sekilde olusturulur. Daha sonra, tim
portféydn kayip dagilimini elde etmek icin 3 asamada devam edilir. Birinci asamada
her bir bant icin olasilik hesaplayan fonksiyon bulunur. ikinci agsamada portféyiin
tamami igin olasilik treten fonksiyon bulunur. Uglincli asamada ise, temerriit sayisi
dagilimi ile kayip dagilimi arasinda koépri kurularak portféylin tamami igin kayip
dagilimi elde edilmektedir.”™® Bdylece tam kayip dagilimi, PD degiskenligi sabit iken
poisson dagilimi altinda turetilebilmektedir. Ancak bu defa, PD degiskenligi dikkate
alindiginda, her bir borglu cifti arasindaki korelasyonun sonucu olarak kayip
dagihminin varyansindaki artistan kaynaklanan “kalin kuyruk” durumu nedeniyle
blydk kayiplarin gerceklesme olasiligi artmaktadir. Ancak yine de her iki dagilim
icin belli bir dénemde, portfdy beklenen kaybi esittir. Eger PD degiskenligi sifir kabul
edilirse, temerrGt olaylari bir birlerinden bagimsiz gerceklesmekte ve korelasyonlarin
etkisi sifir olmaktadir." Bu nedenle modelde incelenen dénem icin PD sabit kabul
edilmekte ve bu varsayim altinda Poisson dagilimina uyan temerrut sayisi dagilimi
elde edilmekte, buradan da temerrtt kayip dagihmi olusturulmaktadir. Daha énce
belirtildigi gibi CreditRisk+ modelinde, korelasyonlarin etkisi daha sonradan temerrut

olasiligi degiskenligi ve sektdr analizi ile modele dahil edilmektedir.

Kredilerin bir portféy olarak degerlendiriimesinde, portfdye ilave edilen her
kredinin portfoy riski tizerindeki marjinal etkisi 6nemlidir. CreditRisk* modeli, her bir
kredinin, ekonomik sermaye Uzerindeki etkisini hesaplamakta ve rapor olarak
sunmaktadir. Sistem her bir kredinin marjinal riskini hesapladigi igin riski ylksek
musterilerin tespitinde basarilidir. Yiksek marijinal riske sahip krediler icin teminat

alinarak veya riske edilen alacak tutari azaltilarak portféy riskinde dlisus saglanabilir.

CreditRisk® modeli, ekonomik sermayenin belirlenmesinde detaylh
hesaplamalar gerektirmemesi ve c¢ok az veri ile kolayca sonuca ulasmasi

bakimindan 6nemlidir. Ayrica krediler arasindaki korelasyonu, borglulari sektorel

%0 Michael B. Gordy, “A Comparative Anatomy of Credit Risk Models", Journal of Banking &

Finance, Vol: 24, 2000, s.121., www.federalreserve.gov/ pubs/feds/1998/199847/199847pap.pdf,
g19.04.2006)
% Credit First Suisse Boston,1997, s.11.
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olarak ayristirarak dikkate almasi hesaplama zorlugunu ortadan kaldirmistir.'®?
Krediler arasindaki korelasyonlarin etkisi dig etkenler (sektorel faktorler, genel
ekonomik faktorler vs.) dikkate alinarak modele dahil edilmektedir."®® Boylece
portféydeki yogunlagmalar dikkate alinabilmekte, ¢esitlendirme etkisinin risk azaltici

etkisi izlenebilmekte ve yonetime karar vermede kolayliklar saglanabilmektedir.

Tek dénem ve tek faktorli temel CreditRisk+ modelinin gelistiriimesine yonelik
bircok uzanti s6z konusudur. ilk olarak model kolaylikla goklu dénem gercevesinde
genisletilebilir ve ikinci olarak PD degiskenligin, her biri farkh bir faaliyet alanini
temsil eden geri plandaki birgok faktériin sonucu oldugu varsayilabilir. Bu durumda
her bir faktor, k sektorindeki temerrit sayisini ifade eden ve Gamma dagilimina
sahip oldugu varsayilan Xy seklindeki rastgele bir degisken tarafindan temsil edilir.
Boylece her bir borglu icin ortalama PD, geri plan faktérlerinin dogrusal bir
fonksiyonu olarak farz edilir. Bu faktorler daha sonra bagimsiz kabul edilmektedir.
Batun durumlarda CreditRisk+ metodu, bono/kredi portfoyanun kayip dagilimi igin
kapali formda ¢6zim tdretilmesini olanakli kilarak, bu metodu hesapsal bakis

acisindan oldukca ¢ekici hale getirir.

Ancak CreditRisk+ metodolojisinde piyasa ve gecis riski dikkate alinmadigi
icin, her bir borgluya yénelik riske maruz buyulklik sabittir ve riske maruz blyUkIlUk
ihracginin kredi kalitesindeki nihai degisimlere ek olarak gelecek faiz oranlarinin
degdigkenligine bagli degildir. Ayrica, PD’lerin birkag stokastik geri plan faktoérine
bagdli oldugu CreditRisk+ modelinin en genel formunda, riske maruz blyuklUkler geri
plan faktérlerdeki degisimlerle iliskili degildir. Son olarak, CreditRisk+ de opsiyonlar

ve doviz swaplari gibi getirisi dogrusal olmayan finansal enstrimanlar ile ilgilenmez.

2.5.2. JP Morgan’s CreditMetrics

CreditMetrics, JP Morgan tarafindan kredi riskini portfoy yaklasimi ile dlgmek,
yonetmek ve kontrol etmek amaciyla 1997 yilinda gelistiriimis olan analitik bir

yaklagsimdir. CreditMetrics, borglunun kredi kalitesi degisiminden kaynaklanan borg

152 100 kredilik bir portfoyde krediler arasindaki korelasyonu dlgmek icin (100X99)/2 adet korelasyon

hesaplamak gerekmektedir. Ancak bu islem ¢ok zaman alici olacagi kesindir. Bu hesaplamalar ¢ok
arttig1 igin riskleri kategorize ederek ele almak daha kolay olacaktir. Bu nedenle modelde sistematik
riskler genel ekonomik ayrica sektérel ayrisimlar olarak ele alinmistir.

'5% Phelan ve Alexander, 1999, s.2.
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degeri degisimlerini dikkate alarak portfdy riskinin belirlenmesini saglar.">* Model,
sadece olasi temerrit olaylarindan dedgil, kredi kalitesindeki inis ve c¢ikislardan
kaynaklanan deger degisimlerini de icermektedir. Bu yéniyle, kredi riski dlgimiinde
CreditRisk™ten farkli olarak, PD yaninda borglularin kredi derecesindeki kayma
olasiliklari da dikkate alinmaktadir'®®. Ayrica modelde, kredi portfdyiiniin sadece
beklenen kaybi degil, riske maruz degeri (VaR) ve portfdy dederinin dediskenligi de
elde edilebilmektedir. Ayni zamanda, borglular arasindaki kredi kalitesi
hareketlerinin korelasyonu da hesaplanarak portfoy ¢esitlendirmesi ve yogunlagmasi
dogrudan Olcllebilmekte, kredi portféyunin tasidigi  risk tam anlamda
belirlenebilmektedir. Ancak CreditMetrics, CreditRisk+ daki gibi piyasa riski
icermemektedir. Bu yaklasimda mevcut olan tek belirsizlik kredi kalitesi degisimi ile

ilgilidir. Diger bir ifade ile kredi riski bu yaklasimda piyasa riskinden bagimsizdir.

CreditMetrics metodolojisi genellikle 1 yilik zaman araliginda, temerride
disme ve kredi kalitesindeki degisime bagli olarak kredi portfoy degerindeki
degisime iliskin gelecege ydnelik olusabilecek dagilimin tahmin edilmesi temeline
dayanmaktadir. Ancak, piyasa riskinin dl¢ilmesinde kullanilan VaR yaklagiminin,
kredi portféyline uygulanmasinda iki Gnemli zorlukla karsilagiimaktadir. Bunlar; kredi
portfédy deger dagiliminin normal dagilima uygun olmamasi ve kredi portféy

cesitlendirme etkisinin dl¢ilmesinin cok daha karmasik olmasidir.

A
Olasilik _A i ||I|"""|I|IIIII|||

Piyasa Getiri
Dagilimi

Kayiplar  wymmmmmmmmgmm ™

Sekil 17: Kredi ve Piyasa Getirileri Karsilastirmasi (Kaynak: J.P. Morgan & Co.

Incorporated, CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Bilindigi gibi piyasa risklerinde portfoy getiri dagihminin normal dagihm

gosterdigi kabul edilir. Fakat kredi getirileri dogasi geregi olduk¢a ¢arpiktir ve normal

154 J.P.Morgan & Co. Incorporated "CreditMetrics -Tecnical Document”, 1st Edition, April 2
1997,s.5., www.creditriskresource.com/papers/paper_125.pdf , (25.04.2006).
%% Crouhy, Galai ve Mark., 2000, s.61.
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dagilim gdéstermez. Ayrica kredi kalitesindeki herhangi bir artistan kaynaklanan
sinirlandinimig  bir Gst limit ve kredi kalitesindeki disis vel/veya temerrGt
durumundan kaynaklanan bir alt limit s6z konusudur. Bu sartlarda, dagilimin olasilik
yuzdesi sadece aritmetik ortalama ve varyans de@erlerinden tahmin edilemez. Bu
nedenle kredi riski icin riske maruz deger hesaplamasi (CreditVaR) portfoy
degerindeki degisimlerin tim dagihimlarinin similasyonunu gerekli kilmaktadir. ikinci
olarak, portfoylin cesitlendirme etkisini dlgmek icin bitin borglular icin kredi kalitesi
degisimlerindeki korelasyonu tahmin etmek gerekir. Fakat bu korelasyonlar
dogrudan gozlemlenemez. Bu nedenle CreditMetrics hesaplamalarda firma varlik
degerleri degisimlerinin birlesik olasiliklarini temel almaktadir. CreditMetrics ’in

genel yapisi asagidaki sekilde yer almaktadir.

4. Blok- Maruz Kalinan| [1. Blok - Kredi Kaynakli Riske Maruz Deger 3. Blok-
Durum (exposures) Korelasyonlar
Kullanici Portfoy | Kredi Derecesi | Kidemlilik | Kredi Spreadlarll _Derece Serileri,
- 3 3 Ozsermaye Serileri
_ ¢ l“. _ Temerrit Bugunkd v
Piyasa Derece Degisim| Halinde Geri degerlerin ~ Modeller
Volatilitesi Olasihgi Kazanma Orani Yeniden Or. Korelasyonlar
Degerlemesi '
v 7 v
Maruz Kalinan Risk| Bir Tek Riske Maruz Pozisyonun, Kredi Kalitesindeki| Birlesik Kredi
Dagilimi Degisimlerden Dolayi, Degerlerinin Standart Derece
Sapmasi Degisimleri

A
LZ. Blok- Portfoyiin Krediden Dolayi Olusan Riske Maruz Degeri

Sekil 18: CreditMetrics Yapisi (Kaynak: J.P. Morgan & Co. Incorporated,
CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Yukarida gorildigu gibi sekilde iki temel blok bulunmaktadir. Bu bloklardan
birincisi tek bir finansal enstriimanin kredi VaR’ | ve ikincisi de portfdy dagilimi etkisi
ile portféy seviyesinin kredi VaR' idir. Ayrica bu iki bloga ek olarak varlik getirilerinin
korelasyonu ile turev degerler (swaplar v.b) icin gelecek risklerini Ureten iki
desteleyici fonksiyonda catinin igcinde yer almaktadir. Kredi portféy riskinin olgtimesi

genel olarak dort asamadan olusmaktadir;
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» Birinci asamada, kredi derecesi kayma matrisi olusturulur. Kredi dereceleri
kayma matrisi, modelin anahtar bileseni olup, diger asamalardaki tim
varsayimlar, olusturulan bu derece kayma matrisiyle iligkilidir. CreditMetrics
tarafindan yapilan énemli bir varsayima goére ayni derece sinifinda, ayni
kayma olasilidinda ve ayni temerrit olasiliginda olan tim kredi ihraggilari
ayni kredibiliteye sahiptir, yani homojendirler.

= ikinci agsamada risk ufku belirlenir. Genelde bu 1 yil olarak alinsa da zaman
zaman 1 - 10 yil gibi ¢oklu zaman ufuklari da segilebilmektedir.

= Uglincli asamada, her bir olasi kredi kalitesi durumu icin degerleme yapilir.
Derece kaymasi durumu igin, gecilmesi olasi her bir derecede olusabilecek
kredi spread orani tahmin edilir ve kredinin yeni verimine gore yeni
degerinin tahmin edilmesi i¢in kredinin kalan nakit akimlarinin buginki
degeri hesaplanir. Temerrit durumu iginse enstrimanin defter veya
nominal degerinden elde edilen geri kurtarma orani dikkate alinir.

= Dordincl agsamada ise bu bilgiler, kredibilite degisimine bagl olarak portfoy

degerindeki oynamanin gelecekteki dagilimina dénastaralir.

Uygulamanin nasil isledigine bakilacak olursa; 6rnegin kidemli ve teminatsiz,
vadesine 5 yil kalmig BBB dereceli olan yillik % 6 kupon faizli bir bono oldugunda,
bu bononun kredi VaR metodolojisine gore kredi riskinin belirlenmesi igin; ilk etapta

Tablo 7°deki kayma matrisinden BBB derecesine karsilik gelen deger bulunur,

Tablo 10 : BBB Dereceli Bononun 1 Yl icerisindeki Derece Kayma Olasiliklar

AAA AA A BBB BB B CCC |Temerrit
BBB (0,02 0,33 5,95 86,93 (5,3 1,17 |1,12 (0,18

Matriste BBB’ nin 1 yil icersinde ayni derecede kalma olasiligi % 86.93 olarak
gorinmekte, kendi derecesinden farkli olarak en yiksek olasilikla bir derece
yukselerek % 5,95 olasilikla A’ya yukselmesi beklenmektedir. Buna karsilik temerrat
olasilg: ise sadece % 0,18 gibi ¢cok dlslk bir olasilik olarak goérinmektedir. ikinci
olarak, genelde 1 yil olarak alinan risk ufku belirlenir. Uglinci asamada, bu risk
ufkunda temerrit disindaki kredi kalitesi kaymalari igin buginki deger hesaplamasi
yapilir. Bunun icin, her bir derece sinifina karsilik gelen vadeli verim egrisi

belirlenmekte ve bu egriler kullanilarak her bir derece igin, risk ufkunda bononun
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kalan nakit akimlarinin yeniden degerlemesi yapilmaktadir. Yukaridaki gibi 7 adet
kredi derecesi olmasi durumunda, ayni derecedeki butin borglular ayni verim egrisi
ile piyasa fiyatlarina uyarlandigindan, batin olasi durumlarda bonoyu fiyatlamak igin
7 adet spread egrisi gereklidir. Vadeli verim egrilerinin asagidaki tablodaki gibi elde

edildigi farz edildiginde, bononun fiyati ilerleyen kisimda hesaplanabilir.

Tablo 11 : Her Bir Dereceye Gdre Vadeli Verim Egrileri (%)

Derece 1.Yil 2.Yll 3.Yil 4.
AAA 3,60 4,17 4,73 512
AA 3,65 4,22 4,78 517
A 3,72 4,32 4,93 5,32
BBB 4,10 4,67 5,25 5,63
BB 5,565 6,02 6,78 7,27
B 6,05 7,02 8,03 8,52
CCC 15,05 15,02 14,03 13,52

(Kaynak : JP Morgan, CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Bononun nominal fiyatinin 100 $ oldugu varsayilirsa; bononun her yil sonunda
6 $ faiz ve vade sonunda faiz ve anaparayla birlikte 106 $ 6demesi bulunmaktadir.
Borclunun BBB derecesinden, A derecesine gectigi varsayimi altinda, bononun 1 yil
sonundaki degeri asagidaki sekilde bulunacaktir.”® Bu hesaplama, her bir derece

icin yapiimakta ve Tablo 13’deki vadeli degerler elde edilmektedir.

6 6 6 6

. N N + - 108,66
(1+0,0372) (1+0,0432) (1+0,0493) (1+0,0532)

VBBB =6

Borglunun yil sonunda temerride digmesi durumunda ise, her seyin bittiginin
dusunulmemesi gerekmektedir. Enstrumanin derecesine bagl olarak, yatirimci
tarafindan nominal deger Uzerinden bir geri kazanim orani ile temerriide disen tutar
telafi edilir. Yatirrmci, kidem ve teminat durumuna bagh olan geri kurtarma orani
dizeyi kadar korunabilmektedir. Geri kurtarma oranlari tarihsel veriler yardimiyla

derece kuruluslar tarafindan hesaplanmaktadir.

156 J.P.Morgan & Co. Incorporated, "CreditMetrics -Tecnical Document”,1997,s.27.
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Tablo 12 : Geri Kurtarma Oranlari (Kidem Durumuna Goére % Deger Olarak)

Kidem Sinifi Aritmetik Ortalama (%) |Standart Sapma (%)
Kidemli Teminath |53,80 26,86
Kidemli Teminatsiz (51,13 25,45
Kidemli ikincil 38,52 23,81
ikincil 32,74 20,18
Kidemsiz kincil 17,09 10,90

(Kaynak: Lea Carty ve Dana Lieberman, “Corporate Bond Defaults and Default
Rates 1938-1995”, Moody’s, January 1996.)

Bu 6rnekte incelenen kidemli ve teminatlandiriimamis borcun kurtariima orani
%51,13 olarak tahmin edilmigtir. Ancak tahmin hatasinin olduk¢a yiksek olmasi
nedeniyle gergcek deger genis bir given araliginda yer almaktadir. Kayip
dagilimlarini bulmak igin Monte Carlo similasyonu kullaniimakta olup, geri kurtarma
oranlarinin yukaridaki tabloda goésterilen aritmetik ortalama ve standart sapmayla

beta dagilimina gore dagildigi varsayiimaktadir.

Son asamada, kredi kalitelerine gore 1 yillik zaman ufkunda bono degerinin

gelecek dagiliminin degisimi, asagidaki tabloda gdsterildigi sekilde belirlenmektedir.

Tablo 13 : Bono Fiyat Dagilimi ve BBB Dereceli Bononun 1 Yil igerisindeki Deger
Degisimleri ve Degiskenligi

Yil Sonu Durum Vadeli Degerdeki | Olasilik Agirlikh Ortalamadan fark ($)
Derecesi | Olasiligi (%) | Deger ($) |Degisim($) deger($)
AAA 0,02 109,37 1,82 0,02 2,28
AA 0,33 109,19 1,64 0,36 2,10
A 5,95 108,66 1,11 6,47 1,57
BBB 86,93 107,55 0 93,49 0,46
BB 5,3 102,02 -5,53 5,41 (5,06)
B 1,17 98,10 -9,45 1,15 (8,99)
CcC 0,12 83,64 -23,91 1,10 (23,45)
Temerriit 0,18 51,13 -56,42 0,09 (55,96)
Ortalama : 107,09 Std. Sapma : 2,99

(Kaynak:JP Morgan, CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Bu dagihm asag! yonlu kalin kuyruklu bir dagihm sergilemektedir. Temerrt

olasiligindan itibaren %1 ‘e ulasincaya kadar olasiliklar toplanirsa tek bir BBB
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dereceli bononun %1 olasilikla derecesi B’ ye, degeri de 98,10 un altina diusecedi
goOrulmektedir. Bunun vyerine risk Ol¢isl olarak deger degiskenligini gdsteren
standart sapma da dikkate alinabilir. Bu durumda, durum olasiliklariyla
agirliklandirilan vadeli degerler ile ortalama (beklenen deder) bulunur ve
ortalamadan bireysel sapmalar hesaplanir. Burada, ortalama deger 107,09 §$,
standart sapma 2,99 $ olarak bulunmaktadir. Geri kurtarma oranlarinin standart
sapmasi da dikkate alindiginda bu deger 3,18 $ olmaktadir. Ancak kredi kalitesinin
asagl ve yukari durumlarinda, kredi degerinin belirsizliginin etkisi modele dahil
edilememektedir. Bu belirsizlik her bir derecedeki spread oranlarinin
degiskenliginden kaynaklanmakta ancak yeterli veri seti bulunmadigi igin

CreditMetrics tarafindan sifir kabul edilmektedir.

Mevcut 5 yil vadeli BBB dereceli olan bononun yanina 3 yil vadeli A dereceli
bir bono ekleyerek basit bir portfoy olusturularak incelenebilir. Eklenen A dereceli

bono igin ayni sire¢ gerceklestirilir ve asagidaki degerler bulunur.

Tablo 14 : A Dereceli Bononun Toplam Deger Tablosu

Y1l Sonu Derecesi |Kupon Vadeli Fiyati: V ($ ) |Toplam Deger($)
AAA 5,00 101,59 106,59

AA 5,00 101,49 106,49

A 5,00 101,3 106,30

BBB 5,00 100,64 105,64

BB 5,00 98,15 103,15

B 5,00 96,39 101,39

CCC 5,00 73,71 78,71

Temerrit 51,13 51,13

(Kaynak: CreditMetrics, JP Morgan, CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Portféydeki her bononun 1 yil sonra kendi derecesi dahil 8 risk derecesine
hareket etme ihtimali olup, portféydeki 2 bononun degeri icin (8 x 8) 64 farkl olasiligi
ifade etmektedir. Bu 64 farkli olasilik BBB ve A dereceli bonolarin (Tablo 13 ve
Tablo 14) degerlerinin toplanmasiyla yeni bir matrisin olusumu ile saglanmaktadir.'’

Ornegin her iki bono AAA derecesine yiikselirse portfdy degeri 215,96 $ olmaktadir.

137 J.P. Morgan & Co. Incorporated, "CreditMetrics -Tecnical Document”, 1997,s.12.
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Tablo 15 : BBB Ve A Dereceli Bono Degerlerinin Birlesim Matrisi ($)

A Dereceli AAA AA A BBB BB B CCC |Temerrit
BBB Dereceli 106,59 | 106,49 | 106,3 |105,64|103,15/101,39( 88,71 | 51,13
AAA [109,37| 215,96 | 215,86 | 215,67 |215,01(212,52|210,76|198,08| 160,50
AA 109,19| 215,78 | 215,68 | 215,49 (214,83(212,34|210,58|197,90| 160,32

A 108,66| 215,25 | 215,15 | 214,96 | 214,3 {211,81|210,05|197,37| 159,79
BBB 107,55| 214,14 | 214,04 | 213,85 (213,19(210,70|208,94|196,26| 158,68

BB 102,02| 208,61 | 208,51 | 208,33 (207,66|205,17|203,41|190,73| 153,15

B 98,10 | 204,69 | 204,59 | 204,40 |203,74(201,25|199,49|186,81| 149,23
CCC 83,64 | 190,23 | 190,13 | 189,94 (189,28(186,79|185,03|172,35| 134,77

Temerrit | 51,13 | 157,72 | 157,62 | 157,43 |156,77|154,28|152,52|139,84| 102,26

(Kaynak : JP Morgan, CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Yukaridaki tablo, portféyin 1 yil sonra kredi kaliteleri degisikligine gore 64
farkli olasi degerini goOstermektedir. Portfoyin olasi yil sonu degerlerinin
gOsteriminden sonra geriye kalan asama portfdy de@erlerinin dagiliminin elde
edilmesidir. Bunun icin bir yil igcinde 64 olasi durumdan her birinin gézlemlenebilme
olasiliginin tahmin edilmesi gereklidir. Tablo 7'deki gecgis matrisine gore, iki kredi
kalitesi arasinda korelasyon olmadigini varsayarak birlesik gegis olasiliklari kolayca
turetilebilir. Her bir girdi, her bir borglu icin degisim olasiliklarinin basit bir Grintdur.
Ornegin, her iki borclunun da ayni kredi derecesinde kalma olasili§i durumu igin
hesaplanan birlesik olasilik su sekilde bulunur. BBB dereceli bononun 1 yil sonra
ayni derecede kalma olasihgi = % 86,93, A dereceli bononun 1 yil sonra ayni
derecede kalma olasihgr = % 91,05, her iki bononun da ayni derecede kalma
olasiligi ise % 86,93 x % 91,05 = % 79,15 olmaktadir.

Tablo 16 : Birlesik Gog Olasiliklari ( %0 Korelasyon Varsayimi Altinda )

Borglu (1) (A)

Borglu(2) BBB) | AAA | AA A | BBB | BB B | CCC | Temerrit

0,09 | 2,27 |91,05| 5,52 | 0,74 | 0,26 | 0,01 0,06
AAA 0,02 | 0,00 | 0,00 | 0,02 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00
AA 0,33 | 0,00 | 0,04 | 0,29 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00
A 595002 | 0,39 | 544 | 0,08 | 0,01 | 0,00 | 0,00 0,00
BBB [86,93| 0,07 | 1,81 |79,69| 4,55 | 0,57 | 0,19 | 0,01 0,04
BB 5,30 | 0,00 | 0,02 | 4,47 | 0,64 | 0,11 | 0,04 | 0,00 0,01
B 1,17 | 0,00 | 0,00 | 0,92 | 0,18 | 0,04 | 0,02 | 0,00 0,00
ccc |0,12 ] 0,00 | 0,00 | 0,09 | 0,02 | 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00

Temerrat| 0,18 | 0,00 | 0,00 | 0,13 | 0,04 | 0,01 | 0,00 | 0,00 0,00

(Kaynak: JP Morgan, CreditMetrics Tecnical Document, 1997)
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Burada varsayilan sifir korelasyon durumu, her bir kredi gegisinin ayni makro
degiskenlerden etkilendigi slUrece gercek¢i olmamaktadir, Bu etkilerin
yakalanabilmesi icin firmanin varliklarinin degerini, firmanin kredi derecesiyle
iliskilendiren bir model kullaniimaktadir. Bu model i¢in énerilen yapi Merton' un
gelistirdigi opsiyon fiyatlama varsayimina dayanmaktadir. Merton modeli ve

Creditmetrics’in modele katkilari ayrintilara girmeden kisaca acgiklanacaktir.

Metron modeli c¢ercevesinde temerrit, firma degerinin ve degiskenliginin
fonksiyonu seklindedir. Buna goére, firmanin borcuna ait kredi riski bilesenlerinin,
firma varlik dederleri Uzerine yazili bir satis opsiyonu gibi degerlemesi yapilabilir.
Metron modeli gergevesinde firma degeri rastsal dagilim géstermekte ve bir firmanin
varlik degeri, temerrit esigini yani tim borglarini asacak sekilde azalirsa o firmanin

yukdmlulUklerini yerine getirebilmesi imkansiz hale gelerek temerriide dismektedir.

PD, firma degerinin degiskenligine bagli olarak tahmin edilebilmekle beraber,
CreditMetrics modelinde bunun yerine PD’ye doénusturtlebilen kredi derecelerini
kullaniimaktadir. Yani modelde, her bir dereceye ait temerrit olasiliklari disaridan
katimakta ve tahmin edilmemektedir. CreditMetrics modeli igin énemli olan
korelasyonlarin elde edilmesidir. Oncelikle CreditMetrics modeli, gesitli borglularin
varlik dederleri arasindaki korelasyonu opsiyon fiyatlama modeli ile 6z sermaye
getirilerinden tahmin etmektedir. Daha sonra model, firma varlik degerlerinin birlesik
dagilimindan, kredi kalitesi degisimleri arasindaki korelasyonu g¢ikartmaktadir.
Bunun icin asagidaki sekilde gosterildigi tzere, Merton modeli, CreditMetrics
tarafindan temerrit esigine ek olarak kredi kaliteleri degisim esikleri de dahil edilerek
genisletilmistir. Sekilde sag taraftaki kuyruk BBB dereceli borglunun derecesinin

yukselmesini ifade ederken, sol taraf derecenin dismesini géstermektedir.
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BBDB

N

Firmanin Kendi N N N
Derecesinde
Kalmasi(BEBB)

Dasuk Firma Dederi Yiuksek

Sekil 19 : Firma Degeri ve Kredi Kalite Esiklerinin Eklenmesi, (Kaynak: JP Morgan,

CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Firma varlik degerlerinin, herhangi bir zaman dilimi icerisinde ortalamasi 0 ve
varyans! 1 olarak log-normal dagildigi varsayimiyla elde edilen dagilima, her bono
icin derecelerin dedisme olasiliklari eklenir ve temerrit olasiligindan itibaren
olasiliklarin toplanmasiyla elde edilen birikimli olasiliklara karsilik gelen katsayilar
standart normal dagilim tablosundan bulunarak derecelerin baslangi¢ noktalari elde
edilmektedir. Boylece firmanin varlik degeri ile kredi derecesi arasindaki baglanti
kurulmus olmaktadir. Artik, bunun ve hisse senedi getirilerinden elde edilen her iki
firma varlik degeri arasindaki korelasyonlarin bilgisi 1siginda iki borglu icin birlesik
olasiliklari hesaplamak mimkindir. Ornegin, % 30 varlik korelasyonu durumunda

olusturulan birlegik temerrut olasiliklari asagidaki tabloda gosteriimektedir.

Tablo 17: %30 Varlik Korelasyonu ile Birlesik Go¢

Borglu(2) (A)
Borglu(1) (BBB) | AAA | AA A BBB BB B CCC | Temerr(t
0,09 | 227 | 9105 | 552 | 0,74 | 0,26 | 0,01 0,06
AAA | 0,02]| 0,00 | 0,00 | 0,02 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00
AA 0,33 | 0,00 | 0,04 | 0,29 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00
A 595|002 | 0,39 | 544 | 0,08 | 0,01 | 0,00 | 0,00 0,00
BBB (86,93 0,07 | 1,81 | 79,69 | 455 | 0,57 | 0,19 | 0,01 0,04
BB 5,30 | 0,00 | 0,02 | 447 | 064 | 0,11 | 0,04 | 0,00 0,01
B 1,177/ 0,00 | 0,00 | 0,92 | 0,18 | 0,04 | 0,02 | 0,00 0,00
CcCcC | 012 0,00 | 0,00 | 0,09 | 0,02 | 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00
TemerrGt| 0,18 | 0,00 | 0,00 | 0,43 | 0,04 | 0,01 | 0,00 | 0,00 0,00

(Kaynak: JP Morgan, CreditMetrics Tecnical Document, 1997)

Tdm bu veriler de elde edildikten sonra portféye ait kredi riski

hesaplanabilmektedir. CreditMetrics standart sapma ve yuzdesel seviye olmak
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Uzere iki sekilde dlgme yapabilmektedir. Kredi kalitesindeki degismeye bagli olarak
olusan portfdy degeri oynakliginin hesaplanabilmesi i¢in iki bor¢lu arasindaki 64
birlesik durumun her biri i¢in iki ¢cesit bilgiye ihtiya¢ vardir ve bunlar daha énce elde
edilen birlesik go¢ olasiliklari ve yeniden degerleme tahminleri olup Tablo 17 ve
Tablo 15’te gosterilmektedir. Bu veriler 1siginda portféy kredi riski hesaplanmasinda

kullanilan standart sapma yontemi asagidaki gibidir.

S=64
Ortalama : proyem = Pl = 213,63

i=64

S=64
Varyans : 6%, = 2 Pili —Miopem =1122  {Std. Sapma = 3,35}

i=64

Basitlik acisindan geri kazanma oranindaki belirsizligin (6rn. standart
sapmasinin) kredi portfdy riski Uzerindeki katkisi ihmal edilirse, iki bonodan olusan
portféyliin beklenen (ortalama) degeri 213,63 $ iken standart sapmasi 3,35 $
olmaktadir. Daha ©Once hatirlanacadi ulzere, tek bir BBB dereceli bononun
hesaplanan beklenen degeri 107,09 $§, standart sapmasi 2,99 $ bulunmustur.
Ayrica, A dereceli bononun beklenen (ortalama) degeri 106,55 $ ve standart
sapmasi 1,49 $ oldugu bilinmektedir. Gorildigi gibi, her bir bononun beklenen
degerlerinin toplami dogrudan portfdy beklenen degerini vermekte, cesitlendirme
etkisi nedeniyle portféye ait standart sapma orani ise, standart sapma

toplamlarindan bir hayli disik ¢cikmaktadir.

Ornekte her ne kadar iki bonodan olusan bir portféy incelenmisse de ayni
verilerle ¢ok daha genis sayida bono iceren kredi portfdylerine ait standart sapma
degeri bulunabilir. Bu hesaplamanin ayrintilarina girmeden kisaca Ozetlersek,
CreditMetrics modelinde ilk dnce her varlik cifti tanimlanmakta ve bunlar alt portféy
olarak dusinulerek varyanslari bulunmaktadir. Daha sonra her bir ¢ift icin bulunan
bu varyanslar ile her bir varliga ait varyans degerleri birlegtirilerek tim portfoye ait

standart sapma degeri bulunmaktadir.
Portféy dederlerinin standart dagilimi elde edildikten sonra portfdy riskinin

hesaplanmasinda ikinci bir ydntem olan vylzdesel risk hesaplama yontemi

kullanilabilir. Ornegin ilk ylzdesel dilim, portfdy degerinin % 1 olasilikla altina
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diisecegi seviyeyi gostermektedir. iki bonodan olusan érnek igin bu deger, Tablo
17’de temerrit olasiligindan baslanarak toplanan birikimli olasihgin % 1’e esit
oldugu noktaya karsilik gelen portféy degerleri Tablo 15'ten bulunabilir. Bu deger
204.40 $ olup beklenen deger ile arasindaki fark 9,23 $ dir. Ancak ¢ok sayida
finansal varlik iceren kredi portféylinde ylzdesel seviyenin hesaplanmasi igin
simullasyon kullaniimaktadir. Kredi portfdyl normal dagilim géstermedidi icin tam
portfdy dagiliminin elde edilebilmesi icin simuilasyon gereklidir. Bunun icin
CreditMetrics’te zaman faktérini iceren MonteCarlo similasyon teknigi
kullaniimaktadir. CreditMetrics modelinde portféy riskinin hesaplanmasi yaninda

marjinal risklerin 6lcimu ve sermaye gerekliligi hesabi da yapilabilmektedir.

2.5.3. Moody’s KMV( Kealhofer-McQuown-Vasicek) Modeli

En onemli kredi portfdy riski 6lcim modellerinden birisi de Merton’un
gelistirdigi opsiyon fiyatlama teorisine dayanan KMV’nin beklenen temerrit sikhgi
(EDF) modelidir. KMV baslangicta temerrit olasiliklarini elde etmek igin dlgmeye

basladigi beklenen temerrit siklidini sonradan portféy yonetimi icine genisletmigtir.

Daha 6nce belirtildigi gibi CreditMetrics modelinde de Merton yaklasimi ele
alinmakta ancak KMV’den farkli olarak PD’nin elde edilmesinde degil, firma degeri
ve dereceler arasindaki iliskiden yola c¢ikarak derece kaymalari arasindaki
korelasyonlarin  belirlenmesinde  kullaniimaktadir.  CreditMetrics'in ~ zayifhidi
hesaplamalarinin tarihi ortalama temerride disme sikliklarina dayanan kredi
derecesi kayma olasiliklarina ¢ok fazla bagli olmasindan kaynaklanmaktadir.
CreditMetrics hesaplamalarinin dogrulugu iki kritik varsayima baghdir. Birincisi, ayni
derece sinifindaki buatin firmalarin ayni PD’ye sahip olmasi ve ikincisi ise,
gerceklesmesi beklenen PD’nin gegmis ortalama temerrit oranina esit olmasidir.
Ayni varsayimlar diger gecis olasiliklarina da uygulanir. Didger bir ifadeyle, kredi
derecesi ve PD esanlamhdir. Ancak gercek hayatta, derecelendirme kuruluglarinin
temerrut riski degisen firmalarin kredi derecelerini ylkseltmesi ya da dislrmesi
zaman almakta, buna karsin PD devamli dedismektedir. Ayni zamanda KMV, gecmis
ortalama temerrit ve gecis olasiliklarinin gergcek oranlardan 6nemli bir bicimde
farkhilik gdsterdigini agiklayan bir simulasyon uygulamasi yapmistir. Buna goére
ortalama gec¢mis PD tipik bir borglu igin temerrit olasihdini oldugundan fazla

gostermektedir. Ek olarak, KMV ayni derece sinifinda yer alan firmalarin temerrut
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olasiliklarinda ciddi farkliliklar olabilecegini ve temerrut olasihdi dizisinde 6rtismenin
oldukga genis olabilecegini, 6rnegin bazi BBB ve AA dereceli bonolarin ayni PD’ye

sahip olabilecegini, uygulama yoluyla kanitlamistir.

Tdm bu nedenlerden dolayr KMV, PD’yi hesaplamak igin CreditMetrics'in
yaptigi gibi Moody's veya S&P'un, sadece borclunun kredi derecelerine dayanan
istatistiksel datasini kullanmamaktadir. Bunun yerine, KMV, Oldrich Vasicek ve
Stephen Kealhofer’in, temerrit olasiliklarinin bulunmasina yoénelik Black-Scholes-
Merton’'un piyasaya dayali yapisal modelini temel alarak gelistirdigi yaklasimi
kullanarak EDF kavramini ortaya cikarmistir. EDF verilen zaman ufkunda firmanin
temerriide diisme olasiigidir.™® Gelecege déniik ve nedensel bir bakis acisiyla

hesaplanmakta ve 2-2000 baz puan arasinda degisen degerler almaktadir.

KMV modelinde bir firmanin temerrit olasihgi, G¢ temel degisken tarafindan
belirlenmekte, firmanin risksiz faiz oraniyla iskonto edilmis varliklarinin piyasa
degerinin bugunku degerinin, bu degerin degdigkenliginin ve firmanin sermaye
yapisinin bir fonksiyonu olmaktadir. Dediskenlik firma ve endustri riskini yani
belirsizligi ifade etmektedir. EDF, firmaya 6zgudir, bor¢lunun esdegder derecesini
tiretmek icin herhangi bir derecelendirme sistemine eslestirilebilir. EDF degerleri,
derecelendirme kuruluglar tarafindan 6ne surulen ve AAA veya AA gibi harflere
badli olan daha geleneksel siralamalar yerine, borclunun temerrt riski ile ilgili "ana

siralamasi" olarak gorulebilir.

KMV modelinde temerriit olasiligi (EDF), {ic asamada belirlenmektedir;'*®

1. Firma varlklarinin piyasa degerinin ve degiskenliginin tahmin edilmesi:
Firmanin varlik degeri, sermaye piyasasinin gelecekteki nakit akimlari
beklentisini yansitir. Dogrudan goézlemlenemez ve 6z sermaye piyasa degeri
ile borglarin defter degeri tarafindan icerilir. Bu nedenle varliklarinin piyasa
degeri ve degiskenligi opsiyon fiyatlama modeli ile hesaplanmaktadir.

2. Firmanin temerrit noktasinin bulunmasi; firmanin yukimldliklerinin defter

degerinden hesaplanir.

%8 Moody's KMV Company, “Measuring & Managing Credit Risk: Understanding the EDF™ Credit

Measure for Public Firms”, 2004, s.13., www.moodyskmv.com/research/files/EDFprimer.ppt,
g02.05.2006)
% Caouette, Altman ve Narayanan, 1998, s.143.
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3. Bu iki degere varlik degiskenliginin eklenmesi suretiyle, varlik beklenen

degerinden temerrit noktasina olan uzakligi standart sapma ile hesaplayan

bir yapi olugsmaktadir. Buna kisaca temerrude uzakhk (DD) denilmektedir.

Daha sonra temerrut veritabani kullanilarak temerride uzakhdin EDF

degerlerine Olceklendiriimesi gergeklestiriimektedir.

Vgrllklarln Zaman Ufkunda
Piyasa | Varlik Degerlerinin
Degeri Olasi Varlik Degeri Yolu | Dagilimi
] ‘.'. |
IIII II‘
III ‘I|
[
| X ."A". [ O, indaki Varlik
' W N I'\II | Degigkenligi
[V Vo '\I‘ \
N/ T IA R N~ 7 Varik
VOT T\* R A -.',\J. N Beklenen
‘ v AVAYi Degeri
| VY DD
"q varhklarin bayume oram .
,-/ Temerrt
f Noktasi
EDF
O t1 H Sdre

Sekil 20: KMV’nin EDF Modeli, (Kaynak : Moody’s KMV, Modeling Default Risk -
Modeling Methodology,2003.)

Firma varliklarinin piyasa degeri ve degiskenliginin bulunmasinda temel
alinan, Black&Sholes modeline dayanan Nobel 6dilli Merton yaklasimina goére
6zsermaye kendi dederini firmanin nakit akimlarindan tiretmektedir ve firmanin
varliklarinin piyasa degeri, borg¢larin altinda kalmasi halinde firma borglarini
Odeyemeyecek, iflas etme durumunda kalacaktir.

Sermayedar bilindigi gibi ortaya koydugu sermaye oraninda sinirli
yukimlulige sahiptir. Ayrica tasfiyede tim borglar 6édendikten sonra varsa kalan
bakiyeyi talep edebilmektedir, yani alacaklilar verdikleri borglarin sirket aktifi
Uzerindeki karsiliginin dncelikli sahibidir. Ancak sermayedarlar isterse alacaklilara
ait borglari geri 6deyebilmekte ve aktif Uzerindeki haklarini geri alabilmektedir. Fakat
bunun igin zorunluluklari bulunmamaktadir. Bu dogrultuda 6z sermaye, firmanin

varliklari tzerinde, yukimluliklerin defter degeri kadar bir kullanim fiyati olan alim
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opsiyonu seklinde dugunulebilir. Eger varliklarin degeri, kullanim fiyatindan
(yOkUmlalUklerin defter degerinden) dusikse, sermayedar sinirli yakimlalagin
etkisiyle alim hakkini kullanmayacak ve firmanin borglarini 6demek istemeyecektir

dolayisiyla da firmayi alacaklilara birakacaktir.

iste Merton modelinde, 6z sermayenin buradaki opsiyona benzer dogasindan
yola ¢ikilmaktadir. Ancak 6z sermaye degeri, yani opsiyonun fiyati bilinmekte fakat
opsiyonun konu oldugu (Gzerine yazildidi) deder, yani varlik degeri bilinmemektedir.
Oz sermayenin degeri firmanin nakit akimlarindan (firma varliklarinin getirilerinden)
tiredigi icin, opsiyon fiyatlama modeli ters mantikla ¢ozilerek, gozlenebilir 6z
sermaye piyasa degeri ve degiskenliginden, varlik dederi ve degiskenligi elde

edilebilmektedir.

MV Oz sermaye = f (MV Varliklar, Varlik Degiskenligi, Sermaye Yapisi, Faiz Orani)

Yukaridaki fonksiyonda yer alan bilesenlerden sadece varlik piyasa degeri ve
degigkenligi bilinmemektedir. Ancak 0z sermayenin piyasa degeri, hisse senedi
piyasasinda islem goéren sirketler icin kolayca elde edilebilmektedir. Fonksiyon
opsiyon fiyatlama modeli ile varliklarin piyasa degeri icin ters cevrilerek
¢o6zildugunde varliklarin piyasa degeri elde edilebilmektedir. Varliklarin degiskenligi
de, yine opsiyon fiyatlama modeli kullanilarak 6z sermaye degerlerinin ge¢cmis
zaman serilerinden elde edilen 6z sermaye degiskenliginden basitge tlretilebilir.
Ozel sirketlerde genelde hisse fiyatlari ve temerr(t verileri yoktur. KMV bu firmalarin
karakteristik 6zelikleri ve muhasebe verilerini ayni bakis agisiyla degerlemekte ve
degiskenligi herkese acik sirket bilgileriyle hesaplamaktadir.’®® Eger firmanin
borglari dahil tim ydkimluldkleri her gun piyasada islem goértyor ve degerleniyor
ise, firmanin varliklarinin piyasa degeri ve onlarin degiskenligini tayin etmek kolay
olacaktir. Firmanin varliklarinin piyasa de@eri basitce firmanin ydkimluliklerinin

piyasa degerlerinin toplami olacaktir. Ancak bu sikg¢a rastlanan bir durum degildir.

Black&Sholes modeli kullanilarak firma varliklarinin piyasa degerinin elde
-161

edilisi gosterilebilir. Black&Sholes-Merton tek faktorli™' modelde nominal fiyati X,

160 Stephen Kealhofer ve Brian Dvorak, “Modeling the Default Risk of Unlisted Firms”, Moody’s K.M.V
Company, November 14, 2001, London, s.27., www.isda.org/c_and_a/ppt/LN-20011114-KMV .ppt,
g92.05.2006).

! Black&Sholes-Merton modelinde sadece Vt stokastik sureg izlemektedir.
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vadesi T olan sifir kuponlu tek ¢esit bor¢ senedi ve 6z sermaye olmak Ulizere sadece
iki tur girket menkul kiymeti bulunmaktadir. Firma varliklarinin piyasa degerinin
normal olarak dagildigi kabul edilmektedir. Bu varsayim oldukga &énemlidir ve
KMV'nin calismalarina goére, gercek veriler bu hipoteze oldukga uymaktadir. Ek
olarak, varlik degerleri dagilimi gegen sure boyunca istikrarhdir, 6rnegin varlik degeri

degiskenligi nispeten sabit kalmaktadir. Buna gére asadidaki gdsterim yazilabilir.'®2
dVA:MVA dt+GA VA dZ (1)

Burada, Va ,dVa sirasiyla firmanin varlik degeri ve varlik degerindeki
degismeyi ifade etmektedir. y ,0, ifadeleri de sirasiyla firmanin varlik degeri sapma
orani (drift rate) ve degiskenligidir. dz ise Wiener slrecini gosterir. Eger X , T
anindaki borcun defter degeri kabul edilirse 6z sermayenin piyasa degeri (Vg) ve

varliklarin piyasa deg@eri asagidaki ifade ile iligkili olmaktadir.
Ve =V, N(dl)-e™ T XN (d2) (2)

Buradan d1 ve d2 bulunabilir. Buradaki r, risksiz faiz oranini ifade etmektedir.

In (VVX)Jr(r +G’2*j T
d1= S ? , d2=d1—cAﬁ

Firmanin temerrit noktasi firma varliklarinin net piyasa degerinin ( MV
Varliklar-Temerrat Noktasi) sifira ulastigi yerde olmaktadir. Borglarin bir ¢cogu
piyasada iglem gérmedigi icin bunlara ait defter degeri kullaniimaktadir. Yapilan
calismalarda elde edilen temerrit sonuglarina gére, ¢cogu firma, varlik degerinin kisa
vadeli borg tutari ile toplam bor¢ tutari arasindaki bir noktaya ulastiginda temerrtide
dismektedir. Uzun vadeli kaynak yapisi gibi nedenlerden dolayi firmalarin bir gogu
varlik piyasa degerinin, tim bor¢larin defter degerinin altina indigi noktadan belli bir

3

mesafeye kadar yasayabilmektedirler."®® KMV, vyapilan tarihsel calismalarin

sonugclarina goére temerrit noktasini DP = X = Kisa Vadeli Y.K + %2 Uzun Vadeli Y.K

162 peter Crosbie ve Jeff Bohn, "Modeling Default Risk - Modeling Methodology", Moody's KMV Company,
December 18, 2003, s.20., http://www.moodyskmv.com/research/whitepaper/ModelingDefaultRisk.pdf,
@33.05.2006).

Crosbie ve Bohn, 2003,s.19.
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olarak belirlemistir. Bunu izleyen sirecte 6z sermaye ile varlik degiskenligini

iliskilendiren ifadenin gdsterilmesi kolaydir.

_Va

VAR 3)

CE

Bir firmanin 6z sermayesinin piyasa degeri 3 Milyon $, yillik 6z sermaye
degiskenligi %40 ve toplam yikimldliklerinin 10 Milyon $ oldugunu varsayarsak,
satin alma opsiyonu fiyati (denklem 2) ve degiskenligi denklemlerinin (denklem 3)
ayni anda birlikte ¢6zUimu ile, 6z sermaye degeri, 6z sermaye degiskenligi ve
yukumlaliklerden, opsiyonun Uzerine vyazildigi varlhk degeri ve degiskenligi
hesaplanabilmektedir. Bu durumda'® firmanin varliklarinin piyasa degeri ve varlik

degiskenligi sirasiyla 12,511 Milyon $ ve % 9,6 olarak bulunmustur.

Temerrut olasihidl, borcun vadesi geldigi andaki firma varliklarinin piyasa
degerinin, firma bor¢larinin defter dederinden daha az olma ihtimalidir. Bu asagidaki

gibi bir gosterim ile ifade edilebilir.
P =Pr|Vi <X Ve =Va]=Pr InVi<mx Ve=va] @

Burada, t anindaki; temerriit olasiligi Py, firmanin varliklarinin piyasa degeri V'
ve vadesi gelen firmanin bor¢larinin defter degeri X; ile ifade edilmektedir. (1) no’lu
denklemde gdsterilen firmanin varliklarinin degerindeki degisim bdylece verilen t

anindaki deger V'4 ve 0 anindaki deger V, igin su sekilde olmaktadir.
2
|nv}\=|nvA+(u—"7Ajt+oA\/Tg (5)

Burada u, firmanin varliklarinin beklenen getirisi ve €, firmanin getirisinin
tesadufi bilesenidir. (5) no’lu denklem ile gosterilen iliski, Sekil 20'de gosterilen varlik
degeri yolu Uzerindeki gelismeyi tanimlamaktadir. BSM modeli firmanin varliklarinin
tesadufi bileseninin normal dagildigini farz etmektedir. €é~N(0,1). Sonu¢ olarak
kimulatif normal dagihm kosulu igin (4) ve (5) no’lu denklemler birlestirilerek

temerrut olasiligi su sekilde tanimlanabilir.

%4 Tiim bor¢larin vadesi, T = 1, ve faiz orani r = 5% kabul edilmistir.
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Bu durumda temerrit noktasina uzaklik, BSM modeli altinda asagida
gosterilmektedir. Burada E(V;), firmanin beklenen(ortalama) degerini géstermektedir
ve temerride uzaklik, beklenen firma degerinin temerrit noktasindan (X;)

uzakliginin standart sapma ve siire cinsinden ifadesidir.'®

DD = - 7)

Yukaridaki sayisal érnegin ¢6zimine devam edilirse, varliklarin beklenen
getirisi u, %7 oldugu farz edildiginde, bir yilik temerrit olasihgl bulunabilir.
Temerride uzaklik (7) no’lu denklem den elde edilen sonuca goére 3 olup, (6) no’lu

denklemden elde edilen temerrut olasiligi kargiligi 13 bp’dir.

Temerride uzakligin gelecekteki dagilimi biliniyorsa, temerrit olasiligi ( EDF),
basitce son varlik degerinin temerrit noktasinin altinda olabilme olasiligina esit
olacaktir. Ancak gercek hayatta Ozellikle normal dagihm varsayimi altinda
temerride uzakhgin gelecekteki dagilimini elde etmek ¢ok zordur. Bu nedenle KMV,
once temerriide uzaklik degerini yani son varlik degerinin temerrit noktasindan
uzakhigini, standart sapma sayisi cinsinden dlgmekte ve daha sonra tarihsel veri seti
kullanarak buna uyan temerrit olasiigini (EDF’ vyi) belirlemektedir. Yani KMV,
tarihsel temerrt tecribelerini temerrit noktasindan uzakhgdinin bir fonksiyonu olarak

EDF degerlerini belirlemek agisindan kullanmaktadir.

TemerrUt olasiliklar bu gekilde belirlendikten sonra iki firmanin varlik degerleri

arasinda, portféy riskinin dl¢iimesinde ve gesitlendiriimesinde édnemli rol oynayan

165 Sreedhar T Bharath ve Tyler Shumway, “Forecasting Default with the KMV-Merton Model”, AFA
2006 Meeting Paper, University of Michigan, December 17, 2004, s.23.,
www.personal.umich.edu/~shumway/ papers.dir/ffenkmvmerton1.pdf, (19.05.2006).
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korelasyonlar hesaplanmakta ve portfdy kredi riski dlciilebilmektedir.’® Uygulamada
BSM opsiyon fiyatlama modeli yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle yukumluldklerin
Ozelliklerinin detaylandiriimasina izin veren ve 6z sermayeyi sonsuz bir opsiyon
seklinde modelleyebilen VK modeli KMV tarafindan kullaniimaktadir. KMV’nin EDF
modeli su anki haliyle kisa donemli, uzun dénemli, degistirilebilir, tercihli/imtiyazli ve

adi olmak Uzere bes gesit yukumlillk tart icermektedir.

Firmanin gegmis sermaye vyapisi bilgisine, dinamik ve gelecege donuk
beklentileri iceren piyasa degerlerini eklemesi nedeniyle, tahmin glictii kazanan EDF
degerlerinin egiminde hizli bir artis gergekleserek, temerridi ve kredi kalitesindeki
bozulmay! derecelendirme kuruluslarinin yayinladigi derecelerden en az bir yil énce
haber vermektedir. Ayrica sermaye piyasasindan elde edilen dogru ve anlik bilgi ile
kesintisiz bir kredi izleme sdrecini mumkin kilmaktadir. Boylece kredi kalitesindeki

degisimlere ¢ok hizli bir sekilde cevap verebilmektedir.
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Sekil 21: EDF Degerleri Ve Kredi Derecelerinin Karsilastirmasi, (Kaynak : Moody’s
KMV, Modeling Default Risk - Modeling Methodology,2003.)

Kesintisiz kredi izleme islemi, kredi kalitesi bozulmalarina karsi korunmayi
saglayan en etkili erken uyari yontemdir. Diger modellerde yillik ve aylik gézden
gecirmeler s6z konusu iken KMV modelinde istenirse anlik ve kesintisiz izleme
sureci gerceklestirilebilmekte ve modelin tam anlamiyla erken uyari sistemi olarak

galismasi saglanmaktadir. EDF degerleri kredi basvurusu degerlendiriimesi,

166 Stephen Kealhofer, “Portfolio Management of Default Risk”, KMV, S.Francisco, 11 Feb 1998, s.19.
http://www.johnmingo.com/pdfdocs/usesabuses%200f%20def%20Kealh%23811.pdf, (20.05.2006).
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fiyatlama, degerleme karsilik ayirma ve performans 6lgimu gibi kredi islemlerinde
de etkili bir sekilde kullanilabilmektedir. Ancak modelin bazi 6znel varsayimlar
icermesi, varlik getirilerinin normal dagildigini kabul etmesi, bor¢ turlerini yeterince
detaylandiramamasi ve sermaye piyasasinda igslem goérmeyen sirketlere belli

varsayimlarla uygulanabilmesi dnemli eksiklikleridir.
2.4.4. Kredi Portfoy Yaklagimi (CreditPortfolio View™)

CreditPortfolio View™, temerrut olasiliklarinin tesadufi gézlemlerine dayali ve
ayni zamanda da temerrtdin ekonomideki gelismelerle de (faiz oranlarinin seviyesi,
doviz kurlari, ekonominin biylime orani, issizlik orani ve devlet harcamalari gibi
makro ekonomik degiskenlere) baglantili oldugunu kabul eden bir ¢oklu faktér
modeldir. Wilson tarafindan (1987-97) tarafindan gelistirilip, McKinsey tarafindan
onerilen CreditPortfolioView, temerrit olasiliklarina ek olarak gecis olasiliklarini
ekonomi ile iligkilendiren nedensel gbézlemlere dayanir. Ekonomi koétlye giderken,
dereceler duser ve temerritler artar, tam tersi durumda ekonomi guglenirken ise
temerrutler diserken risk dereceleri artar (risk diser). Diger bir deyisle kredi
dénguleri ekonomik doénguleri takip etmektedir. Bu model ampirik olarak kredi ve is
déngdlerinin birlikte hareket etmesinin cevabi niteligindedir.’®” Ekonominin durumu
makro ekonomik faktérler tarafindan igletilen genis bir boyut oldudundan,
CreditPortfolio-View™ bu makro ekonomik faktorler temerrit ve degisme-kayma
olasiliklarina iliskilendiren bir metodoloji 5nermektedir.'®® Modelin en énemli avantaji

verilerin agik ve kolay ulasabilir olmasidir.

CreditPortfolio View™ yaklasiminin éziinde teklif edilenler;'®®

» Model agikga dogrulamaktadir ki, ayri kayip dagihimi, alt portféy icinde
say!1 ve kredilerinin buylkligine baghdir,

» Tarihsel ortalamalara pasif ve sartsiz olarak dayanmaktansa, kayip
dagihimlari sartli olarak ekonomik duruma baghdir,

» Likide edilebilen veya edilemeyen kredi tutarlari kayiplari piyasa

degeri bazli fiyatlamayla o6l¢Ulir,

7 Didier Cossin ve Hugues Pirotte, Advanced Credit Risk Analysis: Financial Approaches and

Mathematical Models to Assess, Price, and Manage Credit Risk , John Wiley & Sons, 2001, s.295.
"®® Crouhy, Galai ve Mark., 2000, s.114.
'6% Caouette, Altman ve Narayanan, 1998, s.297.
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» Bu yaklasim tek bir bor¢lunun tahsilatina uygulanabildigi gibi bireysel
portféylere de uygulanabilir,

» Geri kurtarma oranlari kadar ulke riskinden artan kayiplarida kapsar.

TemerrGt olasiliklari, bagimsiz degiskenlerin glincel ve gecikmeli makro
ekonomik degiskenlere bagli olan spekilatif nota bagl endeksin logit fonksiyonu

olarak modellenir:

1
P' t =
B gseti

P, ifadesi t ddneminde j Ulkesi/endistrisi iginde spekulatif notlu borglular igin
kosula bagl temerrut olasiligini, Y j; ifadesi ise, agadida aciklanan goklu-faktor
modelinden turetilen deger endeksini gosterir. Logit donlistim, olasiligin 0 ile 1
arasinda bir deger almasini saglamaktadir. Her bir Ulkedeki ekonominin durumu

gosteren makroekonomik endeks asagidaki ¢coklu-faktér modeli tarafindan belirlenir:

Y j,t:B ot B i X it ¥ B i2 X it e + B im X mt TVt

Yj1, t ddoneminde j. Ulke/sektor spekulatif derece endeks degeridir. B 12 ise j.
ulke/sektor spekulatif derece igin degerlendirilen katsayilari olugturur. X ;4 ifadesi j.
ulke/sektor makro ekonomik degiskenlerin t donemi degerleridir. Vj; normal
dagilimda X/den bagimsiz varsayilan hata terimidir. Vj,1 ~ N (0,0j), ve v1 ~N (0, >
v) varsayimi ile V4 , Vj; endeks degisimleri yigininin vektorind, » V ise j x j endeks
degisimleri kovaryans matriksini géstermektedir. Makro ekonomik degiskenler her
bir Ulke icin belirlenir. Yeterli veri elde edildigi zaman, model Ulke/endustri
seviyesinde ayarlanabilir. O zaman hem temerrQt olasihigr P; hem de endeks Y j;

ulke/endustri seviyesinde tanimlanir ve 3 ; katsayilari gerektigi bicimde ayarlanir.

Modelde, kosullu gecis matrisinin elde edilmesinde, baslangi¢ noktasini ®M ile
gOsterilen Moody's ve S&P gec¢mis verilerini temel alan, kosulsuz Markov gegis matrisi
olusturmaktadir. Bu gecis olasiliklari birgok farkl endistriyi ve is alanini kapsayan, 20
yildan fazla veriyi temel alan gec¢mis tarihsel ortalamalar olmasi nedeniyle kosula
bagli dedildir. Ekonomik bunalim slresince, kendisine yatirrm yapilmasi uygun

olmayan nota sahip (spekulatif) borclulara ait temerrit olasiliklari, mevcut ortalama
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temerrGt olasiligindan daha ylksektir. Ayrica yukari dogru gegisler azalirken, asagi

dogru gegisler artmaktadir. Ekonomik genisleme déneminde durum tam tersidir:
SDP {/ ® SDP >1 Ekonomik bunalim déneminde
SDP ./ ® SDP <1 Ekonomik genisleme déneminde

SDP, spekiilatif nota sahip bir bor¢lu icin benzetim yapilmis temerrGt olasiligini,
OSDP, spekilatif nota sahip bir borglu icin gegcmis ortalama kosulsuz temerrit
olasiligi géstermektedir. SDP; , logit dénisum olasiligr P, degerlerinden turetiimekte,
OSDP ise derece kuruluslarindan elde edilmektedir. CreditPortfolio View™ yukaridaki
bu oranlari kayma matrisinin yaratiimasi icin ®M igindeki kayma olasiliklarinin
dizeltiimesinde kullaniimasini kuvvetle dnermektedir. M ekonomik duruma gore sarta
bagh oldugu durumda yani, Mt = M(Pj,t/ ®SDP) iken similasyon herhangi bir zaman
ufkunda igletilebilir, bu bize T donemi ufkunda coklu dénem kayma matrisi

olusturmaya asagida sekilde izin verir.

Mt=_I1 M(P;, / ® SDP)

Ayni simulasyon kumdulatif sarth herhangi bir derece ve zaman donemi icin
temerrat olasiliklarini dagiimini olusturabilmek icin bir ¢ok kez yeniden turetilebilir.
Ayni Monte Carlo metodolojisi herhangi bir zaman ufkunda kayma olasiliklarinin gartli
kimadalatif dagihmini olusturmak igin kullanilabilir. Bu dagilimdan herhangi kredi VaR
Olcima, her kesim igin maksimum olasi temerrut olasihgi gibi % 99 guvenilirlikte
cikarilabilir. KMV ve CreditPortfolio View™ temellerini "Temerrit ve kayma olasiliklar
zaman boyunca degismektedir" seklindeki ayni ampirik gézleme dayandirmaktadir.'”
KMV mikro ekonomik yaklasim benimsemis olup, herhangi bir borclunun temerrit
olasiiginin onun varliklarinin piyasa degeri ile iliskili oldugu kabul etmektedir."”
CreditPortfolio View™ ise herhangi bir bor¢lu icin temerrit ve kayma olasiliklariyla
ilgili makroekonomik faktor iliskili metodoloji énermektedir. Bu modelin yetenegini
artirabilmek i¢in her llke ve her Ulkedeki her sektér icin glvenilir temerrit verilerine

ihtiyac duyulmaktadir. Modelin diger bir kisit noktasi ise kayma matrisini dlzeltmek

"% Crouhy, Galai ve Mark., 2000,s.116.
' Crosbie ve Bohn, 2003, s.25.
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icin "ad-hoc" prosedirudir. Onerilen modelin basit Bayesian modelinden daha iyi

performans gosterecedi tam olarak agik degildir.

2.6. Kredi Risk Modellerinin Uygulanmasi ve Test Edilmesi

Birgok banka kredi riskini 6lcmek ve yonetebilmek icin hem mevzuat hem de
risk yonetimi acgisindan buylk gayret géstermekte ancak hangi modelin nasil
uygulanacag! konusundaki soru isareti hep banka ydnetimlerin 6nliine gelmektedir.
Modellerin se¢iminde ve test edilmesinde 6nemli olan, iyi bir modeli reddetmek gibi
1. tip ve yanlis bir modeli kabul etmek gibi 2. tip hatalari dnleyebilmektir. Ayrica bu
noktadan sonra da, gelistirilen i¢sel derecelendirme modellerinin hangi musteriye ve
ne tur kredilere uygulanacadi, belli bir standardin nasil saglanacagi sorulari yine hep

glundemde kalmistir.

Bankalarin yapmasi gereken ilk is, her borglunun dodasinda olan riskin
Olgumunl standart hale getirebilecek, temeli tarihsel ve gegicilikten etkilenmeyecek
sekilde, temerrtt riskini zaman boyunca genis bir bor¢lu kitlesini kapsayacak
istikrarli bir derecelendirme sistemi olusturmaktir. Bu bankalara ortak bir kredi dili ve

geri donus mekanizmalarinda kalite kontrolu de saglayacaktir.

Tatmin edici bir kredi sisteminin bes ana 6zelliginin olmasi gereklidir;

» Kredi kalitelerindeki gercek degisikliklere duyarli bir derece sistemi

» Zamana gore kredi kalitelerindeki degisiklikleri gosterebilmek

» Temel bir degisik olmadi§i stirece derece sisteminin sirekliligi

» Kredi fiyatlamalarinda ve borcun ddénemlerini belirlemede riske deger
bicmenin rasyonel olarak yapiimasi

» Endustriler, firma blyUkltkleri ve konumlar tizerinde tutarli bir derece sistemi

Bir modelin kalitesi ve surekliligi icin en 6nemli unsurlarin basinda gecmis
verilerin olmasi ve bu verilerinde zaman icerisinde degisik tirdeki makro ekonomik
kosullari yasamis olmasi geregdi stphesiz ki son derece 6nemlidir. Gegerli bir sonug
icin kredi modelinin en az birkag yuz misteri Gzerinde 10 yillik bir zaman dilimi i¢in
geriye dogru denenmesi ve mutlaka 6nce 6rnek bir kitle Uzerinde uygulanmaya

baglanarak genele yayilmasi gerekmektedir. Elbette bu izlemenin mevcut bono
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ratingleriyle de karsilastirilmasinin yapilmasi modellerin gelismesi agisindan faydali
olacaktir."” Uygulamalarda deneyimli ve bilgili destek elemanlarinin varli§i banka
acgisindan gerekli olup, bu elemanlarin kredi ve finans, istatistik, aktiel gelisme
modelleri ve sistem programlama konularinda gugli olmalari bankayi basariya daha
da yaklastiracaktir. Kredi risk modellerinde henliz ¢ézlilmemis veya sorun yaratan

birgok nokta mevcuttur. Bunlardan éncelikli olarak goérinenler;

» Tarihsel verilerin yetersiz olmasi veya mevcut verilerde finansal
kuruluslar arasinda bir bitlinlik saglanamamasi,

= Temerrt ve geri kazanmalar konusunda bilgilerin eksik veya olmamasi,

= Korelasyon ve 0Ozellikle endustri korelasyon hesaplamalarinda
sureklilik ve basamak sikintilarinin yasanmasi,

= Kredi risk modellerinin girketlerin ekonominin makro dlzeylerindeki
degisikliklere karsl bagimsiz hareketlerini géstermedeki baglanti boyutu

= Birgok kredi risk modelinin tarihsel veriler 1siginda enflasyon, blyime ve
igsizlik gibi gelecege donuk beklentileri dikkate almaktaki yetersizligi.

= Tum bu ozelliklerin bir boyutu olarak kredi fiyatlamalarindaki analistlerin

kritik degerlendirmeleri

Kredi riskinin yonetiminde, bir modelin kullaniimasi banka i¢cin ne kadar dnem
tasiyorsa, bu modelin sonuglarinin dogrulugunun test edilmesi ve dogrulanmasi da
ayni derece 6nem tasimaktadir. Kredi riski modellerinin dogrulanmasi ¢alismalarina
iliskin bilegsenleri; geriye donuk testler, stres testleri, duyarlilik analizleri ve yonetim

kontrolii / raporlamasi seklinde dért baslikta incelemek miimkiindir;'"

Benzer dogrulama cgaligsmalari piyasa riski modelleri icinde kullaniimakta olup,
piyasa ve kredi riski calismalari altyapisinda nitel ve nicel standartlar birlikte yer
almaktadir. Standartlarin analizi her iki risk bazinda benzerlik gosteriyor olsa da
kredi riski modellerinde kullanilan verilerin sinirli olmasi, istatistiksel tahminlerin
olusturulmasinda karsilasilan guglikler, élgime iliskin zaman araliklarinin uzunlugu
gibi faktorler modelin parametreleri olusturulurken bir takim basitlestirici
varsayimlarin ve vyaklasik verilerin kullanilmasini zorunlu kilmaktadir. Ayrica

duyarhliklarin dikkate alinmasi da diger 6nemli bir unsurdur.

172

. Caouette, Altman ve Narayanan, 1998,s.188.

Deloitte & Touche, "Kredi Risk Modellerinin Dogrulanmasi”, Risk Yonetimi Haber Biilteni,
Kasim/Aralik 2001, Sayi 6, s.3.
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2.6.1. Geriye Doniik Testler (Back Testing)

Geriye donuk testlerin 6zinde, gegmisteki veriler temel alinarak beklenen ve
beklenmeyen zararlarin tahmin edilmesi yer almaktadir. Kredi riskinde geriye donuk
testler s6z konusu oldugunda, veriler bir kag yil geriye kadar giden uzun dénemleri
kapsamaktadir. Bu alanda karsilasilan baslica sorun, beklenmeyen zararlarin
tahmin edilmesidir. Ozellikle banka yasal sermaye gereksinimlerinin belirlenmesinde
kendi risk modellerini kullanacaksa, duzenleyici kurumlarin, banka tarafindan
kullanilan modelin portfdydeki riskleri ve gerekli ekonomik sermayeyi belirlemede

yeterli oldugu konusunda glven duymalidir.

2.6.2. Stres Testleri

Tahsil edilememe oranlarinin tahmini ve risk faktorlerinin dagilimi gibi bazi
belirsizlikleri asilmasi amaciyla kredi risk modellerinde stres testleri kullanilir. Bu
kapsamda farkli ekonomik senaryolar olusturulur ve her farkli senaryo icin banka
tarafindan ayrilan karsihdin uygunluguna bakilir. Amag ekonomide ve piyasalarda
meydana gelebilecek olay ve sorunlarin bankanin kredi portféyl tGzerindeki olumsuz
etkilerini ve bankanin bu durumlarin karsisinda durabilme potansiyelini
ongorebilmektir. Bu analizde bazi sektorlerin kriz donemi performanslari ve zarar
noktalari dikkate alinmakta, sektérdeki mevcut senaryo uygulamalari arasinda, kredi
risk derecelerindeki ve spreadlerdeki kotilesmeler, tahsil edilememe durumunda
ortaya ¢ikacak zarar miktarina iliskin degisiklikler , tahsil edilememe olasiliklarindaki
ve korelasyon vyapisindaki degisiklikler sayilabilir. Stres testleri kredi risk

modellerinin dogrulanmasinda tamamlayici bir unsur olarak goértlmektedir.

2.6.3. Duyarlilik Analizleri

Duyarlihk analizi, kullanilan kredi risk modelinin parametre dederinde veya
kullanilan énemli varsayimlarda ortaya cikabilecek degisikliklere, modelin ne derece
duyarli olugunu oldugunun olgtlmesidir (Sensitivity Analysis). Ekonomik, finansal,
yapisal degiskenlerin degisimine bagli olarak duyarlilik analiz sonuglari da

degismektedir. Bankalarin kullandiklari faktdrler arasinda beklenen tahsil edilememe
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sikhklari ve dalgalanmalari, tahsil edilememe durumundaki zararlar ve igsel

derecelendirme kategorileri yer almaktadir.

2.6.4. Yonetim Kontrolii ve Raporlamasi

Kredi risk modellerinin dogrulanmasinda teknik ve matematiksel teknikler
kadar Ust yonetim, kredi sorumlularinin yetkinligi ve i¢ kontrol gibi kredi kiltlrine
iliskin diger hususlarda 6nemlidir. Modelin isleyisinin banka yénetimi ve bagimsiz
birimlerce kontrolli, raporlarin olusturulmasi ve degerlendiriimesi tamamlayici

anlamda 6nem kazanmaktadir.

2.7. BASEL Il Kredi Riski Diizenlemeleri

Kredi riskinin olgima icin “standart yaklasim” ve “igsel derecelendirme
yaklasimi” seklinde iki yontem 6nerilmektedir. Standart yaklasim kendi igerisinde,
basitlestiriimis standart yaklasim ve standart yaklasim olarak ikiye ayrilmaktadir.
Benzer sekilde igsel derecelendirme yaklasimi da kendi igerisinde, temel ve gelismis
olmak uUzere ikiye ayriimaktadir. Basel Komitesi'nin 1988 yilinda yayinladigi ilk
dizenlemeye gobre temel farkhliklar, kredi riski icin sermaye yUkumlulugu
hesaplamalarinda kullanilan OECD uyesi olan/olmayan Ulke ayrimi yerine,
derecelendirme kuruluglarinin kredi notunun devreye girmesi ve duzenleyici kurum
onayina bagl olarak gelismis metotlar ile bankanin kendi risk hesaplamalarini

kullanmaya baslamasidir.

2.7.1. Standart Yaklagsim (SA)

Standart yaklasim; 1988 tarihli diizenleme ile getirilen mevcut uygulama ile
icerik olarak ayni, ancak risk hassasiyeti daha yuksektir. Basel-ll dizenlemesinde,
standart ve basitlestiriimis standart yaklasimlarin hangi bankalar tarafindan
kullanilacagina iliskin kriterler belirtiimemekle birlikte bankalarin faaliyetlerinin
bUyukligu ve risk yonetim sistemlerinin gelismislik seviyesi kullanilacak yontemin

belirlenmesinde temel kriter olarak belirtiimektedir.
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SA’ da, mevcut dizenlemedeki OECD ayrimi yerine, alacaklarin tabi olacag
risk agirliklar, kargi tarafa derecelendirme kuruluglarinca verilen notlara gore

belilenmektedir. Bu gcer¢evede kullanilan agirliklar agsagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 18 : Standart Yaklagim Risk Agirliklar

VARLIKLAR  |Opsiyonlar |AAA/AA- |A+/A- BBB+/BBB- BB+/B- i[t”'” Derecesi
I Olmayan
Hazine/Merkez |ECAI
Bankalarina Notuna %0 %20 |%50 %100 %150 %100
Verilen Krediler |Goére
Diger Kamu - Hazine o, %20 | %50 %100 %150 | %100
urum ve Benzeri
Kuruluslarina |Opsiyon-1 %20 %50 |%100 %100 %150 %100
Verilen Krediler |Opsiyon-2 | %20 %50 |%50 %100 %150 %20
Bankalara Opsiyon-1 %20 %50 |%100 %100 %150 %100
i R o, 0 0 o, o, 0

Verilen Krediler 8?)2“;” 2 %20 %50 | %50 %100 %150 %50

(Kisa Vade) %20 %20 |%20 %50 %150 %20
VARLIKLAR AAA/AA- |A+/A- |BBB+/BBB- |B-'nin Alti |Derecesi Olmayan
Sirketlere Verilen Krediler %20 %50 %100 %150 %100
VARLIKLAR Risk Agirliklar
Perakende Krediler %75
ikamet Amagcli Gayrimenkul Kredileri %35

. . Belli Kosullara gére %50,

Takipteki Alacaklar %100 veya %150

(Kaynak : BDDK, QIS-TR Degerlendirme Raporu, Aralik 2004)

Tablolarda “opsiyonlar” baslikli stitunlarda yer alan ifadeler, ilgili risk gruplarina
iliskin kullanilabilecek alternatif risk agirliklarini ifade etmekte olup, s6z konusu
alternatiflere iliskin kullanma kosullari tlke denetim otoritelerince belirlenmektedir. SA
kapsaminda kredi riski karsilidinda tutulmasi gereken sermaye miktari “azaltiimis
kredi riski” tutari ile iliskilendirilmistir. S6z konusu tutarin hesaplanmasinda bankanin
varliklari ile bilango disi islemleri dolayisiyla maruz kaldigi kredi riski ile bu riskin
azaltilmasi amaciyla kullanilan kredi riski azaltma teknikleri (CRM) dikkate
alinmaktadir. Bu kapsamda dikkate alinan azaltma teknikleri teminatlar, bilanco igi

netlesme anlagmalari ile garantiler ve kredi turevleri olarak gruplanmaktadir.

Standart yaklagimda teminatlar, “basit yontem” ve “kapsaml yontem” seklinde
iki farkli yontem ile ele alinmaktadir. Basit yontemde riskler teminatli ve teminatsiz
kisim olarak ikiye ayrilmakta, teminath kisimlar teminatlara iliskin risk agirliklari ile

carpilirken, teminatsiz kisimlar kargi tarafin risk agirigi ile ¢arpilmaktadir. Kapsamli
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yontemde ise, riskler ve bu riskler karsiliginda alinan teminatlar, her iki tutarin da
zaman igerisinde degisebilirligine bagli olarak artirilmakta/azaltilmakta, elde edilen iki

tutarin farki ise kargi tarafin risk agirhigi ile carpiimaktadir.

Kapsamli Yaklagsim'da ise, fiyat dalgalanmalarina kargi teminatlarin piyasa
degerlerinin, belirlenen emniyet marijlari (H) ile dizeltiimesi dnerilmektedir. Emniyet
marji, teminatlarin cari degerlerinde meydana gelebilecek dususlerin etkilerini
azaltmak icin, teminatlarin dikkate alinacak degerlerinin dizeltimesi amaciyla
kullanilan sabit oranlardir. Teminatlara iliskin bir diger dnemli nokta ise, standart
yaklagsimda kabul edilen teminat tirleridir. Kabul edilen teminat tdrleri, mevcut
sermaye yeterliligi duzenlemesinde kabul edilen teminat tlrlerinin  tGmUnG
kapsamamaktadir. Sadece ylksek risk kategorileri ile sinirlh olmak lzere, (takipteki
alacaklar ve %150 risk agirlig1 uygulanan kalemler) ilave teminat turlerinin de 3 yillik
gecis suresi icerisinde kabul edilmesi Ulke denetim otoritelerinin tercihine
birakilmistir. Bu c¢ercevede BDDK, bankalarca ayrilacak Kkarsiliklara iligkin
dizenlemede yer alan teminat tlrlerinden standart vyaklasimda dikkate
alinmayanlarin, sadece yuksek risk kategorileri ile sinirli olmak Uzere teminat olarak

dikkate alinmasi hususunda tercih kullanmistir."”

Kredi riski azaltma teknikleri kapsaminda degderlendirilen diger iki kategori de
bilanco i¢i netlesme anlagmalari ile garanti ve kredi tlrevleridir. Bilango i¢i netlesme
anlagsmalarinin dikkate alinmasinda, anlagsmalarin belli sartlari saglamasi halinde
bankalarin pasifte yer alan mevduatlarini ayni kigsiye kullandirdigi kredilerin
tutarindan disebilmesi ve bu sayede sermaye yukumlaliginin azaltiimasi mimkin
olabilmektedir. Garantiler ve kredi turevlerinde ise risk tutarinin garanti/tirev ile
korunan kismi garantiyi verenin/tirevi yazanin risk agirhgi ile ¢arpilirken, kalan kisim
karsi tarafin risk agirligi ile carpilmaktadir. Gerek bilanco i¢i netlesme anlagsmalarinda
gerekse teminat, garanti ve kredi tlrevlerinde risk ile kredi riski azaltma araclari farkl

para cinslerinden ise kesinti uygulamasi glindeme gelmektedir.

Standart yaklasima yonelik ikinci yontem olan SSA yaklasimi, SA yaklasimin

daha basitlestiriimis halidir ve bircok agidan SA yaklasimi ile benzer hikimler

' BDDK, “Basel-Il Sayisal Etki Calismasi (QIS-TR) Degerlendirme Raporu”, Aralik 2004, s.23.
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icermektedir. SSA kapsaminda risk agirliklari derecelendirme kuruluglar tarafindan

“Ulkelere” verilen notlar kullanilarak belilenmektedir. Diger dnemli farklar §unlard|r;175

= Bankalardan alacaklar i¢in sadece 1 numarali opsiyon kullanilabilmektedir.

= Sirketlere verilen kredilerin tamami %100 risk agirhidina tabi tutulmaktadir.

= Ticari amagh gayrimenkul ipotedine dayali krediler i¢in avantajli uygulama
bulunmamaktadir.

» Kredi tirevleri CRM kapsaminda dikkate alinmamaktadir.

» Teminat ve garantilerde vade ve kur uyumsuzlugu bulunmamalidir.

» Teminatlar i¢in sadece basit yontem kullanilabilmektedir.

= Kabul edilen teminat tlrleri ve garantérler SA’ya gore daha sinirlidir.
Standart yaklasim cergevesinde sermaye yeterliligi su sekilde belirlenmektedir.'”

Dig. Sermaye Kalemleri + Genel Prov. + Dénem Kari S %8
(o]

Ser. Yeterlilik Orani = - — — >
[(VARLIKLAR -Prov.) x RW |+ Piyasa Riski + Oper. Risk

2.7.2. Dahili Derecelendirmeye Dayali Temel ve ileri Yaklagimlar

Dahili derecelendirmeye dayali (IRB) yaklasimin kullanimi  Komite'nin
gelistirdigi standartlara dayall olarak denetim otoritesinin iznine baghdir. Belirlenen
standartlara bagli kalmak kaydiyla, bankalara bor¢lunun kredibilitesini kendi i¢sel
yontemleriyle belirleme izni verilmektedir. Bu yaklagsimi benimseyecek bankalar igin
karmasik ve genis boyutta veri ihtiyaci s6z konusudur. Bankalarin, dizenlemeye
uygun derecelendirme modelini en az 3 yildir kullaniyor olmasi ve PD tahminleri igin
geriye doéniik en az 5 yilik gézlem dénemini kullanmalari gerekmektedir."” Banka
Ust yonetimi bankanin i¢sel kredi derecelendirme sistemlerinden sorumludur ve
sistemlerinin disardan incelenmesine hazir olmak durumundadir. Belirlenen bu

gerceve neticesinde yaklasimin uygulama siireci su sekilde ortaya cikmaktadir.'”®

» Risklerin kategorize edilmesi (firma, banka, devlet, perakende, sermaye vb),

= Her bir risk sinifi igin risk bilesenlerin belirlenmesi,

' BDDK, “Basel-Il Sayisal Etki Calismasi (QIS-TR) Degerlendirme Raporu”, Aralik 2004, s.23.

176 Ayhan Yiksel, “Yeni Basel Sermaye Yeterliligi Uzlasisi (Basel 11)’, BDDK, Aralik 2004, s.53.

77 Sedat YETIM, D. Asli BALCI, “Basel-Il Ulusal inisiyatif Alanlarinin Anlagilmasina Yoénelik Agiklayici
Rehber”, BDDK Arastirma Dairesi, Ekim 2005,s.71.

178 Turgay Gecer, “Basel Il ve Kredi Riski: Kaos iginde Diizen”, Active Finans, Eylil-Ekim 2004, s.7.
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= Risk bilegenlerine dayali risk agirliklarinin hesaplanmasi,
» Yaklasimin uygulanmasi igin gerekli asgari sartlarin saglanmasi,

» Denetim otoritesince asgari sart ve uygulamalarin strekli gézetimi ve kontrolU.

IRB temel yaklasimda banka her borg alan kredi misterisine bir kredi derecesi
vermekte, daha 6nce her bir derece igin istatistiksel olarak belirledigi sonuclar
cercevesinde borglunun derecesine karsilik gelen temerrit olasiligini (PD) bulmakta
ve denetim otoritesinden saglanan, temerrit halinde risk altindaki tutar (EAD),
temerrit halinde kayip orani (LGD) ve vadeye (M), iliskin veri ile birlikte gelecekte
beklenen (potansiyel) kayip tutarini hesaplamaktadir. ileri yaklasim ise gelismis bir
sermaye tahsis yapisina sahip olan bankalari icermekte ve EAD, LGD ve M risk
bilesenlerinin bankanin kendi imkanlariyla saglamasina izin verilmektedir. IRB

yaklasimi cercevesinde sermaye yeterlilik orani su sekilde belilenmektedir."”

Dig. Sermaye Kalemleri + (Prov. - EL)+ Ddénem Kari S

Ser. Yeterlilik Orani = , — , > %8
[VARLIKLAR x RW |+ Piyasa Riski + Oper. Risk

Yuksek riskli ticari gayrimenkul finansmani hari¢, firmalardan alacaklar ile
bankalar ve devletlerden alacaklar igin risk agirliginin hesaplanmasi igin gerekli
beklenen kayip, sermaye gerekliligi (K) ve risk agirhkh aktifler (RWA) formuli
asagidaki gibidir. K degerinin sifir veya sifirdan blyutk degerleri hesaplamalara dahil

edilmektedir, eksi deger almasi halinde ise sifir kabul edilmektedir.

Beklenen Kayip (EL) = PD x ELGD

Sermaye Gerekliligi (K) = [Beklenmeyen Kayip — Beklenen Kayip] x MA

RWA =K x 12,5 x EAD

Yukaridaki ifadelerde, ELGD beklenen (ortalama) LGD degerini ve MA efektif

vadenin etkisini gosteren vade duzenlemesi bilesenini ifade etmektedir. Birim vade

olarak 2,5 yil esas alinmaktadir. 2,5 yil Uzerindeki vadeler beklenmeyen zarar

179 Ayhan Yiksel, Yeni Basel Sermaye Yeterliligi Uzlasisi (Basel Il), BDDK, Aralik 2004, s.53
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tutarini daha da artirmaktadir. Vade dizenlemesi dogrultusunda 2,5 yil efektif vade

hareket noktasi ile efektif vadenin (M) ayarlanmasi hesaplanmaktadir.'®

1+(M-25)xb
~ 1-15xb

MA b =[0,11852 - 0,05478 x In (PD) ] 2 seklindedir.

Beklenmeyen kayip(UL) ise, asagidaki gibi hesaplanmaktadir;

uL { LGD x ¢[¢_1 X (PDi/:_\/Exd’ : (q)H
—-p

Formiulde;

® = Kimdulatif Normal dagilimin degerini,
q = % 99,99 degerini,

p = Korelasyon katsayisini simgelemektedir.

IRB yaklagimi gergevesinde firmalardan olan alacaklar, kurumsal ve KOBI
kredisi seklinde tasnif edilmektedir. Bu ayrim icin temel sinir, ilgili firmanin bir yillik
satig hasilatinin 50 Milyon Euro’nun Uzerinde olmasi geregidir. Kurumsal krediler

icin korelasyon asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

_ A-50xPD
p=0,12x[2—1e—}

1 _ e—50

Yukaridaki formulde, (e) Ussel hesaplamayir ve 50 rakami ise kurumsal
firmalar icin énemli bir sinir olan 50 Milyon Euro' yu simgelemektedir. Bu formdl,
belirli bir PD degerinde; bu tir krediler igin, 0,24 ile 0,12 arasinda korelasyon

katsayisi uygulanmasi gerektigi varsayimina dayanmaktadir.'®’

'8 yiiksel, 2004 , ss.8-9.

181 Basel Committee on Banking Supervision, "An Explanatory Note on the Basel Il IRB Risk Weight
Functions”, BIS, July 2005, s.13., www.banquefrance.fr/fr/supervi/
telechar/supervi_banc/explanatory.pdf (www.bis.org/bcbs/irbriskweight.pdf ), (20.05.2006).
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KlguUk ve orta dlgekli isletmeler (kobi) icin risk agirlikh aktiflerin hesaplanmasi
surecinde ise, formillerde sadece korelasyon katsayisinda 0,04'lik bir dizeltme
yapillmakta, diger hesaplamalarda (b, K, RWA) herhangi bir degisiklige
gidilmemistir.'® Formiilde ilave edilen (S) parametresi, ilgili KOBI firmasinin Milyon

Euro bazinda yillik satis hasilatini simgelemektedir.

p=012x {2 - %} - 0,04[1 —84—_55j

Diger bir grupta yer alan perakende krediler ise genel anlamda U¢ baslik
altinda incelenmekte ve bunlar igin vade dizenlemesi 6ngorulmemektedir. Bunun
disinda sermaye gerekliligi ve risk agirhigi hesabi icin benzer formiller
kullaniimaktadir. Buna gore, ikamet amagl gayrimenkul ve nitelikli ddnen perakende
kredilerdeki iligki sabitlenmis ve korelasyon katsayisi sirasiyla 0,15 ve 0,04 kabul
edilmistir. Diger perakende kredilerde ise, korelasyon katsayisinin 0,03 ile 0,16

arasinda oldugu kabul edilmekte ve asagidaki formul ile hesaplanmaktadir.

_ A-35xPD _ A-35xPD
0=003x| = | otex|1=8
1-e 1

Sermaye yatirnmi seklindeki kredi portfdy riskinin dlciminde ise bankanin
sahip oldugu imkanlar dogrultusunda PD/LGD veya piyasaya dayal basit ve igsel
yontemlerden herhangi birisinin kullaniimasina ve belli istisnalarin uygulanmasina
denetim otoritesi imkan tanimaktadir. PD/LGD yoéntemi yukarida anlatilan
yoéntemden birka¢ dnemli varsayim disinda farkli degildir. Borglanma ve hisse
senedi icin igsel PD tahmini hesaplanmakta, sadece hisse senedi iginse, risk agirligi
RW = RWysiet X 1,5 ile bulunmaktadir. LGD= %90 ve vade ayarlamasi 5 yil kabul

edilmektedir. Ayrica minimum ve maksimum RW otorite tarafindan belirlenmektedir.

Piyasa bazli basit ydontemde, halka acik sirketler icin %300 digerleri icin %400
risk agirigi kullanilmaktadir. Piyasa bazli i¢sel yontemde ise, %99 tek tarafli gliven

araliginda Ug aylik getiriler icin VaR de@eri hesaplanmaktadir. Buna gore; K = - VaR

'82 Basel Committee on Banking Supervision, “Modifications To The Capital Treatment For Expected

And Unexpected Credit Losses in The New Basel Accord’, BIS, 30 January 2004, s.3.,
www.bafin.de/internationales/ basel_2/040130_maodifications.pdf, (20.05.2006).
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ve RWA = 12,5 x K olarak belirlenmektedir. Ayrica asgari olarak halka agik sirketler
icin %200 , digerleri icin %300 ek katsayilar uygulanmaktadir.

2.8. Tiirkiye’de Bankalarda Kredi Riski Uygulamalari

Kredi riski, tlkemizdeki bankalarin risk 6lgme, izleme ve raporlama siregleri
konusunda en ¢ok hassasiyet goOsterdikleri risk kategorisidir. Bu alandaki somut
gelismeler, risk yonetiminin kavram olarak mevzuata girmesiyle baslamistir. ilk defa
Bankalar Kanunu'nda ifadesini bulan dizenlemeler, 8 Subat 2001 tarihinde
yayimlanan ydnetmelik ile ayrintilandiriimistir. 2001 yilindaki uyum sdresinin
ardindan, 2002 yilindan itibaren bankalarin mevzuatin 6ngérdiugu cergevede ¢cagdas

risk ydnetimi sistemleri kurma yolunda énemli bir mesafe kat etmislerdir.'®?

Genel olarak, risk yonetiminin Turk bankacilik sisteminde geldigi nokta,
risklerin belirlendigi, tanimlandigi, olguldugu ve kismen de izlendigi asamalardir.
Ancak risk dlgim sonugclari ve risk yonetimi fonksiyonlarina ait dngoéruler bankalarin
karar alma slreglerinde henuz etkin olarak yer aldigi sdylenememektedir. Mevcut
durumda bankalar BDDK’ na IR100U, Risk Matrisi, Sermaye Yeterliligi vb. seklinde
yasal raporlamalar sunmakla gorevli olup Basel Komitesi tarafindan yayimlanan yeni
sermaye duzenlemelerinin 2007 yilinda yudrdrlige girmesi beklenmektedir. Turk
bankacilik sistemine olasi etkilerinin saptanmasi amaciyla yapilan Sayisal Etki
Calismasinin (QIS-TR) sonuglari 1siginda bankalarin, Basel II'ye uyum cercevesinde
baslatmig olduklari, risklerin daha duyarli hesaplanmasina yonelik faaliyetler devam
etmektedir. Bu cercevede, risklerin belirlenmesi ve O&lglilmesi kapsaminda
geceklestirilen ileri modelleme c¢alismalari BDDK ve uluslararasi dizenlemelere
paralel olarak yudrutilmektedir. Su an icin genel olarak bankacilik sistemi bu
faaliyetleri 6grenme ve algilama evresinde bulunmakla birlikte risk yonetimi sireci
evrimleserek, salt yasal gereklilikleri karsilamaktan, bankanin faaliyetlerine ve
yapisina goére ihtiyagc duyulanlarin yapilmaya calisildigi bir noktaya dogru
gitmektedir. Bu kapsamda risk yonetimi fonksiyonunun yurittlmesine iliskin politika
ve prosedurlerin olusturulmasinda tim bankalar faaliyetlerini strdirmektedir. Tlrk
bankacilik sisteminin énemli bir béliminde risk yonetimi, teftis ve i¢ kontrol islevleri

bagimsiz birimlerce yerine getiriimekte; bankalarin insan kaynaginin yanisira, Basel

183 TBB, “Bankalarin Risk Yénetimi Calismalar Hakkinda Degerlendirme”, Nisan 2004, s.2.
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Il uyum faaliyetleri de dahil olmak Uzere, ¢agdas risk yénetimi sistem ve teknikleri

konularinda ciddi yatirimlar yapilmaktadir.

Kredi riski ile ilgili olarak; bireysel, ticari ve kurumsal kredi misterileri icin hem
nicel hem de nitel kriterleri iceren bir i¢sel risk derecelendirme sistemi bircok banka
tarafindan tamamlanmis, derecelendirme prosedurleri olusturulmus ve belirli
araliklarla gbézden gecirilmektedir. Ancak kredi riskinin élglilmesine yonelik icsel
modelleme ¢alismalarinda henliz piyasa riskindeki seviyeye ulasilamamistir. Yinede
kredi riski agisindan yasal bir zorlama henlz bulunmamasina ragmen, bazi bankalar
kredi portféylne ait kayip olasiliklarini istatistiksel modellerle hesaplayabilmektedir.

Bu alandaki en 6nemli sorunu gerekli veri tabanin yetersizligi olusturmaktadir.

TBB’nin 30 Eylil 2003 tarihinde yapmis oldugu anket galismasina gore,
Turkiye’deki bankalarin %88'’i kredi riski 6lcimunde bir derecelendirme sistemi
kullanmakta olup, kullanilan derecelendirme sistemleri cogunlukla kurumsal ve ticari
magterilere ydneliktir. Buna gdre, bankalarin ¢ok buyik ¢odunlugu derecelendirme
sistemlerinde nicel unsurlarin yani sira nitel unsurlari da dikkate almakta ve
derecelendirenin  kanaatine yer vermektedir. Bu c¢ercevede bankalardaki
derecelendirme sistemlerinin ¢ogunlugu 10 ve daha az dereceye sahip olup,
derecelendirmeye iliskin prosedir ¢ogu bankada yazili olarak bulunmaktadir. Ancak
tayin edilmis derecelerin gbzden geciriimesinde ¢odu bankanin periyodik bir
uygulamasi bulunmamaktadir. Bunun yaninda derecelendirme sistemi bulunan
bankalarin %55’inin sistemleri Basel |l diizenlemelerine paralellik gésterecek sekilde
kredi Grin0 derecelendirmesini de kapsamaktadir. Diger taraftan, bir ¢cok bankada,
PD tahmine yodnelik modeller kullaniimakta ya da bu konuda calismalar
surdiridlmektedir. Genel olarak kredi riski derecelendirme sistemlerinin en ¢ok kredi
tahsisi ile devam ve tasfiye kararlarinda etkili oldugu ve 6nemli sayida bankanin
fiyatlama ve karsilik ayriimasinda da yararlandigi gorilmektedir. Bazi bankalar ise
derecelendirme sonuglarini, ayrica, teminat kosullarini belirleme, kredi riski limitlerini
saptama ve kredi portfoyl riskinin raporlama hususlarinda da kullanmaktadir.
Bankalarin buyuk ¢ogunlugunda (%86), dereceler, pazarlama fonksiyonunu yuruten
kisilerden bagimsiz Kkigilerce tayin edilmektedir. Bankalarin timuine vyakininda
temerrit tanimi yapilmis olmakla birlikte temerride dismus kredilerde geri
donmeme orani bilgisi bulunmamaktadir. Ayrica buyuk c¢ogunlugu, temerrut

durumlari arasindaki korelasyonu ve kredilere iliskin beklenen ve beklenmeyen
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zararlari hesaplayamamaktadir. Bankalarin kullandiklari kredi riskine maruz deger
modellerinin neredeyse tamami banka dahilinde gelistirilen modeller olup, katilimci
bankalarin %60’ kredi konsantrasyon limiti uygulamasina sahiptir ve bankalarin
blylk ¢ogunlugunda kredi riski 6lglim sonuglarinin bankanin kredi politikalarinin

olusturulmasinda kullaniimaktadir.
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UCUNCU BOLUM
ERKEN UYARI SISTEMLERI VE SORUNLU KREDILERIN iZLENMESI

3.1. Bankalarda Kredilerin izlenmesi ve Kontrolii

Kredilerin izlenmesi ve kredi kayiplarinin énlenmesi, banka kredi portféyl
kalitesinin gelistiriimesinde en 6nemli slreglerden birisidir. Kredilerin izlenmesi,
kredinin geri 6denmesini saglamak, bu donemde tespit edilebilecek durumlarla ilgili
olarak bankanin hemen o6nlem alarak kredinin sorunlu hale gelmesini dnlemek
amaciyla yapllir. izleme, kredi talebinin subeye gelmesi ve kredinin tasfiye olma
asamasina kadar ki bir sureci kapsar ve firmanin banka ile iligkilerinin performansi,
banka ve piyasa iligkilerinde gelismeler, banka ile kredi iligkilerini seyri, kredi
kullanim ve teminat kosullarina, sekil sartlarina uyulup uyulmadiginin kontrol olarak
ifade edilebilir '®*. Hatta bu siirec, kredinin tahsili gecikmis alacak haline gelmesi
asamasinda da devam etmelidir. Kredi izleme surecinin sorunlu kredilerin
azaltiimasina yonelik temel amaci yaninda, kredi portféylnin kontroll, gercek veya
olasi zararin olabildigince erken teshisi, kredi politikalarinin banka mevzuatinin ve
dizenlemelerinin takip edilmesi, kredi portféylinin genel durumunun dizenli olarak
rapor edilmesi ve bu dogrultuda batik kredi kargiligr ayrilmasi gibi ana amaglari da
kapsamaktadir. Bu nedenle kredinin izlenmesi, banka riskinin emniyeti acisindan
son derece 6nemlidir. lyi izlenmeyen ve takip edilmeyen krediler sorunlu kredilere
dénisme ihtimali yiksek olan kredilerdir. Kredilerin izlenmesi agsamasinda, bankanin
kaybini minimize etmeye yonelik gerekli onlemlerin alinabilmesi igin firmalarin
finansal sorunlarini belli bir sire énceden tahmin eden erken uyari sistemleri ve
cesitli analiz yontemleri kullaniimahidir. Ongéri yetenegine sahip bu sistemler ve
analizler yardimiyla, firma basarisizliklari gerceklesmeden &nce teshis

edilebilmektedir.

Kredilerin kontroli asamasinda, banka kredilerinin dagilimi ve risk yapisi
incelenmeli, toplam riskteki degisimlerin bankanin hedefleri, risk kapasitesi ve
politikalari ile uyumu takip edilmelidir. Kredi kontroll, mali sartlar ve musterinin
6deme yetenegi, belgelerinin eksiksiz olmasi, genel kredi politikasi ile uyumu,

teminat karsiliklarindan elde edilen menkul kiymet gelirlerinin uyumu, hukuki ve

184 Basle, “Kredi Riskinin Yénetimine iliskin ilkeler’, madde: 53, 2001.
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diizenleyici yapidaki uyum ile kredinin mevcut karligi gibi noktalari icermektedir.'®
Belli bir sektdrde ya da bagka bir ayrimda biriken krediler ele alinarak ilgili sektérde
veya ekonomik kosullarda krediye dogrudan ya da dolayli etkisi olabilecek
gelismeler izlenmelidir. Bu sure¢ igerisinde gerektiginde portféy bilesiminin
degistiriimesi séz konusu olabilir. Boylece portfdyln strekli denetimi ile sorunlu

kredilere zamaninda midahale etme olanagdi saglanmis olabilmektedir.

Her bir kredinin izlenme ve denetim sikligi, derecelendirme sistemi veya kredi
risk modelleri tarafindan belirlenen kredi kalitesi, temerrit olasiligi ve kredi hacmine
gore belirlenebilir. Banka tarafindan kredi derecelendirme ve kredi riski modelleri
yardimiyla kontrol sonucu tespit edilen sorunlu kredilerin geri ddeme risklerine gore,
standartlarin altinda olan, stpheli alacak durumunda olan ve kaybedilen krediler
olmak Uzere U¢ gruba ayirmak mumkuinddr. Bankanin bu tar kredilerle ilgili olarak
yapacag! degerlendirmelerin sonucunda, kredinin tespit edilen yeni geri doénus
riskine bagh yeni kosullar belirlenecek ve geri 6demeyi saglayici dizenlemeler

yoluna gidilerek en az zararla sonug alinmaya calisilacaktir.

Basarili kredilendirme surecinde musteri ihtiyaglarina yonelik hizli, ihtiyath ve
guvenilir ¢ézumler dretilmesinin yani sira, banka genelinde kredi kdlturinun
olusturulmasi, mevcut muisteri portfoylnin yakindan takip edilmesi, erken uyari
sistemleri kullanilarak gerekli tedbirlerin zamaninda alinmasi ve mumkun oldugunca
idari yollar kullanilarak kredilerin tasfiye edilmesi sonucunda, sorunlu krediler orani
disurilebilmektedir. Bu dogrultuda, bankalarda kredi izleme birimleri, firmalara
kullandirilan kredilerin tahsis kosullarina uygunlugunun tespit edilmesi, krediler i¢in
alinan teminatlarin incelenmesi, firmalarin mali yapisi ve piyasa kosullari agisindan
bor¢glanmasinin  memzug¢ verileri ile degerlendiriimesi, kalitatif istihbarat
calismalarinin kredilendirme sirecinin tamaminda devam ettiriimesi ve bu bilgiler
Isiginda gerekli 6nlemlerin alinarak takip edilmesi ¢calismalarini yartatmelidir. Ayrica
bu birimler tarafindan, erken uyari sistemleri kullanilarak riskli bulunan firmalar
hakkinda subeleri ve ilgili genel muadurlik birimlerini uyariimalidir. Bunun yaninda
periyodik olarak memzug¢ raporlar subelere goénderilerek, tim kredili firmalarin
memzu¢ gelisimleri dizenli olarak izlenmelidir. Bu sayede, kredilerinin tasfiyesi
istenen firmalarin mevcut riskleri subeler ile koordineli olarak strdurilen ¢alismalar

neticesinde miimkin olan en kisa surede sonugclandirilabilecektir.

185 Peavy, John ve George Hempel, “The Penn Square Bank Failure, Effect on Commercial Bank
Security Returns-A Note ”, Journal of Banking and Finance, no: 12, 1988, s.407.
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Kredileri izleme araglari genel olarak asagida belirtilen konulardan

olusmaktadir:'®

= Finansal tablolarin periyodik olarak degerlendiriimesi,

= Firmanin musgterileri, saticilari ve rakipleri ile iliskilerinin incelenmesi,

= T.C. Merkez Bankasi Risk Santralizasyon bilgilerinin, protestolu senet,
sorunlu krediler, haciz, iflas vb. enformasyonun periyodik olarak izlenmesi,

= Firma ziyaretlerinde saglanan guincel bilgi ve veriler,

= Kredi ve teminat kosullarina uygunlugun incelenmesi,

= Kredilendirme kosullarindaki eksikliklerin sube kredi yonetimi tarafindan
periyodik olarak raporlanmasi,

= Ticaret ve Sanayi Odasi raporlari, sektorel raporlar ve bultenler ile yazili ve
gorsel basinda firmaya iliskin acgiklamalar,

= Aylik toplam kredi islemi ve karlilik raporlari.
3.2. Sorunlu Kredilerin Tanimi ve Kapsami

Bankalarin bir masteriye kredi vermesinden sonra U¢ olay meydana gelebilir.
Birincisi, kredi banka tarafindan sézlesme sartlarina uygun olarak tahsil edilir.
ikincisi, kredi sartlar ve kredi édeme plani banka ve miisteri yoniinden tatminkar
olacak sekilde yeniden belirlenir. Uglinciisiinde ise bazi krediler yapilan sézlesme
sartlarina gore tahsil edilemez ve bir sorunlu kredi ortaya ¢ikar."® Olusan sorunlu
kredi, banka ile bor¢lu arasindaki geri 6deme anlagsmasinin énemli sekilde bozularak
tahsilatin gecikmesi ve zarar olasiiginin ortaya cikmasi olarak tanimlanabilir.'®®
Sorunlu kredilerin makul bir stre icinde tam olarak tahsil edilebilmesi i¢cin bankanin
Ozel ilgisi ve takibi gerekir. Her bankanin tahsis ettigi kredilerin belirli bir orani
sorunlu krediye ve kredi zararina dénusebilir. Ancak kredi yonetiminden sorumlu
yoneticiler sorunlu kredileri kabul edilebilir dizeyde tutabilmeli ve kredi kalitesinin
bozulmasi  halinde bankaylr zarardan koruma beceri ve basarisini

gosterebilmelidir.'®

186 Berk, 2001,5.128.

87 Selim Bekcioglu, “Banka isletmelerinde Sorunlu Kredilerin Onlenmesi”, I.T.U. isletme Fak. Muh.
Ens. Dergisi, AJustos-Kasim 1986, ss..45-46.

188 Seval, 1990, 5.251.

189 Tunay iyigUn, “Kredilendirme Teknikleri’, TBB Egitim ve Tanitim Seminer Notlar, Ankara, 1996, s.14.
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Firmalarla kredi iligkisine giriimeden 6nce ve kredili ¢alisiimaya bagladiktan
sonra kredinin geri déndsinl saglayacak tim tedbirlerin alinmasi, alinan tim
tedbirlere ragmen tahsili gecikmis alacaklar hesaplarina intikal eden risklerin kisa
zamanda tahsilatinin saglanmasi ve bu husustaki tedbirlerin en ufak bir gecikme
olmadan bir an 6nce alinmasi gerekmektedir. Son yillardaki kredi hacmi artisina
bagli olarak Turk Bankaciligindaki olasi bir bunalimin "donmus krediler" olgusuna
duyarlihgr 6énemli derecede artmaya baslamistir. Herhangi bir kriz olusumunda
kredilerde yasanacak olasi kayiplarin blyUkligu ve bankacilik sektoriine etkisinin
boyutlari her gegen gin arttigi sdylenebilir. Banka kaynaklarinin bu sekilde donmus
kredilere dontusmesi banka sisteminin olanaklarini kisitlamaktadir. Donuk ve tahsili
gecikmis krediler, bir yandan banka maliyetlerini arttirirken banka karini azaltir ve

diger yandan da ekonomideki kaynak kullanim etkinligini bozar.'®°

3.3. Kredilerin Sorunlu Olma Nedenleri

Finansal araglardaki yenilikler ve surekli gelismeler dogrultusunda kredi hacmi
devamh  geniglemekte ve bankalarin plasmanlari artis gdstermektedir.
Plasmanlardaki artiglarla birlikte dinya ve Ulke ekonomisinde meydana gelen
dalgalanmalar, sektérlerde meydana gelen olumsuz gelismeler kredilerin vadesinde
geri dénlsunu zorlastirmaktadir. Ayrica borg iliskisini dizenleyen hukuk kurallarina
uyulmamasi, kredi kullandiriirken genel mevzuata, banka mevzuatina aykiri
hareketlerde bulunulmasi, bankalarin kullandirdiklari kredilerin geri doéntsinde
sorunlar yagsamasina, yani sorunlu kredilerin olusmasina zemin hazirlamaktadir. Bir
banka, kredi politikalarini iyi bir sekilde olusturmamis, yazil kurallarini yeterli ve net
bir sekilde belirlememis ise, kredi komitesi ve kredi yoneticileri bu belirlenen kredi
politikalari ve vyazilh kurallara bagli olarak kredileri iyi izleyemeyecek ve
yonetemeyecektir. Buna bagl olarak da bankanin aktif kalitesinin sorunlu hale
gelmesi kacinilmaz olacaktir. Genellikle bankalarin takipteki kredilerinin,
kullandirdigi krediye orani % 5' e kadar normal karsilanmaktadir. Bu oran arttikga

bankalarin riski de artmaktadir.'®"

Krediyi sorunlu hale getiren isletme mali basarisizliyi sosyo-ekonomik

sonuglar agisindan 6nemli bir sorun oldugundan, mali basarisizhga neden olan

190 &ztin Akgiig, Tiirk Bankacilik Sisteminin Yapisi, Sorunlari ve Bazi Oneriler, istanbul, Tiirkiye Sosyal
Ekonomik ve Siyasal Arastirmalar Vakfi, 1991, s.20.
%1 Mehmet Takan, Bankacilik : Teori ve Uygulama, Nobel Yayin ve Dagitim, Ankara, 2001, s. 446.
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etmenler Uzerinde durulmasi, soruna ¢6zUm getirme basarisi acgisindan yararli
olabilir. Bir Ulkedeki mali basarisizliga ugrayan isletme sayisindaki artig genel olarak
kiresel etkiler ve Ulke ici makro ekonomik gelismeler nedeniyle igletmelerin artan
mali risk yapilarina baglanmaktadir. Bu gorusun incelendigi arastirmalarda, mali
basarisizligin ekonomik durgunlugun arttigi, siki para politikasinin uygulandigi ve
borsa endeksinin distigl dénemlerde artis gosterdidi ve bu olumsuz durumun daha
cok yeni isletmelerde ortaya c¢iktigi saptanmistir.’®* Mali basarisizhidin yeni
isletmelerde daha fazla gérilmesi bu isletmelerin piyasadaki deneyimsizligine,
yasadiklari daha yogun rekabete ve eski isletmelere kiyasla kredi elde etme
acisindan daha sikintida olmalarina baglanabilir. Ayrica kuguk olcekli isletmelerin
blylk Olcekli isletmelere kiyasla daha fazla mali basarisizia ugradigi yapilan
arastirmalar sonucunda saptanmistir. Bu durum, kicuk isletmelerin kredi bulmadaki
sikintilarina ve bor¢ sozlesmesindeki olumsuz kosullara baglanmaktadir. Bilindigi
gibi, kicuk igsletmeler daha riskli olduklarindan, bu isletmelere kredi verirken yatirim
kararlari, mali rapor sayisi, isletme sermayesi ve borg/6z sermaye oranlari
konusunda daha kisitlayici kosullar getirilmekte ve daha ylksek faiz oranlari
uygulanmaktadir. Tdm bu kosullar da kuglk isletmeleri olumsuz ydnde
etkilemektedir'®®. Ayrica bu cevresel kosullara ilaveten teknolojik degisime ayak
uyduramama, dogal kaynaklarin teminine iliskin sikintilar ve politik ¢evreden

kaynaklanan belirsizlik diger isletme digi mali basarisizlik nedenleridir.

Bu genel ekonomik etmenlere ek olarak mali basarisizigi etkileyen diger
etmenler isletme igi sorunlardir. Aslinda isletme i¢i etmenler, mali basarisizligin en
onemli belirleyicisidir."** Ornegin, ABD'de vyapilan bir arastirmada, basarisiz
isletmelere kredi veren kurum ya da kisiler mali basarisizligi %95,3 oraninda isletme
ici nedenlere baglamistir. Bu oranin %50'si yonetim deneyimsizligine ve yoneticilerin
moralite acgisindan yetersizligine baglanirken, %44'0 isletme tesislerinin
yetersizligiyle aciklanmistir. ihmal %0,8 ve korku %0,5 oraninda mali bagarisizlik
nedeni olarak gosterilmistir. Dogal olarak, isletme yodneticilerine bu soru yoneltilmis

olsaydi, isletme disi nedenler daha fazla agirlik kazanabilecekti.'®®

192 E | Altman, 1993, s.40-42.

9 Ramazan Aktas, Mali Basarisizlik Tahmin Modelleri, Turkiye is Bankas! Yayinlari, Ankara,1997,s.9.
194 Atila Gonenli, “isletmelerde Finansal Yonetim”, istanbul isletme Fakiiltesi isletme iktisadi
Enstitiisii 30. Y1l Yayinlari, No:15,1985, s.596.

198 Altman, 1993, s.40.
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Diger basarisizlik nedenleri olarak ise; yetersiz iletisim, asiri buyime, temel
projelerde basarisizlik, isgi-isveren iliskilerindeki sorunlar, Uretim ve Urln hatalari,
pazarlama yanligliklari, yetersiz i¢ kontrol sistemi, finansman yetersizligi ve faaliyet
kaldiraci ile galisma gésterilebilir.'® Tirkiye icin bu tiir bir calisma eksikligi olsa bile,
belirtilen ¢alismanin sonucu Ulkemiz agisindan da bir fikir vermektedir. Dolayisiyla
mali basarisizligin isletme ici ve disi nedenlerden kaynaklandigi séylenebilir. isletme
disi etmenlerden, kiresel etkilere ve soklara aciklik, sicak para ile finanse edilen
cari acgik baskisi altindaki déviz piyasasi, enflasyon baskisi altindaki faiz oranlari ve

yogun rekabet son yillarda lGlkemizde en fazla sikayet edilen etmenlerdir.

Sonug olarak, isletmenin mali basarisizhidi kredi iliskisi icinde oldugu banka
acisindan sorunlu kredi demektir ve genellikle sorunlu bir kredinin nedenini tek bir
faktore veya olaya baglamak mumkin degildir. Sorunlu bir kredinin nedenlerini
saptayabilmek igin borglunun faaliyetlerinin ve banka iligkilerinin ayrintili bir bicimde
incelenmesi gerekir. Bu nedenleri firmaya iliskin nedenler, genel ekonomi ve sektore
dayali nedenler ile kredilendirme sirecinde bankacilikta yapilan hatalar seklinde t¢

bolimde incelenebilir.

3.3.1. Firmaya iliskin Nedenler

Kredinin sorunlu hale doénismesinde firmanin &zellikleri agisindan etkili
olabilecek faktorler incelendiginde, ydnetimin en kritik basari faktdrlerinden biri
oldugu gérulmektedir. CUnkl isletmelerin basarisizliklarinda kéti ydnetimin payi
oldukga buyulktur. Koéti yonetim bilgi, uzmanlik ve tecriibe eksikliginden ortaya
cikabilecegi gibi sorumsuzluktan ve kétii niyetten de kaynaklanabilir.®” Yéneticilerin
ileriyi gérme ve planlama yetenedi ne kadar fazlaysa basari olasiliklari da o kadar

yilksek olmaktadir'®.

Basarili bir yénetimin ekonomik sikintilarin yasandigi
doénemlerde ve daralan sektorlerde dahi firmalari basariya tasidiklari goéraldiagu gibi,
iyi yonetilmeyen firmalarin sektoriin en parlak zamaninda dahi firmalari basarisizliga
siriikledigi bilinmektedir. Ulkemizde halen aile sirketleri yayginlik tasimaktadir. Bu
da zaman zaman yonetim sorunlarinin yasanmasina yol agmaktadir. Aile
sirketlerinde en sik karsilasilan problem, yénetimde s6z sahibi tek kisinin firma

ortagl olmasidir. Bu Kigilerin rahatsizlanmasi veya 6lumu halinde firmalarin gunluk

1% G.V Karels ve A.J.Prakash,s.576-577.
7 jyigiin, 1996, s.23.
1% Seval, 1990, 5.251.
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isleri dahi durma noktasina gelmekte ve énemli bir bosluk dogurmaktadir. ikinci bir
sorun ise klguk yapilarda esneklik saglayan bu yénetim tarzinin, firma blylimeye

basladiginda islerin yiritiilmesine ¢ok ciddi aksakliklara yol agmasidir.’®

Sirket hisselerinin el degistirmesi Gzerinde durulmasi gereken bir diger énemli
noktadir. Hisseleri alan kisi ya da kurumun ayni stratejileri benimsememesi ve ayni
yonetim basarisini gdsterememesi gibi durumlar firmanin gelecedini tamamen
degistirebilmektedir. Ayrica ortaklar arasi anlasmazliklar ve/veya bazi ortaklarin
ayrilmasi firmalarin faaliyetlerinin hangi yoénde stirdirecekleri konusunda belirsizlik

yaratabilmektedir.

Kredinin sorunlu hale doénlismesinde firmanin 6zellikleri agisindan etkili
olabilecek diger 6nemli bir faktér firmanin mal ve hizmet Uretimidir. Bir firmanin
faaliyetlerini karh bir sekilde surdirebilmesi, Urettigi malin piyasadaki UstinliGgini ve
kalitesini istikrarli olarak koruyabilmesine yakindan baghdir.?® Hammadde veya
enerji teminindeki zorluklar, kaliteli is gicunin bulunamamasi drinin maliyetini ve
hatta Gretim hacmini olumsuz olarak etkileyebilir. Ote yandan tiiketim tercihlerindeki
degismeler veya yeni teknolojik gelismeler Grinidn piyasadaki durumunu
degistirebilir. Teknolojik agidan rekabet edememek, yetersiz pazarlama faaliyeti gibi
nedenlerle pazarda pay kaybetmek ya da pazar payi kiglk oldugundan pazarda
belirleyici olamamak, faaliyetlerle fon yaratilamamasina ve firmalarin problem
yasamasina yol acan en énemli nedenlerdendir.?’’ isletmenin Urettigi mali etkileyen
bu faktoérlerden herhangi bir tanesi firmanin karhihigini veya bor¢ édeme gucini

olumsuz olarak etkileyebilir.

Sorunlu kredilerin nedenleri arastirilirken firmanin pazarlama faaliyetleri de
yakindan incelenmelidir. Kredi bor¢lusunun iyi tanimlanmis bir pazarlama politikasi
ve bu politikasini uygulayabileceg@i etkin araclari olmalidir. Dagitim kanallarinin
dogru olarak secimi, fiyat politikasinin saptanmasi, reklam kampanyalarinin
olusturulmasi pazarlama faaliyetlerinin temelini teskil eder. Firma etkin bir
pazarlama plani olusturamaz ve piyasadaki konumunu ve rolina iyi belirleyemezse,

bu tutum satiglarini ve karhligin duserek sorunlu kredilere dénlismesine neden

199 Glilsirin Bodur, “Erken Uyari Sinyalleri, Sorunlu Krediler ve Yeniden Yapilandiriimasi”, Analiz Finans
Egitimleri ve Danismanlik Hizmetleri Ltd.Sti.,Ankara, 2003, s.7.

200 Takan, 1993, s.448.

21 Bodur, a.g.e., s.3.
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olabilir.®> Ayrica tek bir yerden hammadde temini kadar, tek ya da az sayida ve
cesitte musteriyle is yapmanin yarattigi dnemli riskler vardir. Bu yapi alacak riskini
yayginlastiriimasini engelleyerek artirdigi gibi, alicinin ¢ok glgld bir kurum olmasi
kosullarinda ise malin fiyat, vade ve teslim kosullarinda pazarlik glcund azaltir.
Musterinin kaybedilmesi durumunda ise kapasite kullaniminin 6nemli derecede
dismesi sonucunu yaratir. Benzer sekilde ihrag pazari bir ya da birkag tlkeyle sinirli
olan firmalar, bu pazarlarda olusabilecek olumsuzluklardan ciddi oél¢lde
etkilenmektedir. Bunun yani sira bu tir riskli ihra¢ pazarlari s6z konusu olmasa da
bu kez tek bir para birimine bagh olmanin yaratabilecegi problemlerle

karsilasiimaktadir.

Sorunlu kredilerin nedenlerini olusturan diger onemli faktorler arasinda
firmanin kontrol sistemleri yer almaktadir. Bir firma dogru triini dogru pazarda etkin
bir pazarlama stratejisi ile pazarlayabilir ancak faaliyetlerini gerektigi gibi kontrol
edemiyorsa basarisizlik kaginilmaz olabilir.?®® Bir isin saglikli yonetilebilmesi igin
alacaklari, stoklari genel Gretim giderlerini kontrol edecek sistemleri, trln kalitesini,
varliklarini, giderlerini kontrol altinda tutacak, suistimali 6nleyecek mekanizmalari,
biitceleri, projeksiyonlari, planlari olmalidir.?®* Kontrolsiiz bir firmada herhangi bir

sorun teshis edilemeden blytyebilir ve ¢ézimi imkansiz hale gelebilir.

Sorunlu kredilerin nedenleri arasinda g0sterilebilecek diger faktorler; eski
teknoloji kullanimi, ar-ge galismalarinda basarisizlik, politik tercihler ve etik kurallara
uymama seklinde siralanabilir. Firmanin maliyet ve kalite agisindan dezavantaj
yaratan eski teknoloji kullanimi pazar kaybi ile sonuglanabilmektedir. Ya da daha
riskli misteri gruplarina ve satis politikalarina yénelmek tahsil kabiliyeti olmayan
alacaklar, vade uzamasi gibi sonuclar vermektedir. Ayrica, slrdurilen ar-ge
galismalarinin  basarisizlikla sonuglanmasi, yapilan harcamalarin bir getiri
saglamamasi ve piyasa da rekabet avantajinin kaybedilmesine yol acmaktadir.
Politik tercihleri ile hizlh blyime saglayan firmalar iktidarin degisimi ile
organizasyonu ayakta tutacak oOlcliide is hacmi yaratamama, finansman

kaynaklarinin azalmasi vb. sorunlarla karsilasmaktadir. Son olarak kanuni

202 Sahap Kavcioglu, “Ticari Bankalarda Sorunlu Kredilerin Yonetimi, C6zimiu ve Takibi icin Bir

Uggulama", (Basilmamig Doktora Tezi) Marmara Univ. Bankacilik ve Sig. Enst., istanbul, 2003, s.83.
23 yigiin, 1996, s.24.
204 Seval, 1990, 5.277.
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dizenlemelere uymakta geciken ya da etik olmayan uygulamalari olan kurumlarin

karsilasabilecekleri yaptirimlarda géz énlinde bulundurulmalidir.
3.2.2. Genel Ekonomi ve Sektore Dayali Nedenler

Sorunlu kredilerin nedenleri arasinda firmalarin faaliyet gosterdikleri sektérin
ve genel ekonomik durumun etkileri de énemli bir paya sahiptir. Genel ekonomi ve
sektére dayali nedenler, firmanin hayatini sirdirebilmesi i¢cin daha &nceden
ongorilerde bulunarak planlamasi gerektigi ekonomik faktérler, hikimet kararlari

veya teknolojik degisimler gibi firma disindan kaynaklanan kosullardir.?%®

Faaliyet gosterilen is kolunda arz ve talebin dengesiz olusu daha agik bir
deyisle arzin talebin Ustiinde olmasi rekabeti arttiran bir etki gosterir. Satis
vadelerinin uzamasi, fiyat dlsusleri, ylksek iskontolarin yapilma zorunlulugdu,
pazarlama giderlerinin artmasi gibi sonuglar yaratir.?®® Bu durumda diisen fiyatlar ve
artan pazarlama giderleri karlihdr azaltirken, uzayan satis vadeleri firmanin nakit
ihtiyacini artirarak daha ¢ok bor¢lanma ve finansman gideri yoluyla kari baski altina
alir, borglulugu yukseltebilir. Daha da ug bir noktada firmalarin basa bas noktalarinin

altinda ¢alismasina yol acarak faaliyetlerin zararla sonuglanmasina yol agabilir.

Ayrica is kolunda teknolojik yeniliklerin ¢ok hizli olmasi bu degisimlere ayak
uydurma zorunlulugu yaratmaktadir. Daha gelismis yeni drinlerin piyasaya
sunulmasi veya uretim teknolojisindeki iyilesmeler bir firmanin malina olan talebi ve
piyasadaki rekabet giiciinii hizla etkileyebilen gelismelerdir.?®” Bu da gogu zaman
onemli yatirmlarin yapilmasi, bu yatirmlarin geri dbnls siresine uygun
finansmanin saglanmasi gerekliligini dogurur. Fakat yatirim igin gerekli kaynaklarin
saglanamamasi durumu, yatinmlarin kisa vadeli kredilerle yapilmasi ya da
yatirnmdan vazgecilmesi sonucunu getirmektedir. Yatirrmdan vazgecilmesi kalite ya
da maliyet agisindan rekabette zayif durumda kalinmasi yani pazar kaybi anlamina
gelmektedir. Yatirimlarin kisa vadeli kredilerle finansmani ise kurumlarda likidite riski
yaratan en 6nemli sorunlardan biridir. Hizli teknolojik degisim ticari faaliyet gosteren
firmalarda dahi risk yaratabilmektedir. Stokta bulundurulan mal yeni bir Grin

nedeniyle bir anda degerini yitirebilmektedir.

205 pamazan Aktas, 1997 , s.9.
206 Bodur, 2003, s.3.
27 geval, 1990, 5.278.
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Bir isi basarih bir sekilde yonetebilmek icin icinde bulunulan ekonomik
kosullarin mutlaka iyi degerlendiriimesi gerekir. Ekonomik dalgalanmalar vergiler,
faiz oranlari, satin alma guctndeki degisimler firmanin basarisini ve dolayisiyla borg
ddeme gliclini 6nemli dlgiide etkileyecektir. iskolunun niteligi isletmenin ekonomik
dalgalanmalara ne O&lglide duyarli olacagini belirler. Bazi sektoérler ekonomik
degiskenlerle ve genel trendlerle ayni ybénde etkilenirken bazi sektdrlerin

208 Bankalarin sorunlu kredilerinin nedenleri

etkilenmeleri ters ydnde olabilir.
arasinda, Ulkemizdeki makro ekonomik faktorler ilk sirada yer almaktadir. Bunlar
arasinda kamu aciklari ve enflasyon baskisi altindaki faiz oranlari, déviz kuru
belirsizligi ve dis islemler aci§i gibi makro ekonomik parametreler gosterilebilir.
Bunlarla beraber bankacilik sisteminin oligopolistik yapisi ve kaynak maliyetlerinin

ylUksek olmasi baslica etkenlerdendir.

Birgok firma hammadde temini ve enerji ihtiyaci nedeniyle dogal kaynaklara
bagdimhidir. Bu kaynaklarin temini ve maliyeti arz talep kosullarina, politik ve ¢evresel
nedenlere bagh olarak degisebilir. Ornegin; petrol fiyatlarindaki degisim genis ¢apta
batiin is hayatini etkisi altina alabilmektedir. Ote yandan, sektérin hammadde v.b
girdilerini hangi kosullarla temin ettigi de dnemli bir konudur. Tek bir imalat¢ida mal
temin etme zorunlulugu, ¢ogu zaman tekel durumundaki bu kurumun koydugu
kosullarin kayitsiz sartsiz kabull anlamina gelir. Nitekim bu gibi durumlarda pesin
ya da pesine yakin olan vadeler nedeniyle isletme sermayesi ihtiyaci bliylimekte,
teslim suresinde ortaya ¢ikan problemlerde Uretim aksamaya ugramakta ya da bu
kurumda ortaya cikabilecek grev lokavt vb. benzeri durumlarda Uretim durmaktadir.
Girdilerini ithal yoluyla saglayan kurumlar ise kur artiglarina asiri duyarli hale
gelmekte ayrica ekonomik kriz ddénemlerinde ithalatin finansmaninda sorunlar
yasayabilmektedir. Ayrica, yangin, sel, kuraklik don ve diger dogal felaketler de
firmanin hammaddesini temin etmesini ve faaliyetlerini strdirmesini etkileyebilir.
Mesela bazi sektorlerde (tarima dayal) iklim kosullari buna bagh olusan rekolte vb.

ciddi riskler yaratabilmektedir.?%

208 Jyigiin, 1996, s.24.
209 Kavcioglu ,2003, s.85.
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Bir ¢ok firma acgisindan hikumetlerin aldigi kararlar ve yasal dizenlemeler
firma ydnetimini ve basarisini énemli 6lclide etkilemektedir.?’® Asgari Ucretlerde
yapilan degisiklikler, vergiler, ithalat ve ihracat kosullarina getirilen kisitlamalar,
verilen tesvikler sermaye piyasasinin igleyisine ve bu piyasadan fon temin etmeye
yonelik kisittamalar veya imkanlar, fiyat kontrolleri firmalarin basarilarint dnemli

Olclde etkileyebilmektedir.

GunUmuz globallesme surecinde dis piyasalara is yapan sektorlerin yaninda
tamamen i¢ piyasaya calisan sektorler bile dinyanin herhangi bir yerindeki
ekonomik gelismelerden etkilenmektedir. Bu alanda 6zellikle ucuz Cin mallari tim
dinyada o6nemli bir tehdit olusturmaktadir. Ayrica ihracat yapilan Ulkelerle ikili
iliskiler, antidamping sorusturmalari, ihracatta uygulanan kota v.b. kisitlamalar,

hikiimetce izlenen kur politikalari bunlardan bazilaridir.?"’

3.2.3. Kredilendirme Siirecinde Bankacilikta Yapilan Hatalar

Bazi durumlarda kredilerin sorunlu hale déntsmesinde kredi tahsis eden
bankalarin yaptigi hatalarin da énemli rolii olabilir.2" Diiriistliik ve ticari ahlak
seklinde tanimlanan moralite kredilendirmede tum etmenlerin 6nline gegmektedir.
Moralitesi zayif bir firmanin 6deme glcu ve varligi yerinde olsa dahi o firmaya kredi
veriimemesi gerekmektedir.?’® Bu gergek, kendisini takip safhasinda da
gOstermekte, moralitesi zayif olan firmalar borcunu édememek i¢in tim imkanlarini
seferber etmekte, takibin her safhasina itiraz ederek teminatl alacaklarda dahi uzun
sure tahsilat yapilmasina engel olmaktadir. Koéti niyetli borglu genel hukuk
kurallarinin verdigi imkanlardan yararlanarak takipleri istedigi sekilde uzatabilmekte,
ayrica mahkemelerin agir ¢calismasi, durugsmalarin ileri tarihlere atilmasi bankalarin
islerini daha da zorlastirmaktadir. Edinilen tecribeler, takiplere sirekli itiraz ederek
alacagin tahsilatini zorlastiran ve geciktiren firmalarin moralite yoninden zayif
oldugu, bu firmalarla daha baslangicta kredi iliskisine giriimemesi gerektigi gercegini
ortaya koymaktadir. Ayrica, borclunun yonetim kapasitesinin  yeterince

arastirllmamasi sonucunda olumsuz finansal bilgilerin 1sIk tuttugu yoénetim

210 Faik Celik ve Mehmet Behzat Ekinci, “Tiirkiye'de Bankacilik Krizlerinin Onlenmesinde Risk

;q('{‘onetiminin Yetersizligi, Stratejik Bir Yaklasim”, Bankacilik ve Finans Dergisi,sayi:23, 2002,s.17.
Bodur, 2003, s.4.

212 Mustafa Aktas, “Kredilendirme Sirecinde Yapilan Bankacilik Hatalari”, TBB Seminer Notlari,

istanbul, 2002, s.20.

1% Seval, 1990, 5.278.
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basarisizligini yeterince gérememe, sorunun rekabet, kéti ekonomik kosullar gibi
dis faktérlere baglanmasina yol acabilir ki bu da tahsis edilmemesi gereken bir

kredinin bankanin portfdyiine dahil edilmesine neden olabilir.™

Yapilan diger énemli bir hata, finansal tablolarin gerek zaman baskisi gerekse
uzman kisiler tarafindan degil de tecribesiz analistler tarafindan degerlendiriimesi
sonucu sorunlu kredilere neden olmasidir. Diger taraftan, klasik mali oran analizi
isletmenin her seferinde sadece bir boyut itibariyle incelenmesine neden olur ki bu
durum batinin goérdlmesini engeller. Bu noktada c¢ok boyutlu erken uyari
sisteminden yararlanilabilir. Klasik mali oran analizinin erken uyari sistemi olarak

gosterdigi basari, cok boyutlu erken uyari sistemleri kadar degildir.

Kredilendirme slrecinde bankacilikta yapilan diger énemli bir hata, kredinin
amacinin ve geri 6deme kaynaklarinin yetersiz analiz edilmesidir. Bu durum ¢ogu
zaman kredinin sorunlu hale déniismesine neden olmaktadir.?’® Krediyi tahsis eden
yonetici, firmanin faaliyetlerini iyi anlayamazsa firmanin nakit akisini, dolayisiyla
finansman ihtiyaglarini dogru olarak belirleyemeyecek ve saglayacagi finansmani
ihtiyaglar dogrultusunda yonlendiremeyecektir. Kredi tahsisinin ve geri 6demesinin
dogru olarak zamanlanamamasi, vadelerin firmanin nakit akisi ile uyumsuz
olmasina neden olacaktir. Bir ¢ok sorunlu kredi, kredi ydneticisinin isi, sektérli ve
ekonomik cevreyi iyi etit etmesiyle énlenebilir. Faaliyet dénglsiine gére ddeme
doénemleri, kredi borclusunun yikimlaligini daha rahat yerine getirmesini

saglayacaktir.

Bir baska énemli hata olarak teminatlandirma streci incelenebilir. Bilindigi gibi
tahsis edilen kredilere karsi borgludan alinan teminatlar bankayi olasi zararlara karsi
korur.2'® Alinan teminat, pazar degeri ve piyasadaki satilabilirligi acisindan yeterli

olarak degerlendiriimemisse olasi bir zararla karsilasilabilir.

Firmanin yeterince izlenmemesi de karsilasilan 6énemli hatalardan birisidir. Bu
sorun Ozellikle vadesi diger kredilere kiyasla uzun, teminati ise (genelde ipotek
alinmasi nedeniyle) daha zayif olan kredilerde ortaya cikmaktadir. Bu tir kredileri

kullanan firmalar aleyhinde takibe gegildigi zaman genellikle kredinin bagka

214 Biilent Yoluak, “Sorunlu Krediler”, Demirbank T.A.S. Egitim Miidiirliigii Yayinlan ,istanbul, 1997, s.17.

215 Mustafa Aktas, 2002, s.21.
218 Seval, 1990, 5.279.
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amaclarla kullanildidi ve taahhutlerin  yerine getirilmedigi gibi gerceklerle
karsilasiimaktadir. Bu gibi durumlarla karsilagsmamak igin bu tir kredilerin daha kisa
vadeli, ipotek disinda da teminat alinarak ve kontrolli olarak kullandiriimasina,
firmalarin kredi degerliliginin (izerine gikilmamasina bilyiik 6zen gdsterilmelidir.?'’
Firmanin ve kredinin kalitesinin ne yonde degistiginden haberdar olmak icin etkin bir
izleme sarttir. Firmadan dénemsel olarak finansal verilerin istenmesi, firmaya
donemsel ziyaretler yapilmasi, degisen ekonomik kosullarin borg¢lu Uzerindeki
etkilerinin izlenmesi kredi kalitesindeki degisimi ortaya koyan izleme teknikleridir.
izlemenin yetersiz olmasi halinde sorunlar zamaninda fark ediimeyecek ve sorun su
ylUzune cikinca bankayi koruyacak énlemlerin alinmasinda gecikilmis olunacagindan
ortaya zarar gikabilecektir. Ote yandan, firma ziyaretlerinde bulunurken hedefleri
dogru saptamaya, cevre kosullari ve sirketler konusunda gizlilik ilkesine uymaya ve

tam ve surekli bilgi elde etmeye 6zen gdsterilmelidir.

Bankacilikta yapilan hatalar arasinda kredi fonksiyonunun yodnetimindeki
yetersizlikler de 6nemli yer tutmaktadir. Kredi fonksiyonunun iyi yonlendirilememesi,
kredi politikasinin kredi fonksiyonuna yeterli derecede ybn verecek bigcimde
belirlenememesi, kredi kalitesinin digsmesi pahasina kar ve buyume hedefinin
goOzetilmesi ve iyi egitim almamis kisilerle ¢alisiimasi sorunlu kredi miktarini arttiran

diger hususlardir.?'

Ayrica, borclunun ¢ok hizli ve kontrolsiiz bir sekilde buylmesi de sorunlu
kredilerin en sik rastlanilan nedenlerinden birisini olusturmaktadir. Yatirimlarin ve
satislarin hizla artmasi firma yoéneticilerinin kontroli kaybetmelerine ve firmanin
saghkh buylmesini finanse edecek i¢ ve dis kaynaklarin zorlanmasina neden
olabilir.2" Kontrol edilemeyen biiyiime sonucunda firma onemli bir nakit
darbogazina girebilir ve banka firmayi hayatta tutabilmek ve énceki borglarini tahsil
edebilmek amaciyla yeni krediler agmaktan baska care bulamayabilir’®’. Bdyle bir
sonug, kredi borglusunun normal kosullarda borcunu geri ddeme kapasitesini yitirdigi

ve bankanin elinde sinirli segenekle bas basa kaldigi seklinde yorumlanabilir.

217 Yoluak, 1997, s.22.
218 Mustafa Aktas, 2002, s.22.
219 Takan, 1993, s.451.
220 geval, 1990, s.280.
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Kredilerde en ¢ok yapilan hatalardan bir tanesi de sorun teshis edildigi anda
hemen harekete gegmemektir. Bu yaklasim ¢ogu zaman sorunu daha da biyutur ve
zarar ihtimalini artirir. Bankadaki krediden sorumlu ydnetici musteriyi sikistirmaktan
¢ekinirse veya sahsi korkulari nedeniyle problemi kabul etmekten kaginirsa durum

kontrol altina alinamayacak derecede vahim bir hal alabilir.

3.2.4. Finansal Nedenler

Sorunlu kredilerin olusmasina neden olan finansal etkenler arasinda en énemli
faktorlerden birisi faaliyetlerin finansmanidir. Bilindigi gibi, firmalarin yabanci kaynak
ihtiyacini  belirleyen temel faktorlerden birisi, faaliyetlerin yarattigi finansman
ihtiyacidir. isletme sermayesi ihtiyaci olarak tanimlanan bu ihtiyacin miktar ve siiresi
blylk oOlclide sektorel oOzellikler ve firma stratejilerine bagli olarak ortaya
cikmaktadir. Ancak finansman yontemleri ve kaynaklari firmadan firmaya farklilk
gOsterir ve degisik sonuglar yaratir. Segilen finansman ydntemi maliyet agisindan

uygun ve siirdiriilebilir olmali, alternatif kaynaklar hazir bulundurulmaldir.?'

Diger bir neden ise yatirimlarin finansmanidir. Yatirim icin, yatinmin geri
dénls siresine uygun vadelerde kaynak temin edilmelidir. Ulkemizde sermaye
birikiminin yetersizligi ve uzun vadeli kaynaklarin kisitl olugu nedeniyle yatirim
finansmaninda kisa vadeli kaynaklara basvurulmasina yol agmakta bu nedenle de

sorunlu hale gelen kredilere siklikla rastlanmaktadir.

Firmanin kredilerin hangi finans kurumlarindan temin ettigi, kredilendirme
asamasinda o6nemli kriterlerden bir digerini olusturmaktadir. Kaynak maliyeti
dolayisiyla da kredi maliyeti yiksek finans kurumlari ile galismak ¢ogu zaman daha
yuksek finansman maliyeti anlami tasimaktadir. Sorunlu kredi teshisinde en ciddi
gostergelerden biri calisilan finans kurumlarinda giderek daha ylksek maliyetli
olanlara kaymak, uzun sure c¢aligilan finans kurumlarinin devreden ¢ikmasidir. Her
kredi revizesinde ya da periyodik risk analizinde bor¢ miktarindaki artis kadar

galisilan kurumlarin niteliginde degisiklik olup olmadi§i1 da dikkate alinmalidir.

Teminat sartlarindaki degisikliklerde bir diger dikkat edilmesi gereken konudur.

Cogu finans kurumu suregelen kredi iligkilerin analizine yeni tahsis edilen kadar

221 Bodur, 2003, s.3.
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hassas yaklasmamakta dolayisiyla daha sonra devreye giren kurumlara gore

teminat acisindan avantajsiz durumda kalmaktadir.

3.3. Sorunlu Kredilerin isletmeler ve Kredi Kurumlar Uzerindeki Etkileri

Sorunlu kredilerin igletmeler ve kredi kurumlari Gzerindeki etkileri oldukca
onemlidir. Kullandigi krediler sorunlu hale déntsen isletmelerde dogrudan ve dolayli
giderler olusmaktadir. isletmenin iflasi halinde ortaya c¢ikan sorunlu kredilerin
isletmeye yol actigi dogrudan giderler, iflas surecindeki hizmetlerinden dolayi
Uglincl sahis ya da gruplara édenmesi gereken Ucretlerden olusur. Bu giderler;
tasfiye halinde tasfiye giderleri, yeniden vyapilandirma halinde ise yeniden
yapilandirma (reorganizasyon) giderleri olarak tanimlanir. Bu tir giderler igerisinde
mahkeme, hukuki islemler, muhasebe ve diger profesyonel hizmet giderleri
bulunmaktadir.??? Bazi analizciler bu grup icerisine deneysel olarak dlciilmesi zor
olan kaybedilmis yonetici zamanindan kaynaklanan firsat maliyetini de

eklemektedirler.

Bir diger dolayl gider grubu, muhtemel iflas nedeniyle kaybedilen satislarin ve
artan riske bagh olarak yukselen kredi maliyetinin neden oldugu kérdaki azalmadir.
Satigla ilgili dolayh gider, iflas etmesi muhtemel isletme ile is yapma isteksizliginden
kaynaklanmaktadir. Kar edilmesi durumunda borglanmanin getirdidi vergi avantaji,
surekli zarar eden ve sonucta iflas eden bir isletme igin gegerli olmayacaktir. Bu
vergiye iligkin firsat maliyeti ise, (glincli dolayh gider grubunu olusturmaktadir. Ote
yandan iflas olayl sadece isletmeyi etkileyen bir boyut tagsimamaktadir. iflasin ilke
ekonomisi Uzerinde vyarattigi etkiler de son derece Onemlidir. Gergi kimi
arastirmacilar iflasi "Darvin’in guglilerin kiglkleri yutma" kuramiyla agiklayip bunu
verimsiz olanlarin elenmesi gibi gérmektedirler.??® Mali basarisizligin son evresi olan
iflas topluma birtakim sosyo-ekonomik sorunlar acgar. Bu sorunlari 6zetleyecek
olursak; birincisi istihdam sorunudur. Turkiye gibi issizligin yogun oldugu bir
ekonomide, iflas neticesinde mevcut issizlere yeni igsizler eklenmektedir. Bir diger
olumsuz etki, yeni yatinmlar tzerinde olur. Ozellikle vatandaslarin tasarruflari ile

kurulan halka agik anonim ortakliklarin mali basarisizlia ugrayarak ekonomik ve

222 Mustafa Aktas, 2002, s.13. .
B E, Abdilgaffar Agaogdlu, “Turkiye' de Banka Isletmelerinin Ekonomik Analizi ve Gelisme Egilimleri”,
(Yayinlanmamis Doktora Tezi), Ankara, 1989, s.207.
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sosyal yasamlarinin son bulmasi, tasarruf sahipleri (izerinde olumsuz etki yapar.?®*
Ayrica isletmelerin diger isletmelere istiraki seklindeki katilimlari nedeniyle, iflaslarin
artmasi durumunda mali basarisizligin toplum refahi bakimindan olumsuz sonugclar
dogurdugu gorular. Bu tir iflaslar, bir bakima, zincirleme etkiye sahiptir. Clinku, bazi
durumlarda, mali basarisizliga ugramis bir isletme kendisine istirakte bulunmus olan

veya kendisiyle is yapan isletmeleri de iflasa surtkleyebilir.

Sorunlu kredilerin kredi kurumlari Uzerindeki etkisi incelendiginde ilk bakista
g6ze carpan en dnemli etki maliyet artisi ve potansiyel kar kaybidir. Bunun yaninda
kredi kurumunun gecirecegi sarsinti, kredi verilen igletmeler arasinda mali
basarisizigin yayginhgi 6lgisunde olacaktir. Ayrica sorunlu hale doénidsen ve
doénusmesi olasi kredilerin ¢oklugu oraninda bankanin yasal karsilik ve sermaye
ayirmasi gerekmekte, bu da fonlarin alternatif maliyetini ve verimsizligini
arttirmaktadir. Ancak, durum ne olursa olsun, her tahsil olunamayan kredi, gelecekte
baskalarina verilecek kredi miktarinda bir azalmaya yol acar. Bu durum, ekonomik
acidan net bir kayip demektir.?® Bu nedenle bir banka kredi tahsis ederken daima
risk-getiri dengesini saglayacak sekilde hareket etmelidir. Eger banka ¢ok disuk
dizeyde risk Ustlenmeyi tercih ediyorsa dogal olarak pazardaki énemli pek ¢ok
firsati elinden kagiracaktir. Ote yandan pazarda kagirilan firsatlarin maliyeti batan
bir krediden ¢ok daha az soruna neden olacaktir. Ulke kaynaklarinin verimsizce
degerlendiriimesine yol agan sorunlu kredilerin bankaya olan maliyetleri genel olarak

su sekilde siralanabilir.??

» Sorunlu kredilere tahsis edilen fonlar, daha ylksek getirili alternatif projelere
yonlendirilememekte, ayrica yasal karsilik ve sermaye gerektirecektir.

» Krediler sorunlu hale geldiginde yeni olusan risklilik durumuna gére yerine
koyma maliyeti artar,

= Sorunlu krediler daha yakin ilgi ve takip gerektirecedinden daha ylksek
idari giderlere neden olur.

= Sorunlu krediler hukuki konularda 6énemli 6lgiide uzmanlk gerektirmekte
ve yuksek dizeyde hukuki giderlere neden olmaktadir.

= Sorunlu krediler yonetici zamaninin daha verimli alanlarda kullanimini

engellemektedir.

224 Ramazan Aktas, 1997, s,36.
225 yoluak, 1997, s.36.
228 geval, 1990, s5.275-276.
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» Bankanin imaji ve piyasadaki ismi zedelenebilmekte, bu da bankanin
blylmesini olumsuz olarak etkileyebilmektedir.

= Sorunlu kredi miktari yiksek olan bankalarda ortaya ¢ikan digslk getiri ve
sinirli blylime g¢alisanlarin moralini olumsuz bigimde etkilemektedir.

» Kredi tutarinda meydana gelecek azalma sebebiyle potansiyel musteriler
kredilendirilemeyecektir. Buna ek olarak sorunun bir de "kredi adaleti" yonu
vardir. Basarili olacak isletme dururken, basarisiz igletmeye kredi vermek

adaletsizlik yaratmaktadir.

Sorunlu kredilere ait yukarida belirtilen sorunlarin ve bankaya olan maliyetinin
blylmesi; kacinilmaz olarak bankayi iflasa kadar goéturebilecektir. Turk Bankacilik
sisteminde gorilen ilk iflaslar, Dinya ekonomik bunalimindan dolay! artan tahsili
gecikmis alacaklardan kaynaklanmistir.??” Bu nedenle bankalar, risk yonetim ilkeleri
gercevesinde bilango ici ve disi risklerini sUrekli takip etmeli ve muhasebenin
ihtiyatlihk ilkesi geregince, sorunlu hale gelen kredileri igin, yasal mevzuat

cercevesinde karsilik ve sermaye ayirmalidirlar.

3.4. Sorunlu Kredilerin Olugmasina Kargi Alinacak Onlemler

Kredilerin sorunlu hale ddnidsmesini engelleyecek cesitli tedbirler almak
mumkandur. Etkin bir kredi kaltiru olusturarak, denetim ve izleme programlari
uygulayarak tehlike isaretlerini 6nceden saptayarak ve bozulmaya yiz tutan banka
masgteri iligkisini erken bir safhada teshis ederek kredinin geri 6édenmeme riski

minimize edilebilir.

3.4.1. Kredi Denetimi

Ekonomik sistemdeki dnemli islevleri nedeniyle bankalarin faaliyetleri hemen
her Ulkede yogun denetim ve gbzetim altinda bulunmaktadir. Ekonomik sistem ve
izlenen politikalardaki farklara karsin, bankalara bu denli ilgi duyulmasinin amaci;
koruma, yonlendirme, ekonomiye egemen olmalarini 6nleme ve istikrar
saglamasidir.?® Bunun yaninda kurum ici denetim siireci de, bankalarin basarilari

Uzerinde oldukca etkili olmaktadir. Mevcut sistem igerisinde, en iyi sonucun alinmasi

27 pAgaoglu, 1989, s.286.
228 Hztin Akgu¢, Bankalarin Denetimi ve Uluslararasi Karsilastirma, Bankacilik Kesiminin Turkiye
Ekonomisine Etkisi, istanbul, 1984, s.57.
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bakimindan, kuruma 06zgu islemlerin duzenlemelere uygunlugunun ve O&nemli

yararlarin saglanmasi nedeniyle, kurum ici denetim ¢cabalari yogunlasmaktadir.??°

Kredi denetim sureci her seyden 6nce temel kontrol noktalariyla ilgili olmalidir.
Yuratalmesi digundlen dnlemlerin kurum gikarlar ile ilgili olmasi esas alinarak, kritik
Olcllerin degerlendirmeye alinmasi gerekir. Kredi kurumunca benimsenen amaglarin
ya da Ustlenilen gobrevlerin eksiksiz, verimli ve zamaninda gercgeklesip
gerceklesmediginin yaptirrmh bir bicimde izlenmesi ve gerektiginde dizeltici
onlemlerin alinmasini da iceren kredi denetiminin temel goérevleri sdylece

dzetlenebilir.Z°

» Genel ekonomik gelisme izlenerek, cesitli is kollarindaki isletmelerin
durumunu degerlendirmek, (bu degerlendirme ayni zamanda gelecek
calisma yili igin agirhk noktasi segimini kolaylastirmaktadir.)

= Bireysel kredileri bankanin kredi politikasi ile uyumlastirmak,

= Kredi turlerine, is kollarina, sirelerine gére kredi hacmi ve risk yapisindaki
gelismeleri degerlendirmek,

= Organizasyonun iktisadiligini, mugsterilere yonelik igletme yo6netiminin,
personel donaniminin, kredi islemlerindeki calisanlarin kapasitelerini ve
tim kurumsal personelin niteliklerini belirlemek,

» Olumsuz gelismelerin nedenlerinin saptayarak éneri dnlemlerini belirlemek.
Burada kredi gozetimi tum igletme ydnetiminde bir kontrol fonksiyonunu
ustlenmektedir.

» Sayisal ve deger acisindan is akisinin duzenliligini strekli gézetlemek
(bicimsel kredi kontroll) 6zellikle karsilikh kontrolin etkinligini ve isletmeleri
kredilendirmede yasa ve yonetmeliklere uygunlugu saglamak,

» Banka yoénetim kuruluna ve kredi degerlendirme uzmanlarina bilgi vermek

ve zarar karsiliklarini da iceren en uygun sermaye yapisini arastirmak,

Kredilerin denetimi, krediler boliumu igerisinde bir birim tarafindan yerine
getirilebilecegi gibi, olusturulan ayri bir bolim tarafindan da yapilabilmektedir.
Bankanin kredi portfoyliniin boyutlari ve cesitliligi arttikga karliik ve glvence

acisindan denetimin sdrdurilebilmesi glcglesmekte, bdylece kredi denetim iglevinin

229 Berk, 2001, 5.122.
230 Hoffmann, M/A ve Fischer, GC., Credit Department Management, Pennsylvania U. Press, 1980, s.121.
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bagimsiz bir bolim olma &zelligi belirginlesmektedir.?®" Kredi denetim siireci yalniz
geri 6denmemeyi onleyici bir islem olmakla kalmaz, ayni zamanda mevcut ticari
baglantilarin yogunlastirilmasi igin yeni hizmetler sunumu ve yeni musterilerle kolay

yoldan baglanti kurulmasini da amaglar.

Pek cok isletmenin basarisizlik nedenlerinin basinda hatali ydénetim kararlari
ya da isletme sahip ve yodneticilerinin basarisizliklari gelmektedir. Bu hatal
davraniglarin sonuglari belli bir gecikme ile isletmenin cari hesabina, bilangcosuna ve
kar-zarar hesabina yansimaktadir. Bu nedenle, isletmelerin ekonomik gelismeleri ile
hesap verileri arasinda bire bir etkilesim olusmaktadir. Dolayisiyla 6deme gucu iyi
olan igletmeler ile 6deme gucligu ceken isletmelerin hesap verileri arasinda farklar
bulunmaktadir. Odeme gligligiine diisen isletmeler genellikle gelisme siirecinin
sonucundan etkilenerek bu duruma gelmektedirler. Odeme yetenegdini yitiren
isletmeler ile saglikli isletmeler arasinda farklari belirten gostergeler, krize
yaklastikgca belirginlesmektedir ve firma Uzerinde etkili olan kriz bankadaki
hesabinda gorilmektedir. Hesap verileri analizinde tani olanaklarini engelleyen
mevsim etkileri, faaliyet digi gelirler, cok yonli hesap baglantilari, borg karsiliklarinin
6denmesi gibi ¢cok sayida olumsuz etkileyici faktorlere karsin, bu alanda yapilan bir
¢ok arastirmanin sonuglari bu varsayimlari dogrulamaktadir. Bu ¢ergevede
bankanin igletme yonetimine 6zgi zayif noktalari bulup, yénetimi bunda bilingli
kilmay1 bagsarmasi; bir yandan kredi b6limanun hatali karar ve tahminleri onler, 6te
yandan finansman ve danismanlik hizmetleri ¢ercevesinde isletmedeki olumsuz
gelismeleri durdurmak ve karsi Onlemler almak bakimindan zamaninda uyarmis
olur. Denetim asamasindaki en 6nemli gérev; sunulan kredinin dngdrulen kosullara
uygun olarak kullandiriminin goézetlenmesi ve gerekli dizeltici 6nlemlerin
alinmasidir. Kredi limitine uygunlugun denetiminde buna ayrilan 6rgitsel araglari

teshis etmek icin, toplam riskin hangi kalemlerden olustugunu belirlemek gerekir.

Diger taraftan genel ekonomik faaliyetlerdeki dalgalanma nedeniyle kredi
veren bankalar, cesitli kredi musterilerinde risk durumunun koétilesme egilimini
surekli izlemek durumundadir. Bunun iginde c¢esitli izleme yontemleri uygulayabilir.
Etkin izleme programlari sayesinde gelismekte olan sorunlar erkenden teshis

edilebilmektedir. Bu dogrultuda izleme programi asagidaki unsurlari icermelidir.

21 Berk, 2001, 5.190.
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» Kredi musterisinden mutlaka belirli araliklarla finansal tablolar istenmeli ve
bu tablolardan elde edilen veriler analiz edilmelidir.

» Firma ziyaretleri dizenli bir sekilde gergeklestiriimeli ve musgteri ile olan
temas surdurtlmelidir.

» Kredi onay sartlarinin yerine getirilip, getiriimediginin sirekli olarak
izlenmesi ve onay kosullarindaki ve gerekli belgelerdeki eksikliklerin en kisa
surede giderilmesinin saglanmasi,

» Firmalarin memzug risklerinin kontrolu,

» Duizenli sekilde Merkez Bankasi, Hazine, Dis Ticaret Mustesarligi, odalar
ve diger birimler tarafindan hazirlanan sektor raporlari, raporlari
incelenerek genel ekonomi ve endustri bazinda analiz yapiimalidir.

= Firmalar icin belli sikliklarda risk analizi ve istihbarat raporu dizenlenmesi,

» Sube teftiglerinde ve incelemelerde belirlenen eksiklik ve uygunsuzluklarin
takibi ve giderilmesinin saglanmasi,

» [stihbaratin surekliligi saglanarak, firmalarin surekli izlienmesi,

» Kredi musterisinin rakipleri, mal satanlar ve mdasterileri ile diger finansal
kurumlar hakkindaki istihbaratlardan sirekli haberdar olunmaldir. (")rnegin,
perakendeci ilgili oldudu toptanciya toptanci da ilgili oldugu sanayici ya da

ithalatgiya sorulmalidir.?*?

Yukarida belirtilen ydntemlerin her firma igin ayni siklik ve yogunlukta
yapilmasi bir maliyet ve is yUkl getirecektir. Bu nedenle risk siniflandirmasi
uygulamasina gidilerek, firmalarin risk puanlarina gore bu uygulamalarin sikliklarinin
belirlenmesi faydali olacaktir. Bu ¢ergcevede yuritilen izleme programi sonucunda
bankalardan aldi§i krediyi guglikle geri 6deyebilecek durumda oldugu tespit edilen
bir igletmenin diger bankalardan kredi istemi engellenir, ya da kredi limiti
sabitlestirilir. Likidite sikintisi iginde olan isletmeler genel olarak ponzi finansman
yontemiyle yeni krediyi 6nceden alinan kredilerin geri 6denmesinde
kullanmaktadirlar. Clnkli kredi uzatma istemi kabul edilmeyen isletmelerin oteki
bankalardan kredi almak ya da varliklarin kismen nakde doénustirerek iflastan

233 Ozellikle 6z sermaye tiiketilmeye

kurtulmaktan baska c¢areleri bulunmamaktadir.
basladiginda kredi veren bankalarin beklenen geri 6deme paylari giderek
dusmektedir. Kredi veren bankanin risk durumunun yol actigi bu asinma surecini,

ancak krediyi kullanan igletmenin davraniglari durdurabilir. Bu da genellikle

252 Demirbank, “Krediler Uygulama Talimati”, s.12.

23 yoluak, 1997, s.38.
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isletmenin yatirim, finansman, pazarlama ve ydnetimde yeni stratejileri belirlemesi
sonucunda durumunu iyilestirmeye yonelik saglam adimlar atmasi ve bunu bankaya
sunmasi ile ek kredi veya borglarin yeniden yapilandiriimasinin banka tarafindan
kabuli seklinde gerceklesmektedir. Yoksa geriye bankanin alacaklarinin bir
boliminden vazgegmek, ertelemek, ya da isletmenin iflasini isteyerek risk

durumunun daha da kétilesmesini durdurmasi segenekleri kalmaktadir.

Denetim surecinin dizenli olarak yuritilmesinin temel islevi, kredi kararinin
alindigi sirada var olan kosullarin kredi kullanim siresinde, banka aleyhine bir
gelisim gdsterip gostermediginin saptanmasidir. Ozellikle kural digi olarak dnemli
musterilere verilen acgik kredilerin kullanimi ile ilgili isletmenin durumunu ortaya
ctkarmada ve yeni firmalari dederlendirmede énemli bir yeri bulunmaktadir.?*
Sirekli denetim sirecinde kredilendirme 6ncesi yapilan analizden farkh olarak,
denetim, kredi slresince tekrarlanmaktadir. Ayrica planlanan faiz ve anapara
taksitlerinin s6zlesmeye bagli kalinacak bicimde 6denmesi de inceleme alaninda
olmakta ve kredi sdzlesmesinin diger kosullari da denetlenmektedir.?® Cesitli
isletmeler ve mdisgteri tlrleri bakimindan inceleme alani genigletimekte ya da
daraltiimakla birlikte, tim kredi musterilerinin izlenmesinde su temel noktalara agirlik

verilmelidir.

= Zaman ve tutar acisindan Kkararlastinlan faiz ve anapara taksit
6demelerinin uygunlugu,

» Maddi glvence unsurlarinin degerleri ve de@erlerde beklenen olasi
degisiklikler,

» Sunulan kredi limitlerinin asilmasi,

» Kredinin kullanimina iliskin s6zlesmelere bagli kalma,

» Gelir ve basari durumundaki gelismeler,

= Likidite durumundaki gelismeler,

Genel kredi denetiminde, kredi kullanicisinin ekonomik durumunun gelisimini
olumsuz etkileyen diger durumlar da dikkate alinir( s6zgelimi; ani satis durgunlugu,
dogal ya da teknik nedenlere isletmenin Uretim tesislerinin zarar gérmesi, yonetim
guclerinin degisimi, 6nemli alacaklarin tahsil edilemeyisi gibi) Ayrica, isletmelerde

gelisen, saticilarin sorunlari, konjonktir etkisi gibi olaylarin da gbz &énlnde

234 pkgiic, 1984, 5.56-82.
235 Berk, 2001, 5.192.
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bulundurulmasi gerekir. Banka ydnetiminin gelismeleri zamaninda takip edebilmesi
ile bu etkilerin isletmede yol agtigi sorunlar sinirlanabilecedi gibi, bankanin
etkilenmesi ve alinmasi gerekli énlemler de azalmaktadir. Kredi kurumlarinca tim
kredi limitlerinin olagan denetimi belirli zaman araliklari ile yerine getirilmelidir.
Zaman araligini kredi limitinin dizeyine goére farklilagtirmak diger bir ifade ile blyuk

kredi limitlerini kiigiiklere oranla daha sik denetlemek distiniilebilir.2%

Kredi limitlerinde alisiimis denetlemenin yani sira olaganistli denetlemelerde
s6z konusu olabilmektedir. Bu tir denetimleri; kredi misterisinin satis fiyatlarinin ya
da finansman kosullarinin degismesi v.b. isletmeye bagli kosullar gerektirebilecegi
gibi, tesaduflerle aciklanamayan kredi limitlerinin asilmasinin hissedilmesi nedeniyle
de baslatilabilir. Olaganusti bu denetim igin gerekli varsayim, denetimi gerektiren
kosullarin kesin olarak gdzlenmesidir. Zira gereksiz ve sikga tekrarlanan denetimler
miisteri iliskilerini zedeleyebilir.?*” Dogrudan misterinin durumundan kaynaklanan

bazi gbstergeler sdylece siralanabilir.

= Amaca uygun bir muhasebe sisteminin eksikligi, 6zellikle muhasebe
kayitlarinin gind gunine tutulmamasi, agiklayici hesap belgelerinin eksikligi,

» Siparigler, envanter denetimi, Uretim ve satista kullanilan belgelerin
eksikligi, muhasebe, maliyet hesaplamalari ve finansal planlama eksikligi,

» Personel alanindaki kusur ve guglikler, isletmedeki isbirligi, yonetici
personelinin ayrilmasinin yol actigi  dalgalanma, amaclanan ya da
gerceklesen isten ¢ikarmalar,

*» Finansman vyapisi ve finansal davranislardaki kusurlar ve olumsuz
gelismeler, sb6zgelimi, para bulma ve kredi glvenceleri, faiz ve anapara
taksitleri, alacaklarin bor¢lara ya da ortak paylarina dénismesi,

» Satiglardaki ve talepteki gerilemenin uzun sdrmesi, satis gelirlerinin
azalmasi, alici ve satici pazarindaki isletmelerin basarisizliklarinin etkileri,

= isletme yéneticileri ya da ortaklarin ayrilmasi durumunda sorumluluklarin
degismesi, isletmenin hukuki seklindeki degisiklik, s6zgelimi kisi sirketlerin
sermaye sirketlerine donlismesi ya da tamamlayici birimlerin devralinmasi,

= Oz sermaye payinin diismesi, bankalardan kredi kaynaklarinin azalmasi,

= Asiri maliyet artiglari ve banka faiz oranlarinin artmasi,

26 Oztin Akgug, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, Avciol Basim, istanbul, 1991, s. 11.
237 Berk, 2001, s.195.
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= [sletme faaliyetlerine oranla isletme sahiplerinin dlgiisiiz yasam bigimi ve
ortaklarin 6zel harcamalarinin fazlahgi,

= [sletmenin tasinmaz mallarinin, (retim tesislerinin satilmasi, ya da kiraya
verilmesi seklinde alisiimisin disinda varlik gelirine ihtiyag duyulmasi ya da
isletme tesislerinin veya bir bdliminin faaliyetlerinin durdurulmasi,

= isletmenin temsil yerinin (genel merkezin) bir baska yere nakli (belki
borglarini 6dememek amaciyla )

= Ortlli yanit verme taktiklerine basvurma, banka baglantilarina iliskin
sorulara yeterli yanit vermeme, gercekteki édeme gucligini gizleyerek
bunu o6demeleri gecici olan bir durum seklinde yansitma, bilangco

duzenlemekten kaginma.

isletmelerde yodun bir bigimde dis kaynak kullanimi yiiziinden, genel olarak
artan isletmecilik riskinden kredi kurumlarinin da bulyldk o6lgide etkilenmesi
kacinilmazdir. Bdylece kredi islemleri igcin genel ekonomik kosullar giderek
kotlilesmekte ve dogrudan kredi riskinin artmasina yol a¢gmaktadir. Degisen risk
durumu ile kredi islemlerinin bir bdlimi bankalarin 6zel énem vermelerini

gerektirmekte ve tehlikeli igslemler halini almaktadir.

3.4.2. Sorunlu Kredilerin izlenmesi

Krediler organizasyonunda en zor konuyu, kredi tahsis edilip musterinin riske
girmesinden sonra kullaniminin izlenmesi olusturur. GUnimuzin piyasa kosullarinda
aslinda sorunsuz krediler azinlikta kalmaktadir. Genel olarak ¢ogu kredi sorunlarin
varligina ragmen tahsil edilebilmekte birlikte, batan kredilerin blyUtkligl ve bankaya

etkileri de 6nemli seviyelerde bulunmaktadir.

Cogunlukla, temerriide disen ya da kredi kalitesi azalan firmaya ait riskli
duruma doénusmus bir kredi, batisindan 6nce belli bir yasam egrisi izlemektedir.
Kredinin riskli duruma doénlsmesinden sonra ne tur bir yasam edrisine sahip
oldugunun ve bunun hangi asamasinda yer aldiginin belirlenmesi, 6ngoérilmesi ve
takibi, kredinin kurtariimasi igin gelistirilecek stratejilerin olusturulmasi acgisindan
blylk 6nem arz etmektedir. Gelistirilecek ¢6zUm yollarinin gesitliligi ve etkinligi
suphesiz sorunun ne oldugunun, boyutunun, nedenlerinin, olasi gelisiminin ve

etkilerinin erken teshisine baglidir. Bu durum, kredi kayiplarini minimize etmenin en
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onemli faktoradur. Erken teshis ile, riskin tamaminin tahsili dahil, ¢ok c¢esitli
¢6zUimler dusdndlebilir. Geg¢ kalindigi olglide, ¢b6zim glglesir. Bu nedenle
bankalarin risk izleme ve erken uyari sistemini olusturup etkin sekilde g¢alismasini
saglamalari gerekmektedir. Olusturulacak erken uyari sistemi, bankalardan kredi
kullanan  musterilerinin -~ mali  yapilarindaki  gelismeleri, genel ekonomik
parametrelerdeki gelismelerle birlikte degerlendirmeli ve sonuglar hakkinda ilgili

birimleri dnceden uyarmalidir.

Tehlikeli kredi iglemleri igin, sorunun nedenlerinin, gelisiminin, etkilerinin ve
¢6zUm yollarinin arastirildigi, 6zel bir sorunlu kredi izleme grubu olusturulmalidir.
Buradaki temel duslnce en somut bigimde tiptaki bir karsilastirma ile agiklanabilir.
Hasta insanlar gibi, sorunlu krediler de tedaviye gereksinme duyarlar. Sorunlu kredi
izleme gurubu genellikle bir acil yodun bakim istasyonunun iglevleri yerine
getiriimektedir. Sorunlu krediler de, ¢ogu hastalik gibi problem isimlendiriimeden
once gelismeye bagslar. Bu noktada normal kredileri izleme yetkilileri sorundan énce
ortaya ¢ikan uyari sinyallerini gogu zaman kagirmaktadirlar. Boylece kredi, sorunun

en acil noktaya vardigl anda agiga ¢ikmasiyla sorunlu krediler departmanina iletilir.

Normal kredilerin izlendigi departman, sorunun erken tespiti ile kredinin devrini
sorunlu kredi departmanina bir an énce gergeklestirdigi 6lcide basarih sayilir. Bu
nedenle bankalar, normal kredilerin izlenmesi sureci igersinde, kredi risklerini
portféy/sektdr/grup ve firma bazinda takip etmelidirler. Bu anlamda kullandirdiklari
kredilerin tahsili imkansiz hale gelmesinden 6nce genel ekonomik parametreler
gerekse sektorel parametreleri izleyerek olusmasi muhtemel sorunlari énceden
tespit edip gereken tedbirleri almalidirlar. Bu dogrultuda, sorunlu kredilerin varliginin
erken tespitini saglayan erken wuyari sinyalleri takip edilmeli, kredi riski ve
kalitesindeki gelisimin 6zellikle kisa zaman araliklariyla belirlenmesinde etkili bir
derecelendirme ve risk olgim sistemi kurulmalidir. Derecelendirme ve kredi riski
Olcim sistemi ayrica kredinin, sorunlu krediler bdlimine iletildiginde acilen
problemin ne oldugunun, boyutunun, nedenlerinin, olasi gelisiminin ve etkilerinin
erken teshisinde kullaniimalidir. Erken teshis normal krediler izleme bolimu
yardimiyla yeterli derecede erken gerceklesirse, musteri, operasyonlarindan elde
edebildigi nakit fazlasi ya da diger bankalardaki kredi limitlerinden borcunu geri
Odeyebilir. MUsterinin problemleri piyasada agida ¢iktiktan sonra, geri 83deme hemen

hemen imkansizlagir. Kolay ve cabuk ¢ézimler ne yazik ki ¢ok azdir. Bir bankada
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sorunlu krediler ciddi bir hal almig ise, beklenenin Uzerinde kaynak bu tip kredilerin
yonetimine ayrilir. insan, zaman, yénetim ve finansal kaynaklar hizli bir sekilde
tuketilir. Bu bakimdan korunma ve erken tanima sistemleri fevkalade 6nemlidir.
Kredi islemlerinde bu hedeflere ulasabilmek igin sorunlu kredi izleme grubu

asagidaki gorevleri yerine getirmektedir.

= Borglunun probleminin analiz edilmesi,

» Kredinin, sorunlu krediler kapsamina alinmasina ve faiz tahakkukuna ara
verilmesini saglamak Uzere yetki istenmesi,

= Bolim ici merkezi karar organlarindan gelen ve bolim disi subelerden
dogan islemlerdeki tim risklerin belirlenmesi ve analiz edilmesi,

= Borclunun kredi ve diger borclari hakkinda bilgi toplanmasi, hesap
hareketlerinin gunlik takip ederek Ilimit asimlarinin tespiti, musteri
ziyaretlerinde bulunan subelerin ve musteri temsilcilerin desteklenmesi,

» Teminatlarin kontroli sonucu yeterli gérulmemesi halinde, ilave teminat
imkanlarinin arasgtirilmasi, tum belgelerin gozden gecirilerek eksikliklerinin
tamamlatiimasi,

= Kredilerin kurtariimasina iliskin énerilerin gelistiriimesi,

= Bankanin kredi iyilegtirme konusunda uzman personeli ve Ust
dizey yetkililerle problemin gbézden gegcirilmesi, sorunlu krediler komitesinin
olusturulmasi ve ¢abalarinin koordinasyonu,

= Onlemlerin ve diger yaklasim sekillerinin ve standartlarin saptanmasi,

= Kararlagtirilan dnlemlerin ve bu énlemlerin denetiminin yerine getiriimesinin

O6zendiriimesi ve uygulamaya katilinmasi.

Tdm bu adimlarin uygulanmasi, borglunun tiim gerekli bilgileri saglamasi ve
uygun duzeltme hareketini isler hale getirmesi ile yapilabilir. Bu ayrica borglunun
mal tedarikgileri, musterileri ve diger bankalarla da iligkilerinin degerlendiriimesini

gerektirebilir.

Calisma grubunun Uyeleri surekli sorunlu kredilerin izlenmesi ile
ilgilendiklerinden, burada 6zel bir "know-how" olusmaktadir. Grupta yer alan
personel zaman akisi i¢cinde edindikleri bilgi ve deneyim sayesinde sorun ¢éziimiine

iliskin subelere cok degerli yardimlarda bulunabilirler.”®® Ayrica kredilerin sorunlu

28 Berk, 2001, 5.206.
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asamaya geldikten sonra ayrica izlenmesi, normal kredileri dederlendiren krediler
bolimunun igini hafifletmekle ve bu isleminin etkinligini arttirmaktadir. Bunun
yaninda sorunlu krediler ydnetimi ve ¢6zUmu icin 6zel birimlerin olusturulmasi

bankanin krediler béliminde kapasite kullanimina énemli Gstlnlikler saglar.

Ayrica, kazanilmis musteriyi, sonraki islemlerinde de bankaya baglamak
yogun bir ilgiyi gerektirmektedir. Dogal olarak bankanin musteri temsilcisi ile kredi
musterisi arasinda zaman akigi icinde, genellikle is iligkilerinin yodunlagsmasina
temel olusturan kisisel bir iliski ortami da dogmaktadir. Ancak bu 6zel iliski ortaminin
dozunu iyi ayarlamak gerekir. Zira iligkilerin bireysel olarak asiri yogunlasmasi,
cesitli nedenlerle " isletme korligu" olarak adlandirilan musteri temsilcisinin, firmanin
ekonomik acidan kétlye gidisini gosteren sinyalleri zamaninda gérememesi ya da
gérmek istememesi gibi bir sakincali sonuca da yol agmaktadir.?*® Kredi islemlerinin
tehlikesi aglkga goriliyorsa, kredi uzmanina karsi alinacak kalici énlemlerden
isletmenin de olumsuz etkilenmesi kaginilmaz olur. Bu durum da kredi uzmaninin
yerine bir baska kisi ya da organin ¢bzum olanaklari arastiracak sekilde musteri
iliskilerinden sorumlu tutulmasi banka ve musteri acgisindan daha iyi sonug
alinmasini saglayacaktir. Bu konuda masteriyi iyi taniyan ve onunla karsilikli gliven
icinde olan bir baska uzmanin meslek bilgisinden de vyararlanilabilir. Ancak
bankaciigimizda sikga goérilen en temel prensip bu gdrismeleri ya da musteri

iligkilerini sube musteri temsilcisinin ylritmesidir.

Sorulu krediler izleme bdliminde, herhangi bir nedenle sorunlu olmasi ya da
olacagl hakkinda kanaate varilmis kredinin ortaya ¢ikan problemlerinin gegici
nitelikte olup olmadigi arastirilir. Kuskulu hale gelen kredilerin sorunlu krediler
arasinda siniflama zamanini belirleme sorumlulugu izleme grubundadir. Diger bir
ifade ile sorunlu hale gelen mdusterilere, kurtarma uzmanlarinin onayini almadan
hi¢bir yeni kredi sunulamaz ve kullanilmamis kredi bakiyeleri kullandirilamaz. Belirli
bir buylkligu asan kredi islemlerinde, prensip ve 6nlem kararlarini 6zel bir kurulun
vermesi gerekir. Sorunlu krediler kurulunun temel hedefleri, ortaya ¢ikan risk
durumlarini duzeltici 6nlemler almaktir. Kredi kurumu icin ortaya ¢ikan riskler
goérusulerek; zor durumdaki igsletmeye yeniden islerlik kazandirmak igin kurul
gerektiginde kredilerin bir béliminden vazgegcme, faiz orani, vade, 6deme plani gibi

farkl kosullarda krediyi yeniden yapilandirma ya da tahsili geciktirme karari alabilir.

29 Berk, 2001, .2086.
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Kurul belirli araliklarla farkli konularda kararlar almalidir. Bu kararlara ornek olarak

su ucgul verilebilir;

- Tehlikede oldugu bildirilen igletmenin kredi dosyasi ile tim dokimantasyon
gbzden gegirilerek gergcek durumunun saptanmasi, tehlikeden kurtarma
sansinin, kefil ve teminat gibi olanaklarinin degerlendiriimesi ve degerlerinin
yeniden hesaplanmasi, herhangi bir yola bagvurmadan isletmenin kendi
kendisini kurtarma sansinin arastiriimasi, hizli tedbirlerin alinmasi.

- Kredi riskinin ve mdusteri riskinin ayr deg@erlendirilmesi, tehlikede
olduguna karar verilen kredi icin dusunudlen kurtarma &nlemleri,
onlemlerin siresi ve kimin tarafindan gergeklestirileceg@inin belirlenmesi,
kredi anlasmasinin hikim ve sartlarinin hukukgu destedi de alinarak
yeniden degerlendiriimesi.

- Avantaj ve dezavantajlari iyice tanimlanarak ekonomik agidan herhangi bir
kurtarma sansi gorilemeyen isletmelere verilen krediler igin yasal agidan

izleme sureci igin hukuk bdlimunin harekete gegirilmesi.

Kurulun 6ngérdigi ¢ézim plani icinde en énemli karar verilmesi gereken sey
firmanin devamina misaade edilip edilmemesidir. Sorunlu krediler ve ¢bzim
metotlari pahali ve zaman alicidir. C6zim planinin hedefi genelde yeniden
yapilandirmak (restructuring) olur. Geri 6deme programina baglanmasi ve
teminatlarin bu yeni duruma gore gézden gegciriimesi gerekir. Her problemli kredi
degisik bir karaktere sahiptir. Bu nedenle standart bir ¢bziim tatbik edilememektedir.

Ancak en bilinen ve genel kapsamli ¢6zim yollari su sekildedir;

» Borcun yeniden yapilandirilmasi (restructuring),

» Ek garanti ve dokiimantasyon konusunda anlagmak,

» fjlave teminatlar istemek, ilave sermaye temin etmek, ortak ve sermaye
bulmak, ortaklardan ve diger sahislardan kaynak temin etmek,

» Teminatlari ve bazi aktifleri likide etmek, garantilerin nakde tahvilini istemek,

* Problemleri tespit etmek, potansiyel ¢oztmleri belirlemek igin yonetim ile
birlikte calismak, tasarruf programi gelistirmek, butceyi siki sekilde izlemek,

= [sletmenin (iglincii bir sahsa satigini organize etmek, yonetimi degistirmek,

» Banka adina sirkette ¢alisacak, kilit ydnetici ve danigsmanlar atamak,

= Borg servisini sirdurebilmek i¢in devlet garantisine bagvurmak,
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» Baska bir finansal kurulusa alacagin aktarilmasini organize etmek,

» Hukuki takibe gegerek garanti ve teminatlara basvurmak, iflas istemek,

3.4.3. Holding Bankaciliginin Onlenmesi

Holdingler binyesinde faaliyet gdsteren bankalarin tasarruf sahiplerinden
topladiklari fonlari dogru ve bankanin faaliyetlerini tehlikeye disirmeyecek sekilde
plase etmeleri gerekmektedir. Bu nedenle bankalarin fon plasmaninda riskin
dagitiimasi prensibi geregi kendi holding sirketlerini finanse etmeleri engellenmelidir.
Bu konuda Basel Komitesinin aldi§i prensipler dogrultusunda bankalarin grup
sirketlerine kredi kullandirmasi sinirlandiriimalidir. Hatta, reel sektorde faaliyet
gbsteren holdinglerin bankalarda, yodnetime ve denetime mudahale edecek

blUyuklikte pay sahibi olmalarinin engellenmelidir.

3.4.5. Dolayh Kredilerin Engellenmesi

Dolayli krediler nedeniyle risk yogunlagsmasi, bankalarin mali yapilarini
etkileyen temel unsurlardan biridir.?*° Grup sirketlerinin asiri sekilde finansmani
sonucu olusan risk yogunlagsmasi, bankalarin aktif kalitesi igin énemli bir risk unsuru
olusturmaktadir. Holding sirketlerinin, yasal sinirlamalari asmak ic¢in grup
bankalarindan karsilikli olarak kredi ( back to back ) kullanmalari bankalarin aktif
kalitesi ve kredi riskleri acisindan onemli diger bir sorunu olusturmaktadir.
Bankalarin finansal aracilik faaliyetlerini yasal sinirlamalar c¢ergevesinde

surdirmeleri icin karsilikli kredilerin engellenmesi gerekmektedir.

3.4.6. Yeterli istihbarat ve Teminat Kosullarinin Temin Edilmemesi

Bankalar, kredilendirme islemleri sirasinda kredi icin yeterli diizeyde kefalet ve
teminat almalari risk yonetimi agisindan temel gereksinimdir. Ancak, uygulamada
cesitli nedenlerle kredi teminatlarinin veya kefaletlerinin gerektigi gibi alinmadigi ve
kredi sorunlu hale geldiginde ise, tahsilatta glgliklerle karsilasildigi goraimektedir.
Kredi talep eden firma hakkinda yapilacak istihbaratin ise, mesleki yeterligi olan
kalifiye personel tarafindan yapilmasi, gerekirse bu konuda banka disindan

profesyonel hizmet alinmasi, kredinin geri dénlUstinde ortaya c¢ikacak sorunlarin

240 Engin Aras, “Bankalarda Risk Yogunlasmasi ve Dolayli Krediler”, Active Finans, Ekim-Kas 1999, s.5.
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onceden engellenmesini saglayacaktir. Kredi icin alinacak teminatlarin kredi
anaparasi ile birlikte faiz ve olusacak diger borg tutarlarini kapsayacak sekilde ve

kolayca nakde cgevrilebiliecek dizeyde likit varliklar olmasi gerekmektedir.

3.4.7. Etkin Gozetim ve Denetim

Bankacilik sektoriiniin etkin olarak faaliyetlerine devam edebilmesi i¢in etkin
bir kontrol ve denetim sistemi gerekmektedir. Gézetim ve denetim islevinin temel
amacl, bankalarin tasidiklari risklere karsilik yeterli sermayeyi tutabilmelerini
saglamak ve guvenilir kosullarin yaratildigi bir ortamda faaliyette bulunmalarini
temin etmektir.?*' Boylece mali sistemde saglanan istikrar ve giiven sayesinde
odung alan ve ddung verenlerin maruz kalacaklari riskler ile bu risklerin etkileri en
aza indirilebilmektir. Gézetim ve denetim islevinin maliyeti yiksek olmakla birlikte
zayIf bir denetim sistemin yol acabilecedi problemlerin maliyetinin daha ylksek

olacaktir.

GOzetim ve denetim otoritesinin tasidigi sorumluluklari yerine getirmek ve
gorevlerini etkin olarak surdirebilmesi icin faaliyetlerinde bagimsiz olmasi
zorunludur. Etkin bankacilik g6zetim ve denetimi her bir bankanin risk profilinin
bilinmesini ve denetime iliskin kaynaklarin uygun olarak dagilimini gerektirir.
Bankacilikta gézetim ve denetim sistemi, uygun maliyet ve ylksek kalitede finansal
hizmet sunan etkin ve rekabete agik bir bankacilik sistemini tesvik etmelidir.
Gozetim ve denetim otoritesinin sagladigi guven ve koruma seviyesi ile finansal
aracilik yapmanin maliyeti arasinda genellikle bir trade-off oldugu bilinmelidir.
Bankalara ve mali sisteme taninan risk tasima toleransinin azaltilmasi ve daha
zorlayici ve maliyeti daha ylksek olan bir denetim sisteminin éngérilmesinin yeni
kaynaklarin yaratiimasi ve dagitimasinda ters yonli bir etki yaratmasi
kacinilmazdir. Denetim standartlari gerekli olmakla birlikte yerel farklilhklardan o6tira
kimi durumlarda yeterli olmayabilir. Gézetim ve denetim otoriteleri yerel bankacilik
sektérinin maruz kalabilecedi riskleri ve mevcut altyapiyl dikkate almalidirlar. Bu
nedenle her bir Ulke kendi piyasa yapisi ve mevcut risklerin 6zelliklerini dikkate

alarak bu prensipleri destekleyici nitelikte ilave tedbirleri de almalidirlar.

241 TBB, “Bankacilikta Etkin Gdzetim ve Denetime iliskin Temel Prensipler”, istanbul, ss.10-17.
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Bankacilikta gbzetim ve denetim, piyasa kosullarindaki degismelere cevap
verebilecek nitelikte dinamik bir islev olmalidir. Gézetim ve denetim otoriteleri,
degisen kosullara ve yeni gelismelere goére politika ve uygulamalarini periyodik
olarak gbézden gecirmelidirler. Bankalar, yasal otoriteler tarafindan yapilan
denetimlerin yani sira kendi i¢ denetim birimlerini de, yasalarda éngorulen kosullar
ve bankanin operasyonel gerekleri dikkate alarak olusturmalidir. Bu dogrultuda
Basle Komitesi'nin tim (Ulkeler igin tavsiye niteligindeki kararlari dogrultusunda

denetim ilkeleri tespit edilmelidir.

3.5. Erken Uyari Sistemleri

Gelisen teknolojiler, yeni diizenlemeler ve kiresellesme bankacilik sektorini
Oncesine oranla daha karmasik ve riskli bir yapiya sokmakta ve takip edilmesi
gerekli yeni bir ¢ok wunsur olusturarak kredi riski yoénetimini daha da
zorlastirmaktadir. Bu duruma bagh olarak bankalar, kredi portfoylerini kolay ve etkin
bir sekilde izlenip degerlendiriimesine ydnelik sistem gelistirme calismalarini
yurutmektedirler. Bu caligsmalar kredi riski yonetiminde etkinligi arttiran anahtar
kavramlardan birisi olup, kredi borclusunun incelenmesi strecindeki kalitenin
geligtiriimesi ve bu slre¢ esnasinda koétlilesen veya koétilesme egilimi muhtemel
kredilerin  mUmkun oldugunca erken tespitini saglayacak mekanizmalarin
gelistiriimesini icermektedir. Bu kapsam cercevesinde baslatiimis olan ¢alismalarin
hepsi kredi borclusunun mali performansini ve risk profilini yapilandiriimis nicel
degerlendirmelerle incelemektedirler. Bu yeni yaklagimlarin timu “Risk Yonetimi” ve

“Erken Uyari Sistemleri” olarak adlandiriimaktadir.

“Erken Uyar Sistemleri”, gerceklesen, glincel ve ileride gergeklesmesi
muhtemel verilerin hepsinden faydalanarak, banka toplam kredi portféylini olumsuz
etkileyecek veya olumsuz etkilemesi muhtemel risklerin tespit edilmesi amaciyla
gelistirilen, bir veya birden ¢ok risk yonetim modelinin bankalarda etkin bir kredi riski
ve portfoy yonetimi saglayacak sekilde organizasyona 0zgu bicimsel bir yapiya
kavusturulmasiyla olusturulan vazgecilmez bir unsurdur. Erken uyari sistemleri ile
hedeflenen, banka yénetiminin, kredi portféylinde veya musterilerinin mali durum ve
faaliyetlerinde olusabilecek sorunlarin mimkin oldugunca 6nceden tespit edilmesi,
dolayisiyla zamaninda gerekli tedbirlerin alinabilmesini mimkin kilan uygun musteri

stratejilerini gelistirebilmesidir.
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Erken uyar sistemlerinde, asagidaki sekilde ifade edilen sireglerden; firmanin
mali sorun yasama potansiyeli ve mali durumu bozulan firmanin krediyi 6dememe
potansiyeli arastirimaktadir. ileriki bélimde incelenecek olan sorunlu kredilerin
izlenmesi slrecinde ise; temerriide dismius firmanin iflas etme ve kredinin batma

potansiyeli Uzerine odaklaniimaktadir.

Firmanin Mali Sorun Yasama Potansiyeli

v
Mali Durumu Bozulan Firmanin Krediyi Odememe Potansiyeli

v
Kredinin Sorunlu Hale Gelmesi (Temerrit)

A 4
Temerriide Diismis Firmanin iflas Etme Potansiyeli

Kredinin Batma Potansiyeli

y
Kredinin Timdnun veya Bir Kisminin Kaybedilmesi

Sekil 22: Kredinin Batmasina Kadar Gegirdigi Asamalar

Sorunlarin tespitinde ge¢ kalinmasi, bankanin elindeki secenekleri azalttigi
gibi, risk profilini gelistrme sansini da sinirlandirmaktadir. Bankanin verdigi
kredilerin tahsil edilememe riskini gerektigi kadar 6énceden &6ngdrebilmesi ancak
boyle bir sistemin varligi ve islerligi ile mumkin olabilir. Bir kredinin izlenmesi
surecindeki en hayati adim, kredi musterisinin iflas etme olasiigini tespit ederek
gerekli dnlemleri almada rakiplerinden erken davranan ilk banka olmaktir.?** Geg
hareket eden bankalar nadiren tahsilat yapabilme olanagina sahip olmakla birlikte
suresi uzun ve maliyeti ylUksek bir tahsilat surecinin dezavantajlarina maruz

kalmaktadirlar.

Kredilendirme sidrecinde saglikh kararlarin alinmasi ve kredi portfoyu izleme,
degerlendirme surecinde standart, sistematik ve surekli bir yaklagimin saglanmasi

asamalari, erken uyari sistemlerinin hayata gegiriimesi ile daha etkin bir yapiya

242 Deloitte, “Risk Yonetimi Haber Biilteni”, Sayi:4, Temmuz- Agustos 2001, s.3.
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kavusmaktadir. Bu cercevede, erken uyari sistemleri bankalarda genel olarak

asagida belirtilen alanlarda kullaniimaktadir.

» Kredi portfdy riskinin etkin yonetimini ve borclularinin bigimsel yapi
icerisinde yerinde incelemeler ve uzaktan denetlemeler yardimiyla
sistematik degerlendiriimesine olanak saglamakita,

» Kredi portféyinde ve firmalardaki sorunlu alanlar ile problem ¢ikmasi
muhtemel alanlarin belirlenmesini kolaylastirmakta,

» Banka yoneticilerinin zamaninda mudahalesine olanak saglamaktadir.

Bankalar, erken uyari sistemlerine alt yapi olusturmasi ve etkin risk
yonetiminin  saglanmasi amaciyla vyapilarina uygun sekilde kurum igin
derecelendirme  sistemlerini  gelistirmeli  ve  kullanmalidir.?*®*  Kurulacak
derecelendirme sistemi, bankanin faaliyetlerinin yapisi biyUkligu ve karmasikhgi ile
uyumlu olmahdir. Bankalar, hem bilango i¢i hem de bilango digi faaliyet risklerinin
Olcimlne yoénelik olarak bilgi erisim sistemleri ve analitik tekniklere sahip
olmalidirlar. Ayni zamanda bu sistem, kredi portfoyunidn niteligi ve dagilimini
izleyebilmelidir. Bankanin kredi portféyine ait kredi riski portfdy kredi riski modelleri
yardimiyla surekli olarak olcllerek denetlenmeli, daha 6nce elde edilen riske maruz
degerler ile karsilastirilarak yorumlanmali ve hedef ve politikalara uyum kontrol
edilmelidir. Bu dogrultuda &zellikle risk limitleri ve yogunlagsmalar, sektérel, derece
siniflari, Ulke veya enstriman g¢esidi gibi her boyutu ile birlikte g6z énune alinmall,
Olgulmeli ve kontrol edilmelidir. Kredi portfdy riskinin, sermaye yeterliliginin ve
performansin surekli olarak izlenmesi, bankanin uygun portfdy stratejilerini vaktinde

gelistirip uygulayabilmesi icin dncelikli sartlardan birisidir.

3.5.1. Erken Uyar Sistemlerinde Gozetilen Kapsam

Erken uyari sistemlerine iliskin verimli bilgi akisinin ve paylasiminin
saglanmasinda koordinasyon icinde ve organize bir sekilde calismasi gereken kredi
riski yonetiminden sorumlu birimler, bankanin kredi portféyld ve mdusgterilerini
etkileyebilecek mevcut bolgesel, sektorel verileri ve piyasa trendlerini surekli olarak

takip etmelidirler. Tim bu sorumluluklarin yerine getirilmesinde iginde bulunulan

243 TBB, “Kredi Riskinin Yonetimine iliskin ilkeler”, 1999, ss.4-6.
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makro faktorlerin analizi, portféyln izledigi trendlerin gdézlemlenmesi ve kredi

bor¢lusuna 6zel bazi faktorlerin dikkatlice incelenmesi 6nem tasimaktadir.

Makro faktorler gerek yurtici, gerekse yurtdigi etkenlerin yaratabilecegi riskleri
kapsamaktadir. Yabanci Ulke riskleri Olclllrken, borglu Glkenin yukdmlaltklerini
yerine getirme istedi ve kabiliyeti, kredi kullanicilarinin yikdmlGltklerini yerine
getirmelerine olanak saglamada ulkenin ne derece istekli oldugu, i¢/dis sosyal,
politik ve ekonomik degisimlerin etkilerine kargi tlkenin duyarlihdi gibi kriterler g6z
énune ahnir. Ulke igi riskler ise; ekonomik yapilanma ve politikalarin yonetimi,
borclanmallikidite/piyasalara erisim faktorleri, kurumsal altyapi faktorleri, politik
sistem ve etkinlik derecesi, sosyal sistem ve cevresel faktorler ve diger digsal

etkenlerin yaratabilecegi riskleri kapsamaktadir.

Portfoy trendleri ise, sektor, piyasalar ve is dinyasindaki mevcut atmosferi ve
degisimleri incelemektedir. Bu alanlarda meydana gelebilecek olumsuz degisimlerin
etkisinin yaratabilecedi zararlar dikkate alindiginda, tek tek kredilerin analizinin
disinda, portféy bazinda yaklasimin énemi de aciklik kazanmaktadir. Bu asamada
banka tarafindan standartlar ve hedefler belirlenmeli ve gergceklesen performans ile
karsilastiriip, negatif ve pozitif etkiler analiz edilerek, banka ydnetiminin dikkati

¢ekilmek suretiyle zamaninda énlem alinmasi konusunda harekete gegilmelidir.

Onemli diger bir suire¢ de yukarida anlatilan incelemelere paralel olarak kredi
borclusuna 6zel bazi faktérlerin degerlendirilmesidir. Mevcut ve potansiyel kredi
musterilerinin finansal ve operasyonel performanslarinin yakin izlemeye alinmasi ile
baslayan bu slregte musteriler ile belirli siklikta temas halinde bulunmak olumlu
katki saglayacaktir. Bilginin toplanip analiz edilmesini takiben, kredilendirme
surecine iligkin eylem plani gelistirilip, hayata gecirilmeli ve bu asamada proaktif bir
yaklasim izlenmelidir. Alisiimadik kredi kullanimlari, ticari ve vergi borglarini
6deyememe, kredi s6zlesmesi hiakimlerinin ihlali, artan bakim giderleri, varliklarinin
satigl ile kaynak yaratmaya yonelme, calisanlarin morallerinde ve motivasyonlarinda
gerileme gibi unsurlar, kredi musterilerinin durumlarindaki kétlilesmenin baslica

gOstergeleri arasinda yer almaktadir.
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3.5.2. Erken Uyar Sistemlerinde Farkh Yaklagimlar

Erken uyari sistemleri, gerceklesen, glincel ve ileride gergeklesmesi muhtemel
verilerin hepsinden faydalanmaktadir. Musterinin tlrine goére (Ulke-kurum-banka
gibi) farkli sistem ve uygulamalar geligtirilebilir. Farkl tlr ve yapidaki krediler i¢in de
farkli uygulamalar olmasi s6z konusu olabilir. Kiresellesme, teknolojik gelisim ve
yasal duzenlemelerin getirdigi yeniliklerin sektorler, kredi musterileri ve kredi
portféyleri Gzerindeki etkilerini bankalarin analiz etmelerine olanak saglayan erken
uyari sistemleri mevcut ve potansiyel risklerin tespitini dogru zamanda yaparak kredi

riski yonetimine de gagdas bir boyut getirmektedir.

3.5.2.1. Erken Uyari Sistemlerinde Takip Edilmesi Onerilen Temel Géstergeler

Problem olusturan krediler, isletmenin ekonomik durumunun anapara taksit ve
faizlerini 6deyemeyecek sekilde koétllesmesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Boyle

bir zarar tehlikesi 6zellikle asagidaki sekillerde ortaya ¢ikmaktadir.

» Cok sayida icsel ve dissal nedene dayanan basarisizlik kaynaklarinin
isletmelerde yol actigi teknik ve finansal agidan olumsuz gelisme,

= Tahmin edilen yatirrm maliyetleri ve bekleyislerinde temel sapmalardan
dolay! kredi ile finanse edilen projenin maliyet ya da gelirler bakimindan
olumsuz sonuglanmasi,

= Krediye glvence olusturan varliklarin deger kaybi sonucu ortaya ¢ikan

olumsuzluklar.

Daha o6nce belirtildigi gibi, riskin zamaninda ortadan kaldiriimasina ydénelik
Onlemlere basvurabilmek icin, bu tlr olumsuz faktorlerin erken teshis edilmesi, kredi
uygulamasi bakimindan ¢ok énemlidir. Genel olarak, sorunlu kredilerin olusmasina
neden olan isletme durumunun koétulesmesinde bir takim gostergelerin uyarici
nitelikte olduklari kabul edilebilir. Bu tlr uyarici sinyaller strekli olarak izlenip dogru
yorumlanirsa yaklagan tehlikenin varligi zamaninda belirlenebilir. Bdylece sorun
henlz gerceklesmeden gerekli onlemler alinabilir ve ¢6zim bulmak daha
kolaylasabilir. Bu tur erken uyari gostergeleri, mali kriterler, yonetsel kriterler, ise ve

banka islemlerine iligskin genel kriterler seklinde dort ana baslik altinda toplanabilir.
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Erken uyari gdstergeleri, tek tek ele alinabildikleri gibi, bir kag kriterin bilegimi
olarak da dikkate alinabilirler. Uygun sekilde analiz edilip degerlendirildiklerinde, bu
gOstergeler ileride sorun yasanabilmesi muhtemel kredilerin izlenebilecegi ve
sorunlarin bir yila kadar varabilen surelerde, énceden tespit edilebilecegi “Takip
Listesi” olusmasinda bir kilavuz gorevi yapabilirler. Gdstergelere dayali sistemin ne
derece etkin isledigi, ileride yasanan sorunlarin ne kadarinin daha énceden tahmin
edilebilmis olduguna goére Odlgulebilir. Saglanan basariya goére, gostergelere dayall
mevcut erken uyari sistemleri’'nin altyapisi ve uygulanis sekli glncellenip

gelistirilebilir.

Erken uyari gostergeleri elde edildikten sonra krediler analiz edilerek
gostergelerin dogrulugunun ve etkilerinin dlcllebilmesinde banka ici derecelendirme
sistemleri ile bagimsiz derecelendirme kuruluglari tarafindan yapilan kredi
derecelendirme sistemleri, kredi riski modelleri ve mali rasyo analizleri gibi cesitli
kaynaklardan temin edilecek bilgilere ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu dogrultuda, bankalar
belirledikleri kriterler cercevesinde, standartlarini ve hedeflerini tespit etmeli ve
gerceklesen performans ile kargilastirarak, sapmalarin negatif ve pozitif etkilerinin
analizini yapmahdirlar. Bu analizleri standart ve sistematik hale getirmek igin, bir
erken uyari raporlama sisteminin gelistiriimesi oldukga faydali olacaktir. Raporlarin
hangi siklikta Uretilecedi, banka yonetimi ve kredilendirme fonksiyonunu ydruten
birimlerce belirlenebilir. Raporlar tek tek mugteri bazinda hazirlanabilecegdi gibi,
portféy bazinda da (Urdn, bdlge, sektér) hazirlanabilir. Boylece kredi portféylnin
durumu ve vyapisinda meydana gelen degisimler etkin bir sekilde izlenerek

gerceklesmesi olasi sorunlar tespit edilmektedir.

3.5.2.1.1. Finansal Konularda Erken Uyari Sinyalleri

Erken uyari niteligi tasiyan mali gdstergelerin en 6nemlileri, kalici nitelikte
likidite sorunlari, artan borglanma ihtiyaci, azalan karlilik, satislarda beklenmedik
diususler, finansal raporlamada tespit edilen unsurlar ve veriye erisimde yasanan
sorunlardir. Bu sinyalleri en kolay elde etmenin yolu finansal tablolari incelemektir.

Bu gercevede, bilangodan elde edilebilecek sinyaller su sekildedir;

= Bilangolarin zamaninda alinamamasi, bilango yapisinda belirgin degisiklikler,

» Alacak tahsilat stiresinin uzamasi, ticari alacaklarda buyudk artiglar,
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= Stok miktarinda azalis ve hizli ylkselis, stok dénis hizinda yavaglama,

» Toplam varliklar icinde cari varliklarin ylizdesinde belirgin disus,

» Firmanin likiditesinde ve isletme sermayesinde bozulma,

= Sabit ve sabit varlik disinda cari olmayan varliklarda hizla degisen
yogunlasmalar, karsiliklardaki artiglar,

» Cari, uzun vadeli ve banka borglarinda hizli orantisiz artis, borca gore
yetersiz 6z varlik ve satiglar, finansman ihtiyag stiresinde belirgin artiglar,

= Sik stk muhasebeci degisiklikleri 2,

Gelir tablosundan elde edilebilecek sinyaller ise su sekildedir;

» Azalan satiglar, sezona bagli olmayan gerileme ve dalgalanmalar, satis
iadelerindeki artis,

» Hizla bilylyen satislar, brit ve net satislar arasinda 6nemli farkliigin
bulunmasi, satislara / karlara oranla toplam varliklarin artmasi,

* Finansman giderlerindeki artis, yuksek maliyetli borglanma, maliyetlerin
yukselmesi ve kar marjlarinin daralmasi, supheli alacak zararlarinin

artmasi, faaliyet zararlari,

Finansal konulardaki erken uyari sinyallerinin elde edilmesinde alacaklarin
incelenmesi ile ulasilan sonuglar da blyuk rol oynamaktadir. Bu dogrultuda dikkate

alinmasi gereken sinyaller su sekildedir;

- Satis vadelerinin uzamasi, satiglarin belirli misterilerde yogunlagsmasi,
- Alacak yasinin uzamasi, kredili satis protokoliinde degismeler,
- Vadesi gecmis alacaklarin yogunlagsmasi, senetlerin protesto edilmesi,

ortaklara borg-alacak kalemi, grup sirketlerinden alacaklarin bulunmasi®*®,

3.5.2.1.2. Yonetim Konularinda Erken Uyari Sinyalleri

Yonetim konularinda erken uyari sinyallerinin elde edilmesinde, firma
yoneticileri ile yapilan toplantilardan 6nemli ipuglari c¢ikarmak olasidir. Yonetim
kademesinde sik¢ca gerceklesen degisiklikler, ydnetim beceri ve ilgisi ile

degerlendirme yapabilme kabiliyetinde gdzlemlenen eksiklikler, piyasa ve sektérde

244 Jay M.Mc Donald ve John E.Mc Kinley, Corporate Banking, Washington DC, A. Association, 1991, s. 388.
245 Donald, Kinley, 1991, s.389.
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yénetim aleyhinde olusan genel kani ve yoénetim kademesinde iletisim eksiklikleri
yonetim bazli erken uyari gdstergeleri arasinda en dikkat ¢gekenleridir. Bunun yani

sira asagidaki sinyaller mutlaka dikkate alinmalidir.

» Sodzlesmelere ve ddeme surelerine uyulmamasi, yukumlulUkleri ve verilen
sdzleri zamaninda yerine getirmeme, yanlis ve zamansiz stratejik kararlar
verilmesi, yonetim icinde kutuplasma ve sorunlar,

» Anahtar yoneticilerin davranigsal degisiklikleri, 6l¢clisliz yasam bigimi, 6limd,

= |s konusunda kumarvari risk alma tutumu, asiri para harcama egilimi,

= Banka ile iligkilerde karsilik yardimlasmadan kacis seklinde kendini
gosteren davranis degisikligi, moralite agisindan zayiflik.

= Yonetimde yer alanlarin kigisel yukumlulUklerini yerine getirmemesi,

= Yonetimin veya ortaklik yapisinin degismesi, stratejik esnekligin olmamasi,

* Yeni islere, yeni cografi bolgelere ve yeni Urlinlere yeterince inceleme
yapmadan gercek¢i olmayan yatirirmda bulunma, ana is sahasinin g6z ardi
edilmesi, daralan pazarin ve eskiyen urunlerin zamaninda farkina varmama,

= Piyasa kosullar diginda fiyat politikasi uygulanmasi,

= Karh dretim hatlarinin ihmal edilmesi veya bu Grunlerden vazgegilmesi,

= COozuldugu ileri surdlen problemlerin tekrari,

» Finansal raporlar ve kontrollerde kotilesme, planlama ve bltceleme eksikligi,

= |s hayatinda, ekonomide ve sektdrdeki degisikliklere uyum gdsterememe,

» Finansal kaldiraca dayali hizli blyime, hatali finansal tutumlar.

= sci sorunlari.

3.5.2.1.3. Firma Faaliyetlerinden Elde Edilen Erken Uyari Sinyalleri

Firmanin ana faaliyetlerinde olusan aligsiimadik degisiklikler ile ekonomik,
sosyal, politik, yasal ve gevresel faktorler gibi dig faktorlerin firma Gzerinde yarattigi
olumsuz etkiler ise iliskin genel gostergeleri olusturmaktadir. Firma faaliyetlerindeki
bozulmalari teshis edebilmenin en iyi yollarindan birisi, firma ziyaretlerinde

bulunmaktir. Firma faaliyetlerinden elde edilen bazi erken uyarilar su sekildedir.

= Cok yUksek faaliyet kaldiraci ile galisma, riskli ve hizli genigleme ¢abalari

= lyi bir i¢ kontrol sisteminin olmayisi,
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= g gdrenlerin ise gelmeme ve isten ayrilma oranlarinin olagan disi bir seyir
izlemesi, isgticindn iyi kullaniimamasi,

» Firmanin is konusunun 6zelliklerindeki degismeler, talep tipinde degisiklik,

= Uretim kapasitesinin yetersiz olmasi, yliksek stok birikimi, bozuk stoklar.

= Giuvenirliligi yiksek olan bir veya daha fazla dnemli misterinin kaybedilmesi,

= Onemli Gretim kanallarinin, dagitim haklarin veya hammadde kaynaklarinin
kaybedilmesi veya elden c¢ikariimasi,

» Normal satin alma uygulamalarinin disinda spekdlatif hammadde alimlari,

= Uretim kapasitesini zorlayacak bly(iklikte siparis alinmasi,

= Eskiyen techizatin yenilenmemesi, gucli ve yeni firmalarin pazara girmesi,

» Piyasada sorunlar, pazarlama gugclUkleri, ddemelerin durmasi, sikayetler

seklindeki olumsuz enformasyonlar,

3.5.2.1.4. Banka islemlerinden Elde Edilen Erken Uyan Sinyalleri

Bankanin, firma ile olan islemlerinden i¢sel olarak elde edilen sinyaller, erken
uyari gostergelerinin en énemlileri olup, tehlike isaretlerinin dnceden alinmasinda
hayati 6neme sahiptir. Bu sinyallerin elde edilme slreci, firma ve banka arasindaki
tim iglemlerin, kredi kosullarina uyumun, teminatin ve kredinin siki sekilde takibini

icermektedir. Bu dogrultuda asagidaki sinyaller mutlaka dikkate alinmalidir.

» Firmanin borg senetlerini ddemede zorlanmasi, kredi limitlerinin dolmasi,

» Firmanin bankadaki fonlarinda ve mevduatinda dususler,

» Firmanin devre sonu faizlerini guclikle karsilayabilmesi, ytukumliltklerini
zamaninda yerine getirmeme, vadelerde temdit talebi,

» Firma ve ortaklarla ilgili protestolu senetlerin ve karsiliksiz ¢eklerin varligi,
olumsuz banka istihbarati, finansal durum hakkinda bilgi alinamamasi,

» Memzug banka risklerinin firma kapasitesinin Ustiine ¢cikmasi,

= [stira ve iskontolarda yenilemelere basvurulmasi,

= Teminatlarin zamaninda verilmemesi, teminata alinan ¢ek ve senetlerin kredi
6denmeden stirekli yenilenmesi, senetlerde protesto oraninin yikselmesi,

= Buylk o6l¢lide kisa vadeli ve igletme sermayesi amacli kredi kullanimi,

» Kredi taleplerinin miktarinda ve sikliginda buyik sigrama,

= Firmanin eskisinden daha fazla finansman senedi vermesi,

174



» Kredi musterisine mal temin eden gruplarin bankadan, firmaya agacaklari
yeni krediler ve 6zel vadeler nedeniyle istihbarat talep etmeleri,
= Sabit varlik alimina veya igletme sermayesi ihtiyacina yonelik yanhs veya

kétl planlama.#®

Banka bu sinyalleri 6nemsemez veya tamamen ihmal ederse, o zaman daha
vahim bir sinyal bankaya varligini kabul ettirir. Banka ile misteri arasindaki kredi
geri 6demesine iliskin sorun, musterinin banka ile iligkilerinin bozulmasi, borg
o6demelerinin gecikmesi, kredi limitinin asimi, karsiliksiz ¢ek, kredi sézlesmesinin
kosullarinin ihmal edilmesi ile kendini gosterir. Codu kez Ucglincu kigiler de bankayi

problem hakkinda uyarir. Bu uyarilara érnek olarak su durumlar verilebilir:*’

= Odenmeyen sigorta primleri hakkinda sigortadan gelen uyari,
» Musterinin alim yaptigi firmalara 6édemede gecikmesi veya vade uzatim
talebinde bulunmasi, calisanlara yapilacak 6demelerde gecikmeler,

= Mahkeme tarafindan musteri hakkinda agilan davalar,

Bankanin musteriden finansal durumu hakkinda zamaninda bilgi alamamasi,
problemli bir krediyle karsi karsiya kalacaginin dnemli bir gostergesidir. Kredi
yonetimi musteriden mutlaka dizenli araliklarla bilgi istemelidir. Masterinin finansal
bilgilerini bankayla paylasmaktan kaginmasi veya bu bilgileri hazirlamamis olmasi

halinde bunu ciddi bir uyari olarak degerlendirmelidir.

3.5.2.2. Cok Boyutlu Analize Dayali Erken Uyar Sistemleri

Mali oranlarin ve kredi riskinin belirlenmesine iligkin tim diger veri ve
degiskenlerin, kredi riski Uzerindeki agiklayiciliginin es zamanlh ve bir butin olarak
ele alindig1 ¢ok boyutlu analiz, glinimuzde 6zellikle bati finans diinyasinda yaygin
olarak kullanilmaktadir. Bir igletmenin finansal riskini degisik yaklasimlarla dlgmek
mUmkanddr. Tuarkiye'de bu yaklasimlar igerisinde uygulamada en ¢ok kullanilani
klasik mali oran analizi olup, yapisi itibariye tek boyutlu bir analizdir. Bu analizde, bir
isletmenin mali performansini ortaya koyabilmek icin mali oranlar teker ele alinir ve
bunun neticesinde isletmenin mali performansi bir diger deyisle finansal riski

hakkinda genel bir kanaate ulasilmaya calisilir. Klasik mali oran analizi bu

246 yoluak, 1997, s.38.
247 Seval, 1990, s.51.
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yapisindan dolayl birtakim eksiklikler tasir. S6z konusu eksiklikleri ortadan
kaldirmak icin geligtirilen ¢ok boyutlu analiz, firmaya ait bir gok mali oran, veri ve
degiskeni bir bitlin olarak incelemektedir ve tek boyutlu analize kiyasla bir ¢ok

Ustlinliige sahiptir 22

Klasik mali oran analizinde celigkili sonuglarin ortaya c¢ikmasi genelde
karsilasilan en biylk sorundur. Ornegin, likidite oranlari isletmenin durumunu parlak
gOsterirken karhilik oranlari kétu bir performans izlenimi verebilir. Bu durumda, mali
analistin karar vermesi oldukc¢a guctir. Ayrica klasik mali oran analizinde dnemsiz
go6runen bir mali oranin ¢ok boyutlu analizde basaril isletmeleri basarisiz olanlardan
ayirmada 6énemli bir islevi oldugu ortaya cikabilir. Diger taraftan, cok boyutlu analiz,
isletmenin hem tum ozelliklerini hem de bu Ozellikler arasindaki iligkiyi 6lcme
imkanina sahipken, tek boyutlu modeller i¢in boyle bir imkan s6z konusu degildir.
Bunun yaninda, klasik mali oran analizi isletme performansi hakkinda subjektif
kararlar gerektirirken, ¢cok boyutlu analiz sonuglari tamamiyla objektif olabilmektedir.
Bunlara ek olarak, ¢ok boyutlu analiz sonucunda, mali oran analizi i¢in kullanimi
mdmkin olan sonsuz sayidaki oran ve dedisken arasindan en etkili olanlar
belirlenebilmektedir. Boylece, analist ¢cok az sayida mali orana bakmak suretiyle
kisa zamanda bir kanaate ulasma imkanina sahip olabilmektedir. Segilen mali
oranlarla yapilan analizin performansi, mali oranlar arasinda bir ayiklamanin
yapilmadidi duruma kiyasla hem daha iyi olmakta hem de analiz igin gereken
zaman oldukca kisaltilabilmektedir. Klasik mali oran analizinde herhangi bir
istatistiksel analiz yapilmadigi icin genel olarak her sektdr icin ayni mali oranlar
kullaniimaktadir. Halbuki ¢cok boyutlu analiz neticesinde her sektor icin en dnemli ve
sektore 6zgu oran setini tespit etmek mumkin olmaktadir. Ayrica, sektor itibariyle
mali oranlarin objektif bir bicimde seciliyor olmasi ydntemin bilimsel bakimdan

tasidigi bir diger Gstlnliktar.

Cok boyutlu modellerin geligtirildikten sonraki kullanimi klasik mali oran
analizine kiyasla olduk¢a kolaydir. Finans literatiriine bakildiginda, klasik mali oran
analizini de iceren tek boyutlu modellerin mali basarisizii§i tahmin gtclnin ¢ok
boyutlu modellere kiyasla daha dusik oldugu saptanmistir. Ancak bir cok Ustunlagua
bulunan ¢ok boyutlu analize dayali modellere ek olarak, klasik mali oran analizi ve

temel erken uyari sinyallerini birlikte dikkate alacak sekilde olusturulan ¢ok boyutlu

248 Ramazan Aktas, 1997,s.30.
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erken uyari sistemleri, mali basarisizigin dogru tahmin edilme gucunu
arttirabilmektedir. Bu nedenle tek boyutlu analizin tamamen dislanmamasi

gerekmektedir.

Bilindigi gibi, dnceki bélumde ayrintili olarak incelenen derecelendirme, kredi
puanlama, yapay zekaya dayali uzman sistemler, iflas tahminine ydnelik teorik
modeller ve kredi portféy riski modellerinin hepsi kredi riskini 6élgmek igin
kullaniimaktadir. Bu modellerden bir ¢ogu ise, mevcut risk profilinin belirlenmesi
yaninda, isletmenin mali durumu igin gelecege yonelik ¢ikarsamalar yapmak Uzere
gelistirilmistir. Bu tlr kredi riski modelleri genel olarak istatistiksel yontemlere dayall
olup bunlara kestrime ya da tahmine dayali (predictive) kredi risk modelleri
denilmektedir. Bu tir modeller, firmaya ait finansal tablolardan elde edilen verileri
kullandiklari ve genellikle yildan vyila guncellendikleri igin yapilari itibariyle
¢ogdunlukla statik olmalarina ragmen, sonugclari itibariyle gelecege yonelik tahminler
icermektedirler. Bu nedenle erken uyari saglamada sik¢a kullaniimaktadirlar. Bu tar
modellere, gok kisa zaman araliklariyla elde edilen yeni veriler ile guncellenebilen,
gecmis ve gelecekteki muhtemel performansi dikkate alabilen dinamik bir &zellik
kazandinldigi taktirde firmalarin risk profili sOrekli olarak dogru bir sekilde
izlenebilecektir. Bu 06zellikleri barindiran istatistiksel modeller olusturulabildigi
takdirde, bu tir modellerden tam anlamiyla bir erken uyari sistemi seklinde
faydalanilabilmesi olasidir. Ancak henlz bu sekilde bir model literatirde yer

almamakta, ancak bir cok modelleme deneme ¢alismasi sirdurilimektedir.

Bu alanda ilk yapilan calisma Beaver tarafindan baslatiimis olup, en c¢ok
bilinen ve kullanilani Altman’in iflas tahminine yonelik gelistirdigi ¢coklu diskriminant
analizidir. Ayrica yine likidite, faaliyet, kaldirag ve karlilik gibi finansal durumlarin
Olciimesinde kullanilan ¢ok sayida mali oran kullanilarak yapilan ¢oklu regresyon
(dogrusal olasilik) analizi ve son yil bilangosunun tasdik edilmis olmasi, 6deme guicl
ve banka denetcisinin kredi ile ilgili gorusleri gibi bilgileri kapsayan golge
degiskenlerin yer aldi§i regresyon analizleri sikca kullaniimaktadir. Benzer sekilde,
daha 6nce incelenen logit, probit modelleri de iflas tahmini ve erken uyari amagli
olarak yaygin olarak kullaniimaktadir. Bunun yaninda dogrusal programlama gibi
tekniklerin kullanildigi matematiksel yaklagsimlarda mevcut olup bu ¢alismada
incelenmemigtir. Son yillarda bilgisayar yazilim teknolojisinin ilerlemesine bagh

olarak yapilan calismalarin sayisinin her gecen gun artmasiyla tahmin basarisi
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gelisen karar agaclari, cusum, kismi dizeltme, yapay zeka, genetik algoritmalar gibi
ileri dizey istatistiksel kredi riski modellerinin kredi riski yonetiminde erken uyarilarin
elde edilmesinde kullanimi yayginlagsmaktadir. Bunlara ek olarak teorik modeller
Uzerinde yazilan makaleler ve yapilan ¢alismalar strmektedir. Uluslar arasi
derecelendirme kuruluslarinca ortaya konulan portfdy ve tek bir krediye yonelik risk
modellerinin, veri kalitesinin artmasi ve yeni tekniklerin uygulanmasina bagl olarak
aciklayicilik 6zellikleri ve sonuglarin kesintisiz izlenmesini saglayan yapilari,
dolayisiyla da erken uyari sistemi olarak kullanimlari gelistiriimektedir. Basel
Komite’si tarafindan getirilen dizenlemeler cercevesinde, i¢sel derecelendirme
sistemlerinin olusturulmasi ve elde edilen sonuglarin surekli raporlanarak takibinin
ve denetiminin dngorilmesi, hem erken uyari sistemlerine bir alt yap! olusturmasi,
hem de tek basina erken uyarilarin elde edilmesinde kullanisinin bulunmasi
acisindan oldukga Onemlidir. Ayrica bankalarda etkin bir kredi kdltGrandin

olusturulmasinda ve sorunlu krediler ile micadele de anahtar rol oynamaktadir.

Cok boyutlu analize dayali modellerin temel iglevi, teorik varsayimlar ile
tarihsel verilerin istatistiksel analizlerini bir arada degerlendirip; finansal ve piyasa
verilerine dayali degerlendirmeler yapabilmeleridir. Boylece modeller tarafindan
ortaya konulan temerrit olasiligi, risk dereceleri ve kredi kalitesi degisimleri gibi,
kredi riski yoénetimi acgisindan blylk o6nem tasiyan kriterlerin sirekli olarak

izlenmesiyle erken uyarilarin elde edilmesi sirecinde yararlanilabilmektedir.

Modellerin etkin bir erken uyari sistemi olarak kullanilabilmelerinin temel
kosutu, kredi riskini gelece donuk bir sekilde aciklayiciliklarinin bulunmasi ve
sonuglarinin  kisa zaman araliklariyla slrekli gézden gecirilerek takibinin
yapilabilmesini mimkuin kilmasidir. Bu dogrultuda, olusturulan erken uyari sistemleri
icerisinde yer alan ¢ok boyutlu analize dayal kredi riski modelleri, ayrintili olarak ele
alindigi 6nceki bélumdeki siniflandirmadan farkh bir sekilde asagidaki gibi dért ana

kategoriye ayrilabilir;

- Derecelendirme kuruluslari tarafindan yapilan derecelendirme sistemileri,
- Mali rasyo ve sektor/es grup (peer group) analizi bazl sistemler,
- Banka i¢i kapsamli risk dederlendirme sistemleri,

- [statistiksel modeller.
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Bu yaklasimlarin genel ézellikleri asagida, Tablo 19'da gérilmektedir. Ayrica
¢ok boyutlu erken uyari sistemlerinin altyapisinda, yukarida bahsedilen gesitli
yaklagimlari iceren birden c¢cok model yer alabilir. Boylelikle potansiyel olarak
problem yaratabilecek firmalarin bu sistemlerden biri tarafindan belirlenmesi

miumkuin olmaktadir.

Tablo 19 : Kredi Riski Modellerinin Erken Uyari Ozelliklerinin Karsilastiriimasi

Sayisal analiz

Mevcut mali Gelecekteki ve istatistiksel Nitel Risk
durumun mali durumun prosediirlerin  degerlendirmelerin kategorilerine
degerlendirilmesi tahmini kullanimi kullanimi odaklanilmasi
Dis derecelendirme
§ ek e * ** * % % %

sistemleri

Mali rasyo ve sektor/es
grup (peer group) k% * k% * * %
analizi bazh sistemler

Banka ici kapsamli risk

- . L 2 k% % * % *kk
degerlendirme sistemleri *k *k

istatistiksel modeller *%k *kk * %% * * %

% Onemsiz d% Onemli % %% Gok Onemli

(Kaynak: BIS, Supervisory Risk Assessment and Early Warning Systems,2000)

3.5.2.2. 1. Derecelendirme Kuruluslarinca Yapilan Derecelendirme Sistemleri

ilk uygulamalari yerinde degerlendirmelerle baslamis olan “bagdimsiz
derecelendirme kuruluslar tarafindan yapilan derecelendirme sistemleri” sonradan
uzaktan degerlendirmeleri de kapsamaya baslamistir. Yerinde incelemeler kredi
bor¢clusunun ana fonksiyonlarina degisik perspektiflerden bakilmasini saglayan
subjektif degerlendirmelere dayanmaktadir. Yerinde incelemeler kredi borglusu
firmanin mevcut mali performansini ve mevcut problemlerini belirlemede etkin bir
ara¢g olarak kullaniimaktadir. Ancak, bu yaklasim sadece halihazirda
gozlemlenebilen problemlere dayali belirtilerin yakalanmasinda bir referans

olusturacagindan bu sistemlerin dederlendirme sonuglari kisa sure i¢in gecerlidir.

Uzaktan yapilan incelemeler daha c¢ok dizenleyici kuruluglara yapilan
raporlama bilgilerine dayali olarak gelistirilir. Bu incelemeler yerinde incelemelere
oranla daha sik gerceklestirildiginden kredi borglusunun mali durumdaki

degisikliklerin takibinde daha faydal olmaktadir.
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3.5.2.2.2. Mali Rasyo ve Sektor/Es Grup (Peer Group) Analizi Bazli Sistemler

Kredi bor¢lusunun mali rasyo analizi, herhangi bir rasyonun &nceden
belirlenmis bir kritik seviyeyi geg¢mesi veya belirli bir aralikta tespit edilmesi
durumunda, “mali rasyo ve sektor/es grup (peer group) bazl sistemler” bir uyari

mekanizmasi gorevi gormektedir.

Es grup analizi mali rasyolara bagh kalinarak bir grup firmaya birlikte
uygulanan bir yaklasimdir. Bu yaklasimin amaci incelenen firmanin rakiplerine
oranla farkli performansinin olup olmadigini kontrol etmek ve bu farklliklarin
sebeplerini belirlemektir. Mali rasyo ve es grup analizleri ayni zamanda sektorel
incelemeler yapma amaciyla da kullaniimaktadir. Bu sayede kredi portféyindeki
sektorel degisikliklerin tespiti de mimkin olmaktadir. Ancak mali rasyo analizi tek
basina bir fimanin durumunun izlenmesinde vyeterli olmamaktadir. Bu yilzden
firmanin bulundugu sektdrdeki diger firmalara oranla performansini es grup

analizleri ile takip etmek gereklidir.

3.5.2.2.3. Banka igi Kapsamli Risk Degerlendirme Sistemleri

Bu yaklasim isminden de anlasildigi gibi dnceki bélimde incelenen, bankanin
kendi olusturdugu icsel derecelendirme sistemlerine dayali olup, kredi borglusu
firmanin toplam riskinin kapsamli ve detayli degerlendirmesini icermektedir. Stratejik
is birimlerine ayrilan firmanin toplam riski birim bazinda ve kendi i¢ yapisi ile 6zel
bazi kriterlere bagli olarak degerlendirilir. Her bir degerlendirme kriteri igin belli bir
skor/derece tayin edilir. Birimler seviyesinde belirlenen skorlar/dereceler ve
degerlendirmeler birlegtirilerek firma igin toplam bir skor/derece belirlenir. Firma igi
nitel ve nicel faktorlerin kapsamli bir degerlendirmesi olan bu yaklasim ayni
zamanda bagimsiz derecelendirme kuruluslarinin  firma hakkinda yaptiklari
derecelendirme ile de surekli bir iletisim igindedir. Bu yaklagim yodun kaynak ve
zaman kullanimi gerektirse de 6zellikle buyuk ve aktif firmalarin degerlendiriimesi

acisindan olduk¢a 6nem tasimaktadir.
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3.5.2.2.4. istatistiksel Modeller ve KMV Modeli

Firmalarin gelecekteki mali durumlarini 6ngérmek icin kullanilan istatistiksel
modeller son yillarda “Risk Yonetimi” konusunda ortaya ¢ikan énemli gelismelerden
biridir. istatistiksel modeller gergek birer erken uyari sistemleridir. Bu yaklasim
cercevesinde gelistiriimis olan kredi puanlama, yapay zekaya dayali yaklagimlar gibi
modeller firmanin gucli/zayif yanlari ve performansina 6zel goéstergeleri risk
tahminlerine c¢evirmek igin veriye ve gelismis sayisal tekniklere dayali olarak
calismaktadirlar. Béylece bu tahminlere dayali olarak c¢alisan istatistiksel modeller,
gelecekte ylksek risk kategorisine girmesi muhtemel firmalari belirleme sirecinde

kullaniimaktadirlar.

istatistiksel modellerle yukarida bahsedilen diger ¢ yaklasim arasinda iki
dnemli fark bulunmaktadir. istatistiksel modeller, bir firmanin gelecekteki muhtemel
negatif degisimlerinin tespitinde kullaniimak igin gelistirilmistir. Bu modeller yiksek
risk kategorindeki firmalari kétllesme gerceklesmeden dnceden tespit etmeyi
amaglamaktadirlar. Diger U¢ yaklagsim ise aslen firmalarin mevcut durumuna
odaklanmaktadir. Ayrica, istatistiksel modeller degiskenlerle bunlarin sonuglari
arasinda sebepsel ekonomik iligkilerin belirlenmesi igin gelismis nicel teknikler
kullanmaktadirlar. Sebepsel faktorler ve bu faktorlerin etkileri ¢cikan sonuglarla test
edilmektedir. Sebepsel iliskinin kurulmasiyla birlikte bunlar daha sonra gelecekte
meydana gelebilecek benzer karakterdeki olaylarin tahmininde kullanilirlar. Oysa
diger U¢ yaklasim nicel kriterleri degisen derecelerde kullanmalarina ragmen kismen

veya kapsamli olarak sibjektif degerlendirmelere dayanmaktadir.

Diger taraftan, istatistiksel modeller gibi, daha énce incelenen KMV modelinin
de kuvvetli erken uyar 6zellikleri oldugu bilinmektedir. Hem firma hem de portféy
bazinda kredilere uygulanabilen bu model, piyasa verilerine bagl olarak
galistigindan; anlik, kesintisiz izleme islemini mUmkin kilmakta, saglam teorik
temelleri ile dikkat cekmektedir. Firmanin gecmis sermaye yapisi bilgisine, dinamik
ve gelecege donuk beklentileri iceren piyasa dederlerini eklemesi nedeniyle, tahmin
glcu kazanan EDF degerlerinin grafiksel gdsteriminin egiminde, varlik degerinin
temerrit noktasina dogru yayllmaya baslamasina bagh olarak, hizli bir artig
gercekleserek, temerridi ve kredi kalitesindeki bozulmayi derecelendirme

kuruluslarinin yayinladigi derecelerden en az bir yil dnce haber vermektedir. Ayrica
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sermaye piyasasindan elde edilen dogru ve anlik bilgi ile kesintisiz bir kredi izleme
surecini mimkun kilmaktadir. Boylece kredi kalitesindeki degisimlere ¢ok hizh bir

sekilde cevap verebilmektedir.

Kesintisiz kredi izleme iglemi, kredi kalitesi bozulmalarina karsi korunmaya
yarayan erken uyarilarin elde edilmesini saglayan en etkili yontemdir. Diger
modellerde buylk ugraslar verilerek ancak yillik ve aylik gbézden gegirmeler s6z
konusu iken KMV modelinde istenirse kolayca anlik ve kesintisiz izleme sureci
gerceklestiriiebilmekte ve modelin tam anlamiyla erken uyari sistemi olarak
galismasi saglanmaktadir. EDF dederleri ayni zamanda kredi basvurusu
degerlendirilmesi, fiyatlama, degerleme, karsilik ayirma ve performans olgimu gibi
kredi islemlerinde ve portfdy kredi riski Olciminde etkili bir sekilde
kullanilabilmektedir. Ancak modelin bazi 6znel varsayimlar icermesi, varlik degerinin
(getirilerinin)  normal dagildigini  kabul etmesi, bor¢c tirlerini yeterince
detaylandiramamasi ve sermaye piyasasinda iglem gbrmeyen sirketlere belli
varsayimlarla uygulanabilmesi 6nemli eksiklikleridir. Ayrica 6zellikle Turkiye gibi si1g
ve yeterince likit olmayan sermaye piyasasina sahip Ulkelerde bu modelin

uygulanamayacagi agiktir.

Bunlarin disinda yer alan ancak gruplandirmaya dahil edilmeyen teorik
modeller v.b yaklasimlarin teorikte glg¢li erken uyari 6zellikleri tagimalarina ragmen,
bir takim varsayimlara dayanmalari nedeniyle gercek hayattaki firmalara yonelik
kullaniminin  yayginhdi c¢ok azdir. Ancak bu modellerin pratikteki eksiklikleri

giderildiginde iyi birer erken uyari modeli olarak kullaniimalari mimkdn olabilecektir.

3.6. Tiirk Bankacilik Sistemi’nde Sorunlu Kredilerdeki Geligim

Yasanan 2001 krizi ile duslUse gecen ancak ardindan makro ekonomik
gosterge ve beklentilerdeki iyilesme, déviz kurlari, enflasyon ve 06zellikle faiz
oranlarindaki gerileme, istanbul Yaklasimi cercevesinde kredilerin yeniden
yapilandiriilmasi ve kamusal yukuimluliklerden kaynaklanan aracilik maliyetlerindeki
goreli azalma gibi faktoérler nedeniyle, bankacilik sektért kredi hacminin 2004 yilinin
ilk yarisindan itibaren belirgin sekilde genisledigi gértlmektedir. Kredi hacminde
gergeklesen bu artista, tiiketici kredileri ile KOBI kredilerindeki artis belirleyici
olmusgtur. Kredilerin toplam aktif buyuklugu icindeki payr 2002 yil sonundan beri
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artmaya devam etmektedir. 2004 yili sonunda %32,5 olan s6z konusu oran, 2006
yiinin Subat déneminde %39,3 seviyesine yikselmistir.?*° Kredi hacmindeki bu
gelismelere aktiflerin buyuk c¢ogunlugunun krediye ydnelmis olmasi bankacilik
sektérinun reel kesimin finansmani acgisindan istenen noktaya dogru ilerledigini

gOstermektedir.
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Sekil 23 : Tirk Bankacilik Sistemi'nde Kredi Hacmi Gelisimi (Kaynak: TCMB,
EVDS, 2006)

Ylksek oranda artan tuketici kredilerinin yaninda, istikrarli devam eden yuksek
miktarli ihracat kredileri, kredi kartlari, isletme kredileri ve diger krediler nedeniyle
bankacilik sektért kredileri artmaya devam etmektedir. Bu dénemde krediler icinde
en dikkat gekici gelisme reel olarak %76,9 oraninda artis gostererek toplam krediler
icerisindeki pay! %14,3'den %20,6’ya yiikselen isletme kredilerinde gériilmiistiir.?*°
Artan talebe bagli olarak kapasite kullanim oranlarinda goérilen ylikselmenin isletme
kredilerindeki artista etkili oldugu tahmin edilmektedir. Ayrica alt sektorler itibariyla
isletme kredilerdeki sektorel yogunlasmanin 2004 yilinin ilk yarisinda sinirli da olsa
bir azalma gdsterdigi ve bu g¢ergcevede 2003 yili sonunda %40,5 olan en ¢ok kredi
kullanan bes sektorin toplam krediler icerisindeki payinin 2,7 puan azalisla Haziran
ayinda %37,8’e geriledigi gézlenmektedir. Alt sektdrler itibariyle dikkat ¢ekici olan bir
husus da asagidaki tabloda gdéruldaga gibi krediler icerisinde en fazla paya sahip

olan sektdrlerde takibe déniisme oranlarinin belirgin sekilde azalmakta oldugudur.?’

249 BDDK, “Aylik Biilten”, Mart- Nisan 20086, s.2.
250 BDDK, “ Bankacilik Degerlendirme Raporu”, Ekim 2004, s.47.
%1 BDDK, y.a.g.e., s. 50.
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Tablo 20: Kredilerin Sektorel Dagilimi

% Pay (*) Artis Oran (%) TGA / Krediler (*¥)

Aralik 2003 Mart 2004 Haziran 2004 Haziran 2004 / Arahk  Mart Haziran
Arahk 2003 2003 2004 2004

Tarim
Sanayi

Hizmetler

Tiik Kred.ve Kred. Kartl.

(*) Briit Kredi (Canli Krediler + Tahsili Gecikmig Krediler) Bazindadir.
(**) Brut TGA / Brit Krediler

Kaynak: BDDK, Bankacilik Degerlendirme Raporu, Ekim 2004

Bankacilik sektérinin geneline ait takipteki alacaklarinda olumlu gelismeler
genel olarak devam etmektedir. Brit takipteki alacaklarin toplam nakdi kredilere
orani Subat 2006 doneminde %4,6 seviyesine gerilemigtir. S6z konusu dugusler,
ekonomideki blyime performansina bagh olarak kredi kullanicilarinin geri 6deme
kabiliyetlerinin artmasi, bankalarin kredi kullandirirken daha 6zenli davranmalari ve
istanbul Yaklasimi kapsamina alinan kredilerdeki artis gibi genel faktorlerin etkisi

neticesinde ortaya ¢gikmistir.

Bu dénemde artan kredi hacmine bagl olarak riske maruz tutarin artmasina
ragmen, brit ve net TGA tutarlarinin azalmis olmasi, riske maruz pozisyon tutarinin
azalmasini saglamistir. Ancak 2006'nin son iki aylik donemde kamu sermayeli
mevduat bankalar haricindeki banka gruplarinin takipteki alacaklarinin arttigi
g6zlenmektedir. Takipteki alacaklar ve takipteki alacaklar karsiigi son iki aylk
donemde %1,2 oraninda artmasina karsin 2005 yil sonunda 764 milyon YTL
seviyesinde gerceklesen net takipteki alacaklar %1,8 oraninda artarak Subat 2006

déneminde 778 milyon YTL seviyesine yiikselmistir.2*?

Asagidaki sekilde de goéruldigi gibi, takipteki alacaklarin toplam nakdi
kredilere orani 1996 yilinda % 5’in altinda iken, 1999 yili basinda ekonomideki
belirsiz se¢cim ortami, deprem, koelasyona dayali yonetimin is basina gelmesi ve
icinde bulunulan enflasyonist ve istikrarsiz ortama paralel olarak ani bir yikselis
gOstererek yukariya dogru bir trend izlemeye baslamistir. Yasanan 2001 krizi ile
birlikte daha da ylkselen oran, 2002 yili sonunda politik istikrarin saglanmasi ve

beklentilerin iyilesmeye baslamasiyla dislse gegmistir.

%2 BDDK, “Aylik Bilten”, Mart- Nisan 2006, s.3.
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Sekil 24: Takipteki Alacaklar (Brut) / Toplam Nakdi Krediler (Kaynak: TCMB, EVDS,
2006)

Diger taraftan, Sekil 25°'de goruldugu Uzere 1999 vyili basinda takipteki
alacaklar karsihginin brit takipteki alacaklara orani %25 civarlarinda iken; bu oranin
2003 yili ortasindan itibaren, takipteki alacaklarin azalmasi ve yeni getirilen
dizenlemeler ile teminat ve risklilik duzeyine gore karsilik ayrilmasi zorunlulugu

getirilmesi nedeniyle hizli bir sekilde arttigi gorulmektedir.
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Sekil 25: Takipteki Alacaklar Karsihigi/Brit Takipteki Alacaklar (Kaynak:TCMB, EVDS,
2006)

S6z konusu oran 2004 yili basindan beri %85-90 araliginda seyretmektedir.
incelenen dénemde takipteki alacaklarin zaten %89,7’si igin karsilik ayrildigi, net
takipteki alacaklarin sektdrin aktif buyUkligu igerisindeki payinin ise %0,2
seviyesinde oldugu g6z onune alindidinda, takipteki alacaklarin, icinde
bulundugumuz doénem igin sektdér acgisindan o6nemli bir sorun teskil etmedigi

sOylenebilir. Ancak yasanan global dalgalanmalar sonucu makro géstergelerin son
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aylarda kotuye gitmesi ve bu dalgalanmalara her yénden agik olan finansal sistemde
geleceg@e yonelik olumsuz beklentilerin artmasi takibe dusen kredilerin son aylarda
artmasina neden olmustur. Artan petrol fiyatlarnr ve A.B.D. faiz oranlari, Cin
mallarinin firmalari olumsuz etkilemesi, yaklasan secim ortami, AB ile iyi gitmeyen
iliskiler, Kibris sorunu vb. olumsuzluklar isletmeler (zerinde bir cok acidan
dogrudan veya dolayli olumsuz etkilerde bulunmaktadir. Ayrica bu gelismelere bagl
olarak faiz oranlarinin, cari acgigin, enflasyonun, déviz kurunun ylkseltmesi ve
talebin daralmasi olasi bir sok ihtimalini arttirmaktadir. Turkiye'nin olasi bu sok
karsisinda tekrar aci gunlerin  yasanmamasi agisindan hazirlikli  olmasi

gerektirmektedir.

Bankacilik sisteminde donuk alacaklarin teminat yapisi incelendiginde; 2003
yili sonunda takipteki alacaklarin %75,4’UG teminatli alacaklardan olustugu, bu oranin
2004 yih Haziran ayinda belirgin bir degisme gdstermedigi ve %75,2 seviyesinde
gerceklestigi gorulmektedir. Teminatlarin, likit yapilarina gore olugturulan gruplarin

takipteki alacaklar icindeki paylari agsagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 20: Takipteki Alacaklar ve Teminatlari

Trilyon TL Aralik | Mart | Haziran
2003 | 2004 | 2004

Toplam Donuk Alacaklar 8.629 | 8.154 | 5.887

|. Grup Teminata Sahip Olanlar 64 61 44

Il. Grup Teminata Sahip Olanlar 3.411 | 3.468 | 3.325

lll. Grup Teminata Sahip Olanlar 2.729 | 2.768 | 835

IV. Grup Teminata Sahip Olanlar 301 218 223

Teminatsiz Olanlar 2124 1 1.639 | 1.460

Yeniden Yapilandirilan Kredi ve Diger Alacaklar 3.111 | 3.176 | 3.557

Yeni itfa Planina Baglanan Kredi ve Diger Alacaklar 995 | 941 930

(Kaynak: BDDK, Bankacilik Degerlendirme Raporu, 2004)

Bankacilik Sektori Yeniden Yapilandirma Programi cgercevesinde yapilan
duzenlemelerle kredi teminatlarinin daha gergekgi olarak belirlenmesinin
saglanmasi, kredilerin kredi tlrleri ve sektorler itibariyla blyudk bir yogunlasmaya
sahip olmamasi, dahasi kredi tlrl, sektér ve musteri yogunlagsmasinin 2004 yilinin
ilk yarisinda bir miktar daha azalma egilimi gdstermesi, uygulanan ekonomik

programin sonuglarinin alinmasiyla birlikte ekonomik aktivitede yasanan canlanma,
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mevcut tahsili gecikmis alacaklarin dnemli bir bélimune karsilik ayriimis olmasi,

doviz cinsinden kredilerin payinin %40 civarina gerilemesi ve nihayetinde nakdi

kredilerin aktifler igerisindeki payinin son dénemde yikselmekle birlikte hala %30-32

civarinda olmasi sebebiyle kredi riskinin bankacilik sektdéri icin hala disuk

dizeylerde bulundugunu sdylemek mimkin bulunmaktadir. Keza, kredi portféyinin

risklilik dizeyinin belirlenmesi amaciyla, cesitli basitlestirici varsayimlar altinda

portféyln riske maruz degeri (CVaR-Credit Value at Risk), bu amagla kullanilan

basitlestiriimis bir yaklasim olan “Beklenmeyen Zarar Yéntemi (Unexpected Loss

Approach) kullaniimak suretiyle olculdiginde, olasi zarar dagiliminin ortalama

degerinin ve standart sapmasinin yilin ikinci ¢geyreginde azaldi§i gorilmektedir. Bu

durum kredi riskinin azalmasi anlamina gelmektedir.

Tablo 21: Kredi Riskine iliskin Zarar Dagiliminin Ortalamasi ve Standart Sapmasi

(Yuzde) Mart 2004 Haziran 2004
Ortalama 100,00 91,13
Standart Sapma 100,00 82,16

(Kaynak: BDDK, Bankacilik Degerlendirme Raporu, Ekim 2004)

Bununla beraber, son dénemde belirgin bir sekilde artan tiketici kredileri, kredi

portfoyl cesitliligini artirmakla birlikte, hizli artis ve musterilerin yarisindan fazlasinin

sabit gelirli Ucretliler olmasi nedeniyle uygulanan gelirler politikasi 1siginda dikkatle

takibi gereken bir kredi bilegeni 6zelligi gostermektedir.
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4. SONUG

GUnUmuizde yogdun bir degisim gegiren finansal sistemin glvenli ve istikrarl
olmadigi bir gercektir. Degisimle birlikte ortaya c¢ikan rekabet artik sinir
tanimamakta, bankalar sunduklari Grin cesitliligini her gecen gin daha da
zenginlestirmektedirler. Artan rekabet yaninda son yillarda tim diinya genelinde ve
ulusal ekonomilerde yasanan finansal sorunlarin sikligi git gide artmaktadir.
Varliklarini devam ettirmek ve blylumek isteyen, her gegcen gin yeni ve farkl riskler
ile kargi karsiya kalan bankalar kayganlasan zemindeki degisimlere ayak uydurmak
ve verimlilik saglamak durumundadirlar. Bu surecgte basariya giden yol, glvenli bir
sekilde risk almaktan, alinan riskin farkinda olmaktan ve riski iyi yonetmekten
gecmektedir. Bu nedenle, risklerin hassas bir sekilde olgulerek yonetiimesini
saglayan modern risk yonetimi uygulamalarinda gdsterilecek titizlik ve Kkalite
kazananlari kaybedenlerden ayirt edecek ve uzun dénemde basariyl getiren en

onemli faktor olacaktir.

Bu dogrultuda bankalar kendi i¢csel ve digsal dinamiklerine uyan, risk-getiri
dengesine yonelik uygun ve surekli guncellenebilen stratejiler, politikalar, limitler,
hedefler, rol ve sorumluluklar Gretmede dogru, hizli ve etkili sonuglar veren modern
risk yonetimi yapi ve sureglerini tasarlayip denemeli ve elde edilen sonuglar
dogrultusunda son seklini vererek hayata gecirmelidir. Her ne kadar tek basina
uygulanabilen bir cok model ve risk yonetim teknikleri olsa da bankalarin basariya
ulasmasinda en o&énemli faktérlerden birisinin, bu araglarin etkin sekilde
kullanilabildigi organizasyonel yapinin, yénetim asamalarinin ve timunun kontrolin(
saglayan mekanizmanin olusturulmasi oldugu unutulmamahdir. Ozellikle kurum
capinda risk yonetimi, bankanin tasidigi tim riskleri ve bu risklerin birbirleri
Uzerindeki dengeleyici etkilerini bir btlin olarak ele alinmasini saglayarak, bankanin
tim risklerini en dogru sekilde belirlenip degerlendirilerek yonetiimesini
sagladigindan mutlaka bankalarda olusturulmasi gereken vyapilarin basinda
gelmektedir. Risklerin tek tek ele alinmasinin yeterince basarili sonuclar vermedigi,
riskin paketlenip yonetilmesi gereken bir kavram oldugu konusunda tium uzmanlar

glnimuizde hemfikirdirler.

Organizasyon yapisinin olusturulmasi surecinde yapilmasi gereken islemler;

verilerin toplanmasi, analizi, kullanilacak sistem ve yontemlerin belirlenmesi, bilgi
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teknolojisi alanindaki iyilestirme ve gelistirmeler de dahil olmak Uzere ¢ok yogun bir
calisma ve vyatinm gerektirmektedir. Bu vyapi icerisinde risklerin dogru
tanimlanmasi, azaltilmasi, Ol¢iimesi ve rapor edilerek izlenmesini saglayan ve
bankanin risk istahi ile toleransi dogrultusunda yetkilerin belirlenerek geri beslemeye
dayall performans 6lgumu ile sermaye dagitimi, kaynak tahsisi saglayan uygun risk

Olclim sureci olusturulmalidir.

Risk yonetimi ile, risklerle birlikte ortaya cikan bir ¢cok firsat ve risklerin
finansal araciigi  mimkin  kilan olumlu yanlann en iyi  sekilde
degerlendirilebilmektedir. Ancak bunu saglayabilmek icin risklerin dogru olgulmesi
gerekmektedir. Risk yonetiminde yapilan yanlislarin yol agtigi maliyet genel olarak
Olcimlerdeki hatalardan kaynaklanmaktadir. Riskin ylksek fiyatlandirmasi halinde
musteriler rakiplere kaptirilabilmekte, gereksiz sermaye ve Kkarsilik ayrilarak
sermaye verimliliginin dismesine neden olunabilmektedir. Riskin oldugundan dusuk

hesaplanmasi sonucu ise zarar ve kayiplar olusabilmektedir.

Bu nedenle risk élgiminde kullanilan modeller iyi secilmeli, hassas 6lgim
sonuglari sagladiklarindan emin olunmahdir. Ayrica modellerin, banka stratejilerine
etki edecek analitik yontemlerin uygulanabilirligini mimkdn kilip kilmadigina dikkat
edilmelidir. Bu dogrultuda Basel Il dizenlemeleri de, bankalara ve duzenleyici
otoriteye modellerin kontroliine yonelik bir ¢ok rol ve sorumluluk ylklemektedir.
Bankalar igine girilen Basel Il slrecinin tam olarak neler getirdigini ve neler
g6tlrdagund ¢ok iyi anlamalidirlar. Olasi etkileri belirlenerek takip edilmeli, hazirlikh

olmali ve olumsuz etkilerinden korunacak énlemler zamaninda gelistiriimelidir.

Yukarida ifade edilen tim bu vyapilarin olusturuimasi ve slreglerin
uygulanmasi ayni zamanda kredi riskinin yodnetiminde ve sorunlu kredilerin
azaltilmasinda en iyi sonucunun alinmasini saglayacaktir. Tim risklerin es zamanli

yonetilmesini mimkun kilan risk yonetimi anlayisi bu agidan oldukg¢a énemlidir.

Bankacilik krizleri ile ilgili yapilan arastirmalar bankalarin édeme krizine
girmelerinde en fazla rastlanan unsurun zayif aktif kalitesi ve bilhassa zayif kredi
kalitesi oldugunu goOstermektedir. Bankalarin, asli fonksiyonlari olan finansal
araciligin dogasi geregi birer kredi kurumu olmalari nedeniyle risk profillerinin blyuk

bir kismini kredi riski olugturmaktadir. Kredi riskinin iyi yonetiimemesi, bankalarin
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kredi portfdylerinde yer alan sorunlu kredi oranini arttirmakta ve aktif kalitesini
azaltarak basta karliiginin dismesine ve 6zsermayenin erimesine neden olarak
bankay! bir gok olumsuz gelisme ile kargi karsiya birakmaktadir. Ozellikle Turkiye'de
sermaye birikimindeki yetersizlikler isletmelerde yogun bir bicimde dis kaynak
kullanimi gerektirdiginden, kredi hacmi artisi ile birlikte tGlke genelinde genel olarak
6dememe riski ve kirilganlik artmaktadir. Boylece kredi islemleri i¢cin genel ekonomik
kosullar giderek kétilesmekte ve dogrudan kredi riskinin artmasina yol agmaktadir.
Kredi kurumlarinin bu durumdan ileride blylk olglde etkilenmesi kaginiimaz
olmaktadir. Bu sartlar altinda, kredi riskinin iyi yonetilememesinin makro ekonomik
yansimalarinin sonucu olarak sistematik risklerin ve Kkirilganhgin artmasi, tim
sistemi derinden etkilemektedir. Son birkac yildaki istikrarli ortamin bir sonucu
olarak yatirrmlarin ve blyumenin artmasi ile birlikte ekonomide canlanmanin
saglanmasiyla, Turk bankacilik sektériinde bankalarin kredi portféylerinde ciddi bir
blylme ve beraberinde alinan kredi riskinde de artis gergeklesmistir. Bankalarin bu
doneme risk yonetimi acisindan hazirlikli olarak girmeleri sektorin saglikh gelisimi
acisindan olduk¢a énemlidir. Ayrica kredi riskinin iyi yonetiimemesine bagli olarak,
finansal kriz nedeniyle sermayesini kaybeden bankalar yaninda reel kesim firmalari
da olduk¢a zor duruma dugmektedir. Bilindigi gibi 2001 krizi sonrasi 6deme
glcligine disen bir ¢ok firma kapanmak, is¢i ¢cikartmak ve Uretimi kismak gibi bir
¢ok zorunluluk ile karsi karsiya kalmislardir. Bu durumun tim Ulkeyi olumsuz
etkilemesi sebebiyle istanbul yaklasimi uygulamasina gidilerek isletmeler ve banka
alacaklari kurtarilmaya calisiimigtir. Ancak bu durum tim topluma buylk yukler
getirmigtir. Bilindigi gibi kriz sonrasinda TMSF’ye devrolan bankalarin milyarlarca
dolar zarari mevduat guvencesi nedeniyle Turk Toplumu'nun omuzlari Uzerine
yuklenmistir ve kapanan bir ¢ok firma nedeniyle blyuk o6lclde issizlik ve Uretim

daralmasi yasanarak tim toplumun refah diizeyi azalmistir.

Gunumuzde kredi riski; kavram olarak son yillarda 6nemli bir degisiklik
gostererek, mali tablolardaki bakiye gérinimunden uzaklasmis, bilimsel ydntemlerle
dlclilen matematiksel ve istatistiki terimlerle ifade ediimeye baslanmistir. Olgililen
kredi riskleri; kredi onay ve limitlerinin belirlenmesinde, risk fiyatlamasinda, sermaye
yeterliliginin belirlenmesinde, karsilik hesaplamasinda, kredilerin bireysel ve portfoy
bazinda incelenmesinde, sorunlu kredilerin tespit edilmesinde, risk ayarli getiri

hesaplamalarinda kullaniliyor ve bankadaki tim kredi faaliyetleri bu ¢ergeve iginde
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algilanarak riskler etkin bir sekilde yonetiliyor ise modern kredi risk ydnetiminin

varligindan s6z edilebilmektedir.

Etkin ve verimli risk yonetimi icin kredi musterilerinin ve kredilerin risklilik
dizeyinin dogru bir sekilde dl¢ilmesi ilk ve en dnemli kosuldur. Ancak kredi riski
dlciiminde Uzerinde mutabik kalinmis standart bir yéntem bulunmamaktadir. icsel
derecelendirme yaklasimlari ile kredi kalitesi belirlemeye yonelik puanlama, insana
veya yapay zekaya dayali uzman sistemler, teorik modeller ve kredi portfdy
modelleri, sektérel — cografi dagilim ile yogunlasma raporlari agirlikla kullanilan
yontemlerdir. Bu yontemlerden igsel derecelendirme sistemleri, dzellikle modern
analitik portféy kredi risk yonetimi modellerine alt yapi olusturmasi agisindan

oldukg¢a 6nemlidir.

Bankalarin o6zellikle, musterilerine ilk kredi tesisi yapilirken oldukga titiz
davranmalari ve bu alanda son yillarda oldukca gelismis derecelendirme sistemleri
ve yaklagsimlar uygulamaya baglamalari ginimuizde kredilendirme sdrecinden
kaynaklanan hatalari ve bu nedenle olusan sorunlu kredi sayisini azaltmistir. Ancak
yine de daha sonradan krediler énemli oranlarda sorunlu hale gelebilmektedir.
Sorunlu kredilerdeki yuzde birlik artis bile bankacilik sistemine milyarlarca dolar yuk
getirebilmektedir. Bu nedenle yakin zamanda bankalarda temel ¢abanin, daha ¢ok

kredilerin izlenmesi ve bu surecinin etkinliginin arttirlmasina dogru kayacagi aciktir.

Kredi portféyundn ve firmalarin izlenmesi surecinde, kredilerde olusabilecek
sorunlarin mimkin oldugunca 6nceden tespit edilmesi, dolayisiyla zamaninda
gerekli tedbirlerin alinabilmesi en iyi sekilde erken uyari sistemleri ile mimkin
olmaktadir. “Erken Uyari Sistemleri”, gerceklesen, giincel ve ileride gerceklesmesi
muhtemel verilerin hepsinden faydalanarak, banka toplam kredi portféylini olumsuz
etkileyecek veya olumsuz etkilemesi muhtemel risklerin tespit edilmesi amaciyla
gelistirilen, bir veya birden ¢ok risk yonetim modelinin bankalarda etkin bir kredi riski
ve portfoy yonetimi saglayacak sekilde organizasyona 6zgu bicimsel bir yapiya
kavusturulmasiyla olusturulan vazgecilmez bir unsurdur. Erken uyari sistemleri ile
hedeflenen, banka yénetiminin, kredi portféylinde veya musterilerinin mali durum ve
faaliyetlerinde olusabilecek sorunlarin mimkin oldugunca 6nceden tespit edilmesi,
dolayisiyla zamaninda gerekli tedbirlerin alinabilmesini mimkin kilan uygun musteri

stratejilerini  gelistirebilmesidir. Erken uyari sistemlerinin hayata gegiriimesiyle,
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bankalarda kredilendirme slrecinde saglikli kararlarin alinmasi, kredi izleme ve
degerlendirme surecinde standart sistematik ve sirekli bir yaklasimin saglanmasi

gibi noktalarda daha etkin bir yapi olusturulabilmektedir.

Sorunlarin tespitinde ge¢ kalinmasi, bankalarin segeneklerini azalttig1 gibi,
risk profilini gelistirme sansini da sinirlamaktadir. Bir kredinin izlenme sirecindeki en
hayati adim, kredi musterisinin potansiyel sorunu tespit ederek gereken dnlemleri
almada rakiplerinden erken davranan ilk banka olmaktir. Béylece bankalar, sorunlu
krediler olusmadan 6nce, ek teminat istenmesi, kullanilmayan bakiye kredinin
dondurulmasi veya firmayla goéruserek bir takim uygulamalara gidilmesi gibi bazi
tedbirler alabilir. Bu tedbirler zamaninda alinirsa, bankanin zarar etmesi
engellenebilir, hatta firmanin temerriide dlserek veya kredi kalitesi degiserek

kredinin sorunlu hale gelmesine neden olmasinin 6nune gegilebilir.

Erken uyari sistemlerinde, kredilerin sorunlu hale gelinceye kadar ortaya
cikan bir dizi sinyalin yakalanmasi ve degerlendiriimesi bliyuk dnem tagimaktadir.
Bu nedenle, erken uyari sinyallerinin en iyi gekilde elde edilerek
degerlendiriimesinde, bankanin kredi kultirt, enformasyon sistemi, masteri firmalar
ile iligkilerinin sekli ve kredi yetkililerinin niteligi buyuk o©onem tasimaktadir.
Cogunlukla bankalarda kredi yetkililerinin, kredilerin aktif oldugu slrecte ortaya
cikan uyari ve sinyallere 6nem vermemesinden 6turt zamanla problemli hale gelen
krediler zamaninda tespit edilememektedir. Bu nedenle kontrol, borg¢lulari devamli
ve yakindan izleyerek geri 6deme guglugu sinyallerini yakalamalidir. Bilhassa vade
asimlari, teminatlarin ve arzulanan finansal rasyolarin zayiflamasi en 0dnemli
sinyallerden olup, derhal yeniden degerlenmesi gereklidir. Kredi yetkilileri borglunun
yonetim ve faaliyetlerini sik ziyaretlerle izlemeli, fiziki sartlari degerlendirerek
teminatlari kontrol etmelidir. Kredi yetkilileri firmayla ilgili her tirli istihbaratin rapor

edilerek bildiriimesinden sorumlu olmalidir.

Ancak erken uyari sinyallerin tek basina bir anlam ifade etmedigi acgiktir. Bu
gostergelerin izledikleri degisim ve birbirleri ile olan iligkisi neticesinde firmanin temel
problemi ve gelecekteki olasi gelisimi gercek anlamda belirlenebilir. Bu nedenle
firmaya ait tum bu sinyallerin tek bir yerde toplanmasini ve bir butin olarak kolay ve
hizli  bir gsekilde degerlendirilerek karara varilmasini saglayan sistemler

gelistiriimelidir. Diger taraftan son yillarda bankalarin izlemesi gereken degigken
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sayisi oldukga artmistir. Binlerce krediye ait bir ¢ok sinyalin izlenmesi mutlaka
gerekli olmakla birlikte bunun gerceklestirilebilmesi olduk¢a gugtir. Bu nedenle
kredilerin hem tek tek, hemde portféy bazinda yeni geligtirilen yazihmlar ile hizl ve
kolay bir sekilde degerlendiriimesini saglayan sistemler kurulmasinin énemi her

gegen gun artmaktadir.

Cok boyutlu analiz 6zellikleriyle kredi riski 6lgcimi ve yonetiminde kullanilan
kredi risk modelleri kredilerin sistemsel olarak izlenmesine ve gerekli uyarilarin elde
edilmesinde kullanilabilmektedir. Ancak bu modeller risk belileme ve erken uyari
saglama Ozelliklerine goére farklilasabilmektedirler. Erken uyari sistemlerinde
kullanim uygunlugu bakimindan, bu ¢alismada incelenen modeller arasinda daha
cok kredi puanlama modelleri, yapay zekaya dayali modeller, iflas tahminine yonelik
teorik modeller ve KMV’nin EDF modelinin én plana c¢iktigi goértlmektedir. Bunlarin
disinda kalan derecelendirme ve benzeri yaklasimlar aslen firmalarin risk profilinin

olasi gelisimine degdil mevcut durumuna odaklanmaktadir.

Firmalarin gelecekteki mali durumlarini 6ngdrmek icin kullanilan istatistiksel
modeller son yillarda “Risk Yonetimi” konusunda ortaya ¢ikan énemli gelismelerden
birisidir. Kredi puanlama ve yapay zekaya dayall yaklagimlar gibi modeller, firmanin
guclu/zayif yanlarn ve performansina yonelik 6zel gostergeleri risk tahminlerine
cevirmek icin, veriye ve gelismis sayisal tekniklere dayali olarak ¢alismaktadirlar.
Bdylece bu tahminlere dayali olarak calisan modeller, gelecekte ylksek risk
kategorisine girmesi olasi firmalari belirleme slrecinde kullaniimaktadirlar. Béylece

istatistiksel modeller gergek birer erken uyari sistemi seklinde galisabilmektedir.

istatistiksel modeller yiiksek risk kategorindeki firmalari kotiilesme
gerceklesmeden Onceden tespit etmeyi amacglamaktadirlar. Ayrica, degiskenler ile
bunlarin sonuglari arasinda sebepsel ekonomik iliskilerin belirlenmesi i¢in gelismis
nicel teknikler kullanmaktadirlar. Sebepsel faktorler ve bu faktorlerin etkileri gikan
sonuglarla test edilmektedir. Sebepsel iligkinin kurulmasiyla birlikte bunlar daha
sonra gelecekte meydana gelebilecek benzer karakterdeki olaylarin tahmininde
kullaniimaktadirlar. Oysa diger yaklasimlar nicel kriterleri degisen derecelerde
kullanmalarina ragmen kismen veya kapsamli olarak suUbjektif dederlendirmelere

dayanmaktadir.
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Kredi puanlama modelleri arasinda yer alan c¢oklu diskriminant analizi,
dogrusal olasilik, regresyon ve logit modelleri, firmalarin gdzlemlenebilen
Ozelliklerinden ve verilerinden yola c¢ikarak kredilerin iyi-k6tu  seklinde
siniflandirilabilmesini saglayan parametrelerin tahmini, kredi riski Gzerinde etkili olan
degiskenlerin agiklayiciliginin belirlenmesi, mevcut kredi kalitesinin tespit edilmesi,
gelecekteki olasi kredi kalitesinin tahmin edilmesi alanlarinda yaygin olarak
kullaniimiglardir. Bu modellerin sonuglari 6zellikle kredilendirme kararlari verilirken
dikkate alinmaktadirlar ve modellerin gelecege donik éngoériler ortaya koyabilmesi
nedeniyle, elde edilen sonuglar kredi izleme surecinde birer erken uyari sistemi
olarak rahatlikla kullanilabilir. Bu modellerin bir ¢ok degiskeni bir arada ele alarak
tek bir sonug¢ ortaya koyabilmeleri de, tek boyutlu analizlere gére buylk oranda
Ustinlik kazandirmaktadir. Ayrica her sektor, bolge ve kurumsal yapinin kendi
Ozelliklerine uygun sekilde ayri katsayilara sahip modellerin olusturulabilmesi, yeni
veriler ile guncellenebilme yetenegine sahip olmasi ve veri kalitesi arttikca
sonuglarin dogrulugunun da artmasi diger dnemli avantajlari arasindadir. Ancak bu
modeller ¢ogunlukla finansal tablolardan elde edilen ge¢cmis verileri ele almakta ve
sonugclari genellikle yildan yila izlenebilmektedir. Bu noktada veri kalitesi agisindan
Tarkiye’de buydk sikintilar mevcuttur. Tdrkiye’de bu alanda yapilan bir anketin
sonuglarina bakildiginda, bankalarin %88’inin kredi kararinin veriimesinde énemli
veri kaynagl olmasi gereken bilango ve gelir tablosuna guvenmedikleri
gorulmektedir. Glvenmeme nedenleri soruldugunda bankalarin % 34’0 bu tablolarin
gercek verileri icermedigini, %20’si kayit disi ekonominin varligini, %12’si bu
tablolardaki kayitlarin eksik ve hatali oldugunu %4’U sektorlerden kaynaklanan kayit
disiik oldugunu soéylemislerdir. Tek dizen hesap planindaki aciklar ve vergi
kontrollerindeki yetersizlikler de mali tablolara givenilmemesinin nedenleri arasinda
sayllmistir. Ulkemizde son zamanda gerceklesen kurumlar vergisi oranindaki
disuse ek olarak istisna ve muafiyetlere de sinirlama getiriimesi durumunda, vergi
tabaninin genisletimesi ve kayit disi ekonominin kigulmesi saglanabilir. Bu da
bankalarin mali tablolara olan guvenini artiracaktir. Cunkli vergisel kaygilarla
muhasebe kayitlarinin farkhlastirildigi ve bu kayitlardan Uretilen mali tablolarin da
gercedi yansitmamasi dogal bir sonucgtur. Mali tablolarin daha glvenilir olmasi igin
getirilen onerilerden biri de enflasyon muhasebesinin uygulanmasidir. Enflasyonun
surekliligi ve oranin yuksekligi, kredi veren kuruluglarin yaptigi mali analiz
calismalarini olumsuz etkilemektedir. Enflasyon ortaminda hazirlanan mali tablolar,

igletmelerin mali yapilarinin saglikli degerlendiriimesine engel olmaktadir. Borglar,
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alacaklar, amortisman, dagitiimayan karlar vb kalemler enflasyon oraninda erimekte
ve bilangoda maliyet degerleriyle yer aldiklarindan gercek degerlerini
gOstermemekte, vyillar itibariyle karsilastirma mumkin olamamaktadir. Bankalarin
kredi taleplerinin degerlemesinde kullandiklari mali tablolarin bagimsiz denetimden
gecmis olmasi konusunda fikir beyan etmedikleri dikkat c¢ekicidir. Buradan ya
bankalarin bagimsiz denetim uygulama ve raporlari konusunda bir takim kaygilari
oldugu ya da badimsiz denetimi vergi esash bir uygulama olarak algilayip vergi

idaresi baglaminda degerlendirdikleri seklinde yorumlanabilir.

Bununla beraber, elde edilen sonuglar Gzerinde gelecege iliskin higbir
beklentinin etkisi bulunmamaktadir. iran-Amerika savasinin ¢ikmasinin beklendigi
bir ortamda Turkiye'de faaliyet gosteren bir turizm firmasinin model sonuglarinin ne
kadar gercekgi olacagi buyUk bir soru isaretidir. Bu dogrultuda, modellerin
sonuglarina  tam olarak guvenilemeyecedi aciktir. Bu nedenle gerektiginde
deneyimli kisiler tarafindan subjektif katkilar yapilmalidir. Diger taraftan her bir
modelin ydntemsel ve teknik acgidan bir ¢ok yetersizlikleri bulunmaktadir. Bu
cercevede son yillarda geleneksel puanlama modellerinin bir takim eksikliklerinin
iceriimedigi CUSUM ve kismi duzeltme modeli gibi bir ¢ok yaklagim
gelistiriimektedir. Bu modellerde teknik eksiklikler buylk oOl¢ide azaltiimis olmakla
birlikte henuz higbir bir model sadece Uzerinde dusunulmesi gereken bir uyari

Uretmekten 6teye gegememektedir.

Ancak sinir tanimayan bilgisayar teknolojisinde artan ilerlemeye bagl olarak
son yillarda gelistirilen yapay zekaya dayali uzman sistemler, insana 6zgu bir ¢ok
karar verme 06zelligi kazanarak glnden glne gelismektedirler. Temel o&zellikleri
itibariyle erken uyar sistemi olarak kullanilabilme agisindan buyik umut vadeden;
karar agaclari, kaba kiimeler modeli, érnek olay tabanl disiinen model, yapay sinir
aglar ve genetik algoritmalar gibi modeller gelisimlerini hizla surdirmektedirler. Bu
modellerin; parametrik olmamalari, gegmise ve gelecege donuk ¢ok sayida veri ile
anlik surelerde calisarak bunlar arasindaki iligkileri belirleyebilmeleri, bulanik verileri
degerlendirebilmeleri ve her gecen gun insana 6zgu karar verme yetenekleriyle
donatiimalari nedeniyle ileride bu tir modellerin blyuk 6lgide cazip hale gelecegi
aciktir. Ozellikle de, bu tiir modeller éziinde birer bilgisayar yaziimi olmalari
nedeniyle, bankanin sisteminde toplanacak veri havuzuna dogrudan baglantil

olabilir, ileri ve geri besleme yaparak, gelecegin hizli, kolay ve dogru sonuglar veren
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erken uyari sistemleri olabilirler. Bu durumda bankalarda, modellere ulastirilacak
verilerin kolayca aktarilabilece@i bir sistem olusturulmasi ve aktariimadan o6nce
islenmesi blyldk énem tasimaktadir. Bu nedenle, yapay zekaya dayali sistemler
geliserek yayginlik kazandikga bankalarda veri madenciligi alaninin éneminin
artarak 6n plana c¢ikmasi buyidk 6l¢ide beklenebilir. Bu dogrultuda bankalarin
sadece bu tir modeller icin degil, diger tiim kredi risk modellerinde de sikinti yaratan
veri kalitesi sorununun giderilmesi bakimindan, veri madenciligine simdiden buyuk

onem vermeleri gerekmektedir.

Yapay zekaya dayali uzman sistemler ve kredi puanlama modellerinin
tamamen uzun doénemleri igine alan veri setine bagl olarak ¢alismalari nedeniyle
yeterli ve kaliteli veri tabanin bulunmadigi durumlarda blyulk sorunlar olugsmasi, veri
bulunmadigi durumlarda etkisiz kalmalari gercedi yaninda, bu tlir modellerin
verilerden elde edilen sonuglari finansal teori baglaminda nedensel olarak
aciklayamamalari da buyuk 6nem arz etmektedir. Bu tur modeller firmalarin finansal
basarisizlik nedenleri yerine daha ¢ok belirtileri Gzerine odaklanirlar. Yani firmalari
iflasa gotiren nedenlere aciklama getirmeden sadece firmalarin sergiledigi olumsuz
kosullardan yola ¢ikarak iflas tahmininde bulunmaktadirlar. Bu durum hastanin kalp
atisini inceleyerek kalp krizi riskini 6ngdrmeye benzetilebilir. Ancak kilo alan bir
kisinin tansiyon yuksekligi sorunu yasayacagini, kalp ritimlerinin dizensizlesecegini
ve kalp krizi gegirebilecegini dngdérmekte mumkundidr. Bu nedenle, firmalar iflasa
gétiren nedenlerin arastirimasi, iflas tahmininde farkli bir yéntem olarak
uygulanabilir. Bu dogrultuda iflas nedenlerini agiklayan; entropi teorisine dayali
bilanco parcalanma teorisi, kumarbazin iflasi teorisi, nakit yonetimi teorisi ve Nobel
o6dulli Merton modeli gibi finansal teorik altyapili tahminleme yapabilen modeller

gelistirilmistir.

Bu modeller arasinda erken uyari sistemi olarak kullanilabilme acisindan en
cok kabul goéren model, Merton’'un opsiyon fiyatlama modelinden yola cikarak
gelistirdigi ve ayni zamanda KMV’nin EDF modelinin temelini olusturan Merton
modelidir. Hem firma hem de portféy bazinda kredilere uygulanabilen bu model,
piyasa verilerine bagl olarak galistigindan; anlik, kesintisiz izleme islemini mimkan
kilmakta, saglam teorik temelleri ile dikkat gcekmektedir. Firmanin gegmis sermaye
yapis! bilgisine, dinamik ve gelecege dénuk beklentileri iceren piyasa degerlerini

eklemesi nedeniyle, tahmin gucu kazanan EDF degerlerinin grafiksel gdsteriminin
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egiminde, varlik degerinin temerrit noktasina dogru yayillmaya baglamasina bagli
olarak, hizli bir artis gercekleserek, temerridi ve kredi kalitesindeki bozulmayi
derecelendirme kuruluslarinin yayinladigi derecelerden en az bir yil énce haber
vermektedir. Ayrica sermaye piyasasindan elde edilen dodru ve anlik bilgi ile
kesintisiz bir kredi izleme surecini mumkun kilmaktadir. Boylece kredi kalitesindeki

degisimlere ¢ok hizli bir sekilde cevap verebilmektedir.

Kesintisiz kredi izleme islemi, kredi kalitesi bozulmalarina karsi korunmaya
yarayan erken uyarilarin elde edilmesini saglayan en etkili yontemdir. Diger
modellerde blUyuk ugraslar verilerek ancak yillik ve aylik gbézden gecirmeler sz
konusu iken KMV modelinde istenirse kolayca anlik ve kesintisiz izleme sureci
gerceklestiriiebilmekte ve modelin tam anlamiyla erken uyari sistemi olarak
galismasi saglanmaktadir. EDF dederleri ayni zamanda kredi basvurusu
degerlendirilmesi, fiyatlama, degerleme, karsilik ayirma ve performans olgimu gibi
kredi igslemlerinde ve portfdy kredi riski Olciminde etkili bir sekilde
kullanilabilmektedir. Ancak modelin bazi 6znel varsayimlar icermesi, varlik degerinin
(getirilerinin)  normal dagildigini  kabul etmesi, borg turlerini yeterince
detaylandiramamasi ve sermaye piyasasinda iglem gbrmeyen sirketlere belli
varsayimlarla uygulanabilmesi 6nemli eksiklikleridir. Ayrica 6zellikle Turkiye gibi si1g
ve yeterince likit olmayan sermaye piyasasina sahip Ulkelerde bu modelin

uygulanamayacagi agiktir.

Calismada detayli olarak incelen, gelismislik seviyesi oldukg¢a ylksek tim bu
modeller bankalarda olusturulacak erken uyari sistemi igine dahil edilebilir ve
bankalarin her sey ¢cok ge¢ olmadan gerekli 6nlemleri almalarini saglayabilir. Ancak
yine de tim bu gelismis aracglarin diinya Uzerinde yogun olarak kullaniimasina
ragmen, her kesin gb6zi Onlndeki devasa sirketler bile ansizin yok olup
gidebilmektedir. ister modellerin etkinligi (izerindeki biiyiik éneme sahip gerekli
organizasyonel yapl ve sireglerin olusturulamamasi, isterse modellerin kendi
iclerindeki eksikliklere bagl olsun, dinya Uzerinde tam anlamiyla en dogru sekilde
isleyen bir erken uyari sisteminin varligindan heniz bahsedilememektedir. Bu
noktada, her gun iyi yone dogru bir adim daha gelisim gosteren erken uyari
sistemlerinin bankalarin kendi i¢ kredi kultirl ile desteklenmesi sarttir. Tim bu
modellerin kredi kararlarinin alinmasinda kullanilabilen tek analitik ara¢ olmadigi

unutulmamahdir. Kredi politikalari ve kredi kultiri her karar birimine rehberlik
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yapmak Uzere diizenlenen ve bilinen genel kurallardir. Ozellikle yazili kredi
politikalari saglam kredi yonetiminin temel tasidir. Bunlar uzun vyillar boyunca elde
edilen tecribe ve deneyimler sonucu genel kabul gormus objektif standartlari ve
parametreleri kredi yetkililerine gostermektedir. Kredi kiltiri ve politikalarina
uyulmasina, analizlerin dogruluguna ve kredi izleme slrecine 6zen gosterilmesi

bankalarda rekabet yetenegini arttirmakta ve sorunlu kredileri en aza indirmektedir.

Bu calismada Turkiye’de etkin bir erken uyari sisteminin olusturulmasina
yonelik bir uygulama calismasi ne yazik ki yapilamamistir. Banka kredisi verileri
kolayca bulunabilir veriler olmamasi nedeniyle dlinya genelinde dahi literatlirde bu
konuda yapilmis ¢ok az uygulamaya dayali galisma vardir. Ayrica gelistirilen erken
uyari sistemlerinin ekonomik degere sahip olmasi, yapilan akademik calismalara
bUtinuyle ulasilabilmesine engel olmaktadir. Erken uyari sistemlerinin temeli genel
olarak istatistiksel yontemleri kullanan modellere dayandigindan, dogru bir sonug
elde edilebilmesi acisindan iflas eden, temerride disen ve dismeyen bir ¢ok
firmaya ait kurumsal 6zellik ve sektdérel bazda en az birka¢ ekonomik déngiyl
iceren tarihsel veri tabani gerektirmektedir. Bu da uzun yillari kapsayan ve oldukga
emek gerektiren veri tabani olusturulmasina baghdir. Tarkiye veri tabani
olusturulmasi agisindan yolun basindadir. Gegmis dénemde problemli duruma
dismus kredi musterileri ile ilgili veri tabani istenilen sekilde veya analize uygun
olarak saklanmadigi veya uygun teknolojik altyapi olmadigi i¢in yeterli dizeyde
degildir. Ayrica BDDK, TCMB gibi kurumlar COMPUSTAT a benzer sekilde veri
tabani yayinlamamaktadir. Bu nedenle model olusturulabilmesi, dogru sonuglarin
alinabilmesi ve test edilebilmesi agisindan henlz kullanilabilecek yeterli diizeyde
veri tabani bulunmamaktadir. Son birka¢ yilda toplanmaya baslanan verilerin, her
bankanin kendi i¢sel derecelendirme sistemlerini olusturmak amaciyla kendi
musterilerinden elde etmesi nedeniyle bunlara ulagsmak olduk¢a glgctir. Bunun
yaninda halka acik olmalari nedeniyle verilerin kolayca elde edilebildigi sermaye
piyasasinda yer alan halka acgik sirketlerden sektorel bazda iflas edenlerin sayisi ve
bunlara ait veriler, istatistiksel calisma yapilabilecek dizeyde degildir. Bu nedenle az
sayida firmaya ait finansal tablo verileri kullanilarak iflas eden ve etmeyen firmalar
arasindaki ayrimin yapilabilmesi ve bunda belirleyici olan finansal tablo oranlarinin
elde edilebilmesi, olusturulacak bir takim modeller ile saglanabilse bile bu modellerin
yeterince aciklayiciliklarinin olmayacagi aciktir. Ayrica bu girketlerin iflas disinda;

temerride dusip dusmediklerine, dustlikleri tarihe vb. bilgilere dair yeterli kayit
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bulunmamaktadir. Ayni zamanda bu sirketlere ait risk altindaki kredi tutarlari ve
teminat bilgileri bulunmadigindan, geri kurtarma oranlarinin belirlenmesine ydnelik

istatistiksel galismanin yapilabilmesi igin gerekli veri tabani bulunmamaktadir.

Bagka Ulkelere ait veri tabani kullanilarak temerriide disen, dismeyen, iflas
eden, etmeyen seklinde guruplara ayrilarak kalibi ve parametreleri belirlenen
modellere Turkiye’de faaliyet gésteren bir firmanin verilerin girilmesi ile elde edilen
sonuglarin gerce@i yansitmayacagi aciktir. Dogru sonuglarin elde edilebilmesi
acisindan firmalarin kendi Ulke, boélge, sektér ve kurumsal 6zelliklerine gére genis bir
zaman araliinda kaydedilen veriler dogrultusunda modelin yapisi olusturulmali ve

parametreleri belirlenmelidir.

Derece tabanli istatistiksel modellerde ise Turkiye’de derecelendirme
sisteminin yeni bir uygulama olmasi nedeniyle ve henlz bir ¢ok firmaya ait
derecelerin bulunmayisi veya ulagsilamamasi nedeniyle, ne yeterli dizeyde derece
bazli tarihsel veri tabani ne de bu derecelere kargilik gelen temerrut olasiliklarinin
belirlenmesinde kullanilacak temerrit verisi bulunmaktadir. Ayrica derecelere
karsilik gelen geri kurtarma ve kayip oranlarin istatistiksel tahmini bu sebepten ve

geri kurtarma oranlarinin kaydinin bulunmamasindan dolayi yapilamamaktadir.

EDF gibi sermaye piyasasi verilerini kullanan modellerde ise Turk sermaye
piyasasinin sij olmasi ve piyasaya manuplasyona ydnelik iglemlerin goérilebilmesi
nedeniyle uygulamada gercedi yansitmayacagi aciktir. Ayrica bu modellerde de bir

noktada temerrt verilerine yine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Hipotetik agidan olusturulacak bir model, binlerce sayi ve gesitte veri ile bir
¢ok varsayim ve kabul iceren bir similasyon gerektirmektedir. Piyasa riskinden
farkl olarak normal dagilim varsayiminin krediler icin gecerli olmamasi nedeniyle ve
girilen verilere sahip firmalarinin iflas ettigini veya basarisizliga ugradiginin kabul
edilmesi gerektiginden, modelin ne derece dogru oldugu belirledigimiz varsayimlara

ne derecede uyduguna bagdli olacaktir ki bu da olduk¢a anlamsizdir.
Bankalarin sorunlu kredi oranlarini belirli bir dizeyin altinda tutma istegi

izleme surecinde erken uyari sistemlerini gerekli kilmakla birlikte tum c¢abalara

ragmen tahsili gegmis alacak haline donlsen krediler s6z konusu olmaktadir. Bu
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durumda bunlarla &ézel olarak ilgilenilmesi blydk 6nem tasimaktadir. Sorunlu
kredilerin izlenmesi seklinde de ifade edilebilen bu strecin amaci, sorunlu hale
gelen krediler nedeniyle olusabilecek banka kayiplarini en az zararla kapatmaktir.
Sorunlu kredilerin izlenmesi surecinde elde edilen hizli teshis bilgileri, alinmasi
gereken etkin dnlemlerin belirlenmesine yardimci olarak sorunlu kredileri bankaya
kazandirilabilir. Bu nedenle kredinin problemli hale gelmesi halinde derhal izlemeye
alinmalhdir. Bu noktada yapilacak ilk is bir 6n analiz yapmaktir. Bu analizde banka
musteriyi, musterinin cari hesaplarini, kredi dosyalarini ve teminatlarini gézden
gecirmelidir. Kredinin sorunlu hale dénlismesine katkida bulunan bir ¢ok nedenden
bahsedilebilir. Sorunlu bir kredinin nedenlerini tespit edebilmek icin borglunun
faaliyetlerinin ve banka ile iligkilerinin ayrintih olarak izlenmesi gerekmektedir.
Bankalarin sorunlu alacaklarina ait sorunlarin nedenlerini teshis etmesi
asamalarinin ardindan gerekli tedbirlerin alinmasi sdreci vakit kaybedilmeden

baslatiimalidir.

Sorunlu kredilerin ¢6zUmda igin izleme birimleri, gerceklestirdikleri bir takim 6n
analiz sonucunda, eger gerekiyorsa sorunlu kredileri ¢dzebilecek uzman kigilerin
secgimini ve bu Kigiye aktarilacak hayati bilgileri saglamalidirlar. BOylece yeniden
yapilandirma, teminatlarin paraya c¢evrilmesi, eylemde bulunmamasi, yasal sirecin
baslatiimasi gibi alternatiflerin bir an 6nce devreye sokulmasi saglanabilecektir. Tim
bu alternatiflerden bankanin krediyi tam olarak tahsil edebilmesini saglayan en
uygun olaninin gergeklestirilebilmesi bankanin karlihdi acisindan oldukga énemlidir.
Ancak kredi sorunlu hale geldikten sonra gecen surede, birinci en iyi alternatif yerini
ikinci en iyiye birakmaktadir ve alternatiflerin sayisi git gide azalmaktadir. Ayrica
zaman unsuru baska alacaklilar lehine isleyebilmektedir. En iyi durum bankanin
elinde en ¢ok segenegin bulundugu ve kredinin sorunlarinin, nedenlerinin ve yasam
evresinin hangi doneminde oldugunun risk belirleme ve iflas tahmin modelleri ile
belirlenerek secgenekler arasindan en uygun olaninin secilebilmesini saglayan
durumdur. Ayrica elde edilen sonuglara gore ayrilmasi gereken karsilik ve sermaye
tutari belirlenmelidir. Bankalarin sorunlu kredilerle ilgili hareket yontemleri kanunlarla
sinirlandinimistir.  Yani  bankalar sorunlu kredilerle ilgili serbest hareket
edememektedirler. Bu krediler belirli sirelerde tahsil edilmezse kredinin degerliligi,
teminatlari ve diger durumlari géz onune alinarak belirli strelerde belirli oranlarda

karsilik ayrilmasi zorunlulugu bulunmaktadir.
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Sonug olarak, kredi risk ydnetiminde erken uyari sistemleri ve sorunlu
kredilerin izlenmesi, finansal sistemin kalbi olan bankalarin aktif kalitesinin
iyilestirimesine ydnelik ydritilen ¢alismalarin etkinliginin arttinimasinda temel rol
oynayan faktorlerin basinda gelmektedir. Erken uyari sistemleri, kredilerdeki
sorunun tespit edilmesi, sorunlu kredilerin izlenmesi ise sorunun kaynaginin ve
nedenlerinin teshis edilmesi ile ilgilidir. Bu faktorleri kapsayan sureclerin banka
organizasyonuna dahil edilmemesi, yeterince etkin  olusturulamamasi,
uygulanmasina yonelik yeterince 6zen gdsteriimemesi, bankanin gerekli énlemleri
zamaninda alabilmesini engelleyerek, sorunlu krediler nedeniyle aktif kalitesinin
bozularak sarsinti gecgirmesinin temel nedeni olusturmaktadir. Bu dogrultuda
modern analitik ydntemlerin yer aldii, stratejik kararlara etki ederek en iyi
sonuglarin alinmasini saglayan risk yénetimi yapisal olusumlarinin uygulanmasi
Ozellikle bu alanda oldukga yolun basinda olan bankacilik sektérimiz acgisindan
blylk 6nem tasimaktadir. Uluslar arasi piyasalarda yasanan gelismeler, finans
piyasalarindaki kiresellesme, BIS gibi uluslar arasi kurumlarin gelismis piyasalari
yonlendiren dizenlemeleri ve Turkiye’nin de AB’ye katilma konusundaki ciddi
calismalari Tark bankacilik sektdrinin de gelismis piyasalara uyum saglamak
yonunde yapisal bir degisiklige gitmesini, gelismis risk yoOnetimi kualturad ve
uygulamalarini benimsemesini ve yerlestirmesini zorunlu kilmaktadir. Bu nedenle
modern risk yonetimi ve iligkili kavramlar bankacilik sektorinde bir an dnce tam
olarak algilanmal ve anlagiimalidir. Bu kavramlarin sadece bankacilar tarafindan
degil; banka sermayedarlari, yatirimcilar, reel sektor firmalari, diger kamu otoriteleri

gibi diger ilgi gruplari tarafindan da anlagilmasi gerekecektir.
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