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GIRIS

Finansal piyasalarda sistem diisiik maliyet ¢ergevesinde meydana gelen fon fazlasini
fon talep edenlere akisini gergeklestirmek iizere kurulmustur. Bankalarsa bu finansal sistem
igerisindeki 6nemli finansal aktdrlerden biri olmakla birlikte kredi portfoylerini, kit olan
sermayeyi optimum sekilde kullanarak olusturmaktir. Bankalar bu faaliyeti kredi islevi
araciligi ile yerine getirmekte ve bunun neticesinde de pek ¢ok riske maruz kalmaktadir.
Kiiresellesen diinya ve artan rekabet neticesinde karsi karsiya kaldiklar1 ana risk grubunun

biiyilik payini ise kredi riski olusturmaktadir.

Kredi riski en basit tanimi ile bor¢lunun borcunu zamaninda 6deyememesi sonucu
borg veren tarafin karsi karstya kaldigi risk tiirtidiir. Basarili bir risk yonetimi olusmamasti
problemli kredilerin artmasina sebep olurken, bilanco ve faaliyet yapilar1 geregi yalnizca kar
ve zarar tablolarinda olumsuzluk yasanmaz, bununla birlikte portfdylerinde bulunan
varliklarin degerinde diisiis, 6z kaynaklarinda azalma ve bunun neticesi olarak da ilave
sermaye gereksinimine ihtiya¢ duyarlar. Oz kaynaklardan ayirmak zorunda kaldiklari
karsilik sonucunda sermaye yeterlilik oranlar1 diiser ve bu da bankalarin kredi faaliyetlerini
olumsuz anlamda etkiler. Bankalarin en temel gelir kalemi krediler oldugundan dolay1 kar
marjlarinda ciddi daralmalar yasanir. Saglamis olduklart hizmet fonksiyonu degisen
ekonomik kosullar sonucunda bir yandan 6nem kazanirken diger yandan bankaciligin ana
caligma konusunu olusturur. EKonomik dalgalanmalar ve i¢ faktorler, kredi miisterilerinin
veya kredi talep edecek miisterilerin finansal yapilarinda degisikliklere neden olabilir. Bu
durum bankalarin kredi verme sirasinda verdikleri kararlari etkilemektedir. Bu nedenle risk

ve gelir arasinda denge kurulmasi gerekir.

Bankacilikta sorunlu krediler 6nemli konular arasindadir. Sorunlu krediler fark edilir
edilmez gerekli onlemler alinmalidir. Tedbirlerin siiratle alinmasi, olusabilecek olumsuz

durumun ¢6ziimiinii kolaylastiracaktir. Vadesi gelmesine ragmen tahsil eddilemeyen krdiler



sorunlu krediler olarak adlandirilmaktadir. Sorunlu kredilerin negatif yonlii etkileri sadece
bankacilik sektorii ile sinirli kalmayacak ayni zamanda bankalarin kredi verme siirecinde
yaptiklar1 hatalar sebebiyle artan sorunlu krediler finansal sistemde krizlere de sebep
olacaktir. Problemli krediye neden olan faktorlerin dogru tespiti ve ¢éziimii tiim bu islemleri
kolaylagtirarak ayni zamanda aninda harekete gegerek coziime zaman kazandiracaktir.
Ozellikle Tiirkiye’de 2001 krizinden sonra sorunlu kredilerin artmasi sebebi ile bankalarmn
sermayelerinde ciddi diisiisler yasanmis tlilkenin mali ve ekonomik yapisin1 bozarak risk
priminin artmasina ve bu artis neticesinde iilkelerin yatirim yapilabilirligini 6lgen kredi

temerriit swap CDS primlerinin yiikselmesine sebep olmustur.

Gerek diinyada gerekse Tiirkiye’de kredi riskini azaltmak ve korunmak i¢in bir ¢ok
yontem gelistirilmis ve uygulanmistir. Bunlardan en basta geleni ise CDS olmustur. CDS
araciligi ile bankalar temerriide diigme ihtimalinden dogan kredi riskini prim ddeyerek karsi
tarafa transfer edebilir ve boylelikle referans varligin riskini bilangosu disina ¢ikarabilir.
CDS’lerin iilkeye ait risk algisinin ve kredibilitesinin degerlendirilmesinde kullanilmast

makroekonomik ve finansal gdstergeler ile yakindan iliskili oldugunu da gostermektedir.

Bu ¢alismanin amaci bankacilik sektoriinde meydana gelen kredi riskinin temelinde
takipteki kredi oranlarimi etkileyen etmenleri tespit etmek olup bu baglamda bagimli
degisken olarak takipteki kredi oranlari kullanilmistir. Ciinkii takipteki kredi orani hem
bankalarin aktif kalitesini hem de kredi tahsilatindaki performanslarini ortaya koyan 6nemli
bir kredi gostergesidir. Bagimsiz degisken olarak makroekonomik gostergelerin yaninda iilke
CDS primlerinin de eklenmesinin sebebi iilke CDS primlerinin takipteki kredi oranlari

tizerindeki etkisinin tespit edilmek istenmesidir.

Bu kapsamda ¢alisma ti¢ ayr1 boliimden olusmaktadir. Calismanin ilk boliimiinde
bankacilik sektoriinde risk kavrami ele almarak karsilasilan riskler basliklar altinda
incelenmis olup, bu risklerin yonetim siireci ve amaci ele alinmistir. Ek olarak {ilke riski
kavrami diger risklerden farkli olarak incelenmis, iilke riski ve kredi riski arasindaki

etkilesim, iilke riskine etki eden faktorler ve dl¢iimiine iliskin bilgilere de yer verilmistir.



Ikinci béliimde ise kredi riski kavramma detayli sekilde yer verilerek kredi riskinin
Ozellikleri, ¢esitleri, faktorleri, kredi riskinin 6l¢limii ve yonetimi, sorunlu kredilerin kredi
riski tlizerindeki etkisine yer verilmistir. Sorunlu kredileri azaltarak kredi riskinden
korunmay1 amaglayan kredi tlirevlerinin en yogun olarak kullanildigi CDS’ler ve CDS’lerin
ilkeler ve bankalar tarafindan kullanim nedenleri degerlendirilmistir. Ayrica CDS’lerin
kullaninm1 sonucunda saglayacagi faydalar ve sebep olacagi risklerde bu kapsamda
degerlendirilmistir. EK olarak Basel Komitesinin kurulusu, uluslararasi 6demeler bankasi,
Basel I, Basel Il ve Basel Il Uzlasilar1 siireci anlatilmis ve kredi riski ¢ergevesinde
degerlendirilmis olup hem kiiresel hem de ulusal ¢apta bankacilik sektoriine yansimalari

paylasilmistir.

Calismanin iiclincii ve son bdliimiinde ise, oncelikle Tiirkiye’de ve Diinya’da kredi
riskinin gostergesi olarak takipteki kredi oraninin makroekonomik gostergeler ile iliskisine
dair yapilan ¢alismalardan ve sonuglarindan bahsedilmis ayrica bu gostergeler aciklanarak,
Tiirkiye’de durumlarina iligkin grafiklere yer verilmistir. Daha sonra, kredi riskine etki eden
makroekonomik faktorlerin tespit edilmesinde zaman serisi analizi uygulanmis olup,
literatiirde en sik kullanilan degiskenlerin dahil oldugu kredi riskine iliskin model 2011:1Q -
2019:4Q donemi i¢in En Kiigiik Kareler Yontemi (EKKY) kullanilarak tahmin edilmistir.

Calisma kredi riskine dair kavramsal ve teorik kapsamin detayli sekilde ele
alinmasi, kredi riski ve lilke ekonomisi arasindaki iligki incelenirken CDS primlerini de
barindirmasi sebebiyle diger ¢alismalardan farklidir. GSYH, enflasyon, CDS, para arz1 gibi
makroekonomik verilerin takipteki doniisim oranlar1t iizerinde etkili olacagi
diistiniilmektedir. Bu c¢ercevede bu alanda yapilabilecek diger c¢aligmalara 1s1k

tutabileceginden dolayi literatiire katki saglamasi umulmaktadir.



1. BOLUM

BANKACILIKTA RiSK CESITLERI YONETIMi VE ULKE
RISKINE DAIR KAVRAMSAL CERCEVE

1.1 Risk Kavram

Risk, basitce istenmeyen bir durumun meydana gelme ihtimali ve bu durumun ortaya
cikardigr etkinin 6nemi olarak tanimlanabilir . * Bankacilikta risk ise aracilik faaliyetlerini
yerine getirirken kayba ugrama olasiligidir. Ozellikle son yillarda kiiresellesme ile birlikte
banka portfoyleri ¢esitlenmis, artan yatirim alternatifleri yaninda yeni riskleri de beraberinde
getirmeye baslamis. Bankalarin daha c¢esitli enstriimanlar kullanmaya baslamasi ve
beraberinde getirdigi belirsizlikler piyasa fiyatlarinda onceki yillara gére ani inisler ve
cikislar meydana getirmis. Boylelikle piyasadaki oynaklik ve belirsizlik hali finansal riskin

nedenlerinden biri haline gelmistir.
Riskin bazi karakteristik 6zellikleri ise asagidaki gibidir.?

e Belirsiz olmasi
e Zamanla degiskenlik gosterir
e Yonetilebilir bir olgudur

e Sonug lizerinde olumsuz bir etkisi vardir.

Sonug olarak tiim diinyada oldugu gibi Tiirk bankacilik sektorii de risk kavrami
tizerinde Onemle durmaktadir. Bununla birlikte risk unsurunu ortaya ¢ikaran sebepler

derinlemesine analiz edilmedigi ve risk yonetimine dair tedbirler ve uygulamalar

! Pritchard, C.L.,Risk Management -Concepts and Guidance. USA: ESI International. 1997.
2 Meryem FIKIRKOCA, Biitiinsel Risk Yonetimi, 7. Baski, Ankara: Pozitif Matbaacilik , 2003,
s.25.



gelistirilmedigi takdirde finans ve bankacilik sektdrii agisindan ciddi kayiplara yol acacagi

da gozden kagmamalidir.

Bankacilik riski ise, gesitli belirsizlik durumlarindan dolayr karliliga yonelik
olumsuz etkileri olarak ifade edilebilir. Bankacilik sektoriiniin dogasi ¢ok sayida risk faktorii
ile kars1 karstyadir. Bu risklerin 6l¢iilmesi her seyden once saglikli ¢alismalar yapabilmek,

belirlenmesine ve tanimlanmasina baglidir.®

II. Diinya Savasi'ndan 1960'lara kadar bankacilik sektorii kaynaklarin ¢ok 6nemli
bir boliimiinii olusturan mevduat faiz tavani, ¢ok farkli olmayan kaynak maliyetleri ile
calismistir. Bu nedenle, o yillarda finansal yonetim varlik yonetimi esdegerdir. 1960'larda
siyasi istikrarsizlik sonrasi kredi talebinin artmasi bankalar: farkli ve daha yiiksek maliyetli
yabanci kaynaklara itmis ve ‘pasif yonetimin 6nemi bu siirecte ortaya ¢ikmistir. . Bu yillardan
sonra bankacilikta risk yonetimi,bu olfu cercevesinde ‘aktif-pasif yonetimi’ adi altinda

sistemli bir kimlik kazanmaistir.

Aktif-pasif yonetimi, faiz oranlarindaki degisikliklere karsi net gelir ve muhasebe
kayiplarin1  simirlamak igin  banka faaliyetlerini kontrolii altinda alarak yiiriitiilen
caligmadir.* Bankanin aktif ve pasif unsurlarinin kompozisyonlar: algilama ve risk
degerleme ¢aligmalarinin tiim siireci yonetimi olarak ifade edilebilir. Aktif-pasif yonetimi
cercevesinde bilango kalemleri vade, miktar ve fiyat agisindan dengeli olmamaktan
kaynaklanan risklere razi olur. Bu nedenle, aktif-pasif yonetimi bilango yonetimi olarak

adlandirlabilir.®

Bankalar, dogalar1 geregi iki temel 6zellige sahiptirler. Bunlar bilango biiyiikliigline
oranla sermaye miktar1 biiylikliigiine gore ¢ok kiigiik ve temelde borglarin ¢ogu talep

edilmesi halinde sahibine odeme durumudur. Bu nedenle bankalar likidite riskine ve iflas

3 Joel BESSIS, Risk Management In Banking, Five Edition, New York: John Wiley Sons Ltd ,
2002, s.11

4 Peter S. ROSE, Commercial Bank Management, McGraw-Hill Irwin, Boston, 2002, s.200.

% Hasan KAVAL, Bankalarda Risk Yonetimi, Yaklasim Yayinlari, Ankara, 2004, s.32.



riskine maruz kalirlar. Ayn1 zamanda tasarruf yatirimi i¢in fona ihtiyaci var birimlere
aktarilmasini saglayan en 6nemli finansal aracilardan biridir. Ama yatirimcilar genellikle
banka kaynaklarinin vadesinden daha uzun siiren fonlarla ilgilenir ve buna ihtiyag
duyarlar. Bu nedenle, bankalar oncelikle bu sebepten dolayi risklerle karsi karsiya

kalirlar. Bu baglamda, bankalar baslica iki tiir risk grubuna maruz kalirlar. Bunlar:®

e Yatirimcilar1 bankalara olan borglarini 6deyemem riski

e Bankalarin mevduat sahiplerine 6deme gerceklestirememe riski

Risk olgusunun c¢ok o©nemli hale gelmesi, koruma arag ve ydntemlerinin
gelistirilmesi sonucunu meydana getirmistir. Bir yandan bankacilik sektoriiniin faaliyet alani
genisledikce, cesitlendirilmis risk unsurlarina karsi siirekli olarak yeni Onlemler
gelistirilmeye ¢alisilmigtir. Ancak, gelistirilen her model riskleri belirlemek ve 6nlemek igin

bir sonraki krizi tanimlamada yetersiz olmustur.’
1.1.1 Sistematik Risk

Sistematik risk, sistematik faktorlerle ilintili olarak mal varligi degerindeki degisim
riskidir. Kesin bir tanim olmamakla beraber, bazen piyasa riski olarak da kullanilir. Dogas1
geregi, bu risk bir nebze kisitlanabilir fakat tamamen degistirilemez. Aslinda, sistematik risk,
degistirilemez risk olarak da diisiiniilebilir. Biiyiik ¢capli ekonomik faktdrlerin sonucu olarak
her ne zaman sahip olunan mal varliklarinin ya da piyasaya siiriilen taleplerin degerinde
degisim olacaksa, tiim yatirimcilar, bu tip bir risk oldugu ¢ikarimina varirlar. Aynen bu
sekildeki gibi, sistematik risk pek ¢ok farkli sekilde ortaya ¢ikabilir. Fakat bankacilik sektorii
icin iki tiir ciddiyet igerir, faiz oranlarinin genel seviyesindeki ve ddvizin goreceli
degerindeki varyasyonlaridir. Bir bankanin bu sistematik faktorlere bagliligindan dolayi,

cogu banka bu 6zel sistematik risklerin performans iizerindeki etkilerini hesaplamaya ¢alisir,

6 Pietro PENZA, Vipul K. BANSAL, Measuring Market Risk With Value At Risk, John
Wiley&Sons, New York, 2000, s.20.

7 Gerard CAPRIO, ‘Banking On Crisis: Expensive Lessons, Research In Financial Services’,
Edited By George Kaufman; Jai Press, Volume 10, London, 1998, s.7.



bunlar sinirlamaya cabalar ve bu ylizden degistirilemez faktorlerdeki varyasyonlara olan

hassaslig1 sinirlandirir.®
Sistematik risk igerisinde dort farkli risk grubunu barindirmaktadir.
1.1.1.1 Piyasa Riski

Piyasa riski bir finans kurulugunun faiz orani, déviz kuru ve hisse senedi fiyatina bagl
olarak piyasalardaki oynakliktan kaynaklanan faiz orani riski, 6zkaynak pozisyonu riski,

doviz riski nedeniyle zarar olasilig1 anlamia gelir.®

Bankalar 6zellikle kendi nam ve hesabina menkul kiymet alim satimi1 yaptiginda veya
portfoylinde biiyiik miktarda menkul kiymet bulundurdugunda, fiyat dalgalanmalarina karsi
duyarli olmaktadir. Fiyat diistisleri ekonomik zarara yol acacagi i¢in net varliklarin degeri de
olumsuz yonde etkilenmektedir. Bu nedenle, piyasa riskinin iyice degerlendirilmesi ve s6z

konusu risk i¢in karsilik ayrilmasi gerekmektedir.'°
1.1.1.2 Faiz Oram Riski

Faiz orani riski, banka bilangolarinda faiz oranlarinda farkliligin meydana getirecegi
risk olarak tanimlanabilir. Piyasa faiz oranlarindaki degisim nedeniyle faiz orani riski,
bankanin faiz marjiin daralmasina neden olmaktadir. Kisa vadeli mevduat ile uzun vadeli
sabit faizli bir krediyi finanse eden banka, faiz oranlar yiikselirse faiz orani riski ile karsi

karstya kalacak ve bu da gelecekteki gelirinde bir azalmaya neden olacaktir.'!

& Anthony M. SANTOMERO, “Commercial Bank Risk Management: An Analysis of the Process”
Journal of Financial Services Research, Cilt 12, Say1 3, (03.08.1997), s.88.

® Hasan CANDAN ve Alper OZUN, Bankalarda Risk Yonetimi ve Basel II, 8. Baski, Istanbul:
Tiirkiye Is Bankas1 Yayinlari, 2006, s.45.

10 Dilek TURKER, Sermaye Yeterliligi, Sermaye Piyasas1 Kurulu,12 Baski, Istanbul: Nurol
Matbaacilik, 2001, s.45.

1 Salih Tanju YAVUZ, “Risk Yonetimi I¢eri Aktif-Pasif Yonetimi Disar1”, Bankacilar Dergisi,
Cilt 8, No 12, Ocak 2002 ss. 42-48



Faiz riski, yalnizca faiz oranlarindaki hareketlerden kaynaklanmaz ayni zamanda
banka bilangosundaki aktif ve pasif kalemlerindeki vade uyumsuzluklarindan da
kaynaklanabilir. Bankalar, bilangoda yer alan varliklarinin ve yiikiimliliiklerinin faiz
oranlarini farkli donemlerde yeniden ayarlar. Bu durum, bankalarin net faiz gelirlerini piyasa
faiz oranlarindaki degisikliklere maruz birakmaktadir. Faiz orani riskinin biiytikliigii, varlik
ve yiuikiimliiliikleri arasindaki vade uyumu derecesine bagli olarak degismektedir. Bu durum,
faiz oran1 riskinin meydana gelmesinde risk faktorlerinden biri olan yeniden fiyatlama riskini
tanimlamaktadir. Diger iilkelerde oldugu gibi iilkemizde de uzun vadeli varliklar1 finanse
etmek icin kisa vadeli fonlarin kullanilmasi, bu riskin ortaya g¢ikarilmasinda en biiyilik

etkenlerden biridir.*?
1.1.1.3 Kaur Riski

Ulkenin para biriminin diger iilke para birimleri karsisinda deger kaybetmesi veya
kurumun doéviz pozisyonundaki yabanci para birimlerinin degerindeki degisikliklerden
kaynaklanan risk. Bu risk, doviz kurlarindaki dalgalanmadan kaynaklanan gelir ve kayiplarla
ilgilidir. Daha genis bir tanimda, doviz riski, bankalarin déviz pozisyonlarinin beklenmedik
doviz hareketleri nedeniyle gelir ve 6zkaynaklari, nakit akislar1 ve varlik kalitesi tizerindeki

olumsuz etkileri ile iliskili risktir.!3

Yabanc1 para biriminde varlik ve yiikiimliiliikler ulusal paraya doniistiiriildiigii veya
cevrildigi doviz kurlar1 ve varliklardaki belirsizlikler fiziki satilir veya yiikiimliiliikler geri
odendiginde ortaya ¢ikabilecek belirsizlikler, bankalarin maliyet yapisi ve rekabet giiciinde
etkileyici unsurlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Doviz kuru riskine acik olan tiim bu belirsizlikler,
bankalarin likidite kriziyle kars1 karsiya oldugu siirece devam edilebilen bir siireg

baslangicini olusturmaktadir.t*

12 YAVUZ, a.g.m., s.41.

13 Ceren ASLAN, Déviz Kuru Riski ve Yonetimi, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara Universitesi,
Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2005, ss. 81-86.

14 fhsan Ugur DELIKANLI, “Déviz Kuru Riski ve Sermaye Yeterliligi”, Active Bankacihik ve



1.1.1.4 Enflasyon Riski

Enflasyon riski, fiyat farkliliklarindan dogan satin alma giiciindeki potansiyel
kayiplar ve kazanglar olarak ifade edilebilmektedir. Enflasyona bagli olarak, yatirimcilarin
sahip oldugu finansal varliklarin degeri azalmakta ve yatirimcilarin satin alma giicii
yavaslamaktadir.’® Bu nedenle, enflasyon riski yatirimeilar i¢in ¢ok onemli bir risk

faktorudur.

Satin alma giicii riski olarak da adlandirilan bu risk, genellikle yiliksek enflasyonlu
tilkelerde karsilasilan bir risk tiirtidiir. Satin alma giicii riski, genel fiyat seviyesindeki artigtan
sonra paranin satin alma giiciiniin azalmasidir. Enflasyon riski, dolagimdaki para miktarinin
artmasi olarak da tanimlanabilir. Enflasyon oranindaki artigtan farkli diizeylerde de olsa tiim

menkul kiymetler etkilenmektedir.®

1.1.2. Sistematik Olmayan Risk

Sistematik olmayan risk, riski dagitilmis bir portfoy tarafindan tamamen ortadan
kaldirilabilen spesifik risk olarak da bilinen c¢esitlendirilmis bir risktir. Tamamen sirketin
kendisi ile ilgili durum sonucunda ortaya g¢ikan risktir. Yonetici kararlari, firmalarin

borglanma konusundaki olumsuz kararlari sistematik olmayan riske neden olan etmenlerdir.

Sistematik olmayan risk tiim menkul kiymetleri etkilemez, etkisi sinirli bir risk
tiriidiir. Sistematik olmayan riskler isletmenin finansal yapisinin karakteristik 6zelligidir ve

yoneticilerin basaris1 ve sektdriin 6zelliklerinden kaynaklanmaktadir.'’

Finans Dergisi, Nisan — Mayz1s, 1999, s. 1.
15 Tunahan KORKMAZ ve Ali CEYLAN, Sermaye Piyasasi ve Menkul Kiymet Analizi, 8.Baski,
Bursa: Ekin Kitabevi, 2006, s.36.

16 CEYHAN, KORKMAZ, a.g.e, 5.614.
7 Semih BUKER, Riza ASIKOGLU ve Giiven SEVIL, Finansal Yonetim. 2. Baski. Eskisehir:



Sitematik olmayan riskler;

e Finansal risk
e s ve endiistri riski
e YoOnetim riski

o Faliyet riski olarak dort grupta incelemek miimkiindiir.

1.1.2.1.Likidite Riski

Likidite riski, nakit mevcudiyetinin ve nakit ¢ikislarini zamaninda ve tam olarak
karsilamak i¢in nakit liretme yeteneginin olmamasi olarak ifade edilebilir. Buna bagli olarak
likidite riski iki ana bashiga ayrilabilir. Bunlar piyasada olusan likidite riski ve bankanin

finansmani neticesinde meydana gelen likidite riskidir.

1.1.2.2.0perasyonel Risk

I¢ kontrollerdeki gecikmeler ile banka ydnetimi ve personelinin zamana ve sartlara
uygun hareket etmemesi sonucunda gozden kacirdigi hata ve diizensizliklerden

kaynaklanabilecek zarar olasiligi olarak ifade edilebilir.

Bazi durumlarda, operasyonel riskler diger risklerin kokenindedir ve operasyonel
riskler bu riskler i¢in tetikleyici olabilir. Ornegin, vadedeki kredinin ddenmemesi kredi riski
olarak tanimlanir, ancak personelin prosediirlere gore onaylamamas1 gereken bir krediyi
onaylarsa, kayip operasyonel risk olarak degerlendirilir. Bu, bankalarin maruz kaldig: diger

risklerin yonetimi icin operasyonel risk yonetimini énemli kilar.8

Anadolu Universitesi Yayinlar1., 1997, 5.67
BEvrim CAN, “Operasyonel Risk ve Yonetimi”?, SPK Yeterlik Etiidi, 16.04.2003,
http://www.spk.gov.tr/yayingoster.aspx?yid=401&ct=f&action=displayfile&ext=.pdf (13.12.2019),
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1.1.2.3.Finansal Risk

Finansal risk, yatirnm yapilacak olan menkul kiymetleri piyasaya sunan ihraggi
sirketin yiikiimliiliklerini yerine getirmemesi sonucu tasfiye veya iflasa neden olan risk
tiiriidiir. Finansal sorunlarin ¢éziimlenememesi ve finansal basarisizliklar bu sekilde sirket
iflaslarina yol agar. Isletmelerde finansal riskleri yonetememe, finansal basarisizliklarin ana

faktorlerden biridir.*®

Finansal risk, sirketlerin finansal yiikiimliiliiklerinin bozulmasindan sonra piyasa
oyuncularinin gelir ve gider dengelerini kaybetmesidir. Gelir gider dengesini kurmakta
zorlanan firmalar, faiz ve anapara 6demede de zorluk yasayabilirler. Firmalar, borcun
kaldirag etkisinden yararlanmak i¢in yiiksek finansal riskler tagiyabilirler . Bunun nedeni risk
ile getiri arasindaki dogrusal iliskidir. Risk arttik¢a getiriler de artar, dolayistyla yatirimeilar

riski tasir.?°

1.1.2.4 Kredi Riski

Krediler, bankalarin sorun ¢ikmasi durumunda 6deme giiglerini tehdit eden varlik
kalemlerinden biridir ve muhtemelen sermayenin asinmasma ve banka karliligi ve
verimliliginin diismesine neden olabilir. Faiz oranlarinin ani yiikselmesi, reel sektorde
yasanan durgunluk, dogal afet, olumsuz bir iklimin gelismesi, siyasi istikrarsizliktan

kaynaklanan panik ve ahlaki diizensizlikler, bankalarin sorunlu kredi oranlarinin artmasina

s.1.

19 Mus‘gafa YILDIRAN ve Mustafa KISAKUREK, Kriz Dénemlerinde Finansal Risk Yoénetimi,9.
Bask, Istanbul: Hiperlink Yayinlari, 2012, s. 38.

20 Ozgiir DURMUS, “Tiirev Uriin Kullanimini Belirleyen Faktérler: Borsa Istanbul Uzerine Bir
Uygulama”, Yiiksek Lisans Tezi, Denizli: Pamukkale Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
2016.
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neden olarak zor bir doneme girmesine neden olabilir. Kredinin vadesi geldiginde anapara
ve faizin bor¢lu tarafindan 6denmemesi, kredinin sorunlu oldugunu gosterir. Sonug olarak,
bankalar kredi riski ile karsi karsiya kalir. Kredi riski, krediyi alan tarafin, sozlesme
tarafindan belirlenen yiikiimliiliiklerini tam olarak yerine getirmemesi nedeniyle bankay1
kayba ugratma olasiligidir. Kredi riski, bankacilik sisteminde en eski ve en yaygin goriilen
risk tliriidiir. Kredinin ylikiimliiliigii, uluslararasi kredi faaliyetlerini alacakli veya isletmenin
faaliyet gosterdigi iilkenin ekonomik, politik ve sosyal yapist nedeniyle yerine

getirilemiyorsa, iilke riskinden de bahsedilir. 2

1.1.2.5.Ulke Riski Kavram ve Gelisimi

1960’11 yillardan sonra bankalar verilen kredileri geri 6deme konusunda problemi
olan iilkelere yatirim yapmaya bagladilar. Bunun sonucunda bankalar transfer riski diginda
birde iilke riski ile kars1 karstya kaldilar. Ulke riskinin analizi iilkelerin borglarini deyebilme
giicline ve yetenegine bagli oldugu icin o iilkeye ait finansallar1 ve ekonomik durumu ile
dogrudan ilgilidir. Bu ylizden ekonomik gdstergeler iilke riski lizerinde etkilidir demek yanlis
olmayacaktir. 1979 yilinda ortaya ¢ikan ikinci petrol krizi petrol ithal eden gelismekte olan
iilkelerin mali biinyelerinde yliikselen fiyat ile birlikte biiylik aciklar vermeye basladi.
Aciklarini Euro piyasalardan finanse etmeleri borglarin patlamasina neden oldu. 1980’lerde
sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ile birlikte gelismekte olan iilkelere dogrudan ve
dolayli yabanci yatirim talebi ve sayist artmistir. Ancak yine bu yillarda birgok gelismekte
olan iilkede ardi ardina borg krizleri meydana gelmistir. Yasanan bu krizlerin etkileri hem
krizin basladig1 {ilkede, hem de {ilkenin iligkili oldugu bircok iilkede ve kurumda
goriilmistiir. Diinyanin ¢esitli yerlerinde yasanan krizlerle birlikte, iilke riskinin krizlerin
ortaya ¢ikmasinda ve yayilmasinda nasil bir rol oynadigi da incelenmeye basglanmistir.

Kiiresellesme ile birlikte sermayenin serbest dolagimi dntindeki engeller kalkmasi ve iilkeler

2l Tomasz BIELECKI ve Mare RUTKOWSKI, Credit Risk: Modeling, Valuation And Hedging,
New York: MacMillan Co.,2013, s.51.
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arasi O0zellikle de gelismekte olan iilkelere sermaye akimlarini hareketlenmistir. Sinirlar arasi
ticaretin giderek artis gostermesi beraberinde riskleri de getirmis ve boylelikle o iilkeye 6zgii
risklerden ortaya ¢ikan krizler etkilesimde bulundugu iilkeye de sirayet ederek Kitlelere

ulasmistir, 22

Ulke riski analizlerinde amag iilkelerin déviz geliri yaratma giiciinii hesaplamak ve
dis bor¢ 6deme giiclerine gore iilkeleri gruplara ayirmaktir. Bu anlamda, uluslararasi
kredilerin geri 6denmesi genellikle iilkenin ekonomik, finansal ve politik durumlarina bagl
oldugu 6n goriilmekte ve acilan kredilerin geri 6demelerinin ger¢eklesmeme ihtimalini tespit
ederken borg¢lu iilkenin ekonomik, politik ve finansal durumlari ve bu durumlarin degisim

egilimleri takip edilmektedir.

1.1.2.5.1. Ulke Riski ve Kredi Riski iliskisi

Her bor¢ verme isleminde, borcu alanin vade giinii geldiginde faizi ve anaparasini
0dememe ihtimali mevcuttur bu da kredi riskini igerisinde barindirmaktadir. Bu riski en aza
indirmek i¢in borglunun borglarin1 zamaninda 6deyebilme kabiliyetini 6lgmede  ¢esitli
hesaplamalar gelistirilmistir. Kredi faaliyetleri yiiriiten banka bu yiizden bor¢lunun mali
durumu ile yakindan ilgilenmekte ve analizlerini bu dogrultuda yapmaktadir. Yalnizca
gecmiste gosterdigi  performansini degerlendirmez bununla birlikte gelecekteki olasi
durumlar da gbéz Oniinde bulundurarak analiz yapmaktadir. Krediyi hangi faaliyet i¢in
kullanacagini bilmek ister genel olarak. Fakat gelecekteki olasi gelisme durumlarini tahmin
ederek hesaplama yapilmasi zor olacag: igin kredi riskine karsilik teminat ister. Riskin

gerceklesmesi durumunda borcu veren taraf borcluya karsi yasal olarak faaliyetlere

22 Yavuz Aslay, “Bankalarda Risk Yonetimi ve Riske Maruz Deger-RMD (Value At Risk-VAR)
Uygulamalari, Yiiksek Lisans Tezi, 2006, s5.9-14
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basvurabilme hakkina sahip olur.?®

Kredi riskinin en extrem durumu bor¢lunun iflas etmesi durumudur. Bu durumda borg
veren (ya kredinin bir boliimiinii iyilestirecek ya da tamamen kaybedecek) iflas islemine
katilir. Ulke riski gesitli bicimlerde ortaya ¢ikar. Meydana gelen iilke riskinin en hafif sonucu
faiz 6demesindeki veya anapara geri 6demesindeki bir gecikmedir. Ulke riskindeki
kotiilesmenin bir sonraki adimi {ilkenin bor¢larin1 geri 6demedeki ve sinir 6tesi borglulara
gerekli dovizi yaratmada iilkenin zayifligidir. Bu durumda kamu ve 6zel kesim dis
bor¢larinda anapara veya faizini 6dememe durumu gerceklestikge ililke daha fazla kaygi
yaratmaktadir. Bu durumdaki bir iilke iki secenege sahiptir. Ya bor¢larini yeniden miizakere

eder ve erteler ya da moratoryuma gider.
1.1.2.5.2. Ulke Riskinin Bir Gostergesi Olarak CDS Primleri

Kredi derecelendirme kuruluslariin risk notlarini belirlemede kullandiklar1 6nemli
kriterlerden biri CDS primleridir. CDS so6zlesmeleri, temerriitten dogan kayiplara karsi

koruma saglayan sigorta benzeri sézlesmelerdir.?*

Kredi tiirevlerinde referans varlik sirketlere ait olabilecegi gibi devletlerin ihrag etmis
olduklar1 borg enstriimanlarina da ait olabilmektedir. Ulkelere ait CDS’lerin isleyisi temelde
sirket CDS’ leri ile ¢ok benzese de bazi farkliliklar barindirmaktadir. Referans borglusu bir
ilke olan CDS sozlesmelerinde kredi olay:r tanimlar1 arasinda moratoryum ve borcun reddi
kavramlar1 da yer almaktadir. Moratoryum ve borcun reddi kavramlar sirketlere ait CDS
sozlesmelerinde genellikle kullanilmamaktadir. Gerek iilke sayilariyla karsilastirildiginda
sirket sayisinin oldukg¢a fazla olusu, gerekse sirket borglari {izerine yazilan kontratlarin
giinden giine artis1 sebebiyle kredi tiirev piyasasinda sirket CDS’leri iilke CDS’lerine oranla
oldukea fazladir. Ayrica, iilke CDS’lerinin kredi risk modellemesi ve tahmini, sirket CDS’ine

23 Nazim ASLAN, “Bankacilikta Faiz Riski ve YOnetimi”, Yiiksek Lisans Tezi, 2009, $5.43-45.
¢ Tang DRAGON ve Hong YAN , “Market Conditions, Default Risk and Credit Spreads”, Journal
of Banking&Finance, Cilt 34, Say1 4,(18.06. 2013), s. 743.
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oranla daha zor olabilmektedir. Politik risk ve istikrar gibi bir¢ok farkli unsurun tilkelere ait
borg enstriimanlarina yansimasi sirketlere kiyasla daha hizli ve yogun olmaktadir. Bu durum

da iilke CDS’lerine daha ¢abuk yansimaktadir.?®

1.1.2.6.Yasal Risk ve itibar Riski

Yasal risk, alacaklarin mevzuatta 6ngdriilen kurallara aykiri, eksik veya hatali hukuki
bilgi ve bildirimler nedeniyle deger kaybetmesi veya ylikiimliiliiklerin beklenenin {izerinde
gerceklesmesi veya ylikiimliiliiklerin yiikiimliiliiklerin yerine getirilmemesinin bir sonucu
olarak bazi yaptirrmlara maruz kalmasi durumudur. Itibar riski ise, bankanin islemlerindeki
hatalarindan dolay1 ya da var olan yasal diizenlemelere tutarli davranilmamasi neticesinde
ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenle yasal riskle de iligkilendirilmektedir ve hatta itibar riski ve

yasal riskin birlikte degerlendirildigi de goriilmektedir.?8

1.1.3. Bankacilikta Risk Yonetimi ve Siireci

Diinya iizerinde meydana gelen bankacilik krizlerinin nedenlerine bakildiginda kur
riski, kredi riski, faiz riski gibi gesitli risklerden meydana geldigi fakat en Onemlisi bu
risklerin etkin bir sekilde yonetilememesi, bankalarin aktif pasif yonetiminde varlik ve
yiikiimliiliikleri arasindaki vade uyumsuzluklarinin goz ardi edilmesi, denetim ve i¢ kontrol

sisteminin yetersizligi gibi sebeplerden dolay1 ortaya ¢iktig1 anlagilmaktadir.?’

Bankalar, birikimlerini yatirnm yapmak amaciyla fona gereksinim duyan birimlere

%5 DRAGON ve YAN, a.g.m. s. 743-751.

26 Barigs AKCAY K.Evren BOLGUN, Risk yonetimi, Scala Yaymevi, 2. Baski, Istanbul, 2005,
s.200

" Mehmet Hasan EKEN, Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yapilanma Siirecinde Bankalarda Finansal
Risk Yonetimi-1 , Analiz Dergisi ,Say1 15, Nisan, 2006, ss 59-62.
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aktarilmasini saglayan Onemli finansal aracilardan biridir. Ancak yatirimcilar genellikle
banka kaynaklarinin vadesinden daha uzun siireli fonlara gereksinim duyarlar. Dolayisiyla
bankalar oncelikle bu olgudan kaynaklanan risklerle kars1 karsiya kalirlar. Bu ¢er¢evede

bankalar temel olarak su iki tiir risk grubuyla kars1 karsiyadirlar:

e Yatirimcilarin bankalara olan borg¢larin1 6deyememe riski

e Bankalarin mevduat sahiplerine 6deme yapamama riski

Bankacilik sistemindeki risklerin zamanla artmasi ve cesitlilik kazanmasi risk
yonetiminin Onemini artirmig, risklerin etkin sekilde yonetilmesi ihtiyacini ortaya
cikarmigtir. Risk yoOnetimi belirsizlige maruz kaliman durum neticesinde ortaya cikan
olumsuz etkileri kabul edilebilir seviyeye ¢ekmeyi hedefleyen bir yonetim sistemi olarak
bankalarin finansal performansini iyilestirmeyi ve bankalarin kars1 karsiya kalabilecegi zarar

ve kayiplar1 6nlemede etkin bir rol oynamaktadir.?®

Risklerin belirlenmesi, ol¢iilmesi, analiz edilmesi, izlenmesi ve raporlanmasinin
temel amaci, bankanin iist yonetimi ve risk analizi birimleri tarafindan risklerin etkin bir
sekilde yonetilmesini saglamaktir. Bu sayede kurumun anlik risk profili iist yonetim
tarafindan 1izlenmekte ve risklerin etkin bir sekilde yonetildigine dair gilivence
saglanmaktadir.Risk yOnetimi ve analizi bir kereligine yapilacak, statik bir siire¢ degil;
yasayan ve siirekli degisen dinamik bir siiregtir. Risk yonetim siirecindeki tiim asamalarda
gerceklestirilen isletmede veri toplama, diizenleme, bilimsel yontemlerin kullanima,
dokiimantasyon sistemi ve arsiv olusturma gibi faaliyetler kurumsal yapi unsurlarinin

olusmasina ve olgunlasmasina katkida bulunmaktadir.?®

Risk yonetiminin amaci ise isletmede ve ¢alisanlarinda risk konusunda ortak bir deger

kiiltiiri  olugsmasimi saglayarak kisisel diizeyde oOnemli kazanimlar elde edilmesini

28 EKEN, a.g.m., ss 59-65
29 Jake Ansell ve Frank WHARTON, Risk: Analysis, Assessment and Management, John Wiley
and Sons, 1992, s.4-6
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saglamaktadir. Bu kazanimlardan bir bolimii;

. Zor zamanda karar verme yetenegi,

. Zihinsel ve sosyal gelisim,

. Olgiilebilen riskler karsisinda daha bilingli ve cesaretli davranislar sergileme,
J Alternatif gelistirme ve stirekli 6grenme yetenegi,

o Sistem diizeyinde diigiinme ve

Isletme iginde bilgi akisinin saglanmasidir. *°

Kisisel olan bu o6zellikler, isletme ortaminda yasatildigi ve gelistirildigi takdirde,
kurumsal kalite artmakta, kurum diizeyinde ortak kiiltiir olugsmakta ve iilke ekonomisine

onemli katkilar saglanmaktadir.

1.1.3.1.Temel ilkeler

Isletmeler kar elde etmek igin faaliyetleri sirasinda dolayli ve genellikle farkinda
olmadan risk alirken, bankalar i¢in bu diger isletmelerden farklidir. Bankalar faaliyetlerini
gerceklestirirken bilerek ve isteyerek risk alirlar ve risk bankacilik sektoriinde 6nlenemeyen
bir unsurdur. Bu nedenle bankacilik sektoriinde faaliyetlerin yiiriitiilebilmesi amaciyla risk
yonetim sistemlerinin olusturulmasi zorunludur. Risk yonetim sistemleri; karsilasilmasi
muhtemel risklerin belirlenmesi, analiz edilmesi, en uygun risk yonetim tekniginin segilmesi,
kullanilan risk yonetim teknigiyle ilgili performans 6l¢iimiiniin yapilmasi asamalarini iceren

sistematik bir siirectir.3?

30 EKEN, a.g.m, ss 59-65
81 Michael CROUHY, Dan GALAI, Robert MARK, The Essential of Risk Management,
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1.1.3.2.Riskin Tanimlanmasi

Bankalarin tasidiklar1 risklerin  Onlenebilmesi ve yonetilmesi bu risklerin
tanimlanabilmesine ve Ongoriilebilmesine baglidir. Gelecekle ilgili alinacak kararlarda,
sonuclarin hedeflerden sapmasma neden olacak risklerin Onceden belirlenebilmesi
gerekmektedir. Tanimlanamayan ya da eksik tanimlanan riskler yonetilememekte ve biiyiik
kayiplara neden olmaktadir. Bu nedenle risklerin etkin yonetilebilmesi, alinacak énlemlerin
belirlenmesi ancak risklerin dogru tanimlanmasiyla saglanabilmektedir. Riskler
tanimlanmadan risklerin olasi etkilerinin Sl¢limii yapilamaz. Risklerin tanimlanmasi, risk
unsuruna kars1 alinmasi gereken 6nlemlerin, risk yonetim stratejilerinin, risk yonetim politika
ve uygulama esaslarinin, hangi risk yonetim tekniginin kullanilacaginin belirlenmesi
acisindan da onemlidir. Boylece bankalar gelirlerini ve giderlerini 6nemli dlciide etkileyen
muhtemel riskleri algilar, izler ve bu risklerin yonetilmesinde alinacak dnlemleri dnceden

belirlerler. 32

1.1.3.3.Riskin Ol¢iilmesi

Risk dl¢iimiinde amag, karsilasilan riskin biiyiikliigiine dair bilgi edinilmesidir. Buna
gore bankalar; faaliyetlerinin yapisini, karmasikligini, hacmini ve bilgi sistemlerinin
elverigliligini dikkate alarak risk yonetim 6l¢iim modelleri olusturmak mecburiyetindedir.
Risk 6lgiim yontemi veya modelinin dogrulugu ve giivenilirligi, meydana gelen sonuglar
dikkate alinarak geriye doniik testler yardimiyla belirlenir.Risk 6l¢iim yontemleri veya

modelleri degisen piyasa sartlar1 dikkate alinarak siireli giincellemelere tabi tutulur. 32

McGraw-Hills, Fourth Edition, New York: The Macmillan Press, 1973, s. 125.

%2 BDDK, “Bankalarin I¢ Sistemler Hakkinda Y&netmelik”, Resmi Gazete 28.06.2012,
Say1:28337, Md. 5. https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2012/06/20120628-17.htm (09.09.2020).
% BDDK, Md. 42.
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Tanimlanan risklerin ve olasi etkilerinin belirlenebilmesi amaciyla risklerin uygun
yontem ve metotlarla Olglilmesi gerekmektedir. Bankalar, sayisallastirilabilen risklerin
Olclimii ve sayisallastirllamayan risklerin ise izlenmesi ile 1ilgili etkin sistemler
olusturulmasindan  sorumludurlar.  Bankalar  karsilagtiklar1  risklerin  6lgiimiinde
kullanacaklar1 yontemlerin ve modellerin belirlenmesinde asagidaki hususlart dikkate

almalidirlar;34
Bunlar;
e Faaliyetlerin yapisi, hacmi ve karmagikligt
e Model ve yontemin gereksininm sebebi
¢ Yontemin ve modelin hipotezleri
¢ Kullanilacak verilerin ulasilabilirligi
e Bilgi sistemlerinin uygunlugu
e Personelin tecriibesi

Bankaciligin temelinde Ki risk unsuru, bankanin varlik ve faaliyetlerini saglikli bir
sekilde yiiriitebilmesi icin sistemli bir sekilde yonetilmesi gereken en 6nemli 6gedir. Yine
risk unsurunun yonetilebilmesi i¢in dogru bir sekilde belirlenmesi ve Ol¢iimlenmesi en
onemli hususlardir. Tiirkiye’nin bankacilik sistemi diizenleyici ve denetleyici otoritesi olan
BDDK, risk dl¢iimii ve tiim siireci “Bankalarin I¢ Sistemleri ve Igsel Sermaye Yeterliligi
Degerlendirme Siireci Yonetmeligi’i 42. Maddesi kapsaminda asagidaki sekilde

tanimlanmaktadir:3®

% BDDK Md. 43.
% BDDK, Md. 42.
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“Bankalar, karsi karsiya kaldiklart sayisallastirabilen risklerin ol¢iimii ve
sayisallastiriimayan risklerin degerlendirilmesi igin giivenilir ve biitiinliik
icinde uygulanabilen; yapilanabilen, iiriin ¢esitleri ve faaliyet alanlari ile
uyumlu, etkin sistemlere sahip olmalidir

Bankalar, risk ol¢iim sisteminin tirettigi sonuglarin dogru yorumlanmasi igin
gerekli tiim onlemleri almalidir. Bankalar, risk ol¢iim sisteminin sonuglarinin
karar alma siireclerine dahil edilmesinde hata ve eksikliklerden
kaynaklanabilecek yorumlama hatalarina karsi gerekli tiim onlemleri
almaldir

Bankalar, risk analiz ve degerlendirmelerinin bankanin risk profilini dogru
sekilde yansitacak yontemlerle yapimasini, risk profilinin izlenmesini ve
kontrol altina alinmasint saglar

Risklerin olgiimii ve degerlendirilmesi icin farkli ol¢ciim yontemleri ve
modelleri kullanilabilir. Riskin olciimii ve degerlendirilmesi, yazili hale
getirilmis  varsayimlara ve tekniklere dayandirthir. Risk olgiimiinde
kullanilacak yontemlerin ya da modellerin belirlenmesinde bankalar asagida
belirtilen hususlar: dikkate alir;

Faaliyetlerin yapisi, hacmi ve karmagiklig,

Model veya ydntemin ihtiyag nedeni.

Yontemin veya modelin varsayimlari,

Kullanilacak verinin elde edilebilirligi,

Bilgi sistemlerinin elverisliligi,

’

Personelin deneyimi’

Yonetim kuruluya da ilgili i¢ sistemler sorumlusu ile iist diizey yonetim, kullanilan
modele dair varsayimlari ve sinirlamalari, riskleri 6lgmek igin kullanilan temel varsayimlari,
veri kaynaklan ve uygulama usullerinin yeterliligini ve uygunlugunu degerlendirmek
zorundadir Risk Olgiim ydntemi veya modelinin dogrulugu ve giivenilirligi, gerceklesen

sonuglar kullanilarak geriye doniik testler yoluyla tespit edilir. Risk 6l¢lim ydntemi ve
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modeller degisen piyasa kosullarinin yansitilmasi i¢in periyodik giincellemelere tabi tutulur
Banka i¢inde, risk 6l¢tim sistemlerinin isleyisine iliskin yazili politika ve uygulama usulleri
olusturulur ve bu politika ve uygulama usullerine uyumun izlenesine yonelik yontemler
gelistirilir. Risk oOl¢iim sistemlerinin isleyisine dair yazili politika ve uygulama

yontemlerinde veri yonetim siireci de diizenlenir. %

1.1.3.4.Riskin Uygulanmasi

Bankacilik sektoriinde risk yonetimi faaliyetlerinin izlenmesi ve risk yonetimi
faaliyetlerinin sonuclarinin banka yonetimine raporlanmasi i¢ denetim birimi tarafindan
yiritilmektedir. Bankacilik sektoriinde i¢ denetim biriminin gorevi, iist yonetime banka
faaliyetlerinin ilgili mevzuat ve kurum igi strateji, politika, ilke ve hedeflere uygun olarak
yiirlitiildigline ve bankanin i¢ kontrol ve risk yonetimi sistemleri etkinlik ve yeterliligine dair

giivence saglamaktir.3’

Ic denetim birimi, bankalarin faaliyetlerini izler, denetim politikalarimi,
programlarini, siireglerini ve uygulamalarini izler ve yonetir. Boylelikle gézden gecirilen
faaliyetlere iligkin objektif analizler, degerlendirmeler, Oneriler ve yorumlar yaparak
yonetimin tiim tiyelerinin sorumluluklarini etkin bir sekilde yerine getirmelerine yardimci

olur.38

I¢ denetim birimi, bankanin risk yapisi ve sermaye ihtiyaclarina iligkin raporlart
diizenli olarak {ist yonetime, yonetim kuruluna ve riskin olusumundan ve izlenmesinden
sorumlu birimlere sunmakta ve bu raporlar yardimiyla; sermaye degerlemesine iligkin
varsayimlarin duyarliliklarinin analiz edilmesi, sermaye yeterliliginin veya gelecekte

karsilasilmas1 muhtemel riskler icin sermaye gereksinimlerinin degerlendirmesi, bankanin

% BDDK Md. 47.
8 BDDK, Md. 21.
% BDDK, Md. 25.
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stratejik planinin gézden gegirilmesi saglanmaktadir.

1.1.3.5.Riskin Degerlendirilmesi

Risklerin degerlendirilmesindeki amag, risklerin kontrol edilebilirlik diizeylerinin
tespitidir. Banka, maruz kaldig riskler i¢in belirledigi kabul edilebilirlik diizeyi i¢erisinde bu
risklerin ne Slgiide azaltilabilecegine dair bir degerlendirme yapar ve risk yaratan banka
faaliyetlerinin azaltilmasina veya sonlandirilmasina karar verir. Risk Ol¢limleri ve
degerlendirmelerinin yapilabilmesi i¢in tiim islemler, hizmetler ve iiriin cesitliligi modele
dahil edilmelidir.Boylece bankanin karsilastigi risk unsurlari i¢in alinmasi gerekli 6nlemler
belirlenir, bankanin faaliyetlerini yiirlitmesi sirasinda karsilasabilecegi risklerin bankanin

itibarina olan etkisi analiz edilir ve gerekli 6nlemler alinir.3®

Basel Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Komitesi tarafindan yayimlanan Basel
Standartlarinda bankacilik sektdriinde karsilagiimast muhtemel riskler i¢in kullanilabilecek
risk 6l¢iim yontemleri agiklanmistir. Bu standartlara gore risklerin dogru Ol¢iilmesi, olasi
etkilerinin belirlenmesi ve karsilasilan riskler i¢in gerekli sermayenin bulundurulmasi
gerekmektedir. Bankalar yiiksek yabanci kaynak ile calisarak kar elde eden kuruluslardir. Bu
nedenle sermaye yetersizligi bankalarin olast bir finansal kriz karsisinda savunmasiz

kalmalarma neden olmaktadir.

% BDDK, Md. 38.
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2 BOLUM

BANKACILIK SEKTORUNDE KREDI RiSKi VE BASEL
DUZENLEMELERI

2.1 Kredi Riski Kavramm

Kredi kayb1 olasilig: taraflar1 s6zlesmeye baglayan bir ticari islem ¢esididir. En
temel anlamda dogrudan ve sartli olarak olusturulan bir bor¢ yikiimliligi karsiliginda,

anapara ve faizin ddenmemesidir.*°

2.2 Kredi Riskinin Ozellikleri ve Cesitleri

Bankalar yapmis olduklar1 kredi islemlerinden dolayr yasamis olduklar1 kayiplar
sonucunda sermaye kaliteleri bozulmakta ve karliliklar1 negatif anlamda etkilenmektedir.
Ayrica sorunlu kredilerin varligi mevduat sahiplerini de tedirgin edeceginden mevduatlarinm

geri ¢cekmesine sebep olurken bankanin da faaliyet akisin1 bozacaktir.

Bankacilik sektoriinde kredinin kullanildig1 durumlarda, hem kredinin anapara parasi
hem de faizinin geri 6denmemesi s6z konusu olabilir. Dolayisiyla bu tiir riskler miisteri riski,

kredi riski, kredibilite riski olarak da ifade edilebilir.Eger borglu ¢esitli nedenlerle borglarini

40 Joetta COLQUITT,Credit Risk Management — How to Avoid Lending Disasters and Maximize
Earnings. Third Edition, McGraw Hill, 2007, ss.36-48.

23



anapara veya faizini 6demede basarisiz olursa, ya da bor¢lu bunu 6dese bile bankanin bunu

toplayamamasi durumunda riskler kayba doniisiir.

Borglunun krediyi 6demedigi durumda kredi degeri riski soz konusu iken, bor¢lunun

borcunu ddedigi ancak transfer edilemedigi durumda iilke riski s6z konusudur.*!
Kredi riskinin nitelikleri asagidaki gibidir;

Kredi riski, 6zellikle temerriit durumunda tek bir firma i¢in nadiren ortaya ¢ikar.
Kredi riski asimetriktir ve tlim kredi miktar1 kaybolabilir, ya da hi¢ kayip yasanmayabilir ve
ara durumlar genellikle ger¢eklesmez. Her bir kredi i¢in kayiplar ve maliyetler bireysel
olarak nedensel 6zellik gosterir. Kredi riski, kredi kapanana kadar uzun siire devam eder.
Kredi riskinin takibinde; 6deme yapmama olasiliklari, geri kazanim oranlar1 ve derece
degerleri ve degisiklikleri biiyiikk 6nem tasimaktadir. Kredi riski transferi veya riskten
korunma yetenekleri sinirlidir. Kredi riskinin islem seviyesinde bir zarar limiti vardir, biiyiik
miktarda karsilik gerektirir. Kredi riski piyasa riski ile aligveris halindedir, finansal

diizenlemelerin kontrol ve izlenmesinde piyasa riskine gore daha kat1 yaptirimlar vardir.*?
2.2.1 Temerriide Diisme Riski

Bankacilik portfoytiniin aktif tarafin1 kredi riskinden, pasif tarafi ise faiz riskinden
kaynaklanmaktadir. Cok az sayida miisterinin temerriide diismesi bliyiik kayiplara yol
acabilir ve hatta iflasa yol acan siireci baslatabilir. Bor¢ alanlarin yiikiimliiliiklerini
karsilamada siirekli gecikmeler olmasi ya da kredibilitelerinde ciddi bozulmalar

gerceklesmesi sebebiyle bor¢larinin yeniden yapilandirilmas: ya da haklarinda tasfiye veya

“Ebru Sonbul ISKENDER, Kredi Riski Dayamkhhginin Analizi: Tiirk Bankacihk Sektorii
Uzerine Politika Onerileri, 4. Baski, istanbul: Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlar1, 2014, s.72.

2 Ahmet MIRZA,“Kredi RiskiY&netiminde Erken Uyar1 Sistemleri ve Sorunlu Kredilerin Izlenmesi”,
Yiiksek Lisans Tezi, izmir: Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii 2006, s.12.
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iflas islemlerinin baslatilmasi temerriit durumlarina drnek olarak gosterilebilir.*3

Teminat ve zarar tutarinin yiiksek oldugu durumlarda bankalar kars1 taraftan teminat
veya garanti isteyerek kayip riskini azaltmayi amagclar. Temerriit durumunda banka bu
teminatlar1 kullanarak alacagini tahsil etmeye ugrasir. Bu noktada teminatin nakde cevrilip
cevrilemeyecegi onemlidir. Bununla birlikte bor¢lunun saglam bir garantoriin garantisi

altinda olmas1 daha iyi bir korunma saglamis olacaktir.*

2.2.2 Kredi Degerliligi Riski

Bor¢lunun kredi degeri ile birlikte lstlenilen borca karsi teminatin niteligi risk
diizeyini belirleyen faktorlerden biridir. Bankalar nakit ve ¢ok yliksek kredi degerine sahip
ve daha gii¢lii olarak kabul edilebilir benzer garantiler ile ¢alisarak kredi riskini yeterince
kiiglik bir diizeyde istelenebilir. Ancak, kredi riskini miimkiin oldugunca azaltmaya

calismak veya kredi riski almamak bankalar igin uygun olmayabilir.*®

Bankaya kredi talebi kabul edilebilir bir ekonomik sebep olmadik¢a, arastirma
bankaca daha fazla uzatilmadan reddedilmelidir, aksi takdirde kredi degerliligi riski artabilir
veya daha sonra kredi tahsisinde gecikmeler olabilir ve bu da banka bilancolarinda ¢ok daha

kotii sonuglara yol acgabilir.
2.3 Kredi Riskinin Yonetimi

1980 ve 1990 yillarda finansal piyasalarda karmasik ve degisken islemlerin ortaya

43 BESSIS, a.g.m, s.13

44 Serdar Ozgiir, Bankacilik Sektoriinde Kredi Riski ve Kredi Tiirevleri : Ampirik Bir Uygulama,
Yiiksek Lisans Tezi, ss.24-29.

45 ALTINTAS, a.g.m., ss5.22-31
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cikmasi piyasalarda bir taraftan belirsizlige sebep olurken diger yandan artan rekabet ile
birlikte piyasadaki oyuncular1 biiylik finansal risklerle karsi karsiya kalmalarina sebep
olmustur. Bu durumun cesitli sebepleri vardir. ilk neden finansal piyasalarin
kiiresellesmesidir. Sermayenin serbest dolasimdaki engelleri kalkarak sermaye hareketleri

cesitli finansal enstriimanlarla yer degistirmis ve piyasalar birbiri ile biitlinlesmistir.

Ikinci neden ise piyasalarda yasanan volatilite olmustur. Fiyatlarin inisli ¢ikish seyir
izlemesi piyasa katilimcilarini belirsizlige ve risklerle karst karsiya kalmaya siiriiklemistir.
Bir baska neden uluslararas1 piyasalarda yeni yatirim segeneklerinin ortaya g¢ikmasi ile
meydana gelen ¢esitlilik olmustur. Korunma(hedging) gayeli kullanilan tiirev triinler de
artan cesitlilik ile gelisme gostermistir. Tiirev liriinler finansal piyasalarda riskleri azaltmak
icin kullanilirken, bu kullanimdan kaynakli olarak zararlarda ayni oranda artis gosterirken

kredi riskinin yonetiminin 6nemini de vurgulamistir.
Risk yonetiminde kabul edilen ii¢ temel ilke vardir :4°

e Risk yonetiminin agirlik noktasini her bir islemin doguracag riskten ziyade,
islemlerinin biitiinlinlin neden oldugu risk olusturmalidir.

o Farkli riskler birbirini tetikleyebilir ve daha da hizl biiytiyebilir. Toplam risk,
kabul edilebilir riski, yani bankanin toplam zarar potansiyelini asmamalidir.

e Kabul edilebilir riskin belirlenmesinde 6z sermaye ve likit kaynaklar referans

alimmali ve alinacak maksimum risk bu kriterlere gore belirlenmelidir.

Diinyadaki kredi fonlarinin arzindaki artis, finansal risklerin hizla artmasinda 6nemli
rol oynamaktadir ve bu artis, finansal risklerin daha biiyiik belirsizliklerle birlikte
gerceklesmesi sonucunda onemli kayiplara neden olmaktadir. Son on yilin finans haberleri,
birbirini izleyen felaket hikayeleriyle doludur. Bu gelismeler dogal olarak ekonomik politika

hatalar1 ve yetersiz gozetimden etkilense de, ¢ogu durumda piyasa oyuncularmin kot risk

4 Senol BABUSCU, Adalet HAZAR, Arya ISKENDER, Banka Risk Yénetimi, 2.Baski , Istanbul:
Akademi Colsulting Training, , 2006, s.122.
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yonetiminden kaynaklanmaktadir. Bunun Otesinde temel sorun, finansal sistemin

ongoriilemeyen durumlar igin hazirliksiz yakalanmasidir.*’

Risk yoOnetiminin basarili olabilmesi i¢in i¢ denetim, dis denetimin yasal
diizenlemelerle koordineli bir sekilde yiiriitiilmesi, yetkili denetim ve gbzetim otoritelerine
ve kamuoyuna saglanan bilgilerin seffaflik ilkesi dogrultusunda kamuya agiklanmasi
gerekmektedir. Kredi riskinin yonetimi i¢in Basel Komitesi tarafindan yayinlanan "Kredi
Riski Yonetimine iliskin Esaslar" adli tavsiye belgesinde, bankalarin krediler disinda gesitli
finansal araglari, doviz islemleri, bankalararasi islemler, tahviller, finansal vadeli islemler,
swaplar, hisse senetleri Tirev yiikiimliiliikkler ve taahhiitler gibi ¢esitli finansal araglar ve
yiikiimliiliikler nedeniyle giderek artan bir sekilde kredi riskine (veya karsi taraf riskine)

maruz kaldig1 belirtilmis ve bir¢ok noktaya vurgu yapilmistir.
2.4 Kredi Riskine Sebep Olan Faktorler

Kredi riskine neden olan faktdrler i¢ ve dis faktdrler olarak iki grupta incelenebilir. ¢
faktorler, bankanin kredi analizi, kredi riski yonetimi ve miisteri gibi yeteneklerine bagli iken,

dis faktorler ise bankalarin veya miisterilerin kontrolii disinda gergeklesen risk faktorleridir.

47 Esin OKAY, “Bankacilikta Risk Y®6netiminin Gelisimi ve Onemi”, Istanbul Ticaret Universitesi
Dergisi, Cilt 4, Say1 2, (22.12.2002), ss. 123-124.
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Tablo 1 : Kredi Riski Kaynaklari

ICSEL FAKTORLER

DISSAL FAKTORLER

Kredi Miisterisine Ozgii Faktorler
Tedarik, liretim ve pazarlama stratejisi
Rekabet kuvveti

Y 6netim kabiliyeti

Bankaya Ozgii Faktorler

Mali Tahlil-istihbarat yapisi

Risk degerlendirme yetenegi

Karar alma kistaslari

Risk-Teminat uyumu

Diger

Uriin yasam déngiisii

Politik, Ekonomik, Sosyal Faktorler
Yasal diizenleme degisiklikleri
Politik sistemsel degisiklikler
Ekonomi politikalarindaki farkliliklar
Volatilite ve krizler

Dogal Faktorler

Dogal afetler, kuraklik vs.

Diger

Teknolojik ilerlemeler

Miisteri tercihleri

Kaynak: Ebru Sonbul ISKENDER, Kredi Riski Dayamkhligimin Analizi: Tiirk Bankacilik
Sektorii Uzerine Politika Onerileri, 4. Baski, Istanbul: Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlari, 2014,

s.6

Kredi riski gergevesinde degerlendirilebilecek diger risk gesitleri sunlardir:

Islemin Neticelendirilememesi Riski: Bu risk tiirii dzellikle vadeli islemlerde soz

konusu olmaktadir. Belirlenen siire sonunda, karsi tarafin yiikiimliliigiinii yerine
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getirmemesi sonucunda, bankanin sézlesmeye konu olan fonu, dévizi ya da benzeri finansal

varlig1 zamaninda teslim alamamasi olasilig1 olarak ifade edilir.

[slemin Neticelendirilmesi Oncesi Olusan Risk: Karsi tarafin islem siirerken
sozlesmedeki miikellefiyetini yerine getiremeyeceginin anlagilmast nedeniyle islemin
sonuclandirilmas1 oncesi karsilasilan zarar durumudur. Islemin bir boliimiiniin ya da

tiimiiniin tamamlanmamis oldugu risklere mutabakat riski de denilmektedir.*®

Ulke Riski: Uluslararasi bir kredi faaliyetinde, krediyi kullanan kisi ya da kurumun
yer aldig: tilkedeki politik, hukuki ve ekonomik ortamdan dogmaktadir.. S6z konusu tilkede
politik diizenin degismesi, yasal siirlamalar getirilmesi, ambargo uygulanmasi, buhran
donemi yasanmasi, savasg, darbe, kargasa ya da felaket gerceklesmesi gibi olaylar {ilke riski

dogurabilmektedir.*°

Transfer Riski: Krediyi kullanan kisi ya da kurumun yer aldigi iilkenin mali durumu
ve hukuki yapisi sebebiyle doviz borcunu benzer tiirden ya da baska bir para birimine

cevrilebilir bir dovizle ddeyememe olasiligi transfer riskine neden olur.*

Yogunlagma (temerkiiz) riski: Bankalarin kredi portfoylerini sektdr, miisteri segmenti
ve yore bazinda gesitlendirmeleri, cok sayida ve farkli biiytlikliikte kredi miisterisi arasinda
uygun bir dagilim saglamalar1 gerekmektedir. Bir ¢ok bankacilik basarisizligina tek bir sektor
veya yoreye odaklanilmasi neden olmaktadir. Buna 6rnek olarak, konut piyasasinda olusan
fiyat balonlariin inmesi nedeniyle ingaat ve konut sektdriinde yasanan durgunluk ve buna

bagl olarak agirlikla gayrimenkul projelerine odaklanan bankalarda goriilen sikintilar

4 Emre ALKIN, Tugrul SAVAS ve Vedat AKMAN, Finansal Aracihigin Evrimi , 12. Baski,
Istanbul: Filiz Kitabevi, 2001, s. 103.

4 Oztin AKGUC, Banka Yonetimi ve Performans Analizi, 1.Baski., stanbul: Arayis Basim, 2007,
ss. 11-12.

% Ayhan ALTINTAS, Bankacihkta Risk ve Sermaye Yeterliligi, 11. Baski, Ankara: Turhan
Kitabevi, 20086, s.5.
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verilebilir.®!

Bir bankanin kredi riskini ve dolayl olarak da kredi kalitesini belirleyen temel
faktorlerden biri de bankanin bilangosundaki tahsili gecikmis alacaklar kalemidir. Tahsili
gecikmis alacaklarin toplam kredilere oraninin artmasi halinde, nakit akiminda olumsuzluk
yasanir ve bir yandan aktif kalitesinde bir bozukluga neden olurken diger yandan da bankanin
karliligin1 olumsuz yonde etkiler. Dolayisiyla bankada 6deme giigliigli sorunu ortaya ¢ikar.
Sonug olarak tahsili gecikmis alacak kaleminin artmasi bankanin basarisizlik olasiligin

artirir.>

Kredi riskinin kaynaklarina bakildiginda bir diger faktorde spesifik risktir. Spesifik
risk, bankalarin portfoylerinde bulunan varliklarla ya da piyasa beklentileri ile ilgili olmayip
finansal varligin tarafi ya da garantorii olarak 6deme ylikiimliiliigiinii iistlenen taraflarin
finansal durumlarindan kaynaklanan sorunlardan dolay1 zarar olugsma ihtimalini ifade
etmektedir. Odeme kabiliyetinde ¢ikan sorunlar banka karliligmi erimesine faizlerde ani
artisa, bunun sonucunda reel sektorde yavaslamaya ve sorunlu kredilerde artisa sebep
olacaktir. Neticede banka bu durumda kullandirmis oldugu krediyi vadesinde tahsil

edemeyecek ve kredi riski biiyiimesi ile kars1 karsiya kalacaktir.>

2.5 Takipteki Krediler ve Etkileri

Makul siire icerisinde ddenmeyen alacaklarin bir kisminin tahsil edilememesi olasi
bir sonugtur. Her bankanin vermis oldugu kredilerin belirli bir miktar1 problemli krediye veya
kredi kaybina donme ihtimali vardir. Bu durumda ortaya cikabilecek zararlarin en aza

indirilmesi gerekecektir. Aksi takdirde zararin biiyiimesi durumu, bankanin kredi tahsisi ve

5! Hakan SAKAR, Bankalarda Kredilendirme Teknikleri, 2.Baski, Istanbul: Akdeniz Yayincilik,
2002, s.59.

52 SAKAR, a.g.e., $5.62-66

53 Songiil YILMAZ, “Ticari Bankalarda Kredi Portfoyii ve Kredi Riski Ynetimi-Bankacilik
Sektoriinde Bir Uygulama”, Yiiksek Lisans Tezi, ss.72-80.
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alacaklarinin tahsili politikasindaki basarisizliginin bir gostergesi olacaktir. Bankacilik
faaliyetlerinde rssk islemin en basindan itibaren vardir ve her kullandirilan her kredi farkli
Olctilerde de olsa geri 6denmeme ihtimali, bir baska ifade ile kredi riski tasir. Kredi riski kars1
tarafin kredi derecesinin degismesi, yiikiimliiliiglinli yerine getirememesi ya da yerine

getirmek istememesinden kaynaklanan risklerdir>*

Sorunlu kredi, borglu sirket ile bankalar arasinda yapilan geri 6deme planinin
bozulmasi olarak tanimlanabilir. Krediler makul siirede geri 6denmez ise tahsilat gecikebilir
ve zarar olasilig1 olusursa sorunlu krediler meydana gelir. 1980 sonras1 uygulanan politikalar,
kronik enflasyon, doviz ve faiz risklerindeki artis ve kredi maliyetlerindeki yiikselis sorunlu

krediler sorununu beraberinde getirmistir.>

Kredi
Kredi sorunsuzdur. Sorunlu bir kredidir.
Temerriide Diisme Olasilig1 Firmanin Temerriide
(p) olarak kabul edilsin Diismeme Olasiligi (1-p) olur

2N

54Sahap KAVCIOGLU, “Ticari Bankalarda Sorunlu Kredilerin Y6netimi, Coziimii ve Takibi I¢in Bir
Uygulama”, Yayimlanmams Doktora Tezi, Istanbul: Marmara Universitesi, Bankacilik ve
Sigortacilik Enstitiisii, 2003,s. 26

% Oguz YILDIRIM, Tiirkiye’de Bankaciik Sektorii, Tarihsel Gelisim, Temel Sorunlar, Mali
Riskler ve YenidenYapilandirma, s. 14
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Temerriit halinde kayip Temerrtit halinde tahsil
(%x) diizeyinde olsun (1-x) kadar olacaktir.

Sekil 1: Kredilerin Risk A¢isindan Degerlendirilmesi

Kaynak:Chotibhak JOTIKASTHIRA, “Issues in Credit Risk Modelling” Risk Management
Symposium Bank of Thailand, Six Edition, Fourth Edition, London: McGraw-Hill Book Company,
(12.07.2000), s.32.

Kredi, yiiksek getirili bir iiriin olmasina ragmen riskli bir iiriindiir. Dolayisiyla kredi
verirken olusabilecek zararlar1 en aza indirmeye itina gosterilmelidir. Kredi siireci, miisteri
ile iletisim kurma, anapara ve faiz 6demeleri ile kredinin geri 6denmesi, teminatlarin serbest
birakilmasi ve iliskinin sonlandirilmast siirecini igerir. Kredi geri 6denmezse, yani sorunlu
hale gelirse, etkilenen bankalar diger bankalar1 da etkileyebilir. Artan sorunlu kredi
biiyiikliikleri ile birlikte bankalarin etkisiyle faiz oranlarinin artmasi ve bankalarin kredi
kosullariin kétiilesmesi miimkiin olabilir. Bu durum tiim bankacilik sektoriinii ve ekonomiyi

etkileyebilir.%

Faaliyet amaci kullandirilan kredilerden elde edilen faiz ve komisyon gelirleri ile kar
elde etmek olan bankalarin takipteki kredilerindeki artig, maliyetlerin artmasina neden
olmakta ve karliliklarni olumsuz etkilemektedir. ' Bankalar, sorunlu kredilerdeki artis
neticesinde, finansal yapilarinda meydana gelen olumsuzluklart kontrol etmek ve diizeltmek
icin kredi miisterilerinden alacaklarini bir an 6nce tahsil edebilmekte ve yeni kredi olanaklar
saglamay1 birakabilmektedir. Sorunlu kredilerdeki artis sadece bankacilik sektoriinii degil
tilke ekonomisini de etkilemektedir. Sorunlu kredilerin bu etkilerinin en az zararla telafi
edilemedigi durumlarda, bir krizin tetikledigi kisir dongii iilkeyi kargasa ortamina siiriikler.

Sorunlu krediler maliyet enflasyonunda artisa neden olur. Sorunlu krediler bankalarin

% Ferhat SAYIM, Bankalarda Kredi Karsiliklar1 Sistemi ve Vergisel incelenmesi, 13. Baski,
Istanbul: Tiirkiye Bankalar Birligi Yaynlari, 2006, s.40.

5 Cemal KARAMUSTAFA, “Tiirk Bankacilik Sektdriinde Sorunlu Kredilerin Analizi ve
Uygulamaya Yénelik Politika Onerileri”, Yiiksek Lisans Tezi ,Galatasaray Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Istanbul ,2003, s.13.
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karliligint olumsuz etkiledigi i¢in bankalar kredi faiz oranlarini yiikseltmekte ve bu durumda
maliyet enflasyonunda artisa neden olmaktadir. Ayrica tahsili gecikmis kredilerin payinin
artmasi ile bankalar liretim ve istthdam igin kredi talep eden firmalara pozitif yonde cevap

verememekte ve iilke ekonomisi bu durumdan olumsuz etkilenmektedir.>®

Isletmelerin kullandig1 sorunlu krediler, isletmelerde dogrudan ve dolayli giderlere
neden olur. Bu giderler, isletmenin iflas1 durumunda tasfiye giderleri, satis kayb1 ve artan
kredi maliyetlerinden kaynaklanan karlilik oranindaki diisiisten olusmaktadir. Isletmelerin
iflasinin da sosyo-ekonomik sonuglari vardir. Iflas sonucu mevcut issizler arasma yeni
issizler katilir ve yatirimlar1 olumsuz etkiler.®® Tahsili gecikmis alacaklar1 kontrol altinda
tutmak bankacilik sektorii i¢in ne kadar dnemliyse sorunun ¢éziimii de en az reel sektdr i¢in
onemlidir. Ciinkii banka kredileri reel sektoriin finansal yapisinda dis kaynaklar igerisinde

etkili bir paya sahiptir.

2.6 Kredi Riskini Azaltmaya Yonelik Politikalar

Bankalar, kredi riskinden kaynaklanabilecek kayiplari azaltmak igin gesitli teknikler
uygulamaktadir. Ornegin, kredi riski i¢in alinan teminatlarin gorece daha giivenilir olmasi
(nakit teminat veya menkul kiymetler) tercih edilebilir veya licilincii sahis kefaleti teminat
olarak alinabilir. Kredi riskini dengelemenin bir diger yontemi de kredi tlirevleri satin
almaktir. Kredi riski azaltimi, yasal sermaye yiikiimliiliigli cercevesinde risk yonetimi i¢in

onemli bir aragtir.

%8 Nihal STP"AHL Problemli Kredilerin Yeniden Yapilandirilmasi Uluslar Aras1 Uygulamalar
ve Tiirkiye Ornegi, 8. Baski, Istanbul: TCMB Yaynlar1, 2003, ss. 21-22.
% MIRZA, a.g.e., ss. 151-152.
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2.6.1 Riskin Yansitilmasi

Riskin yansitilmasi bankalarin kredilerin giivenlik ilkeleri dahilinde kullanilmasini ve
kredilerin maksimum diizeyde teminat altina alinmasimi saglayarak geri doniislerinin
sorunsuz bir sekilde saglanmasi i¢in 6nemlidir. Banka verdigi krediler karsiliginda teminat
almazsa, kredinin takip edilmesi halinde alacaklarini tahsil etmesi zorlasacaktir. Krediler
vadeli islemlerdir ve bu nedenle yalnizca vade sonunda tahsil edilebilir. Kredi tarihinde
firmanin mali durumu iyi olabilir. Ancak gelecekte firmanin mali durumunun tam olarak
nasil olacagini belirlemek zordur. Bu sebeple kullandirilan krediler i¢in teminat alinmasi
onemlidir. Bankalar tarafindan teminat talep edilmesinin temel nedeni, bankanin bor¢lunun
O0deme giliciine tam olarak glivenememesidir. Teminatin bankalar tarafindan paraya

cevrilmesi olasilig1, borgluyu kredi kosullarina uymaya zorlayan bir énlemdir.%°

2.6.2 Riskin Smmirlandirilmasi

Herhangi bir bor¢lunun kredi riski miktari, risk altindaki tutara esittir. Risk altindaki
miktar, kredinin nasil yapilandirildigina baghidir. S6zlesmelerde belirtilen sartlar kredi riskini
azaltabilir bu dogrultuda miisteri i¢in kredi limiti belirlenir. Bu limitler saptanmadan bankalar
limiti yiiksek kredi karsisinda temerriit oran1 kayiplarindan korunamazlar. Kredi limitlerinin
saptanmasinda hareket noktasi miisterilerle piirtizsiiz bir is akisinin siirdiiriilmesi i¢in gereken
kredi tutarinin belirlenmesidir. Isletmenin hedef ve planlar1 hakkinda bilgi sahibi olan banka
uzmanlar1 ve isletme yetkilileri bu tutar1 birlikte kararlastirabilirler. Asir1 kredi talebinin
olmas1 durumlarinda banka kaynaklarin alternatif kullanim alanlarin1 g6z ard1 edemeyecegi
gibi, firma talebinin mutlaka karsilanmasi isteniyorsa kredi islemini en azindan yeterli

teminata dayandirilmahdir. &

60 BERK, a.g.e, $5.108-112
61 BERK, a.g.e, s.114.
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2.6.3 Riskin Paylastirilmasi

Risk paylasimi iki sekilde yapilabilir; kredi katilimi ve menkul kiymetlestirme.
Menkul kiymetlestirme islemi, benzer bircok varligin nakit akiglarina dayali bir havuz
olusturup bu havuzun ayr bir tiizel kisilige sahip 6zel amagh bir araca aktarilmasi veya
dogrudan gercek veya tilizel kisi yatirimcilara satilmasi seklinde gerceklesir. Bu kapsamdaki
iiriinler, bankalarin fonlama ihtiyaglarim1 karsilamalarina, bir bagka deyisle likidite elde

etmelerine yardime1 olmaktadir.5?

2.6.4 Kredi Temerriit Swapi

CDS, temerriit, iflas, kredi notunun diisiiriilmesi gibi durumlarda yatirimcilardan
kaynaklanan zararlar1 transfer etmek i¢in kullanilan bir s6zlesmedir. CDS'lerin amaci,
bor¢lunun 6demekle yiikiimlii oldugu borcu 6dememe riskine karsi alacaklinin {igiincii bir

sahis veya kurumu belirli bir prim 6deyerek sigorta ettirmesini saglamaktir.

CDS'lerde kredi olay1 olmasi durumunda iki farkli 6deme y&ntemi belirlenebilir. Tlk
yontem fiziksel 6demedir, yani koruma alicisi, dayanak varligi koruma saticisina sunar ve
varligin nominal degeri iizerinden satin alir. Ikinci olarak, nakit 6deme yontemi koruma
alicis1, koruma saticisindan 6deme tutar1 olarak Nominal Deger x (1 - Geri Kazanim Orani)
tutarinda 6deme talep eder. Fiziki 6deme yonteminde, koruma alicis1 tarafindan kars: tarafa
teslim edilen referans varliga kars1 korumanin saticisi, 6deme islem bazinda yapildig1 i¢in
teslim edilen varligin nominal degerini oder. Nakit 6demelerde satis koruma tarafi,
sO0zlesmeye konu referans varligin degeri ile referans varligin piyasa degeri arasindaki farki

O0demekle yiikiimliidiir.Bu durumda, temerriit sonras1 piyasa degeri farkini belirlemek i¢in

62 philip STRAHAN, “Liquidity Production in 21st Century Banking”, NBER Working Paper, 8th
Edition, USA, 2008, 5.18.
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kotasyonlar dikkate almir.%

Nakit teslim gerektiren sozlesmelerde, bir kredi olayr olmasi durumunda referans
borcun nominal degeri ile cari degeri arasindaki farkin, kredi olaymin meydana gelmesinden

itibaren 5 giin i¢inde koruma alicisina 6denmesi gerekir.%*

Fiziksel uzlasmada, koruma saticisi, referans varlik daha sonra deger kazanirsa bir
getiri kazanabilir. Piyasa yapici1 bankalar fiziki teslimat yerine nakit teslimati tercih ediyor.
Bunun nedeni nakit teslimatinin takas etmenin fiziksel teslimattan daha kolay olmasidir.

Ayrica nakit teslimat, fiziksel teslimattan daha likittir.

2.6.4.1 Temel Kavramlar

CDS, herhangi bir finansal varligin kredi riskini (korunmak isteyen - kefil olmak
isteyen) iki taraf arasinda yapilan bir s6zlesme ile belirli bir 6deme (prim) karsiliginda bir
taraftan digerine kredi riskinin transferini saglayan finansal anlagsmalar olarak

tanimlanmaktadir.%®

CDS belirli bir kurum veya iilkenin ihrag ettigi finansal varliklar ve bu varliklardan
olusan bir portfoy lizerinde yapilan bir ¢esit kredi tiirevidir. Bu iiriinler, s6z konusu referans

varliklarin temerriide diismesine kars1 bir sigorta islevi goriir ve yatirimeilara kredi riski ile

63 STRAHAN, a.g.m, s.22.

®Niklas WAGNER, Credit Risk: Models, Derivatives, and Management, sixth Ediiton,
ABD:Chapman and Hall., 2008, s.5.

6 Hakan ONER,. “Kredi Temerriit Swaplar1 ve Gelismekte olan Ulkelerdeki uygulamalari: Tiirkiye
Ornegi”; Doktora Tezi, istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii. Istanbul, 2012
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daha kolay basa ¢ikma imkani saglar.®

CDS, sozlesme sahibinin, kendisini tahvil ihrag¢isinin temerriide diismesi durumuna
kars1 sigortalattigi iki tarafli bir sézlesmedir. Burada yatirimci, CDS satin alarak, kendisini
temerrtit riskinden korudugu i¢in koruma alicisi; temerriit durumunda CDS alicisinin kaybini

karsilamay1 taahhiit ettigi icin kars1 taraf ise koruma saticisidir.®’

CDS sozlesmesi kapsaminda CDS alicisi, CDS saticisina referans varligin temerriide
diismesi durumunda ortaya ¢ikacak kaybinin tazmin edilmesi i¢in ¢eyreklik donemlerde CDS
Primi denilen periyodik 6deme yapmaktadir.®® CDS primi, referans varligin ve referans
varlik ihragcisinin temerriide diisme olasiligini gdstermektedir. Bu nedenle temerriit olasiligi

degistikge, CDS primi de degisecektir.5®

Kredi temerriit takaslarinin 6nemini daha iyi kavrayabilmek i¢in, CDS'nin isleyisi

asagidaki sekilde gosterilmektedir.

) Swap Primi
A Bank B Bank
-IFOﬂmea Alan Kredi Durumuna Koruma Satan

ara
) . Taraf
Bagli Odeme \.
A\ 4

Referans
Varlik

6Daisuke MIYAKAWA ve Shuji WATANABE, "What Determines CDS Prices? Evidence from the
Estimation of Protection Demand and Supply: What Determines CDS Prices?”, International
Review of Finance, Cilt14, No 1, 2014, ss. 1-28.

§’"Markus K. BRUNNERMIER., "Deciphering the Liquidity and Credit Crunch 2007- 2008", The
Journal of Economic Perspectives, Cilt 23 No 1, 2009, ss. 77-100.

% Joshua AIZENMAN, Michael HUTCHISON ve Yothin JINJARAK, "What Is the Risk of European
Sovereign Debt Defaults? Fiscal Space, CDS Spreads and Market Pricing of Risk." Journal of
International Money and Finance, Cilt 34, No 2 2013, s. 37

%Arnaud De SERVIGNY ve Olivier RENAULT, Measuring and Managing Credit Risk, New
York : McGraw- Hill, , 2004., s.72
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Sekil 2: CDS Islemi

Kaynak: Finn LINDGREN, “The Credit Default Swap Option”, MSc¢ Advanced Economics and
Finance Master’s Thesis, Copenhagen: Copenhagen Business School,. 2015

CDS, referans varliklarin temerriide diismesine karsi bir sigorta islevi gorse de son
yillarda spekiilatif amagla kullanildiklar1 da bilinmektedir.”® CDS piyasasmin gelismesi,
yalnizca ilgili referans varlik i¢in degil, biitiin piyasa i¢in gosterge olusturmaktadir. Herhangi
bir finansal enstriiman igin aktif bir CDS s6zlesmesi olmamasi durumunda bile, piyasalardaki

CDS gostergeleri, diisiik seviyeli borglar i¢in bir referans olusturmaktadir.”

2.6.4.2 lislem Goren Uriinler

CDS sozlesmesi, kredi riskinin prim karsiliginda takas edildigi bir finansal
enstriimandir.”? Bu sézlesmede, CDS saticisi, CDS alicisinin referans varligm temerriide

diismesi durumunda karsilasacagi kaybi yerine koymak igin sigortalar.”

CDS sozlesmesinin vadesi boyunca CDS alicisi, referans varligin belirli bir ylizdesine
tekabiil eden periyodik bir prim 6demeye devam eder. CDS saticisi ise referans varlik
herhangi bir kredi olayr yasamadig: siirece, 6denen primlerin tahsilinden baska bir islem

yapmaz. Bu durum sdzlesme sonuna kadar devam eder.

" MIYAKAWA ve WATANABE, a.gee., ss. 1-2

™' Nick P. CALAMOS, “Convertible Arbitrage Insight and Tecniques for Successful Hedgeing”,
Journal of Economic Perspectives, Volume 9, No: 4,1995. 2001, s.181

2 Kam Fong CHAN ve Alastair MARSDEN, "Macro Risk Factors of Credit Default Swap Indices in
a Regime-Switching Framework" Journal of International Financial Markets, Institutions and
Money, Volume 29 No:3, 2014, ss. 285-308.

7 France KRIZANIC ve Zan Jan OPLOTNIK, "The CDS and the Government Bonds Markets During
the Last Financial Crisis." Zagreb International Review of Economics and Business, Volume 18
No:2, 2015, ss. 21-30.
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Ote taraftan, CDS sézlesmesinde yer alan kredi olaylarindan biri gerceklesirse, baska
bir ifadeyle referans varlik temerriide diiserse, CDS alicis1 yaptig1 periyodik ddemeleri
hemen durdurur. CDS so6zlesmesinin yaptirim sartlarina bagli olarak CDS saticisi, CDS
alicisina gerekli 0demeyi yapar. Eger fiziki teslimat s6z konusu ise referans varlik
karsiliginda, temerriide diismiis referans varligin nominal degerinin tamami CDS alicina
Odenir. Yaptinm sekli nakdi uzlagsma ise CDS alicisina ddenecek tutar, temerriide diismiis
referans varligin nominal degeri ile piyasa degerini arasindaki fark olarak hesaplanir. CDS
alicisinin kaybi karsilandiginda CDS sézlesme sonlanmis olur.”* Temelde bir sigorta islevi
goren CDS sozlesmesinde, yukarida anlatilan ¢alisma mekanizmasi sayesinde, dolayli olarak
koruma saticisinin temerriide konu olamayacagi varsayilmaktadir. Koruma saticinin
temerriide diismesi, koruma islemini degersiz kilacaktir. Bu nedenle CDS saticilarinin
yiiksek kredi derecelendirmeye sahip ve referans varligin ihragcis ile diisiik korelasyon
igerisinde olmasi arzu edilir. Bir bankanin, kendi borcu i¢in koruma satmasi finansal agidan

anlamli olmayacaktir.”

2.6.4.3 CDS Primleri

CDS islemlerinde, koruma satin alan tarafin aliman koruma karsiliginda koruma
saticisina yaptigt periyodik O0demelere swap primi, swap icreti veya swap spread
denilmektedir. Tahvil ihraci veya sirketin temerriide diismesi halinde varligi elinde
bulunduran tarafin CDS saticilarma ddedigi yillik primlerdir.”® Swap primi, satin alman
toplam koruma miktarinin veya sozlesmedeki degerinin taraflarca onceden belirlenen bir

yiizdesi ile hesaplanmaktadir.

" KRIZANIC ve OPLONTIK, a.g.e., s. 22

> SERVIGNY ve RENAULT, a.g.e., s. 353

6 Ayben KOY, “Kredi Temerriit Swaplar1 ve Tahvil Primleri Uzerine Ampirik Bir Caligma”,
International Review of Economics and Management, Cilt 2, Say1 2, s. 64
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CDS islemlerini tanimlayan dort parametre vardur.”’

e Kredi faktorii: CDS sozlesmeleri, referans varligin kredi riskine endekslenir.
Kredi olayinda yiikiimliiliikler koruma saticisi tarafindan CDS sozlesmesi
kapsaminda belirtilen ¢ercevede yerine getirilir ve referans varlik tasfiye

edilir.

e Nominal Tutar: CDS soézlesmesinde koruma alicisi ile koruma saticisi

arasinda kararlastirilan ve aktarilan kredi riski tutarini gésteren tutardir.

e Prim: Koruma alicisi, koruma saticisina periyodik ve diizenli olarak 6deme
yapar. Koruma tedarikgisi, yliksek kredi riskine sahip referans varlik i¢in
yiiksek CDS primi talep eder. Bu 6demelere swap primi, swap licreti veya
swap spread denir. Genellikle 3 aylik donemler halinde yapilan 6demeler her

ay, 6 ayda bir veya yillik olabilmektedir.

e Vade: CDS sozlesmeleri genellikle Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik aylarinin
20. gilinlinde sona erer. Sozlesmelerin vadeleri 1 yil ile 10 yil arasinda
degismekte ve cogunlukla 5 yil vadeli s6zlesmeler yapilmaktadir. Swap
sO0zlesmesinin vadesi, referans varlik ile aym1 vade olabilir veya referans
varligin vadesinden kisa olabilir, ancak daha uzun olamaz. S6zlesme siiresi

dolduktan sonra CDS prim 6demesi yapilmaz.
CDS priminin formiilii asagidaki gibidir:
CDS Primi: So6zlesmenin Nominal Degeri X Baz Puan X Giin Sayis1/360 Baz Puan

Verilen formiilii 6rnekle detaylandirmak gerekirse, bir banka portfoyiinde yer alan

" Umit GUMRAH, Kredi Tiirevleri ve Gelismekte Olan Ulkelerde Kredi Temerriit Swaplar1 Uzerine
Bir Arastirma, Yaymlanmams Doktora Tezi, Istanbul: istanbul Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, 2009
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31.12.2025 vadeli %28 degisken faizli ve nominal tutar1 50.000 TL olan tahviller iizerine,
bes yillik koruma satin almak istemektedir. Bu amagla, bankanin 31.12.2020 tarihinde CDS
saticist ile sozlesme tutar1 iizerinden yillik faiz 6demeli bes yillik bir takas anlagmasi
yaptigini varsayalim. (CDS: 600 baz puan olmalidir). Banka ile CDS satici firma arasinda
yapilan CDS anlagmasina gore, tahvil ihra¢ edenin temerriide diismesi durumunda, CDS
satic1 firma tahvillerin teslimi karsiliginda tahvillerin nominal degerini bankaya 6deyecektir.
. Tahvili ihra¢ edenin bes yillik takas siiresi icinde temerriide diismemesi durumunda,
bankanin CDS satic1 firmaya yapacagi takas primi 6demesi yillik 50.000 TL X% 6 X 360/360
= 3000 TL’dir. Bu nedenle banka, tahvil ihrag¢isini temerriit riskinden korumak i¢in 5 yil
stireyle toplam 15.000 TL 6deyecektir. CDS anlagmasi vadesi igerisinde herhangi bir kredi
olay1 ger¢eklesmedigi takdirde nakit akislar1 15.000 TL ile sinirli kalacaktir. Aksi durumda
kredi olaymin gerceklesmesi halinde ise koruma alicis1 prim 6demesini durdurmaktadir.
Boyle bir durumda CDS satist koruma alicisinin zararini anlasmada belirtildigi sekilde

kargilamakla yiikiimliidiir.

CDS’ler iilke, banka veya sirketler tarafindan ¢ikartilabilir, tilkelere ait CDS’ler ilgili
ilkeye ait eurobondlar1 veya tahvilleri temel alir. Sirketler tarafindan ¢ikartilan CDS’ler ise
sirketin kredi ya da tahvillerini esas almaktadir. Bankalarin CDS kullanmalarinin amaglari
arasinda portfoylerini cesitlendirmek ve kredi riskini azaltmak yer almaktadir. Ayrica
sermaye yeterlilik oranlarini diigiirmek i¢in de bankalar tarafindan kullanilmaktadir.
Bankalar yapmis olduklar1 CDS anlagmasi ile kredi riskinin tamamini anlasma yaptiklar
tarafa aktararak sermaye yeterlilik oranlarmi belli bir diizeye kadar diizeye kadar
diisiirmektedirler. Bankalar i¢in bu durum hem bilanco yonetimi hem de sermaye gereksinimi
acisindan avantaj saglamakta hem de CDS sozlesmesine konu kredi olayimnin gerceklesmesi
durumunda banka varligimin korunmasina katki saglamaktadir.”® CDS’ler bankalarin referans

varlik i¢in ayirdiklart karsiliklar ve sermaye yikiimliiliikklerinin azaltilmasina katki

"Neslihan TURGUTTOPBAS, “Kredi Temerriit Swaplart ve ilgili Riskin Gergeklesmesi
Durumunda Uygulanan Hukuki Prosediir”, Bankacilar Dergisi, Cilt 3 Say1 84,(05.08. 2013), ss.37-
54,
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saglamaktadir. Bankalar i¢in bu durum hem bilango yonetimi hem de sermaye gereksinimi
acisindan avantaj saglamakta hem de CDS so6zlesmesine konu kredi olaymin gergeklesmesi

durumunda banka varliginin korunmasina katki saglamaktadir.

Bankalar i¢in bu durum hem bilanco yonetimi hem de sermaye gereksinimi agisindan
avantaj saglamakta ve CDS sozlesmesine konu bir kredi olayr durumunda banka varliklarinin

korunmasina katki saglamaktadir.

2.6.4.4 Kullamim Amaclari

Taraflarin CDS'leri kullanma nedenleri; Portfoyii c¢esitlendirerek kredi riskini
devretmek, belirli bir miisterinin kredi limitini artirmak, kredi riski almak veya ek gelir artig1
yaratmak olabilir. Ornegin, belirli bir kredi veya kredi portfoyiiniin kredi riskini azaltmaya
veya ortadan kaldirmaya ¢alisan bankalar; Sinirli sayida biiyiik miisteriye bagimli olan ve
misterilerinin yiikiimliiliklerini yerine getirmeme risklerini devretmek isteyen iiretim
isletmeleri; Temerriit riskinden korunmak isteyen ancak vergi, muhasebe veya yasal

nedenlerle riskli menkul kiymet satmak istemeyen yatirrmcilar CDS'leri kullanabilir.”

Tablo 2: CDS Koruma Alicis1 Ve Koruma Saticisnin Kullanim Amaglar:

Koruma Alicisi Koruma Saticisi

Referans varlik kredi kalitesindeki Getiri olanagini artirmak,

bozulmaya kars1 koruma,

Tahvil ve CDS prim arbitraj avantajindan Thragcist ile dogrudan iliskisi olmayan

" Scott, Adrian, “Credit Risk Management of Credit Derivatives”, Razor Risk Management
System, American Economic Review, Volume 78, No: 2, 2003., s.6
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yararlanmak, Kredilere erigim,

Likidite sikintisi ¢ekilen iirlinler i¢in Kaldiragl kredi riski basarima,

koruma saglanmasi,

Kredi limitlerinde esneklik kazandirmasi, | Yapilandirilmis kredi riskinden korunma,

Kredi riski ¢esitlendirmesi yoluyla konsantrasyon risklerini azaltmak ve risk / getiri

oranini artirmak,

Mevcut kredi limitlerinin ve ekonomik / diizenleyici sermayenin tahsisini optimize

etmek,

Kaynak: Kothari, VINOD, Credit Derivatives and Structured Credit Trading: Revised Edition,
Federal Reserve Bank of Newyork, VVolume 18, No:1,20009, s.6.

CDS’lerin temel kullanicilar1 bankalardir. Bankalar; kredi riskini diisiirmek, prim
geliri elde etmek ve kredi portfoylerini ¢esitlendirmek gibi farkli amaglarla CDS’leri tercih
ederler . Bankalar tarafindan CDS kullanilmasinin bir diger sebebi de sermaye yeterlilik
oraninin disiiriilmesidir. Mevcut Basel standartlarina gore, bir bankanin sagladigi kredi
tutarmin asgari % 8'i oraninda sermayeye sahip olmasi gerekir . CDS’lerin bir bagka
kullanimi da tarafsiz gesitlendirme geliri elde etmektir . Amag, CDS’leri kullanarak beklenen

getiriyi diisiirmeden kredi portfdyiiniin riskini azaltmaktir.®°

2.6.4.5 Kredi Temerriit Swaplarmin Faydalar1 ve Riskleri

CDS’lerin temel manti81, kredi verenler adina kredi risklerini yonetmeleri i¢in bir risk

yonetimi ¢Oziimii saglamasidir. CDS’lerden once bazi mekanizmalar vardi, ancak bunlarin

80 Andrew KASAPI , Mastering Credit Deriva-tives, Financial Times & Prentice Hall, Great Britain
Federal Reserve Bank of St. Louis Review, C.77, No:3, Mayis-Haziran 1999., s.37
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maliyetli dogasi, erisim zorluklar1 ve verimsizlikleri , kredi riskini yonetmeyi zorlastirtyordu.
Kurumlar ve devletler ile borg alacak iligskisinde olan yatirimeilar risklerini yonetmek icin ya
ellerindeki satacak ya da repo anlagmasina gidip ardindan ters repo islemini de forward
sOzlesmesi yaparak riskini yonetmeye ¢alisacakti bu da ister istemez yatirimeiy1 karsi tarafa
bagl birakmaktaydi. CDS’ler bu anlamda daha likit olup, koruma alicilar1 tarafindan daha
ulasilabilir bir yapiya sahiptir.8

CDS’lerin kullanicilarina sagladig: faydalar asagidaki sekilde siralanabilir;

e Kredi Riski Aktarimi
e Bor¢lanilabilir fon artis1 olusturmasi
e Sentetik tahvil yatirimina olanak saglamasi

o Fiyat kesfi ve bilgi toplamay1 6zendirmesi

Kredi riski korumasi alan taraf i¢in karsilagilabilecek en 6nemli risklerden biri karsi
taraf riskidir. Temerriidiin meydana gelmesinden sonra koruma , saticinin kredi temerriit
sOzlesmesi gerekliligini ve taahhiidiinii yerine getirememe riskini ifade eder. Kefil (koruma
saticist) sozlesmeden dogan yiikiimliiliiklerini yerine getirmezse, korunan taraf zarara
ugrayacaktir. Boylece, bu durumda, korunan taraf i¢in kredi riski higbir zaman tamamen
ortadan kaldirilmayacaktir. Bu baglamda, gesitli denetim ve diizenleyici otoriteler ,
olusturabilecegi sistematik risk nedeniyle karsi taraf riskinin yonetimine 6zel 6nem

vermektedir.®?

Kredi tiirevleri i¢in ikincil piyasalarin olmamasi, diger kredi tiirevleri ile temerrtit
swaplarinin korunmasini engellemektedir . Bu nedenle, bu pozisyonu korumak veya 6nceki
bir sozlesmeye uymak ¢ok zordur. Bu durumda likidite riski ¢ok yiiksektir . Ayrica |,
sOzlesmenin temerriide diismesi nedeniyle vadesinden oOnce feshedilmesinin fonlama

tizerindeki etkisi de dikkate alinmalidir. Bu nedenle koruma satis1 yapan bankalarin bu

81 KASAPI ,a.g.m ., ss.37-42
82 Giilsiin OZYURT, “Kredi Tiirevleri”, Active Dergisi, Cilt 1, Say1 31 (02.07.2003), s. 2
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araglarin  likidite riskini degerlendirmesi ve gerekirse ihtiyati rezerv yapmasit

gerekmektedir.®

CDS’lere iliskin mevzuata iliskin bazi belirsizliklerin varligi, bu islemlerden
kaynaklanabilecek zarar olasiligin1  artirmaktadir. Hasar olasiligi, sozlesmenin
uygulanamamasi, bir yasa veya diizenlemenin beklenmedik sekilde uygulanmasi, gecersiz
sozlesme belgeleri veya ulusal yasal standartlara uyulmamasindan kaynaklanabilir. Bu
durumda, s6zlesmelerin icra gliciiniin tamami veya bir kismi1 kaybedilebilir. Yani, varsayilan

durum ortaya ¢iktiginda, karsilasilan riskler daha da artabilir.®*

Gelismekte olan tilkelerde, istikrarsiz makroekonomik ortam nedeniyle sermaye
oranlarinin daha yiiksek olmasi gerektigi diisiiniilmektedir. Villar, makalesinde 1990'larin
sonlar1 ile 2000'lerin ilk yaris1 arasindaki sermaye oranlarini ve makroekonomik oynaklig
karsilastirmis ve Amerika'da dnemli bir degisiklik olmadig1 sonucuna varmistir- riske dayali
sermaye oranlarinda hafif bir artig ve ¢ok az dalgalanma meydana gelmistir. Bununla birlikte,
Latin Amerika'da 6nemli degisiklikler meydana gelmis ve krizler Asya iilkelerini vurmustur;
makroekonomik oynaklik 6nemli 6l¢iide azalmig ve risk bazli sermaye oranlari yiikselmistir.
Ayrica 1990'lh yillarin ortalarinda bankacilik sistemlerindeki sistemik zayifliklarin 6nemli

ol¢iide azaldigi kabul edilmektedir.®®

Tiirkiye’de kistaslarin yonetmelik seklinde uygulanmasi 3 yili kapsayan kademeli bir
siire¢ seklinde gerceklesmistir. Kademeli siirecin sonunda kriterler 1992 yilindan itibaren
tam olarak uygulanmistir. Bu ¢er¢evede sermaye yeterlilik oraninin 1989 igin % 5, 1990 i¢in
% 6, 1991 i¢in % 7 ve 1992 i¢in % 8 olmasi ongoriilmiistiir. Kriterlere iliskin bu diizenlemeler
yapilirken, diger yandan bankacilik sektoriindeki hukuki ve organizasyonel yapinin genel

kabul gérmiis uluslararasi normlara ve giiniin degisen kosullarina uyarlanmasi i¢in ¢aligmalar

8 (OZYURT,a.gm.,s.7

8 (OZYURT, a.g.m.,s.7

8 Philip TUMER, “The Banking System in Emerging Economies: How Much Progress Has Been
Made?”, BIS Papers Cambridge: Vol. 7, No. 28, 2006, ss. 4-7.

45



yapmlstlr.86

2.6.5 Diinyada Kredi Temerriit Swaplarinin Uygulamalari

2001 yilinda Rusya’da meydana gelen krizin hemen ardindan Tiirkiye’de Arjantin’de
de krizler yasanmis Tiirkiye moratoryum ilan etmese de biiyiik finansal krizlerden biri ile
kars1 karstya kalmistir. Tirkiye ile ayni tarihlerde Arjantin de kriz siirecini takip etmis ve
moratoryum ilan etmistir. 2001 yilinda Arjantin temerriit miktari ile gelismekte olan iilkeler

arasinda krizden en ¢ok etkilenen iilkelerden biri olmustur.

1998 yilinda meydana gelen Rusya krizi ve ardindan Rusya’nin mevcut borglarini
O0deyemeyecek temerriide diismesi ile birlikte kredi tiirevi islemi yapan taraflar bu islemlerin
sonuclandirilmas1 asamasinda sorunlar yasamiglardir. Arjantin’in temerriide diismesi ile
birlikte Arjantin’in kredi temerriit piyasasinda temerriitten sonra kredi tiirevi sézlesmesi
saticilar1 tarafindan koruma alan tarafa 6denen tazminatin oldukca yiiksek oldugu tahmin
edilmektedir Arjantin’in moratoryum ilan etmesinin ardindan temerriitten dolay:r kaybin
tazmin edilmesi kredi tiirevleri piyasasina olan giiveni artirmis bu sebple piyasalarin 6zellikle
gelismekte olan iilkeler agisindan daha da gelismesine ve islem hacmi bakimindan
derinlesmesine yol agmistir. 2001 Arjantin krizi 2002 yilindan itibaren komsusu Brezilyay1
da etkilemeye baglamistir. Gelismekte olan tilkelerde 1997-2001 donemleri arasinda yaganan
krizler ve 2008 yilindaki global kriz sirasinda, kredi temerriit swap primlerinin hizla

yiikseldigi ve bundan dolay1 volatilitenin arttig1 izlenmektedir.®’

Arjantin’in moratoryum ilan etmesi ve ardindan piyasalarda yasanan stres sonucunda
gelismekte olan iilkelerde CDS primleri 2002 yilinda hizla artmistir. 2002 yilinda yapilan

Brezilya genel se¢imleri sonrasinda yaganan belirsizlikler sebebiyle 2005 yilina kadar yiiksek

% YILDIRIM, 5.12
87 Ciineyt AMAN, “2008 Kiiresel Ekonomik Krizine Tarihsel ve Teorik Agidan Bir Yaklagim”,
Doktora Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2010, ss.18-22.
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kaldig1 goriilmektedir. 2003 yilindan bu yana Amerika Birlesik Devletleri Merkez
Bankasi’nin(FED) gosterge faiz oranlarin1 %1 seviyesine indirmesi ile gelismekte olan iilke
ekonomilerine yeni fonlar akmaya baslamis bu durum gelismekte olan iilkelerin CDS
primlerinin diigmesine sebep olmustur. Arjantin temerriidiinde kredi tiirevleri kontratlarinin
% 95’inin takasi gerceklesmistir. Temerriitii satan tarafta ise herhangi bir temerriit s6z
konusu olmamistir. FED’in 2004 yilinda faizleri yiikseltecegi beklentisi gelismekte olan
iilkelerden fon c¢ikis1i olabilece8i beklentisini yaratmis ve CDS piyasasinda satislari

arttirmistir. Bu donemde en yiiksek CDS primi artist Meksika’da meydana gelmistir.8

2.7 Basel Komitesinin Kurulusu ve Gelisimi

Bankacilik denetleme otoritelerinden olusan bir komite olan Basel Komitesi, 1988
yilinda yayinlanan Basel I Kriterleri ile uluslararasi faaliyet gosteren bankalara asgari% 8'lik
bir sermaye yeterlilik orani Oonermistir. Bu nedenle, bankalarin krizlere karsi direncini
artirmak i¢in asgari sermaye banka sermayesinin risk agirlikli varliklara oranini ifade eden
% 8'lik yeterlilik orani standart bir prensip olarak sunulmustur. Basel Komitesinin bu
tavsiyesi, uluslararasi bankacilik faaliyetlerini yliriiten tiim {lkelerin ulusal denetim
otoriteleri tarafindan kabul edilmis ve bdylelikle asgari sermaye yeterlilik oraninin
uygulanmas1 uluslararas1 bir standart haline gelmistir. Boylelikle s6z konusu bankanin
sermayesi, herhangi bir bankanin maruz kaldigi risklere kars1 dogrudan giivence saglamistir.
Bankalarin aldiklar riskler i¢in belirli bir sermaye tutmasi sarti bankalarin mali yapilarinin

giiglii olmasini saglamistir.®

8 Jochen ANDRITZKY, Implied Default Probabilities and Default Recovery Ratios: An Analysis
of Argentina Eurobonds 2000-2002, Isvigre: Swiss Institute of Banking and Finance Paper,
2003, ss.2-5

8 Cenan AYKUT, “Basel II Standartlar1”, Tiirkiye Cumhuriyeti Digisleri Bakanlig1 Yayinlar:
Uluslararasi Ekonomik Sorunlar Dergisi, Cilt 5, Say1: 30, (6. 04.2003), s.1.
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Sermaye yeterliligi hesaplamasinda sadece kredi risklerini dikkate alan Basel I'in
yayinlanmasinin ardindan, piyasa risklerinin bankalarin mali yapilarinda ¢ok 6nemli bir rol
oynadigimin farkina varilmasiyla, 1996 yilinda ii¢ yillik bir ¢alismanin sonucu olarak Basel
Komitesi tarafindan sermaye yeterliligine piyasa risklerini dahil eden bir belge
yayinlanmistir. Bu ¢ergevede, iilkemizde ilk kez Subat 2001'de yiiriirliige giren 'Bankalarin
Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Y®onetmelik' ile sermaye

yeterliligi 6l¢iimlerine ilk olarak piyasa riskleri dahil edilmistir.%

Bu gelismelerin ardindan 1997 yilinda Basel Komitesi tarafindan Basel II kriterleri

yayinlanmis ve yeni diizenlemede hedefler;%

e Finansal sistemin giivenliginin ve sagliginin artirilmas,
e Rekabetci esitligin artirilmasi,

e Risklere kars1 daha kapsamli bir yaklagim olusturmak seklinde belirlenmistir.

Basel II Sermaye Uzlasis1 Yaklasimi, ii¢ yapisal bloktan olusmaktadir. Basel II

Sermaye Uzlasisinin igerdigi yapisal bloklara iliskin genel ¢erceve asagida gosterilmistir.

I.Yapisal Blok; Asgari Sermaye Yeterliligi: Risklerin belirlenen yontemler kullanilarak
hassas bir sekilde dl¢iilmesi ve risklere daha duyarl asgari 6z sermaye tahsisine dayanir.
II. Yapisal Blok; Denetim Otoritesinin Denetimi: Bankalarin risk 6l¢iim yontemlerine

sistematik bir denetim getirir. Denetim makami, i¢ yontemi, siireci ve yOnetim tarzini

% BDDK, 10 Soruda Yeni Basel Sermaye Uzlasis1 (Basel I1) , Basel II’ye Uyum Caligmalari,
25.09.2005, http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Basel/125010_Soruda_Basel-I1.pdf
(23.06.2020), 2005, ss.1-2.

% Marc SAIDENBERG, Til SCHUERMANN, “The New Basel Capital Accord and Questions for
Research”, 08.06.2003, www.fic.wharton.upenn.edu/fic/papers/25/06/02020.pdf , (30.08.2020),
2005, ss. 5-6.
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denetlemekle gorevlidir.

III. Yapisal Blok; Piyasa Disiplini: Bankacilik sektoriinde seffafligin saglanmasi ve halkin

daha sik aydinlatilmasi, piyasa disiplininin artirilmasi anlamina gelmektedir.

Basel II'nin getirdigi kurallar 6nceki versiyona gore daha hassas olmakla birlikte,
bankacilik sektoriinii finansal krizlerin zorluklarindan korumayr basaramamistir. Nitekim,
mali kriz, Basel II'de bazi sorunlu noktalar1 daha net hale getirmistir. Makro degiskenlerin
olmamasi, likidite riski i¢cin uygun c¢oziimlerin bulunmamasi, dis derecelendirmeye asiri
baglilik ve yanlis diizenlenmis i¢ derecelendirme modelleri gibi konular Basel II'nin ana

elestirileri olarak kabul edilmektedir.®?

Bu geligsmelerin ardindan Basel 111 olarak adlandirilan diizenleme degisiklikleriyle

ulasilmak istenen hedefler,*®

¢ Finansal kaynak ne olursa olsun ve bankacilik sisteminin ekonomik soklara karsi

dayanikliligini artirmak,
e Kurumsal yonetim ve risk yonetimi uygulamalarini gelistirmek,

e Kamuya bilgi saglamak i¢in banka ve  milklerin  seffafligin

ve bankalarin bireysel giiclinii artirmak

e Mikro ve mako bazda yapilan diizenlemeler ile sistemin soklara karsi direncinin

artirilmasi seklinde siralanabilir.

Yeni diizenlemede, Basel II'de 6zkaynaklarin kapsami degistirilmistir. Mevcut

yonetmelikte yer alan katki sermayesinin ana sermayenin % 100inii gecemeyecegi hiikmii

%2 Oana Miruna DANILAS, “Impact and Limitations Deriving from Basel Il within the Context of
the Current Financial Crisis”, Theoretical and Applied Economics Volume 7, No: 28 2012, s.131.
% Mehmet VURUCU ve Mustafa ARIK, A'dan Z'ye Bankacilik, 1.Baski, Ankara:Seckin, 2014,
s.184
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ve lglincll nesil sermaye uygulamasi kaldirilmistir. Ana sermayeye dahil olan ve yiiksek

zarar karsilama giiciine sahip unsurlar ¢ekirdek sermaye olarak adlandirilmastir.

Basel III kriterlerinin oOnceki krizlerin temel problemlerinden olan risklerin
agirliklandirilmasindaki hatalara iliskin herhangi bir farklilik getirmemesi de yapilan
elestiriler igerisinde yer almaktadir. Yiiksek riskli portfoyler i¢in yapilan degisik tiirev
tirlinler ve finansal matematik illiizyonlar1 sayesinde diisiik risk kategorisine alinmasi ve
asgari sermaye yeterliliginin tespit edilmesi sirasinda bu sinifta degerlendirilmesi de en zay1f

bacaklardan biri olarak diistiniilmektedir.

Bu durumu bir ornek ile agiklamak gerekirse; biiylik bankalarin yiiksek riskli
portfoyleri i¢in, herhangi bir diizenlemeye tabi olmayan CDS olarak bilinen sigorta
sOzlesmeleri satin alarak sermaye yeterliligi diizenlemelerinin arkasindan dolandig: yiiksek
riskli portfoyleri diisiik riskli hale getirmis gibi raporlama yaparak degerlendirmeye tabi
tuttugu savunulmaktadir. Ancak 2008 kriz siirecinde bu tiir sigorta s6zlesmelerinin en biiyiik
saticilarindan olan AIG (American International Group) sigorta sirketinin iflasin esigine
gelmesi, bu tiir sozlesmelerin kesin bir glivence verdigini garanti etmediginin bir gostergesi

olarak nitelenebilmektedir.®*

2.7.1 Basel Diizenlemelerinin Kredi Riskine Etkisi

Basel-II ile risk odakli sermaye yonetimi, risk odakli kredi fiyatlandirmasini da
beraberinde getirecektir. Risk odakli kredi fiyatlandirmasi, dogal olarak KOBI'lerin
kullanacagi kredilerin tutarini / fiyatin1 olumlu / olumsuz etkileyecektir. Kredinin tiirtinden

vadesine, teminattan sirket derecelendirmesine kadar c¢esitli kriterler kredi fiyatina

%BDDK, “Sermaye 6l¢iimii ve sermaye standartlariin uluslararas: diizeydeuyumlastirilmasi (Yeni
Basel sermaye uzlasisi)” (Haziran 2007)
https://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/duyuru_basel 0001 09.pdf, (09.09.2020) , s.15
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yansitilacaktir. Mevcut uygulamada kredi riski ileri tekniklerle 6l¢iilmeden belirlendiginden
ayni firma i¢in bankalar arasinda farkli degerlendirmeler yapilabilmekte ve farkli kredi
fiyatlar1 ortaya c¢ikabilmektedir. Basel-II ile risk ol¢iimii iki ana faktére dayanmaktadir;
bor¢lunun (firma) risk seviyesi ve kredi isleminin risk seviyesi. Bor¢lunun riski, finansal
verilerin (bilanco, gelir tablosu vb.) ve nitel faktorlerin (yonetici ve ortaklarin gegmisi,
yonetim ve organizasyon yapisi, iirlin / hizmet gelistirme, ithalat-ihracat, Pazar pay1 vb.)
degerlendirilmesi sonucunda belirlenen firma derecelendirme notu ile tanimlanmaktadir.
Kredi isleminin riski, islemin tiirii, teminat, vade, para birimi gibi faktorlerle degerlendirilir.
Boylelikle kredi "¢ok riskli" veya "daha az riskli" olarak belirlenmekte ve buna gore
fiyatlandirma yapilmaktadir. Basel-II kriterlerinin uygulanmasiyla birlikte firmanin risk
seviyesi ve kullanilacak kredi, kredi maliyetini dogrudan etkileyecektir. Kredi verilen
firmasinin notu ne kadar diisiikse, banka o kadar c¢ok risk alir ve karsiliginda o kadar ¢ok
sermaye tutar ve dolayistyla daha fazla kaynak getiriden mahrum kalir. Bu durumda firmalara
verilecek kredilerin maliyetleri artacaktir. Ote yandan iilkemizde yaygin olarak kullanilan
miisteri ¢ekleri ve senetler ile miisterek ve grup sirketlerinin teminatlar1 Basel 1I'de garanti

kapsamina alinmamaktadir.%®

Asagidaki grafikte Basel II sonrasi takipteki alacak oranlari verilmistir. Takipteki
alacaklar bankalarin sorunlu kredileri dolayisi ile kredi riskini meydana getiren gostergedir.
Bu uzlagilarin uygulandig: yillarda donem donem kiiresel krizler de meydana gelmistir.
Fakat, yapilmis olan diizenlemelerle birlikte bu krizler bankalarca atlatilmistir. 2008 yilinda
meydana gelen kiiresel krizin de etkisiyle artisa gecen takibe doniisiim orani verisi, 2010
yilindan sonra tim diinyada uygulamaya baslanan genislemeci para politikalarinin da

etkisiyle gerilemistir.%

% Basel II’nin KOBI’lere Etkisi, Bankacilar Dergisi, Cilt 7, Say1:58, (18.02.2006), s.7.

% Dr. Brown ELLEN, Trapped in the Spiral of Basel Ill. Tightening the Noose on Credit Spells
Disaster Punishing Your Local Bank for Wall Street’s Misdeeds,
http://www.globalresearch.ca/index.php?context=va&aid=21091, (01.09.2020), s.29.
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Grafik 1: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kredilerin Basel II Sonrasi Takibe Doniisiim
Oran1 Zaman Grafigi

Kaynak: Bloomberg,https://www.bloomberg.com/professional/solution/bloomberg-
terminal/, (08.09.202)

Cekirdek ve ana sermayeye iliskin ilave yiikiimliiliikleri karsilamak i¢in ek sermaye
ve likidite ihtiyaci nedeniyle belirli bir 6zkaynak getirisi hedefleyen, kredi aracilik
maliyetlerini artiran ve daha diistik risk agirlikli kredi ve yatirim araglarina gegis yapan
bankalarin, risk agirlikli olarak siniflandirilan orta ve kiiciik 6lcekli sirketlere tahsis edilen
kredilerin diislise neden olmasi veya faiz oranlarindaki artisin ekonomiyi ve biiylime
rakamlarini olumsuz etkilemesi beklenmektedir. Nitekim Alman Kamu Bankalar1 Bagkan1

Karl-Heinz Boos, yeni kurallarla Alman bankalarimin kredi verme yeteneklerinin ciddi
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sekilde kisitlanacagini belirtmistir. Bu nedenle Basel III ad1 verilen yeni kurallarin ne zaman

hayata gegirilecegi ve nasil bir takvimin uygulanacag biiyiik onem tasimaktadir.®’
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Grafik 2: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kredilerin Basel II1 Sonrasi1 Takibe Doniisiim
Oran1 Zaman Grafigi

Kaynak:Bloomberg,https://www.bloomberg.com/professional/solution/bloomberg-terminal/,
(08.09.202)

2013 yili ve sonrasinda ililkemizde yasanan kendine 6zgii gelismelerin etkisi ve
kiiresel krizin etkisinin azalmastyla birlikte basta ABD ve AB gibi ¢esitli iilkelerin daraltici
para politikast uygulamasi sonrasinda genel olarak takibe doniisiim oranlarinda artis

gbzlenmektedir.

ELLEN, a.g.m. s.29.
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Tablo 3: Tiirk Bankacihik Sektoriinde Takipteki Krediler ve Takibe Doniisiim Orani

Takipteki Krediler

Yillar Takipteki Krediler Takibe Doniisiim
Milyar TL Orani
2012 24 2,86
2013 30 2,75
2014 36 2,85
2015 47 3,10
2016 59 3,24
2017 64 2,96
2018 97 3,88
2019 151 5,37
Mar. 2020 152 4,97
Haz. 2020 152 4,33

Kaynak: BDDK, “Tiirk Bankacilik Temel Gostergeleri Haziran 2020 Raporu”, 02.06.2020,
https://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/veri_00014 61.pdf, (30.08.2020), s.13

Bankacilik sektoriiniin takipteki kredi hacmi 2016 yilindan itibaren siirekli artis
gostermektedir. Takipteki alacaklar da 2019 yilinda 2018 yilina kiyasla %50 den fazla artis
gerceklesmistir. Tiirk bankacilik sektdrnde kredilerin Takibe Doniistim Oran1 (TDO) Mart
2020 ayinda %4,97 oraninda olusmustur. Bankalarin takipteki kredi oranlarinin acilan
kredilere orant %5'e kadar normal olsa da, bu orani asan takipteki kredi rakamlar1 banka

riskini artirmaktadir
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2.7.2 Basel Diizenlemelerinin Tiirk Bankacilhik Sektorii ve Kiiresel Ekonomiye

Etkileri

Tiirkiye'de finans sektoriiniin Basel II sermaye yeterliligi yonetmeligine paralel
uluslararasi gelismelerin uygulama faaliyetlerine ve rekabet giiciine baslamasi, finansal
sistemin saghigint kisaca olumlu etkilemesi beklenmektedir. Bu yonde mutabakat ile
ongoriilen altyapi unsurlarinin tamamlanmasi ile 6nemli adimlar atilmaktadir. Bu anlamda
Bankacilik Kanununda risk yonetimi konusunda oOnemli calismalar yapilmistir. Bu
diizenlemeler gercevesinde bankalar modern risk yonetim sistemleri kurmaya ¢aligmaktadir.
Tiirk bankalarinin risk yonetimi uygulamalarinin yonetim boyutu ve teknik yeterlilikleri
konusunda Onemli g¢alismalar yapilmaktadir. Bankalarimiz konuya g¢ok ciddi kaynaklar
ayirmistir.  Ayrica 6nemli uluslararas1 uzmanliklardan da faydalanmislardir. Risk yonetimi

artik Tiirk bankalarinin bankacilik kiiltiiriinde yerlesik bir kavramdir.®

% Ersin OZINCE, Finansal Istikrar, Basel II ve Bankalar A¢isindan Etkileri, Bankacilar Dergisi,
Cilt:2, Say1: (4, 16-18 Mayis 2005) , s. 19.
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Grafik 3: Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Basel II Sonras1 Sermaye Yeterlilik Oram
Zaman Grafigi

Kaynak: Bloomberg,https://www.bloomberg.com/professional/solution/bloomberg-
terminal/, (08.09.202)

2002-2012 yillar arasinda Tiirkiye'de bankalarin ortalama sermayesi oranlari
asgari% 8'lik asgari sermaye oran1 seviyelerinin oldukgea {izerinde bir durumdadir. Ozellikle
2003 yilinda asgari sermaye orani en yliksek oranda bir seyir izlemistir. 2003 yilindan bu
yana olan yiiksek sermaye oran1 , sonraki yillarda da yiiksek diizeyde devam etmistir.

Tiirk Bankacilik Sektoriiniin sermaye yeterlilik orani kiiresel kriz sonrasi gerilese de
izleyen yillarda pek degismeden gergeklesmistir. Bu sonug dikkate alindiginda , Tiirk
bankacilik sisteminde sermaye yeterlilik oraninin, Basel Komitesince belirlenen asgari

sermaye yeterlilik oraninin oldukga tizerinde oldugu sdylenebilir.
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Grafik 4: Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Basel II Sonras1 Toplam Aktif Biiyiikliigii
Zaman Grafigi

Kaynak: Bloomberg,https://www.bloomberg.com/professional/solution/bloomberg-
terminal/, (08.09.202)

Bankacilik sektoriinde toplam aktifler biiyiikliigii incelendiginde 2003 yilinda yatay

bir seyir izlerken yillar itibari ile artan bir seyir gostermistir.

ABD'de diizenleme ve denetim icin parcali bir ortam vardir. Federal ve eyalet
diizenleyici makamlarin varligi, bir bankanin birden fazla diizenleyici kurum gozetimine tabi
olmasini gerektirmistir. Ulusal bankalardan sorumlu OCC (Para Birimi Denetleyici Ofisi),
devlet bankalarindan ve banka holding sirketlerinden / finansal holding sirketlerinden
sorumlu Federal Rezerv Sistemi (FED), tiim devlet bankalarinin incelenmesinden sorumlu
olan FDIC Basel-1I'yi desteklemketedir. ABD bankacilik sektoriiniin varliklarinin iicte
ikisine sahip olan ve uluslararasi alanda faaliyet gosteren yaklasik 20 bankanin Basel-11'ye

gecmesi beklenmektedir. Uluslararasi operasyonlari olan veya olmayan daha kiigiik 6l¢ekli
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bankalarin goniillii olarak Basel-II'ye gecisine izin verilmektedir. Bu gelismelerin yan1 sira
ABD'de yapilan QIS-4 kantitatif etki ¢alismasi, banka sermayesinin beklenmedik sekilde
azalabilecegini ortaya koymustur. Bu nedenle, ABD'de Basel-II'nin uygulanmasina yonelik

mevcut planlarda degisiklikler s6z konusu olabilir.*®

ABD’de 2008 yilinda konut piyasalarinda yasanan dalgalanmalar sonucunda ortaya
c¢ikan ve tiim diinyaya yayilan mali kriz, bircok bankanin yetersiz kalite ve miktarda sermaye
ve likidite ile faaliyet gosterdigini ortaya koymustur. Kiiresel finansal kriz sirasinda
bankalarin agikladig zararlar 2 trilyon dolara yaklasirken, IMF toplam zarar rakaminin 2,3
trilyon USD’ye ulasmasin1 beklemektedir. Bilindigi tizere bankalar, miimkiin olan en diisiik
O0zkaynak tutar1 ile faaliyet gostererek en yiiksek Ozkaynak getirisini elde etmeye
calismaktadir. Ancak cok diisiik veya yetersiz sermaye ve likidite oranlari ile faaliyet
gostermek, bankalar1 kredi temerriitleri ve diger yatirnmlardan dogabilecek olasi zararlar
karsisinda iflasa gidebilecek bir siirece sokmaktadir. Tiim bu hesaplamalar sonucunda
sermaye ve likidite ile ilgili standartlarin yiikseltilmesinin faydali olacagi konusunda herkes
hemfikirdir. Avrupa bankacilik sektorii bir biitiin olarak diisiiniildiiglinde, Basel III adi
verilen yeni sermaye ve likidite ihtiyacinin karsilanmasi i¢in 1,5 trilyon ABD dolarina ihtiyag
duyuldugu ve durumun Amerikan bankacilik sistemi i¢in ¢ok farkli olmadigi

diistiniilmektedir.®

Basel Bankacilik Komitesi'nin sermaye ve likidite konusunda getirdigi yeni
standartlarin da yayilma etkisine bagl olarak déviz kurlarinda, emtia fiyatlarinda ve kiiresel
arz-talep dengesinde degisikliklere neden olmasi beklenmektedir. Ayrica kiiresellesen

sistemin bazi zaaflarin yaninda bircok faydayr da beraberinde getirdigi ve herhangi bir

9 Susan "Bies-SCHMIDT ,”Basel II and its Implications, International Conference on Financial
Stability and Implications of Basel-II”, Istanbul, https://ssrn.com/abstract=2057528, (01.09.2020),
2005, .96

0pK  MATAI, “Basel 1ll: Making Banks Stronger or Not” Mayis 2016,
http:/ivww.mi2g.com/cgi/mi2g/frameset.php?pageid=http%3A//www.mi2g.com/cgi/mi2g/press/25
0110.php, (31.08.2020), s.4
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tilkenin finansal sistemindeki zayifligin diger iilkelere hizla yayilabilecegi anlagilmistir.
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Grafik 5: Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Basel III Sonras1 Sermaye Yeterlilik Oram
Zaman Grafigi

Kaynak:Bloomberg,https://www.bloomberg.com/professional/solution/bloomberg-
terminal/, (08.09.202)

Basel III uzlasis1 sonrasinda sermaye yeterlilik oranmi diisiis yasanmistir. Ayrica,
BDDK’nin % 12 Sermaye yeterlilik oranina koymasi, Basel III Anlagmas1 dncesi ve
sonrasi1 yukaridaki rakamlar da bu oranin oldugunu gostermektedir. Tiirkiye'de Basel
kriterleri uygulandiktan sonra sermaye yeterlilik oran1 belirlenen asgari oranin her zaman

tizerinde gergeklesmistir.

Basel I1I uygulamalarinda 6zkaynak hesaplamalarindan ¢ikarilacak olan tigiincii nesil
sermaye kalemi halihazirda Tiirk Bankacilik Sektoriine dahil edilmemistir ve bu durum

tilkemiz bankacilik sektoriinii etkilemeyecektir. Asgari sermaye yeterliligi diizeyinin
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artmasiyla birlikte, varliklardaki plasman alanlarinin daralmasi veya alternatif plasman
alanlar1 arasindaki dagilimin degistirilmesi olasilig1 dogabilir. Ornegin SYSR'nin minimum
seviyeye yakin oldugu durumlarda, varliklarin artirllmamasi, daha dogrusu krediler veya
teminatsiz  krediler giindeme gelebilir. Diglama etkisinin sonuglart ekonominin
konjonktiiriine (ekonomik biiyiimenin hizlanmasi veya yavaslamasi) ve onceliklere (biliylime
veya enflasyonla miicadele) bagli olarak degisebilir. Ancak boyle bir analiz yapabilmek i¢in
oncelikle SYSR'nin minimum seviyelere yakin olmasi gerekir. Ancak tilkemizde s6z konusu
oran ¢ok yiiksek seviyelerdedir ve minimum SYSR seviyesinin biiylime iizerinde dogrudan
olumsuz etkisi olacagini sdylemek zordur. Bu nedenle, lilkemizdeki bankalarin varliklarinin
2009 yilinda dnceki hizlarinda biliyliyememesinin nedeninin asgari seviyenin yiiksekliginden
cok bankalarin risk algist ve makro ekonominin biiyiime hiz1 ile ilgili oldugu

diistiniilmektedir. 0

101 BDDK, s.18.
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Grafik 6: Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Basel III Sonrasi Toplam Aktif Biiyiikliigii
Zaman Grafigi

Kaynak:Bloomberg,https://www.bloomberg.com/professional/solution/bloomberg-
terminal/, (08.09.202)

Basel Il anlagsmasi oOncesi ve sonrasindaki ortalama varlik getirisini
karsilastirdigimizda anlagsma sonrasi ortalama varlik getirisinde hafif bir diisiis goriiyoruz.
Son yillarda bu oranda artan bir egilim gérmek miimkiindiir. Ozellikle 2015 yilindan sonra

bu oranda siirekli bir artis yaganmistir.
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3 .BOLUM

TURKIYE’DE KREDI RiSKININ MAKROEKONOMIK
GOSTERGELER ILE ILiSKiSI UZERINE BiR UYGULAMA

3.1 Literatiir Arastirmasi

Literatiirde kredi riski ve makroekonomik faktorler ile iligkisi lizerine yapilmis
caligmalar bulunmaktadir. Buna ek olarak ayr1 ¢aligmalarda kredi riskinin belirleyicisi
takipteki kredi oranlar1 bagimli degisken gosterilerek yerel ve yabanci literatiirde makro ve
mikro ekonomik faktorler ile iligkisi test edilmis bulunmaktadir. Ancak Tiirkiye’ de
literatlirde yapilmis olan ¢aligmalar arasinda takipteki kredilerin CDS primleri ile iligkisini
ampirik olarak ortaya koyan ¢aligmalara rastlanilmamistir. Bu nedenle yapilmis olan literatiir
arastirmasinda ¢alistigimiz konuya 151k tutmaya yardimci olan bazi ¢aligmalardan

bahsedilecektir.

Takipteki kredi, bir kredinin vade tarihinden 90 giin sonra bile kismen veya tamamen
geri 6denmemesidir. Tahsili gecikmis kredilerin toplam kredilere oran1 ekonomideki kisi ve
kurumlarm 6deme gii¢lerini gosterirken, bankalardaki aktif kalitesi ve risk diizeyini anlatan
bir gostergedir. Rasyo dogru tahmin edildiginde, ekonomik birimlerin politikalarini
olusturmalarina ve bankalarin bilancolarini etkin bir sekilde olusturmalarina olanak saglar.
Ayni zamanda her donem ekonominin ve bankacilik sektoriiniin  performansinin
degerlendirilmesinde en ¢ok diisliniilen gostergelerden biridir. Literatiirdeki bircok
aragtirmanin  Tiirkiye'ye 0zgli smirli sayida ¢alisma oldugu gosterilmistir. Mevcut

caligmalarin cogu hesap bazinda tahminler yapmaktadir. Ancak ekonomi ve banka yonetimi
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icin toplam kredilerin ne kadarinin takip edilebileceginin daha yakindan izlenmesi gereken

onemli bir konu oldugu asikardir.

Bir bankanin kredi riskini ve dolayisiyla kredi kalitesini belirleyen temel
gostergelerden biri, bankanin bilancosundaki takipteki krediler kalemidir. Takipteki
kredilerin toplam kredilere sonucunu veren TDO gostergesindeki artig, nakit akiginda
olumsuzluga ve dolayisiyla varlik kalitesinde bozulmaya neden olurken, bu orandaki artis da
bankanin karliligini1 olumsuz yonde etkilemekte ve bankada ddeme sorunu yasanmaktadir.

Dolayisiyla takipteki kredilerdeki artis bankanim basarisizlik olasiligini artirmaktadir. %

Bankalarin kredi portfoylerinin zamanla giderek bozulmasi bir ¢ok iilkede bankacilik
krizlerinin temelidir. Bankalarin geri 6demede zorluk yasamasi halinde oncelikle banka
sonrasinda ise yayilarak toplumu etkilemektedir. Firmalarin iflas etmesi ve borg¢larini
zamaninda 6deyememesi halinde bankalar asgari yiikiimliiliikklerini yerine getiremez ve
likiditeleri bozulur sonug olarak ig yerlerinin kapanmas ile igsizlik artar ve ekonomi daralir.
Buna ek olarak ekonominin daralmasi ile sermaye arzinin yetersizlesmesi sonucu faiz

oranlar artar ve {ilke parasi diger para birimleri karsisinda deger kaybeder ve enflasyon artar.

102 Giilhan SUADIYE, Banka Basarisizliklar1 Ve Bankacilik Diizenlemeleri: IMKB’de islem Géren
Ticaret Bankalarmin Basarisizlik Olasiliginin Tahmini, Ankara Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Isletme Anabilim Dali, Doktora Tezi, Ankara, 2006 s.12.
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Grafik 7: TGA Oranlari (%)
Kaynak: TCMB, Parasal Biiyiikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, s.7.

BDDK mali yap1 degerlendirme c¢aligmalar1 sonucunda bankacilik sektoriiniin
takibe doniisiim oran1 2019 y1l sonuna kadar yaklasik 46 milyar TL tutarindaki tahsili gegmis
alacak (TGA) bakiyesinin takipteki hesaplara aktarilmasi karari ile yil sonunda % 5,4'e

yiikseldi.

Beck ve digerleri panel regresyon analiz yontemi ile tahsili ge¢gmis alacak oranlari,
GSYIH biiyiimesi, hisse fiyatlar1, déviz kuru ve borg verme faiz oranlarini kullanarak sorunlu
kredilerin artis gostermesinde belirtilen makroekonomik degiskenlerin etkili oldugunu fakat
TGA oranmm belirlemede asil itici giiciin ise GSYIH oraninin oldugunu belirtmislerdir.

Ayrica kiiresel ekonomide meydana gelecek herhangi bir yavaslamanin aktif kalitesinde
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bozulmay1 da beraberinde getirecegini ortaya koymuslardir.1%3

Arslan ve Binat tarafindan Avrupa’daki 21 biiylik banka iizerine yapilan bir ¢alisma
ile arastirilmig ve 2008-2010 déneminde yapilan ¢alismanin sonucunda, iflas riski ile firma
biiylikligii arasinda anlamli bir iliski tespit edilememis ayrica hesaplanan iflas ihtimalinin

tamamen piyasanin perspektifini yansittigi ifade edilmistir.

Vatansever ve Hepsen panel veri analizi ile takibe diisen kredi orani, IMKB-100
endeksi, sanayi tiretim endeksi, 6z sermaye karlilik orani, issizlik oran1 ve sermaye yeterliligi
orani arasindaki iligskiyi incelemis ve yapilan ¢aligma sonucunda takibe diisen kredi oranini
sanayi iiretim endeksi , IMKB-100 endeksi negatif ve anlamli; 6z sermaye karlilik oran,
sermaye yeterliligi oran1 ve issizlik oraninin ise pozitif ve anlaml bir sekilde etkiledigini

tespit etmistir.'%

Bankacilik sektoriindeki finansal basarisizlik {ilkeden iilkeye ve zamanla degisiklik
gosterse de, genellikle iilke ekonomilerinde makroekonomik ortamin zayif oldugu
donemlerde ortaya cikar. Ozellikle ekonomik biiyiimenin diisiik, yiiksek enflasyonun ve
yiiksek reel faiz oranlarmin oldugu, yasal diizenlemelerin yetersiz oldugu ve dogrudan

tasarruf mevduati sigortas1 uygulandigi iilkelerde risk artmaktadir.1%°

103 Beck, R., Jakubik, P. ve Piloiu, A. “Non-Performing Loans What Matters in Addition to The
Economic Cycle”, European Central Bank, Working Paper Series, 2013,1515: 1-32.

104 Metin VATANSEVER, Ali HEPSEN, Determining Impacts on Non-Performing Loan Ratio
in Turkey. Journal of Finance and Investment Analysis, 2(4), 2013, ss.119-129.

195 Demirgiig-KUNT and Ross LEVINE, “Bank-Based and Market-Based Financial Systems Cross-
Country Comparisons”, The World Bank Working Paper, Vol 5, No 2, 1998, s. 103.
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GSYH

Grafik 8: GSYH Oranlar (GSYH)
Kaynak: TCMB, Parasal Biiytikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, s.13

Bir iilke sinirlart igerisinde belli bir yilda iiretilen tiim nihai mal ve hizmetlerin
tiretildikleri yilin piyasa fiyatlar1 lizerinden degerine nominal Gayri Safi Yurti¢ci Hasila
denirken bir iilke sinirlari icerisinde belli bir yilda iiretilen nihai mallarin temel bir yilin
piyasa fiyatlar iizerinden degerine reel GSYH Hasila denir. Uretilen mal ve hizmetlerin
degeri cari yil fiyatlari ile 6lgiiliirse nominal GSYH temel olarak alinan bir yilin fiyatlari ile
olciliirse reel GSYH elde edilir.20®

Sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ile finansal piyasalarin i¢ ige gegmis bir yapiya
sahip olmasi ve ayni piyasalarda faaliyet gdstermesi nedeniyle finansal piyasalar bu
durumdan etkilenmekte, bu da kredi risklerini olabildigince 6lgme ve kontrol etme ihtiyacini
artirmaktadir. Baz1 kontrollii ekonomiler hari¢ (Cin gibi) diinya ekonomilerinin neredeyse
tamaminin serbest piyasa ekonomisi ile yonetilmesi, bir yerde meydana gelen riskin hemen

hemen biitiin diinyaya yayilmasina neden olabilmektedir. Sermaye hareketlerinin akiskanligi

106 Erdal UNSAL, Makro iktisada Giris , 4. Baski Ankara: hnaj Yayincilik, 2014, ss.101-108.
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kriz bulasiciligini da birlikte getirmektedir'®’

Das ve Ghost panel veri analizi yontemi tercih ederek ysptiklari ¢alismada reel gayri
safi yurt i¢i hasila, etkinlik orani, reel biiylime, banka sube sayisindaki artis orani, banka
biiyiikliigii, oncelikli olmayan sektor kredileri/ toplam krediler, sermaye/ risk agirlikli
varliklar, net faiz marji, kar paymi kullanmislardir. Yapilan analiz sonucunda makro seviye,
gayri safi yurt i¢i hasiladaki biliylime, banka seviyesi, reel kredi bliyiimesi, faaliyet giderleri
ve banka biiyiikligliniin sorunlu krediler {izerinde Onemli etkiye sahip oldugu

anlasilmistir.%®

Shehzad, Haan ve Scholtens ise regresyon analizi ile gayri safi yurt i¢i hasila,
miilkiyet konsantrasyonu, yonetsel kontrol, ortaklarin haklarinin korunmasi, maliyet/ gelir
orani, banka biiytikliigii, faaliyet kisitlamasi, kredi genislemesi, banka konsantrasyonunu
dahil ettikleri calismada sahiplik yapis1 sermaye yeterlilik orani {izerinde olumlu etki

yaratirken takipteki kredi oranlar1 iizerinde de azaltici etkisi oldugu bilgisine ulagmislardir. 1%

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde, gelismis tilkelerde oldugu gibi banka dis1 mali
sistemin geligmis olmamasi, finansal aracilik sistemi i¢inde sermaye piyasalarinin gelisim
asamasinda olmasi sebebiyle bankalar finansal sistemin temeli, ekonominin isleyisi,
insanlarin birikimlerinin toplanmasi ve kullaniminin dagitiminda aktif bir rol oynamaktadir.
Finansal sistemde bodylesine onemli bir yere sahip olan bankacilik sektoriiniin sorunsuz

isleyisi, gli¢lii bir ekonomik yapinin varligina baglhidir.

Enflasyon fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak yiikselmesi nedeniyle paranin
siirekli olarak deger kaybetmesi veya tiiketicilerin satin alma giiciinde azalma gseklinde

tanimlanmaktadir. Fiyatlar genel diizeyindeki bir defalik ya da kisa donemde meydana gelen

17 Mahfi EGILMEZ, Kiiresel Finans Krizi , 3. Baski, Istanbul: Remzi Kitabevi, 2018, ss.53-55.
108Ghost, S., Das, A.,Determinants Of Credit Risk in Indian State-Owned Banks: An Empirical
Investigation. Economic Issues, 2007, 12(2).ss. 38-52

109 Shehzad, C.T., De Haan, J., Scholtens, B., The Relationship Between Size, Growth and
Profitability of Commercial Banks. Applied Economics, 45(13),2012, ss. 1751-1765.
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artislar enflasyon degildir.}1% Enflasyon ile bankacilik sektdrii arasindaki iliskinin olumlu
yonde degismesi i¢in para politikas1 araclari kullanilarak enflasyonun diisiiriilmesi ve
disiplinli bir maliye politikas1 ile yeni bir ekonomik ortam olusturulmasi gerekmektedir. Aksi
takdirde enflasyon sorunu etkin bir ekonomik yapinin olusmasini ve bankacilik sektoriiniin
gelismesini engellemekte ve banka kredilerini etkileyerek verimli yatirimlarin Oniine

gecmektedir. !t
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Grafik 9: Enflasyon Oranlar1 (ENF)

Kaynak: TCMB, Parasal Biiyiikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, s.14

110 EFlif CEPNL Ekonomik Gostergeler ve istatistikler Rehberi, 5 Baski, Ankara: Seckin
Yayincilik, 2012, .63

11 fbrahim ARSLAN, Sevda YAPRAKLI, Banka Kredileri ve Enflasyon Arasindaki Iligki: Tiirkiye
Uzerine Ekonometrik Bir Analiz , Ekonometri ve istatistik Dergisi, Cilt 8, Say1:7,2008, s89.
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Kredi riskinin belirli bir boliimiinii agiklayabilme kabiliyetinin yiliksek olmasi
beklenen bir diger onemli makroekonomik degisken, issizlik oranlaridir. Bir y1l ve daha uzun
stiredir issiz olan kesimi kapsayan uzun siireli igsizlik kavrami lilke ekonomilerinin gidisatini
gosteren 6nemli bir gostrerge olarak karsimiza cikar. Issizlik oranlari ile takip oranlar

arasindaki iligkinin pozitif olmasi beklenmektedir.
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Grafik 10: Issizlik Oranlar (ISSIZLIK)
Kaynak: TCMB, Parasal Biiyiikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, s.9

Istk ve Bolat 2006-2012 yillarinda Tiirkiye'de 20 mevduat bankasinin
makroekonomik degiskenler agisindan takipteki alacak miktarin1 belirleyen etmenleri panel
veri analizi teknigi ile inceledikleri ¢alismalarinda, yalnizca GSYIH artisinin TDO iizerinde
olumsuz etkisi yarattigini, enflasyon ve issizlik oraninin TDO iizerindeki pozitif etki
olusturmasina ragmen degiskenlerin katsayilarinin istatistiki olarak anlamsiz olmasindan

dolay1 6rnekleme, Tiirkiye’de mevduat bankalarinda yasal takipteki krediler orani iizerinde
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pozitif veya negatif anlamda etkisi olmadigini belirtmistir.''?

Kredi notlar1 iilke riskini gosterse de CDS primi gibi arz ve talebe gore belirlenen
piyasanin anlik durumunu yansitmamaktadir. Bu nedenle CDS primi, iilke riskinin bir
gostergesi olarak da biiyilk Onem tagimaktadir. Ancak, CDS primi ve kredi
derecelendirmeleri birbirini etkileyebilir. CDS'ler, pazarin bir iilkeye iligkin risk algisini,
iilkenin kredi notundan daha kesin bir sekilde yansitabilir.!*® Bir iilkenin kredi notunun
(kredibilitesinin) artmasi, o iilkenin sermaye bulma ve lilkeye sermaye ¢ekme firsatlarin
artirtir. Ayn1 zamanda bu iilkelerin mali zorluklar azaldigi anlamina gelmektedir. Bu da

iilkenin borglarina yazilan CDS primlerinin diismesine neden olmaktadir.!*

CDS

Grafik 11: CDS Primi ve Kur Oynakhgi (5 Y1l Vadeli, Baz Puan, 1 Ay Vadeli)

112 Ozcan ISIK, Siileyman BOLAT, Journal Of Business, Economics and Finance, Determinants
Of Non-Performing Loans Of Deposit Banks In Turkey, Volume:5, Issue:4, 2016 ss.1-9.

Bora CEVIKVIK , “Kredi Notlar1 ve CDS Tliskisi Sona M1 Erdi?”, https://ekonomi.ishank.com.tr-
[userfiles-/pdf/ar_03_2011.pdf,s,11 Ocak 2011, (Erisim Tarihi:29.07.2020). s.17.

14 Ismailescu, LULIANA ve Hossein KAZEMI, “The Reaction of Market Credit Default Swap
Spreads to Sovereign Credit Ratings Changes,” Journal of Banking & Finance, Cilt 34, Say1 12,
2010, s. 38.
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Kaynak: TCMB, Parasal Biiyiikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, 5.13

Avino ve Cotter (2014), iki yonlii olabilecek bu iliskiyi agiklamak igin tilkeler ile s6z
konusu iilkelerde faaliyet gosteren bankalar arasindaki fiyat aktarim mekanizmasini
incelemistir. Bagka bir ifade ile iilke ve banka CDS primleri iizerinden kredi riskinin fiyat
olusum siireci arastirilmistir. Veri seti olarak, Avrupa’nin 6 biiyiikk ekonomisi (Fransa,
Almanya, Italya, Portekiz, isve¢ ve Ispanya) ve bu ekonomilerde faaliyet gsteren en biiyiik
28 bankanin 2004-2013 yillarina ait CDS primleri kullanilmistir. Caligmanin veri araligin,
mortgage krizine yol a¢an durgun donemi de kapsayacak sekilde belirlenmesi onemli
sonuclarin bulunmasina yardimci olmustur. Analiz sonuglarina gore, daha gelismis tlkeler,
banka CDS primlerinin belirlenmesinde baskin bir rol oynasa da, iilke CDS primlerinin
belirlenmesinde finansal sikintida olan ekonomiler daha etkin rol oynamaktadir. Bu nedenle,

banka CDS priminden 6nce, iilke CDS primi 6ncii degisken olarak degerlendirilmelidir. 1%°

Wang vd. (2013) de bu konuya odaklanarak en biiyiik alti Latin Amerika iilkesinin
CDS primleri ile finansal degiskenler arasindaki gecikmeli iligkiyi incelemistir. 2004-2010
yillarini kapsayan calisma, ABD devlet tahvili getirisinin piyasalarca referans alindigini teyit
ettigi gibi, TED spreadinin de (hazine tahvili ve eurodollar getiri farki) CDS priminin
belirlenmesinde 6nemli bir degisken oldugunu gostermektedir. Ayrica piyasa dalgalanmasin
ifade eden oynaklik endeksi (VIX) de CDS primini etkileyen bir bagka finansal faktor olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Yerel piyasa getirileri ve faiz oranlar ise Longstaff vd. (2007)’1

dogrular sekilde CDS primi iizerinde etkisizdir. 11

Longstaff vd. (2007), mikro ve makro dlgekte pek ¢ok degiskeni, 26 gelismis ve
gelismekte olan iilke iizerine yaptiklar1 ¢aligmada test etmislerdir. 2000-2007 yillarina

15 Davide AVINO ve John COTTER, "Sovereign and Bank Cds Spreads: Two Sides of the Same
Coin?", Journal of International Financial Markets, Institutions & Money, Vol 32 No 1, 2014,
sS. 72-85.

116 Alan T., WANG, Sheng-Yung YANG, ve Nien-Tzu YANG, "Information Transmission
between Sovereign Debt Cds and Other Financial Factors: the Case of Latin America™, The North
American Journal of Economics and Finance, Vol 26, No 2, 2013, ss 586-601.
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kapsayan calismanin sonuglarina gore, iilke risk primindeki degisimin %50’den fazlasi,
sadece U¢ degisken ile agiklanmaktadir. ABD hisse senedi piyasasi, kiiresel risk primi ve
nakit akislar1 olarak ifade edilen bu degiskenler, iilke 6zelindeki yerel degiskenler degil,
kiiresel piyasaya ait degiskenlerdir. Baska bir ifade ile {ilke kredi risk primi 6ncelikli olarak
digsal degiskenler tarafindan belirlenmektedir. Ulke bazl1 degiskenlerin, risk primine katkis

sinirli kalmaktadir. 17

Abid ve Naifar (2006)’a ait bir caligmada ise belirlenen bes degiskenin CDS priminin
neredeyse %60°1mn1 agikladigi sonucuna ulagilmistir. 2000-2001 yillarinda islem yapilan 73
CDS sozlesmesinin konu edildigi analizde, derecelendirme sirketlerinin verdikleri notlarin,

kredi riski i¢in hem en anlaml1 hem de 6ncii gosterge olduklar1 ifade edilmistir.

Bankalar, makro-ekonomik istikrarsizlik doneminde O6zellikle kur riski ile karsi
karsiya kalmaktadirlar. S6z konusu riskin meydana getirdigi kayiplara bagl olarak sermaye
yapilar1 zarar gormekte ve bu sebepten dolayr sistemin aracilik fonksiyonunun isleyisi
aksayabilmektedir. Genel anlamda ekonomik gdstergeler ile doviz kuru arasindaki iligkilere
bakarsak sunlar1 sdyleyebiliriz. Doviz kuru genel olarak bir iilke parasinin bagka bir iilke
parast agisindan fiyati olarak tanimlanmaktadir. D6viz kuru yabanci bir iilke parasinin ulusal
para karsisindaki fiyatidir. Oncelikle déviz kuru diistiigiinde, yani ulusal para birimi deger
kaybettiginde ithal mallar daha pahali hale gelmektedir. Bu da insanlarin ithal mallar yerine
yerel mallar1 tercih etmelerine neden olur. Yerli mallara olan talebin artmasi siiphesiz
istihdami artiracak, yani igsizlik azalacaktir. Ancak, devaliiasyonun ve daha pahali ithal

girdilerin enflasyona yol agabilecegi unutulmamalidir. Bu, toplam talebi daraltarak yani

17 Longstaff, FRANCIS A., Pan, Jun, PEDERSEN, Lasse H. ve Singleton, KENNETH J., "How
Sovereign Is Sovereign Credit Risk?", American Economic Journal. Macroeconomics,Vol 3, No
2, 2007, ss. 75-103.

118 Fathi ABID ve Naifar NADER, "The Determinants of Credit Default Swap Rates: An
Explanatory Study", International Journal of Theoretical and Applied Finance, Vol 9, No 1,
2006, s. 23.
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igsizligi yiikselterek istihdamda diisiise neden olur.!*°

DOVIZ KURU (8)
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Grafik 12: Déviz Kuru Oranlar1 (KUR)
Kaynak: TCMB, Parasal Biiyiikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, s.12

Para arzi, bir ekonomide bir defada mevcut olan para stoguna verilen tanimdir. M
harfi ile ifade edilir. Bu kavram emisyon hacminden biiyiiktiir, emisyonu yani dolagimdaki
banknot ve madeni paralar1 ve diger satin alma araglarini barindirir. Para arzini gesitli
sekillerde 6l¢gmek miimkiindiir. Bu 6l¢timler genellikle iki gruba ayrilir; dar para arzi ve genis

para arzi. Arastirmada bagimsiz degisken olarak M3 para arz1 kullanilmistir.
MO = (Dolasimdaki Banknotlar + Madeni Paralar) — Banka kasalarindaki nakit

M1 = MO + Vadesiz Mevduat (TL+YP)

19 Mehmet Hiiseyin BILGIN, “Déviz Kuru Issizlik Iliskisi: Tiirkiye Uzerine Bir Inceleme”, Kocaeli
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt: 8, Say1 6, 2004, s. 82.
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M2 = M1 + Vadeli mevduat (TL+YP)

M3, repo ve para piyasasi fonlar1 eklenerek bulunan ve M2'ye menkul kiymet ihrag
eden en biiylik para arzidir. Biiyiik para arzi M3, Mayis 2020'de yillik %35.4 biiyiirken
Haziran 2020'de %39 oraninda biiylimiistiir. En dar para birimi tanimi olan M1'in yillik
biiyiime orani, bir 6nceki aydaki %71,7'den %81,5'e yiikselmistir.Para sektdriiniin sagladig
kredilerin yillik biiylime oran1 hane halklar1 icin Mayis 2020'de %27,3 ve Haziran 2020'de
%36,4 oraninda gerceklesmistir. Finansal olmayan kuruluslara verilen krediler Mayis

2020'de bir dnceki yila gore% 25 artarak% 29 artt1 Haziran 2020'de bir 6nceki yila gore.
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Grafik 13: Parasal Biiyiikliikler (Haziran 2020, Yilhk % Biiyiime)

Kaynak: TCMB, Parasal Biiyiikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, s.7

Gosterge tahvili, diger tahvillerin performansinin belirlenmesinde referans olarak
kullanilan bir devlet tahvilidir. Bu tahvilin faiz orani piyasa faiz orani olarak kabul edilir ve
tahvillerin fiyat1 gdsterge tahvil faiz oranina gore belirlenir. Her iilkede gosterge tahvil olarak

kabul edilen devlet tahvilinin vadesi farklidir. ABD’de 10 yillik tahviller yaygin bir gosterge
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olarak benimsenirken, yatirim ufku daha kisa bir yatirimei ve Tiirkiye gibi yiiksek risk algisi

olan istikrarsiz bir ekonomide 2 yillik tahvil getirisi kriter olarak kabul edilmektedir.

2 YILLIK TAHVIL FAiZi
30.00

25.00
20.00
15.00
10.00

5.00

0.00

Grafik 14: 2 Yilik Tahvil Faizi Oranlar (FAIZ)

Kaynak: TCMB, Parasal Biiyiikliikler, Ankara: TCMB Yayini, 2013, s.5

3.2 Cahsmanin Amaci ve Onemi

Bir iilkenin ekonomik ag¢idan kalkinip biiyiiyebilmesi o donemde yaratilan net reel
aktiflerin toplami ile yakindan iliskilidir. Bu aktif yatirnmlarmin finansman kaynagin
tasarruf sahiplerinin elde ettigi yatirimlar olusturur bu da bankalarin temel fonksiyonu olan
aracilik islevini agiklar. Ekonomide olusan fon fazlasini ihtiya¢ sahiplerine aktarmak igin

koprii olugturmak bankacilik faaliyetlerinin asil iglemleri arasinda yer alir.
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Bankalar bu aracilik faaliyetini kredilendirme islemleri ile yerine getirir ve
sonucunda geri 6denmemesine karsilik kredi riski ile karsi karsiya kalir. Bankalarin karsi
karstya kaldigr kredi riski neticesinde aktif kalitesi bozulur ve yapilabilecek diger
kredilendirme islemleri gecikebilir. Bunun sonucunda yalnizca bankalar etkilenmekle
kalmaz ayn1 zamanda reel sektorde olumsuz etkilenerek iilke ekonomisinde bozulma

yasanabilir.

Bu tezin amaci, 1997 yilinda Thomas Wilson tarafindan gelistirilen bir
makroekonomik kredi riski modeli olan Credit Portfolio View yaklasimina gore, literatiirde
kredi riski yerine kullanilan Tahsili Gegmis Alacak (TGA) oranini agiklamak igin kullanilan
makroekonomik faktorleri ortaya ¢ikarmaktir. Bu amagla, literatiirde en sik kullanilan
makroekonomik degiskenler modelde bagimsiz degiskenler olarak kullanilmis olup model

En Kiicilik Kareler Yontemi kullanilarak tahmin edilmistir.

Calismada kredi riskine sebep olan makroekonomik degiskenlerin tespit edilerek
kredi riskini azaltmaya yonelik adimlarin atilabilmesi, kredi riskinin temel gostergesi olan
takipteki kredi oranlarini etkileyen makroekonomik kalemlerin bilinmesi ve bunun
sonucunda gelecekte hem tiim kesimlere hem de iilkenin finansal istikrarina saglayacagi

katk1 agisindan agisindan 6nemlidir.

3.3 Cahsmanin Veri Seti

Bu galigmaya iliskin analizde, tiim diinyada yasanan 2008 kiiresel kriz déneminin
etkisinden kaginmak i¢in, Ocak 2011 ve Aralik 2019 tarihleri arasindaki 36 geyreklik zaman

serisi verileri kullanilmustir.
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3.3.1 Bagimh Degisken

Bagimli degisken olarak kredi riskini temsilen takibe doniisiim oran1 (TDO) verileri
BDDK web sitesinden alinmistir. Bagimsiz degiskenlerle ilgili veriler ise Bloomberg veri
terminalinden temin edilmistir. Caligmanin analizinde Eviews 10.1 programindan

faydalanilmistir.

3.3.2 Bagmmsiz Degiskenler

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenler, kredi riskine iliskin ilgili literatiir ve
cesitli arastima raporlarinin incelenmesi sonucunda asagidaki sekilde belirlenmistir.
Calismada bagimli degiskeni agiklamak amaciyla kullanilacak bagimsiz makroekonomik
degiskenlerin kendi arasindaki korelasyon iliskileri dikkate alinarak, kendi arasinda ytiksek
korelasyona (%80 ve iizeri) sahip degiskenlerden bazilart modelin sonucunda ¢oklu dogrusal
baglant1 sorununa sebep olmamasi i¢in, modele dahil edilmemistir. Bu dogrultuda,
olusturulan modelin tahmininde, diger bagimsiz degiskenlerle aralarinda yiiksek korelasyona
sahip olan degiskenlerden D6viz Kuru (KUR), Para Arz1 (M3) ve Enflasyon (ENF), ayrica
model sonucunda istatistiki olarak anlamli olmadigi i¢in CDS Primi (CDS) degiskenleri
kullanilmamistir. Son olarak, ¢alismada kullanilacak tiim degiskenlerin logaritmik farklari

alinarak olusturulan modelde kullanilmistir. Bunlar;
Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYH)
Enflasyon Orani (ENF)
Issizlik (ISSIZLIK)
CDS Primi (CDS)

Doviz Kuru (KUR)
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M3 Para Arz1 (M3)

Tiirkiye 2 Yillik Tahvil Faizi (FAIZ)

3.4 Cahsmanin Yontemi

Thomas Wilson (1997) tarafindan McKinsey sirketi i¢in gelistirilen Kredi Portfoyii
Gortiniimii (CPV) modeli, farkli derece gruplar icin gegis olasiliklarini tahmin etmede
kullanilan, temerriidiin sektor ya da iilke i¢in ¢esitli makroekonomik faktorlerin degerine
bagli oldugu cok faktorlii bir modeldir. Sonraki kredi riski modeli ¢alismalarinin temelini
olusturan CPV modeli, temerriit oranlar i¢in agiklayict bir model, modeldeki bagimsiz
degiskenler i¢in bir tahmin modeli ve olasiliksal bir simiilasyon algoritmasindan

olusmaktadir.'?®

Kredi riski modeli analizinde, kredi risklerinin digsal soklar Kkarsisindaki
duyarliligin1 6lgmek tizere, takibe donilisim orant TDO ile temsil edilecek gozlemlenmis
temerriit sikliklarini etkileyen faktorler olgiiliir. Bagimli de§iskeni takibe doniistim orani
olan, agiklayici degiskenleri ise reel faiz oranlari, GSYIH biiyiimesi ve issizlik, para arz1 ve

enflasyon vb. gibi makroekonomik degiskenler olan regresyon denklemi kurulur.

En Kiiciik Kareler Yontemi ile tahmin edilecek olan dogrusal regresyon
denkleminde, katsay1 isaretinin agiklanabilir olmas1 ve istatiki acidan modele katki saglamasi
sartiyla bagimsiz degiskenlerin diizey ve gecikmeli halleri modele eklenip ¢ikarilarak
modelde bagimli degisken olarak yer alan ve kredi riskini temsil eden takibe doniisiim oranini
en 1yi aciklama giiciine sahip model olusturulmaya calisilmistir. Ayrica, bagimli degiskenin

gecikmeli degerleri ile iligkisi olabilecegi de g6z Oniinde alinarak, modele bagimli degiskenin

120 McKinsey & Company Inc., CreditPortfolioView: Technical document, 1997, s.20.
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(takibe doniisiim orani) gecikmeli degerleri bagimsiz degisken olarak eklenmek suretiyle

modelde dinamik iliskilerin de etkisi ortaya konulmaya ¢alisilmistir.

Zaman serilerine yonelik analizlerde, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin sahip
oldugu trendin g6z ardi edilmesiyle, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda gergekte
olmayan iligkilerin varmis gibi ortaya ¢ikmasindan kaynakli sahte regresyon problemi ortaya
cikabilir. Bu problemlerden kurtulmak i¢in regresyon denkleminde kullanilacak
degiskenlerle ilgili serilerin duragan olup olmadiginin incelenmesi gerekmektedir. Bu
yiizden serilerin duragan olup olmadiklarini sinamak i¢in ADF birim kok testi uygulanmis,
bu testler sonucunda duragan olmayan serilerin farki alinarak duraganligir saglanmis ve

serilerin duragan hali modelde kullanilmistir.

Dogrusal regresyon denkleminde, kredi riskini gostermek tlizere bagimli degisken
olarak Takibe Doniistim Oram1 (TDO) kullanilacaktir. bagimsiz degiskenler olarak ise,
Issizlik , Gayri Safi Yurt ici Hasila, ve Faiz alan yazindaki benzer ¢alismalar incelenerek

modele eklenmistir.

3.5 Cahismanmin Modeli ve Hipotezleri

Bu calismada bagimh ve bagimsiz degiskenler arasindaki iligkiler dikkate alinarak

olusturulan hipotezler asagidaki sekilde ifade edilebilir:
H1: Issizligin artmasi kullandirilan kredilerin takibe déniisiim oranini arttirir.

H2: Gayri Safi Yurt i¢i Hasilanin artmasi kullandirilan kredilerin takibe doniisiim oranini

azaltir.

H3: Faiz Oraninin artmasi kullandirilan kredilerin takibe doniisiim oranin1 arttirir.
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Yapilan zaman serisi analizine Tiirk bankacilik sisteminin duyarliliginin yiiksek
oldugu makroekonomik faktorler dahil edilmis olup modellemede kullanilacak denklem

sistemi asagidaki gibi gosterilebilir:

Model: TDOLOGDt = o+ B1ISSIZLIKLOGDt+ B2GSYHLOGDt + B3FAIZLOGDt + ¢
TDO : Takibe Doniigiim Orant
ISSIZLIK : Issizlik
GSYH : Gayri Safi Yurt I¢i Hasila
FAIZ : Faiz

Bankacilik sektorii i¢in Tiirkiye tlizerinde olusturulan kredi riski modellerinde o;
sabit terim, ; makroekonomik degiskenlerin t zamandaki regresyon katsayilaridir ve ¢;

bagimsiz 6zdes dagitilmis hata terimlerini temsil etmek i¢in kullanilir.

3.6 Cahsmadan Elde Edilen Analiz Bulgular

Duraganlik, bir serinin ortalamasinin ve varyansinin zaman i¢inde farkli olmadig ve
iki donem arasindaki ortak varyansin hesaplanmadigi, ancak yalnizca iki donem arasindaki
mesafe veya gecikmeye dayali olarak hesaplandigi olasilikli bir siireci tanimlar. Zaman serisi
analizinde, analize dahil edilecek degiskenler lizerinde duraganlik testleri yapmanin bir yolu,

cesitli birim kok testleri uygulamaktir.

Calismanin analizinde kullanilan takibe doniisiim orani, CDS primi, igsizlik, gayrisafi

yurti¢i hasila, M3 para arz1 ve enflasyona ait zaman serisi grafikleri asagidaki gibidir:
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Degiskenlere iliskin Zaman Serisi Grafikleri

Sekil 3

TDO grafikten de goriildiigii gibi 2018 ilk c¢eyrekten sonra ciddi anlamda artis

gostermistir. Zirve noktasini ise 3Q 2019 déneminde gérmiistiir.

Issizlik (ISSIZLIK) ve faiz (FAIZ) ise sok kuru etkisi ile 2018 son ceyregi ile 2019

ilk ¢eyregi arasinda yiikselis gostermistir. Yine aymi donemde GSYH degiskeni de

ekonomide yukarida bahsedilen olumsuz gelismeler sonucunda ciddi anlamda diisiis

gostermistir.

Asagidaki tabloda takibe doniisiim oranu, tilke riski, issizlik, gayri safi yurt i¢i hasila,

para arz1 ve enflasyon degiskenlerine iliskin olusturulan tanimlayici istatistikler verilmistir.
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Tablo 4: Degiskenlere iliskin Tanimlayici Istatistikler

TDO ISSIZLIK |GSYH FAIZ
Ortalama |3.175519 |10.37861 [856.5461 |11.42944
Medyan 2.952599 [10.19833 |853.6250 |10.04500
Maksimum |5.370000 |14.48667 |948.5700 |25.82000
Minimum 2.655535 |7.700000 |715.7200 |6.150000
Std. Sapma |0.620940 [1.662900 |61.21879 |4.453105
Carpitkhk  2.214349 |0.708931 [-0.436578 |1.616140
Basikhik 7.390639 [2.971246 |2.698058 |5.061137
Jarque-Bera |58.33662 [3.016736 |1.280357 |22.04387
Olasihk 0.000000 [0.221271 |0.527198 |0.000016
Toplam 114.3187 |373.6300 |30835.66 1411.4600
Toplam Std. 131170.9

13.49483 [96.78323 694.0552
Sapma
Gozlem 36 36 36 36

Tablo 4’te Takibe déniisiim oram TDO, Issizlik ISSIZLIK, Gayri safi yurt i¢i hasila
GSYH, Faiz FAIZ ile gosterilmektedir.

Tablo incelendiginde, analiz kapsaminda incelenen degiskenlerin 36 gozlemden
olustugu goriilmektedir. Analiz kapsaminda bagimli degisken olarak kullanilacak olan takibe
doniisiim oraninin analiz doneminde en yiiksek degerinin 5.37 ve en kiigiik degerinin ise 2.65
oldugu goriilmektedir. Ayrica takibe doniisiim oran1 degiskeninin bu dénemde ortalamasinin

3.17 oldugu da tablodan goriilmektedir. Ayrica igsizlik oraninin bu dénemde en yiiksek 14.48

en diisiik ise 7.70 ise degerini aldig1 tablodan gozlemlenmektedir.
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Zaman serisi analizinde, agiklayici degiskenler arasindaki ¢oklu bagmnti sorunu
yasanmamasi i¢in dncelikle korelasyon matrisi olusturularak birbiriyle iliskisi yiiksek olan
aciklayici degiskenler varsa bunlardan bazilariin olusturulacak olan model disinda tutulmasi
gerekir. Korelasyon analizi, degiskenler arasindaki iligkinin giiciinii ve yoniini belirler.
Korelasyon analizinde hesaplanan katsay1 -1 ile 1 arasinda deger alir. Korelasyon katsayisi -
I'e yakin degerler alirsa degiskenler arasinda negatif, +1 yakin degerler alirsa pozitif iliski
vardir. Benzer sekilde, katsay1 1 ve -1'e ne kadar yakinsa, iliskiden o kadar giiclii bahsedilir.
Katsay1 sifira yakin degerler alirsa, iki degisken arasinda bir iliski olmadig1 sonucuna
varilir. 1?1 Korelasyon analizinde degiskenler arasindaki iliski tespit edildikten sonra
duraganlik sinamasina gegilmistir. Degiskenlere iligkin olusturulan korelasyon matrisi

asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 5:Degiskenlere Iliskin Korelasyon Analizi

Yukaridaki tablo incelendiginde degiskenlerin diizey degerleri arasindaki korelasyon

ISSIZLI
TDO CDS K GSYH M3 ENF FAIZ KUR
TDO 1
CDS 0.570 1
ISSIZLI
K 0.815 0.623 1

GSYH | -0.753 | -0.584 | -0.585 1

M3 0.806 0.654 | 0.831* | -0.571 1

ENF 0.376 0.677 0.488 -0.437 0.684 1

FAIZ 0.440 0.773 0.577 -0.496 0.753 | 0.922* 1

KUR 0.779 0.736 | 0.817* | -0.616 | 0.982* | 0.782* | 0.843* 1
iliskisi goriilmektedir. Degiskenlerin diizey degerleri arasindaki iligki incelendiginde faiz

121 GQelahattin GURIS ve Ebru C. AKAY, Ekonometri Temel Kavramlar, 6. Baski, istanbul: Der
Yayinlar1 2013, s.148.
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orani (FAIZ) ile enflasyon orani1 (ENF) arasinda 0.92, para arzi (M3) ile issizlik (ISSIZLIK)
arasinda 0.83, doviz kuru (KUR) ile sirasiyla issizlik (ISSIZLIK) 0.81, para arzi (M3) 0.98,
enflasyon (ENF) 0.78, faiz (FAIZ) 0.84 diizeyinde pozitif korelasyon iliskisine sahip oldugu
goriilmektedir. Degiskenler arasinda korelasyon iliskisinin 0,80 ve daha yiliksek olmasi
durumunda aralarinda yiiksek korelasyona sahip degiskenlerden birinin analiz disinda
birakilmasi ¢alismalarda kullanilan bir yaklasimdir. Bu yiizden degiskenlerin ¢ogu ile yiiksek
korelasyon (0,80 ve iizeri) iliskisine sahip doviz kuru (KUR), enflasyon (ENF), ve para arzi
(M3) degiskenleri ve modelin tahmini sonucunda istatistiki olarak anlamli bir katsayiya sahip
olmadigr icin CDS Primi (CDS) degiskeni analiz disinda birakilmistir. Bu degiskenler
¢ikarildiktan sonra analiz kapsaminda kullanilacak olan degiskenlere iligkin korelasyon

analizi asagidaki Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 6: Cikarim Sonras1 Degiskenlere iliskin Korelasyon Analizi

TDO ISSIZLIK GSYH FAIZ
TDO 1
ISSIZLIK 0.815 1
GSYH -0.753 -0.585 1
FAIZ 0.440 0.577 -0.496 1

Tablo incelendiginde, igsizlik ile gayri safi yurt i¢i hasila arasinda -0.58 negatif
korelasyon, ve faiz ile 0.57 diizeyinde pozitif korelasyon, son olarak ise gayri safi yurt igi

hasila ile faiz arasinda ise -0.49 negatif korelasyon iligkisi gozlemlenmektedir.

Tiirkiye bankacilik sektorii takip oranlari ile makroekonomik faktorler arasindaki
zaman serisi analizine iliskin dogrusal regresyon modeli tahmin edilmeden 6nce en basta
yapilmas1 gereken sey degiskenlerin duragan olup olmadiklarinin birim kok testleri ile
sinanmasidir. Ciinkii, zaman serilerine dayali analizlerde, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin

sahip oldugu trendin g6z ardi edilmesiyle, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda gergekte

84



olmayan iligkilerin varmig gibi ortaya ¢ikmasindan kaynakli sahte regresyon problemi ortaya
cikabilir. Bu tartigmalarindan kaginabilmek adina, regresyon denkleminde kullanilacak
degiskenlere ait serilerin duragan olup olmadiklarinin aragtirilmasi, olusturulacak olan

modelden dogru ¢ikarimlar yapabilmek adina 6nem tasimaktadir.

Zaman serileri analizinde, analize dahil edilecek degiskenlere duraganlik sinamalari
yapmanin bir yolu ¢esitli birim kok testleri uygulamaktir. Duraganlik sinamasi ya da diger
bir ifadeyle birim kok sinamasi i¢in en ¢ok kullanilan testler Augmented Dickey Fuller
(ADF), Philips - Perron (PP) ve Kwiatkowski Phillips - Schmidt — Shin (KPSS) testidir.
Analiz kapsaminda bu ii¢ testten Augmented Dickey Fuller (ADF) testine iliskin sonuglar

asagida verilmistir.

Tablo 7: Degiskenlere iliskin ADF Birim Kok Testi Sonuclar

Sabitli Sabitli ve Trendli

1% 5% 10% | ADF | Olasihk | 1% 5% 10% | ADF | Olasihk

test test
ist. ist.
TDOLOGD -3.63 | -2.95 | -2.61 | -4.17 | 0.0025 -4.25 | -3.54 | -3.20 | -4.80 | 0.0025

ISSIZLIKLOGD | -3.67 | -2.96 | -2.62 | -5.55 | 0.0001 | -4.29 | -3.56 | -3.21 | -5.34 | 0.0008

GSYHLOGD -3.71 | -2.98 | -2.62 | -2.19 | 0.2121 | -4.33 | -3.58 | -3.22 | -3.42 | 0.0685

FAIZLOGD -3.63 | -2.95 | -2.61 | -5.54 | 0.0001 | -4.25 | -3.54 | -3.20 | -5.45 | 0.0005

Tablo 7°de ADF birim kok testi neticesi verilmistir. Serilerin duraganlik durumlari
sabitli ve hem sabitli hem de trendli olarak test edilmistir. Tabloda yer alan ADF birim kdk
testi sonucuna gore takibe doniisiim orani (TDOLOGD), issizlik (ISSIZLIKLOGD), gayri safi
yurt i¢i hasila (GSYHLOGD) ve faiz (FAIZLOGD) degiskenlerinin duragan oldugu tespit

edilmistir.

Tablo 10’da Tiirkiye bankacilik sektorii kredi riski modeli tahmin sonuglarina iliskin
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Eviews ¢iktis1 verilmektedir. Modelin olusturulma asamasinda, tiim degiskenlerin logaritmik
farklar1 alinmis ve bu degiskenlerin duragan olup olmadiklarini tespit etmek i¢in birim kok
testi gergeklestirilmis, bagimli degiskenle iliskili olabilecek, bagimli degiskeni agiklama
giicline sahip bagimsiz degiskenlerin modele agiklayici degisken olarak ilave edilmis anlamli
olmayan degiskenlerin model disina atilmasiyla asagida tabloda oldugu gibi bir biitiin olarak
anlamli model elde edilmistir. Bu asamadan sonra modelin yorumlanabilmesi i¢in modelin
klasik dogrusal regresyon modelinin otokorelasyon, degisen varyans ve normallik
varsayimlarini saglayip saglamadigi test edilmelidir. Eger modelde otokorelasyon ve degisen
varyans olmas1 durumunda model otokorelasyon ve degisen varyansa karsi direngli tahminci

ile tekrar tahmin edilerek nihai model elde edilmelidir.

Tablo 8: Tiirkiye Bankacilik Sektorii Kredi Riski Modeli

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasihk
ISSIZLIKLOGD 0.221466* 0.077358 2.862880 0.0075
GSYHLOGD -0.953625*  0.295039 -3.232199 0.0029
FAIZLOGD -0.116367** 0.044521 -2.613766 0.0137
C 0.005343 0.003289 1.624385 0.1144
R-Kare 0.460570

Diizeltilmis RKare 0.408368

F-Istatistigi 8.822705

Olasihk(F- Istatistigi)  0.000223

* ) EEERE girastyla % 1, % 5 ve %10 anlamlilik diizeyini vermektedir.

Tablo 8'de elde edilen modelin klasik ¢ok degiskenli dogrusal regresyon modelinin
otokorelasyon, degisken varyans ve normal dagilima iliskin varsayimlari saglayip

saglamadigi, Breusch-Godfrey otokorelasyon testi, White degisen varyans testi ve Jargue
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Bera testi ile test edilmis ve sonuglar asagida verilmistir. Otokorelasyonun varligina iligkin
Breusch-Godfrey Seri Korelasyon LM (Lagrange Carpani) Testi kullanilmis olup, modelin

hata terimlerinde otokorelasyonun olup olmadigina iliskin hipotezler su sekilde olusturulur:
Ho: Modelin hata terimlerinde otokorelasyon yoktur
H1: Modelin hata terimlerinde otokorelasyon vardir
Otokorelasyon Testi Sonuglari,

Tablo 9: Otokorelasyon Sinamasi i¢in Breusch-Godfrey LM testi

F-Istatistigi 0.842265 Olasilik F(4,27) 0.5106

LM 3.882804 Olasilik x? (4) 0.4221

Yukaridaki tabloda Breusch-Godfrey LM testi sonuclari incelendiginde F ve X? (Ki-Kare)
istatistiklerine ait olasilik degerlerinin %10 anlam diizeyinden biiyiilk olmasindan dolay1
otokorelasyonun olmadigina dair Ho (sifir) hipotezi reddedilemez. Dolayisiyla modelde

otokorelasyon olmadig1 sonucuna ulasilmaistir.

Tiirkiye bankacilik sektorii kredi riski modeline iliskin hata terimleri normal dagilima
ve sifir ortalamaya sahipse, birbirini takip eden hata terimleri arasinda otokorelasyon iligkisi
yoksa ve son olarak sabit varyansa sahipse bu siire¢, beyaz giiriiltii olarak adlandirilmaktadir.
Beyaz giiriiltii siirecinin tamamlanabilmesi i¢in gerekli olan diger sinama ise modelde
degisen varyans sorununun olup olmadigina iliskin White testidir. Modelin degisen varyans

icerip icermedigine dair hipotezler asagidaki sekildedir.
Ho: Hata terimleri degisen varyansh degildir.

H1: Hata terimleri degisen varyanslhdir.
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Degisen Varyans Testi Sonuglart;

Tablo 10: Degisen Varyans White Testi

F-Istatistigi 1.979556 Olasilik F(3,31) 0.1375
LM 5.626985 Olasilik X? (3) 0.1312
Olgekli Agik. Kare. Topl. 3.599792 Olasilik X2 (3) 0.3080

Yukaridaki modelin White degisen varyans testinde 3 serbestlik derecesi ve 0.10
anlamlilik diizeyindeki tiim olasilik degerleri %10'dan biiyiik oldugu i¢in degisen varyans
olmadigina iligkin temel hipotez olan Ho (sifir) hipotezi reddedilemez. Diger bir deyisle

modelde degisen varyans yoktur.

Son olarak, modelden elde edilen hata terimlerinin normal dagilim sergileyip
sergilemediklerinin test edilmesi gerekmektedir. Bunun i¢in alan yazinda yaygin olarak
kullanilan  normallik  dagilimina iliskin Jargue-Bera istatistiginin hesaplanmasi
gerekmektedir. Normal dagilmis bir hata teriminde carpiklik degeri S=0 ve basiklik degeri
1se K=3’tiir. Carpiklik Olciisii degiskenin dagiliminin simetriden sapmasini gosterirken,
basiklik Ol¢tisti dagilimin normal dagilima gore basik olup olmadigini ifade eder. Jargue-
Bera test istatistigine ait olasilik degerinin 0.10°dan biiylik ve 1’e yakin degerler almasi

modele iliskin hata terimlerinin normal dagildigina isaret eden diger gostergelerdir.
JB test istatistiginin hipotezleri asagidaki gibidir;
HO: Modelin hata terimleri normal dagilim sergilemektedir.

H1: Modelin hata terimleri normal dagilim sergilememektedir.
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Series: Residuals
7 o Sample 1 35
5 Observations 35
5 | Mean 3.97e-19
Median -0.003966
4 | Maximum 0.038824
Minimum -0.031583
3| Std. Dev. 0.018502
Skewness 0.563320
2 Kurtosis 2.630964
o H ] Jarque-Bera  2.049695
o Ul | f | ‘ | | Probability 0.358851
-0.03 -0.02 -0.01 0.00 0.01 0.02 0.03 0.04

Grafik 15: Modele Ait Hata Terimlerinin Normallik Sinamasi

Yukarida yer alan grafik incelendiginde hem carpiklik hem de basiklik degerinin
ifade edilen degerlere ¢ok yakin oldugu (s = 0.563 ve k = 2.630) ayrica Jargue-Bera test
istatistigine ait olasilik degerinin ise 0.358 olmasi1 Tiirk bankacilik sektorii kredi riski

modeline ait hata terimlerinin normal dagildigin1 gostermektedir.

Sonug olarak, Tiirk bankacilik sektorii i¢in elde edilen kredi riski modelinin
otokorelasyon icermedigi dolayisiyla elde edilen katsayilarin giivenilir oldugu, modele
iligkin hata terimlerinin normal dagildigi, degisen varyansa sahip olmadig: ifade edilebilir.
Ayrica modele iligkin hata terimlerinin normal dagilim gostermesiyle Kklasik regresyon
dogrusuna iliskin varsayimlarin tiimii saglanmis olup bu agamadan sonra modelin tahminine

iliskin sonuglar yorumlanacaktir.

Tablo 8’de Tiirk bankacilik sektorii kredi riski modeline iliskin EKKY kullanilarak
H1, H2, ve H3 hipotezleri i¢in yapilan regresyon analizi sonuglar1 goriilmektedir. Modelin
olusturulma siirecinde, modelin olusturulma asamasinda, tiim degiskenlerin logaritmik
farklar1 alinmis ve bu degiskenlerin duragan olup olmadiklarini tespit etmek i¢in ADF birim
kok testi gerceklestirilmis, bagimli degiskenle iligkili olabilecek, bagimli degiskeni agiklama
giiciine sahip bagimsiz degiskenler modele aciklayici degisken olarak ilave edilmis, anlamli

olmayan degiskenlerin model disina atilmasiyla nihai diger bir ifadeyle yorumlanacak model
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elde edilmistir. Tiirk bankacilik sektorii kredi riski modeline iliskin sonuglar incelendiginde
bagimli degiskende ortaya g¢ikan degismelerin, modelde yer alan agiklayict degiskenler
tarafindan hangi oranda agiklandigii gosteren R? (uyum iyiligi katsayisi) degerinin yaklasik
%46 oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla, modelin agiklama giicliniin yeterli oldugu
sOylenebilir. Ayrica elde edilen modelin bir biitiin olarak anlamli olup olmadigin1 gésteren F
istatistiginin olasilik degerinin %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu,

dolayisiyla modelden elde edilen katsayilarin yorumlanabilecegi ifade edilebilir.

Tiirk bankacilik sektorii kredi riski modeline iliskin degiskenlerin katsayilar
incelendiginde, modelde bagimli degisken olarak yer alan takibe doniisim orani
(TDOLOGD) ile issizlik (ISSIZLIKLOGD) arasinda istatistiki olarak anlamli pozitif bir
iliski goriilmektedir. Diger bir ifadeyle, igsizlik %] arttiginda kullandirilan kredilerin takibe
donilisiim oram1 % 0.22 artmaktadir. Tiirk bankacilik sektoriindeki takibe doniisiim orani
(TDOLOGD) ile gayri safi yurt i¢i hasila (GSYHLOGD) arasinda istatistiki olarak anlamli
negatif bir iliski bulunmus olup, gayri safi yurt i¢i hasila %1 arttiginda takibe doniisiim oran1
% 0.95 azalmaktadir. Son olarak, bagimli degisken olan takibe doniisiim oranini agiklamak
tizere modelde agiklayict (bagimsiz) degisken olarak faiz kullanilmigtir. Takibe doniisiim
orant (TDOLOGD) ile faiz (FAIZ) arasinda istatistiki olarak anlamli negatif iligki tespit
edilmistir. Bagka bir ifadeyle, Faiz %1 arttiginda takibe doniisiim oran1 % 0.11 azalmaktadir.

SONUC VE ONERILER

Globallesen ekonomide artan rekabet kosullar1 ve gelisen teknoloji ile birlikte
bankacilik sektorii riskli bir yapiya biiriinmektedir. Gerek reel sektor gerek bireylerin
gelirleri yetersiz kaldiginda basvurduklar1 kredilerin geri 6denmesinde yasanan problemler

neticesinde sorunlu hale doniisen krediler bankalar1 finansal ac¢idan sikintiya diisiirmektedir.
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Bankalarin finansal zorluk yasamasinin en onemli nedenlerinden biri , sorunlu
kredilerden kaynaklanan zayif varlik yapisidir. Sorunlu kredi ve zayif varlik yapisindan
kaginmak i¢in kredi riski yonetiminin etkin bir sekilde yiiriitiilmesi, uzmanlarin kredi tahsisi
ve yonetimi konusunda dikkatli olmasi1 gerekmektedir. Ciinkii sorunlu krediler, bankanin

aktif yapisini bozdugu gibi ¢esitli maliyetlere de neden olmaktadir.

Sorunlu kredi, banka ile borg¢lu arasindaki geri 6deme anlagsmasini bozan tahsilatin
gecikmesine veya zarar ihtimaline yol agan bir olay olarak ifade edilebilir. Ekonomide
yasanan durgunluk, banka faaliyetleri ve kredilendirme islemlerinden dogan hatalar,
kontrolsiiz biiyiime ve teknolojik eksiklikler gibi sirketle ilgili ¢esitli faktorler Kredinin
sorunlu hale gelmesine sebep olabilir. Bu ylizden bankalar kredi verirken miisterinin faaliyet

yapisini ve finansal durumu detayl sekilde incelemelidir.

Bankalar aracilik faaliyetlerini gergeklestirirken maksimum karlilik diizeyi hedefler.
Ancak, ¢esitli nedenlerle her bir kredinin geri 6denmemesi riski her zaman vardir bu nedenle
cok riskli bir islemdir. Isletmelere ve hane halkina saglanan krediler geri ddenmedigi takdirde
bankalarin aracilik faaliyetinden elde etmeyi planladigi gelir kayba ugrarken kredi olarak
verdigi anapara geri donmediginden bankanin aktif kalitesini bozarak ek maliyetlere sebep
olur ve performansinin diistiriir. Kredilerin takibe diismesi dogrudan bankalar etkiler fakat
neden sonug iliskisi dolayisi ile iilke ekonomisini de zincir seklinde etkilemektedir. Diinyada
geemis bankacilik krizleri incelendiginde de kredi riskinin hem bankalar hem de {ilke

ekonomisi agisindan yarattig1 etki gozlemlenmekte ve onemi yeterince anlagilmaktadir.

Yapilan ekonometrik calismada ortaya ¢ikan sonuglarda oldugu gibi calisma
doneminde, literatiir ile de uyumlu olarak takibe doniisiim orani ile issizlik arasinda pozitif
(0.81), gayri safi yurt i¢i hasila ile negatif (-0.75) ve faiz ile pozitif (0.44) korelasyon elde
edilmistir. Ayrica bagimsiz degiskenlerin kendi aralarindaki korelasyon iliskisi
incelendiginde, issizlik ile gayri safi yurt i¢i hasila arasinda -0.58 negatif korelasyon, ve faiz
ile 0.57 diizeyinde pozitif korelasyon, son olarak ise gayri safi yurt i¢i hasila ile faiz arasinda

ise -0.49 negatif korelasyon iligkisi gozlemlenmisdir.
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Tiirk bankacilik sektorii kredi riski modeline iligskin degiskenlerin katsayilar
incelendiginde, modelde bagimli degisken olarak yer alan takibe doniislim oram
(TDOLOGD) ile issizlik (ISSIZLIKLOGD) arasinda istatistiki olarak anlamli pozitif bir
iliski gortilmektedir. Diger bir ifadeyle, issizlik %1 arttiginda kullandirilan kredilerin takibe
dontisiim oran1 % 0.22 artmaktadir. Ekonominin yavaslamasi ya da daralmasi gibi sebeplerle
igsiz kalan insanlarin yeterli 6l¢lide tasarrufa sahip olamadigi veya issizlik siiresinin uzun
stirmesi durumunda bir gelir yaratilamadigindan bankalara olan borglarin1 6deyemezler.
Vadesinde 6denmeyen bor¢ sorunu kredi haline geleceginden issizlik ile takipteki kredi
oranlar1 arasinda pozitif iliski vardir. Issizlik azaldiginda hane halk1 borcunu ddeyeceginden
TDO azalir. Tiirk bankacilik sektdriindeki takibe doniisiim oran1 (TDOLOGD) ile gayri safi
yurt i¢i hasila (GSYHLOGD) arasinda istatistiki olarak anlamli negatif bir iliski bulunmus
olup, gayri safi yurt i¢i hasila %1 arttiginda takibe doniisiim oran1 % 0.95 azalmaktadir.
Ekonomik biiylimenin yasandigi donemlere bakildiginda genellikle tiim makroekonomik
gostergeler pozitif yonlii seyretmektedir Ekonomik biiyiime hiz kestiginde ise gostergeler
bozulmaya baglar. Nitekim 2008-2009 Kiiresel Finans krizi sonrasinda iilke ekonomisinin
gidisat1 hakkinda fikir veren temel gostergelerden biri olan GSYH oranlar diiserken TDO
yani sorunlu krediler artmistir. Yapilan aragtirmalarin hemen hepsinde de GSYH ile TDO
oranlar1 arasinda benzer ve giiclii iliski tespit edilmistir. Son olarak, bagimli degisken olan
takibe doniisiim oranini agiklamak {izere modelde aciklayici (bagimsiz) degisken olarak faiz
kullanilmistir. Takibe doniisiim oran1 (TDOLOGD) ile faiz (FAIZ) arasinda istatistiki olarak
anlamli negatif iligki tespit edilmistir. Baska bir ifadeyle, Faiz %1 arttiginda takibe doniisiim
oran1 % 0.11 azalmaktadir. TDO ve faiz oranlar arasindaki iligskide ise genellikle yapilan
caligmalara kiyasla ters bir sonug ile karsilasilmistir. Faizlerin artmasi kredi kullanan hane
halki ya da firmalarin maliyetlerinin artmasina sebep olacaktir Bu ek finansman ihtiyaci
neticesinde gelir yaratamayan kisi ya da kurumlar kaynak saglamak icin bankalara
bagvuracaktir. Bankalar daraltici politika ile faizlerin arttigi ortamda kredi verme siirecinde
secici olacagindan sorunu kredi ortaya c¢ikmayacak ve takipteki kredi oranlari artis

gostermeyecektir. Aksi durumda bankalar faizlerin arttigr bir {ilke ekonomisinde gelir
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yaratamayan kisi ya da kurumlara yeni finansman sagladigi takdirde sorunu kredilerde artig

meydana gelecek TDO oranlar yiikselecektir.

Tirk Bankacilik Sistemindeki kredi riskinin gostergesi olan takipteki kredi
oranlarinin, igsizlik, gayri safi yurt i¢i hasila ve 2 yillik tahvil faizleri gibi makro degiskenler
ile iligkisinin analitik yaklagimla incelendigi ¢alismada, takibe doniisiim oranlari iizerinde bu

degiskenlerin olumlu ya da olumsuz etkileri ortaya konulmaya ¢alisilmistir.

Calismadan elde edilen sonug, finans sektoriiniin aktif biiyiikliigii icerisinde yiiksek
orana sahip olan bankalarin faaliyetlerinden dogan kredi riski iilke ekonomisini 6nemli
Olciide etkilemektedir. Dolayisiyla tiim ekonomiyi etkileme giicii olan bankacilik sektdriinde,
kredi riskine bagli olarak ortaya ¢ikabilecek olan sorunlarin iilkedeki tiim kesimleri etkileme
olasilig1 yliksek oldugundan kredi riskine etki eden makroekonomik degiskenlerin tespit

edilmesi ve buna bagli olarak gerekli 6nlemlerin alinmasi ¢ok 6nemlidir.
Ayrica gelecekte yapilacak caligmalarda,

o Gelecekteki caligmalarda, takipteki krediler bireysel ve firmalara verilen nakit
kredilerin takibe donilisen kismini agiklamaya yarayan ayri ayri modeller seklinde

olusturulabilir.

e Ekonometrik modele, sadece makroekonomik degiskenler degil bankaciliga 6zgii

degiskenlerde ilave edilerek birlikte degerlendirilebilir.

e Analiz donemi icerisinde yasanan krizlerin etkili olup olmadig etkiliyse modele ilave

edilerek farkli model ve veri aralig ile yeni modeller olusturulabilir.

e Sektorler bazinda takibe doniisiim oranlarmin belirleyicileri tespit edilerek model

olusturulabilir.

Calismadan da gorildiigi gibi, GSYH arttirilabilirse takibe doniisiim orani

azalmaktadir. GSYH oranlarini arttiric1 tedbirler alinarak, faizleri artirarak takibe doniisiim
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oranlarinin azalacag diistiniilmektedir.
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