Finansal Kurumlar %K Kredi Riski Modelleri

1. Kredi Riski Sorunu

Finansal kurumlarin ne kadar yetenekli olduklari bor¢ verdikleri kisilerin veya
kurumlarin bilgilerini degerlendirip kontrol edebilmeleriyle olgultr. Finansal kurumlar,
kisilere, firmalara veya devlete kredi olarak bor¢ para verirler. Burada finansal kurum
krediyi fonlama maliyetinden daha fazla kazan¢ elde etmek istemektedir. Kredinin
getirisi (k) su sekilde hesaplanmaktadir:

1+ of + (BR+m)

Ltk A —rR]

formulde

of: fon ¢ikarirken finansal kurumun katlandigi maliyetler
BR: temel bor¢ verme orani

m: kredi risk primi

b: telafi edici bakiye (bor¢lunun almis oldugu borcun belirli bir ylizdesini bankada
mevduat olarak tutmasi)

RR: rezerv orani (telafi edici bakiye orani ile birlikte hesaplarin belirli bir miktari
merkez bankasi tarafindan saptanan rezerv oranina goére tutulmaktadir)

Formulde pay bankaya gelecek nakit girigini, payda ise bankanin kredi olarak
vermeyip elinde tutmasi gereken kismi ifade etmektedir.

Borglu, aldigi borcu finansal kuruma geri 6deyemiyorsa ortaya kredi riski problemi
cikmaktadir. iflas riski biitiin kredilerde bir dereceye kadar mevcut kabul edilir. Eger
verilen kredinin beklen getirisi E(R), p kredinin tamamen geri 6denme olasilidi ise, (1-
p) temerrGt olasiligidir. Bu durumla beklenen getiri:

1+ E(R) = p*(1+k) + (1-p)"0
E(R)=p*(1+k) - 1

Eger p, 1'den kuguk ise demek ki temerrut riski mevcuttur. Bu durumda banka, kredi
risk primini (m) artirmalidir veya kredi Ucretleri ve masraflari (of) ya da baz oran (BR)
artinlmahldir. Duguk riske sahip kimseler baz oranin altinda kredi alabilir ancak geri
O0demesi riskli olan kimselere bu durumda kesinlikle baz oranin Gzerine bir orandan
kredi verilmelidir. Finansal kurum belirli bir faiz oraninin Gzerinde kredi vermemelidir;
ya da veriyor ise belirli miktarlarda kredi vermelidir. lyi durumda olan kimselere daha
fazla; kotu durumda olan kimselere daha az kredi vermelidir. Buna "kredi
tayinlamasi" denir.
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2. Kredi Turleri

e Ticari_ve Endustrivel Krediler: Genellikle firmalar kisa vadeli c¢alisma
sermayesini karsilamak icin kisa vadeli ticari krediler saglanmakta iken,
makina alimi, yatinm ihtiyaglari ve sabit sermaye gereksinimleri i¢in uzun
vadeli krediye ihtiya¢c duyulmaktadir. Bu kredilerin miktari degiskendir. Buyuk
caph krediler genelde sendikasyon kredisi seklinde verilmektedir. Sendikasyon
kredileri, bir grup finansal kurum tarafindan borgluya verilmektedir.
Sendikasyon kredileri lider bir finansal kurum tarafindan diger kurumlar ile
birlikte sekillendirilir. Ticari ve endustriyel krediler garantili veya garantisiz
olabilmektedir. Garantili krediler, bor¢lunun herhangi bir varligina dayanarak
veriimekte ve eger borglu temerrit ederse teminat gosterilen varligi Gzerine
ihtiyati haciz konulmaktadir. Garantisiz kredilerde bor¢lunun tim mal varligi
Uzerinde hak iddia edilebilir. Spot krediler, aninda ihtiya¢ sahipleri tarafindan
cekilmekte iken; kredi taahhlitleri ise belirli bir zaman periyodunda ve belirli
miktarlarda saptanan kredilerdir.

e Ev Kredileri: 2008 mortgage krizine kadar artisini surduren ev kredileri, kredi
bayuklugu, kredi/ev fiyati orani ve vadelerine gore ¢ok cesitli sekillerde
bankalar tarafindan belirlenmektedir. Sabit mortgagage oranlari ile kredi
verilebildigi gibi, degisken oranlarda da verilebilmektedir. Degisken oranl
mortgage  kredileri 6rnedin  hazine bonosu faiz oranina goére
ayarlanabilmektedir.

e Bireysel Krediler: Bu grupta araba kredileri, mobil ev kredileri, bireysel ihtiyag
kredileri vs. yer almaktadir. Diger bir grup ise kredi karti borcu gibi otomatik
olarak yenilenen kredilerdir. Burada borglu her donem belirli bir borg ¢ekerek
odemede bulunmakta ve bu iglem her borg ¢ekisinde otomatik olarak kendini
yenilemektedir.

3. Kredi Riskinin Olgiimii

Eger bor¢lunun kalitesi hakkinda kamuya agik bir bilgi yok ise, finansal kurum firmaya
veya kisiye 6zgu faktorler (piyasada Unlallk, firmanin borglanma orani, kazanglarin
dizenli olup olmamasi, teminatlar) ya da piyasaya 6zgu faktorler (ekonomik dongd,
yuksek faiz oranlari ve kisitlayici merkez bankasi politikalari vs.) incelenecektir.

Gunumuzde kredi riskinin Ol¢lilmesi konusunda c¢esitli kantitatif modeller
kullanilmaktadir. 1968 yilinda Altman’in diskriminant yontemi ile baslattigi
ekonometrik ¢alismalar ¢ok yayginlik kazanmistir. Altman’in Z denklemi:

Z=1.2X1+1.4X5+3.3X3+0.6X4+1.0X5

X1= Calisma Sermayesi / Toplam Varlik Orani

Xo= Alikonulan Kazanglar / Toplam Varlik Orani

Xs= Faiz ve Vergi Oncesi Kazang / Toplam Varlik Orani

X4= Oz sermayenin Piyasa Degeri / Uzun dénem Borg¢ Oraninin Defter Degeri
Xs= Satiglar / Toplam Varlik Orani
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Altman'in modeline gore Z skoru 1.81'den kiguk olan firmalar riskli firma, Z skoru

1.81 ve 2.99 arasinda olan firmalar orta riskli ve skor degeri 2.99'dan blyuk olan
firmalar dusuk riskli kabul edilir.

Tablo 1: Kredi Riski Modellerinde Kullanilan Temel Degigkenler

Agiklayvica Degiskenler Agklama
| Cann Oran Altnman. Shuomway
| Sans Aknf Adltman_ T heodossion
Aldltman [ heodossionn.
Met lar' Aknf Shomywvay, Hou, etal _
Jomnes
Altoaan. Theodossionm,
T. Borg' Akiaf Sheomorwrany, Foow, et.al
Jomes
FWVOEBE S Akt Adtrmam
Dragnnlmayan s Akt f A Itysn
Sabit Varlik/ Akaf e s
d LA LR RS s T L
Fapasite Fullamnama Foown, et al
Thracat Foowa, et al

Bolgesel Kukla Des

Kaynak: Karan, ipgi, Ulucan ve Caner (2009)

3.1. Logit Modelleri

Logit modelleri belirli g¢iktilarin olasihigini tahmin etmek amaciyla kategorik veya
surekli olabilen tahmin edicileri kullanmaktadir. Diger bir degisle, lojistik regresyon
tepki degiskeninin degerleri ile iligkili olasiliklari tanimlamak amaciyla tasarlanmistir.
Dolayisiyla da, olasiliklar modellendigi i¢in surekli dogrusal regresyon modelinin
kullanilmasi  uygun olmayacaktir. Burada olasiliklar 0 ile 1 arasinda
sinirlandiriimiglardir. Bunu yaparken lojistik regresyon modeli olasiliklara bir
donusum uygulamaktadir; cinkl olasiliklar ve tahmin edici degisken arasindaki iligki
dogrusal degildir ve S seklinde bir edridir. Asagida Sekil 1’den gorilecegi Uzere,
lojistik regresyon varsayimi altinda olasiliklarin lojistik donugsimu ok ile gosteriimekte
olup bu donusum, tahmin edici degiskenler ile olasiliklarin dogrusal bir iligki icerisinde
sonuglanmasini saglamaktadir.

B Logistic gy

Tahmin Edici Tahmin Edici
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Dogrusal regresyon modelinin aksine burada normal dagilim s6z konusu olmayip
varyans sabit degildir. Ote yandan, lojistik regresyon parametre tahmininde bulunmak
icin maksimum olasilik tahmin metodu gerektirmektedir. Bu metot, mevcut veriler
Isiginda meydana gelme olasiligi en yuksek olan parametre tahminlerini ortaya
koymaktadir.

Kredi kullanicisinin tagimakta oldugu kredi riskine yonelik daha 6nce yapiimis olan
calismalar s6z konusu hane halkini riskli ve riskiz olarak iki gruba ayirma mantigi
icersindedir. S6z konusu iki grup seklinde siniflandirmanin yapilmasi nedeniyle
lojistik regresyon analizlerinin yapilmasi son derece uygunluk tagimaktadir. Borcun
geri 6denmeme riskini tahmin etmek amaciyla kullanilan Logit modelleri agsagida
gOsterilen sekilde kredi talebinde bulunan sirket veya kisinin s6z konusu krediyi hak
etme olasiliginin tahmin edilmesinde kullaniimaktadir.

(1)

(1) No’lu denklemde yer alan degiskenler su sekilde siralanabilmektedir:

Pit = eger hane halkinin t yilindaki kredi talebi red edilmis ise 1, aksi halde sifir
degerini almaktadir.

Xi-1 = Kredi kullanicisinin finansal karakteristiklerinin vektoradur.

Ex7 = Kredi kullanicisinin finansal olmayan karakteristiklerinin vektoraduar.

Kredi riskliliginin olasihgi tesadlfu bir durum olmakla beraber tahmin edilebilme
Ozelligine sahiptir. Bir sirketin veya kisinin kredileri agisindan kotu bir nitelige sahip
olma olasiligi asagida belirtildigi sekildedir:

2)

Ote yandan bir sirketin veya hane halkinin tiketici kredileri agisindan kéti bir nitelige
sahip olmama olasliligi asagida belirtildigi sekildedir;

Pl =0]=1-p,
3)
So6z konusu olasiliklar Xi gibi bir takim sirkete veya hane halkina 6zgu karakteristikler
tarafindan  belirlenmekte olup lojistik bir dagilimdan gelmekte olduklari

varsayllmaktadir. Dolayisiyla da sgirketin veya hane halkinin tuketici kredileri
acisindan kotu bir nitelige sahip olma olasiligi asagidaki gibi belirtilebilmektedir;

4
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Ote yandan, kisinin tiketici kredileri agisindan iyi bir nitelige sahip olma olasilig
asagidaki gibi belirtilebilmektedir;

| ]
" -
exp y X8 |

l+exp > X '8 i

(5)
Lojistik regresyon sonucunda elde edilen katsayilar olasilik oranlari (odds ratio) g6z
onunde tutularak yorumlanmaktadirlar. Olasilik oranlar etki buyuklGginin
Olctiimesinde kullaniimaktadirlar. Olasilik oranlar su sekilde tanimlanmaktadirlar; bir
gruptaki olayin olugmasinin olasiliginin bir diger grupta olugsmasinin olasiligina
oranidir. Ornegin, bu gruplar kadinlar ve erkekler, bir deneysel grup bir de kontrol
grubu veya herhangi bir dikotom siniflandirmasi olabilir. Eger her bir gruptaki olayin

olusma olasiligini p (ilk grup) ve g (ikinci grup) olarak kabul edersek olasilik orani
asagidaki sekilde ifade edilebilmektedir;

(6)

Olasilik oraninin 1’e esit olmasi, arastirilan kosul ya da olayin her iki grupta da yer
almasinin esit bir ihtimal tasimakta oldugunu gostermektedir. Olasilik oraninin 1’den
daha buyuk bir say1 olmasi ise arastirilan kogul ya da olayin birinci grupta yer alma
ihtimalinin daha buyUk oldugunu belirtmektedir. Olasilik oraninin 1’den daha kiguk
bir sayl olmasi ise arastirilan kosul ya da olayin birinci grupta yer almasinin kaguk bir
ihtimal tasimakta oldugunu gdstermektedir. Olasilik oraninin sifira esit ya da daha
blyUk olmasi gerekmektedir.

3.2. Probit Modelleri

Probit modelleri ¢ok degiskenli ve kosullu olasilik modelleri seklinde kisilerin veya
sirketlerin riskli olma olasiigini, kimdalatif bir olasilik fonksiyonu Uzerinden
incelenebilmektedir. Probit modeller olasilik hesaplamasinin farkhligi ile logit
modellerden ayriimaktadir. Grablowsky ve Talley (1981) probit ve diskriminant
analizlerini kredi siniflandirmasinda karsilagtirmiglardir. Coklu baginti, siniflandirma
dogrulugu gibi yonlerden probit analizin, diskriminant analize alternatif olabilecegi
sonucuna varilmistir. Probit modellerinde tepkinin binom sonuglar serisinden
olusmasindan dolayr binom dagilimini takip etmekte oldugu varsayiimaktadir.
Dolayisiyla da s6z konusu varsayimlar altinda probit modeller agagidaki sekilde ifade
edilebilmektedir;

Pr(Y = 1|X = 2) = B(z'5),
()
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Burada;
Y = iki kategoriye sahip bir ¢ikti degigkeni
X= aciklayici degiskenler vektoru

¢= standard normal dagilimin kiimiilatif dagilim fonksiyonu

XB= bilinmeyen parametreleri gdostermekte olup genellikle maksimum olasilik ile
tahmin edilmektedir.

Dolayisiyla da probit modelinin tahmini agagidaki sekilde gosterilebilmektedir;

r~N(01
e~ N0), olup Y ‘nin Y - varsayilan degiskeninin pozitif olup olmadiginin

belirleyicisi oldugu varsayilirsa; Y > 0 olmasi durumunda 1, aksi halde de 0 degerini

alacaktir. Probit analiz 6rnekleri logit analizler ile karsilastirildiginda son derece daha
az olduklari gorulmektedir. Bu durumun sebeplerinden biri, probit analizin dogrusal
olmayan tahmin nedeniyle daha fazla hesaplama icermesidir. Ote yandan, Logit ve
probit modellerinden elde edilen katsayilar birbirlerine ¢ok yakin degerlere sahiptirler.
Ancak olasilik oranlari

lojistik modellerin yorumlanmasini daha kolay hale getirmektedirler.

Diger taraftan lojistik regresyon yerine probit modellerinin kullaniima sebeplerini
asagida yer alan iki adet sebep teskil edebilmektedir:

1 - Dagilimin normal olduguna yonelik bir varsayimin bulunmasi

2 — Meydana gelen sonug ikili bir degisken (riskli veya risksiz gibi) olmayip bir oran
ise (6rnegin; farkli risk seviyelerindeki kredi kullanicilarinin tagidiklari risk oranlari)

3.3. Cok Degiskenli Logit Modelleri

Kredi riski analizlerinde, lojistik regresyonu bagiml degiskenin sadece iki yonlu olma
boyutunun oOtesine tasiyan cok degiskenli lojistik modeller (multinomial logistic
models) de kurulmaktadir. S6z konusu modellerde bagimli degisken verilerini sadece
iki kategori igersinde sinirlamak mimkudn olmamakta veya verinin zenginligine zarar
verebilmektedir. Ozellikle de bagimli degiskenin sirali olmadigi verilerde bu yéntem
tercih edilmektedir. Cok degiskenli ve tek degiskenli lojistik modelleri arasindaki farki
bir drnekle aciklamak mumkindir. Ornegin, kredileri agisindan risk tagilyan ve
kredileri agisindan risk tagimayan olarak iki tur hane halki olsun. Cok degiskenli
lojistik modeller hanehalki liderinin bayan veya erkek olmasi, bir / iki / G¢ veya daha
fazla ¢ocuk sahibi olup olmadigi gibi aciklayici degdiskenleri kullanmaktadir. Cok
degigkenli Logit modelleri sonucunda elde edeceg@imiz sonuglar bize bayan bir hane
halki liderine sahip olmanin hane halkini tuketici kredileri agisindan riskli kilip
kilmayacagini veya c¢ocuk sahibi olan hane halkinin s6z konusu riski tasiyip
tasimadigini bize gostermektedir. Ancak basit Logit tahminleri, sadece hangi etmenin
(hane halki liderinin maasli, cinsiyeti, yasi gibi) hane halkini tiketici kredileri
acisindan riskli hale getirip getirmedigini gostermektedir.
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Cok degiskenli lojistik modellerinde bagimli dediskenin tek bir kategorisi karsilastirma
yapillmak amaciyla secilmektedir. Karsilastirma kategorisi olarak secilmis olan
bagiml degiskenlerin gdzlemleri analizden ¢ikarilarak sadece geriye kalan bagimsiz
degiskenler icin goreceli risk oranlari belirlenmektedir. Goreceli risk oranlari Ussel bir
beta katsayisina sahip olup bagimsiz degiskende bir birimlik degisime bagl olarak
karsilastirma kategorisi degil de bagimli degisken kategorisinde yer alma olasilik
oranini bize gostermektedir. Bu ifade asagidaki gibi gosterilir:

Birinci Onerme

7 ) ﬂ}{p{‘xaﬁé}
r(y; X
W T IY T exp(XiB)) (9)
ikinci nerme
1
Pr(y; = 0)

1 exp(XiB))” (49

Burada /= mci kisiyi
yi=gozlemlenen ciktiyi
Xi=agiklayici degiskenler vektorunu.

= bilinmeyen parametreleri goéstermekte olup genellikle maksimum olasilik ile
tahmin edilmektedir.

3.4. Sinir Aglari Modelleri

Literatlrde tlketici kredilerinin riskine yonelik yapilan arastirmalarda Logit modeline
alternatif olarak yapay sinir aglari modelleri kullaniimaktadir. Yapay sinir aglari
modellerinin en buyuk avantaji, degiskenler arasindaki iligkilerin ve dogrusal olmayan
durumlarin niteliginin tam bilinemedigi durumlarda otaya c¢ikabilecek problemleri
¢cOzebilme niteligine sahip olmasidir. Sinir agi, néronlar, i¢sel baglantilar ve 6grenme
listelerini iceren ug temel kisimdan olugsmaktadir. Verinin karmasikligina dayali olarak
bir ag, bir adet girdi yluzeyinden, bir veya daha fazla sayida sakli ylzeylerden ve bir
adet c¢ikti yuzeyinden ibarettir.

Agin anahtar unsurunu netron olusturmakta olup bir netron ise asagida belirtiimekte
olan iki kisimdan olugsmaktadir;

1) Kombinasyon Fonksiyonu; genellikle girdilerin agirlikli toplamlari yoluyla néronun
net girdisini hesaplamaktadir.
2) Aktivasyon Fonksiyonu; Net girdi bilgisi i1siginda ¢ikti yaratmaktadir.

Cikt1 ylzeyi icin kombinasyon fonksiyonu asagida belirtiimektedir;
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Yukarida belirtiimekte olan fonksiyon su unsurlardan olusmaktadir;
y = ¢ikti (hane halkinin tiketici kredileri agisindan iyi veya nitelikte olmasi),

&= j nodu icin gizli nod degeri,
»= nod agirliklari,

g = sakli nodlarin sayisidir.

Bir néronun ciktilarini 0 ila 1 araliginda olacak sekilde sinirlamak standart bir
prosedurdidr. Dolayisiyla da genellikle lojistik fonksiyonlardan ziyade sigmoid
fonksiyonlar kullaniimaktadir (Beltratti, Margarita ve Tema, 1996).

3.5. Finansal Modeller:

3.5.1. Vade Yapisina Gore Kredi Riski:

Piyasa odakli modeller, tahviller ve krediler igin risk primlerini hesap ederek risklerin
derecelendiriimesiyle ilgilenirler. S&P gibi derecelendirme kuruluglari tahvilleri,
kalitesine goére siniflandirirlar. Ornegin, S&P; AAA, AA, A ve BBB diizeyinde kredileri
en kaliteli 4 grup olarak belirlemigtir. BB, B ve CCC duzeyi ise daha dusuk kaliteli
ancak getirisi yuksek tahviller olarak gruplanmistir.

Risksiz devlet tahviline gore diger tahviller vade yapisina gore farkli dereceler
alacaktir.

Bir finansal kurum ise basit de@erlendirmeler ile kendisi temerrit olasiligini
hesaplayarak ise baslayabilir. Diyelim ki p olasiliginda bir sirket tahvilinin bankaya
geri ddemesi %100 kesin ise; (1-p) olasiliginda temerrtit mevcuttur. Sirket tahvilinin
getirisi (k) oraninda ise ve risksiz hazine tahvilinin getirisi (i) oraninda ise; finansal
kurumun risksiz hazine tahvili ve sirket tahvili arasinda kayitsiz kalmasi i¢in gereken
esitlik:

p*(1+k) = 1+i (beklenen getirilerin, en az risksiz faiz orani kadar olmasi gerektigi
varsayimindan dolayi)

Ornegin; i = 10% ve k = 15.8% olsun. Bu durumda borcun bankaya kesin geri
ddenme olasiigi p = (1+i) / (1+k) esitliginden 1.10 / 1.158 = .95 bulunuyor ise
temerrat olasiligi %5 olacaktir. Bu durumda risk primi = k — i olacagindan 5.8 olarak
bulunur.
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Eger geri 6denme olasiligi (p) dusuyor ise k ve i arasindaki istenen spread
acilimalidir. Ancak finansal kurum; borg¢lu temerrit etse bile borcun bir kisminin geri
0denmesini dngdrebilir. Eger kismi 6denme olasiligi y kadar ise esitlik:

[(1-p)y(1+k)] + [p(1+k)] = 1+i

Marjinal temerrat olasihgr (1-pt), borglunun mevcut yilda (t) temerrit etmesi veya
temerride dismesi olasiligi iken; kimdulatif temerrat olasiligi borglunun bir veya
birkac yillik bir vadede temerride digme durumudur ve formulasyon olarak gosterir
isek ornegin iki yil igin:

Cp =1 —=[(p1)(p2)] olarak bulunabilir.

Burada finansal kurum yoneticisi her bir vade igin ve farkli tahviller icin temerrat
olasiliklarini hesaplayarak karar verebilir.

3.5.2. Gegmiste Yasanan Kredi Iflaslarina Gére Kurulan Modeller
Finansal kurum yoneticisi, temerrut olasiliklarini kendisi hesaplamak yerine gegmiste

yasanmis olan kredi batiklarindan yola c¢ikarak mortalite oranlarini ve marjinal
mortalite oranlarini (MMO) bulabilir.

MMO, = (B kalitesindeki kredilerin gecmisteki birinci yil temerrit orani)
(B kalitesindeki kredilerin_birinci yil tutari)
MMO, = (B kalitesindeki kredilerin gecmisteki ikinci yil temerrit orani)

(B kalitesindeki kredilerin_ikinci yil tutari)

Kredi kalitesi yukseldikge mortalite oranlari da genellikle duslus gdstermektedir.
Ancak bu model de diger kredi skorlama modelleri gibi ge¢mis verilerden hareket
etmesi ve incelenen doneme bagli olarak degisken oranlar sergilemesi nedeniyle
elegtirilebilir.

3.5.3. RAROC Modeli

1998 yilinda Deutsche Bank tarafindan kurulan ve Amerika ile Avrupa’da pek g¢ok
blylk banka tarafindan uygulamaya gegirilen RAROC (Risk Adjusted Return on
Capital kelimelerinin bas harfleri) modeli riske gore duzeltimis sermaye getirisini
hesap etmeye yoneliktir. E§ger RAROC orani kiyaslama yapilan Ozsermaye getiri
oranina gore oldukca yuksek ise kredi banka tarafindan onaylanir. RAROC orani su
sekilde bulunur:

RAROC = (Kredinin net getirisi)
Riskli Sermaye Tutari veya Kredi Riski

Kredinin net getirisi = (Spread + Komisyon)* Kredinin parasal degeri

RAROC modelinde sorun, paydadaki kredi riskinin hesaplanmasidir. Burada iki
yaklasim tercih edilebilir:
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a) Durasyon yaklagsimi: Durasyon yaklasimi, bir kredinin Pazar degerindeki
degisimini, kredinin suresi (durasyonu) ile faiz oranindaki soklarin
bayuklagunun carpimi olarak gostermektedir. (Ayrintili bilgi igin bkz. Faiz orani
riski)

Kredi riski icin 6ngorilen durasyon modeli:

ALN = - Diy* LN * (AR/(1+R))

ALN: Riskli sermaye ya da sermayede olusabilecek kayip potansiyeli

- Dn: Kredinin hesaplanan suresi

LN: Kredinin bayuklGgu

(AR/(1+R)): Kredi risk priminin degisimi neticesinde kredi oraninda olusmasi
beklenen maksimum degisim

b) Kredi temerrit oranlari yaklasimi: Beklenmeyen temerrat olasiligi ile temerrat
durumunda olusacak kayiplari ¢arparak riskli sermaye tutari bulunur. Ancak
burada finansal kurumlarin dogru hesaplar yapmasi ve iyi bir veri tabanina
sahip olmasi gerektigi unutulmamalidir.

Ornek: A bankasi gelik endistrisinde kullanilmak tzere 5 milyon TL kadar
kredi vermeyi dusunmektedir. Banka bu islem icin 50 baz puanlik bir komisyon
elde etmeyi bekliyor. Kredinin vadesi 8 yildir ancak hesaplanan teorik sure 7.5
yildir. RAROC kistasi %10’dur. Son iki yillik verilere gore risk primindeki
tahmin edilen maksimum degisim %4.2 olarak bulunmustur. Su anda piyasada
gézlemlenen faiz orani ise %12'dir.

a. RAROC yaklasimina gére banka kredi verebilir mi?

RAROC = Kredinin getirisi/ Kredi riski
Kredi riski:

ALN = -Di*LN*(AR/(1 + R) = = -7.5 * TL 5m * (.042/1.12) = -TL 1,406,250

Beklenen faiz =0.12 x TL5,000,000 =TL 600,000
Komisyonlar = 0.0050 x TL5,000,000=TL 25,000

Eksi fonlama maliyeti = 0.10 x TL5,000,000 =-TL 500,000
Net faiz ve komisyon geliri =TL 125,000

RAROC = TL 125,000/1,406,250 = 8.89 %. RAROC bankaca kabul edilen kistas
orandan daha dusuk bulundugu igin kredi kabul edilemez.

b. Bu kredinin onaylanmasi i¢in durasyon ne olmahdir?
RAROC’un en az %10 olmasi igin kredi riski:

TL125,000/ALN = 0.10 = ALN = 125,000 / 0.10 = TL 1,250,000
— -Diy * LN * (AR/(1 + R)) = 1,250,000
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Buradan Dy = 1,250,000/(5,000,000 * (0.042/1.12)) = 6.67 yil durasyon
bulunur.

Eger durasyon 7.5 yildan 6.67’ye dusurulebilir ise banka bu krediyi verebilir.

C. Eger durasyon degistirilemiyor ise bu krediyi kabul etmek icin ne kadar
ek faiz ve komisyon gereklidir?

Gerekli RAROC = Gelir/Risk = Gelir = RAROC * Risk
=TL 1,406,250 *0.10 = TL 140,625
Ekstra istenen gelir = TL 140,625 — TL 125,000 = TL 15,625 bulunur.

3.5.4. Opsiyon Modelleri

Teorik temelini Nobel oédulld taninmis Merton, Black ve Scholes'un olusturdugu
opsiyon modellerinde firmanin borglanmasi ve temerrit durumu klasik opsiyon
modeline uyarlanarak modellenmistir. Eger bor¢lunun almig oldugu krediler ile
yapmis oldugu yatirimlar olumlu sonug veriyor ise firmanin bankadan almis oldugu
anaparayi faiziyle birlikte geri 6demesi s6z konusu iken firmanin yatirimlari batar ise
sadece yapmis oldugu yatirim tutari ile kayiplar sinirli olmaktadir. Merton riskli bir
kredi opsiyonunun t zamanindaki degerini su sekilde hesaplamistir:

F(t) = Be[(1/d)N(h1) +N(h2)]
hy = -[(1/2)0%" - In(d)] / oVT
ho = - [(1/2)0?" +In(d)] / oV/T
B: kredi alan kisinin bankaya geri 6deme yapabilecedi maksimum tutar
t: su andaki zaman
T: kredinin vadesine kalan zaman
0: standart sapma

N(h): standart normal dagihm tablosundan hesaplanan istatistiksel modeller. Bu
deger hesaplanan bir h degerinden sapma olasiligini gosterir.

€ Spread olarak yazildiginda ise Merton modeli:
k(t) - i = (-1/8)In[N(h2) +(1/d)N(h1)]
where k(t) = Riskli borcun istenilen getirisi

In = Dogal logaritma
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i = Risksiz faiz orani
t = Vadeye kalan zaman

Ornek: C Bankasi'nin 5 milyon TL degerinde varligi bulunmaktadir. Firmanin kaldirag
orani % 80'dir. Su andaki risksiz faiz orani % 6, ve kredinin vadesine yaklasik 6 ay
kalmistir. Borglunun varliklarindaki risk standart sapma cinsinden degisim ile
Olguldiginde % 12'dir. Normal yodunluk fonksiyonunun degerleri agagida verilmigtir:

h N(h) h N(h)

-2.55 0.0054 2.50 0.9938
-2.60 0.0047 2.55 0.9946
-2.65 0.0040 2.60 0.9953
-2.70  0.0035 2.65 0.9960
-2.75 0.0030 2.70 0.9965
a. Merton opsiyon modelini kullanarak kredinin piyasa degerini bulunuz.
Oncelikle su (i¢ parametre bulunmalidir: d, hq ve ho.
d=.80

hy = -[0.5(0.12)2*0.5 - In(0.8))/(0.12)¥0.5 = -0.226744/0.084853 = -2.672198

ho = -[0.5%(0.12)2*0.5 + In(0.8)]/(0.12)N0.5 = 0.219544/0.084853 = 2.587346

Kredinin su anki piyasa degeri = I(t) = Be!" [N(h1)1/d + N(ho)]
=TL4,852,227.67[1.25*N(-2.672198)+N(2.587346)]
=TL4,852,227.67 [1.25*0.003778 + 0.995123]

=TL4,851,478.00

b. Kredinin son alti aylik donemi igin faiz orani ne kadar olmalidir?
Risk primi = k(1) —i= (-1/1) In[N(h2) + (1/d)N(h1)]

= (-1/0.5)In[0.995123 + 1.25*0.003778] = 0.000308

Sayfa

T

www.acikders.org.tr



Finansal Kurumlar %K Kredi Riski Modelleri

Kredi faiz orani = risksiz faiz orani arti risk primi = 0.06 + 0.000308 = 0.060308 veya
6.0308%.

Kredi riskinde opsiyon modellerinin kullanimi daha ¢ok Moody's firmasinin KMV
modeli ile adini duyurmaya baslamistir.

4. Basel Standartlari

Bankacilik sektorinun uluslararasi kabul goren standartlari Basel 1, Basel 2 ve son
olarak Basel 3 kriterleri ile duzenlenmistir. Birbirini tamamlayan bu standartlar
bankacilik sektorinun ihtiyaglarina ve bankalarin risk Ustlenme durumlarina gore
gelismeler ve degisiklikler icermektedir.

Turkiye’'nin de Uye oldugu Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) binyesinde,
Isvigre’'nin Basel kentinde 1974 vyilinda olusturulan Basel Bankacillk Denetim
Komitesi, ilk olarak 1988 yilinda Basel 1 olarak adlandirilan ‘Sermaye Yeterliligi
Uzlasisi’'ni yayinlamistir. Basel 1 ile bankalarin uymalari gereken g¢alisma esaslarinin
temeli atilmig ve asgari %8 olma zorunlulugu getirilen Sermaye Yeterliligi Oranina yer
verilmigtir:

Sermaye Yeterliligi Orani = [Ozkaynak / (Risk Agdirlikli Varliklar ve Gayri Nakdi
Krediler)] =%38

Buna gore 100 birim i¢in 8 birim sermaye tutmak zorunda olan banka, sermayesinin
12,5 kati kadar kredi verebilmekte ve risk Ustlenmektedir.

Sermaye yeterlilik rasyosunun payinda gegcen 06z kaynak bankalarin tuttuklari
muhasebesel sermaye miktarindan daha farkli tanimlanmistir. Bu rasyoda
tanimlanan 6zkaynak su sekilde hesaplanabilir;

1. Ana Sermaye (6denmis sermaye + dagitiimamis karlar)

2. Katki Sermaye (karsiliklar + rezervler + fonlar)

3. Uglincti Kusak Sermaye (Sadece piyasa riski icin kullanilabilen sermaye
benzeri krediler)

4. Sermayeden indirilen Degerler (aktiflestirilmis giderler + mali istirakler)

Oz kaynaklar kalemi ilk t¢ kalemin toplamindan dérdiinci kalem dustlerek bulunur
(Atiker, 2005).

Risk agirlikh varliklar ve Gayri nakdi krediler tutari ise tim bilancgo ici ve bilanco digi
varliklarin 4 ana gruba ayrildiktan sonra risk agirliklariyla carpilip toplanmasi
sonucu elde edilir.

Varliklarin Risk agirliklari ve risk gruplari agagidaki tablodaki gibidir.
VARLIKLAR RISK AGIRLIGI
ANA SERMAYE (TIER 1) % 0
KATKI SERMAYE (TIER 2) % 20
UCUNCU KUSAK SERMAYE (TIER 3) % 50
SERMAYEDEN iNDIRILEN DEGERLER %100
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Sermaye Yeterliligi Uzlasisi ile bankacilik sisteminin saglamhginin ve rekabete
dayaniklihginin artmasi hedeflenmistir. Ancak finansal piyasalar zaman i¢cinde énemli
Olcide geliserek tehlikelere maruz kalmaya baslamis ve Basel 1 standartlari
bankacilik sisteminde meydana gelecek riskleri ve operasyonel riskleri tam olarak
icermemesi ve sadece OECD Ulkelerine taninan kredi kolayliklari gibi nedenlerle
yetersiz kalmistir. Bu durum Basel 1 standartlari ile bankalarda yeterli sermaye
bulundurulmamasina ve etkin bir risk yonetimi anlayiginin kurulamamasina neden
olmustur. 1996 yilinda icerigi genisletilen Basel 1 standartlari, 2004 yilinda Basel 2
metnine degistirilerek Haziran 2006’da kapsamli olarak yayimlanmistir. Basel 2 esas
olarak U¢ yapisal bloktan olusur: (1) Minimum Sermaye Gerekliligi, (2) Gozetime
Dayali Inceleme Siireci, (3) Piyasa Disiplini.

Basel 2'ye gore Sermaye Yeterlilik Orani sdyle hesaplanmaktadir:
Sermaye Yeterliligi Orani = [Ozkaynak / (Risk Agirlikh Varliklar)] = %8

Bu oran en az %8 olmalidir. Basel 2 duzenlemesinde farkli risk kategorilerine gore
sunulan hesaplama yontemleri asagidaki tabloda yer almaktadir:

Olciim Yéntemlerinin [Temel Orta Gelismis
Gelismislik Diizeyi
Risk Kategorisi
Kredi Riski Standart Temel i¢csel Derecelendirmeye Dayalt Gelismis i¢sel Derecelendirmeye Dayali
'Yaklagim Yaklagim Yaklasim
Piyasa Riski Standart Metot Igsel Model (RMD)
Operasyonel Risk Temel Standart ve Alternatif Gelismis igsel Ol¢iim Yontemi
Gosterge Standart Metot
Metodu

Kaynak: Arslan (2007)

Bilindigi gibi kredi riski banka borglusunun yukumlalUklerini vadesinde yapamama
olarak ifade edilir. Sermaye yeterliliginin hesaplanmasinda kullanilan kredi riskinin
hesaplanmasinda Komite bankalara iki metot kullanmayi énermistir. Bu metotlardan
ilki digsal kredi degerlendirme ile desteklenen standart yaklasimdir. ikinci metot ise
icsel derecelendirme yaklasimi olup kullanimi dlizenleyici otoritelerin onayina tabidir.
Standart yaklasim, kredi risk agirliklarinin tespitinde dizenleyici tarafindan sermaye
yeterliligi konusunda yetkilendirilmis derecelendirme kuruluslarinin
degerlendirmelerini digaridan kullanmay! icerir. Temel i¢sel derecelendirme
yaklasiminda, banka portfoyunde bulundurdugu kredi musterileri igin temerrtde
dusme olasiligini kendisi tahmin etmektedir ve diger risk bilesenleri gozetim otoritesi
tarafindan veri olarak sunulmaktadir. Gelismis i¢sel derecelendirme sisteminde ise
risk faktorleri yani temerriide disme olasiligl (loss given default), temerrit halinde
zarar (exposure at default), ve efektif vadeyi de kendisi belirler. Basel 2 standartlari
kredi riski ve piyasa riskinin Uzerine operasyonel risk kavramini da dahil etmigtir.
Operasyonel risk, bir bankanin igslemeyen ya da uygun olmayan i¢ suregler, insanlar
ve sistemler ya da dis etkenler nedeniyle ortaya ¢ikabilecek zarara ugrama riskidir.

Basel 2, KOBJ'lere yerel mevzuatimizdan farkli bir tanim getirmistir. Bir firmanin KOBI
olma kriteri yillik satig cirosu olmustur. Yillik satis cirosu 50 Milyon EURO’nun altinda
olan firmalar Basel II'ye gére KOBI'dir. KOBI tanimina uygun olan firmalar ise; bir
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bankadaki toplam riskleri itibariyla “Perakende-Kurumsal” ayrimina tabi olmakta, bu
duruma gore toplam riski 1 Milyon EUR’dan dusuk olan firmalar “Perakende KOBI”, 1
Milyon EUROQO’dan fazla olan firmalar ise Kurumsal KOBI olarak tanimlanmaktadir.

Tablo 2:

>1.000.000 EUR >50.000.000 EUR Kurumsal
>1.000.000 EUR <50.000.000 EUR Kurumsal KOBI
<1.000.000 EUR >50.000.000 EUR Kurumsal
<1.000.000 EUR <50.000.000 EUR Perakende KOBI

Basel 2, Perakende KOBI tanimina uygun olan firmalari “perakende” portféyii icinde
kabul edip, %75 risk agirhiginin uygulanmasini 6ngordigunden, bankalar igin bu
ayristirma oldukga 6nemli hale gelmistir. Bir firma kullandigi kredi miktarina bagli
olarak bir bankada kurumsal portfdy icinde yer alirken, bir baska bankada perakende
portféylinde yer alabilecektir.

Basel 2, alinan teminatlarin kredi riskliligini azaltici etkisini kabul etmekte, ancak
mevcut durumda siklikla kullanilmakta olan teminatlarin bazilari Basel |l s__tandart
yaklasim kapsaminda ele alinan teminatlar arasinda yer almamaktadir. Ornegin
ortak/grup sirketi kefaleti, musteri gek/senetleri.

Basel 2, Standart Yontemde Tercih Edilen Teminatlar

nakit

e mevduat

e altin

e endekse dahil hisse senedi
e yatirm fonu

e borclanma senedi

e gayrimenkul ipotegi

Firmalar, Basel 2’nin 6ngoérdugu teminat yapisina uyum saglamalari halinde daha
dusuk maliyetle kredi temin etme imkanina sahip olacaklardir.

Ornek 1: C Bankasi ile calismakta olan iki firmamiz var.
(http://www.kobitek.com/makale.php?id=340).

1. A Firmasi
C Bankasr’ndan kullanilan kredi toplami: 600 Bin YTL ( <1 Milyon EURO)
Firma Derecelendirmesi: Yok
Firma Cirosu: 10 Milyon YTL ( <50 Milyon EURO)
Kullanilacak Kredi: 200 Bin YTL, nakit
Sayfa :
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Teminat: Ikamet Amagli Gayrimenkul ipotegi
2. B Firmasi

C Bankasr’ndan kullanilan kredi toplami: 5 Milyon YTL (>1 Milyon EURO)

Firma Derecelendirmesi: Yok

Firma Cirosu: 30 Milyon YTL( <50 Milyon EURO)

Kullanilacak Kredi: 200 Bin YTL, nakit

Teminat: Cek/Senet

Ornegi irdeleyelim.

e Her iki firma da 50 Milyon EURO’dan dusuk olan yillik satis cirolari nedeni ile
Basel 2'ye gére KOBI'dir. Toplam kredi riskleri itibariyla ise; 1 Milyon EUR’dan
disuk riski olan A firmasi “perakende portfoy”; 1 Milyon EURO’dan ylksek
riski olan B firmasi “kurumsal portfoy” icinde yer alacaktir.

e A firmasi Perakende portfoy icinde yer aldigindan %75 risk agirhgi ile;
B firmasi Kurumsal portfdy icinde yer aldigi ve derecelendirme notu olmadigi
icin %100 risk agirligi ile agirhklandirilacaktir.

e Ancak, A firmasina kullandirilan kredinin teminati (ikamet amacl ipotek) risk
azaltici bir unsur olarak banka tarafindan kullanilabilecek ve bu kredi Basel 2
hakUmleri dogrultusunda %75 yerine, %35 ile agirliklandirilacaktir.

e B firmasina kullandirilan kredinin teminati olan ¢ek/senet Basel 12'ye gore
teminat olarak dikkate alinamayacagindan, banka bu firma igin risk azaltici bir
unsur kullanamayacaktir ve kredi %100 ile agirliklandirilacaktir.

e Bu Ornekte yer verdigimiz firmalar ele alacak olursak, Risk Agirliklarinin
Sermaye Gereksinimi Uzerinde Etkisi:

Bankanin A firmasina kullandirilan kredi i¢in bulundurmasi gereken sermaye:
200.000 x %35 x %8 = 5.600 YTL iken;

B firmasina kullandirilan kredi icin bulundurmasi gereken sermaye;

200.000 x %100 x %8 = 16.000 YTL olacaktir.

Bu durumda; A firmasi daha az net kredi riskine sahip olacagindan daha dusuk
maliyetle kredi temini imkanina sahip olacaktir.

Basel komitesi, gbzetim ve denetim bloklariyla bankalarin yuklendikleri riskleri
karsilayacak dlzeyde sermaye tasimasi ve risk yonetimlerini glglendirmek amaciyla
uymalari gereken prensipleri Basel 2 metni igerisinde yayimlamiglardir. Basel 2
uzlasisi, tum duanyada buyuk sirketlerin ve finansal sistemin ¢oklUsuyle sonuglanan
2008 konut krizinden sonra tekrar tartisiimaya acilmis ve elestiri oklarinin hedefi
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Finansal Kurumlar
olmustur. Ozellikle bankalar tarafindan yiiksek riske sahip portféyler kurularak degisik
tirev araglarla ve sigortali Urunlerle zenginlestirileren sermaye, matematiksel
modellerle dusuk riskli gibi gosterilmek suretiyle Basel 2 kriterlerinden muaf kalmigtir.
Bu nedenle Basel 2 hukimleri 2010 yilinda genisletilerek, Basel 3 standartlar adi
altinda ek duzenlemeler ile tekrar yayinlanmistir. Bu didzenleme ile sermayenin
niteligi ve kalitesi artirilarak, Basel 2 uygulamasinda eksik gorulen likidite yeterliligi,
risk bazli olmayan kaldirag orani, ilave sermaye tamponu olusturulmasi gibi hususlar
dikkate alinmistir. Asagida tablo 1’de uygulama takvimi verilen Basel 3’e gecis sureci
oldukca uzun ve zahmetli olup 2019’da son bulmaktadir (BDDK, 2010).

1 Ocak
Meveut | yop1 012 | 2003 | 2014 2015 016 | 2017 2018 2018
Durum ol
Itibariyla
Faralel Uygulama Birinci Yamsal
Kaldwag Oram Otorite Gozetimi 1 Ocak 2013~ 1 Ocak 2017 Blok
Kamuya Apiklama 1 Ocak 2015 Uygulamasi
Asgari Cekirdek Sermaye Oram 2% 3 5% 4 0% 4 5% 45% 4.5% 4, 5% 4 5%
Sermaye Koruma Tamponu . 0,625%| 1,25% 1,875% 2,5%
o
g Gekadick Sermaye Drane: s 35% 4,0% 45%| 5125%| 57% 5,375% 7,00%
Sermaye Korumu Tamponu
kirdek d iglil
Ge _:r ek Sermayeden Disiilen 20% 40% 0% 0% 100% 100%
Degerler
Asgari Birinci Kugak Sermaye Oram 4% 4.5% 5,5% 6.0% 6.0% 6,0% &, 0% 6,0%
Asgari Sermaye Yeterliligi Oram % B.0% B.0% B.0% B.0% 8.0% 8,0% 8.0%
Asgari Sermaye Yeterlili§i arti Koruma 8 0% B.0% 8.0%| se5%| 925% 9,875% 10.5%
Tamponu
Birinci ve Ikinci Kusak Sermaye
Bilesenler Olmaktan Cikanlan . 2013 yincan itibaren kademeli olarak 10 wil
Enstrimaniar
Gozlem Asgari
Likidite Karsilama Orami Sidresinin Standartlann
Baglangici Belirlenmesi
Goziem Asgari
Met istikrarh Fondama Orami Suresinin Standartiann
Baslangio Belirlenmesi

Kaynak: BIS, Annex 2 "Phasa-in Arrangements™ Of Press Release "Group Of Governors And Heads Of Supervision Announces Higher Global Minimum Capital
Standards”, September 2010, http:f fwww.bis org/pressfpl009120. pdf

Tablo 1: Basel 3’e Kademeli Geg¢is (BDDK (2010) raporundan alinmustir.)

Basel 3 olarak adlandirilan dizenleme degisikleriyle amaglanan hususlar kisaca
sunlardir:

1 Daha Nitelikli Sermaye: Gergeklestirilen dizenlemelerle ana sermaye ya da
cekirdek sermaye (common equity) bunyesinde en kaliteli sermaye kalemlerinin
kalmasi saglanmis, diger bazi sermaye kalemleri ise ana sermaye hesaplamasinda
indirim kalemi olarak dikkate alinmistir.

1 Niceligi Artirllmig Sermaye: Cekirdek Sermaye Orani, Tier 1 orani ve Toplam Yasal
Sermaye orani artinimistir. Bu kapsamda c¢ekirdek sermaye orani %7’ye; Tier 1
%8,5’a kademeli olarak yukseltilecektir. Cekirdek sermaye; O0denmis sermaye,
dagitimamis karlar, kar (zarar), diger kapsamli gelir tablosu kalemleri ile bu
toplamdan dusulecek degerlerden olugsmaktadir. Tier 1 sermaye oraninin 8,5 %
seviyesi bir asgari seviye olmaktan ziyade bazi konularda bankalarin rahat hareket
etmeleri (6rnegin kar dagitiminda bankalarin serbest hareket edebilmesi) i¢in gerekli
duzey olarak tespit edilmigtir.
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1 Sermaye Tamponu Olusturulmasi: Ekonomik ¢evrimlerin pozisyonuna gore
tutulmasi gereken sermaye duzeyi %0-%2,5 arasinda ilaveye tabi tutulacaktir.
Dongusel sermaye tamponunun ekonominin bliyume hizina bagl olarak artirilip
azaltiimasiyla hizl kredi blylimesinin dnline gecgilmesi hedeflenmektedir.

[ Risk Bazli Olmayan Kaldirag Orani: Belirli dontisim oranlariyla dikkate alinmis
bilango disi kalemler ve aktifler toplami ile ana sermaye arasinda risk bazli olmayan
bir asgari oranin (Ana Sermaye / Aktifler + Bilanco Digi Kalemler) tesis edilmesi
planlanmaktadir. Ongérilen kaldira¢g orani %36 olup, kademeli bir gecis
hedeflenmektedir.

1 Likidite DUzenlemeleri: Asgari seviyeleri %100 olacak sekilde, Likidite Karsilama
Orani (Likit Varliklar/Net Nakit Cikigi) ve Net Istikrarli Fonlama Orani (Mevcut
istikrarli Fonlama Tutari / ihtiyagc Duyulan istikrarli Fonlama Tutari) isimli iki adet
oranin duzenlemelere dahil edilmesi planlanmaktadir. 2018’e kadar siren genis bir
uyum sureci hedeflenmektedir.

[ Kargi Taraf Kredi Riskinin ve Aiim Satim Hesaplarina iliskin sermaye yeterliliginin
hesaplanmasinda hali hazirda devam eden degisiklik c¢alismalari bulunmaktadir.
Ancak Basel 3 olarak tanimlanan yeni duzenleme taslaklarinin odak noktasini daha
ziyade yasal sermayeye iligkin ¢alismalar olusturmaktadir.
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