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Oz
TURK BANKACILIK SiISTEMINDE HIiBRIT YONTEMLE KREDi
RiSKi DEGERLENDIRILMESI VE BiR MODEL ONERISi

ZAIM REHA YASAR

Kredi riskinin degerlendirilmesi hem bankacilik hem de finans alaninin saglikli
islemesi agisindan énemli bir konudur. Gegtigimiz on yilda derecelendirme sisteminde
yasanan basarisizliklar, Buyuk Buhran’dan sonra finansal sistemde yasanan en ciddi
maliyetli krize neden olmustur. 2008’de yasanan finansal kriz, kredi riskinin dogru bir
sekilde degerlendirilerek yonetilmesinin ve objektif kredi derecelendirme yontemlerinin
gelistirilmesinin hem ekonomi hem de toplum agisindan Onemini gdstermistir. Bu
baglamda ¢aligmanin {i¢ temel amaci bulunmaktadir: (i) Kredi riski derecelendirilmesi
alaninda son on yilda kiiresel piyasalarda yasanan gelismeleri incelemek; (ii) Kusurlu
derecelendirme surecleri, hatali kredi modelleri ile kredi derecelendirilmesi alaninda
yapilan diizenleme ve denetimler hakkinda bilgi vermek; (iii) Hibrit yontemle yeni bir
kredi derecelendirme modeli dnermektir. Calismada, kredi derecelendirilmesinde daha
dogru sonuglar elde etmek icin duzenleyici kurallar gergevesinde literatiirdeki diger
modellerden farkli olarak, geleneksel ve modern yaklasimlarin gii¢lii yonlerini kullanan
alternatif bir hibrit kredi smiflandirma yontemi kullanilmistir. Calismanin bulgular
hibrit yontem ile onerilen derecelendirme modelinin tahmin performansinin mevcut
modellerden iistin oldugunu ve o6zellikle belirsizliklerin yiiksek oldugu kosullarda

siiflandirma dogrulugunu artirmak icin etkili bir yontem oldugunu ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Kredi Derecelendirme, Basel Kriterleri, Kredi Risk Yo&netimi,
Hibrit Kredi Modelleme, Tiirk Bankacilik Sistemi.



ABSTRACT

CREDIT RISK ASSESSMENT WITH HYBRID METHOD IN TURKISH
BANKING SYSTEM AND A MODEL RECOMMENDATION

ZAIM REHA YASAR

The assessment of credit risk is an important issue in terms of proper functioning
of both banking and finance areas. Failures in credit rating system in the past decade
have caused the most disastrous crises in the financial system since the Great
Depression. The financial crisis experienced in 2008 has shown that managing credit
risk by accurate assessment and developing objective credit rating methods are crucial
both for economy and society. In this context, this study has three main objectives: (i) to
examine the developments in global markets during the last decade in the area of credit
risk rating; (ii) to give information about the imperfect rating processes, the erroneous
credit rating models, regulations and supervisions made in the area of credit rating; (iii)
to suggest a new credit rating model with hybrid method. In the study, to obtain a more
accurate results on credit ratings, an alternative hybrid credit classification method was
proposed combaining the strengths of traditional and modern approaches unlike other
models in the literature within the framework of regulations. Findings of the study reveal
that the estimation performance of the proposed hybrid rating model is superior to
existing models and is an effective method to increase the accuracy of classification,

especially in conditions with high uncertainties.

Key Words: Credit Rating, Basel Standards, Credit Risk Management, Hybrid
Credit Modelling, Turkish Banking System.



ONSOZ

Kredi derecelendirme sisteminin yetersiz diizenlenmesi nedeniyle ortaya g¢ikan
eksik veya hatali kredi degerlemeleri, finansal istikrarsizlig1 beraberinde getirmektedir.
2008 Kuresel Krizi’nin ardindan uluslararasi diizenleyici kuruluslar tarafindan ele alinan
kredi risk yonetimi gergevesinde dogru ve objektif derecelendirme modelleri tretmek
giderek 6nem kazanmaktadir. Bu noktadan hareketle ¢alismada, finansal diizenleme ve
denetimlerin kredi derecelendirme sisteminin performansi Uzerindeki etkileri ele
alinmakta ve finansal sistemin istikrarina olan katkilar1 ortaya konulmaktadir. Calismada

kredi risk yonetimi, kredi derecelendirme modelleri ¢ergevesinde ele alinmaktadir.

Calismanin ilk boliimiinde kredi riski ve derecelendirme kavramlari agiklanarak,
kuramsal cergceve sunulmakta ve bankalarin sahip olmasi gereken kredi riski yonetim
cercevesi tamtilmaktadir. Ikinci béliimde, risk olgiimii icin kullanilan modeller
aciklanmaktadir. Uclincti boliim olan son bélimde ise, ¢alismada olusturulan Hibrit
Derecelendirme modeli ile modelden elde edilen sonuclar Kkarsilastirilarak
tartisilmaktadir. Tez calismasi, kredi derecelendirme kuruluslar1 ve bankalar icin kredi

modelleme ve kredi riski analizi konularinda somut Oneriler sunmaktadir.

Doktora programi siiresince bilgi ve sabri ile bana yol gosteren ve akademik
gelisimime katki saglayan danisman hocam sayin Prof. Dr. Yiksel BAYRAKTAR’g;
degerli elestiri ve degerlendirmeleri ile ufkumu agan saymn Prof. Dr. Cem
SAATCIOGLU ve sayin Prof. Dr. Cevat GERNI hocalarima en kalbi duygularim ile
tesekkiiri bir bor¢ bilirim. Ayrica egitim hayatim boyunca biiyiik bir sabir ile bana
destek olan ve kendimi sansli hissetmemi saglayan sevgili annem Nevin YASAR’a,
biricik babacigim Osman YASAR’a, ¢alisma azmi ve basarilan ile ornek aldigim
kiymetli ablam Nevra Didem YASAR’a ve son olarak canim kardesim Verda Giilsen

YASAR’a ne kadar tegekkiir etsem azdir.
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GIRIS

Kredi derecelendirme, bor¢lunun veya bor¢lanma aracinin bankalar veya kredi
derecelendirme kuruluslar tarafindan kredi verilebilirliginin degerlendirilmesidir. Kredi
derecelendirmesi, borg¢lularin kredi itibarin1 temsil etmekte ve bor¢ geri 6deme
olasiliklar1 hakkinda piyasalara degerli bilgiler sunmaktadir. Derecelendirmelerin, borg
verenler ile bor¢lular arasinda asimetrik bilgi ve ters se¢im riskinin azaltilmasinda da
onemli islevleri bulunmaktadir. Finansal krizlerin yayillma ve bulasma etkileri dikkate
alindiginda bu islevlerin 6nemi giderek artmaktadir. 1990’lh yillarda siklasan finansal

krizlerin ortaya c¢ikis nedenleri ve 2008 finansal krizin yasanmasi bunu destekler

niteliktedir.

Kredi derecelendirmesi sonucunda yapilan saglikli analizler, hem gelismis hem
de gelismekte olan iilke ekonomileri agisindan 6nem arz etmektedir. Kredi riskinin
dogru derecelendirilmesi, tilkeler i¢in dogrudan yabanci yatirimlarin girisini etkilerken;
tiikketiciler ve sirketler i¢in krediye erisim kolayligi saglamakta ve kredi maliyetlerinin
saglikli olusmasina imkan vermektedir. Bunun yaninda bankalarin ve banka dis1 finansal
kurumlarin yaptiklar1 hatali ve/veya eksik derecelendirme siiregleri ve borglularin
borglarin1 geri Odeyebilmelerine veya acze diisme olasiliklarina yonelik artan

belirsizlikler, kredi derecelendirmenin 6nemini ortaya koymaktadir.

Kredi Derecelendirme Kuruluglarimin  (KDK) varhigi, gee¢miste kiresel
piyasalarin gelismesine biiylik oranda Onciiliik etmistir. Ancak KDK’larin piyasalarinda
oynadigr bu merkezi rol, piyasalarin KDK’lara asir1 glivenmelerine ve verdikleri
puanlara giderek daha bagimli hale gelmelerine neden olmaktadir. S6yle ki; KDK’larin
trettigi derecelendirmelerin hatali olmasi, finansal kaynaklarin yanlis tahsis edilmesi
sonucunu dogurmus, 0nce ABD’de baslayan Mortgage krizi ve sonrasinda yasanan
kiiresel finansal krize sebep oldugu sik¢a tartisilmis ve derecelendirme kavraminin
yeniden sorgulanmasma neden olmustur. Kredi kuruluslarmin kullandiklart kusurlu

modeller sebebiyle kredi riskinin yanlis 6l¢iilmesi diinya ekonomisinde buyik hasarlara
1



neden olmus ve krizden ¢ikis yollart arayan iilkelerin, krizin asil kaynagi olarak kredi
derecelendirme sistemini gérmelerine yol agmistir. Ancak derecelendirme kuruluglarinin
hatal1 derecelendirmelerinin piyasalarda istikrarsizliklarinin kaynagi olmasi yeni bir olgu
degildir. Kredi derecelendirme kuruluglar1 Latin Amerika, Arjantin ve Yunanistan’da
yagsanan finansal krizleri Ongdremedikleri i¢cin 1990’1 yillardan itibaren

elestirilmektedir.

Bu sorunlar nedeniyle kredi derecelendirme kuruluslarinin ve bankalarinin
faaliyetleri yogun bir sekilde incelenme altina alinmis ve sorunlar1 ¢ézmek icin
uluslararast  kuruluslar tarafindan bir¢ok diizenleme ve reform girisiminde
bulunulmustur. Bu cercevede, G20 iilkeleri, Uluslararasi Para Fonu (IMF), Finansal
Istikrar Kurulu (FSB), Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (BIS), Uluslararast Menkul
Kiymetler Komisyonlar1 Orgiitii (IOSCO) gibi ana akim diizenleyici otoriteler
onderliginde, kredi piyasalari i¢in diizenleme ve denetim politikalar1 gelistirmenin ve
uluslararas: igbirligini artirmanin 6nemi vurgulanmistir. Dolayistyla, kiiresel finansal
sistemde derecelendirme hatalarindan kaynaklanan yetersizliklerin finansal piyasalarda
istikrarsizlifa sebep olmasi ve uygulanan politikalarin sorunlari ¢dzmede yetersiz
kalmasi, derecelendirme sistemin diizenlenmesi ve eksikliklerin giderilmesi igin

girisimlerin gerekliligini ortaya koymustur.

Kredi riskinin derecelendirmesine yonelik diizenlemelerin amaci, finansal
sistemin mevcut durumunu gii¢lendirmek, soklara karsi daha dayanikli bir kiiresel
finansal sistem olusturmaktir. Bu nedenle, uluslararasi kuruluslar tarafindan organize
edilen yeniden yapilandirma ve reform caligmalarinin agirlikli noktasi, kredi
derecelendirme sektorii, dolayisiyla bankacilik sistemi ve derecelendirme kuruluslari
olmustur. Bunun i¢in BIS, kiiresel krizin ortaya ¢ikis nedenlerinden yola ¢ikarak, Basel-
[I’nin li¢ yapisal blogunda ortaya ¢ikan sorunlarin ortadan kaldirilmasi i¢in yeni bir
reform seti olarak Basel-1l1l standartlari1  kiiresel finansal krizin ardindan

yayimlanmistir. Basel-111 cercevesinde, asgari sermaye yukumlulukleri ile sermayenin
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kalitesi, kaldira¢ ve likidite oranlari, menkul kiymetlestirme ve golge bankacilik sistemi

gibi konularda iyilestirici diizenlemeler yapilmistir.

Kiresel krizin derecelendirme sistemi Uzerinden ekonomilere yaptigi tahribat,
kredi derecelendirme sisteminin diizenlenmesi ve go6zetimi icin 6nemli bir gerekce
olusturmustur. Ayrica finansal istikrarin devamliligi, kredi piyasasinin etkinligi ve
derecelendirme altyapisinin giiclendirilmesi agisindan kredi derecelendirme sisteminin
onemi giderek artmaktadir. Ozellikle son yasanan kriz sonrasi uluslararasi diizenleyici
otoriteler, KDK’lara olan asir1 giivenin ve bagimlhiligin azaltilmasi igin finansal
kurumlarm kredi riskini bagimsiz olarak kendilerinin 6lgmesi noktasinda tavsiyelerde

bulunmas: derecelendirme modellerinin 6nemini artirmistur.

Derecelendirme kuruluslarinin kiiresel finansal krize yontemsel hatalardan dolay1
ne Olglide yol actiklari, firmalarin kredi kabiliyetini analiz etmede kredi derecelendirme
kuruluglarinin etkinliginin ne oldugu, bankalarin kullandiklar1 kredi modellerinin ne
kadar saglikli oldugu, kiiresel kuruluslarin diizenleme ve denetim alanindaki
yeterlilikleri ve nihayet iyi tasarlanmis bir diizenleme ve denetim sisteminin kredi
piyasalarinin performansint olumlu ydnde etkileyip etkilemeyecegi gibi sorunlar
O6nemlidir. Bu gercevede arastirmada ele alinan problem, hatali derecelendirme siiregleri
ile kredi derecelendirme sisteminin yetersiz diizenlenmesi sonucunda olusan kredi
degerlemelerinin finansal istikrarsizliga sebep olmasi problemidir. Tiirk bankacilik
sisteminde hibrit yontemle kredi riskini degerlendirmeyi ele alan ¢alismanin hipotezi,
geleneksel ve modern yontemlerin giiclii yanlarini alarak olusturulmus olan yeni Hibrit
derecelendirme modelinin kredi riskini 6lgcmekte alternatiflerinden daha iyi bir yéntem

oldugudur.

Caligma, ti¢ boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde, kredi riski ve yonetimi ile
derecelendirme kavramlarina iliskin teorik ¢ergeve sunulmaktadir. Birinci bolimde
ayrica Tiirkiye’nin Basel standartlarina uyum siireci ve bu standartlarin Tiirkiye’de ne

Olgiide karsilandigi incelenmektedir. Risk Ol¢iimii i¢in kullanilan modellerin, Krizin
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ortaya cikmasina yonelik standartlari igeriyor olmasi nedeniyle, ¢alismanin ikinci
boliimiinde, Kredi Derecelendirme Kuruluglari ve bankalarin kullandiklart modellerin
tasarlanmasinda ve uygulanmasinda kullanilan mevcut yontemler gézden gegirilerek,
model hatalar1 ve etkileri incelenmektedir. Son bélim olan Ggtnc bolumde ise, kredi
riskinin derecelendirilmesi icin istatistiksel ve uzman yontemler ile finansal oran
degerlerinden yararlanilarak olusturulan hibrit modelin tahmin giicii deneysel olarak

arastirilmaktadir.

Hibrit derecelendirme modeli ile elde edilen bulgular teorik cercevede
incelenerek tartisilmaktadir. Klasik kredi derecelendirmesi yontemi ile yani kendi ic
kontrol sistemi ile kredi dagitimi1 yapan banka agisindan mali basarisiz kredi dagitim
orant %22’dir. Sayet banka kredi dagitimi i¢in ekonometrik ve istatistiksel yontemler
icinden ¢ok degiskenli istatistiksel analiz yontemini kullanmis olsaydi bankanin mali
basarisiz kredi dagitim oranm1 %10,3 olacaktir. Ilgili banka Uzman (Eksper) ydntem
kullanarak kredi dagitimi yapmis olsa, bankanin mali basarisiz kredi dagitim oran1 %5,9
olacaktir. Bankanin tez caligmasinda Onerilen hibrit kredi derecelendirme yontemi
kullanarak kredi dagitimi yapmis olmasi durumunda bankanin mali basarisiz kredi
dagitim oranmi %1,5 olacaktir. Buna g0re bankalarin mali basarisiz kredi dagitim
oranlarina gore en basarili model; faktor risk modeli sonuglarini veri olarak kullanan
TOPSIS risk modeli ile ortaya ¢ikarilan hibrit risk modelidir. Tez, guvenilir ve saglikli
bor¢ vermeyi destekleyecegi diisiiniilen alternatif kredi finansman modeli sunarken,
kredi derecelendirme kuruluslar1 ve bankalar icinde kredi modelleme ve kredi riski

analizi konularinda somut dneriler sunarak sonuglandirilmaktadir.



BIRINCi BOLUM

KREDIi RiSKi DERECELENDIRME METODOLOJISI,
YONETIMi VE DUZENLENMESI

1.1. DERECELENDIRME KAVRAMI

Kredi riski derecelendirme kavrami, biiyiik miktarda kayip ile sonuglanabilecek
uygunsuz kredi kararlariyla ilgili yiliksek risklerden dolayr finansal kurumlar i¢in ¢ok
onemlidir. Finansal kurumlar, gectigimiz yillar igerisinde ciddi zorluklarla ve rekabetle
karsilastig1 i¢in glinlimiizde kredi riski derecelendirmesi ¢ok daha 6nemli hale gelmistir.
Ipotek veya sendikasyon kredisi gibi biiyiik bir kredi bagvurusunu degerlendirirken; borg
veren, genellikle bir kredi gorevlisi veya bir komite tarafindan dogrudan ve bireysel
inceleme kullanir. Bununla birlikte, eger yiliz binlerce kredi kart1 veya tiiketici kredisi
basvurusu degerlendirilmeye ihtiya¢ duyulursa, finansal kuruluslar her birini ayrintili
olarak incelemek yerine genellikle basvuru sahiplerine puanlar atayan modeller
kullanirlar. Dolayisiyla, etkin kredi onay kararlari verebilmek igin cesitli kredi
derecelendirme modelleri gelistirilmektedir. Gliniimiizde kredi endiistrisinin  ve
cesitlendirilmis kredi varliklarinin muazzam biiyiimesi ile zamaninda karar verebilmek,
muhtemel riskleri azaltabilmek, nakit akisini iyilestirilebilmek ve uygun kredi

tahsilatlarin1 saglayabilmek i¢in kredi derecelendirmesine daha fazla bagvurulmaktadir.*

Derecelendirme kavrami; en genis hali ile bireylerin, sirketlerin, Ulkelerin,
tahvillerin veya menkul kiymetlerin kredi riskini, kredi derecelendirme kuruluslari,
bankalar ya da diger finansal aracilar tarafindan, g¢esitli risk 6l¢lim modelleri ve araglar
ile hesaplayarak, alfa numerik ya da sadece rakamla ifade eden bir sistem olarak

tanimlanabilir. Derecelendirme sirketleri tarafindan kredi notu, bankalar tarafindan ise

! Leea Tian- Shyug and Chenb I-Fei, “A Two-Stage Hybrid Credit Scoring Model Using Artificial Neural
Networks and Multivariate Adaptive Regression Splines”, Expert Systems with Applications, Vol. 28,
No. 4, May 2005, p. 743.
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kredi puani olarak adlandirilmaktadir. Banka derecelendirmeleri ile KDK
derecelendirmeleri arasinda farklar olsa da ikisi de “kredi derecelendirme” olarak
adlandirilirlar. Gelismekte olan iilke ekonomilerinde ve 6zellikle ekonomik durgunluk
donemlerinde kredi derecelendirilmesi kavrami daha fazla onem kazanmaktadir. Bu
donemlerde hem para hem de borg¢ piyasalarina erigimin sinirlanmasi ve likiditenin
azalmasi nedeniyle, bankalarin ipotek kredileri de dahil olmak tizere kredi tekliflerine

kisitlamalar getirmesine neden olmaktadir.?

1.1.1. Kredi Notu (Rating)

ABD’de Sermaye Piyasasi Diizenleme Kuruluna (SEC) gore kredi notu, kredi
derecelendirme kurulusunun analitik modellerine, varsayimlarina ve beklentilerine
dayanan bir bor¢lanma aracinin veya bor¢lunun kredi verilebilirliginin
degerlendirmesidir. Kredi notu, kredi derecelendirme kurulusunun, ihragCinin isine ve
yonetimine iliskin 6znel yargisini yansitabilir. Finansal ve operasyonel deneyim ve
teminatli performans, bir bor¢lunun analizini etkileyebilirken; kredi notlar1, bor¢lunun
gelecekte nasil hareket edeceginin bir tahminidir. Tahminler, kredi derecelendirme
kurulusunun goriislerine dayanmakta ve bu goriisler diger sektor katilimcilarinin
gortislerinden farkli olabilmektedir.® Gliniimiizde kredi notu, finansal piyasa isleyisinde
standartlardan biridir. Yatirim riskini azaltmak, bor¢lanma arag¢larinin birincil ve ikincil
piyasada yayilmasini saglamak ve iflas riskini degerlendirmek i¢in yaygin bir arag

olarak kullanilmaktadir. Ayrica, yatinm mevzuatinda kredi giivenligi yatirim

2 Ferreira A.F. Fernando, Spahr W. Ronald, Gavancha F.M.D. Irina and Cipi Amali, “Readjusting Trade-
Offs Among Criteria in Internal Ratings of Credit-Scoring: An Empirical Essay of Risk Analysis in
Mortgage Loans”, Journal of Business Economics and Management, Vol. 14, No. 4, 2013, p. 72.

% SEC Office of Investor Education and Advocacy, U.S. Securities and Exchange Commission, “The
ABCs of Credit Ratings” 2013, (Cevrimigci) https://www.sec.gov/investor/alerts/ib_creditratings.pdf
20.05.2016, p. 40.
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giivenliginin bir Olctlistidiir. Biitiin bu faktorler, modern finans piyasasindaki kredi

notunun ger¢ek dnemini olusturmaktadir.*

Alfabetik sirastyla en biiyiik ti¢ kredi derecelendirme kurulusu, Fitch, Moody's ve
Standard & Poor's (S & P) 'dir. Bu kuruluslarin kredi notlarina iliskin tanimlar1 asagida

verilmektedir.®

Fitch'in kredi notlar, bir kurulusun mali taahhitlerini yerine getirme
kapasitesiyle ilgili goriis bildirmektedir. Bu kredi notlari, yatirnmcilar tarafindan, yatirim
yaptiklar1 sartlarla uyumlu olarak paralarini geri alma olasiliginin gostergesi olarak
kullanilirlar. Uygulamalarina bagh olarak, kredi notlari, yikimliliigii tamamen yerine
getirmemenin yani sira temerriit ihtimalinin 6nlenmesine iliskin Olgiitlerle ilgilidir.
Moody'sin kredi notu, kredi riskiyle ilgili bagimsiz bir goriis belirtir. Bu goriis, sabit
getirili menkul kiymet ihraggisinin, hayat boyu giivenilirligine bakarak, 6denmesi
gereken  miktarlart  tam ve zamaminda oOdeme  becerisinin  ve  isteginin
degerlendirilmesidir. Standard& Poor’s’a gore kredi notu, bir borclunun genel kredi
itibarina yonelik veya ilgili risk faktorlerine dayali olarak, belirli bir bor¢ glvenligi veya

baska bir finansal zorunluluk bakimindan kredi itibarina iligkin goriisiidiir.

Bu {i¢ tanim arasindaki ayrim, KDK’lar arasindaki farkliliklar1 gostermektedir.
Fitch, notlarin tamamen temerrtit ile ilgili oldugunu vurgulamaktadir. Fitch’in yaptigi
tanim, temerriide diisme olasiligr ile yatirimcinin potansiyel kaybi arasindaki ayrima
dikkat cekmektedir. Moody's, kredi riski ve bor¢lunun yikumlaluklerini yerine getirme
istegiyle ilgili goriisiiniin bagimsizligimi vurgulamaktadir. S&P i¢in derecelendirme,
ihragcinin kendisinin veya belirli bir konunun kredi yoniinden giivenilirligini ele almakta

ve gorlstni ilgili risk faktorlerine dayandirmaktadir. Farkliliklar ne olursa olsun, (¢

* Dziawgo Danuta, “Present and Future Position of Credit Rating”, Folia Oeconomica Stetinensia, 2013,
p. 11.
> Langohr Herwig and Langohr Patricia, The Rating Agencies and their Credit Ratings - What They
Are, How They Workand Why They Are Relevant, Wiley, England, 2008, pp.24- 25.
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blyuk KDK, bir kredi notunun, bor¢lunun 6demelerini zamaninda ve eksiksiz olarak
yapip yapmayacagina iligkin bir goriis oldugu konusunda hem fikirdirler.® Dolayisiyla
derecelendirme, ilgili degiskenleri ve bunlarin her birine bagh agirliklari belirten
onceden belirlenmis bir formiile dayanmaz. Ayrica, hangi yonler izerine odaklanildigi
ve farkli hususlara yapilan vurgular, kurulustan kurulusa degisiklik gostermektedir.’
Tum dinyada kredi notu, ihraggilarin yiikiimliiliiklerini zamaninda karsilayamamalarinin
goreli riskini tanimlayan hizli ve karsilastirilabilir bir olgiittiir. Bu gorelilik, diger
araclara bagl olarak degisen goreli risk 6l¢limiinii yansitan kredi notundan kaynaklanir.
Ancak bunun, kredi derecelendirme kuruluslarin finansal giivenilirlik veya menkul

kiymet yatirimiyla iligkili risk tizerine 6znel bir goriisii oldugu unutulmamalidir.®

Kredi notu, menkul kiymet ihraggisinin kredi itibartyla ilgili bilinmesi gereken
cok c¢esitli bilgileri birlestirmektedir. Aktiflerin kullanilabilirligi ve yiikiimliiliiklerin
kapsaminin yami sira bor¢lanma ve geri 6deme tarihini de hesaba katmaktadir. Kredi
derecelendirme, bir sirket veya hiikiimet igin nitel, nicel ve halka acik olmayan bilgiler
kullanilarak elde edilir. Kredi notlar1 sadece matematiksel formiillere degil, belirli bir
sirket veya hiikiimetin kredi degerliligini degerlendiren analistin yargis1 ve deneyimine

de dayanilarak elde edilmektedir.®

Kredi derecelendirme kuruluslari, iilkenin temerriide diisme ihtimali konusunda
yatirimcilara 6zet niteliginde bilgi sunar. Hem risk hem de belirsizlik olmas1 durumunda,
derecelendirme notlar belirsizlikten kaginan karar vericiler i¢in degerli bilgiler verebilir.

Ulke derecelendirme notlari, yatirrmeilar igin genel, basit, giivenilir bilgiler icerdigi igin

® Herwig and Patricia, a.g.e., p. 33.
’ Machiraju H.R., Merchant Banking, New Age International Publishers, New Delhi, 2010, p. 48.
® Danuta, a.g.e,, p. 162.
% Bertocchi Marida, Consigli Giorgio, D’Ecclesia Rita, Giacometti Rosella, Moriggia Vittorio and
Ortobelli Sergio, “Euro Bonds - Markets, Infrastructure and Trends”, World Scientific, 2014, p. 13.
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sistemdeki belirsizliklerin daha belirgin oldugu durumlarda ve Gzellikle finansal kriz

donemlerinde, daha fazla onem kazanmaktadir.°

Ana veya kiiresel derecelendirme kuruluslart Moody's, Standard & Poor's (S&P)
ve Fitch'tir. Derecelendirmeler, borcun kredi riskinde {iglincii sahis goriisiine sahip
olmak i¢in esasen yatirimcilarin ihtiyaglarina hizmet eden kodlanmis harflerle (Aaa, Aa,
vb.) somutlastirilan, bir bor¢ sorununun kredi durumu hakkindaki degerlendirmelerdir.
Buna ek olarak, derecelendirmeler, deger riski yerine riski {istlenir. Bu,
derecelendirmeler ile temerriit olasiliklar1 arasindaki asil fark olup, temerrit olasiliklari,

bir bor¢ ihragcisinin temerriit ihtimalinin bir tiir nicellestirilmesi durumudur.™

Kredi derecelendirmesi, 1909'da ilk ihraglarindan bu yana, firmalarin kredi
riskini degerlendirirken, yatirimcilar, diizenleyiciler, kamu otoriteleri, tedarikgiler,
finansal taraflar ve miisteriler tarafindan birincil gostergeler olarak yaygin bir sekilde
kullanilmistir. Bununla karsilik, 2000'li yillarin basinda yasanan yogun muhasebe
usulsiizliigiiniin ve diinya ¢apindaki son kredi krizinin ardindan kredi notlarinin kalitesi

yogun elestirilere maruz kalmistir.*

Yukarida, kredi notunun temerriide diigme ihtimaline iliskin bir goriis oldugu
belirtilmistir. Bu 6zellik genellikle KDK’lar tarafindan siklikla vurgulanir. Standard &
Poor's derecelendirmelerini yayinlarken, notlarin herhangi bir menkul kiymeti satin
alma, tutma veya satma ya da baska herhangi bir yatirim kararin1 vermek igin tavsiyeler
veya Oneriler olmadiginin altin1 ¢izmektedir. Buna ek olarak, ABD kanunlari, notlarin

ifade Ozgiirliigi kapsaminda korunabilecegini ve ayrica Birlesik Devletler'deki

19 caro Di Paolo, “Risk, Ambiguity, and Sovereign Rating”, Int Econ Econ Policy, 2015, p. 43.

1 Bessis Joél, Risk Management in Banking, Second Edition, Wiley, England, 2002, p. 126.

12 Kuang Flora Yu and Qin Bo, “Credit Ratings and CEO Risk-Taking Incentives”, Contemporary
Accounting Research, Vol. 30, No. 4, 2013, p. 1524.
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KDK'larin, derecelerle ile ilgili yaymladiklart bilgiler i¢in menkul kiymet kanunlari

cercevesinde yasal sorumluluktan muaf tutuldugunu belirtmektedir.*

1.1.2. Kredi Puanlama (Skorlama)

Kredi riskini derecelendirmek icin gelistirilen kredi puanlama®, diger tahmin
modellerinde oldugu gibi, basvuru sahipleri veya miisterilerle iliskili risk diizeyini

degerlendirmek i¢in kullanilan bir aragtir.”

Onceleri sadece konut ipotekleri, kredi kartlari, taksitli tiiketici kredileri ve kiigiik
isletme kredileri gibi perakende krediler i¢in kullanigh bir arag olarak bilinen kredi
puanlamasi, giiniimiizde firmalari, Ulkeleri, belediyeleri, proje finansmanini, finansal
kurumlart da kapsayan, bir finansal kurumun bdtin kredi portfdyl boyunca temerrit
riskini yonetmek ve takip etmek i¢in kullanilmaktadir. Kredi puanlama modelleri artik
sadece kredi onayr ic¢in kullanilmamakta, ayni zamanda sonraki bdliimlerde de
aciklanacagi tlizere, kredilerin fiyatlandirilmasi, karsilik, duzenleyici ve ekonomik
sermaye hesaplama, menkul kiymetlestirme, finansal erken uyari, kredi tahsilat

stratejileri gibi baglamlarda da kullanilmaktadir.™

Literatiirdeki farkli kredi puanlama tanimlari bulunmaktadir. Kredi puani,
bor¢lunun temerriide diisme ihtimalini dolayli olarak 6lgen sayisal bir skor olarak ifade
edilen bir kredi degerliligi endeksidir.*” Kredi puanlama, genel anlamda bir temerriit

olasiligi olarak yorumlanabilirken, yani sira bir siniflandirma sistemi olarak da

13 Johansson Tobias, “Regulating Credit Rating Agencies: The Issue of Conflicts of Interest in the Rating
of Structured Finance Products”, Journal of Banking Regulation, 2010, pp. 6-7.

 Wells Ron, “Global Credit Management- An Executive Summary”, Wiley, England, 2004, p. 4.

5 Siddigi Naeem, “Credit Risk Scorecards, Developing and Implementing Intelligent Credit
Scoring”, Wiley, New Jersey, 2006, p. 18.

16 Gestel Van Tony and Baesens Bart, “Credit Risk Management Basic Concepts: financial risk
components, rating analysis, models, economic and regulatory capital”, Oxford University Press, New
York, 2009, p. 95.

" Resti Andrea and Sironi Andrea, “Risk Management and Shareholders’ Value in Banking, From
Risk Measurement Models to Capital Allocation Policies”, Wiley, England, 2007, p. 35
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kullanilabilir. Potansiyel bir borgluyu, puan veya kesim noktasina dayali olarak, iyi veya
koti bir gruba yerlestirir. Kredi puanlama sistemleri, tiiketici kredisinden ticari kredilere

kadar neredeyse her tiirlii kredi analizinde kullanilmaktadir.*

Kredi puanlama yontemi, miisterinin yikiimliiliikklerini zamaninda yerine getirme
olasiligini tahmin etmek i¢in kullanilan, ampirik olarak tiiretilen ve istatistiksel agidan
saglam temelleri olan bir deger tespit aracidir. Kredi puanlama yontemleri, borglularin
gozlemlenebilir 6zelliklerine iligkin verilerini, ya temerriit olasiligini hesaplamak ya da
borglular1 farkli temerriit smiflarina ayirmak i¢in kullanilmaktadir. Kredi skorlama

yontemleri dogasi itibariyla hem niceliksel hem de niteliksel yapidadir.*

Kredi puanlamasinin amaci, kredi verilmesine iligkin dogru karar alma oranini ve
dogru kararlarin sayisini arttirmaktir. Temel varsayim, ge¢mis davranisin, gelecekteki
davranig i¢in bir belirleyici oldugudur. Ge¢mis deneyim, analiz yapilmaya uygun bir
bicimde duzenlenir. Analiz, gelecekteki davranislari tahmin eden Onemli faktorlere
odaklanmaktadir. Sonu¢ olarak, miisterinin muhtemel iyi ya da kotii bir 6deme yapan
kisi olarak siniflandirilmasina ve bdylelikle kendisine kredi verme veya vermeme
kararini1 kolaylastirmaya yarayacak bir "puan" verilir. Bu tiir "puanlar”, derecelendirme
icin kullanilan yonteme baglidir, genellikle bir sayisal skor olmakla birlikte "iyi" ya da

"kotl", “riskli” veya” risksiz” kategorileri de sik¢a kullanilmaktadir.?

'8 Saunders Anthony and Allen Linda, “Credit Risk Measurement, New Approaches to Value at Risk
and Other Paradigms”, Second Edition, Wiley, New York, 2002, p. 469.
19 Chijoriga Mvula Marcellina, “Application of Multiple Discriminant Analysis (MDA) as A Credit
Scoring and Risk Assessment Model”, International Journal of Emerging Markets, Vol. 6, No. 2, 2011,
p.132.
%0 Cardoso O. Douglas, Carvalho S. Danilo, Alves S.F. Daniel, Souza F.P. Diego, Carneiro C.C. Hugo,
Pedreira E. Carlos, Lima M.V. Priscila and Franca M. G. Felipe, “Financial Credit Analysis Via A
Clustering Weightless Neural Classifier”, Neurocomputing, Vol. 183, 26 March 2016, pp 70-71.
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1.1.3. Kredi Notu ve Kredi Puan1 Arasindaki Farklar

Hem kredi puanlart hem de kredi notlari, kredi riskinin degerlendirmesini
saglarlar. Puanlar, homojen puan kesimlerinde veya risk siniflarinda toplandiginda,
puanin sonucu bir "not" olarak ifade edilir. Puanlar ve notlar arasinda belirgin bir fark
bulunmamaktadir. Puanlama terminolojisi, Ozellikle biiyiik miisteri veritabanlar1 ve
istatistiksel puanlama sistemleri tarafindan olusturulan perakende ortamlarda
kullanilmaktadir. Tahvil ihraglarinda ise notlar atanir ve 6znel unsurlarin yan1 sira nesnel
unsurlar da dikkate alinmaktadir. Oznel unsurlar, tahminleri ve gelecekteki gelismeleri
yakalamayr amaclarken; notlar, daha c¢ok bir komite karar1 ya da uzman yargisi
kullanilan islemler oldugundan, daha fazla deneyim daha 6znellik barindirmakta ve
tamamlanmas1 zaman alabilmektedir. Puan sistemleri esasen i¢ amaglar icin
kullanilirken;  kredi notlar1  derecelendirme  kuruluslar1  tarafindan  kamuya
aciklanmaktadir.  Ihra¢  derecelendirmeleri  genellikle halka ac¢ik  borglar
ilgilendirmektedir. Bu sebeple derecelendirme sirketleri notlarimi1 yayimlamaktadir.
Clnku kredi notu, fonlama stratejilerinin 6nemli bir unsurudur. Bununla birlikte,
bireyler puanlarin1 yayimlamazlar. Ayrica banka kredileri i¢in, genellikle derecelendirme
talep edilmez. Kurulus notlar1 genel olarak kamuya agiklanirken, dahili kredi notlar1 ve
puanlar genellikle agiklanmamaktadir. Notlar genellikle siradan bir risk olgiisii ifade
eden performans derecelendirmeleridir. Kuruluslar tarafindan yaymlanan notlar, garanti
bir temerriit riskini yansitmamaktadir. Yatirimcilar, yatirnm yaparken notlara bagl
olarak hangi fiyati kabul edecegine karar verirler. Kredi puanlar gesitli amaglar igin
kullanilmaktadir. Uygulama ve davranigsal puanlama perakende miisterileri i¢in en
onemlisidir. Puanlar ve notlar i¢ risk yonetimi ve yasal sermaye hesaplamalar1 igin
kullanilir. Dis notlar ise, bankalar tarafindan ayn1 amaclarla ve ayrica dis notlarla i¢
notlarin  kiyaslanmasinda kullanilmaktadir. Yatirim kararlari, fiyatlandirma, mali
varliklarin biitiiniin yonetimi ve dis notlara finans sektoriinde ¢esitli amaclarla

yatirimcilar tarafindan da bagvurulur. Dis notlar ¢ogunlukla biiyiik sirketler, bankalar ve
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egemenler icin gegerlidir. I¢ puanlar ve notlar giiniimiizde gelismis bankalarin neredeyse
tamamini kapsamaktadir. Kredi notlar1 alfabe kullanilarak gosterilirken, kredi puani, bir
say1 olarak ifade edilir. Kredi puani genellikle 300 ve 900 arasinda bir sayidir. En
yiiksek kredi notu AAA olan ve en diisiik derece D’dir.*

Derecelendirmeler atanirken, kuruluslar tarafindan verilen kredi notlarmma mi
yoksa bankalar tarafindan kendi miisterilerine verilen puanlarinin m1 kullanilacagi, hitap
ettikleri alanlara bagl olarak 6nemli 6l¢iide degiskenlik gostermektedir. Bu farkliliklar
ic ana faktorden kaynaklanmaktadir: (i) degerlendirilen borglular, (ii) mevcut bilgiler,

(iii) not verenlerin hedef ve tesvik sistemi. Bunlar su sekilde ifade edilebilir;*

(I) Derecelendirme kuruluslari, tahvil piyasasina katilan yatirimcilar yararina
"yetkili bir izleme" gergeklestirir. Yani, derecelendirme kuruluslar1 bir finansal aracin
ihraggist ile yatirimer arasindaki bilgi asimetrisini azaltmaya yardimer olurlar. Bu durum
ise onceki borcun geri 6denme becerisine baglidir. Bu nedenle, degerlendirmeler,
egemen kurumlar, ¢ok tarafli kalkinma bankalari veya biiylik finansal ve finansal
olmayan sirketler gibi sermaye piyasalarinda tahvil ihra¢ eden kuruluslara odaklanir.
Bunlar, cogu zaman piyasada ¢ok uzun siiredir yer alan, bircok cografi alanda ve ¢ogu
sektorde is yapan biiylik kuruluslardir. Bunun aksine bankalar, blyuk kurumsal
miisteriler, kii¢iik isletmeler ve bireysel perakende miisteriler de dahil olmak iizere daha

genis c¢apta kredi alanin1 degerlendirmektedirler.

(IT) Ikinci fark mevcut bilgi ile ilgilidir. Kuruluslar tarafindan degerlendirilen
biiylik sirketler icin rutin olarak edinilen bilgiler; hisse fiyatlari, tahvil alim - satim
farklari, denetlenen hesaplar, vb. bilgiler genellikle kiigiilk banka borglulari igin

kullanilamazlar. Ayrica, ayn1 borglu i¢in bile, kuruluslar ve bankalar farkli bilgi tiirlerine

2! Gestel Van Tony and Baesens Bart, “Credit Risk Management Basic Concepts: financial risk
components, rating analysis, models, economic and regulatory capital”, Oxford University Press, New
York, 2009, p. 102-103.

22 Resti Andrea and Sironi Andrea, “Risk Management and Shareholders’ Value in Banking - From
Risk Measurement Models to Capital Allocation Policies”, Wiley, England, 2007, pp. 183-186.
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ulagabilirler. Ik asamada her iki taraf da biiyiik miktarda bilgiye ulasabilirken, sonraki
asamalarda bankalar, kuruluslar tarafindan bulunmayan degerli bir ek bilgi kaynagindan
faydalanirlar. Bunlar bor¢ alanin banka hesabi cirosu ve krediyi nasil kullandig1 gibi

bilgilerdir.

(1) Son olarak, bankalarin ve KDK’larin faaliyetleri farkli tesvik sistemleri
tarafindan yonlendirilmektedir. Derecelendirme kuruluslari, bir takim nesnel ve kesin
kriterlere dayanarak, yatirimcilara bagimsiz bir kredi goriisii sunmayi amaglamaktadir.
Ama derecelendirilen sirketlerden iicret aliyor olsalar da, is diinyasinda tutunabilmek
i¢in goriislerinin itibarim1  korumak zorundadirlar. TIhragcimin  kredi yéninden
giivenilirliginde bir bozulmanin kurulus tarafindan daha Once yayinlanan
degerlendirmelerle ~ “gelismesini”  onlemek  gerekmektedir. Bu  durum ise
derecelendirmeyi diisirmeye zorlamaktadir. Bu nedenle, derecelendirme kuruluslari,
sirketleri orta / uzun vadede beklenen performansi temel alarak degerlendirerek,
olabildigince saglam ve istikrarli derecelendirme {iiretmeye calisirlar. Ekonominin bir
genisleme evresinden gectigi ancak ihragcinin durgunluk yasadigi durumlarda
savunmasiz oldugu diisiliniiliirse, ekonomik dongiide olasi bir kotiilesmenin olumsuz
etkilerini 6ngoéren daha diisiik bir derece tahsis edilir. Tersine, i¢sel derecelendirme
tireten bankalar hem degerlendirmelerin yayincist ve hem de alicisidir ve "kusursuz" bir
analist olarak anilmaktansa, kredilerini korumakla ilgilenirler. Bu nedenle,
derecelendirmeler olabildigince reaktif olmalidir. Diger bir ifadeyle ekonomik
kosullardaki tiim degisiklikleri hizli bir sekilde yansitabilmelidir. Onemli olan, burada
derecelendirmenin istikrar1 ve orta / uzun vadeli degerlendirmeleri 6ngérebilme yetenegi
degil, aksine mevcut durumu dogru bir sekilde yansitabilme, herhangi bir bozulmay1
derhal tespit edebilme 6zelligidir. Bankalarin ve KDK’larin amaclarindaki bu farklilik,
derecelendirme atama kriterlerinde de Onemli bir farklilia neden olmaktadir.
Derecelendirme kuruluslari, "dongiisel" bir perspektif benimsemislerdir. Yani, mevcut
ekonomik duruma odakli olsalar bile, bir sirketin ekonomik durgunluk dahil tim

ekonomik dongii boyunca borcunu d6deyebilme becerisini degerlendirirler. Buna karsilik,
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bankalar, derecelendirmelerini, cari kosullara ve yakin gelecekteki tahmini kredi
yonunden yapmaktadir. Gelecekteki "belirli bir zaman" tahmini genellikle kredinin

vadesi ile orantilidir.

Puanlamanin en 6nemli avantaji, perakende miisteriler olan bireysel tiiketiciler ve
KOBI'leri yénetmek i¢in bankalarin otomatik karar sistemlerini uygulamalarina olanak
tanimalaridir. Cok sayida basvuru sahibi veya miisteri, bilgilerinin kontrol edilmesi ve
politika kurallarinin uygulanmasi i¢in kredi analistlerine yonlendirildiklerinde, puanlama
modellerinin kullanimiyla iliskili olan faydalarin ¢ogu kaybolmaktadir. Ote yandan
herhangi bir puanlama modeli, beklenen 'iyi' ve 'k6tii' miisteriler arasinda kabul edilebilir
bir kesinlik derecesinde ayrim yapamayacagi 'gri' bir alana sahiptir. Kredi riski
yoneticileri icin esas zorluk, her bir puanlama modeli icin en uygun ve en verimli kesim

noktasin1 tanimlamaktir.?

Dolayistyla  bankalar tarafindan tahmin edilen dereceler ile KDK
derecelendirmeleri arasinda, ¢esitli agilardan farkliliklar oldugu gorilmektedir. Bu
farkliliklar, metedojileri ve risk faktori farkliligi, farkli tiirdeki sirketlerin
degerlendirilmesi, farkli veri kaynaklari kullanilmast ve farkli bir degerlendirme ufku
olusturan farkli tegvik sistemlerinin olmasi seklinde ifade edilebilir. Bununla birlikte,
banka derecelendirmeleri, bir sirketin taahhiitlerini yerine getirme yeteneginin finansal
bir risk ve ticari risk agisindan degerlendirilmesine iliskin kisa bir goriis sunmasi
acisindan kurumlarin derecelendirmelerine de benzemektedir. Buna gore gdézden
gegirilen baslica faktorler; karlilik, finansal kaldirag, likidite, endustri, yonetim kalitesi,

rekabet¢i pozisyon vb. degismeden kalir.*

2 Sabato Gabriele, “Assessing the Quality of Retail Customers: Credit Risk Scoring Models”, IUP
Journal of Financial Risk Management, 7.1/2 , Mar-Jun 2010, p. 43.
2 Resti Andrea and Sironi Andrea, Risk Management and Shareholders’ Value in Banking - From
Risk Measurement Models to Capital Allocation Policies, Wiley, England, 2007, p. 130
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Kredi notu ve kredi puani arasinda biiyiik farkliliklar olmamasina karsin,
derecelendirme kuruluslar1 ve bankalar tarafindan farkli amaglar i¢in kullanildiklart
gorilmektedir. Bunun yaninda, bankalarin ve KDK’larin faaliyetlerinin ve amaclarinin
farkli olmasi da derecelendirme kriterlerinde farkliliklara neden olabilmektedir. Sozii
edilen farkliliklar, kredi riskinin degerlendirilmesinde ¢esitli avantaj ve dezavantajlar1 da

beraberinde getirmektedir.

1.1.4. Derecelendirmenin Bankacilik ve Finans Sisteminde Onemi

1973 yilinda Bretton Woods sisteminin sona ermesi ile birlikte Dunya
piyasalarina egemen olan olgu belirsizliktir. Gelismis iilke paralarinin ABD dolar1
karsisindaki degerinin sabit olmaktan c¢ikarilip dalgalanmaya birakilmasindan sonra
ekonomilerin volatilitesi artmis ve gelecegi ongérmek ¢ok zor hale gelmistir.” Kredi
derecelendirme kuruluslari, belirsizlik kosullarinda finansal piyasalarda bagimsiz ve
degerli finansal bilgiler saglamaktadir. Kredi derecelendirmelerinin temel islevi, is,
sektdr veya hiikiimet bilgilerini analiz etmek ve daha sonra bir sirketin, hikiimetin veya
finansal bor¢ aracinin kredi itibariyla ilgili goriis bildirmektir. Bu derecelendirmeleri;
yatirimetlar, hlikimetler, borg alanlar ve ihraggilar gibi gesitli taraflar izlemektedir.? Bu
baglamda KDK’larin islevleri li¢ genel baslik altinda gruplandirilabilir: (i) yatirimcilar
icin bilgi ve degerlendirme saglamak; (ii) ihracCilarin sermaye piyasalarina erisimlerini

saglamak ve (iii) diizenleyicilere yardimci olmaktir.?’

Derecelendirmeler bilgi islevinin yani sira 6nemli bir diizenleyici isleve sahiptir.
Isabetli yatirrm ve finansman kararlari almak icin kredi derecelendirme; genellikle

yatirimcilar, bor¢ alanlar, ihragcilar ve hiikiimetler tarafindan kullanilan bilgilerin

% Saatcioglu Cem, Karaca Orhan, “Déviz Kuru Belirsizliginin ihracata Etkisi: Tiirkiye Ornegi”, Dogus
Universitesi Dergisi, 5 (2) 2004, s. 183.
% Nunes D.A. Pereira Dias and Vermeulen E.P.M., “Credit Rating Agencies: A Comparative Approach of
Legislation between the US and the EU”, International Business Law, 29 June 2012, p. 15.
2" Ryan John, “The Negative Impact of Credit Rating Agencies and Proposals for Better Regulation”,
Working Paper, No. 01, Berlin, January 2012, pp. 101-102.
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onemli bir parcasini olusturmaktadir. Bu nedenle, kredi derecelendirmeleri kiresel
menkul kiymetler ve bankacilik piyasalarinda onemli bir rol oynamaktadir. Bu
kuruluglar, sermaye yikiimliiliklerinin hesaplanmasi, bor¢ Odeme veya yatirim
faaliyetleriyle birlikte gelen risklerin hesaplanmasi igin referans olarak kredi notlarini
kullanmaktadir. Bu nedenle, kredi notlari, finansal piyasalarin isleyisi lizerinde ve
yatirimecilarin - ve tiiketicilerin  giiveninde oOnemli bir etkiye sahiptir. Kredi
derecelendirme kuruluslar1, kiresel bir cevrede ihraggilarin kredi degerliligi ve finansal
araclariyla ilgili yararli bilgiler toplayarak temel bilgi asimetrisini azaltmakta ve
yatirimcilara finansal piyasayr daha agik ve erisilebilir hale getirmektedir. Ayrica bilgi
maliyetlerini diisiirmek suretiyle piyasalara likidite saglanmakta ve fiyatlarin olusmasina
yardimci olmaktadirlar. Sonug olarak, ihraggilar kiiresel ve yerel piyasalara erisebilir ve

daha once hi¢ olmadigi kadar ¢ok yatirimciya ulasabilmektedirler.?

Kredi riski derecesi, hem finansal kuruluslar hem de sirketler i¢in, dzellikle de
ekonomik durgunluk dénemlerinde daha énemli bir konu haline gelmektedir.” Clnkd
ekonominin kirllgan oldugu zamanlarda bor¢ &deme giicline sahip olanlarin ayirt
edilmesinde zorluklar yasanmaktadir. KDK’lar derecelendirmeler araciligiyla ihrag
edenler, yatinmcilar ve diizenleyiciler gibi piyasa katilimcilart arasindaki bilgi
uyumsuzlugunu ortadan kaldirmaktadir. Dolayistyla, bilgi saglamak KDK’'nin baglica
islevlerinden biridir; 6nemi hem yatinmcinin hem de ihragginin bakis acist ile
aciklanabilir. KDK’lar, bilgi erisimi ve degerlendirilmesi i¢in yeterli kaynaga veya
kapasiteye sahip olmayan yatirnmcilara olanak tanimaktadirlar. Ayni zamanda,
derecelendirme, ihrag¢inin bilgi yayimlamasimin bir yoludur ve bu nedenle piyasaya
menkul kiymetler teklif ederken bir ihragginin satis siirecinin énemli bir parcasidir.

Derecelendirmeler standartlastirmayr saglar, bu nedenle oOzellikle farkli Kkarar

%8 Nunes and Vermeulen, a.g.e., pp. 33-34.
9 Niklis Dimitrios, Doumpos Michael and Zopounidis Constantin, “Combining Market and Accounting-
Based Models for Credit Scoring Using A Classification Scheme Cased on Support Vector Machines”,
Applied Mathematics and Computation, Vol. 234, 15 May 2014, p. 69.
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alanlarindaki ihrac¢ilardan alinan finansal araglar karsilastirirken farkli kural ve
kiiltiirlerden kaynaklanan potansiyel sorunlar1 azaltabilirler. Standartlastirma bu sekilde
i¢ risk yonetimini kolaylagtirmasina ragmen, ayni zamanda homojenlestirme kaynagidir

ve bu da genel piyasa istikrarina tehdit olusturmaktadir.*®

Ulkelerin kredi derecelendirmeleri, derecelendirme kuruluslarinin bir hiikiimetin
kamu borg¢larin1 zamaninda 6deyebilme yetenegi ve istekliligi hakkindaki gerekgeleriyle
birlikte degerlendirmeleridir. Bu sebeple bir iilke i¢in, kredi notu, ticari ortaminin riskini
yansitmakta ve yurtdisinda yatirrm yapmak isteyenler tarafindan kullanilmaktadir.
Burada siyasal risk de hesaba katilir. Diisiik bir not, KDK’nin, sirketin veya iilkenin iflas
riskinin yiiksek oldugu seklindeki goriisiinii gosterir. Verilen not, isletmenin tarihi ve

uzun vadeli ekonomik tahminlerinin analizine dayanmaktadir.*

Ulke kredi notlar1, derecelendirme endiistrisinin en kii¢iik kurucularidir.
Boyutlar1 kiigiik olmasia ragmen, finansal piyasalar zerindeki etkisi ve dnemi ¢ok
fazladir. Ulke derecelendirilmeleri, 6znel ve ileriye donuktiir. Bu yonilyle tarihsel ve
objektif verilerden olusan muhasebe raporlarindan ayrilmaktadir. KDK’lar, gerekli
teknolojiyi ve beseri sermayeyi bir araya getirerek ¢esitli kaynaklardan gelen girdileri
ciktilara déniistiirerek bilgi tedarik ederler. Ulkelerin kredi riskinin kesin &l¢iimii kolay
bir is degilken, 2008 krizinden sonra tlke (egemen) kredi notunun dogruluguna iliskin
kaygilar artmistir. Derecelendirme degisiklikleri, diger birgcok menkul kiymetin
fiyatlandirilmasini etkilediginden, her tiirlii yanlishik olumsuz etkilere sebep olmaktadir.
Dolayistyla, bu gerginligi gidermek i¢in, kredi derecelendirme metodolojisinde iyilesme

yapilmasi gereklidir.*

% Tobias, a.g.e., pp. 3-4

31 Ekins Mc Clintock Emily, Calabria A. Mark and Brown O. Caleb, “Regulation, Market Structure, and

Role of the Credit Rating Agencies”, American Political Science Association Meetings, Seattle,

Washington, September 1-4 2011, p. 87.

32 Oztiirk Huseyin, Namli Ersin and Erdal Halil ibrahim, “Modelling Sovereign Credit Ratings: The

Accuracy of Models in A Heterogeneous Sample”, Economic Modelling, Volume 54, April 2016, p. 470
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Ulke kredi derecelendirmelerinin énemli olmasinin ii¢ temel nedeni vardir. Her
seyden Once, Ulke derecelendirmeleri, bir iilkenin uluslararasi sermaye piyasalarindaki
borclanma maliyetlerinin  6nemli bir belirleyicisidir. Bu nedenle derecelendirme,
ilkelerin sermaye piyasasina girmeleri igin sarttir. Ayrica, Ulke derecelendirmeleri
yalnizca bir iilkenin finansman maliyetlerini etkilemekle kalmaz, ayn1 zamanda sirketleri
ve kredi kurumlarini da etkiler, bunlar1 kapsar ve bu kurumlarin o tilkedeki uluslararasi
sermaye piyasasina erigimini saglar. Ancak bu derecelendirmelere asir1 bagimlilik
nedeniyle indirgeme gibi degisiklikler biiyiik sonuglar dogurabilir.® Ulkelerin kredi
derecelendirmesindeki bir degisiklik, iilkeler arasindaki ekonomik ve finansal baglar
nedeniyle bir bagska iilkedeki varliklarin faiz oranlarimi etkileme potansiyeline sahiptir.
Bu nedenle, llke kredi notlarinin hem iilke i¢inde hem de iilkeler arasinda ¢ok yonlii

etkisi bulunmaktadir.®

Gticlii bir kredi notu finansal agidan olumlu bir iklim yaratirken, diistik bir kredi
notu genellikle sermaye akimlarinin tersine donmesine ve ekonomik darbogaza
sebebiyet verir. Bu nedenle iyi bir tlke notu, iilkelerin uluslararasi finansal piyasada
bor¢ alabilecekleri faiz oranmi dogrudan etkilediginden, bir sirket i¢in uluslararasi
finansmanin erisilebilirligi bakimindan bu not, basarida kilit faktoriidiir. Ayrica, Ulke
kredi notlar1 dogrudan iilkenin bankalarinin ve sirketlerinin notlarin1 etkilemektedir.
Diger bir ifadeyle bir tilkenin kredi derecelendirme notu diistiigiinde, genellikle tlkedeki
bankalarin ve sirketlerin derecelendirmelerinde de benzer bir durum gegerlidir. Dahas1
ulke kredi derecelendirmeleri, ulusal hisse senedi getirileriyle ve saglam menkul

kiymetlerle baglantili olarak goriinmektedir.*

Bir kredi notu sadece kredi riskini ifade etmekte, piyasa riski ve likidite riski gibi

diger riskleri kapsamamaktadir. Kredi notlarinin, piyasalarin isleyigine ve yatirimcilarin

% Nunes and Vermeulen, a.g.e., p. 37.
3 Oztiirk, Naml1 and Erdal, a.g.e., p. 469.
% Gestel and Baesens, a.g.e., pp. 121-122.
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ve tiiketicilerin giivenine Onemli etkisi vardir. Bu nedenle, kredi derecelendirme
faaliyetlerinin, bagimsiz, objektif ve yeterli kalitede olmasini saglamak icin biitlinliik,

seffaflik, hesap verebilirlik ve iyi yonetim ilkeleri ile yiiriitiilmesi esastir.*

Bununla birlikte, 1990'l: yillarda yasanan Asya, Rusya ve Latin krizleri ile
2007'de baglayan Kiiresel kriz, hem mikro diizeyde hem de makro diizeyde KDK’larin
gercekei varsayimlarinin olmadigini, risk ve yatirnm egilimlerine iliskin gilivenilir bir
orta vadeli 6ngérii saglayamadiklarini gostermektedir.®” Ozellikle son yasanan kriz
sonras1 kiiresel dizenleyiciler KDK’lara olan giivenin azalmasindan dolayi finansal
kurumlara, kredi riskini bagimsiz olarak 6lgmek i¢in girisimde bulunmalarini tavsiye
etmektedir. Bu oneriler dahili kredi puanlamasimi desteklemekte iken kredi riskini

olgmek igin belirli analitik araglar1 desteklememektedir.*®

1.1.5. Derecelendirme Kriterleri ve Turleri

Kredi derecelendirme kuruluslari ve bankalar, sirketler, finansal kurumlar,
sigorta sirketleri, devletler, devlet destekli isletmeler ve uluslar Ustl kuruluslar gibi borg
ihragcilarina derecelendirme hizmetleri saglayan 6zel sirketlerdir. S6zii edilen bu taraflar
sadece kendilerini derecelendirmekle kalmaz, aymi zamanda krediler, tahviller,
doniistiirilebilir tahviller ve yapilandirilmig finansman olan menkul kiymetler gibi
bor¢lanma araglarini da degerlendirilebilir ve derecelendirebilirler. Derecelendirme
faaliyetleri ikiye ayrilabilir; istenen ve istenmeyen derecelendirmeler. Istenen
derecelendirme, derecelendirme siirecine katilan bir tarafin talebine dayali
derecelendirmelerdir. Genellikle bankalar tarafindan yapilan derecelendirmeler bu

kapsamdadir. Istenmeyen derecelendirmeler ise siklikla KDK’lar tarafindan

% lona Sorina Petris, “Credit Rating Agencies and Their Influence on Crisis”, Economic Science Series,
Vol. 23, No. 2, Dec2014, pp. 271 - 272.
% Host Alen, Cveti¢ Igor and Zaninovi¢ Vinko, “Credit Rating Agencies and Their Impact on Spreading
the Financial Crisis on the Eurozone”, Ekon. Misao Praska DBK, Vol. 21, No. 2, 2012, pp. 642 - 643.
38 Oztiirk, Naml1 and Erdal, a.g.e., p. 471.
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yapilmaktadir. Kurumsal derecelendirme, yapilandirilmis finansman derecelendirmesi,
ulke ve kamu finansmani notlari ile kapali tahvil dereceleri olmak iizere dort tiir
derecelendirme hizmeti sunulur. Kurumsal derecelendirme, i) kredi kuruluslari ve
yatirim firmalar1 da dahil olmak iizere finansal kuruluslar, ii) sigorta sirketleri ve iii) bir
finansal kurulus veya bir sigorta sirketi olarak diisiiniilmeyen kurumsal ihraggilar olarak
ayrilabilir. Yapilandirilmis finansal iirlinlerin derecelendirmesine bakildiginda, varliga
dayali menkul kiymetlerin, konut ipotek destekli menkul kiymetlerin, ticari ipotek
destekli menkul kiymetlerin, teminatli borg yiikiimliiliiklerinin, varlik destekli tahvillerin
ve diger yapilandirilmis finansman araglarinin derecelendirilmelerini daha da ayirt

etmek mimkindar.*

Derecelendirme surecinin merkezinde genellikle bir derecelendirme komitesi yer
alir ve gorevi derecelendirmeyi baslatmak, @g6zden gecirmek veya izlemektir.
Derecelendirilen materyal sadece ihrag¢inin mali durumu ile ilgili rakamlar1 degil, ayni
zamanda ilgili endistri ve ekonomik cevre ile ilgili bilgileri de icermektedir.”’ Bilgilerin
bir kismi derecelendirme kurulusunun gelecege yonelik sirket stratejisini de anlamasini
saglayan derecelendirilmis varligin temsilcileri ile yapilan toplantilar yoluyla toplanir.
Bilgiyi inceledikten sonra, Oncelikle analistler 6n degerlendirme sunar ve

derecelendirme komitesi son derecelendirmeyi yapmakla yikumlidar.*

Derecelendirme slirecinde g6z 0Onlne alinan kriterler oncelikle, is riski ve
finansal riskin analizini igerir. Is riski, sektordeki rekabetci konumu, stratejisini ve
sektoriin riskini igerir. Finansal risk ise nakit akisi, finansal esneklik ve politikalar,
karlilik, sermaye yapisi, likidite ve bor¢ yonetimini icermektedir. Dahili yonetim

raporlari, stratejik yonlendirmeler ve tahminler gibi resmi ama kamuya ag¢ik olmayan

% Nunes and Vermeulen, a.g.e., pp. 42-43.
“0 Bannier E. Christina and Christian W. Hirsch, “The Economic Function of Credit Rating Agencies-
Whay Does the Watchlist Tell Us”, Journal of Banking&Finance, Vol. 34, 2010, p. 3040.
* Tobias, a.g.e., pp. 10-11.
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bilgiler derecelendirme formasyonunun bir pargasi olabilmektedir.”” Kredi notlarinin
belirlenmesinde kullanilan kriterler ve yontemler, KDK’lar arasinda biiyiik farkliliklar
gostermektedir ve geleneksel olarak KDK’lar ve bankalar, derecelendirme komitesince
onaylanan nicel ve nitel kriterleri kullanirlar. Fakat KDK’lar, hangi kriterleri
kullandiklart konusunda seffaf davranmazlar, ancak tlke derecelendirmeleri belirlemek
icin hangi degiskenleri goz Oniinde bulundurduklar1 hakkinda bilgi verirler. KDK’larin
kriterleri ile fiili derecelendirmeler arasindaki iliskiyi saptamak zordur, ¢ilinkii kismen
kullanilan kriterlerden bazilar1 nicel degil, niteldir. Analitik degiskenler birbiriyle
iligkilidir ancak agirliklar sabit degildir. Nicel degiskenler, ¢esitli kuruluslar tarafindan
benimsenen belirli kriterlere gore birlestirildiginden, bir kredi notu atamak igin nihai bir

formil sunmak mimkin olmamaktadir.*®

Ulke kredi degerliligi iizerinde yapilan ampirik calismalar, "siyasi
istikrarsizhigin"  derecelendirmeler iizerinde Onemli bir etkisi olabilecegini
gostermektedir. Aslinda, siyasi istikrar ve toplumsal uzlagma, genellikle dengeli ve
ongordlebilir ekonomik politikalar ile iliskilendirilirse dogru ve uygun bir sekilde borg
geri 6demelerine neden olmaktadir. Bunun aksine, siyasi ve sosyal gerginlik iginde
bulunan bir tlke, etkin ekonomik ve mali politikalar1 uygulama kabiliyetini kaybederek,
cesitli zorluklarla karsilasabilir. Bununla birlikte, sonuglar KDK’larin yonetimin diger
kesimlerine oranla siyasal istikrara ve toplumsal uzlasmaya daha az 6nem verdiklerini

ortaya koymaktadir.*

Sirket derecelendirme kriterleri, hem karsi tarafin kredi durumuna iliskin nicel
degerlendirme hem de nicel degiskenler igermektedir. Ancak bunlarin ¢ogu mali
degiskenlerdir. Belli bir derecelendirme kurulusunun sagladigi degerlendirmeyi

etkileyen kesin faktorler ve agirliklar genellikle bilinmemektedir. Derecelendirmeyi

*2Nunes and Vermeulen, a.g.e., pp. 50-51.
*¥ Marida, Giorgio, Rita, Rosella, Vittorio and Sergio, a.g.e., pp. 91-92.
* Oztirk Hiseyin, “The Origin of Blas in Sovereign Credit Ratings: Reconciling Agency Views with
Institutional Quality”, The Journal of Developing Areas, Vol. 48, No. 4, Fall 2014, pp. 164-165.
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saglayan kurumlar bunu ticari sir kapsaminda degerlendirmektedir. Bir derecelendirme
kurulusunun puanlama sistemini ve bu puani belirlemek icin kesin kriterleri ortaya
koymasi durumunda, hizmetlerine artik ihtiya¢ duyulmayacagini varsaymak mantiklidir.
Kurumsal bir sirketin kredi derecelendirmesi yapilirken dncelikli olarak dikkate alinacak
faktorler; tlkenin siyasi ve sosyal riski, ilgili endustrinin 6zellikleri, rekabetci konum,
maliyet verimliligi ve karliliktir. Sanayi 6zellikleri genelde buyume beklentilerini ve
degiskenligini, teknolojik degisimi, rekabetin derecesini ve niteligini kapsamaktadir.*
Ayrica firmanin gelecekteki kazanglar ve nakit akislari, kisa ve uzun vadeli borg¢ ve
finansal yukumlalikleri, sermaye yapisi, firmanin varliklarinin likiditesi, sirketin ana
faaliyet alanlarinin bulundugu pazarda durumu, yonetim kalitesi, sirket yapisi gibi pek
cok farkli faktorleri dikkate almak zorundadirlar.” Puanlama sistemi ve bunun
belirlenmesinde kullanilacak olan kriterler, derecelendirme kuruluslar1 tarafindan ele
alinmakta ve degerlendirilmektedir. Derecelendirmenin sagliklilifi agisindan, kredi
derecelendirme siirecinde kullanilan derecelendirme kriterlerinin tiirleri ve {ilkelerin

icinde bulunduklar1 kosullarin dikkate alinmasi biiyiik 6nem tagimaktadir.

1.1.6. Kredi Derecelendirme Kuruluslar1 ve Kiiresel Finansal
Kriz

Amerika Birlesik Devletleri ile Avrupa'daki hatali kredi notlar1 ve kusurlu
derecelendirme sureclerinin, blyik Olcude kiresel finansal krize yol acan Onemli
unsurlar arasinda oldugu disiiniilmektedir. Bu durum derecelendirme kuruluslarinin
yogun bir gdzetim altina alinmalarina sebep olmus ve radikal reformlar ile diizenlemeler
getirilmesi hakkinda birtakim Onerilerin sunulmasina yol ag¢mistir. Devam eden
tartigmalar, Onde gelen gelismis piyasalarda yogunlasirken, gelismekte olan

ekonomilerdeki  politika secimlerini  de etkilemektedir.  Derecelendirmelerin

** Marida, Giorgio, Rita, Rosella, Vittorio and Sergio, a.g.e., p. 257.
* Bluhm Christian, Overbeck Ludger and Wagner Christoph, “An Introduction to Credit Risk
Modeling”, Chapman&Hall, United States of America, 2003, p. 405
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giivenilirliginin giiclendirilmesi mi yoksa geligsmis piyasalarda geleneksel olarak kredi
derecelendirme kuruluslarina verilmis olan rolii daha etkin bir sekilde temsil edebilecek
olan alternatif mekanizmalar ve kurumlar gelistirmenin gerekliligi konusunda tartismalar
devam etmektedir. Kredi derecelendirme kuruluslari, krizin en 6nemli sebeplerinden bir
olarak gosterilen, yapilandirilmis finans piyasasinin gelisiminde Onemli bir rol
oynamigtir. Ayrica, bu piyasadaki seffafligin daha diisiik ve karmasikligin daha fazla
olmasi, piyasa katilimcilan iizerinde derecelendirme kuruluslarinin ciddi bir giiven

olusturmasini saglamistir.*’

Derecelendirme kuruluslarinin ana islevi, piyasalarda yatirnmcilar ve menkul
kiymet ihraggilar arasinda mevcut bilgilerdeki asimetriyi azaltmaktir. Asimetri azaltima,
yatirimeinin istedigi  bilginin kamuya aciklanan kredi risk derecelendirmeleri ile
yapilir.”® Yatirimci ve ihraggilara bilgi saglayan ii¢ biiyiik KDK bulunmaktadir. Bunlar
Standard & Poor's (S & P), Moody's yatirnmci hizmetleri ve Fitch'tir. S & P, 1860
yilinda Henty Varnum Poor tarafindan kurulmus ve glinimiizde McGraw-Hill'e aittir.
10.000 c¢alisan1 ve 128 iilkede ofisleri bulunmaktadir. 1909 yilinda John Moody
tarafindan kurulan Moody’s, demiryolu hisselerini ve tahvillerini analiz ederek
derecelendirme hizmetlerine baslamistir. Fitch, 1913'te John Knowles Fitch tarafindan
kurulmus, diinya ¢apinda 50 ofisi ve 100 iilkede degerlendiren 2.000 galisani vardir.
Fitch, 1924 wyilinda bilinen AAA derecelendirmesini D derecelendirme OGlgegine

getirmistir.*

1999 wyilinda Diinyada 150'den fazla kredi derecelendirme kurulusu
bulunmaktaydi, 2009 yilinda ise bu say1 73'e kadar diismiistiir. AB Komisyonu'nun
raporlarina gore, lider kuruluslardan Standard & Poor's, Moody's Yatirimcilik ve Fitch

Derecelendirme, Avrupa Birligi’nde pazar payi iizerinden kredi notlarmin %94'Unu

" Katz Jonathan, Salinas Emanuel and Stephanou Constantinos, “Crisis Response Public Policy For The
Private Sector”, The World Bank Group, International Finance Corparation, October 2009, p. 8.
*8 Host, Cveti¢ and Zaninovié, a.g.e., p. 655.
* Marida, Giorgio, Rita, Rosella, Vittorio and Sergio, a.g.e., p. 94.
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kapsamaktadirlar. ABD'de 2003 yilinda yalnizca bu ii¢ kurulusun NRSRO (Ulusal
Seviyede Secilmis Istatistiki Derecelendirme Birligi) tarafindan onaylanmis c¢alisma
iznine sahip oldugu kredi derecelendirme kuruluslarinin pazar payr %97’dir. Bu {ig
kurumun kendi iglerinde dagilimi ise S & P %42, Moody's %37 ve Fitch Ratings
%18’dir.*° 2012 yilina gelindiginde kiiresel olarak S & P'nin pazar pay1 % 45'e, Moody's
%38'e ve Fitch'in %13 olarak Olglilmiis ve tiim pazarin hala %95'ini ellerinde
bulundurmaktadirlar. Dolayisiyla yillar i¢inde diger KDK’lar kapanip ya da pazar
paylar1 azalirken, biylk Uglii olarak bilinen bu kuruluslarin kiiresel paylari artis

gostermigtir.

Bircok akademisyen, krizin sebepleri arasinda KDK’larin yetersiz ve zayif
diizenlemis olmasini ve borglularin sorumsuz davranmalar1 gibi pek ¢ok neden ileri
sirse de, krizin baslica nedeni kriz dncesinde 6nde gelen bankalar ve sigorta sirketleri
tarafindan yapilan yetersiz kredi analizleri olarak goriilmektedir. Bu analizlerin yetersiz
olmasindan dolay1 krediler, asla garanti altina alinmamas1 gereken temerrtit ihtimaline
kars1 sigortalanmis ve para, kredi verilmemesi gereken kisilere bor¢ olarak verilmistir.
Ayrica, kredi sigortasinin sunuldugu durumlarda ve kredi verilen borglularin,

yiiklendikleri faiz orani, s6z konusu risk i¢in yetersiz kalmigtir.*

Son yasanan mali krizin tek bir sebebi bulunmadig: icin tek ve basit bir ¢caresi de
olmamistir. Nedensel faktorlerin ¢ok fazla olmasi, mevcut finansal durumun
karmagikliginin tam olarak anlagilamamasina sebep olmustur. Krizin biiylik kismu,
menkul kiymetlestirmeye iliskin farkli tesvik edicilerden dolayr ortaya cikmustir.
Bankalar, kredileri olusturma konusunda karar alirken yeterli 6zeni gostermeyerek

sadece kredileri hizlica onaylamak istemislerdir. Kredi performanslari yerine masraflar

50 Host, Cveci¢ and Zaninovi¢, a.g.e., p. 651.
5! Marida, Giorgio, Rita, Rosella, Vittorio and Sergio, a.g.e., pp. 95-96.
52 Murphy Austin, “The Making and Ending of the Financial Crisis of 2007-2009”, “Lessons from the
Financial Crisis: Causes, Consequences, and Our Economic Future”, Wiley, New Jersey, 2010, p.
145.
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ve diger licretlerden para kazanmay tercih etmislerdir. KDK'lar ise, genellikle Grtnlerin
derecelendirmesi yoluyla iicret aldiklari i¢in sayr olarak daha fazla derecelendirme
yapmak konusunda istekli davranmislar ve derecelendirdikleri {irtinlerin riskini goz ardi

ederek, riski oldugundan daha az tahmin etmisleridir.*

2008 finansal krizinin birden fazla nedeni olmakla birlikte, adeta kusursuz bir
mali firtinay1 temsil etmektedir. Herhangi bir bilesen eksik olsaydi, krizin derinligi ve
reel ekonomideki olumsuz geribildirimi nispeten daha hafif olurdu.* Asagidaki hususlar,

krizin onde gelen nedenlerini ve meydana gelisini kronolojik olarak anlatmaktadir;

(1) Krizin en temel nedeni, kusurlu kredi temin standartlar1 ile geri 6deme
olasilig1 diisiik olan kisilere, artan ev fiyatlar1 hakkinda gercek¢i olmayan varsayimlar
temelinde daha fazla bor¢ alana daha fazla ipotek kredisi verilmesi olarak gosterilebilir.
(2) Birgok kisiye, krediyi destekleyen uygun kredi analizleri olmadan veya O0deme
kabiliyeti ile ilgili belgelendirme yapilmaksizin, yiiksek faizli ve riskli bir sekilde, buytk
miktarda kredi verilmistir. Baz1 ipotek kredileri, konut degerlerinde istikrarli bir artig
olmadig1 halde, birkag yil sonra borcu yeniden finanse etmeye ihtiyag duyulmasi
amaciyla, geri ddenemeyecek bir sekilde tekrar yapilandirilmigtir. (3) Birgok ipotek
brokeri ve borg verenler, sadece bunlart satmak amaciyla, bankacilik sektdriinde “kredi
a¢ ve dagit” modeli olarak bilinen, bankalarin kredilerini menkul kiymetlestirip bir paket
haline getirerek yatirimcilara satilmasi ile faaliyet gosteriyorlardi. (4) Menkul
kiymetlestirme siireci, ipotekli konut kredisi riskinin ¢ogunu, kredi verenlerden
kredilerle desteklenen menkul kiymet satin alan yatirimcilara aktarmistir. Menkul

kiymetlestirme islemi, bankacilik sisteminden onemli bir risk kaynagimi gegici olarak

5% Hemraj Mohammed, Credit Rating Agencies-Self-regulation, Statutory Regulation and Case Law
Regulation in the United States and European Union, Springer International Publishing Switzerland,
2015, p. 91.

* Kaufman G. George and Malliaris A.G., “The Financial Crisis of 2007-2009 Missing Financial
Regulation or Absentee Regulators?”, “Lessons from the Financial Crisis: Causes, Consequences, and
Our Economic Future”, Wiley, New Jersey, 2010, p. 184.

> Banking Law Committee Fall Meeting, “’Task Force on Regulatory Reform of the Banking Law
Committee of the American Bar Association’’, November 2009, pp. 15-20.
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uzaklastirmistir. Ancak bankalar ve diger finansal kuruluslar, kendileri ve miisterileri
icin ipotek destekli menkul kiymetleri ya da henliz menkul kiymetlestirilmis kredileri
satin aldiklarinda, risk yeniden sisteme donmiistiir. (5) Bor¢lanmayi tesvik eden kamu
politikalarinin uygulanmasi. (6) Ipotek sahteciligi ve kredilerin niteligini degistirerek
kotlye kullanan borglularin sistemi tahrip etmesi. (7) Global kredi dengesizligi ve diisiik
faiz oranlarinin borg alanlar1 tesvik etmesi. (8) Yiiksek tiiketici borcu ve diisiik tasarruf
oranlari, tlketicilerin ipotek kredilerini geri 6deme becerileri ile ekonomik bir ¢okiise
kars1 koyma olasiligini azaltmis ve ardindan konut degerlerinde diisiis siireci meydana
gelmistir. (9) Huktumetin kontrolinde bulunan ve en buytk ipotek kredisi satin alicisi
olan devlet destekli isletmeler Fannie Mae ve Freddie Mac bulunmaktaydi. Artan
miktarda konut kredisi satin alarak ve satin alacaklar1 kredilerin smirlarmi ve
standartlarin1  hafifleterek, ipotek piyasasindaki biiylimeyi hizlandirdilar. Hukuki
duzenlemeler ise bu kurumlarin diisiik miktarda sermaye ile ¢aligmalarina izin verdi.
Ortiilii bir devlet garantisi tasidiklar1 igin, piyasalarda bor¢ ve sermaye satarak, ipotek
paketleyerek ve ipotek teminatli menkul kiymetleri yatirimcilara satarak, fonlarini ucuz
bir sekilde yiikseltebildiler. (10) Cogunlukla riskli ve yiiksek faizli ipotek yatirimlarinin
yapildig1 yeni finansal araglar ve yatirim rtinleri ortaya ¢ikti. Bunlar risklerini gizleyen
karmagsik kredi tlrev Urlnleri gibi teminathi bor¢ yukdmldlikleri olan CDO’lar ve
SIV’lerdir. Yatirnmcilar bunlarin altinda yatan riskleri géremediler. (11) KDK’larin
hatal1 kredi derecelendirme notlari vermesi ve yatirnmcilarin bu puanlara asiri
guvenmesi. (12) Yuksek kaldira¢ oranlarinin kullanilmasi. (13) Pek c¢ok finansal
kurulusta ¢alisanlara yonelik uygulanan tazminat ve ddillendirme uygulamalari, asirt
risk almay1 tesvik etmistir. (14) ipotek finansmanmin bollugu, surdiriilemez bir konut
balonuna neden olmus ve balon patladiginda ise ABD’de c¢ok miktarda kredinin
O6denmemesine ve ardindan hacizler meydana gelmesine neden olmustur. (15) Hacizlerin
akabinde ipotek ile ilgili varliklar hizla deger kaybetmistir. (16) Banka basarisizliklar
baslamis ve sonug olarak iilke ¢capinda, IndyMac, Washington Mutual, Wachovia ve bir

dizi diger kurumlar, konut ipotegi operasyonlar: nedeniyle 2008'de sorunlu kurumlar
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olarak devlet tarafindan satin alinmigtir. (17) Finansal piyasalardaki belirsizlik ve panik
yayilmis, Mortgage ile iliskili varliklara onemli 6l¢iide maruz kalmis blyuk finans
kuruluslarin karst taraflarin sarsarak “karsi taraf riski” denen olguya yol agmistir. (18)
ABD Hukumeti, Bear Stearns'i Mart 2008'de Federal Rezerv Sistemi’nin destegiyle J. P.
Morgan Chase & Co. tarafindan satin alinmasini saglayarak kurtarmistir. Bu eylem,
hiikiimetin Lehman Brothers ve diger kurumlar i¢in de ayni sekilde kurtarilmasi
yoniinde bir beklenti yaratmis ve bdylece finansal sistem ig¢in ahlaki agidan yeni bir
tehlike olugsmustur. Hiikiimetin onlar1 kurtarmasi ve daha sonra Fannie Mae ve Freddie
Mac'i devralmasi, belirsizlik ve daha fazla ahlaki tehlike ortaya g¢ikmasina sebep
olmustur. (19) Lehman Brothers'in 2008’in Eyliil ay1 ortalarinda basarisizlig1 ve devlet
tarafindan kurtarilmamasi, finansal piyasalarda sok etkisi yaratmis ve kontrolden ¢ikmis
bir dizi piyasa tepkisini ateslemistir. (20) Para piyasasinda fon édemeleri ve kisa vadeli
operasyonel ihtiyaclarini karsilamak i¢in hazirda alternatif fon kaynagi bulunmayan
ABD'deki biiyiik sirketler likidite baskisi altinda kalarak, fonlari, tahvil-bono alimlarini
ve diger kisa vadeli borglarini askiya almak zorunda kalmislardir. Bu donemde biiyiik
bankalar bilangolarini sikilagtirmis ve ticari kredi verme operasyonlarini kisitlamislardir.
Bu da finansal krizin, genis bir ekonomik etki yaratmaya baslamasini saglamistir. (21)
Lehman'in basarisizligiyla es zamanli olarak, bir likidite krizi, diinyanin en biiyiik
sigorta sirketi olan AIG'yi i¢ine ¢ekmistir. Londra merkezli bir kurulus olan AIG,
Lehman Brothers ve diger savunmasiz finans kurumlari tarafindan ihrag edilen tahvil ve
bono satin alan kisileri koruyan bir sigorta sirketidir. Ancak AIG tarafindan teminat
altina alinmis kredi temerriit swaplar1 ve spekiilatif takas sozlesmeleri ile ylikiimliiliikleri
icin yeterli sermaye birakmamasindan dolayr sozlesmenin geregini  yerine
getirememistir. AIG'nin faaliyetleri {izerinde zamaninda uygun bir gayret gostermeyen
kredi derecelendirme kuruluslari, Lehman'in basarisizligindan sonra AIG'nin notunu bir
anda distirmiistiir. Ancak, basarisiz olamayacak kadar biiyiik olan ¢ok sayidaki bankay1
da igeren AIG’nin takas karsiliklarinin devamli kayiplarla ve basarisizliklarla

sonu¢lanmasindan duyulan korku ve endiseler, hiikiimeti benzeri goriilmemis bir
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kurtarma paketi ile miidahale etmeye zorlamis ve bu paket toplamda yaklagik 200 milyar
dolara tekabiil etmistir. (22) Bu zamana kadar yasanan olaylardan dolay1 finansal
piyasalar biyiik panik havasi igersinde kalmis; bu durum ise kredi sisteminin donmasina
ve ekonomiye fon akisinin kesintiye ugramasina yol agmistir. Bankalar, glinlik federal
fon piyasalarinda birbirlerine bor¢ vermeyi reddetmis ve miisterilerin daha Once
onaylanmis kredi limitlerini iptal etmeye ya da sinirlandirmaya baslamistir. (23) Tim
bunlarin sonucunda baslayan devlet kurtarmalar1 ve yardimlar1 seklinde ifade
edilebilecek kurtarma programinin toplam maliyeti 2009 yilinin ilk ¢eyregi itibariyla 6,8

trilyon dolara, sonrasinda ise 13 trilyon dolar1 agmistir.

2008 yilinda Diinya ekonomisinde biiylime oran1 %4’den %1,5’a gerilemis ve
buna paralel olarak Dinya ticaretinde ki artis %8’den %3,1°’e seviyesine
diismiistiir.**ABD'de devlet miidahalesine temelden karsi ¢ikan liberal iktisat politikalari,
girisimciligi, bireysel risk almayr ve isgiiclinde daha yiiksek derecede esneklik ve
hareketliligi desteklemesine ragmen, Amerikan siyasi dogmalar1 2008 ve 2009 yillarinda
bankacilik  sisteminin  devlet tarafindan devasa bir sekilde kurtarilmasini

engelleyememistir.>’

Kiiresel finansal kriz hem diizenleyici hem de piyasa disiplinindeki sinirlamalarin
altin1 ¢izmistir. Gii¢lii, zamaninda ve ileriye doniik denetleme uygulamalarinin, piyasa
disiplininin daha 1iyi kullanilmasi ile birlestirilmesinin 6nemi iizerine dikkatleri
cekmistir. Ayrica, finansal istikrarin gelistirilmesi ve desteklenmesi i¢in kurumsal
cergevede seffaf ve saglam diizenlemenin onemini vurgulanmistir. Birgok gelismekte
olan ekonomide, denetim kapasitesinin gelistirilmesinin oncelikli olmas1 gerektigi

sonucuna varilmistir.*®

% incekara Ahmet, Tiirkiye Ekonomisi, iktisadi Arastirmalar Vakfi, 2014, s.314.
5" Docherty Adrian and Viort Franck, Better Banking - Understanding and Addressing the Failures in
Risk Management, Governance and Regulation, Wiley Finance Series, United Kingdom, 2014, p. 55.
% International Bank for Reconstruction and Development, Rethinking the Role of the State in Finance,
The World Bank, 2012, p. 4.
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Finansal krizin baglangicindan bu yana, derecelendirme slrecinin usulleri ve
yontemleri konusunda yogun bir tartisma s6z konusudur. 2007'nin yaz aylarinda ABD'de
ipotekli konut piyasasinda ki sorunlarla baslayan ve o giinden bu yana kiiresel boyutlara
gecen mevcut finansal krize kredi derecelendirme kuruluslarinin katkida bulundugu
konusunda genis bir goriis birligi vardir. Kuruluslar, yapilandirilmis kredi iiriinleriyle
iligkili kredi riskini hafife almis ve piyasa kosullarinin kotiilesmesine kadar
derecelendirmelerini hizla ayarlamada basarisiz olmuslardir. KDK'lar, hem metodolojik
hatalar hem de ¢oziimlenmemis ¢ikar ¢atigmalari yiiziinden suglanmis ve sonu¢ olarak,
piyasa katilimcilarinin derecelendirmelere olan giiveni ciddi bir bigimde sarsilmistir. Bu
durum Kkarsisinda, derecelendirme kuruluslari, derecelendirme sireci, rekabet
kosullarinda ve sorumluluk kurallari konusunda yogun bir elestirilerinin ortaya ¢ikmasi
ve politikacilarin KDK’larin daha fazla diizenlenmesi ¢agrisinda bulunmasi sasirtici

degildir.

Derecelendirmelerin dogruluguyla ilgili tartisma yalnizca akademik bir husus
degildir. Artan huzursuzluk, politik ve dizenleyici gindemde de kendine vyer
bulmaktadir. 2011 yi1li mart ayinda Avrupa Parlamentosu tarafindan kabul edilen “Kredi
Derecelendirme Kuruluslart ve Gelecek Perspektifler” adli raporda, bankacilik
kanunlarinin derecelendirmelere olan asir1 bagimliligi, rekabet derecesinin diisgiik olmast,
derecelendirme sektoriindeki giris engelleri ve ortak bir Avrupa Kredi Derecelendirme
Kurulusu’nun  kurulmast gibi KDK’larla ilgili bircok konu ele alinarak
degerlendirilmistir. Alinan tavsiye kararlarinda bu kuruluslarin derecelendirmelerine
olan glivenini azaltmak igin alternatif kredi riski 6lciim sistemlerinin degerlendirmesini
ve Ozellikle igsel derecelendirmenin tesvik edilmesi, komisyondan istenmektedir. Bu
gelismeler, KDK'larin rolii ve Avrupa'daki diizenlemelerine iliskin gerginligi ortaya
koymaktadir. Diizenleyici bir perspektiften bakildiginda, kredi riskinin alternatif

6lcim, uluslararasi finansal kuruluslar ya da miisterek diizenleyici girisimler tarafindan

% Utzig Siegfried, The Financial Crisis and the Regulation of Credit Rating Agencies: A European
Banking Perspective, Asian Development Bank Institute, No. 188, January 2010, pp. 57-58
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oldukca tesvik edilmektedir. Finansal Istikrar Kurulunun (FSB) o6nerileri bu yonde
olmakla beraber, bireysel kredi puanlama sistemleri iizerine odaklanmistir. FSB'nin
politika  Onerileri arasinda, bireysel kredi puanlamasi fikri, kuruluslarin
derecelendirmelerine bir alternatif olarak giliclii bir sekilde vurgulanmistir. 2008
krizinden sonra her kurumun kendi risk analizini yapmasi ve bireysel kredi puanlama
sistemine gegme fikri hakim olmus ve bu hususta 6énemli bir ilerleme saglanmuistir.
Bir¢ok biiyiik yatirnm fonu, isletmelerin kredibilitesini ve temerrit ihtimalini tahmin
etmek icin kendi modellerini gelistirmistir. Tipki KDK’lar gibi, bu fonlar da
degerlendirmelerinde hem nicel hem de nitel analizi kullanmaktadirlar. Buna ek olarak,
bircok merkez bankasi kendi kredi risk degerlendirme becerilerini gelistirmis ve kredi
itibarin1  belirlemek i¢in birden fazla gosterge kullanmaya baslamistir. Ancak bu
gelismeler, kredi riski degerlendirme sorunlar1 i¢in nihai bir ¢6ziim énermemektedir.
Bireysel kredi puanlama sistemlerinin olusturulmasinin, kusurlu derecelendirme
kullanmis finansal kurumlarin oncelikleri arasinda yer alacagimi tahmin etmek zor
degildir.®® Kredi derecelendirmelerde yapilan hatalarin 2008 kiiresel krizde on plana
cikmast uluslararasi kuruluglarin KDK’lara yonelik diizenlenme ve denetime verdikleri
onemin arttigim1 gdstermektedir. Finansal Istikrar Kurulu'nun raporlari, bu noktada
Ozellikle kredi puanlama sistemine odaklanmakta ve bu gergevedeki diizenlemelerin

onemine dikkat cekmektedir.

1.2. BANKACILIKTA KREDI RiSKI YONETIMIi

Finansal krizin O0nemli nedenlerinden biri de risk y0Onetimi ve ydnetigim
basarisizligidir. Finansal sistemin denetiminin kaybolmasi, hizla ekonomik bir iflasa
dontisen borg kaynakli bir patlamaya yol agmistir.®* Finansal kriz diinyada ciddi sorunlar

meydana getirmis ve birgok kiiciik ve orta dlgekli isletme (KOBI) biiyiimenin durmasi

% Oztiirk, Namli and Erdal, a.g.e., pp. 473- 476.
%1 Docherty and Viort, a.g.e., p. 62.
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ile zayiflamis ve bu donemde ya kar edememis ya da zarar agiklamistir. Giderek artan
sayida iflaslar, sistematik bir sekilde ilan edilmis ve finansal sikinti tiim sanayi
kollarinda her tiirlii firmaya yayilmis durumdadir. Iflaslardan kaynaklanan biiyiik kayip,
kredi riskinin uygunsuz sekilde yonetilmesinden dolay1 finansal kuruluslarin islevselligi
konusunda ciddi elestirilere yol agmustir. Cogu hiikiimet, daha etkili kredi riski
degerlendirmesi olan bankacilik sistemleri i¢in kurtarma planlari uygulamak zorunda
birakilmistir. Bankalar ve finansal kuruluslarin miisterilerin performansina erisimi ile
risklerini yonetmesi 6zellikle zorlu ve énemli bir konudur. Bu amagla, finansal kredi risk
yonetimi, fiili finansal krizden 6nce erken muidahalede bulunmak i¢in miisterilerin kredi
kabuliinii veya potansiyel is basarisizligin1 degerlendirmesinde dnemli bir etken 6zelligi

tasimaktadir.®

Risk yonetimi, hem kurumsal hem de islem diizeyinde onemli her stratejik
kararin, risk ve getirilerinin yonetimini nasil saglayacagini gosteren bir disiplindir. Risk
yonetimi disiplini, karsilasilan riskler ile kurumun kisa ve uzun vadeli ¢ikarlarinin en iyi
sekilde uyumlu hale getirilmesi igin stratejilerin nasil degistirilecegini gostermektedir.®
Bankalarin baglica islerinden biri kredi isidir ve bu nedenle kredi riski yonetimi, bir
bankanin ticari basarisini garanti altina almak i¢in énemli bir faaliyettir. Riskleri en iyi
sekilde degerlendiren ve dogru olarak fiyatlandirabilen kredi veren kuruluslar bankacilik
sektorinde basarili olmaktadirlar. Basarili olabilmek igin kredi veren kuruluslarin,
borclunun krediyi geri 6deyebilme kabiliyetini etkileyen faktorleri en iyi sekilde
secmeleri ve derecelendirmeleri gerekmektedir. Bu kabiliyet, bir bor¢lunun sermaye

stoguna, kazanglarina veya likiditesine baglidir. Teorik olarak bu faktorlere, “kars: taraf

62 Chen Ning, Riberio Bernardete and Chen An, “Financial Credit Risk Assessment: A Recent Review”,
Artificial Intelligence Review, Vol. 45, No. 1, January 2016, pp. 15-16.
% Deventer Van R. Donald, Imai Kenji and Mesler Mark, Advanced Financial Risk Management -
Tools and Techniques for Integrated Credit Risk and Interest Rate Risk Management, Second
Edition, Singapore, Wiley, 2013, p. 251.
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kredi riskleri” denilmekte ve bir bor¢lunun temerrit riski tizerinde temel bir etkiye sahip

olmaktadir.®

Finansal kriz 0Oncesinde, yeni yapilandirilmis finansal iriinlerin temerriide
diismesi ve likidite riskinin goz ardi edilmesi, bankalarinin risk yoénetiminin kotu
oldugunu gostermistir. Krizden onceki yillarda bir¢ok yeni iirlin piyasaya siirilmiis ve
yatirimeilar, risklerini tam olarak anlamadan bu iriinleri kabul etmislerdir. CUnki
bankalar bu urunlerin, risk degerlendirmesi igin uygun araglara sahip degillerdi. Bu
nedenle, finansal kurumlar risklerini iyi yonetememis, bu karmasik finansal irtinleri,
standart iirlinlermis gibi varsayarak, bu iirlinlerin temsil ettigi reel risklerle ilgili geriye

doniik ve stres testlerini yapmaksizin satin almiglardir.®

1.2.1. Bankacihikta Karsilasilan Ana Riskler

Risk terimi sozlikte, tehlikeye maruz kalmay1 i¢eren bir durum, hos olmayan ya
da istenmeyen bir seyin gerceklesmesi olasiligi, bir tehlike veya olasi tehlike kaynagi
olarak goriilen bir kisi ya da bir sey, finansal kayip olasilig1 seklinde ifade edilmektedir.
Risk, belirsizligin hedefler {izerindeki etkisidir. Burada, “etki”, beklenenden olumlu
veya olumsuz bir sapma icermektedir. "Hedefler" finansal, gevresel veya baska bir sey
olabilmekte ve stratejik, taktiksel veya operasyonel diizeyde uygulanabilmektedir.
"Belirsizlik", somutlagtirilmasi olasilig1 veya sonuglar1 bakimindan bir olay hakkindaki
bilgi eksikligine isaret eder. Bazen risk, kar ve zararda sapmanin nedeni olarak gosterilir.
Bu risklerin ¢ogu, finansal kurulusun ticari faaliyetinin bir parcasi olarak goniillii olarak
alinmaktadir.®® Teorik olarak risk, genellikle olumsuz olan bir olayin ve onun

sonuglarinin olasiligmin veya sikliginin bir bilesimidir. Sonuglarin degiskenligi ile

8 Weber Olaf, “Environmental Credit Risk Management in Banks and Financial Service Institutions” ,
Business Strategy and the Environment, 2012, p. 259.
% Dionne Georges, “Risk Management: History, Definition and Critique”, Risk Management and
Insurance Review, Vol. 16, No. 2, September 2013, p.149.
% Laycock Mark, Risk Management at the Top A Guide to Risk and its Governancein Financial
Institutions, Wiley, United Kingdom, 2014, p. 51.
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oOlgllebilir, ancak dagiimin daha yiiksek momentleri genellikle gereklidir. Belirsizlik
daha az kesindir, ¢iinkii belirsiz bir olay olasiligi ve onun sonuglari c¢ogu kez
bilinmemektedir. Finansal risk ise olumlu veya olumsuz sonuglar dogurabilecek olan

gelecekteki risklere iliskin firsat¢ilik faaliyetleri iistlenmekten olusmaktadir.®

Bankacilik sektoriinde risk, bankalarda kayiplara neden olan ve karliligin
olumsuz degismelerine neden olan belirsizliklerdir. Bankacilik diinyasinda kredi riski,
piyasa riski ve operasyonel risk gibi ana risklerin yaninda ¢ok sayida bagka risklerde
bulunmaktadir. Bununla birlikte, gelisen risk uygulamalar1 ve gii¢lii diizenleyici
tesvikler nedeniyle, geleneksel nitel risk degerlendirmesinden, nicel risk yonetimine
dogru odaklanma 6nemli oranda artmistir. Kantitatif risk Slglimlerine saglam temeller
saglamak i¢in farkl risklerin dikkatle tanimlanmasi gerekmektedir. Sonug olarak, yillar
icinde risk tamimlamalar1 hassasiyet kazanmistir. Tiim risklere karsi sermaye
yukumlultkleri éngéren diizenlemeler, bu siirece biiyiik 6l¢iide yardimer olmustur. Risk
tanmimlari, hem diizenleyici hem de ekonomik risklerin iyilestirilmesinde baslangic
noktasini olusturmaktadir. Bankalar, makro ekonomik ve mikro ekonomik faktorlerde
meydana gelen degisimlerden kaynaklanan ¢alisma ortami riskleri ile kars1 karsiyadirlar.

Asagidakilerin tamami, bankalarin karsilastigi ¢esitli risk tiirlerinin 6rnekleridir:®

» Borclular 6demelerini yapma konusunda ge¢ kalabilir veya tamamen

basarisiz olabilirler.

* Mevduat sahipleri, paralarinin banka tarafindan ayrilan siireden daha hizli bir

sekilde iade edilmesini talep edebilirler.

* Piyasa faiz oranlar1 degisebilir ve bankanin kredilerinin degerine zarar

verebilir.

% Dionne, a.g.e., p.147.
%8 Apostolik Richard, Donohue Christopher and Went Peter, Foundations of Banking Risk - An
Overview of Banking, Banking Risks, and Risk- Based Banking Regulation, Wiley, New Jersey,
2009, pp. 132-133.
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* Banka tarafindan menkul kiymetlere veya 6zel sirketlere yapilan yatirimlar

deger kaybedebilir.

» Bilgisayar sistemlerindeki teknik sorunlar, personel hatalar1 veya

dolandiricilik kayiplara neden olabilir.

Sekil 1: BlylUk Bir Bankanin Sermayesinin Kredi, Operasyonel ve Piyasa

Riskleri icin Tahsisinin Durumu.

—

Operasyonel
Risk

Kredi riski Piyasa riski

Kaynak: Shevchenko V. Pavel, “Modelling Operational Risk Using Bayesian Inference”,
Springer, 2011, p. 16.

Yukarida da belirtildigi gibi, kavram olarak risk ne olumlu ne de olumsuzdur,
sadece sonuglarin belirsizligine isaret etmektedir. Bankalar ve diger finans sektori
katilimcilart risk almadiklar1 siirece higbir gelir elde edemezler. Buna karsin risk
konusundaki etkenlerinin ¢ogu istenmeyen etkileri ya da sonuglari isaret eder ve gelir

elde etmek i¢in risk almak gerektigi gergegini dikkate almaz.*

Bankacilik alaninda karsilasilan riskler ayrica iki kategoriye ayrilabilir: finansal
risk ve finansal olmayan risk. Finansal olmayan riskler finansal durumu dolayli bir

sekilde etkilerken, finansal riskler bir bankaya dogrudan zarar vermektedir. Kredi,

% Laycock, a.g.e., p. 92.
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piyasa ve operasyonel riskler, finansal risklerdir. Bir bankanin finansal durumu tizerinde
dogrudan bir etkiye sahiptirler. itibar riski, hukuki risk, kara para aklama riski, teknoloji
riski ve kontrol riski bankay1 dolayli bir sekilde olumsuz olarak etkiledigi i¢in finansal
olmayan risklerdir. Finansal risklerin etkisi sayisal olarak olgiilebilirken, finansal
olmayan risklerin etkisi genellikle dl¢tilebilir degildir. Finansal olmayan risklerin etkisi,
senaryo analizi yoluyla degerlendirilebilmekte ve diisiik, orta veya yiksek gibi terimlerle

biylklik olarak ifade edilmektedir.

1.2.1.1. Kredi Riski

“Kredi” kelimesi, giivenmek ya da itimat etmek anlamina gelen Latince “Credo”
kelimesinden gelmektedir.” Kredi riski, bir bankanin faaliyetinin dogas1 geregi en agik
riskidir. Potansiyel kayiplar bakimindan bu genellikle en biiyiik risk tiiridiir. Az sayida
miisterinin temerriide diismesi bile bir banka i¢in gok biiyilik bir kayipla sonuglanabilir.™
Kredi riski, gayri resmi olarak farkli sekillerde tanimlanabilir, ancak en merkezi tanimi;
anapara ve faizin geri 6denmemesi anlamina gelen temerriide diisme ile derecelendirme
degisiklikleri veya diger kredi olaylarindan kaynaklanan ekonomik kayip riskidir. Kredi
riski, bir finansal sozlesmede karsi tarafin kredi niteliginde gerceklesen beklenmedik
degisikliklerden kaynaklanan mali kayiplarin dagilimi olarak da ifade edilebilir.”” Bir
baska tanima gore de kredi riski, karsi taraf olarak da bilinen bir banka borg¢lusunun,
tizerinde anlagsmaya varilan sartlara uygun olarak, krediyle ilgili faiz 6édemesi ve 6ding

verilen tutarin geri 6denmesi seklindeki yiikiimliiliiklerini yerine getirme konusunda

" Anderson Raymond, The Credit Scoring Toolkit; Theory and Practice for Retail Credit
RiskManagement and Decision Automation, Oxford University Press, New York, 2007, p. 69.
! Gestel and Baesens, a.g.e., p. 132.
"2 Daréczi Gergely, Puhle Michael, Berlinger Edina, Cs6ka Péter, Havran Daniel, Michaletzky Mérton,
Tulassay Zsolt, Véaradi Kata and Vidovics-Dancs Agnes, Introduction to R for Quantitative Finance-
Solve A Diverse Range of Problems with R, One of the Most Powerful Tools for Quantitative
Finance, Packt Publishing, Birmingham, 2013, p. 156.
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bagarisiz olmasi durumunda, bir bankanin maruz kalacagi potansiyel zarardir.” Kredi

riski ile ilgili tirinler sunlardir:™
* Kredi kartlar1.
» Bireysel krediler.
* Tdrevler.
» Kiralamalar.
 Ipotek ve gayrimenkul kredileri.
» Kurumsal krediler.

» Proje kredileri.

Ulke kredileridir.

Kredi riskine birden fazla neden yol agmaktadir. Aralarinda en yaygin olani,
ihtiyatsiz kredi kararlari, yetersiz kredi yonetimi, beklenmedik olaylarin ortaya ¢ikisi ve
bor¢lularin inat¢1 tavridir. Genel olarak, ig¢sel ve digsal faktorlerin bir birlesimi bankalar
icin kredi riski olusturmaktadir. Dis faktorler temelde makroekonomik durumun
zayiflamasi, ekonomik durumun kotilesmesi ve dis piyasalardaki olumsuz gelismeler ile
ilgilidir. Ekonomik biiylimenin azalmasi, ylksek enflasyon, yiiksek faiz oranlari, para ve
sermaye piyasalarindaki kisitlamalar, siki diizenleyici ve denetleyici talimatlarin ani bir
sekilde devreye girmesi, varlik fiyatlarindaki asagi yonlii hareketler gibi faktorlerin
etkisi, borglularin durumunu olumsuz sekilde etkilemekte; bu durum ise gelirin
azaltilmasi ve bor¢ hizmet kapasitesinin bozulmasi ile sonuglanmaktadir. Borc¢lularla ve
isletmelerle iliskili i¢ faktorler bankalarin kredi riskinin baslica nedenidir. Ticari

basarisizliklari, kott finansal yonetim, kurumsal yonetisim eksikligi ve verimsiz proje

73 Apostolik, Donohue and Went, a.g.e., p. 49.
™ Laycock, a.g.e., pp. 95-96.
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yonetimi gibi i¢ faktorler, daha bilyiik kredi temerriitleri Gretmektedir. imalat faaliyetleri
ile mallarin ve hizmetlerin ticareti i¢in kullanilan krediler bankalarin kredi varliklarinin
bliyiik bir boliimiinii olusturmaktadir. Teknik bilgi birikimi ve yonetimsel deneyim
eksikligi, verimsiz iiretim siirecleri ve zayif envanter yonetimi, iiretim verimliligini ve

Urlin kalitesini bozan yaygin faktorlerden bazilaridir.™

1.2.1.2. Piyasa Riski

Piyasa riski, piyasa fiyatlarinin seviyesindeki veya kisa vadeli volatilitesindeki
hareketlerinden dolayr meydana gelen zarar riskidir. Hisse senedi fiyatlari, faiz oranlari,
doviz kurlari, emtia fiyatlar1 veya kredi marjlar1 gibi temel degiskenlerin olumsuz yonlii
hareketlerinden dogan dogrusal bir risk ¢esididir. Alternatif olarak, riskten korunma
pozisyonunda ortaya ¢ikabilecegi gibi, piyasa volatilitesine maruz kalmaktan
kaynaklanan dogrusal olmayan bir risk de olabilmektedir. Piyasa riski, o6lgim ve
yonetiminde yaygin olarak kullanilan nicel risk yonetim teknikleri ile son yirmi yilda en
cok incelenen finansal risk gesidi olmustur. 19901 yillarda meydana gelen Barings ve
Orange County skandallarinda piyasa riskiyle ilgili yasanan kayiplar sonrasinda, 1995'te
finansal kuruluslari, piyasa riski igin sermaye gereksinimlerini hesaplayan modellere
yoneltmistr. Bu hesaplamalara kullanilan tescilli matematiksel modeller, Basel | sermaye
anlasmasinda yapilan degisikliklerle kolaylastirilmistir. Nitekim piyasa riski, risk

degerlemesi i¢in riske maruz deger (VaR) yaklasiminin dogmasina yol agmustir.”

Piyasa riski, sistematik risk ve sistematik olmayan risk olarak ayrilmaktadir.
Sistematik risk, hisse senedi endeksleri, referans getiri egrileri ile genel piyasaya iliskin

bireysel piyasa hareketlerinin karsilastirma Olgiitlerini ifade etmektedir. Sistematik

7> Ghosh Amalendu, Managing Risks in Commercial and Retail Banking, Wiley, Solaris South Tower,
Singapore, 2012 pp. 85-86.
"® Gregory Jon, Counterparty Credit Risk - The New Challenge for Global Financial Markets, Wiley,
United Kingdom, 2010, p. 285.
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olmayan risk ya da spesifik risk, genel piyasayr goz ardi ederek, bireysel giivenligin
belirli hareketlerini ifade etmektedir.”

1.2.1.3. Operasyonel Risk

Operasyonel risk genellikle olumsuz olarak tanimlanmaktadir. Piyasa veya kredi
riski olarak siniflandirilmayan diger tiim riskleri igermektedir. Sektor, bu terminolojide
heniiz bir fikir birligine sahip olmasa da, baz1 bankalar operasyonel risk terimini, piyasa
ve kredi riski digindaki risklerin bir alt kiimesini kapsamak i¢in kullanmaktadir. Genel
Tum risklerin iginde olarak 6lgiilmesi en zor olanidir. Operasyonel risk, Basel Bankacilik
Denetleme Komitesi tarafindan daha olumlu bir sekilde tamimlanmaya calisilmistir.
Basel tanimi: "yetersiz ya da basarisiz i¢ siiregler, kisiler, sistemler ile banka disi
olaylardan kaynaklanan dogrudan veya dolayli kayip riski” olarak ifade edilmektedir.
Operasyonel risk, bilgi sistemlerindeki veya i¢ kontrollerdeki eksikliklerin beklenmedik
bir kayba yol agmasi riskidir. Ayrica operasyonel risk; dolandiricilik riski, kasitsiz yanlis

bilgi riski, afet riski ve personel riski olmak iizere alt kategorilere ayrilabilmektedir.”

Kredi ve piyasa riski ile karsilastirildiginda operasyonel risk, daha fazla sermaye
ayrilmasina ihtiya¢ duydugu ve bankanin sermayesi tarafindan kolayca telafi edilemeyen
biiyiik kayiplardan korunmak igin, 0zellikle dahili kontroller gibi aktif risk yonetiminin

onemli bir bilesenini de igermektedir.”

Kredi veya piyasa risklerinden farkli olarak, operasyonel risk genellikle getiri
elde etmek amaciyla alinmaz.® Operasyonel riskin sonug¢larinin dagilimi genellikle

istenmeyen bir sekildedir ve muhtemelen bir felaketle sonuclanabilir. Bununla birlikte,

" Laycock, a.g.e., p. 103.
8 Allen Steven, Financial Risk Management - A Practitioner’s Guide to ManagingMarket and
Credit Risk, Second Edition, Wiley, New Jersey, 2013, p.105.
7 Gestel and Baesens, a.g.e., p. 144.
8 | am, James, Enterprise Risk Management- From Incentives to Controls, New Jersey: John
Wiley&Sons Ltd., 2014, p.15.
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operasyonel riskin sifira indirilmesi ne ekonomik ne de olasilik olarak miimkiin degildir.
Operasyonel risk, sirketin itibarina veya marka degerine uzun vadeli sonuclarla tesir
edebilmektedir. Bu miisterileri etkileyen, Ornegin ATM makinelerinin aglarindaki
yazilim hatalar1, yanlis satilan tiriinler, veri giivenligi vb. gibi nedenlerden kaynaklanan
operasyonel olaylardan dolayr olusur. Bankalarin kredilendirme islemi sirasinda
kullandiklar1 modellerin hatali olmasi da operasyonel risk kapsamina girmektedir.
Operasyonel risklerin ve tanimin kapsaminin anlasilmasimi desteklemek igin, sektor ve

diizenleyiciler yedi olay kategorisinden olusan bir liste hazirlamislardir:®
» Dabhili sahtecilik.
* Harici dolandiricilik.
e Calisan uygulamalar1 ve igyeri giivenligi.
e Miisteriler, iirtinler ve is uygulamalari.
* Dogal afetler ve kamu giivenligi.
* Teknoloji ve altyapi arizas.
o lcra, teslim ve stireg yonetimidir.

Kredi riskinin 6lgima, fiyatlandirilmas: ve yodnetimi hem bankalar hemde
derecelendirme kuruluslari igin zorlayici bir arastirma konusudur. Bankalarin karsilastig
iic ana risk kredi, piyasa ve operasyonel risktir. Olcimii en zor olan risk turi
operasyonel risktir. Operasyonel riskler, kredi ve piyasa risklerinde oldugu gibi, denetim
eksikligi nedeniyle artabilmekte ve risklerin kapsami diger risk tiirlerine gére daha genis
alana yayilmaktadir. Bu nedenle Basel Bankacilik Denetleme Komitesi’nin tanimina ek
olarak bankalarin ve diger diizenleyici kuruluslarin da tanimlarimin da ele alinmasi

Onemli olmaktadir.

8 Laycock, a.g.e., pp. 125-126.
40



1.2.2. Kredi Riskinin Unsurlari

Genel anlamda, kredi riski, belirli bir referans biriminin belirli bir zaman araligi
icerisinde kredi yukumlaluklerini yerine getirmeme riskini ifade etmektedir. Boyle bir
durumda, bir temerriit olayinin gergeklestigi ifade edilebilir.®* Kredi riski, temerrit riski
ve kredinin alig ve satig fiyat1 arasindaki farktan kaynakli risk olmak {izere iki temel
unsurdan olusmaktadir. Temerriit riskinin (PD) unsurlar1 ise, temerriit halinde maruz

kalinan risk tutar1 (EAD) ve temerriit halinde kayip tutaridir (LGD).*

Temerriitiin baslangic zamani, 6deme basarisizliginin duyuruldugu tarih olarak
tanimlanmaktadir. EAD, temerriit durumunda kayip tutarini ve maruz kalman riski
aciklayan rassal bir degiskendir. EAD, temerriide diisme durumunda veya temerridin
gerceklestigi sirada bankanin karsi taraftan beklenti duzeyini olgmektedir. LGD ise
temerriit gerceklestikten sonra hala 6deme olasiliginin oranin1 agiklayan rassal bir
degiskendir. Yani temerriide diisiildiikten sonra bir bankanin maruz kalmasi muhtemel
olan zararin ylizdesidir. Temerriit biiyiikliigii veya temerriit halinde zarar, geri ddnmeyen
degerin oranidir.* Temerriit riski (PD) pek ¢ok faktore bagli bulunmaktadir. Finansal
durumu zayif olan, ylksek bor¢ yikine, diisiik ve istikrarsiz gelire sahip borclular
digerlerine gore, daha yuksek bir temerrit ihtimaline sahiptirler. Nicel faktorlerin
haricinde, sektor bilgisi ve yonetim kalitesi gibi nitel faktorler de yiiksek ve diisiik

temerriit riskine sahip taraflar arasinda ayrim yapilmasina izin vermektedir.®

8 Bielecki R. Tomasz and Rutkowski Marek, Credit Risk: Modeling, Valuation and Hedging, Springer,
Germany, 2002, p. 255.
% Resti and Sironi, a.g.e., p. 25.
8 Deventer, Imai and Mesler, a.g.e., p. 85.
8 Gestel and Baesens, a.g.e., p. 251.
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1.2.3. Kredi Riskinin Olgulmesi

Kredi risk analizi, ylizyillar boyunca var olmustur ve bilinen en eski finansal
faaliyetlerden biri olarak kabul edilmektedir. Tarih boyunca bor¢ verme eylemine,
bor¢lunun borglari geri 6deme becerisinin incelenmesi eslik etmistir. Avrupa'daki
Ortagag bankacilari, miisterilerinin ticari faaliyetlerini incelemis ve finansman eylemi
sonucunda genellikle savaslarin sonucunu ve monarsilerin kaderini belirlemistir.
Onceleri borglunun Karakterine ve bilgisine bilyilk oranda givenilirken, modern
muhasebe ve finansin gelistigi 1800'li yillarin sonu ve 1900'li yillarin basinda, daha
sistematik ve ayrintili hale gelen kredi analiz teknikleri ortaya ¢ikmustir. 1970'lerin
sonlarina dogru, bilango ve kar / zararin yetersizligi goz Oniine alindiginda, daha
sonralar1 yerini nakit akis1 tablolari'nin alacagi para akisi beyanlar1 ¢ikmisti. Giiniimiizde
kredi risk analizi finansal analizlerin ayrilmaz bir pargasi olmustur ve finansal aracilarin
neredeyse her tirii, kredi uzmanlarini istihdam etmektedir.®® Kredi olgiim araglarinin
kullaniminin gelismesi ve yayginlasmasi, 6zellikle faiz oranlarinin ve déviz kurlarinin
serbestlestirildigi, likiditede ve banka rekabetinde artis saglandigi, finansal kuruluslari

kredi riski konusunda daha fazla endiseli hale getirdigi 90'li yillarda gergeklesmistir.*’

Kredi analizi veya kredi degerlendirmesi, bir bor¢clunun krediyi geri 6deme
becerisinin Ol¢lilmesi suretiyle riskin degerlendirilmesi siirecidir. Kredi analizi veya
degerlendirme siirecinde analizciler, temerriide diisme durumunda, olas1 telafi
yontemlerini ve alacakli iligkisini gelistirmek i¢in bankanin nihai kararina destek veren
teminatin1 ve diger kredi destek araclarimi da degerlendirirler. Geri 6deme imkanini

degerlendirdikten sonra, bir kredi ile devam etme karari ticari bir kredi uygulamasidir.®®

8 Joseph Ciby, Advanced Credit Risk, Analysis and Management, Wiley, United Kingdom, 2013,
p.126.

%" Fernando, Ronald, Irina and Amali, a.g.e., p. 33.

8 Apostolik, Donohue and Went, a.g.e., p. 140.
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Kredi analizi yapilirken dogru risk dl¢lim araclarina sahip olmak, bankalara,
diger finansal kurumlara ve yatirimcilara fayda saglamaktadir. Nihai olarak risk
Olciminin faydasi, yatirimeilari, risk ile getiri arasinda ve riskin farkli yonleri arasinda
dengeyi saglamak i¢in daha iyi bir konuma getirmekten gelir. Risk Ol¢iimii, kredi
kararlarinin alinmasi, risk sermayesinin tahsisi veya riskten korunma ile ilgili olarak

cesitli sekillerde yardimci olmaktadir.®

Kredi risk ol¢iimiiniin yaygin olarak kabul edilen felsefesi, ileri istatistiksel
yontemler ve gelismis matematiksel analizler kullanilarak, ge¢misteki temerriit ve
muhasebe oranlar1 gibi ¢esitli parametreler arasindaki istatistiksel iligkileri bulma fikrine
odaklanmis gérinmektedir. Bu felsefenin sonucu, kredi riski i¢in sonugta tek bir say1
sunan kredi puanlama sistemidir. Cesitli kredi degerleme modelleriyle birlestirilen
birgok farkli degisken mevcutken, 6znel tahmin, ticari sezgiler ve insan yargisina

dayanan ilgili faktorler genellikle bunlar arasinda degildir.®

Kredi 6l¢iimiiniin odak noktasi, bor¢luyu etkileyebilecek cesitli riskleri analiz
etmektir. Genel analiz, isletme (veya makro) risklerini, finansal (veya mikro) riskleri ve
yapisal riskleri kapsar. Bu risk alanlar ortiismektedir, ¢ilinkii bu farkli alanlar etkileyen

faktorler birbiriyle yakindan iligkili ve karsilikli olarak birbirine baghdirlar.*

Kredi riskini ele alan yontemler bankalar bor¢ vermeye basladigindan bu yana
var olmasina ragmen, Kredi risk 6lcimi birgok sorunu giindeme getirmektedir. Kredi
riski bilesenleri maruz kalma, temerriit olasilig1 ya da kredi durumunun bozulmasi ve
temerriide diisme durumundaki telafi yontemleridir. Verilerin azligi, bu bilesenlerin

degerlendirilmesini zorlagtirmaktadir.

8 Malz M. Allan, Financial Risk Management - Models, History, and Institutions, Wiley, New Jersey,
2011, p. 160.
% Murphy, a.g.e., p.53.
% Apostolik, Donohue and Went, a.g.e., p. 135.
% Bessis, a.g.e., p. 187.
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Basel antlasmasina gore kredi riskinin Olgimu  U¢ farkli  yoldan
hesaplanabilmektedir. Bunlar, Standart Yaklasim (SA) ve I¢sel Derecelendirmeye
Dayali (IRB) Yaklasim seklinde ifade edilebilir. Igsel derecelendirmeye dayali
yaklasimimin, Temel IRB Yaklagimi ve Gelismis IRB Yaklagimi olmak iizere iki
versiyonu bulunmaktadir. Bu yaklasimlar da kredi riskinin hesaplanmasi ile teminatin ve
risk hafifletmenin etkisi farkli sekillerde degerlendirilmektedir.” Standart yaklasimda
kredi veren kurumlar, KDK’lardan alinan notlar1 kullanarak risk hesaplamalarini
yaparlar. Temel IRB Yaklasimi ve Gelismis IRB Yaklasimi arasindaki fark, bankanin
icsel modellerinin farkli risk faktorlerini nasil tahmin ettiginin altinda yatmaktadir. Buna
gore, Temel IRB Yaklasimi uyarinca, bir bankanin yalnizca bor¢lunun temerriit
olasiligini tahmin etmesi gerekmektedir. Temerriit olasiligin1 dogrulamak icin banka,
farkli bor¢lularin en az bes yillik ilgili kredi performans verilerini kullanmalidir. ikinci
olarak Gelismis IRB Yaklasimi uyarinca, bir banka modelin tim bilesenlerini tahmin
etmektedir. Dogrulama amaciyla en az yedi yillik tarihsel veriler kullanilmalidir. Téim
derecelendirme sistemleri, her bir kredinin PD, LGD ve EAD'sini tahmin eden karmasik

matematiksel ve istatistiksel modeller Uzerine kuruludur.®

Basel Komitesi, bankalarin ve kuruluslarin maruz kaldiklar1 riskler igin,
bankalarin dis kredi degerlendirmelerinde kullandiklar1 standartlagtirilmig kredi risk
yaklasiminin fazla mekanik egilimli oldugunu diisiinmektedir. Diger maruz kalinan risk
trleri icin, gergevenin risk hassasiyetini artirmak igin standartlar revize edilmistir.*®®
Ancak Standart Yaklasima iliskin risk duyarliligimin eksikligini ele alarak bu alanda
yapilan revizyonlart yeterli gormemistir. Kiiresel mali kriz sonrasinda kredi riski 6l¢imu
ile ilgili yeni dizenlemelerde, piyasa katilimcilarinin kredi derecelendirmelerine olan

mekanik bagimliligini sona erdirecek, dahili kredi risk degerlendirme uygulamalart

% Gestel and Baesens, a.g.e., p. 353.

% Apostolik, Donohue and Went, a.g.e., pp. 160-161.

% Joosen Bart, “Revisions to the Standardised Approach for Bank Credit Risk Measurement”, Journal of
International Banking Law and Regulation, 14 January 2016, p. 23.
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guclendirerek, kendi kredi analizlerini yapmalarin1 6nererek, mevcut uygulamalarda
onemli bir degisiklige gitmeyi amaglamaktadir.* Ciinkii bankalarin i¢sel derecelendirme
sistemlerinin ¢ok daha genis bir ¢esitliligi bulunmakta ve biiylik derecelendirme
kuruluslarin derecelendirmelerinden daha tutarli sonuglar vermektedir. Bu nedenle icsel
derecelendirme sistemleri, tanim ve mimari agidan beklentileri daha fazla
karsilayabilecek sekilde, bankalara bireysel ihtiyaclari, risk yonetim uygulamalar1 ve i¢
operasyonel siirecler i¢in uyarlanmistir. Bankalarin ya da diger finansal kuruluslarin
icsel derecelendirme olgekleri, diisiik maliyetli bir denetleme sistemine sahip olacak
sekilde olusturulmustur. Kiigiik riskler i¢in, otomatik analiz sistemleri kullanilmaktadir.
Clnkl uzman analizi ¢ok maliyetlidir ve karliligi etkilemektedir. Biiyiik riskler
konusunda bankalar uzman kararina daha c¢ok gilivenmektedir. Derecelendirme
kuruluslarinin  aksine bankalar, miisteriler kredi basvurusunda bulunduklarinda

derecelendirme analizi igin bir Ucret talep etmemektedir.®

Tim bankalar miisterilerinin risklerini 6lgmek igin bir takim ig¢sel kredi
derecelendirme yontemleri kullanmaktadir. Banka i¢ sistemleri igin derecelendirme
Kriterleri, derecelendirme kuruluslarinkilerle aymidir. Yani nitel ve nicel faktorleri
icerirler. Kriterler, degerlendirilmekte olan borglunun tiiriine gore degistirilmektedir.
icsel derecelendirmeler, kredi durumlarini siralayan borglulara alfa niimerik bir not
vermede dis derecelendirmelerle benzerlik gostermektedir. Bir¢ok banka i¢in s6z konusu
miisteriler, kiiciik ve orta dlgekli isletmeler (KOBI) olmakta ve bu nedenle bir dis
kurulusun kredi notuna sahip olmamaktadir. KOBI'ler icin, esasen kredi onay surecini

ylritecek olan, banka i¢inde yapilan derecelendirmelerdir.®®

% International Bank for Reconstruction and Development, a.g.e., p. 10.
% Saita Francesco, Value at Risk and Bank Capital Management — Risk Adjusted Performances,
Capital Management and Capital Allocation Decision Making, Elsevier, 2007. p. 306.
% Choudhry Moorad, An Introduction to Banking Liqudity Risk and Asset—Liability Management,
Wiley, United Kingdom, 2011, p. 84
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Kredi riskinin dogru olarak &l¢lilmesi, krediye olan erigimi artirmaktadir. Kredi
erisimi ve kredi riski arasindaki baglantiyr anlamak, glivenli ve saglam kredileri koruyan
ve kredi piyasasindaki kapsayiciligr artiran yeni nesil modeller ve siirecler gelistirmede
bir anahtar 6zelligindedir. Kredi 6lgtimiindeki temel amag, kredi verenin kabul edilebilir
risk / getiri esikleri dahilinde calisirken krediye daha kolay ve daha uygun fiyath
erisimin saglanmasi i¢in adil kredi ve kredi riski arasindaki Ortiismeyi tespit etmektir.
Adil bir kredi uyum programinin esas amaci, kredi erisimiyle iligkili problemleri bulmak
ve diizeltmek ve kurumun kredi performansiyla ilgili yanhs algilamalardan kaginmak

veya diizeltmeler yapmak amaciyla performansi paydaslara etkili bir sekilde iletmektir.*

Kredi risk 6lglimu, hem sanat hem de bilim olarak bilinir. Analiz, kurulu ilkelere
ve saglam mantiga dayandig igin bir bilim olarak goriliir.*® Ozellikle finansal krizden
sonra bankacilik diizenleyici otoriteleri, uzman ekiplerin olusturulmasi yoluyla
bankalarin kredi risklerin 6l¢timiinii ile kredi karar ve diizenleyici sermayelerini tahmin
etme modellerini, gelistirme yontemlerini takip ederek, uzman denetleyicilerine bu
modellerin yerinde incelemelerini yaptirmaktadirlar. Bu incelemeler, varsayimlar da
dahil olmak tizere modelin yapisini ve insasi sirasinda bazi kararlarin nasil ve neden

verildigini degerlendirmektedir.*®*

Risk o6l¢im sureci, risklerin tanimlanmasi ile baslayan bir faaliyettir. Riskler
tanimlandiktan sonra, riskin biiyiikliigliniin hem risk seviyesi hem de temerriit riskinden
kaynaklanabilecek potansiyel kayip miktar1 acisindan degerlendirilmesi gerekecektir.
Kredi riskinin Ol¢imii saglanirken borg¢lunun tiim risk profili yakalanmali ve risk
faktorlerinin nicel ve nitel degerlendirilmelerine dayali derecelendirmeler Gretilmelidir.

Kredi risk ol¢timii yapilirken sirali adimlar sunlardir: **

% Abrahams Clark and Zhang Mingyuan, Fair Lending Compliance - Intelligence and Implications for
Credit Risk Management, Wiley, New Jersey, 2008, p. 90.

190 joseph, a.g.e., p. 51.

101 aycock, a.g.e., p. 111.

192 Ghosh, a.g.e., pp. 11-13.
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1. Risk bilesenlerinin belirlenmesi.

2. Risk faktorlerinin tanimlanmasi.

3. Risk unsurlariin tanimlanmasi.

4. Risk bilesenleri, risk faktorleri ve risk unsurlarinin agirliklarinin belirlenmesi.
5. Risk unsurlarina puan verilmesi.

6. Risk bilesen derecelendirmesinin hesaplanmasi.

7. Genel risk derecelendirmesi veya risk notunun verilmesidir.

Kredi riski 6l¢iimiinde yukarida ki adimlar izlenirken bu riskin Ol¢limiinde

karsilasilan baslica zorluklar sunlardir: '
1. Verilerin Giivenilirligi: Guivenilir veriler 6lgim kalitesini etkilemektedir.

2. Karlilik / Ticari Konular: Karlilik tizerine asir1 odaklanilmasi karar vericilerin

risk algilarini felaketle sonuglanacak sekilde artirabilir.

3. Gelecegin Belirsiz Olmasi: Bir analistin ¢alismasi, gegmise dayali olarak

gelecekle ilgili bir 6ngoride bulunmasini gerektirir.
4. Risk Olgiim Araglarinin Giivenilirligi.

Kredi riski 6l¢timiinde kullanilan birkag potansiyel zarar tiirii vardir. Beklenen
Zarar (EL), Beklenmedik Zarar (UL). Kredi risk yonetimi hem beklenen (EL) hem de
beklenmedik zararlari (UL) kapsiyor olsa da dar anlamda kredi riski, bir karsi tarafin
kredi kalitesinde beklenmedik bir bozulmadan kaynaklanan risk olarak da
tanimlanmaktadir. Beklenen zarar (EL), zarar dagiliminin ortalamasidir. EL, bir finansal

kurulusun makul bir derecede deneyimlemeyi bekledigi ortalama kredi zarar1 seviyesi

193 joseph, a.g.e., pp. 18-19.
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olarak tanimlanmaktadir. Beklenmedik Kayp (UL) zarar dagiliminin standart
sapmasidir. EL'min aksine UL, ticaret yapma maliyetinden ziyade ticaretin icinde

bulunma ile iliskili bir risktir.**

Beklenen zarar (EL) olarak ele alinirsa,
EL =EAD xPD xLGD =EAD xPD x (1 - RR)

Risk olglimun etkinligi, gelecekteki kredi zararlarinin belirsizligini beklenen bir
rakam civarinda yakalama kabiliyeti ile degerlendirilir. Risk Olgiim araglarmnin ve
tekniklerini etkin kullanilmasi sonucu, bankanin risk yonetimi uygulamalarinin
giiclendirilmesine yardimct olmaktadir. Ayrica, farkli operasyon alanlarindan
kaynaklanabilecek potansiyel zararlarin analizi, bankanin risk yonetim politikalarini
sekillendirmesine ve risk yonetim kurallariin formiile edilmesine yardimci olacaktir.
Beklenen ve beklenmedik zararlarin miktari, kredi, piyasa ve operasyonel risk limitlerini

belirlemek icin gostergeler olarak hizmet verecektir. '®

1.2.4. Kredi Riski Yonetimi

Riskleri yonetmek, her zaman bankalarin faaliyetinin merkezinde olmustur.'® Bir
bankanin olumsuz ekonomik dongiileri atlatabilme kabiliyeti hem risk se¢imi ve
yonetimi siireclerinin kalitesiyle hem de sermaye kaynagiyla baglantilidir. Bu sebeple
sermaye, bankalarin risk yonetiminde basarili olmalariyla ilgilenen hissedarlar ve
yoneticiler i¢cin 6nemli bir yere sahiptir. Sermaye ayn1 zamanda, banka basarisizliklar

riskini azaltarak sistemin istikrarini korumak isteyen finansal sistem denetcileri i¢in de

104 Grinsven Van H.M. Jirgen, Risk Management in Financial Institutions Formulating Value
Propositions, 10S Press, The Netherlands, 2010, p. 140.
195 Ghosh, a.g.e., p. 20.
106 \/arma Rama Jayanth “Risk Management Lessons from the Global Financial Crisis for Derivative
Exchanges”, Indian Institute of Management, Ahmedabad, India, February 2009, p. 52
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onemlidir.”” Risk yonetimi, hedefler arasinda daha iyi segimler yapmak ve onlari daha
etkin bir sekilde karsilamak i¢in bu belirsizlikleri anlama ¢abasidir. Bankalar, potansiyel
kredi zararlarin1 6ngdérmek, yonetmek ve azaltmak icin gelismis ve iyi derecede
yapilandirilmis kredi risk yonetimi yaklagimlar1 gelistirmistir. Kredi zararlar1 ana
sermayeyi zarar verdiginden ve bunun sonucu olarak bankanin uzun vadede hayatta
kalmasini etkileyebileceginden dolay1, bankalar planlama ve bitgeleme sureglerine kredi
zararlarin1 makul bir diizeyde "is yapma maliyeti" olarak dahil etmelidirler.’® Kredi
riskini yonetmek i¢in toplam kredi riskinin seviyesinin bilinmesi gerektiginden dolayzi,
bankanin risk yonetim felsefesi, risk alma istegi, kredi risk limitleri, kredi riski politikasi

ve is riskinin dogru dl¢timii ilkeleriyle yakindan baglantilidir.'®

1.2.4.1. Finansal Araclarla Kredi ve Kredi Risk Yonetimi

Son yillarda, kredi riskini yonetmek icin mevcut analitik tekniklerin sayisinda
hizli bir artis olmustur. Bilgi teknolojileri sayesinde bilgisayara sahip olan herkes icin
bilgi ve analizi erisilebilir hale gelmistir. Buna ek olarak, yiksek likidite seviyesine
sahip ve risk sermayesini kredi piyasalarinda caligtirmaya istekli olan yeni kiresel
oyuncularin sayisinda biiyiilk oranda bir artis olmustur. Bu sebeple, kredi riskinin
yonetilmesinin bir bilim haline geldigi diistiniilmektedir. Ancak kredi riski yonetiminin
eskiye oranla daha bilimsel oldugu bir gercek olsa da, 2008 yilinda yasanan piyasa
olaylar1, kredi riski yonetiminin heniz tam olarak bilim olmadigini agik¢a ortaya

koymaktadir. ™

Bir kredi risk yonetim sistemi gelistirilmesi, her durumda, metodolojiler, veri

tabanlar1 ve bilgi teknolojisi altyapisi, i¢sel stregler, insanlar ve risk yonetimi kulttrd

97 saita, a.g.e., p. 14.
198 Apostolik, Donohue and Went, a.g.e., p. 172.
19 Ghosh, a.g.e., p. 25.
10 Caouette B. John, Altman I. Edward, Narayanan Paul and Nimmo Robert, Managing Credit Risk,
The Great Challenge for the Global Financial Markets, Wiley, New Jersey, 2008, p. 15.
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gibi birgok farkli alanda koordineli yatirimlari gerektiren karmasik bir gérevdir."* Bir
bolge veya endiistride asir1 kredi yogunlagsmasini 6nlemek i¢in diisiik miktardaki limitler
ile bireysel borglularin analizine odaklanmis olan geleneksel ticari bankacilik
anlayisindan, daha gelismis modern risk yonetimini, islevlerinin 6nemli bir pargasi
haline getirmislerdir. Bu da nicel risk yonetim tekniklerinin kullanimindaki hizli artisa
yol agmistir. Ayn1 zamanda kredi kullanicilart arasinda kredi riskinin aktarilmasi i¢in bir
dizi araglarin ortaya c¢ikarilmasi, kredi satiglarinin artmasi, kredi sendikasyonu ve kisa
vadeli tahvil satiglar1, bir¢ok ¢esit kredi tiirevi, varliga dayali menkul kiymetler ve
teminath bor¢ yilikiimliiliikkleri (CDOQO'lar) ile beraber kredi riski yonetimi icin bir arag
olarak hizmet etmektedir.™

Kredi riski yonetimi esasen, bankanin kredilendirme ile ilgili faaliyetleri
sirasinda ortaya c¢ikabilecek risklerin tespit edilmesini ve bu risklerle, meydana
gelebilecek potansiyel kayiplar1 en aza indirgemek, 6nlemek veya ortadan kaldirmak
icin etkin bir sekilde miicadele edilmesini igermektedir. Bu, riskleri belirlemek ve
degerlendirmek i¢in araglar ve teknikler gelistirmeyi ve bunlar1 yonetmek icin sistem ve
prosediirler olusturmayi igeren siireglerdir. Kredi riski yonetimi, aktifler Gzerinde riske
gore ayarlanmis getiriyi optimize etmeye calisan, uygun banka politikalarina ve
stratejilerine dayanan bir dizi kararlarin verildigi siirectir. Amag risklerden kaginmak
degil, bu riskleri kabul etmek ve ydnetmek, risklere karsi onlem almak veya riskleri
aktarmak gibi uygun yontemleri kullanarak olusabilecek etkileri en aza indirgemektir.
Kredi riski yonetimi, yalnizca risklerin etkisinin en aza indirgenmesini amaglamaz, ayni
zamanda daha yiiksek getiri saglayan faaliyetlerin se¢ilmesine de yardimer olmaktadir.
Sagladig1 faydalarin basinda, dengeli karar almay1 kolaylastirarak, bankanin karsilastig

kredi risk turlerinin nispi 6nemini ortaya koymak ve ortaya ¢ikan duruma en uygun

11 gaita, a.g.e., p. 61.
12 Allen, a.g.e., p. 44.
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¢Oziimii bulmak i¢in risk yonetim araglar1 ve tekniklerinde gerekli olan degisiklik seklini

belirlemek gelmektedir. '

Kredi riski yonetim siirecinin birincil amacit, dogru kisilerin dogru riskleri
almalarini saglayarak, kabul edilebilir ve kabul edilemez risklerin ayriminin yapilmasini
saglamaktir. Bundan sonra uygun risk azaltici unsurlar da tamimlanmali ve
uygulanmalidir.™* Kredi risk yonetimi genellikle finansal araclar kullanarak, veri ve
hesaplamalarin  birlestirilmesi yolu ile raporlar {iiretme siirecini bir o6lgiide
otomatiklestiren bilgisayar sistemleri yardimiyla yiirtitiillmektedir. Nihai olarak sonuclar,
yoneticilerin okuyabilecegi belgeleri ve tablolar1 iireten bir raporlama boliimiine

iletilmelidir.}®

Kredi risk yonetimi, kritik kararlarin aliminda finansal kurulusa yardimci
olmaktadir. Kredi risk yonetimi ne kadar iyi olursa, gelecekteki kayiplar daha iyi onlenir
ve riskin getirisi o kadar yiliksek olur. Krediler icin Evet/Hayir onayinda ve yatirim
kararlar1 almanin yaninda, risk yonetimi ayn1 zamanda degerlendirilen risk seviyesi i¢in
minimum marjlarla ilgili bilgi iceren dogru bir fiyatlamada da karar yardimi saglar.
Kredi riski yonetim ilkeleri giinlik organizasyonda, karsi taraflarin nasil segildigini,
kredi kararlariin hangi risk profiline kadar yar1 otomatik olarak verildigini ve hangi
seviyenin lizerinde bir uzman degerlendirmesinin gerekli oldugunu belirleyen yazili
prosedirler ve politikalarla belgelendirilir. Daha biiyiik veya daha karmasik dosyalar
genellikle kidemli kredi yoneticilerinin iglemleri goriistiikleri bir kredi komitesinde
tartisilir. Kotiilesen ve c¢ok zayiflayan krediler, izleme listesine alinarak, yakindan

gozlemlenir ve gerekli goriiliiyorsa iyilestirici 6nlemler alinir. Bankanin mevcut risk

3 Ghosh, a.g.e., pp. 133-134.
114 joseph, a.g.e., p. 80.
15 Malz, a.g.e., p. 38.
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pozisyonu, duzenli olarak Ust yonetime ve mevcut stratejiyi ayarlayabilen bolimlere

iletilir.®

Kredi riski yonetiminin en 6nemli rolu, kredi portfoyii ve onun gelisimi hakkinda
cesitli goriisler sunmaktir. Bu faaliyetleri ve tutarlilig1 desteklemek igin, banka genelinde
kredi politikalar1 ve prosediirleri mevcuttur. Bu politikalar, organizasyon genelinde kredi
riski yonetimini desteklemek igin strecler, sorumluluklar ve yetkileri tanimlayacaktir.
Bu risk yonetimi belgesi veya eylem plani, toplanacak verileri, verileri depolayan
sistemleri ve verilerin genel kullanimini agiklayacaktir. Belgede, istenmeyen kredi

risklerinin tanimlamasi beklenmektedir.*’

Kredi yonetimi, kredi verileceklerin secimi, teminat karsilig1 ve teminat destegi,
fonlarin dogru kullanilmasi, finansal disiplinin gézlemlenmesi ve bor¢lularin geri 6deme
planina bagliliklar1 gibi konularin tiim ydnlerini kapsar. Ayni zamanda, borc¢lunun
faaliyetleri ve hesaplarmin banka tarafindan denetlenmesini de icermektedir. Ote yandan
kredi riski yonetimi, kredi riskinden, borglu ile olan iliski sona erene kadar bankanin
maruz kaldigi riskle ilgilidir. Amag, riski smirlamak ve sire¢ icinde tutmak, maruz
kalinan kredi riskindeki risk ayarli getiriyi en list diizeye ¢ikarmaktir. Bankanin maruz
kalabilecegi risk 6l¢egi, bankanin kredi riski yonetimi politikasiyla uyumlu olmalidir.
Kredi riski yonetimi; kredi secimi, kredi portféyliniin ¢esitlendirilmesi, Kkredi
yogunlasmasindan kag¢inma, risk algilama ve risk boyutuna iliskin ihtiyati limitlerin
belirlenmesi gibi konularda, risk Ol¢iim modellerinin gelistirilmesi ve riskin
azaltilmasina dair stratejilerin belirlenmesi yoluyla riskin somutlasma durumunu ve
kredi zararinin yogunlugunu en aza indirgemenin yollarini aramaktadir. Kredi yonetimi,
verilen kredinin geri 6denmesine iligkin umutlar1 artirmaya odaklanmaktadir. Kredi riski
yonetimi, temerriide diisme ihtimalini azaltmaya odaklanmaktadir. Kredi riski yonetim

araglari, kredi yonetimi standartlarindan daha ¢ok yonlii ve karmasiktir. Bankalar,

116 Gestel and Baesens, a.g.e., p. 459.
17 aycock, a.g.e., p. 121.
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kapsamli bir kredi riski yoOnetimi siireci olusturmak i¢in asafidaki faaliyetleri

Ustlenirler:*®
* Risk tanimlama siirecinin olusturulmasi.
» Kredi riski politikalar1 ve stratejilerinin olugturulmasi.
* Kredi riski derecelendirme gercevesinin gelistirilmesi.
» Kredi riski 6l¢iim ara¢ ve modellerinin gelistirilmesi.
* Portfoy riskinin yonetimi.
* Bankalar aras1i maruz kalinan kredi riskinin yonetimi.
» Bilango dis1 yiikiimliiliiklerde kredi riskinin yonetimi.
* Geriye doniik test ve dogrulama prosediirlerini olusturulmasi.
e Risk azaltma araglar1 ve tekniklerinin olusturulmasi.
* Risk gozlemleme ve risk kontrol mekanizmalari.
* YOnetim bilgi sistemi olusturulmasi.
» Sermaye yeterliligi degerlendirme sireclerinin olusturulmasi.
» Sermaye tahsis yontemlerinin yonetimi.
* Risk yonetimi i¢in organizasyonel yapinin gelistirilmesi.
*  Smir 6tesi kredi verme ve yatirimda tilke riski yonetimi.

» Kredi riskini azaltmak i¢in stratejilerin gelistirilmesi.

118 Ghosh, a.g.e., pp. 38-40.
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* Borglunun derecelendirme degisiminin izlenmesi siire¢lerinin gelistirilmesi.
* Kredi incelemesi veya kredi denetim mekanizmalariin kurulmasi.

* Riske gore uyarlanmis sermaye — getiri oraninin degerlendirilmesi igin

yontem olusturulmasi.

» Kredi riskine sermaye tahsisi i¢in yontem olugturulmasi.

Kredi fiyatlandirma politikasinin olusturulmasidir.

Kredi riskinin yonetimi stratejik yonetimle baglantilidir. Ancak bu ayn1 zamanda
bir katma deger meselesidir. Dogru ve saglam kredi risk yonetimi, uygun bir sekilde
kullanildiginda ve entegre edildiginde kuruma katma deger saglamaktadir. Kredi risk
yonetimi ilk olarak bir farkindalik sorunudur ve iist yonetimin destegine ihtiyag
duymaktadir. Gegmiste ise kredi risk yonetimi siklikla bir diizenleyici gerekliligin yerine
getirilmesi maliyeti olarak gorlilmistiir. Risklerini sistematik bir sekilde yoneten
kurumlar aslinda rekabet edebilirliklerini artirmakta ve siirdiiriilebilir kalkinmaya

katkida bulunmaktadir.**®

1.2.4.2. Kredi Riski Yonetim Politika ve Stratejileri

Kredi politikasi, kredi riski yonetiminde insanlar, paylasilan degerler ve inanglar
dizisidir. Bununla birlikte, somut yazili politikalar ve prosediirlerin yani sira gelenek,
felsefe ve maddi olmayan gayri resmi soyut unsurlari da kapsamaktadir. Dogru riskin
alinmasinin farkinda olan bir kredi risk kiiltiiriniin olusturulmasi, etkili kredi riski
yonetimini saglamanin bir yoludur. Zayif kredi kiltiirii, kredi riski yonetiminin hedefleri
ve stratejileri ile uyumlu olmayan kredi risklerinin alinmasina yol agmaktadir.**® En basit

anlamda risk politikasi, bir bankanin amaglarina ulagsmak icin, listlenmek istedigi kredi

119 gzylar Christian, Handbook of Market Risk, Wiley, New Jersey, 2014, p. 48.
120 joseph, a.g.e., p. 70.
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riskinin tlrund, miktarini, niteligini ve kapsamini belirleyecek, sectigi is stratejisini
yuraturken, karliligi, sermaye tabani veya hisse fiyatin1 olumsuz yonde etkileyebilecek
olaylara kars1i kendisini korumak i¢in kabul etmeye istekli oldugu maksimum risk

dogrultusunda uygulanan politikalar olarak tanimlanmaktadir.**

Bir organizasyon, risk alimini kontrol etmek ig¢in karmasik politikalar ve
prosediirler olusturabilir, ancak guclu bir kiltirel cekirdekten yoksun ise, bunlarin pek
faydas1 olmayacaktir. Kurumlar genellikle, kredi sistemleri, politikalar1 ve prosediiriine
sahip olmadiklar i¢in degil, aynm1 zamanda bu sistemlerin, politikalarin ve prosediiriin
uygulanmasini anlamsiz hale getiren gecerli bir kredi kiiltliriine sahip olduklar1 igin
basarisiz olurlar. Bazi organizasyonlarda kredi kiiltiirii, bir risk kiiltiiriiniin ayrilmaz bir

pargasidir ve giiglii ve net bir amag anlayisi ile kolaylastirilmigtir. *#2

Kredi riski politikasinin olusturulmasi i¢in bir kredi riski vizyonunun
olusturulmasi gereklidir. Kredi riski yonetim politikalari, kurumdaki hedefleri, rolleri,
sorumluluklar1 ve bilgi gereksinimlerini tanimlamaktadir. Standartlar, c¢ogunlukla
ayrintili olup, farkli isletmeler veya ¢esitli alt risk kategorileri i¢in 6zellestirilebilir. Bu
duruma ornek olarak ticari kredilerde proje finansmani gosterilebilir. Kredi risk
politikalari, bir organizasyonda mevcut olan, risk kararlarin1 sekillendiren deger ve
davranig sistemidir. Risk politikalari, organizasyonun karsilastigi mevcut riskleri ve
gelecekte karsilagabilecegi riskleri tanimlama, anlama, tartisma ve bunlar1 yerine
getirme bi¢imini belirleyen bireylerin ve bir organizasyon icindeki gruplarin davranis
normlar1 ve gelenekleri olarak tanimlanabilir. Kredi risk politikalar1 nicel veya nitel
terimleri kullanarak ifade edilebilir. Kurumun risk politikalar1 yonetim kurulu tarafindan

belirlenir ve onaylanir.**

12! sabato, a.g.e., p. 40.
122 Altman . Edward, “Managing Credit Risk: A Challenge for the New Millennium”, Economic Notes,
Vol. 31, No. 2, July 2002, p. 213.
123 _aycock, a.g.e., pp. 95-96.
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Banka, kredi risk yonetimi stratejisini, kredi risk politikalarin1 ve kredi riskleri
icin tolerans limitlerini kapsayan bir risk yonetimi belgesine sahip olmalidir. Bankanin
yonetim kurulu bu belgeyi onaylamada birincil sorumluluga sahiptir ve iist yonetim,
politikalar1 ve stratejileri uygulamak i¢in prosediirlerin gelistirilmesinden sorumludur.
Banka, bu politika ve stratejileri izleyerek kredi portfoylinii olusturur ve asagidaki
operasyonel gereklilikleri yerine getirir. Kredi riski i¢in kullanilan politika ve stratejiler
banka geneline terciime edildiginde ve uygulanirken, toplam kredi riskinden beklenen ve
beklenmedik kayiplar1 iceren sayisal kaybin tahsis edilen sermaye i¢inde kalmasini
saglar. Kredi riski politikasi, bankanin kredi risk istahini ve kredi islemlerinde risk-getiri
dengelemesinin kapsamini ortaya koymaktadir. Politika, bankanin kredi islemlerini
yiiriitmede saha yetkililerine kilavuzluk eder ve onlari, ihtiyatsiz, ihmalkar ve haksiz
kredi vermekten alikoyar. Kredi riski politikasinin amaci, sadece tanimlanan belirli
parametreler cercevesinde krediyi diizenlemek degil, mudilerin menfaatlerini g6z
oniinde bulundurarak kredi islemlerinin likiditesini ve karliligini korumaktir. Kredi riski

politikasinda asgari olarak asagidaki girdiler bulunmalidir:*
e Kredi riski yonetiminin amaclari.
* Kredi riski alma istegi.
» Kiredi riski vizyonu.
. 1htiyati simirlar, maruz kalinan risk limitleri.
» Kiredi onay prosedurleri.
Ulke risk toleransi.

* Maruz kalinan riskin mevcut ve genis kapsamli tanim1 ve yonetimi.

124 Ghosh, a.g.e., pp. 70-72.
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Yatirimlardaki kredi risk tolerans standartlari, dengesiz menkul kiymet

riskleri ve bankalar arasi riskler.

Deger disiikliigiine ugrayan kredilerin rehabilitasyonu ve yeniden

yapilandirilmasi i¢in tolerans kriterleri.

Kredi risk derecelendirme yontemi.

Giris noktas1 derecelendirmesi ve risk kabul standartlari.
Portfoy analiz yontemi ve portfoy yonetimi teknikleri.
Risk derecelendirme ve risk-fiyatlandirma baglantisi.
Kredi inceleme mekanizmasi.

Kredi riski icin sermaye tahsisi.

Kredi riski yonetimi i¢in organizasyon yapisidir.

1.2.4.3. Kredi Riskinin Fiyatlandirilmasi

Kredi konusunda karar almadaki temel bir hususlardan biri de, kredilerin

fiyatlandirilmasidir. Bankanin borgluya yiikledigi iicretler ve faiz oranlari, kredinin

tagimasi gereken asgari faiz orani belirleyen ve ¢esitli fiyatlandirma faktorlerini bir araya

getiren bir kredi fiyatlandirma modeliyle belirlenebilir. Genellikle bankanin bor¢ verme

esnasinda aldig: risk ne kadar yiiksek olursa, fiyat (faiz orani1) da o kadar yiiksek olur.

Bu nedenle kredi fiyatlandirma modelinin dogrulugu biiyiik 6nem tagimaktadir.

Bankalar igin ¢ogu zaman, kredilerden kazandiklar1 getiri ile kredilerin finansmani,

analizi ve izleme maliyetleri arasinda son derece dar bir pay bulunmaktadir. Eger kredi

yuksek maliyetli ise, bankanin istlendigi risk igin yeterli tazminat alma olasiligt
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diistiktiir. Ancak kredinin asir1 fiyatlandirilmasi durumunda, borc¢luyu, ihtiya¢ duyulan

fonlar i¢in baska bir borg verene yonlendirme potansiyeline sahiptir.*

Kredinin riski ne kadar yiksek olursa, fiyati aym oranda yiiksek olmasi
gerekecektir. Sonug olarak, daha riskli borclular daha az riskli borclulara gore daha
yiiksek oranlarda 6deme yaparlar. Diisiik riskli bor¢lularin, daha iyi fiyath kredilere daha
kolay erisimleri bulunmaktadir. Birgok durumda, banka kredi riskini borg alanin serveti
iyilestikge, kredinin fiyati diisecek sekilde belirler. Bazi krediler, kredi kalitesinin
diismesi durumunda borglular1 daha yiiksek faiz oranlarina tabi tutmak igin
yapilandirilmistir. Bu tiir fiyatlandirma yapisi, borgluya giicli bir maddi tesvik
saglamakta ve dogru kullanildiginda, bor¢ verenin riskini azaltmaktadir. Bankanin temel
kredi politikasinin kredilerin fiyatlamasinda Onemli etkisi bulunmaktadir. Kredi
fiyatlandirma siireci olduk¢a karmasik olabilir. Kredilerin fiyatlandirma asamasinda

genellikle asagidaki faktorler goz oniine alinir:**
* Borclunun risk derecelendirmesi.
e Bankanin temel fonlama maliyeti.
» Kredinin idari, islem ve hizmet masraflari.

» Kredi riski sonucunda olusabilecek olan potansiyel zarar, riske dayal kredi

fiyatin1 belirleyen en 6nemli faktordiir.

» Kirediye karsilik gosterilen teminatin niteligi ve kalitesine 6zgii faktorler,
kredi veren kurumun piyasadaki konumu, verilen kredinin amaci da borg

verme oranini etkilemektedir.

* Kredilerin vadesi ve vadeli kredilerin havuzunu destekleyen fonlarin yeniden

fiyatlama araligi, kredi fiyatini etkilemektedir.

125 Gregory, a.g.e., pp. 7-8
126 Apostolik, Donohue and Went, a.g.e., pp. 180-181.
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1.2.4.4. Kredi Riski Azaltma Teknikleri

Kiiresellesen diinyada ve birbirine son derece biitiinlesik finansal piyasalarda, kar
ve zarar dalgasi bes kitada ¢ok hizli bir sekilde hareket etmektedir. Iletisim hizi,
cevrimigi ve gercek zamanli karar destek sistemleri, gelismis bilgisayar mimarileri ile
bilgisayar destekli ¢oziimlere sahip olmak, kiiresel finansal ticareti kolaylastirarak daha
guclu hale getirse de, ayn1 zamanda bununla iliskili maliyetleri ve kazanglar1 da
artirmigtir. Bu artisin sebebi, biiyiilk oranda finansal enstriimanlarin ve piyasalarin

yliksek karmagiklik seviyesinden kaynaklanmaktadir.'”

Finansal kurumlarin  karsilastigi  kredi  risklerinin ~ sebepleri  tespit
edilebilmektedir. Ancak bu sebepleri resmi olarak tanimlamak zor olabilmektedir. Bu
nedenle bilgi akis1 genellikle zararlar gibi etkilere isaret etmekte bdylece odak noktasi
sebepler olmaktadir. Bazi durumlarda tartisma, aktif olarak risk almanin sonucunda
edinilen getiriler gibi olumlu sonuglarin artirilmasi ile alakali olmaktadir. Ancak diger
durumlarda ise olumsuz sonuglarin maliyetinin etkin bir sekilde azaltmasi ile ilgili
olacaktir. Olaylarin gelisimi sirasinda, nedenler etkilerden 6nce gelmektedir. Dolayisiyla
risk azaltmadaki odak noktasi, nedenleri belirleme ve bunlar1 yonetme egilimi olarak
gosterilmektedir. Nedenler genel olarak igsel veya dissal sebepler olarak
siiflandirilabilirler.  Igsel sebepler kapsaminda, gorev dagilimi, rollerin  ve
sorumluluklarin agik¢a tanimlanmasini, veri Kalitesini ve diger bir¢ok faktorl icerebilir.
Bazen bir sebep, baska bir secbeple bir araya gelerek yeni bir sebep ortaya
cikarabilmektedir. Bazen de bir sebep, etkiye yol agmaktan daha ¢ok, diger bir sebebin
etkisini guclendirilebilir. Ornegin, zayif veri kalitesinin etkisi, say1, bilgi veya tecriibe

bakimindan yetersiz kosullardan kaynaklanabilir. Etkiyi gidermek i¢in, veri kaynaklari

127 pezzuto Ivo, Miraculous Financial Engineering or Legacy Assets?, “Lessons from the Financial
Crisis: Causes, Consequences, and Our Economic Future”, Wiley, New Jersey, 2010, p. 341.
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artirilarak, veri kalitesinde degisiklikler yapilabilir ve / veya 6rneklem genisletilerek veri

kalitesi glclendirilebilir.*®

Risk azaltma stratejileri ve teknikleri, bankacilik risk yonetim siirecinin ayrilmaz
bir pargasidir. Bankacilik sektoriinde, riskin etkisi azaltilabilmekte ancak riskin tamamen
ortadan kaldirilmasi nadiren miimkiin olmaktadir.’”® Azaltma teknikleri, belirli bir islem
veya bir dizi islemlerle genel olarak bankacilik faaliyetleriyle iliskili risk yogunlugunu
azaltmayir amaglamaktadir. Risk azaltma, faaliyete 6zgl, isleme 6zgii, finansal araca
0zgili ve miisteriye Ozgii olabilmektedir. Kredi riski azaltma teknikleri, tim kredi riski
yOnetim siirecinin bir pargasidir. Kredi riskinin azaltilmasinin temel amaci, kredinin
temerriide diisme sansini mimkiin olan en aza indirgemenin yani sira temerriide

dustiikten sonra fiili zarar ortadan kaldirmak veya biiytkliigiint azaltmaktir.™

Risk azaltiminin diger bicimleri, kredi riskini kontrol etmeye odaklanmaktadir.

En dnemli risk azaltma teknikleri; ***
* Cesitlendirme yani riskin farkl taraflar arasinda dagitilmasi.

* Mahsuplagsma, yani temerriit durumunda ayn1 karsi tarafla pozitif ve negatif

sozlesme degerlerini yasal olarak dengeleyebilmek.

* Teminatlandirma, yani bir risk karsiliginda nakit veya menkul kiymet

bulundurmak.

* Riskten korunma (Hedging) kars1 taraf riskini azaltmak icin kredi tiirevleri ve
kredilerin menkul kiymetlestirilmesi gibi islem araglar1 kullanmak ve riski

dontstiirerek azaltmaktir.

128 |_aycock, a.g.e., pp. 140-141.
129 Turégano Manuel and Angel Santana, “Banking Industry Regulation and Strategic Action Fields: a
research agenda for Economic Sociology”, Revista Internacional de Organizaciones, No. 15, December
2015, p. 32.
30 Ghosh, a.g.e., p. 76.
131 Gregory, a.g.e., pp. 7-8

60



1.2.5. Kredilerin ve Kredi Riskinin Ekonomiye EtKisi

Saglikli isleyen bir bankacilik sistemi, ekonomide istikrarin olusmasina katki
saglamaktadir. Banka iflaslar1 finansal verimliligi diisiirmekte ve ekonomik biiylimede
azalmaya neden olmaktadir. Buna ek olarak istikrarli bir bankacilik ortami, yatirim
planlarmi kolaylastiracak sekilde, kredilerin ve hizmetlerin fiyat degiskenligini de
azaltmaktadir. Bir biitiin olarak ekonomideki belirsizlik, istikrarli ve giiclii bir bankacilik
sistemi ile azaltilmaktadir. Banka basarisizliklarinin azalmasiyla birlikte, bankalar ile
borglular arasindaki iliskilerin stirekliligi artmaktadir. Bu gibi uzun vadeli iliskiler, kredi
riski degerlendirmesi i¢in edinilen bilgileri artirmakta ve bdylece borclular daha kolay
onaylanan kredileri alabilmektedir. Bu durum banka iflaslarinin oldugu makroekonomik
ters zamanlarda, miisterinin mevcut bankasindan kredi almasini kolaylastirmaktadir.

Bankacilik sisteminde giivenin artirilmasi, uzun vadeli sdzlesmeler i¢in 6nemlidir.**

Bankalar siirdiiriilebilir kalkinmay1 dogrudan ve dolayli olarak etkilemektedirler.
Onlar ne tiir bir projenin veya hangi ticari bor¢lunun finanse edilecegini ve finansal
getiriye ek olarak ¢evre veya toplum icin bir deger saglayan tiriin ve hizmetlerin sunup
sunmayacaklarini segerler. Bu nedenle, diger sektorlerde olan firmalar gibi surdirtlebilir
risklerini ve firsatlari1 da yonetmek zorundadirlar. Dolayisiyla kredilerini belirli
sektdrlere yonlendirerek, diger sektorlerin siirdiiriilebilirligi tizerinde potansiyel olarak

onemli bir etkiye sahiptirler.*®

Son kiiresel finansal krizle birlikte basta ABD olmak iizere bir¢ok Ulkede tahsili
gecikmis kredilerde ve kredilerin takibe donilisiim oraninda belirgin bir artis
kaydedilmistir. Bankalarin kredi portfoylerinde sorunlu kredilerin artmakta olan payi,
bankalarin likidite ve karliliklarin1 etkileyen daha biiyiik risklere igaret etmektedir.

Kiresel finansal krizden bu yana, sorunlu kredilerin banka iflaslariyla

132 Gestel and Baesens, a.g.e., p. 370.
133 Dionne, a.g.e., p.149.
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iligskilendirildikleri ve genellikle bankacilik krizlerinin habercisi olduklar1 i¢in hem
diizenleyici kuruluslarin hem de bankalarin dikkatleri ozellikle takipteki kredilerin
uzerindedir. ABD genelinde, kredi temerrit oranlar1 ile ipotek hacizlerinde meydana
gelen artis ve bu sebeple sorunlu kredilerdeki eszamanli artiglar, bdlgesel ve ulusal
makro finansal soklar ile bankacilik sektoriiniin  kirillganligi arasindaki iliskiyi
gOstermektedir. Bankalarin aktiflerinin kalitesindeki bozulma, yalnizca bankacilik
sistemi i¢in finansal agidan istikrar bozucu degildir. Ayn1 zamanda ekonomik verimliligi
azaltmakta, toplumsal refah1 bozmakta ve ekonomik faaliyetleri zayiflatmaktadir.
Aslinda pek ¢ok bankacilik analisti, sorunlu kredileri olumsuz ekonomik sonuglarindan
dolay1 "finansal kirlilik" olarak gérmiislerdir. Dolayistyla ekonomi igerisindeki sorunlu
kredilerin azaltilmasi, ekonomik kriz sonrasinda durgunluk igerisinde olan bir bankacilik
sisteminin eski haline getirilmesi ve genel finansal istikrarin saglanmasi igin

gereklidir.***

Kredilerin ekonomi agisindan Onemli rollerinden biri de piyasalarin
dizenlenmesinde kullanilmasidir.  Ozellikle kamu bankalari, altyapt ve tarim
finansmanindaki piyasa bosluklarini doldurmak, ekonominin yetersiz kesimlerinin,
ozellikle kiiciik ve orta olgekli isletmelerin (KOBI'ler) finansmana erisimlerini
kolaylastirmak, devletin uzun vadeli kalkinma hedefini ve sosyal devlet olma roliinii
yerine getirmesi igin olusturulmustur. Ancak bununla birlikte, uygulamada, yaygin
kanitlar kamu bankalarinin kredi tahsisinde ¢ok verimsiz davrandiklarini ve genel olarak
siyasi ¢ikarlara hizmet ettigini gostermektedir. Yine de son kiresel finansal kriz
sirasinda, kredi daralmasmin yasandigi donemlerde kamu bankalarin 6zel bankalara

karsi ters yonde hareket ederek, dengeleyici bir rol iistlendigi goriilmiis, bu islevlerinin

134 Ghosh Amit, “Banking- Industry Specific and Regional Economic Determinants of Non-Performing
Loans: Evidence from US States”, Journal of Financial Stability”, Vol. 20, October 2015, pp. 99-100.
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mevcudiyetlerini mesru kilacak 6nemli bir kanit oldugu yoniinde tartigmalara ve karsi

diigiincelere yol agmustir.**

Yuksek dizeyde bir ekonomik blytmeye, genellikle yurtici kredi faaliyetinde bir
artis eslik etmektedir. Buna gore, ekonominin gesitli sektorlerine verilen toplam krediler
bu donemlerde daha hizli bir biiylime kaydetmektedir. Kredilerdeki artis, bankacilik
sektorinin yuksek likidite seviyeleri ile desteklenerek, bankalara yiksek finansal
esneklik saglamaktadir. Kredilerin / GSYIH oranm1 ve Kredilerin / Mevduat orant,
ekonomide kredilerin biliylime oranini ve genisleme boyutunu 6l¢mek icin gostergeler
olarak siklikla kullanilmaktadir. Giiglii temellerle desteklenen kredi genislemesi, gercek
ekonomik buytime mal ve hizmetlerin ekonomiye eklenmesinden kaynaklanirken kredi,
guclu bir katalizor gorevi gormektedir. Burada temel oncelik, borc¢lunun, kredi
imkaninin saglanmasiyla dogan yiikiimliliiklerini karsilamasini saglayacak dizeyde
katma deger olusturacak mal ve hizmetler Uretme becerisine sahip olmasidir. Bankalarin
kredi uygulamalar1 ekonominin biiyiik bir boliimiinii olusturdugu i¢in banka kredilerinin
dikkatli ve titiz verilmesi, blyik 6neme sahiptir. Kredilerin verilmesi kadar, bor¢lular
tarafinda nasil kullanildig1 da 6nemlidir. Krediler, spekulatif veya yiksek riskli alanlara
akarsa, ekonomik agidan sorunlar meydana gelecek ve ¢okecek olan bir Ponzi semasi
veya balon seklini alacaktir. Bu nedenle, kredi olusturmanin nihai sebebini veya

kullanim amacini anlamak hayati 6nem tagimaktadir.**

Ozellikle Turkiye gibi gelismekte olan iilkelerde sosyal devlet olma adma
hiikiimetler konut edinimini tesvik etmektedir. Cogu hane halki igin konut edinimi,
biylk bir yatinm oldugundan, bireyler, aileler, bankalar gibi siirecte yer alan tim
ekonomik aktorlerin dikkatli bir analiz yapmalarini gerektirmektedir. Cogu aile bir konut
satin almak i¢in gereken sermayenin yalnizca bir kismina sahip oldugu icin, banka

ipotek kredileri, konut ediniminde en yaygin ¢dziimdiir. Bu ac¢idan bakildiginda, ipotek

135 |nternational Bank for Reconstruction and Development, a.g.e., pp. 20-21.
13 Joseph, a.g.e., pp. 73-74.
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kredileri piyasasi, herhangi bir gelismekte olan {ilkelerde birinci derecede Onem
tasimakta ve onun kalitesi dogrudan biitlin ekonominin kalitesini etkilemektedir.
Gegmise bakildiginda ipotek kredileri, 6zel sektoriin ve diger hak sahiplerinin ¢ikarlarini
karsilamasina ve ekonomiyi canlandirmasina izin vermistir. Zira asagidaki faaliyetlerin

gelisimine imkéan vermek suretiyle ekonomiyi etkilemektedir:**

(1) lgili ticari faaliyetleri ikincil olarak destekleyen ingaat sektdriiniin gelisimini
saglamaktadir. (2) Istihdam oranindaki artiga katki saglayarak, dogrudan ve dolayh
olarak mesleki gelisimi tesvik etmekte ve issizligi azaltmaktadir. (3) Finansal hizmetler
sektoriiniin - gelismesini  saglamaktadir (4) Mevcut konut ihtiyaglarini karsilayan
yurtiginde tedarik edilen mal ve hizmetler igin bir talep saglamak suretiyle verimliligi
artirmaktadir. (5) Ekonomik aktorler arasinda para dongiisiinde artis saglamaktadir. (6)
Ulkenin Gayri Safi Yurt i¢i Hasila’sina (GSYIH) 6énemli katkida bulunmaktadir. Bu

anlamda, ipotek kredileri, bir tlkenin ekonomisi izerinde 6nemli bir etkiye sahiptir.

Istikrarli bir bankacilik sistemi ekonominin ve toplumun genis ¢ikarlarina hizmet
etmektedir. Krediler ekonomik biiylimeye degerli katkilarda bulunmaktadir. Ancak
tahsili gecikmis krediler ve bu kredilerin takibe doniisiim oran1 ekonomiler agisindan
cok Onemlidir. Bankalar ayrica diizenleyici politikalarin uygulanmasinda yardimci

olmaktadir.

1.3. KURESEL FINANSAL KRiZ SONRASI BANKACILIK VE
KREDI DERECELENDIRME SISTEMINDE YENIDEN
YAPILANDIRMA SURECLERI

Onyedinci yiizyildan bu yana yasanan tiim finansal ve ekonomik krizler, Charles

Kindelberger tarafindan analiz edilmis ve krizlerin aynm1 adimlart izledigini

137 Fernando, Ronald, Irina and Amali, a.g.e., pp. 77-78.
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gbzlemlemistir. Buna gore; (1) genellikle yeni iirlin(ler) tarafindan gergeklestirilen bir
patlama, (2) ucuz faiz, coskunluk, asirilik, islem hizinin ve hacminin maksimum
seviyeye ¢ikmasi ve sonrasinda kriz baslamasi, (3) korku, kargasa / kaos ve davranis /
kontroliin kaybolmasi, (4) son olarak, kriz sonrasi hastalikli ekonomiyi asir1 bir bigcimde
onarma ve diizenleme asamasi ardindan (5) durgunluk baslar (6) genellikle kamu ve
devlet destegiyle kurtarma siirecine girilir. 2008 krizi Kindelberger tarafindan
resmedilen tablodan farkli degildir. Yine de son yasanan krizin siddeti ve ciddiyeti,
digerlerinden farkli bir 6zellik tasimaktadir. En buyik fark, piyasa riskini, yatirim ve
yonetim konusunda gegmisten bilinen tim modellerin, varsayimlarin ve uygulamalarin
tekrar ¢alismayacagidir. Bu kriz, yeni bir yatirim paradigmasinin olusmasina, dolayisiyla

piyasa riski algisinin ve yonetiminin degismesine yol agmustir.™®

15 Eyliil 2008'de ABD yatirim bankaciligi devi Lehman Brothers'in basarisizligi,
Biiylik Buhran'dan bu yana yasanan en biiyiik kiiresel ekonomik ¢okiisiin baslangicini
isaret etmistir. Kriz birgok kisiyi finansal kurumlar ile piyasalarin dizenlenmesi ve
denetlenmesinden, rekabet politikasina, bankalarin devlet gilivencelerine, devlet
miilkiyetine ve finansal altyapt donanimlarindaki 1iyilestirmelere kadar finansal
sistemlerdeki ¢esitli resmi miidahaleleri yeniden degerlendirmeye itmistir. Kriz ve
tilkeler tarafindan benimsenen farkli eylem ve uygulamalar, finans sektoriine dogrudan
hiikiimetin miidahalesine ihtiya¢ olup olmadig1 konusundaki tartigmay1 tekrar giindeme

getirmistir, ™

Kiiresel finansal krize iliskin kamusal tartigmalar biiyiik oranda mali diizenleme
ve denetim konusu tarafina yonelmistir. Birgok gdzlemci, krizin baslica sebebi veya
etkin faktorii olarak yetersiz veya hatali diizenlemeye isaret etmistir. Birbirine son
derece entegre, sermaye piyasalarinin, uluslararast ve ulusal kurumlarin bulundugu bir

dinyada, diger bolgelerden kaynaklanan, i¢ finansal istikrara yonelik soklar ortaya

138 Szylar, a.g.e., p. 160.
139 |nternational Bank for Reconstruction and Development, a.g.e., p. 30.
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¢ikmaktadir. Bu nedenle, bir iilkenin sadece ulusal kurumlari, sermaye, risk yénetimi ve
muhasebe standartlar1 gibi kilit alanlarda diizenlemeler yaparken, bunlar1 uluslararasi
kuruluglarin yogun rehberligi altinda yapmaktadirlar. Baz1 uluslararasi organizasyonlar,
gelismis iilkelerde diizenleyici politikalarin olusturulmasinda yasal olarak baglayici

olmasa da 6nemli bir role sahiptirler. Ana akim diizenleyici kuruluglar sunlardir: **°
 Uluslararas1 Odemeler Bankasi (BIS),
e Uluslararasi Para Fonu (IMF),
 Finansal Istikrar Kurulu (FSB),
 Uluslararast Menkul Kiymetler Komisyonlar1 Orgiitii (I0OSCO),
* Avrupa Bankacilik Otoritesi (EBA),
* Avrupa Bankacilik Denetim Komitesi (CEBS),
» Finansal Hizmetler Otoritesi (FSA),
* ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC),
e Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB),
* Uluslararasi Sigorta Denetcileri Birligi (IAIS) ve G20°dir.

Tiirkiye’de finansal piyasalar1 diizenleyici yetkili kurumlar ile bagimsiz kurullar
ise; Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu, Sermaye Piyasasi Kurulu, Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu, Sigorta denetleme
Kurulu’dur.*  Finansal kurumlarin risklerini azaltmasi igin ¢esitli diizenleyici
yaklasimlar mevcuttur. ilk olarak, bazen koruyucu ve saglamlik diizenlemesi olarak

bahsedilen, prosediirler ve teknikler gibi daha iyi kurulmus bir diizenleyici arag¢ seti

% Malz, a.g.e., pp. 170-172.
! {ncekara Ahmet, Bankacihik ve Finansal Kurumlar, iksaidi Arastirmalar Vakfi Yayinlari, 2017, s. 77.
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Uzerine odaklanmaktadir.™ Bu teknikler bazen makro-ihtiyati denetim bazen de mikro-
ihtiyati denetim olarak adlandirilir ve finansal sistemin istikrarina saglamaya yonelik

diizenleyici politikalardir.*”®

Kredi derecelendirme sisteminin diizenlenmesinde devletlerin 6zellikle finansal
altyapidaki rolii son derece 6nemlidir. Kiresel finansal kriz, gucli ve esnek bir finansal
altyapinin 6nemini vurgulamis, alt yapinin gelisiminde 6zellikle devletin ne gibi bir rol
istlenmesi gerektigi hakkindaki tartismalar1 yeniden giindeme getirmistir. Bu baglamda

devletlerin bu alandaki roli su sekilde ifade edilebilir:**

o Guvenilir kredi bilgilerinin erisebilirligini ve alisverisini tesvik etmek ve
bankalararas1 piyasalardaki ve menkul kiymet islemlerindeki karsi taraf

riskini daha 1yi yonetmek i¢in kurumlarin gelisimini desteklemek.

» Kredi bilgilerinin seffaf olmasi, saglam risk yonetimi ve finansal istikrar igin
bir 6n sarttir. Bununla birlikte, kredi bilgisi pazarinda tekellesmenin
yaygiligr nedeniyle, kredi veren kurumlar arasinda bilgi paylasimi dogal
olarak ortaya ¢ikmamaktadir. Bu durum ise devletin katilimi i¢in 6nemli bir

nedendir.

 Var olan kredi raporlama sistemleri, finansal sektordeki kredi riskleri
hakkinda kapsamli bilgi i¢ermektedir. Risk yoOnetimi ve ihtiyati denetim

kullanimlarini saglamak i¢in 6nemli bir potansiyel mevcuttur.

» Birgok kredi raporlama sistemi yalnizca geleneksel finansal sektdrdeki
riskleri kapsamaktadir. Bu durum ise kredi piyasasimnin verimliligini ve
istikrari1  destekleme konusundaki etkinligini sinirlamaktadir. Devletin

onemli bir roll, mevcut kredi raporlama sistemlerinde, banka disi finansal

142 Moyer E. Stephen, Financial Regulatory Reform, Nova Science Publishers, 2010, p. 13.
3 Malz, a.g.e., p. 173.
1% |nternational Bank for Reconstruction and Development, a.g.e., pp. 35-36.
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kuruluslar ve mikro finans kredi saglayicilari gibi diizenlenmemis kredi
verenleri de dahil edecek sekilde kredi raporlama sistemlerinin kapsamini

genisletmeye yardimci olmaktadir.

» Deuvletler, kars: taraf riskini yonetmeye ve azaltmaya yardimci olan piyasa
altyapis1 kurmaya yardimci olabilir. Bu durum ise yiiksek degerli 6deme
sistemlerini ve potansiyel olarak teminatlandirilmis bankalar arasi piyasalarin

gelisimini desteklemektedir.

Kiiresel finansal krizin ortaya cikardigi mali diizenleme eksikliklerine iliskin,
dort temel sorun itizerinde uluslararasi konsensus saglanmistir: (i) dizenleyici sermaye
standartlarinin  gii¢lendirilmesi; (i) kiiresel finans piyasalarinin = gdzetiminin
tyilestirilmesi; (iii) uluslararasi diizeyde faal finansal firmalarin gozetiminin koordine

edilmesi ve (iv) kriz 6nleme ve ydnetiminin guclendirilmesidir.**®

Kiiresel finansal kriz, devletin finansal sektore aktif katiliminin ekonomik
istikrarin  korunmasina, stirdiiriilebilir biiylimeye ve istihdam yaratmasia yardimci
olacag diisiincesine olan inanci artirmistir. Ayni1 zamanda, krizin yatismasiyla birlikte
devletin roliinii ayarlayarak, dogrudan miidahaleden dogrudan gézetime doniistiiriilmesi
yoniinde bir ihtiyag olabilecegini de gostermektedir. Bu durum, devletin finansal
sistemin denetimi ve go0zetiminden c¢ekilmesi gerektigi anlamina gelmez. Aksine,
devletin, finansal piyasalarda 6zellikle denetim ve gozetim saglama, saglikli rekabeti

temin etme ve finansal altyapiy1 giiclendirmede ¢ok dnemli bir rolii bulunmaktadir.**®

Kredi bilgileri kiiresel bir kamu mal1 olarak kabul edilmektedir. Kredi bilgileri
acik ve seffaf olarak degisimi hem kredi alanlarin ve verenlerin hem de kamu yararina
olan gesitli 6zelliklere sahiptir. Buna karsin kredi verenler, tekellesmeden ¢ikarmak igin

mevcut misterileri ilizerinde bilgi avantajin1 kullanabildikleri icin, kredi bilgileri

%5 Banking Law Committee Fall Meeting, a.g.e., p. 94.
148 Hajnal 1. Peter, The G8 System and the G20- Evolution, Role and Documentation, Routledge, 2007,
p. 257.
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paylasimi her zaman dogal olarak ortaya ¢ikmaz. Bu nedenle devlet, kredi bilgilerinin
degisiminin tesvikinde ve kredi bilgileri ig¢in piyasaya Serbest ve esit erisimin
korunmasinda &nemli bir rol oynamaktadir. lyi isleyen bir kredi raporlama altyapisinin
kamu yarar1 saglama rolii oynadig1 ii¢ alan mevcuttur. Ilk olarak, kredi raporlamast,
ahlaki tehlike ve ters se¢cim sorunlarini azaltarak bankalara ve banka dis1 kredi verenlere
fayda saglamaktadir. ikinci olarak, kredi raporlamas, finansal dizenleyicilerin sistemik
riskleri degerlendirmelerini ve gozlemlemelerini kolaylastirarak finansal istikrari
desteklemektedir. Diizenleyiciler acisinda en biiylik avantaji sistemik olarak Onemli
finansal kurumlarin birbiriyle baglantili risklerini izlemelerine olanak saglamasidir.
Uclincii olarak, kredi raporlamasinin seffaf olmas1 ve serbest olarak ulasilmasi, kredi
piyasasi rekabetini tesvik ederek banka miisterilerine fayda saglamaktadir. Kredi
bilgilerinin degisimi, miisterilerin teminat Uzerine kurulu, mevcut bor¢ verme
iliskilerinin disinda kredilere erismesine olanak tamr. lyi kredi gecmisine sahip
miisteriler ise bagka bir yerde kredi arama noktasinda kalmaktadir. Sonug olarak,
finansal istikrar ve kredi piyasasi etkinligi i¢in kredi raporlamasinin olumlu etkileri,
etkili bir kredi raporlama altyapisinin gelistirilmesinin tesvikinde devletin aktif bir rol

oynamasi i¢in 6nemli bir gerekge olugturmaktadir.™’

1.3.1. Kredi Derecelendirme Sisteminde Diizenleme Thtiyaci

Son finansal kriz dogal bir felaket olarak degil, insan yapimi, ekonomik bir
saldirt olarak degerlendirilebilir. Finansal diizenlemelerin eksikliginin, sistemik
basarisizliga ve krize katkida bulundugu tartisilan konular arasindadir. Baglica
diizenleyici kuruluslar, finansal sistemin kirilganligini ve sermayenin verimsiz
dagilimimi artiran politikalar1 siirekli olarak tasarlamis ve uygulamislardir. Finansal
diizenleyiciler siklikla politikalarinin etkisini degerlendirmek ve bu politikalar tizerinde

duzenlemeler yapmak igin gig, bilgi ve zamana sahip olsa da, kamu yararina hareket

7 International Bank for Reconstruction and Development, a.g.e., pp. 51-52.
69



etme hususunda basar1 gosterememislerdir. Finansal diizenlemelerin ydnetilmesindeki
en temel zayiflik ise, kamuoyunun ve onlarin segilmis temsilcilerinin, diizenleyicilerin
ne yaptiklarim1 degerlendirememeleri ve bu nedenle onlarin kamuoyunun ¢ikarlarina
gore davranmalarini saglayamamis olmalaridir. Boylece se¢ilmemis, hesap vermeyen ve
biylk 6lctde denetlenemeyen yetkililerin, sermaye tahsisini yoneten kurallar Gizerinde

asir1 giicli olusmustur,*®

Kiresel finansal piyasalarin deger kaybina ugramasini 6nlemek ve onlar1 daha da
guclendirmek, G20 ve diger uluslararast kurumlarin baslica goérevidir. Piyasalarin ve
kurumlarin diizenlenmesinin genel amaci, giivenli ve saglam bir finansal sistem
olusturmaktir. Mortgage krizi ve bunun kuresel finansal sistem ve dlnya
ekonomisindeki yansimasi, hilkiimetleri ve denetgileri, finansal piyasalarda serbestlesme
konusunda ¢ok ileri gidildigine inandirmistir. ABD'nin en biiylik dordiincii yatirim
bankasi olan Lehman Brothers'in eyliil ayinda iflas etmesinin hemen ardindan, Kasim
2008'de Washington DC'de yapilan G20 toplantisinda, finansal reformlarin genel
yonelimi kararlagtirilarak, finansal sistemin yeniden diizenlenmesi i¢in ilk adimlar
atilmistir. Toplantida belirlenen strateji ve alinan karar su sekildedir; "Duzenlemeler
etkin olmali, yenilikleri bastirmamali ve finansal {iriin ve hizmetlerin ticaretinin
gelisimini tegvik ederken, dlizenleyici rejimler ekonomik dongl boyunca daha etkili hale
getirilmelidir". Bir yil sonra Londra'daki G20 toplantisi, bu reform felsefesi
guclendirilmistir. Bu felsefe su sekilde ifade edilebilir: "Finansal inovasyon, ekonomik
verimliligi artirmak i¢in Oonemli bir rol oynamaya devam ederken, kiresel finansal

piyasalar birbirine bagli kalacaktir".**

Bankacilik sektori diizenlemeleri ve denetlenmesi, kriz sonrasi diizenleyici

tartismalarinin 6nemli bir pargast hatta ana odak noktasidir. Ancak yaygin olarak

148 | evine Ross, “The Governance of Financial Regulation: Reform Lessons from the Recent Crisis”,
International Review of Finance, Vol. 12, No. 1, 2012, pp. 45-46.
9 Hansjorg Herr, “After the Financial Crisis: Reforms and Reform Options for Finance, Regulation and
Institutional Structure”, Berlin School of Economics and Law, No. 63, February 2016, pp. 17- 18.
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kullanilan ve en iyi olarak goriilen yontemlerin higbirinin, bankalarin islevlerini saglikli
bir sekilde yerine getirmesini tesvik etmek icin evrensel olarak uygun olmadigi
gorilmistiir. Dolayisiyla Bankalarin islevlerini saglikli bir sekilde yerine getirmesini
tesvik edecek, diinya capinda genel olarak belirlenmis ortak bir diizenleme seti
bulunmamaktadir. Bunun sonucu olarak diizenlemelerin bankalarin performansini nasil
etkiledigi sorusu yanitsiz kalmaktadir. Diinya genelindeki diizenleyici otoriteler hala
nelerin yararli diizenlemeyi olusturdugu ve hangi denetleyici reformlari tstlenecekleri
sorularini tartismaktadir. Derecelendirme kuruluslarinin diizenlenmesi ve denetimi son
derece onemlidir. Ozellikle iilkelere derecelendirme kuruluslari tarafindan verilen kredi
notlari, derecelendirme endiistrisinin kiigiik bir boliimiinii olusturmasina ragmen, Kiiresel
finansal piyasalardaki etkisi dikkat cekicidir. Kredi derecelendirme kuruluslari
tarafindan derecelendirilen yaklagik 50 trilyon USD borglanma aracinin disinda,
kurumsal ve finansal borcun c¢ogunlugu {ilke kredi notlarina  gore

degerlendirilmektedir.**

Aragtirmalar, zayif diizenleyici g¢evrenin ve kusurlu risk alma gibi faktorlerin
cogunlugunun, rekabetin kendisinden ziyade istikrarsizligin artmasini tesvik ettigini
gostermektedir. Saglam bir diizenleme ve denetimle rekabet ortami, sistematik istikrara
zarar vermeksizin verimliligi artirmakta ve finansal hizmetlere erisimi gelistirmektedir.
Rekabeti kisitlamak yerine, bozulmus rekabeti diizeltmek, bilgi akisini iyilestirmek ve

hukuki ortamu guiclendirmek gereklidir. ™

1.3.2. Kredi Derecelendirme Kuruluslarinin Diizenlenmesi

Ug buyiik ABD merkezli derecelendirme kurulusunun ipotekli mortgage kredisi

¢okiisiinde oynadigi merkezi rol ve ardindan gelen finansal kriz, derecelendirme

130 Oztiirk, Namh and Erdal, a.g.e., p. 477
131 International Bank for Reconstruction and Development, “Rethinking the Role of the State in
Finance”, The World Bank, 2012, p. 90.
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kuruluglarinin daha ¢ok denetlenmesine ve diizenleme yanlist politik ¢agrilarin artigina

yol agmustir.™

Genis kapsamli kredi notu hatalar1 ve yapilandirilmis finans
basarisizliklar1 sebebiyle derecelendirme kuruluslarinin performansi elestirilerin odagi
olmasma ragmen, derecelendirme kuruluslari, uzun zamandir piyasa olaylarina tepki
vermekte ge¢ kalmakla suglanmaktadir. Mevcut kiresel kriz, Latin Amerika borg Krizi,
2001'de Arjantin'in iilke borglanma araglarin ¢okiisiiniin yanisira Enron, Worldcom,
Parmalat gibi kokli sirketlerin agir mali sorunlarin1 énceden éngérememeleri yoninde

aldiklar elestiri bu duruma 6rnek olarak gosterilebilir.*

Kiresel Finansal Krizden 6nce, her ii¢ yilda bir derecelendirmelerde bozulma
yaganmustir. Dolayisiyla, KDK'larin etkin gozetimi, diinya ¢apindaki diizenleyiciler i¢in
onemli bir husus haline gelmistir.™ KDK'’larin diizenlenmelerin temel amaci,
yatirimcilart korumak ve piyasada istikrar olusturmaktir. Bu birincil hedeflerin yan1 sira
duzenlemeler, c¢ikar catismalarin1  azaltilmasina, derecelendirmelerin  Kkalitesini
yukseltilmesine, seffafliga ve etkin bir izleme ve denetleyici ¢ergcevenin olusturulmasini

saglamaya ¢alismaktadir.™

Krizden 6nce, KDK’larin sadece sinirli bir diizenleme ve denetimi s6z konusu
ilken, Washington, DC ve Londra'daki G-20 zirvelerinde KDK’lar ile ilgili dlzenleyici
tedbirlerin temelleri atilmistir. Washington zirvesinin nihai bildirgesinde katilimcilar
sunlar1 belirtmistir: "Kredi derecelendirme kuruluslar1 {izerinde, anlasmaya varilan ve
giiclendirilmis uluslararas1 davranis kurallarina uygun olarak giiglii gozetim

uygulayacagiz."**°

152\White J. Lawrence, “Credit Rating Agencies and the Financial Crisis: Less Regulation of CRA’s Is
a Better Response”, Journal of International Banking Law and Regulation.\VVolume 25, Issue 4, 2010,
p.170.
153 Katz, Salinas and Stephanou, a.g.e.,p. 9.
54 Porter B. Roger, Introduction: The Crisis of 2008 and Financial Services Regulation, MIT Press,
2011, p. 111
1% Nunes and Vermeulen, a.g.e., p. 9.
% Utzig, a.g.e., p. 12.
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KDK'larin piyasa giiclinliin yiiksek ve derecelendirme siirecinin seffafliginin
sinirl1 olmasi nedeniyle, seffafligini 6nemli 6l¢iide artirmaya zorlanmasi gerektigi
onerileri  getirilmektedir. Tartismalar, KDK'larin diizenleyici giicliniin yaniltici
degerlendirmelere yol actigimi iddia ederek, bu nedenle kiiresel finansal piyasalarda
ciddi sermaye dagilimlarina yol actigi iddiasina odaklanmaktadir. Seffafliklarinin
artirlmas1 konusundaki diizenleme ve denetimlerinin derecelendirme standartlarini
otomatik olarak gelistirmesi ve derecelendirmelerin dogrulugunu artirmasi konusunda

yaygin bir fikir birligine varilmigtir.*’

KDK'larin modern finansal mimaride oynadigi kritik rol dikkate alindiginda,
politika yapicilar son zamanlarda asagidaki endiselerden kaynaklanan bazi kusurlara

odaklanmislardir ve diizenlemelerini bu alanlarda yogunlastirmiglardir. **®
» Piyasaya giris engelleri ve rekabet eksikligi;
e (Cikar catigsmalari;
* Seffaflik ve
» Hesap verebilirlik.

Uluslararasi Menkul Kiymetler Komisyonlar1 Orgiitii (I0OSCO) tim diinyada
KDK’larmn diizenlenmesi ile ilgili en yetkili otoritedir. Verimli ve saglam piyasalart korumak,
piyasalarm gelismesini ve biitiinliigiinii tesvik etmek ve uluslararast menkul kiymet iglemleri
icin etkili bir gézetim olusturmak iizere menkul kiymet diizenleyicilerinin uluslararasi bir
birligidir. Suan hakim olan goriise gore, “finansal sistem agisindan 6nem teskil eden” tim

kurumlar kamu gbzetimi ve denetimine tabii tutulmalidir. Bu goriis Turner

157 Oztiirk, Namh and Erdal, a.g.e., p. 477.
158 Elkhoury Marwan, Credit Rating Agencies and Their Potential Impact on Developing Countries,
United Nations, No. 186, January 2008, p. 112
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degerlendirmesinde ve Londra toplantisindaki G-20 Bildirisinde, KDK’larin 6zellikle

denetime ihtiyac¢ duyan kurumlardan biri olarak ifade edildigi metinde, dile getirilmistir.*®

Iyi bir diizenlemenin temel kurallari, Ol¢lilii olmasi, hesap verilebilirligi,
tutarlihgi, seffafligi ve hedef belirlemeyi kapsamaktadir.™® KDK’larin diizenlenmesi ile
ilgili tartismalardan elde edilen sonucglar ve Onerilen ¢6ziimler su sekilde ifade

edilebilir;6!

+ lgsel derecelendirme modelleri gibi, alternatifleri tesvik ederek KDK'lara
olan asir1 giivenin azaltilmasini saglamak ve dis derecelendirmeler ile igsel
kredi analizinin karsilastirilmasina imkan vererek, ikisi arasindan en uygun
degerlendirmeye sahip olani tercih etmek. Bu Oneriyle diizenleyici otoriteler,
kurumlarin kredi verirken mekanik digsal kredi derecelendirmesi yerine,

kredi riski Gzerine kendi aragtirmalarini yapmayi tesvik etmektedir.

* ABD merkezli ii¢ biiylik KDK ile etkili bir sekilde rekabet edebilecek yeni
KDK'larin sisteme girmesini kolaylastirmak icin kii¢iik ve orta olgekli
KDK'larin ortaya ¢ikmasini tesvik etmek ve bu kurumlar arasinda daha fazla

baglanti olusturulmasini desteklemektedir.

1.3.2.1. ABD’de Yapilan Diizenlemeler

Kredi degerlendirme kuruluslari, gayrimenkul piyasasi hizla diisiise gegerken,
subprime mortgage destekli tahvillerle sagladigi kusurlu yatinm degerlendirmeleriyle
finansal krize biiylik bir katkida bulunarak en biiyilkk zarari1 Amerika Birlesik

Devletleri’'nde vermistir. Cogu durumda iicreti menkul kiymet ihraggisi tarafindan

9 Tobias, a.g.e., p. 13.
180 Hemraj, a.g.e., p. 99.
%1 porter, a.g.e., pp. 38-40.
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Odenen bu derecelendirmeler, hatali oldugu kanitlanan risk modellerine ve

varsayimlarina dayanmaktadir.'®

ABD’de mali kriz sonrast en kapsamli diizenleme 2010’daki ABD Dodd-Frank
Kanunu ile yapilarak, SEC’i Ulusal Seviyede Secilmis Istatistiki Derecelendirme Birligi
(NRSRO) olarak da bilinen KDK’lar1 diizenleme yetkilerini vererek sistemi tlmuyle
degistirmistir. Bu kanunun hedefi, kurallara uyumlulukla, i¢ denetim mekanizmalariyla,
derecelendirme kalitesiyle, bilginin agiklamasiyla, ¢ikar ¢atismalarinin yonetilmesiyle ve
tiikketicinin korunmasiyla ilgili olarak kredi derecelendirme endiistrisine yeni kurallar

koyarak revize etmeyi hedeflemistir.'®

SEC, 6zel bir kanun uyarinca, ABD’de derecelendirme kuruluslarini diizenlemek
ve denetlemektedir. Ik yapilan diizenlemelerden birisi, derecelendirme kuruluslarmimn
hesap vermeme statiisiiniin ortadan kaldirilarak vermis olduklar1 derecelendirmelerden
dolayr sorumlu hale getirilmistir. Daha 6nce, bu kuruluslar basin kurulusu kapsaminda
degerlendirilmis ve bu sebeple mevcut yasalara gore ifade Ozgiirligii kapsaminda
korunmuslardir. Dava agilabilmek bir yana, hesap verebilir bir konuma dahi
getirilememislerdir. ~ Yeni  kanun  cergevesinde  derecelendirme  kuruluslari,
hikumlerinden dolay1 hesap verilebilir yapilmis ve kuruluslarin derecelendirmelerinden
dolayr zarar gordiigli kanmitlanmis kisilerin hak aramalarina karst sorumlu hale

getirilmistir.**

Dodd-Frank Wall Street Reformu ve Tuketici Koruma Kanunu, finansal
diizenleyici kurumlarmin giiclinii arttirarak, denetleyici bosluklarin bir kismini ortadan

kaldirmis, daha iyi kriz yonetim mekanizmalar1 gelistirerek ve sistemsel olarak dnemli

162 Banking Law Committee Fall Meeting, a.g.e., p. 13.
%3 porter, a.g.e., p. 43.
184 Ugeux Georges, International Finance Regulation - The Quest for Financial Stability, Wiley, New
Jersey, 2014 , pp. 139-140.
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kuruluglarin denetlenmesini pekistirmistir.*® Dodd-Frank Kanunun tanittigi diger 6nemli

reformlar ise su sekildedir; **

KDK’lar, kredi derecelendirmelerinin  belirlenmesinde  kullanilacak
matematiksel ya da korelasyon gibi metodolojilerin, modellerin ve Kilit
derecelendirme tahminlerinin diizenli olarak denetlendigini, giincel oldugunu,
belli araliklarla kapsamli bir degerlendirmeye tabii tutuldugunu ve
benimsenmis metodoloji tanimlarimin detayli bir incelemeye izin verecek

bicimde yayimlandigini giivence altina almak zorundadir.

Derecelendirme kuruluslarina olan kamu giivenini yeniden insa etmek i¢in
KDK’lar yillik olarak seffaflik raporu yayimlamali ve aktivitelerinin

kayitlarini tutmalidir.

Kredi derecelendirmelerinin seffafligini kuvvetlendirmek ve yatirimcilarin
korunmasi i¢in SEC, KDK’larin gegmis performanslarin bilgisinin merkezi
veri tabaninda barindirmali ve gegmiste verilen kredi derecelendirmelerinin

kaydini tutmalidir.

KDK’lar veri deposuna standartlastirilmis bir bigimde bilgi sunmalidir. SEC
gozlemlenen bu gelismeler hakkindaki 6zet bu bilgiyi kamuya agik ve yillik

halde yayimlama ytikiimliiliigiine sahiptir.

1.3.2.2. AB’de Yapilan Diizenlemeler

Kredi derecelendirme kuruluslarina yonelik elestiriler, Avrupa Olgeginde

incelendiginde bu kurumlar i¢in daha c¢ok diizenleyici reforma gerek olup olmadigi

165 | evine Ross, “The Governance of Financial Regulation: Reform Lessons from the Recent Crisis”,
International Review of Finance, Vol. 12, No. 1, 2012, p. 52.
1% Hemraj, a.g.e., pp. 39-40.
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sorusuna yanit vermek i¢in alt1 temel sorunu ele almakta fayda vardir. Bunlar su sekilde

ifade edilebilir:

* Denetleyiciler ve piyasa katilimcilar1 tarafindan yapilan dis kredi

derecelendirmelerine olan bagimlilik ve duyulan asir1 giiven,

o Kredi derecelendirme faaliyetleri piyasasindaki rekabet ve tercih sansi

eksikligi,

e Kredi derecelendirme kuruluslariin sorumluluklar1 hakkinda tartismalar ve

hatal1 derecelendirmeler i¢in kullanicilara tazminat hakkinin yetersiz olmasi,

e Kredi derecelendirme kuruluslarinin farkli aktivitelerinin gerceklestirilmesi
ile olusan c¢ikar catigmalari, “ihragct 6der” modeli, sahiplik yapisi ve ayni

kredi derecelendirme kurulusunun uzun vadeli gorev siiresi,
* Devlet bor¢ derecelendirmelerindeki degisimin etkileri,

» Yeterli seviyede givenilir ve seffaf olmayan derecelendirme yontemleri ve

strecleridir.

Siniflandirilan bu meseleler, nihayetinde, piyasa istikrarinda olusabilecek riskler,
finansal piyasalara duyulan disiik giiven, AB komisyona gore, genel olarak yatirimci
glvenine zarar vermesi ve derecelendirmelerin kalitesi zayiflatarak, sonunda Kiresel

problemlere neden oldugu diisiiniilmektedir.*®

Derecelendirme  kuruluslarinin =~ toplu  basarisizliklarinin ~ ardindan,  kredi
derecelendirme kuruluslarma iliskin ilk duzenlemeler Nisan 2009'da Avrupa
Parlamentosu tarafindan onaylanmis ve bu onaylamayr Mayis 2009'da AB Komisyonu

tarafindan mali denetim {iizerine bir teblig takip etmistir. Buna gore kredi

%7 Nunes and Vermeulen, a.g.e., pp. 29-30.
188 Nunes and Vermeulen, a.g.e., p. 31.
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derecelendirmelerinin Avrupa Birligi'nde kullanilmasini isteyen tiim derecelendirme
kuruluglar;, Avrupa Sermaye Piyasasi Diizenleyicileri Komitesine (CESR) kayit
bagvurusunda bulunma ve kendisi ve ilgili ev sahibi iilke tarafindan denetlenme
yikiimligii altina girmistir. Derecelendirme kuruluslarinin yapilandirilmis finansman
fiyaskosundaki roliine karsilik olarak Avrupa Birligi’'nde, kredi derecelendirme
kuruluslart i¢in temel davranig kurallar1 gbzden gegirilmis, dort ana prensibin her biri
yeniden dizenlenerek guclendirilmistir. AB’de yapilan diizenlemeler; derecelendirme
stirecinin kalitesini arttirmayt1, derecelendirmelerin daha sonra izlenmesi ve giincelliginin
saglamak icin Onlemleri, analistlerin yapilandirilmis menkul kiymetlerin tasarimina
mudahalesini dnlemeyi, kamuyu aydinlatmaya yonelik yapilan agiklamalari arttirmayi
ve periyodik olarak tazminatlandirma ya da édiillendirme politikalarinit gézden ge¢irmek

icin alinacak tedbirleri icermektedir.'®®

Kredi derecelendirme kuruluslar ile ilgili, Avrupa Parlamentosunda, 16 Ocak
2013’te, yatirimcilarin, Ulke kredi notlarina olan asir1 giivenini azaltmak ve ajanslarin
aktivitelerindeki ¢ikar ¢atigsmalarini ele alarak sektordeki seffafligi ve rekabeti arttirmak
icin yeni ve kapsamli bir yasa onaylanmistir. Bu yasa, KDK’larin devlet borglarini ve
Ozel firmalarin finansal saglhigini, ne zaman ve nasil derecelendirebilecegi konusunda
yeni kurallar koymaktadir. Buna gore KDK’lar, talep edilmemis Ulke
derecelendirmelerini sadece belirlenmis tarihlerde yayimlama iznine sahiptir ve artik
0zel yatirnmcilara, KDK’lar1 ihmalkarliklar1 i¢in dava edebilme imkani taninmistir.
Devletlerin borclanma derecesi, o6nceki yilda derecelendirme kurulusu tarafindan
duyurulan tarihlerde ve yilda iigten fazla olmamak iizere en az iki defa
yayimlanabilmektedir. Ayrica bu derecelendirmeler Avrupa Birligi’'ndeki piyasalar

kapandiktan sonra ve tekrar agilmasindan en fazla bir saat 6nce yayimlanabilmektedir.

Avrupa Komisyonu’nda ¢ikarilan yasalarin temel amaci, KDK’larin kararlar

altindaki temel etkenleri agiklamalarini zorunlu tutmak suretiyle derecelendirmeleri daha

189 Katz, Salinas and Stephanou, a.g.e., pp. 12-13.
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net hale getirmektir. Derecelendirmelerin, devlet politikalarin1 etkilemeye ¢aligmamasi
ve ajanslarin  herhangi bir politika degisikligini savunmamasi gerekmektedir.
Derecelendirme puanlarina asir1 bagimliligr azaltmak i¢in kredi kurumlar1 ve yatirim
firmalar1 kendi risk degerlendirmelerini gelistirmesi ise getirilen teklifler arasindadir.
Buna ek olarak, Avrupa Komisyonu, Avrupa kredi kalitesi degerlendirme planini, ortak
bir Avrupa kredi derecelendirme kurulusu kurmay1 ve sigorta programi gelistirilmesini

diistinmektedir.'”

1.3.3. Bankacilik Alaninda Yapilan Diizenlemeler

Bankacilik sistemi, sermayenin birikiminde ve ekonomik aktivitelerin finanse
edilmesinde, finansal kaynaklarin verimli sekilde bolistiiriillmesini saglayarak,
ekonomik biiylimeyi artiracak ve refahi tesvik edecek sekilde merkezi bir rol
Ustlenmektedir. Bankacilik kuruluslan yiiksek derecede kaldiragh yapilari ile hizli bir
ekonomik biiylimeye katki sunmus olsalar da, bu kurumlar aym1 zamanda maliyetli
finansal istikrarsizliklar ile ortaya c¢ikan ve Onemli ekonomik durgunluklara ve
buhranlara belirgin katkisiyla da iliskilendirilmektedir. Bu kurumlarin, bir ulkenin
ekonomik biiylimesine pozitif katkisinin, banka basarisizliklarinin ve ekonomik krizlerin
olumsuz etkilerinden daha agir basmasi i¢in devlet tarafindan diizenlenmesi ve
denetlenmesi gerekebilmektedir. Bu tarz bir diizenleme, piyasa disiplininden gelen kendi

kendini diizenleme mekanizmasini tamamlayici niteliktedir.*™

Bankacilik alaninda diizenleme kelimesinin anlami, adaleti, piyasalarin istikrarini
ve kurumlarin dayaniklilik imkanini artirmak, kirllganligini azaltmak i¢in kullanilan bir
dizi kurallar, gereklilikler ve uygulamalardir. Denetim ise diizenlemeye olan uyumun ve

ne Olcide bagh kalindiginin izlenmesi, gerektiginde 6znel ve nitel karar uygulanarak

170 Marida, Giorgio, Rita, Rosella, Vittorio and Sergio, a.g.e., p. 98.
" Kaufman, a.g.e., pp. 24-25.
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yetkilerin kullanilmasi stirecidir.'”” Son on yilda gelismis ve gelismekte olan iilkelere
darbe vuran bankacilik krizlerinin sayis1 ve krizlerin ¢dziim maliyetlerinin yiiksek
olmasi, etkili bir diizenleyici finansal ¢ergevenin igerigine yenilenmis bir ilgiye neden
olmustur. Genel alg1 diizenleyici miidahaleye olan ihtiyag 1yi isleyen piyasalarda ortadan
kalkmayacak olsa da, diizenleyici aktivitenin verimliligi yiikseltilebilir ve karmasiklig

ise daha etkili piyasa kontroliiyle diisiiriilebilmektedir.*”

Cogu iilkede, genel olarak bankacililk ve finansal hizmetler sektori
diizenlenmistir. Bankalar ticaret iznine ihtiya¢ duymaktadirlar. Duzenleyici ve
denetleyici merciiler, bankalara temel bankacilik hizmetlerini gergeklestirmek igin izin
vermektedirler. Bankalarin bu izinleri alabilmek igin, miisteriler ve ekonominin butind
icin yeterince giivenli olmalar1 gerekmektedir. Denetleyici otoriteler bu izinleri verir
ancak bankalar1 izlemeye devam ederler, gerekli gordiigli yerde bankanin ticaret iznine

midahale edebilir, hatta bu izinleri geri alabilirler.'

Bununla birlikte, son yiizyildaki finansal yenilikler, risk Ozellikleri iyi
anlagilmayan yeni bankacilik iiriinleri ve stratejileri tiretmistir. Mevcut denetim araglari
ve yontemleri, degisen risk ortamina karsi amacina uygun ve gecerli olmasi i¢in hala
yeterince diizenlenmemis ve gelistirilmemistir. Bu da, riski tanimlama ve denetleyici
tepki arasindaki zamani biiyiik Olclide artirarak, krizin baslangicinda bir tetikleyici

olmustur.'”™

Uluslararas1 diizenleyici standartlara uyumun ve denetimle ilgili protokollerin
banka performanslarini etkileyerek isletme verimliligini artirip artirmadigi, bankacilik
diizenlemeleri ile ilgili politik tartigmalarin basinda gelmektedir. Diizenlemeye uyulmasi

banka performansini ¢esitli yonlerden etkileyebilir: (a) bor¢ verme kararlar1 (b) varlik

Y2 Docherty and Viort, a.g.e., p. 71.

% evich M. Richard, Majnoni Giovanni and Reinhart M. Carmen, Ratings, Rating Agencies and the
Global Financial System, Springer Science + Business Media, New York, 2002, p. 374

174 Gestel and Baesens, a.g.e., p. 396.

%> Docherty and Viort, a.g.e., p. 75.
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tahsisi kararlart (c) fonlama kararlart. Sonug¢ olarak, dizenlemelere uyumlu olmak
maliyetlidir ve bu maliyetler diizenleyiciler ya da bankalar tarafindan degil, daha diisiik
tasarruf oranlar1 ve yiiksek bor¢clanma oranlar1 ile banka miisterileri tarafindan
karsilanmaktadir. Bu durum ise, ekonomide kaynaklarin verimsiz dagilimma neden
olabilmektedir. Ancak mali diizenlemenin etkisini arastiran teorik perspektife
bakildiginda diizenlemeler ve denetim ile bankacilik sisteminin performansi arasindaki
iliski agik degildir. Kamu ¢ikarini savunanlara gore hiikiimetler bankalari, toplumun ve
ekonominin ¢ikar1 igin duzenler ve denetlerler. Bu kapsamda, iyi tasarlanmis bir
dizenleme ve denetim, rekabeti canlandirarak ve etkili yonetimi cesaretlendirerek
sektdrdeki kurumlar Gzerinde olumlu bir etki yapabilir. Buna karsin, dzel sektor ¢ikarini
savunanlara gore firmalarin kaynaklarimi nereye aktaracagi konusunda baski altinda
kalmalar1 verimlilige zarar verebilir. Bu karmasik etkilesimler bankacilik sisteminin

verimliligi tizerinde ¢atisma yaratacak etkilere sebep olabilir.'™

En Onemli bankacilik diizenleyici otoritesi BIS’tir ve asagida kapsamli bir

sekilde incelenecektir.

1.3.3.1. BIS ve BCBS Duzenlemeleri

Son on yildaki olaylar kiiresel 6l¢ekte biiylik sorunlar meydana getirmistir. Bu
yikici finansal kriz, ekonomik sistemde finansin roliiniin tekrar gézden gecirilmesine ve
bankacilik endiistrisinin isleyisi ve yapisal sorunlarininin irdelenmesine yol agmustir.
Bankacilik sektoriindeki kriz blylk 6lcude, kiiresellesmenin bir sonucu olarak, diinya
ekonomisinde yasanan temel gerilimler, iletisim ve bilgi teknolojisindeki gelismeler ve
konut edinimini toplumun daha yoksul kesimlerine de aktarma arzusu gibi sosyo-politik
degisimler saglamaya yonelik digsal nedenlerden kaynaklanmistir. Bu ortama ragmen,

bankacilik sisteminin boyut ve karmasikligindaki biiyiime, kotl risk yonetimi, yetersiz

176 Ayadi Rym, Neceur Ben Sami, Casu Barbara and Quinn Barry, Does Basel Compliance Matter for
Bank Performance?, International Monetary Fund, May 2015, p. 60-61.
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sermaye, asir1 kaldirag oranlart ve uygun olmayan risklerin alinmasi gibi bankacilik
endustrisine 6zgu ic¢sel foktorler bulunmaktadir. Dolayisiyla bankacilik diizenleyici
reformlarinin  ¢ogunlugunun odag igsel faktorler iizerinde olmustur. Uluslararasi
seviyede politika yapicilari, onde gelen bankacilik diizenleyici otoritesi BIS’i, gerekli
reformlar1 gelistirmekle gorevlendirmistir. Beklendigi bir sekilde, dizenleyiciler,
sorunlarin  gilincellenmis bir diizenleyici ¢erceve araciligiyla c¢oziilebilecegini

onaylamigtir.*”

Kiiresel anlamda kurulan ilk diizenleyici kurum Uluslararas1 Odemeler
Bankasidir (Bank for International Settlements).”® Uluslararas1 Odemeler Bankasi (BIS),
merkez bankalar1 i¢in bir banka gorevi goren ve uluslararasi parasal ve finansal igbirligi
faaliyetlerini tesvik eden uluslar Gsti bir kurulustur. BIS, 17 Mayis 1930'da kurulmus ve
merkezi Isvigre kenti Basel'de bulunmaktadir. Merkez bankalarmin isbirligi yaptig1 bir
yer olmakla birlikte kiresel anlamda parasal ve finansal istikrarin yakalanmasina

yardimci olma hedefine sahiptir. Baglica gérevleri;'”

1. Ihtiyag halinde merkez bankalarina acil mali yardim saglamaktadir. 1931-1933
mali krizleri sirasinda Alman ve Avusturya Merkez Bankasina ve 1960' yillarin basinda
Sterline ve Fransiz Frangma BIS tarafindan verilen destek kredileri; Meksika’da
1982°de ve Brezilya’da 1988’de IMF liderligindeki istikrar programlar1 kapsaminda

saglanan yardimlar, bu konudaki bilinen érneklerdir.

2. Ogzellikle uluslararasi bankacilik diizenleme ve denetimi alaninda ulusal
merkez bankalarina ve denetleyici kuruluslara uzman rehberlik etmek. Bilinen drnekleri

ise, Basel Sermaye Anlagmalarini igermektedir.

3. BIS’in nihai gorevi, Ulkelerin ulusal denetim aglari arasindaki farklarin ve

bosluklarin denetmenler arasindaki uluslararasi isbirligiyle azaltilmasidir. Bu ulusal

Y7 Docherty and Viort, a.g.e., pp. 72-73.
%8 fncekara Ahmet, (2017), a.g.e., s. 177.
19 Gestel and Baesens, a.g.e., pp. 428-429.
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denetim diizenlemeleri {izerine bilgi degisimiyle, uluslararas1 bankacilik faaliyetlerinin
denetiminin etkinliginin arttirilmasiyla ve asgari denetim standartlarinin belirlenmesi
yoluyla basarilmasina c¢alisilmaktadir. BCBS, bu yonetmelikleri resmi uluslar Gsti
otoriteler olmadan belirler. BCBS’den alinan yonetmelikler, farkli G10 iilkelerindeki ve

takip eden diger tilkelerdeki sorumlu kurumlar araciligiyla yerel mevzuata aktarilir.

Basel Uzlasilarinin amaci, bankacilik sisteminde etkin bir risk yonetimi ve piyasa
disiplini gelistirmek, risk 6l¢timlerinin Kalitesinin artirilmasi yoluyla etkin ve saglam bir
bankacilik sistemi olusturarak finansal istikrara katkida bulunmaktir.”®® Bagska bir ifade
ile diizenlemelerinin amaci, bireysel bankalarin yeterli denetimlerini saglayarak, sistem
capinda banka panikleri, bulagma etkisini engellemek ve bunun ekonomik krizlere kadar
yukselme ihtimalini azaltmaktir. Basel diizenlemeleri, bankalar tarafindan tutulmasi
gerekli olan sermaye miktari, sermaye ve O6zkaynak karliligi i¢in uygun goriilebilen
piyasa enstriman tiirleri hakkinda tavsiyelerde bulunur. Diizenleyici kurumlar, ister
ulusal isterse uluslararasi olsun, gelecege yonelik ve / veya finansal yonlendirme ve de
onderlik etme odakli olup, bankalarin dogrudan veya dolayli olarak beraber ¢alisacaklar

en etkili paydaslar arasindadir.'®

Basel Komitesi diizenlemeleri, mali kriz sonrasinda, finansal stres ve ekonomik
yavaslama donemlerinde kayiplar1 absorbe etmek i¢in sermayenin ve niteliginin yetersiz
kalmas, risk yonetim sisteminin zafiyetleri, likidite tamponlarinin bulunmamasi, menkul
kiymetlestirme ve tlirev islemlerden kaynaklanan risklerin dogru bir sekilde
Ol¢iilmemesi ve Ozellikle sistematik Oneme sahip biiyiik finansal kurumlarin
dayanikliligin1 artirilmasi gibi finansal krizine katkida bulunan ana konular1 ele almaya

calismaktadir.'®

180 jncekara Ahmet, (2017), a.g.e., s.188.
181 |_aycock, a.g.e., pp. 135-136.
182 Ghosh, a.g.e., p. 92.
83



1.3.3.1. Basel I, Basel Il Duzenlemelerinin Eksiklikleri

Bankalarin ihtiyatli diizenlenmeleri uzun yillardir var olmustur. ilk diizenleme
olan Basel I sermaye uzlasis1 1988 tarihli olup o tarihten beri finans diinyasini 6nemli
olgiide degistirmistir. Genel olarak dort sebepten dolay1 Basel | diizenlemeleri yetersiz

bulunmusdur.**®

1. Risk agirliklari i¢in sadece dort kategorinin atanmasi sebebiyle kredi riskinin

sinirl derecede farklilastirilmasina imkan vermesi.
2. Kredi riskinin konjonktiirel yapisinin etkilerinden bahsedilmemesi.
3. Portfoy cesitlendirme etkilerinin mali tablolarda taninmamasi.

4. En 6nemli elestiri ise, finansal kuruluglar ve bankalar tarafindan tahmin edilen

bir piyasa riskinin olmamasidir.™*

Basel 1I’de ise ihtiyatli diizenlemeler cercevesinde U¢ yapisal blok kavrami

getirilmistir. Bunlar, su sekilde ifade edilebilir:*®

o L Yapisal Blok: Asgari sermaye gereksinimleri ile ilgilidir. I. Yapisal blok
altinda, kredi riski, piyasa riski ve operasyonel risk igin bankalarin asgari

sermaye miktarlarinin hesaplanmasini igermektedir.

o II. Yapisal Blok: Denetimlerin izlenmesi ve gdzden gecirilmesi sureciyle
ilgilidir. 11. Yapisal blok, bankanin risk yonetimi {izerine yogunlagmaktadir.
Bu denetleyiciler veya diizenleyiciler tarafindan bankalarin tiim riskleri
incelenmekte ve bu risklerinin biiyiikliigli ve onlari finanse etmek ig¢in

gereken sermaye takviyesi icin bir degerlendirme sunmaktadir. Bu siireg Igsel

183 | aycock, a.g.e., pp.160-161.
184 Szylar Christian, Handbook of Market Risk, Wiley, New Jersey, 2014, p. 233
185 L_aycock, a.g.e., p. 120.
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Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci olarak adlandirilan ICAAP olarak
da bilinir. Likidite riski, sermaye gereksinimleriyle iliskili olmadigindan I.

Yapisal blok kategorisine degil, II. Yapisal blok kategorisine girmektedir.

o IIL Yapisal Blok: Seffaflik ve kamuoyunu aydinlatilmasi ile ulasilan piyasa
disiplini ile alakalidir. III. Yapisal blok, bankanin mali durumuna ek olarak,

bilgilerinin diizenli olarak kamuoyuna agiklanmasini da kapsamaktadir.

Basel 1l, bankacilik sektorii icinde daha iyi risk yonetimi uygulamalarinin
yayginlastirilmasina ve saglamlastiritlmasina yardimer olmustur. Basel II, risklerin daha
iyl anlasilmasini ve ekonomide sermayenin daha verimli bir sekilde dagitilmasiyla
sonuglanacak daha ekonomik bir fiyatlandirma vaat etmistir. Basel 11, Basel I'e kiyasla
bircok gelisme igeriyor olsa da, Basel II'ye yonelik elestiriler halen mevcuttur. Bu

elestiriler 12 madde halinde siralanabilir:*®
1. Karmasgik olmasi.

2. Likidite duzenlemelerini igermiyor olmasi.

w

. Konjektiirel egilimli olmas.

S

. Eksik uygulanmis olmasi.

5. Modelleme sorunlarinin olmasi.

(o))

. Slbjektiflik veya nesnellik eksikliginin olmasi.

~

. Risk farklilagtirmasinin yetersiz olmasi.

oo

. Heterojenlik ihtiyacinin bulunmasi.

9. Kredi derecelendirme kuruluslarina asirt bagimli olmasi.

18 Docherty and Viort, a.g.e., pp. 30-31.
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10. Piyasa riski moduliiniin amaca uygun olmamas.

11. Operasyonel riskin dl¢iimiinde yetersiz olmasi.

12. Bankalarin kayiplara kars1 sermaye tamponlarinin bulunmamasidir.

Yukaridaki elestirilerin 1s18inda Basel II'in ii¢ hedefinin de basarisiz oldugu

tartisilmaktadir, bunlar: ¥

Basel Il cgergevesinde bankalar tarafindan kullanilan disiik sermaye
tamponlar1 yiiksek bir istikrarsizliga neden olmus ve 2008'de baslayan
kiiresel krizi tetiklemistir. Basel II, Mortgage kredileri icin gereken risk
agirhgm diisiirerek, bankalarin daha ¢ok ipotek kredisi saglamasi igin
harekete gegirmis ve bu sebeple krizi dnemli Olcude etkilemesine sebep
olmustur. Ayrica bankalarin devlet i¢ bor¢lanma tahvillerinden kaynaklanan
kayiplar1 telafi edecek sermaye tamponlarinin olmamasi nedeniyle, 2012

yilinda Yunanistan ve Ispanya’daki bankalar i¢in sorunlar yaratmistir.

Basel 1l Duzenlemeleri, biiyiik uluslararasi bankalar1 ayricalikli gorerek fiilen
genel kiiresel rekabeti diisiirmiistiir. En biiyiik ilk on bankanin varliklarinin
pazar payi, tiim sistem i¢indeki bankalarin lizerinde sirasiyla 1999'da %14'ten

2007'de %19'a ve daha sonra 2009°da %26'ya ylikselmistir.

Zayif varsayimlara sahip derecelendirme modelleri basarisiz olmus ve
bankalarin gercek risklerini yakalamamistir. Menkul kiymetler borsasinin
riske maruz deger modellerinde getirilerinin tahmini ya da ABD ve Birlesik
Krallikta emlak degerlerinin uzun vadeli ve siirdiirebilir bir artis yasayacagi

tahmini bu duruma 6rnek olarak gosterilebilir.

187 Teply Petr and Cemohorska Libena, “Why Will Basel 111 Fail?”, International Conference on Inter
DisciplinaryResearch in Engineeringand Technology, 2016, p. 24-25.
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1.3.3.2. Basel I1II Diizenlemesi ve Elestiriler

"Basel 111", Basel Bankacilik Denetim Komitesi tarafindan gelistirilen, bankacilik
sektdrintn dizenlenmesi, denetimi ve risk yonetimini giiglendirmek icin kapsamli bir

reform 6nlemleri grubudur. Bu dnlemlerin temel amaci:

* Kaynagi ne olursa olsun, bankacilik sektoriiniin mali ve ekonomik stres

kaynakl1 soklar1 absorbe etme kabiliyetinin gelistirilmesi.

* Risk yonetiminin ve denetiminin gelistirilmesi.

* Bankalarin seffafligini ve agiklamalarini gliglendirmektir,*®®

Yukarda ifade edilen genel amaglar dogrultusunda Basel III diizenlemeleri

yayinlandiginda ulasilmak istenen ana hedefler 6zellikle sunlardir:

* Sermaye reformlar1 yapilmasi. Kayiplari azaltmak i¢in ortak ana kusak
sermaye Uzerine daha fazla odaklanarak hem nitelik hem de sermaye miktari

yukseltilmelidir.

o Kars1 taraf kredi riski, menkul kiymetlestirme riski ve ticari portfoy riski
gereksinimlerini karsilayacak sekilde diizenlenerek teminat kapsaminda

olmalidir.

+ Iki yeni likidite oraninin yani, likidite teminatlandirma orani ve net istikrarl

fonlama oraninin kullanima sunulmasi.

* Dongiisel olmayan olaylarin azaltilmast hem bir koruma hem de kars1 ¢gevrim

sermaye tamponunun getirilmesi.

* Risk esasli sermaye gereksinimlerini kaldirag orani ile tamamlanmasidir.*®

188 Ugeux Georges, International Finance Regulation - The Quest for Financial Stability, Wiley, New
Jersey, 2014, p. 134.
87



Kiiresel krizden sonra Basel II'yi yeniden sekillendirmek finansal piyasa
reformlarinin baglica onceliklerinden biri olmustur. Basel III’tin ilk sekli 2009’un
sonlarinda yayimlandi ama ilerleyen yillarda ¢esitli revizyonlara maruz kaldi. Basel
[II’te bulunan en dnemli degisimlerden bazilari: Ilk olarak, tutulan sermayenin niteligi
ve niceligi arttirilmistir. Reel olarak, sermayeyi olusturan unsurlar farkli kusaklarda daha
siki bir hale getirilerek, sermayenin orani, aktiflerinin oranina kiyasla Basel 11I’ye gore
arttirilmistir. EK olarak, diizenleyicilere ticari bankalarin, risk agirlikli varliklarina karsi
asgari sermayelerini, istege bagh olarak %2,5 arttirmasina izin veren koruyucu bir
sermaye tamponu ilk kez tamitildi. Ikinci olarak, risk modellemelerinin tasariminda
bilinen temel kusurlarina ragmen, asgari sermaye rasyosu hesaplamasi kullanimlarindan
vazgecilmemistir. Fakat Basel III’de, risk modellerinin olumsuz etkilerini sinirlamak
i¢in cesitli diizenlemeler getirilmistir. Yeni bir kaldirag katsayist getirilmesi onerilmistir.
Basel III’e gore bankalarin toplam aktiflerinin %3’iinii, bilanco i¢i ve dis1 olmak iizere,
sermaye olarak tutmasi beklenmektedir. Bu, bankanin aktiflerinin, risk modellerinden
bagimsiz olarak, bankanin sermayesini 33 kattan fazla gegmesine izin verilmeyecegini
ifade etmektedir. Ayrica, iki yeni likidite orani, risk modellerinden bagimsiz olarak
tamtilmustir. Uglincl olarak, ticari portfoy varliklarr, menkul kiymetlestirme faaliyetleri
ya da baska finansal kurumlarin maruz kaldigi, hali hazirda risk yonetimi i¢in gereken
ve Basel I1’de bahsedilmeyen riskler icin, 2009 yilinda sermaye gereksinimleri i¢in yeni
diizenlemeler getirilmistir.™® Ayrica Basel III uzlasisi, risk derecelendirme ve risk
Olcumleri icin Oncelikle kendi igsel modellerini gelistirmeyi, onlarin risk yonetimi
uygulamalarini ve usullerini gliglendirmelerini, sermaye gereksinimlerini belirlemek icin

gerekli kurum ici kabiliyetleri kazanmak amaciyla bankalar1 tesvik etmektedir.™

Mevcut mali krizin baslangicinda, bankalarin Ustlendikleri risklerin boyutlarina

oranla, yeterli sermayeye sahip olmadiklar sikga kabul goren bir goriistiir. Basel III bu

189 Adalsteinsson Gudni, The Liquidity Risk Management Guide — From Policy to Pitfalls, Wiley,
United Kingdom, 2014, p. 39.
190 Hansjorg, a.g.e., pp. 23-24.
91 Ghosh, a.g.e., pp. 96-97.
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sorunu, asgari sermaye oranlari igin hesaplama yoOntemlerini degistirerek, sermaye
yukiimliliiklerinin bilesenlerini daha kaliteli kaynaklara dogru ydnlendirip daha
dayanikli hale getirerek, asgari oran bilesenlerinin yeterliligini arttirarak ¢6zmeye
calismaktadir. Dolayisiyla Basel 111’de %8'lik, toplam sermaye orani korunmaktadir.
Ancak Basel 11, sermaye yiikiimliiliikleri veya tamponlari olarak tasarlanmis birkag yeni

sermaye kusagi daha tanitmigtir: '

* Bankalarin sermayesinin yetersiz kaldigi durumlarda, sermaye disiplinin

bozulmasini engellemek amaciyla bankalar1 desteklemek.

» Riskin konjoktirel etkilerinin, zarar verecek sekilde olmasini engelleyecek

bir yol bulmak

* “Basarisiz olamayacak kadar biiylik” goriilen bankalar1 daha da direngli hale

getirmek.

Birinci tampona “sermaye koruma tamponu" denir. Ikinci tampon, bir
ekonominin darbogaza girdigi donemlerde asir1 borg blylmesine sebep olabilecek ve
kriz doneminde bankalarin kredi rezervlerine zarar verebilecek konjoktlrel bir etkiye
kars1 miicadeleyi temsil etmektedir. Basel III, kredilerdeki ylksek buyime dénemlerinde
ulusal diizenleyiciler tarafindan uygulanilmasi ve diisiik biiyiime ve / veya ekonomide
stres yasandigt zamanlarda rahatlatilmasini Ongdren, konjoktirel bir tampon
uygulamasini baslatmigtir. Bu tamponun seviyesi, risk agirlikli varliklarin %2,5'u kadar
yiiksek olabilir. Ugiincii tampon; sistem acisindan énemli olan ve "iflas etmek icin ¢ok

biyuk" olarak adlandirilan bankalarin tamponudur. Bu, % 3,5’a kadar olmas1 gerektigi

192 Docherty Adrian and Viort Franck, Better Banking — Understanding and Addressing the Failures
in Risk Management, Governance and Regulation, Wiley, United Kingdom, 2014, p. 101.
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anlamina gelir. Kiiresel bazda sistematik olarak 6nemli sayilan 28 bankanin listesi,

Finansal Istikrar Kurulu tarafindan tanimlanmustir.**

Basel III bircok énemli etkiye sahiptir. Ik kez Uluslararas: Likidite Standartlard:
uygulamalarinin getirilmesi, diizenlemelerin uygulanmasi ile ekonomide maliyetleri
diisiirmesi ve toplumsal faydayi artirmasi, bankacilik sektoriiniin daha verimli hale
getirilmesi icin sermayenin duzenlenmesi, kiresel finansal krize acil midahalede
kullanilmas: gibi dizenleyicilere bazi temel unsurlar bakimindan yarar saglamistir.

Ancak Basel III'teki baslica sorunlar ve temel elestirileriler sunlardir;™*

1. Sermaye ve likidite diizenlemeleri Uzerine asir1 bir odaklanma ve hedefe yavas

adimlarla ilerlemesi.
2. Asir1 ve gereksiz karmasik olmasi.

3. Yunanistan 6rneginde oldugu gibi iilke borg riski, karsi taraf kredi riski ve
Golge Bankacilik riski gibi yeni riskleri yeterince kapsamamasi ve bu riskleri gii¢lii

ybnetememesi.

4. Zamanlamasi: Bu reformlarin yapilmasi i¢in mutlaka krizin mi meydana

gelmis olmasi gerekirdi?

5. Hem icsel derecelendirme modellerine hem de KDK’larin, kredi

degerlendirmelerine giivenin halen devam etmesidir.

1.3.3.3. Basel IV

Basel | Temmuz 1988°de, Basel II ise Haziran 2004’te yayinlanmigtir. Basel 1,

risk olgimundeki tutarsizliklart ve yetersizlikleri sebebiyle getirilen elestiriler,

1% Docherty Adrian and Viort Franck, Better Banking — Understanding and Addressing the Failures
in Risk Management, Governance and Regulation, Wiley, United Kingdom, 2014, p. 101.
194 Adalsteinsson, a.g.e., pp. 33-34.
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eksikliklerin giderilmesi i¢in Basel II siirecine ortaya ¢ikmasina neden olusturmustur.™
Finansal krizin zamanlamasi, Basel Komitesi’nin bitin dyelerinin Basel 11I’yi kriz
yiikselise girmeden Once uygulamamis oldugunu gostermektedir. Aralik 2010’da
yayinlanan ve Haziran 2011°de yeniden diizenlenen Basel III, finansal krize kismi bir
tepki ve bir Olglide Basel II'nin daha iyi zamanlanmig diizenlemesi ve godzden

gecirilmesi olarak degerlendirilmigtir.**

Uluslararas1  diizenleyiciler, Oniimiizdeki birkag yil iginde sermaye
yeterliliklerinde énemli degisiklikler yapmak tizere harekete gegmistir. Gozlemciler, onu
Basel IV olarak adlandirarak, hakkinda konusmaya baslamislardir. Finansal Istikrar
Kurulu, Avustralya'da gergeklesen G-20 toplantisini 6ncesinde yayinladigi bir tebligde
Basel 1V degisikliklerin ¢ogunu detaylandirmistir. Dizenleyiciler, 2019 yili i¢inde var
olan Basel III uluslararasi anlagsmasi tizerinde degisiklikler yapmay1 planlamaktadirlar;
buna gore, riske odakli sermaye oranini yiikseltmek, risk agirliklamalarin1 gézden
gecirmek, operasyonel, piyasa ve kredi riski igin sermaye gereksinimlerinin
yenilenmesinin bir parcast olarak model bazli degerlendirmelerden uzaklasilmasi dahil
olmak Uzere genis kapsamli degisiklikler yapmaya hazirlanmaktadirlar. Finansal istikrar
kurulu yeni uzlagida, sermaye ve doniistiiriilebilir borg¢lar1 igeren toplam kayiplar
absorbe etme kapasitesini ylkseltecek ve dlizenleyicilerin sistem igindeki basarisiz yahut
sorunlu olan dev kurumlara el koymasini kolaylastiracak sekilde tasarlanmig bir ¢ergeve

olusturma niyetindedir."*’

Bankacilik diizenleyicileri, toplumun biylk bir kesimi adina, belirli menfaatleri
gbzetmek icin yetkilendirilirler. Basel Komitesi, Basel IV’{, mevcut ¢er¢evenin bazi
kusurlarii gidermek icin gerekli kalibrasyon olarak gérmektedir. Ancak degisikliklerin

eksiksiz bir yenilenme ile sonuglanacagini ise reddetmektedirler. Basel Komitesi yeni

1% incekara Ahmet, (2017), a.g.e., s. 184.
191 aycock, a.g.e., pp. 132-133.
197 Heltman John, “What? Do We Really Need Basel IV Already?”, American Banker Magazine, Vol.
125, No. 1, Jan 2015, pp. 8-9.
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Onerilerinn bazi boliimleri, halihazirda uygulanan sermaye gereksinimleri yonetmeligi
hiikiimlerinden olusmaktadir. Onerilerinin diger kisimlari, ©nemli degisiklikler
getirecektir, ancak bu degisiklikler diinya politikalarindaki paralel gelismelerle uyumlu

olacaktir.'®®

Yeni Basel uzlasis1 i¢in diisiiniilen bu degisiklik ile Finansal Istikrar Kurulu nun
bankalarin sermaye gereksinimlerini belirlemek igin i¢sel derecelendirme modellerini
nasil modernize etmeleri gerektigi ve banka finansmaninin esnekligini artirmak i¢in yeni
standartlarin uygulanmasinin nasil yerine getirildiginin iizerinde durulmasi konusunu
karara baglanmistir. Teblig, Basel Komitesi’nin en kisa zamanda bekledigi degisikliklere
isaret etmistir. Ilk olarak ise, risk temelli sermaye oranini %8'den %10'a yiikseltebilecegi
belirtilmistir. Bununla birlikte, ayn1 zamanda Basel Komitesi, Basel III kapsaminda
nispeten kiiciik degisiklikler yapilan risk agirliklandirmalarimi gozden gecirmeyi
planlamaktadir. Yine Teblig'e gore en kritik degisimlerden birisi, Basel Komitesinin
bankalarin, ne kadar risk Ustleneceklerine belirleme ve karar verme yontemlerinde daha
seffaf olmasini istemesi olacaktir. Mevcut kurallar uyarinca, bankalar kredi veya
operasyonel risklerini nasil yoneteceklerine karar vermekte oldukga genis bir serbestlige
sahiptiler ve sonuglara nasil ulastiklarin1 agiklamamakla yiikiimlii degildirler. Yeni basel
uzlasisinda agiklama yilikimliiliiklerinin artirilmasi karara baglanmistir. Yeni sermaye
uzlagisinin amaci, daha fazla agiklama zorunlulugu getiren bir sistem saglayarak,
boylece diizenleyicilerin ve halkin bir bankanin sermaye degerini bir bagkasiyla dogru
olarak kiyaslamalarina izin vererek, gelecekteki bir sonraki krizden kurtulmak icin tek

bagina daha yliksek sermayeden daha fazlasini yapmasi gerektigini sdylemektedir.'

Basel I kriterleri riske duyarli olmamasi ve asir1 derecede arbitrajli olmasi

sebebiyle basarili olamamuistir. Basel II kriterleri ise Basel I'e kiyasla, ekonomik risk ve

198 Joosen Bart, “Revisions to the Standardised Approach for Bank Credit Risk Measurement”, Journal of
International Banking Law and Regulation, 14 January 2016, p. 6.
%9 Heltman, a.g.e., pp. 10-11.
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sermaye ylkimliligii arasinda c¢ok daha iyi uyum saglayan inkér edilemez bir
gelismedir. Basel |11, finansal kriz sirasinda dliimciil oldugu ispatlanan, likidite ve ticari
alim-satim hesaplar1 (tahvil, bono, doviz) yanm sira sermaye kalitesiyle de ilgilenerek
bilanco tablosunun sag tarafina odaklanmistir. Bu siirekli devam eden gelistirme siireci
sirasinda, Basel Komitesinin dikkatlerini, igsel modellerin kusurlarini azaltarak, model
sonuglarinin dogruluk derecesini en iist diizeye getirmek amaciyla i¢sel model temelli
sermaye tahminleriyle ilgili konulara ¢gekmistir. Devam eden yeni Basel IV gelismeleri

ve giindemdeki konular asagidakileri igermektedir: 2
(1) Kredi riski i¢in standartlagtirilmis yaklasiminin gézden gegirilmesi,

(2) Sermaye kusaklari: Standartlastirilmis yaklasimlar temel alinarak yeni bir

gergevenin tasarimi;
(3) Operasyonel risk cercevesinin revizyonu;
(4) Ticari alim — satim islemlerinin temelden gézden gegcirilmesi;
(5) NSFR’de dahil olmak iizere Basel III reformlarinin tamamlanmasi.

Basel IV duzenlemeleri icin akademik cevrelerde getirilen onerilerin temel

unsurlar1 asagidaki boliimde anlatilmaktadir;*™

1. Risk yoOnetiminin bankacilik sektoriinin tim kademelerinde gelistirilmesi

gerekmektedir.

2. Diizenleyiciler / denetleyicilere gore devletin disinda hi¢ kimse bankacilik

sektoriiniin istikrarini saglayamayacaktir.

200 Ozdemir Bogie, Sudarsana Gokul and Giesinger Michael, “Can Basel 4 Work? What Can Go Wrong?
An Examination of the New Basel Proposals”, Journal of Risk Management in Financial Institutions,
Vol. 8, No. 3, Summer 2015, pp. 244-246.
21 Docherty and Viort, a.g.e., pp. 110-111.
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3. Toplumun ve hissedarlarin yonetisim, denetim, hesap verilebilirliginin

artirtlmasi gerekmektedir.

4. Bankalar tarafindan {stlenilen risk diizeyi ve tiirii diizenleyicilerin yaptig
derinlemesine degerlendirmeler ve bu duruma uygun sermaye diizeyi ve tiirline gore

degistirilmelidir.
5. Likidite ve fonlama standartlar1 gelistirilmelidir.
6. Il. Yapisal blok anlayisi revize edilmelidir.

7. Risk odakli disiplinin ve III. Yapisal blogun yeniden yapilandirilmasi

gerekmektedir.

8. Bankacilik sektoriiniin yapilandirilarak, heterojen bir endiistri olmasi igin

desteklenmelidir

1.3.4. Tiirk Bankacilik Sisteminin Basel Dizenlemelerine Uyum

Sureci

Basel kriterlerinin Turkiye’de yiiriirliige konulmasina iligkin olarak, BDDK,
ihtiyath c¢ergevesini Basel I'den Basel II'ye, sonra Basel IllI'e kademeli olarak
gotiirmiistir. BDDK, 2012 yilinda III. Yapisal blok agiklama gereklilikleri de dahil
olmak Uzere, menkul kiymetlestirme risklerinin de i¢inde oldugu kredi riski
standartlastirilmis yaklasimi i¢in Basel II kurallarini uygulamaya koymustur. 2014'te 11.
Yapisal blok, I¢sel derecelendirme yaklasimi (IRB) ve ileri diizeyde Glgme yaklasimi
(AMA) i¢in minimum gereklilikleri uygulamak i¢in degisiklikler yapilmistir. 2014 ve

2015'te BDDK, sermaye tanimi, kaldirag oraninin ve likidite teminatlandirma oraninin
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gereklilikleri de dahil olmak iizere diizenlemeleri Basel III standardiyla uyumlu hale

getirmek i¢in gerekli degisiklikleri yapmigtir.>®

5411 sayih Tirk Bankacilik Kanununun 88. Maddesine gore uluslararasi
bankacilik diizenleme ve standartlara uyumlulugun saglanmast BDDK’nin baslica
gorevlerinden biridir. Bu baglamda Tiirkiye, 1989 yilinda Basel I’e ve 2005 yilindan
itibaren Basel II’ye uyum saglanmasi i¢in gerekli calismalari yapmustir. Basel III
diizenlemeleri ise 2013 yilindan itibaren yiiriirlige gec¢mistir. Bankacilik komitesi
tarafindan tye tilkelere yonelik, dizenlemelerin ve standartlarin etkinligi ve tutarliliginin
denetlenmesi bakimindan, 2012 yilinda olusturulmus olan RCAP (Diizenleme Tutarlilig
Degerlendirme Programi) ilgili iilkenin mevzuatinin Basel standartlarini ne o&lglide
karsiladigimi  degerlendirmektedir. Bu listede olmamiz ve aldigimiz notlar
bankalarimizin yurt disindan daha uygun faiz oranlari ile bor¢lanmalarini saglamakta ve
maliyetlerini etkilemektedir. Ulkemiz, Basel Bankacilik Denetim Komitesi’'nin
yayimladigi degerlendirme raporlarinda, RCAP surecinden en yiksek uyumluluk

seviyesi olan C puanini alarak tam uyumlu olarak nitelendirilmistir. **

RCAP degerlendirmenin yapildig: tarihte, Tiirk bankalar1 IRB (kredi riski i¢in
igsel derecelendirmeye dayali yaklasim) ve AMA'nin (Operasyonel risk ileri dlgim
yaklasimi) adaptasyonuna hazirlanma siirecinde olmalarina ragmen, bankalarinin higbiri

gelismis Basel yaklasimlari i¢in heniiz model onayi almamisgtir.”

202 Regulatory Consistency Assessment Programme (RCAP) “Assessment of Basel 11 risk-based capital
regulations” — Turkey, Bank for International Settlements, March 2016, p. 39.
203 BDDK, “Diizenleme Tutarhhgi Degerlendirme Programi (RCAP) Basin Aciklamasi”, 2016, s. 4.
204 Regulatory Consistency Assessment Programme (RCAP), a.g.e., p. 27.
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Sekil 2: Tiirk Bankacilik Sisteminin Risk Bazli1 Sermaye Diizenlemelerine iliskin

Notlar1
Notlar

Genel Not C
Basel Sermaye Uzlasisinin Onemli Bashklan

Uygulamanin Kapsami C
Gecls Huklimleri C

Birinci Yapisal Blok

Kredi Riski: Standart Yaklasim C
Kredi Riski: igsel Derecelendirme Bazh Yaklasim C
Menkul Kiymetlestirme Cergevesi C
Karsitaraf Kredi Riski C
Piyasa Riski: Standart Yaklasim C
Pivasa Riski: lcsel Model Yaklagirm C
Operasyonel Risk: Temel Gasterge Yaklasimi ve Standart c
Yaklasim

Operasyonel Risk: Gelismis Olciim Yaklagimi C
Sermaye Tamponlar (Sermaye Koruma ve Dongilsel Sermaye) | C

ikinci Yapisal Blok
Yasal ve Diizenleyici Cerceve | C
Piyasa Disiplini
Kamuya Agiklama YlkUmldlGkleri | C

Mot Aciklamalari: € [Compliant — Tam Uyumlu), LC [Largely Compliant — Blyik Olclde Uyumiu),
MMC [Materially Non-Compiant — Blylk Olclide Uyumsuz), NC {Non-Compliant — Uyumswuz)

Kaynak: BDDK, 2016

Sekil 3: Tiirk Bankacilik Sisteminin Likidite Diizenlemelerine Iliskin Notlari

Motlar
Genel Not C
Yiksek Kaliteli Likit Varlik Tanimi C
Met Makit Cikaglar C
Met Makit Girigleri C
Likidite Karsilama Oramina lliskin Kamuya Acgiklama C

Mot Agklamalan: C [Compliant — Tam Uyumlu), LC (Largely Compliant — Bilyiik Olglide Uyumlu),
MMNC (Materially Non-Compiant — Biiyiik Olglide Uyumsuz), NC (Non-Compliant — Uyumsuz)

Kaynak: BDDK, 2016

Tirk Bankacilik Sistemi, ana sermaye ve ¢ekirdek sermaye oranlari yapilan

diizenlemelerle sirasiyla %13,4 ve %13,5 olarak belirlenmistir Sektoriin tamaminin
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borg- sermaye oranini gosteren kaldirag orani diisiik bir diizeydedir Sermaye agirlikli
olarak ana sermayeden olusmaktadir. BDDK, %12’lik asgari sermaye yeterlilik rasyosu
uygulamasina karsin, Tiirk bankalar1 bunun {izerinde bir orana sahiptirler.”> BDDK 'nin
asgari sermaye gereksinimlerinin tanimlanmasi, hesaplanmasi ve diizenlemeleri
uygulamasi Basel Cergevesi ile uyumlu kabul edilmektedir. Basel g¢ergevesi, risk
agirhikli varliklara yonelik %8 minimum sermaye oranlarini gerektirmektedir. Ancak
BDDK, Basel asgari sermaye oranini artirarak, %12'lik daha yiksek bir toplam hedef
sermaye orani belirlemistir. %12’lik hedef oranimi karsilamayan bankalar, blyume,
temettli dagitimi ve sube acilislart sinirlandirmalart dahil olmak tizere ¢esitli denetleme
faaliyetlerine tabi tutulmustur. Son tii¢ yilda, Tiirk bankalarinin ortalama sermaye
yeterlilik oram1 %14-16 araliginda Ol¢llmiistiir. Tiirk bankalarinin sermayesi agirlikli
olarak, toplam sermayenin %85-90'1 1. Kusak ana sermayeden (CETI1) olusmaktadir.
BDDK, sermaye koruma tamponlartyla ilgili olarak Basel Ill sermaye cergevesine
uyumlu olarak degerlendirilmistir. Tiirkiye'deki bankalarin tiimii asgari sermaye
gereksiniminin lizerinde bir sermaye koruma ve konjonktiir karsiti sermaye tamponlari
uygulamakla yiikiimlidiirler. Mevcut kurallar uyarinca, sermaye koruma tamponu,
CET1 sermayesinin %2,5’inde, konjonktiir karsiti sermaye tamponu ise, Sermaye
koruma tamponunun bir uzantisi araciligryla CET1 sermayesinin sifir ve %2,5°1 arasinda
belirlenmistir. En az %7 CETI1, %8,5 1. Kusak sermaye ve toplam sermaye %10, 5
olarak belirlenerek, tampon, BDDK tarafindan Basel minimum gereksinimlerine
eklenmistir. Bir bankanin CET1 oraninin tampon aralifinin altina diigmesi, bankanin
gelecekteki kazanglarin dagitiminda BDDK tarafindan bir kisitlamaya tabi olmasi
anlamina gelmektedir. BDDK'nin kredi riski hakkindaki yaklasimlari, Basel
Standartlarina uyumlu olarak degerlendirilmektedir. 2012'de BDDK tarafindan
yayinlanan bankalarin sermaye yeterliliginin dl¢lilmesi ve degerlendirilmesi ile ilgili
teblig, bankalarin  standart yaklasim uygulamasim  gerektirmektedir. Icsel

derecelendirmeye dayali modellerin kullanilmasit BDDK onayini gerektiriyor iken, bu

2% fncekara Ahmet, (2017), a.g.e., s. 197.
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yonetmelik zorunlu olarak tiim bankacilik organizasyonlarina uygulanmaktadir.
Halihazirda, bazi bankalarin IRB'ye bagvurmayi planladigi halde, hi¢bir bankanin kendi

icsel modellerine gegme durumu BDDK tarafindan onaylanmamigtir.*®

1.3.5. Golge Bankacilik Sistemi Diizenlemeleri

Finansal istikrarsizligin en 6nemli nedenlerinden biri, pek ¢ok Ulkede finansal
sistemin genis bir boliimiine sirayet eden golge bankacilik sistemidir. Golge bankacilik
sisteminin baslica biiylime sebebi, bu alandaki diizenlemelerin ve denetimlerin diisiik
seviyede olmas1 ve faaliyetleri ticari bankacilik sisteminden golge mali sisteme
aktarmanin cazip hale gelmis olmasidir. Kriz 6ncesinde golge finansal sistemin
ABD'deki varliklari, ticari bankacilik sisteminin varliklariyla hemen hemen aym
blyukluktedir. Avrupa Para Birligi'nde ise, golge finansal kurumlarin varlik biiyiikligii

ticari bankacilik sisteminin yaklasik yaris1 kadardir.?”

Golge bankacilik sistemi ile ilgili FSB raporlarinda kriz donemine ait temel

bulgular su sekildedir:**®

* Makro duzeydeki Olgumlere gore, kiiresel golge bankacilik sistemi, Kkriz
oncesinde hizla biiylimiis ve en ihtiyatli tahminle 2002'de 26 trilyon dolarken,
2007'de 62 trilyon dolara kadar ¢ikmistir. Sistemin toplam biiytikligi 2008
yilinda hafif bir diisiis gostermis, ancak 2011'de 67 trilyon dolara kadar
cikmistir. Oniimiizde ki dénemlerde tahminlere kiyasla, gozetim ve denetim
uygulamasi kapsaminin genisletilmesine ragmen, Klresel golge bankacilik
sisteminin biiyiikliigiiniin yaklasik 5 ile 6 trilyon dolar arasi bir miktarda

artmasi tahmin edilmektedir.

206 Regulatory Consistency Assessment Programme (RCAP), a.g.e., pp. 32-34
27 Hansjorg, a.g.e., pp. 107-108.
2% Financial Stability Board, “Global Shadow Banking Monitoring Report 2012”, 18 November 2012,
(Cevrimici) “http://www.fsb.org/wp content/uploads/r_121118c.pdf” 20.11.2016, p. 25.
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* Golge bankacilik sisteminin toplam finansal aracilik i¢indeki pay1, Krizin
baslangicindan bu yana azalmis ve 2007 yilinda %27 civarindayken, 2009-
2011 yillarinda %25 diizeyinde kalmistir.

* Bununla birlikte, ABD'in kiiresel golge bankacilik sistemindeki pay1, 2005
yilinda %44 iken 2011'de %35'e gerilemistir.

Golge bankacilik  sisteminin  biiyiikligi  llkeler arasinda farkliliklar
gostermektedir. 2015 yilinda golge bankacilik sistemi; ABD’de %82, Ingiltere'de %90
ve Turkiye, Arjantin, Suudi Arabistan, Rusya gibi iilkelerde GSYIH'nin %210'undan
diisiik olarak hesaplanmistir. Tirkiye’nin krizden fazla etkilenmemesinin en 6nemli
nedenlerinden birisi de golge bankacilik sisteminin hacminin tlkemizde diisiik
olmasidir. Denizasin iilkelerde yiizdesi ¢cok daha yiiksek olmakla beraber, Isvigre'de
gdlge bankacilik sistemi GSYIH'in %147'sine, irlanda'da ise %1190"na sahiptir. 2008
kiresel mali kriz doneminden sonra golge bankacilik sistemi yeniden biiylimeye
baglamistir. Golge bankacilik sistemin, Kiresel mali krize ve sonrasinda biylk
resesyona yol agan can alic1 nokta olarak diisiiniilmektedir. Bu sektoriin diistik seviyede
diizenlenmis olmasi, tamamen denetimsiz olarak anilmasi gibi yanlis anlasilmalara
sebep olmaktadir. Golge finansal sistemi diizenlemenin amaci, dogrudan gélge varliklari
diizenlemek degil, dolayli olarak ticari bankalar ile gdlge finansal sistem arasindaki
etkilesimi diizenlemektir. Bu, ekonomilerde biiyiime ve verimlilik artis1 i¢in dnemli olan
golge finansal sistemin verimliliini ve dinamikligini azaltmamak i¢in uygun bir yol

olarak gorulebilir.®

1.3.6. Yapilandirilmus Finans Diizenlemeleri

Tiirev piyasalar son yirmi yilda katlanarak biiyliimiistir. Tiirev araclarin

kullaniminin finansal olarak birgok yarart oldugu goriilmiis ve finansal piyasalarin

% Hansjorg, a.g.e., p. 130.
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etkinliginde artig saglamistir. Bununla birlikte, art arda gelen basarisizliklar nedeniyle,
yapilandirilmis finans Urunlerin blyuk piyasa aksakliklari yaratma yetenegine de sahip

oldugu goriilmiigtiir.**°

Yapilandirilmis finans, kredi zararlariin etkilerini azaltmak i¢in kullanilan bir
tekniktir. Banka varliklarini, genellikle diisiik kaliteli varliklar ile birlestirmek i¢in havuz
olusturmak ya da paketlemek suretiyle toplayarak bunlar1 sermaye piyasalarina

satmaktir. Buna varliklarin menkul kiymetlestirilmesi denir.?"*

Menkul kiymetlestirmenin basarisi, diizenleyicilere ve yatirimcilara sunduklar
faydalarla ifade edilebilir. Dlzenleyicilere gore varliklarin menkul kiymetlestirilmesi

i¢in i¢ 6nemli neden vardir: 2
(1) Azalan fonlama maliyetleriyle fonlar1 ylikseltmesi.
(2) Risk aktarimi saglamasi ve kredi portfoyii igin bir tiir sigortay1 temsil etmesi.
(3) Bilango dis1 bor¢ finansmani saglamasi.
Yatirimeilar agisindan da menkul kiymetlestirmenin 6nemli avantajlar1 vardir: #°

(1) Yatirnmcilar, daha genis bir yelpazeye yayilmig yatirim tiirlerine erisebilir ve

portfdy cesitlendirmesini artirabilir.
(2) Yatirnmcilarin farkli risk istahlarini kargilama yetenegini artirir.

(3) Menkul kiymetlestirme, diisiik gelirli veya kotii kredi gegmisi olanlara bile

kredilerin karsilanabilirligini artirarak, kredi talepleri i¢in en iyi doniisii saglamaktadir.

% Gregory, a.g.e., pp. 7-8.
211 Apostolik, Donohue and Went, a.g.e., p. 126.
212 Marida, Giorgio, Rita, Rosella, Vittorio and Sergio, a.g.e., p. 28.
23 Marida, Giorgio, Rita, Rosella, Vittorio and Sergio, a.g.e., p. 29.
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Kamuoyunda yapilan tartigmalarda menkul kiymetlestirme islemleri, cogu zaman
krizin patlak vermesine dnemli derecede katkida bulundugu konusunda genis bir goriis
birligi bulunan bir olgudur. Bundan dolay1 6zellikle menkul kiymetlestirme piyasalarinin

daha kat1 diizenlemeye tabi olmasi siklikla konusulmaktadir.?*

Menkul kiymetlestirme 25-30 yil 6nce ilk kez kullanildiginda, finansal sistemde
kriz ¢Ozicl ve kriz engelleyici olarak goriilmiistiir. Ancak 2008'de Krizi icin giinah
kegisi ilan edilmistir. Aslinda, sorun araglarda degil, onlarin nasil kullanildigiyla
ilgilidir. Menkul kiymetlestirme, baslangigta karmasik arbitraj tirtinleri ve teminath borg
yikiimliilikleri i¢in degil, sermaye piyasasinda fonlarin 06diing verilmesini

yonlendirmekteydi. Bu ilke halen devam etmekte ve taninmaktadir.*®

Menkul kiymetlestirme teknolojisi karmasiktir ve gelismis matematik teknikleri
ile modelleme becerilerine dayanmaktadir. Bununla birlikte, menkul kiymetlestirme
teknolojisinin yeterliligi halen kanitlanmamistir. Cogunlugu tahminlerden olusan ¢esitli
varsayimlara dayandigindan dolayr model veya matematiksel formull igin gerekli bilgi

kesin olarak bilinmemekte veya hesaplanamamaktadir.?™

Menkul kiymetlestirme igin diizenleyicilerin 2008 krizi sonrasi yaptirimlari,
bankalarin, menkul kiymetlestirme ve yeniden yapilandirma riskleri i¢in, bilango dist
araclar ve uluslararas: finansal piyasalar arasi maruz kalinan riskleri karsilamak icin
daha yiiksek miktarda sermaye tutmalarini zorunlu kilmaktadir. Diizenleyiciler, finansal
baski zamanlarinda yapilandirilmig tiirev iiriinlerin risk algilari artirarak ve disardan

derecelendirilmis menkul kiymetlestirme riskine maruz kalmalarinin 6nlenmesi ve bu

214 Ccampello Murillo, Graham R. John and Harvey R. Campbell, The Long-Term Cost of the Financial
Crisis, Cornell University The Johnson School, March 11, 2009, p. 36.
2> Hemraj, a.g.e., p. 34.
218 Caouette, Altman, Narayanan and Nimmo, a.g.e., p. 7.
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urtinlerinden kaynaklanan riskleri 6lgmek icin daha titiz kredi analizleri yaparak daha

gliclu bir risk degerlendirme modelleri benimsemesi tizerine odaklanmaktadirlar.?’

Calismanin  bu boliimiinde, kredi derecelendirme sisteminde hatali risk
Olciminin ve vyetersiz duzenlemeler ile denetimlerin finansal krize olan etkilerini
anlamak ve degerlendirmek acisindan kredi riski ve yonetimi ile derecelendirme
kavramlarina iliskin teorik cerceveye yer verilmistir. Bu bolimde ayrica Tiirkiye’nin
Basel Standartlarina uyum siireci anlatilmig ve Tiirk bankacilik sisteminin, bu kiiresel

finansal standartlar1 ne 6l¢iide karsilagi incelenmistir.

27 Ghosh, a.g.e., p. 103.
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IKiNCi BOLUM

KREDI RiSKiNiN DERECELENDIRILMESINDE KULLANILAN
MODEL VE YAKLASIMLAR

Yanlis modellerden kaynaklanan degerleme hatalarmin Krizin ana nedenleri
arasinda oldugunu akademik cevrelerde ve iktisat yazininda siklikla vurgulanmaktadir.
Bu nedenle bu bolimde kredi riski derecelendirilmesinde, model riskinin daha iyi
anlasilmasi, kontrol edilmesi, azaltimasi ve model performansinin artirilmas: yoluyla
daha kaliteli modeller gelistirmek i¢in modellerin tasarimi, izlenmesi, diizenlenmesi ve

model dogrulama teknikleri ayrintili olarak incelenmistir.

2.1. KREDi KARAR KAVRAMI

Belirsizlik kosullar1 altinda karar almak, uzun vadeli etkilere sahip, gelecekteki
muhtemel durumlarin, ayrica kontrol edilebilen ve kontrol edilemeyen c¢ok sayida
parametrenin karsilastirma kabiliyetinin tam olarak anlagilmasimi gerektirmektedir.
Ancak, karar vericilere ylksek riskli, uzun vadeli kararlar almak igin verilen zaman
azalmaktadir. Dilinya daha istikrarsiz hale gelmekte, belirsizlik ve dahasi kararsizlik
artmaktadir. Finansal kararlar1 almak ic¢in giderek daha 1iyi analitik araglar
gerekmektedir. Bu nedenle, diinyada bugiin oldugu gibi kararlari analiz etmek ve uygun
kararlar1 vermek i¢in bilimsel bir temel iizerinde kapsamli ve sistematik bir ¢ergeveye

ihtiya¢ duyulmaktadir.*®

Bu anlamda, bilgisayar ve iletisim teknolojilerindeki gelismeler, kredi kararlari
almak ic¢in gerekli maliyetleri ve stireyi diistirmiistiir. Daha diisiik islem maliyetleri ve
daha fazla seffaflik birgok acidan finansal piyasalarda degisime neden olmustur.

Teknolojideki degisimler, bor¢ verme surecinde hem borg verenlere hem de yatirimeilar

218 Navneet Bhushan and Kanwal Rai Strategic Decision Making Applying the Analytic Hierarchy
Process, Springer 2004, p. 73.
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icin olasi iyilestirmeler saglayarak, hizmetlerin daha hizli bir sekilde sunulmasini, kolay

bagvuru yapilmasini ve daha uygun fiyatlandirilmasina imkan vermistir.**

Karar verme kavrami farkli sekillerde tanimlanmaktadir. Tanimlardan bazilari su
sekildedir: Karar verme, dar anlamda secenekler arasindan en uygununu se¢cme olarak
tanimlanabilir. Karar verilecek konuya iligkin farklilik gosteren alternatifler arasinda
karsilastirma yapildiktan sonra, se¢im islemini yerine getirmek, karar verme sorununu

olusturmaktadir. Karar verme stirecinde problemi ¢zme asamalari su sekildedir:??
e Karar probleminin belirlenmesi,
» Karar problemine iligkin karar unsurlarinin belirlenmesi,
» Karara iliskin amag ve kisitlamalarin saptanmasi,
*  Model tasarimi
o Alternatif ¢c6zmlerin Gretilmesidir.

Son yillarda, karmasik verileri yonetebilen ve analiz edebilen daha saglam karar
verme sistemlerine ihtiya¢ duymasi nedeniyle, kredi ve iflas riskinin tahmini ile ilgili
herhangi bir uygulama araci, bankalar ve finans kurumlar tarafindan giderek daha fazla

ilgi gordiigii gbzlemlenmistir.?*

219 pafenberg Forrest, “The Single-Family Mortgage Industry in the Internet Era: Technology
Developments and Market Structure”, “Lessons from the Financial Crisis: Causes, Consequences, and
Our Economic Future”, Wiley, New Jersey, 2010, p. 43
20 Timor Mehpare, Analitik Hiyerarsi Prosesi, Tirkmen Kitabevi 2011, s. 41-42.
22! Garcia Vicente, Marqués I. Ana and Sanchez J. Salvador, “An Insight Into the Experimental Design
for Credit Risk and Corporate Bankruptcy Prediction Systems”, Journal of Intelligent Information
Systems, Vol. 44, No. 1, February 2015, p. 167.
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2.2. KREDI RISKiNiN MODELLEMESI

Bankacilik sisteminde onemli miktarda 6denmemis banka alacaklari, hem kredi
risk degerlendirmesinde hem de risk yonetim sisteminde uygun modellerinin eksikligine
isaret etmektedir. Gecikmis alacaklar bankalarin finansal kaynaklarinin yetersiz
kalmasina neden olan ve bankaya zarar veren sorunlarin baginda yer almaktadir.”” Son
yillarda, kredi risk analizi siireci alisilageldik yontemlerden yeni nesil tekniklere
donmektedir. Giiniimiizde kredi uzmanlari sadece finans, yonetim ve matematiksel
niteliklerle donatilmis degillerdir. Ayni zamanda yeni teknikler 6grenmek igin de egitim

almaktadirlar.??®

Her seyden once, modellerin ve bilgisayarlarin her seyi yapabilecegi konusunda
yaygin fakat asilsiz bir inan¢ bulunmaktadir. Modeller ve bilgisayarlar her seyi yapamaz
ve dahasi bilgisayarlar yalnmizca iyi bir yazilimla ortak calisabilirler. Yazilim ve
modellemedeki gelismeler, daha dogru ve daha iyi zamanlanmis risk kontrolleri

saglayarak bankacilik sisteminin gelismesini devam ettirmektedir.

Kredi riski modelleri, kredi kararlari alma konusunda yardimci olmakta, kredi
riskinin yonetimi icin bircok ¢6zim yollar1 ve yeni teknikler sunmakla birlikte, bu
modellerin kullanimiyla ortaya ¢ikan zorluklar da bulunmaktadir. Mortgage konut
piyasasindaki yasanan karigiklik, teknoloji aksadiginda olacaklara dair bir ornektir.
Mortgage konut piyasalari, kredi riskini matematiksel teknikler kullanarak

modelleyebilme ve yonetme kabiliyeti nedeniyle var olmaktadir. Bununla birlikte,

222 Mohammadi Nasser and Zangeneh Maryam, “Customer Credit Risk Assessment using Artificial
Networks Neural, ”, International Journal of Information Technology and Computer Science, Vol. 8,
No. 3, March 2016, p. 60.
223 Joseph, a.g.e., p. 54.
224 Chorafas N. Dimitris, Stress Testing for Risk Control under Basel 11, Elsevier, 2007, p. 123.
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modellerin beklenen sonuglari vermedigi durumlarda, endistri katilimcilarin 6nemli

kayiplara ugramasina ve bu da birgogunun pazardan ¢ekilmesine neden olmustur.?

Bor¢ verme karari, genellikle kredilendirme modelinden elde edilen sonuclar
dikkate alinarak verilmektedir. Kredilendirme modelleri ¢esitli model risklerine sahiptir.
Kredi modelleri, temerriide diisme olasiligin1 ve temerriidiin siddetine iliskin kararlar
desteklemek igin gesitli girdiler kullanmaktadir. ?*® Bireylere bor¢ vermek igin kullanilan
bu girdiler, sektdr, iicret ve benzeri baska faktorleri de igerebilmektedir. Bu faktorlerden
ve gecmis temerrit kayitlarindan bir kredilendirme modeli olusturulacaktir. Bireyler
hakkinda daha fazla veri mevcut oldugunda ve modelin kullanimi arttiginda model

yenilenip gelistirilirse, modeller tahminlerinde daha dogru hale gelmektedirler.?’

Son yasanan finansal kriz, kredi analizinde uzmanlagsmis kisiler tarafindan
gOzetimi ve denetimi yapilmadan, yalnizca kredilendirme modellerinin mekanik olarak
uygulanmasi1 sebebiyle gerceklesmistir. Robotik bilgisayar programlart tarafindan
yonetildigi i¢in iflas eden finansal kurumlar1 kurtarmak i¢in devletler trilyonlarca dolar

harcamak zorunda kalmistir.?®

Finansal kriz sonrasinda, derecelendirme modelleri siki bir inceleme altina
alinmigtir. Diizenleyici sermaye modelleri de dahil olmak iizere tiim modeller, bir
yandan gergek piyasa kosullarimin karmasikligini daha dogru bir sekilde yansitmalari
gerekirken 6te yandan, model ¢iktilarinin kullanicilar tarafindan daha seffaf ve daha iyi

anlasilmas1 gerekmektedir. Kredi modellerinde girdi olarak kullanilan bilesenler, kredi

225 Caouette, Altman, Narayanan and Nimmo, a.g.e., p. 18.
225 aycock, a.g.e., p. 138.
227 \Jerbraken Thomas, Christian Bravo, Richard Weber and Bart Baesens, “Development and Application
of Consumer Credit Scoring Models Using Profit-Based Classification Measures”, European Journal of
Operational Research, Vol. 238, No. 2, 16 October 2014, p. 5011.
22§ Murphy, a.g.e., p.118.
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riskleri de dahil olmak ftizere riskleri Gzetleyen modellerin kullandig1 ¢esitli risk

faktorlerini tanimlamaktadir. Modellerin gevresinde ki ana riskler sunlardir:
1. Kullanim amaci i¢in uygun olup olmamasi.
2. Varsayimlarinin dogrulugu.
3. Uygulanabilirliginin kolay olmasi.
4. Veri girisi.
5. Model ¢iktilarinin kullanilabilirligidir.

Basel Bankacilik Denetim Komitesi Model Gorev Giicu, G-20 Uyesi Ulkelerdeki
bankalarin igsel derecelendirme sistemlerini ve stireglerini inceledikten sonra, bankacilik
kredi modellerinin yapisi, metodolojisi ve uygulamasi arasindaki benzerlikleri ve
farkliliklarin1 ortaya koymustur. Basel Model Gorev Giicl, bankalardaki kredi
derecelendirme analizinde kullanilan modellerin yapim ve isleyis yontemlerini genel

olarak ti¢ ana kategoriye dayandirmigtir;*°

Birinci model tipi, hem niceliksel hem de niteliksel risk faktérlerini kullanan ve
kars1 tarafin derecelendirmesini belirlemek i¢in temerriit olasiligini veya diger niceliksel
araclar kullanan, istatistiksel temelli bir surectir. Bu tiir bir modeller gelistirirken, banka
ilk olarak temerriit olasiligi hakkinda bilgi saglayan finansal degiskenleri belirler ve
daha sonra tarihsel verileri kullanarak, bu degiskenlerin bir 6rnek kredinin temerriit
olasilig1 tlizerindeki etkisini tahmin eder. Elde edilen katsayilar daha sonra mevcut
kredilerdeki verilere uygulanarak, temerriide diisme ihtimalini gosteren bir puana

ulasilir. Elde edilen puan daha sonra derecelendirme notuna doniistiiriiliir.

229 |_aycock, a.g.e., pp. 141-142.
%0 Ghosh, a.g.e., pp. 117-118.
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Ikinci model tipi ise kisitli uzman yargisina dayali siiregtir. Bu siirecte, bankalar
derecelendirmelerini istatistiksel varsayimlara / kredi modellerine veya nesnel olarak
belirlenmis finansal analiz {izerine kurarlar. Ancak istatistiksel faktorlerin kullanimi
fazladir ve yargilayici faktorlerin kullanilmasi bu derecelendirmeleri sinirli derecede
degistirmektedir. Bu yaklasim genellikle biiylik miisterileri derecelendirmek igin

kullanirken, orta pazar miisterileri derecelendirmek i¢in kullanilmazlar.

Uglincti model tipi ise, uzman yargisma dayali olan siirectir. Bu siirecte,
derecelendirmenin belirlenmesinde yargilayici faktorlerin  6nemli agirligr  vardir.
Yargilayici faktorlerinin uygulanma bi¢imi bankalar arasinda farklilik gosterir. Az
sayida banka, istatistiksel modellerden elde edilen derecelendirmeleri temel
derecelendirme olarak kabul edip kullanmis ve sonra da yargilayici hususlar kullanarak
modellerinde degisiklik yapmuslardir. Bazi bankalar ise istatistiksel modellerin
kullanilmasina kesinlikle giivenmemekte ve istatistiksel araglarin derecelendirmelerde
belirleyici faktorlerden yalnizca bir tanesi oldugunu diisiinmektedirler. Ancak birgok
durumda, derecelendirme yetkilileri, derecelendirme notunun atanmasinda, bUylk
oOl¢iide istatistiksel modelden tiiretilen ¢iktilardan ayrilarak, bu konuda takdir yetkisini

kullanmaktadirlar.

Bankalardaki kredi risk tahmin modelleri, mimarileri ve tasarimlar1 bakimindan
birbirlerinden 6nemli farkliliklar gostermektedir. Bu farkliliklarin baslica nedent,
modellerde kullanilan degiskenlerin finansal kuruluglarin personeli tarafindan atanmasi
ve genellikle disariya agiklanmamasidir. Bu konular tezin asagidaki kisimlarinda daha

detayli incelenecektir.?"

21 Boguslauskas Vytautas and Mileris Ricardas, “Data Reduction Influence on the Accuracy of Credit
Risk Estimation Models”, Kaunas University of Technology Engineering Economics, Vol. 66, No. 1,
2010, p. 136.
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2.2.1. Model Tasarimi

Klasik iktisat¢ilar, sermayeyi iiretim araglarinin olusmasinin nedeni olarak
tanimlamaktadir. Bu da sermayenin, emegin ve topragmn kullanimi ile {iretim
faktorlerinden kaynaklanan zenginligin birikimini temsil ettigi anlamina gelmektedir.
Finansal modellerde, zihinsel emek ile sermayeyi temsil ederler ve problem ¢ézmek igin
tiretilmis araglar olarak kabul edilebilirler. Baska bir ifadeyle modeller, insanlarin
davranig bigimini veya islerin nasil yiiriidigiinii agiklamak i¢in uygulanabilen, insan
sezgisini ve tecrube birikimini temsil etmektedirler. Bir olguyu modelle temsil etmek
onu anlamay1 ve kullanmay1 kolaylastirir. Kredi riskini 6lgmek i¢in kullanilan modeller
icinde bu kural gegerlidir. Bir kredi modelinin dogrudan veya dolayl olarak cevabini
aradig1 soru, gegmis deneyimlerimiz ve gelecek hakkindaki tahminlerimiz gbz Oniine
alindiginda, verilen bir kredinin veya sabit getirili menkul kiymetin degerinin ne

oldugudur.?*

Iyi tasarlanmis bir kredi modellerinin kullammmin pek ¢ok avantaji
bulunmaktadir. Oncelikle, objektif ve tutarhidirlar. Dogru tasarlanirsa eger, Ozellikle
giiclii bir kredi kiiltiiri bulunmayan kisiler i¢in bor¢ vermedeki ayrimci uygulamalari
ortadan kaldirmakta ve krediye esit sartlarda ulasimi tesvik etmektedir. Nispeten
tasarimlar1 pahali olsa da, oldukca basit ve yorumlanmasi kolaydir. Bu gibi modellerin
kurulumu oldukga basittir. Bu modelleri olusturmak i¢in kullanilan metodolojiler, onlar1
degerlendirmek i¢in kullanilan yaklasimlar gibi yaygindir. Diizenleyiciler, iyi
tasarlanmig, istatistik tabanli modelleri onaylarlar. Bir kurum, kredi talebini hizli bir
sekilde onaylama veya reddetme yetenegi sayesinde miisterilerine daha iyi hizmet

sunabilirler.?®

232 Caouette, Altman, Narayanan and Nimmo, a.g.e., p. 20.
233 Caouette, Altman, Narayanan and Nimmo, a.g.e., p. 21.
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Gunumuzde piyasa ihtiyaglarini en etkin sekilde karsilamak i¢in daha modern,
daha dinamik ve daha karmasik modeller gelistirilmesine c¢aligilmaktadir. Karmasik
modelleme tekniklerinin kullaniminin giderek artmasi ve kredi riski modellerinin birgok
alanda uygulanmasi ile daha genis bir tiiketici kitlesi i¢in krediye erisim kolaylasacaktir.
Ancak bu durum kabul edilebilir kredi gecikmeleri ve temerrit seviyelerini korumak icin
caba gosteren bor¢ veren kurumlara ilave yeni risk yonetimi sorunlar1 yaratacaktir. Bu
sorunlarin istesinden gelmek igin, bor¢ veren kurumlar kredi risk modellerinin
gorevlerini tam olarak yerine getirdiginden emin olmalidirlar. Gelencksel model tasarim
slireci zaman almaktadir. Ciinkii tasarlanan her model degisik kulturler, cografyalar,
tirtinler veya yazilimlarin her biri i¢in farkli degerlerini veya politika ilkelerini
yakalamak zorundadir. Modellerin diizenli ¢alismasi i¢in onariminin veya giincellenmesi

de yogun bir ¢aba gerektirir.?*

Bir kredi derecelendirme modeli tasarlanirken, modelin ¢ok boyutlu kriterler
icermesi ve hem kars1 tarafa 6zel hem de finansal kuruma 6zgii 6zelliklerin farkinda
olunmasi onemlidir. Model tasariminda, kredi riskinin bilesenlerini ve kredi riskini
belirleyen faktorlere karar vermek esastir. Modeldeki degerlendirme kriterleri, ekonomik
yavaslamalar ve iilke icindeki makroekonomik dengesizlikler gibi, bor¢ alanin
faaliyetlerini ve gelir duzeyini etkiyen faktorleri, ithalat ve ihracat faaliyetlerini ve
ulkelerdeki diger olumsuz gelismelere 6zgii degiskenleri de igermelidir. Derecelendirme
modellerinin en 6nemli kusurlar1, genellikle ekonomik durgunluk donemlerinde kredi
zararlarin1 yakalayamamalar1 ve risk faktorleri ile ticari faaliyetler arasinda sifir
korelasyon oldugunu kabul ediyor olmalaridir. Modeldeki risk parametrelerinin
dogrulanmasi ile kredi risk derecelendirme modellerinde bulunan eksikliklerden bazilar
biiyiik 6l¢iide ortadan kalkmaktadir. Her kredi modeli, birden fazla risk bileseninden
olusmaktadir. Bu bilesenler, birgok risk faktoriinden olusurken, bu faktorler de birkac

risk unsurundan olusmaktadir. Ancak her bir risk bileseni, risk faktori ve risk unsuru

234 Abrahams and Zhang, a.g.e., pp. 26-27.
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esit derecede dneme sahip degildir ve bu nedenle bunlara risk derecesi atanmasinda esit
agirliklar verilmemektedir. Her bir risk bileseni, risk faktoru ve risk unsuru kendi
O6nemine sahipken, her biri farkli derecelendirme modellerinde farkli 6nemlere sahiptir.
Risk bilesenlerine, risk faktorlerine ve risk unsurlarina verilecek agirliklar, bor¢lunun
statlistinde (yeni veya eski), kredi amacinda (endiistriyel, tarimsal, ticaret, gayrimenkul
vb.) ve kredinin siiresindeki (kisa, orta veya uzun vadeli) farkliliklardan dolayr modeller

arasinda degisiklik gosterecektir.?®

Finansal modelleri tasarlamak ne kadar zorsa uygulanmasi da bir o kadar
zorlayicidir. Bununla birlikte, modeller sadece modeldir ve hi¢bir sekilde kusursuz
degildirler. Modeller yalnizca basit karar verme araglar1 olarak goriilmelidirler. Evrensel
olarak kabul edilen standartlarda bir model gelistirilene kadar, karar vericilerin herhangi
bir modele tam olarak inanmasi son derece tehlikelidir. Modeller, gelecege iliskin
sezgileri ginimizde bir givence olusturmasi igin fiyata doniistiirmeye hizmet ederler.
Bu fiyat sadece model varsayimlarinin ve model girdilerinin bir terclimesidir. Bir kurum

kullanacagi modeli kabul etmeden 6nce dikkatli bir 6n degerlendirme yapmalidir.**

Hangi kredi modelleme teknigine kullanilirsa kullanilsin, model tasarlama
slirecinde, asagidaki konular1 dikkate alarak, degiskenlerin en uygun bilesiminden

olusan bir model tiretmelidir:**’

Degiskenler arasindaki korelasyon.

Modelin istatistiksel gucu.

Sube / karar boliimiinde ihtiyaglara yeterli cevap verebilmesi.

Uygulanabilirlik.

% Ghosh, a.g.e., p. 148.
2% Schoutens Wim and Cariboni Jessica, Levy Processes in Credit Risk, Wiley, United Kingdom, 2009,
p. 175.
%7 Siddiqi, a.g.e., p. 100.
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» Yasal mevzuat gereklilikleri i¢in kullanilan methotlarin seffafligidir.

Dizenleyiciler ve denetgiler, dissal derecelendirme gereksinimini azaltmak igin
onaylanmast sartt ile kendi ic¢sel Olgim modellerini tasarlamasi igin piyasa
katilimcilarina destek vermektedir.?®® Genellikle bankalar ve finansal kuruluslar kendi
Olctim modellerini gelistirmek yerine, kredi risk derecelendirme modellerini disaridan
satin alarak kullanmaktadir. Her iki durumda da, modellerin gegerliligi i¢cin bankacilik
denet¢ilerinin kriterlerini karsilayacak ve Basel Sermaye Anlasmasi uyarinca belirlenmis
minimum ilkelere dayanmasi gerekmektedir. Bankanin kullandig1 i¢sel derecelendirme
modellerinin amacma uygunlugu tim yonlerden kanuni otoriteler tarafindan
onaylanmalidir. Yasal otoriteler, onemli degisiklikler, farkliliklar ve olagan dis1

durumlar konusunda bilgilendirilmelidir.?*

Su anda Tiirk bankacilik sektoriinde, kendi igsel derecelendirme modelini
kullanan bir banka mevcut degildir. Bununla birlikte, cogunlukla uluslararas1 bankalarin
istirakleri olan bir¢ok biiyiik yerli banka, halihazirda kredi riski yonetimi ve bor¢ verme
siireci i¢cin bir IRB modeli kullanmaktadir. Bu modeller tipik olarak ana bankalar
tarafindan gelistirilmis ve bulunduklar1 yerin yetkililerinden IRB onayini almistir.
Bankalar, BDDK tarafindan diizenleyici onay i¢in sunulmadan oOnce, yerel pazar

risklerini yakalamak i¢in bu modelleri kalibre etme ve ayarlama asamasindadir.?*

Kredi derecelendirmede kullanilan modelleme teknikleri genellikle asagida

belirtilen sekilde dokuz ana yaklasim g¢ergevesinde tasarlanmaktadir:®*

1. Tek siniflandirici kredi derecelendirme modelleri.

%8 Nunes and Vermeulen, a.g.e., p. 79.

29 Jaroslav Belas and Eva Cipovava, “Internal Model of Commercial Bank as an Instrument for
Measuring Credit Risk of the Borrower in Relation to Financial Performance (Credit Scoring and
Bankruptcy Models)”, Journal of Competitiveness, No. 4, 2011, p. 116.

240 Regulatory Consistency Assessment Programme (RCAP), a.g.e., p. 13.

! Koutanaei Nemati Fatemeh, Sajedi Hedieh and Khanbabaei Mohammed, “A Hybrid Data Mining
Model of Feature Selection Algorithms and Ensemble Learning Classifiers for Credit Scoring”, Journal
of Retailing and Consumer Services, Vol. 27, November 2015, pp. 20-21.
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2. Coklu siniflandirici kredi derecelendirme modelleri.

3. Istatistiki yontemlere dayali kredi derecelendirme modelleri.

4. Yapay Zeka yontemlerine dayali kredi derecelendirme modelleri.
5. Dogrusal ve dogrusal olmayan kredi derecelendirme modelleri.

6. Dogrusal olasilik modeli, diskriminant analiz modeli, probit ve logit modelleri

de dahil olmak Uizere parametrik kredi derecelendirme modelleri.

7. Karar agaci, K en yakin komsu (KNN) modeli, uzman sistemler, yapay sinir
aglari, bulanik mantik, genetik algoritma vb. dahil olmak (zere parametrik olmayan

kredi derecelendirme modelleri.
8. Topluluk 6grenme kredi derecelendirme modelleri.

9. Hibrit kredi derecelendirme modelleridir.

2.2.2. Modellerin Uygulama Alanlan

Saglikli kararlar almak ve ekonominin isleyisini iyilestirici mekanizmalar
gelistirmek i¢in modeller mutlaka gereklidir.** Kredi riski analizi, finansal risk
yonetiminde 6nemli bir konudur. Kredi riski analizi i¢in finans ve bankacilik yazininda
banka kredileri, kredi kartlar1, ipotek kredileri, finansal kiralamalarda, kredi puani gibi
skorlarin verilmesine karsilik gelen, potansiyel risklerin degerlendirilmesi ile ilgili ¢esitli
uygulamalar sunulmaktadir. Kredi derecelendirme modellerinin uygulanmasinin
sonucunda, kimin kredi alacagina, ne kadar kredi alacaklarina, borg tahsilati ve ilave

stratejiler ile bor¢ veren kurumun karliligimi artiracak kararlar almalarma yardimeci

2 5chwarcz L. Steven, “Disclosure’s Failure in the Subprime Mortgage Crisis”, Utah Law Review,
March 25, 2008, p. 1110.
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olmaktadir. Giivenilir bir kredi puanlama modeli sayesinde elde edilen en Onemli

avantajlar sunlardir;**
* Nakit akiglarinin iyilestirilmesi;
* Uygun bir sekilde kredi tahsilatlarinin saglanmast;
e Muhtemel kredi zararlarinin azaltilmasi;

* Kredi analizinin maliyetinin diisiiriilmesi, kredi kararinin neredeyse aninda

verilmesi;
» Farkli risk seviyelerine yonelik kredi {irlinleri sunmaya imkan vermesi;
*  Mevcut miisterilerin satin alma davraniglarinin incelenmesini saglamaktir.

Kredilendirme modelleri, borcunu &deyebilecek ve &deyemeyecek kisiler
arasinda ayrim yapmak i¢in yontemler kullanir.*** Kredi derecelendirme modelleri hem
kredilendirme hem de fiyatlandirma ile iliskili ¢ok ¢esitli karar alma siireglerine
yardimecl olmak ic¢in yogun sekilde ve ¢esitli alanlarda kullanilmaktadir. Otomatik
tiketici kredi puanlama modelleri, bor¢ verenlerin geleneksel kredi alma sureclerinin
kullanildig1 zamandan daha kisa siirede ¢cok daha fazla basvuruyu sonug¢landirmayi
mimkiin kilmistir. Ayrica, kredi puanlama yerini aldigi gelencksel sistemlerden daha
verimli, objektif, tutarli, diisiik maliyetli ve seffaf oldugu kanitlanmistir. Sonug olarak,
bu kredi piyasasinin etkinligini, adilligini ve erisilebilirligini 6nemli o&lgiide

gelistirmistir.**

Kredilendirme modellerinin yaygin olarak uygulandig: alanlar.?*

e Emeklilik fonlari.

*3Dionne, a.g.e., p. 151.
24 Bessis, a.g.e., p. 118.
25 Abrahams and Zhang, a.g.e., p. 35.
2% Deventer, Imai and Mesler, a.g.e., pp. 82-83.
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» Sigorta sirketleri.

» Sanayi sirketleri.

 Ticari bankalar.

* Tasarruf bankalar1 gibi yardime1 finans kurumlar.
*  Menkul kiymet firmalari.

* Merkez bankasi1 ve hazine gibi devlet kuruluslari.
* Vakiflar ve hayir kurumlaridir.

Kredilendirme modellerinin tasarlanmasi ve uygulanmasi, veri ¢ekilmesinden
kuruluma kadar 9 ila 18 ay arasinda degisen bir zaman ve kaynak tiiketimi ile
sonu¢lanmaktadir. Dolayisiyla, bankalarin birka¢ yildir degismeyen kredi modellerini
kullanmast olaganiistii bir durum degildir. Modellerin ¢ogunlukla 2 veya daha fazla
tarihsel veriden olusan bir Orneklem ile olusturuldugu gozoéniine alinirsa, en iyi
senaryoda bile modellerde kullanilan veriler, kullanilacak olanlardan 3 yil geriden takip
ederler. Ekonomik kosullar degismeden aynen kalirsa, bu modellerin hesaplarinin
dogrulugunu 6nemli dl¢lide etkilemez, aksi takdirde performanst zamanla biiyiik 6lgiide
bozulabilir. Bu 2008 krizinin modelleri agisindan felaketle sonuglanmasina sebep
olmustur. Finansal kriz, finansal ortamin beklenmedik bir sekilde dalgalanmasina ve
eski teknolojiye dayanan modellerin yenilenmesine yonelik bir zorunluluk meydana
getirmistir. 2007-2008 yillart itibariyle, bircok finansal kurum, on yil Oncesine ait
verilerle tasarlanmis, dolayisiyla eskimis kredi modellerini kullanmaktadir. Bununla
birlikte, dinamik olmayan kredi modellerinin bozulmasi, literatiirde ampirik kanitlarla

ilgili bir sorundur, ancak arastirmalar halen daha gergekgi ¢oziimler igermemektedir.*’

27 Sousa Rocha Maria, Gama Joao and Brandaoa Eltsio, “A New Dynamic Modeling Framework for
Credit Risk Assessment”, Expert Systems with Applications, Vol. 45, 1 March 2016, pp. 348-349.
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Modellerin uygulama alanlarinin verimliligini degerlendirmek igin yol gosterici
ilkelerden biri, derecelendirme modellerinin, kurum icindeki derecelendirme gorevinde
tutarlilik saglanmasi i¢in oturmus bir mekanizmaya sahip olmasidir. Derecelendirme
farkli finansal kurumlarda, farkli kisiler tarafindan yapildiginda ve ayn1 zamanda hem
Oznel hem de objektif faktorler kullanildiginda dahi, risk derecelendirme modeli diger
tim taraflarla ayni sonucu {iretmelidir. Nicel ve nitel parametrelere dayanan risk
degerlendirmesi, farkli Olciitlere sahip olabilecegi icin finansal kurumlar arasinda
farklilik gosterebilir. Ancak ayni organizasyon igerisinde, risk derecesinin ayni veya
benzer bir bor¢luya atanmasi, personelin risk algisinin farkli olmasindan ortaya ¢ikabilir.
Banka icinde amag, degerlendirme farkli gruplar tarafindan yapilsa dahi ayni bor¢luya
veya benzer Ozelliklere sahip borglulara risk derecesinin verilmesinde esitlik saglamak
olmalidir. Borglu ile ilgili bilgi ve veriler ayni olmasina ragmen, risk farkli kisiler
tarafindan nicel ve nitel olarak degerlendirildigi icin degiskenler ortaya cikabilir. Risk
algilamasindaki bu farkliliklar, ayni borglu farkli kisiler tarafindan ele alindiginda farkl

dereceler Uretebilir.?*®

Uygulama alanlarina gére model seciminde bulunurken model olusturmak igin
kullanilabilecek c¢esitli matematik teknikler vardir. Kullanilacak en uygun teknik su

konulara bagli olabilir: **°
* Mevcut verilerin kalitesi.

» Hedeflenen sonug tipi, yani ¢ift degiskenli (iyi / kotii) veya stirekli (kar /

zarar).
+  Orneklem boyutlarmin uygunlugu.

* Sonuglarin yorumlanabilirligi,

8 Ghosh, a.g.e., p. 162.
9 Siddigi, a.g.e., p. 29.
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» Yontemle ilgili yasal uygunluk, genellikle yerel dizenleyiciler tarafindan

seffaf ve acgiklanabilir olmas1 gerekir.

* Modelin performansini takip etme ve teshis koyma becerisidir.

2.2.3. Model Dogrulama

Finansal kurumlar igin model secimi Onemli bir husus olmakla birlikte,
gelecekteki senaryolar buna gore belirleneceginden dolayr kullanilan bu modellerin
kalibrasyonu yani model dogrulama siireci de bir o kadar onemlidir. Tarihsel veriler
kullanilarak kalibre edilen modeller, gecmiste gézlemlenen istatistiksel kaliplara dayali
gelecek senaryolar1 tahmin ederek ve Onceki davraniglarin gelecegin iyi bir gostergesi
oldugunu varsayarlar. Ancak bu tiir modeller piyasa sartlarindaki degisikliklere tepki
vermekte ge¢ kalmaktadir. Piyasa fiyatlarina gore kalibre edilen modeller daha ileriye
doniik olma egilimindedir. Ancak risk primi egilimi ve veri saklama maliyeti gibi

unsurlari icermektedir.”

Modellerin sonuglarint dogrulamaya yonelik bir yaklagim i¢in model gegerliligin
onaylanmasi, etkinliginin test ve kontrol edilmesi siirecine sahip olmay1
gerektirmektedir. Modelin dogrulanmasi, ayn1 amag i¢in bir modelin bagimsiz olarak
olusturulmasi ve sonrasinda farkliliklar1 saptamak ve kavramak i¢in bir karsilagtirma
yapilmasidir.®* Onaylama, modelin teorik saglamliginin ve matematiksel biitiinligiiniin
degerlendirilmesini ve piyasa ile uyumlulugu da dahil olmak Gzere model

varsayimlarinin uygunlugunu da kapsamaktadir.??

Model gecerliligini dogrulama, modellerin tasarim hedefleri ve ticari kullanimlari

dogrultusunda beklenildigi gibi performans gosterdigini, dogrulamayir amaglayan ve

%0 Gregory, a.g.e., p. 8.
»1 | aycock, a.g.e., p. 160.
2 Morini Massimo, Understanding and Managing Model Risk- A Practical Guide for Quants,
Traders and Validators, Wiley, West Sussex, United Kingdom, 2011, p. 226.
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model riskini azaltmak i¢in kullanilan siiregler ve faaliyetler dizisidir. Etkili bir
gecerlilik onaylamasi, modellerin gilivenilir olmasina yardimci olmaktadir. Ayrica
potansiyel sinirlamalar1 ve varsayimlar1 tanimlanarak olasi1 etkileri degerlendirilir.
Saglikli bir model dogrulama siireci, kavramsal saglamligin, devam eden izleme ve
analiz sonucu elde edilen ¢iktilarin degerlendirilmesini igermelidir. Modellerin
dogrulanmasi, risk o6lcim ve yonetimine yonelik beklentilerin karsilanmasinin

saglanmasinda kritik 6nem sahiptir.*>

Model riski ifadesi, modellerdeki yanligliklar1 ve uygulandiginda hatali ticari
veya risk yonetimi kararlar1 alma olasiligin1 tanimlamaktadir. Model riski kendini ¢esitli
sekillerde gosterebilir ve kayiplara neden olabilir.”®* Dogrulanmamis model kullanimi,
hatali veya yanlis kullanilmis model ¢iktilar1 ve raporlarina sebep olarak, mali kayip,
verimsiz ticari ve stratejik karar verme veya finansal kurumlarin itibarina zarar olarak
tanimlanabilen model riski ile sonuclanabilir. Model riski, modeldeki temel hatalar veya
bir modelin uygunsuz kullanimi, 6zellikle de bir modelin tasarlandig1 ¢evre disinda

kullanilmasi sonucunda ortaya ¢ikabilir.?®

Modelin kavramsal dogrulanmasi yapilirken, modelin tasarimim1 ve yapim
kalitesini, temel teorik yapisini, temel varsayimlarini, degisken secimini, veri isleme
kabiliyetini, matematiksel tahmin giiciinii ve model sinirlamalar1 da dahil olmak {izere,
model se¢imlerini destekleyen gelisimsel kanitlara dayali olarak modelin tiim unsurlarini
degerlendirmeyi kapsamaktadir. En bilinen model dogrulama yontemleri duyarlilik
analizleri ve stres testtir. Duyarlilik analizi, veri ve parametre degerlerindeki kiigiik
degisikliklerin model ¢iktilarina etkisini kontrol etmek i¢in kullanilmaktadir. Modelin
saglamlhigin1 dogrulamak igin, genis araliklarla veri girisi yapmak ve asir1 degerler

atamakta dahil olmak (izere, parametre degerleri iizerinden model performansini kontrol

3 Rosch Daniel and Scheule Harald, Credit Securitizations and Derivatives Challenges for the Global
Markets, Wiley, West Sussex, United Kingdom, 2013, p. 401.
2 Malz, a.g.e., p. 190.
2> Allen, a.g.e., pp. 36-37
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etmek icin stres testi yapilmalidir. Model dogrulugunu onaylama, model tasariminda ve
yapiminda kullanilan yargilarin, dikkatle diisiintilmiis, yaymlanmig arastirmalara uygun

ve saglam endiistri uygulamalari ile uyumlu olmasini saglamalidir.?®

Model riski de diger risk tiirlerine benzer sekilde yonetilmelidir. Finansal
kuruluslar riskin sebebini belirlemeli ve boyutlarini degerlendirmelidir. Modellerin daha
karmagik hale gelmesi, girdiler ve varsayimlar hakkinda daha yiiksek belirsizlik,
kullanim alanlarinin ve potansiyel etkilerinin genislemesi ile model riskleri artmaktadir.
Model riski incelemelerinin yogunlugu ve hassasligi ile tanmimlanan model risk

derecesinin birbiri ile uyumlu olmasi gerekmektedir.?’

Sonug¢ olarak, diizenleyiciler ve politika yapicilarr, 2008 krizi 0Oncesinde
kullanilan kredi modellerinin eksik tasarlandigi, kusurlu uygulandigini, model
dogrulama testlerinin hatali yapildigini, verilerin toplanmasi ve islenmesinde, 6rneklem
seciminde, model varsayimlarinin formiile edilmesinde, modelin teknik sartnamesinin
olusturulmasinda, kullanicilara dagitiminda, modelin gdzlemlenmesi, bakimi ve
yonetimi gibi modelleme siirecinin herhangi bir noktasinda ve modelin yeniden
gelistirilmesini kapsayan siireglerde sorunlarin ortaya ¢iktigini kabul etmektedirler.”®
Dolayisiyla kredi riski degerleme, karar verme, risk alma gibi tahminlerde mutlaka
finansal modellere ihtiya¢ duyulur. Tiim riskleri kapsayan bir model gelistirmek finansal
kuruma katma deger saglayacaktir. Saglikli bir derecelendirme modeli ile alinan kararlar

kredi tahsisinin verimliligini artirarak, ekonomik biiylimeye katki saglayacaltir.

%6 Résch Daniel and Scheule Harald, Credit Securitizations and Derivatives Challenges for the Global
Markets, Wiley, West Sussex, United Kingdom, 2013, p. 247.
27 Allen, a.g.e., p. 145.
258 Abrahams and Zhang, a.g.e., p. 46.
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2.3. EKONOMETRIK VE IiSTATISTIKSEL YONTEMLER

Istatistiksel ve ekonometrik modellerin ardindaki genel mantik, kurumsal
temerr(t riskini modelleyebilecek, analiz ve tahmin edebilecek agiklayic1 degiskenlerin
en uygun dogrusal bir kombinasyonunu bulmaktir.?®® Etkin risk yonetimi, birlikte dogru
bir risk 6lcimi ve derecelendirme gerektirir. Yanligsiz bir risk 6l¢iimii ise degerlemenin

eksiksiz bir sekilde anlasilmasini zorunlu kilmaktadir.?®°

Literatiirde kredi modelleri i¢in cesitli istatistiksel ve ekonometrik teknikler
tasarlanmis ve gelistirilmistir. En bilinen ve yaygin olarak kullanilan kredi modelleme
yontemlerinden bazilari, lojistik regresyon, dogrusal diskriminant analizi, ¢ok degiskenli
diskriminant analizi, faktor analizi, kuadratik diskriminant analizi, probit regresyonu, k-
en yakin komsu analizi, destek vektor makineleri, karar agaglari, yapay sinir aglar1 ve
Bayesian ag1 gibi yontemlerdir. Istatistiksel ve ekonometrik kredi modellerinin
aciklayiciliginin bazi avantajlart olmasina ragmen, bu modellerin performanslari finansal
yoneticilerin ve diger karar vericilerin ihtiyaglarint her durumda karsilamamaktadir. Bu
nedenle, arastirmacilar daha hassas ve daha dogru 6l¢iim yapan modelleri bulmaya ve

gelistirmeye ¢alismaktadir. Bu da yeni yontemlerin arastirilmasina yol agmaktadir.”®*

Istatistiksel ve ekonometrik modeller bor¢lularin, temerriide diistiikleri olaylar ile
temerriidin ~ gergeklesmedigi olaylar gibi gdzlemlenebilir niteliklerini, gercek
derecelendirmelerle iliskilendirirler. Derecelendirme ile derecelendirilenin finansal
Ozelliklerini birbirine baglayan ilkel istatistiksel modellerden baglayarak, gelismis
ekonometrik modellere kadar, kredi riskinin ve temerriit olasiliklarin Glgiim

yontemlerinin birbirinden farkli nesilleri bulunmaktadir.®? statistiksel ve ekonometrik

9 Chen, Riberio and Chen, a.g.e., pp. 7-8.
20 \Whaley E. Robert, Derivatives - Markets, Valuation, and Risk Management, Wiley, New Jersey,
2006, p. 166.
%1 Dionne, a.g.e., p.152.
%62 Bessis, a.g.e., p. -95.
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kredi riski derecelendirme ydntemleri, tek degiskenli logit ve probit modelleri ile ¢ok

degiskenli faktor analizi ve diskriminant analizi modellerini icermektedir.

2.3.1. Tek (Boyutlu) Degiskenli Analiz Yontemleri

Genel olarak, karlilik, likidite ve 6deyebilme giicii oranlarint dlgen en hassas
analiz ¢esidi tek degiskenli analiz yontemleri olarak gorilmektedir. Bununla birlikte,
degiskenlerin Onem dereceleri belirsizdir ve hemen hemen tiim arastirmalarda,
sorunlarin en etkili gostergesi olarak farkli rasyolar belirtilmistir. Tek degiskenli
yontemlerle kredi analizi, farkli Slgiitlerin birlesmesiyle olusan anlamli bir tahmin
modeliyle ulasilan bulgulara dayanmaktadir. En biline tek degiskenli analiz yontemleri

lojistik regresyon ve probit modelleridir.?®

2.3.1.1. Lojistik Regresyon (Logit) ve Probit Modeli

Temerriide diisiilmesi veya temerriide diisiilmemesi gibi ikili olaylari tahmin
etmek veya bu tiir olaylarin gergceklesme ihtimallerini siiflandirmak i¢in kullanilan
modeller bulunmaktadir. Bunlar, krediler i¢in evet veya hayir segiminde tercihte
bulunma, farkl driinleri tiiketici tercihlerine gore siralanmasi ya da iki veya daha fazla
niteliksel se¢im tahmininde kullanilan davranissal modellerdir. Bu ise her tiir borglu,
tiketici veya kurumla ilgili gozlem yapmak anlamina gelmektedir. Probit veya logit
modelleri, her bir derecelendirmeyi ayri bir kategori olarak dikkate aldiklari i¢in diger
modellere kiyasla siniflandirma ve derecelendirmelerle daha iyi performans gosterirler.
Bu modellerin genel prensibi, belirli bir 6zellik kiimesine sahip bir bor¢lunun alternatif

bir tercihte bulunma yerine, tahmin edilen tercihi yapma olasiligini belirlemektir.”*

263 Caouette, Altman, Narayanan and Nimmo, a.g.e., p. 26.
24 Bessis, a.g.e., pp. 28-29.
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Parametrik istatistiksel bir yontem olan lojistik regresyon (LR), bagimli
degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasindaki kategorik iliskiyi Olgen, bagimli
degiskeni olasilik skorlarina doniistiiren bir regresyon analizi tiirlidiir. En Kii¢iik Kareler
Yontemindeki dogrusal regresyonun aksine, lojistik regresyondaki bagimsiz degiskenler,
kesintisiz, ayrik, ikili veya bunlarin herhangi bir karisimi seklinde olabilir. Bagimsiz
degiskenlerin dagilimi ile ilgili herhangi bir varsayim mevcut degildir. Normal olarak
dagilmig, dogrusal olarak iligkili olmasi gerekmedigi gibi her grupta esit varyansa
ihtiyac duymazlar. Lojistik regresyonda kosulsuz bagimli degisken, iki terimli veya ¢ok
terimli olabilir. Kredi derecelendirilmesinde, bagimli degiskenin yalnizca iki olas1 degeri

olabilir, dolayisiyla lojistik regresyonu iyi ve kotii olmak tizere daima kullanilir.?®

Logit modelleri, iflas tahminin de derecelendirme kuruluglari ve diger biiyiik
finansal kuruluslar tarafindan siklikla kullanilan teknikler arasindadir. Bununla birlikte,
bu modelleri kullanirken agiklayici degiskenlerin se¢imi veya modelin elde edildigi

orneklemin bilesimi gibi bazi sorunlarin ortaya ¢iktig1 akilda tutulmalidir.?®

Logit teknigi, onceden tanimlanmis iki alt gruptan birine ait bir borg¢lunun
olasiligin1 tahmin etmeyi miimkiin kilan bagimsiz finansal oranlarin dogrusal bir
birlesimini saglar. Bu durumda bagimli degisken, firma iflas olarak tanimlanirsa degeri
0, firma temerriit olarak tanimlandiysa 1 degerini alacaktir. Her firma sadece bir gruba
ait olabilir. Model, ikinci yani iflas etmeyen alt grubuna ait firmanin "p" ihtimalini, ifade

(1) ile hesaplar:®’

% Lin Ruonan, “The Application and Assessment of Consumer Credit Scoring Models inMeasuring
Consumer Loan Issuing Riskof Commercial Banks in China”, State University of New York at Stony
Brook, 2013, p. 100
266 Bartual Concepcion, Garcia Fernando, Gimenez Vicenteand Agustin Romero-Civera, “Credit Risk
Analysis: Reflections on the Use of the Logit Model” Journal of Applied Finance & Banking, vol. 2,
no. 6, 2012, p. 1.
%7 Boguslauskas Vytautas and Mileris Ricardas, “Data Reduction Influence on the Accuracy of Credit
Risk Estimation Models”, Kaunas University of Technology Engineering Economics, Vol. 66, No. 1,
2010, p. 5.
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Probit modeli, logit modeline benzer islevleri yerine getirir, ancak lojistik
dagilim yerine birikimli dagilimi kullanir. Bagimsiz degiskenlerin katsayilari, her iki
durumda da maksimum olabilirlik yontemi ile tahmin edilir. Normal dagilim, lojistik
dagilima gore karmasik oldugu icin model daha karmasik goriiniir. Bununla birlikte,

mevcut istatistiksel yazilimlarla arasinda pratikte higbir fark yoktur.*®

2.3.2. Cok Degiskenli Analiz Yontemler

Cok degiskenli analiz modelleri, bankalarin diizenli araliklarla finansal
durumlarimi agikladigi kapsamli bilgilerine dayanmaktadir. Bununla birlikte, birgok
analist, mevcut muhasebe oranlarmin bir bankanin bilangosunun ve gelir tablosunun
onemli yonlerinin carpik ve eksik bir risk resmini sunduguna inanmaktadir. Muhasebe
yontemleri, hem gizli hem de gelismekte olan birgcok risk boyutunu
yakalayamamaktadir. Ozellikle faiz orani riski, akreditifler ve faiz takaslar1 gibi bilango
dist kalemler, varliklar1 siniflandirmak icin yontemler degisiklik gdstermektedir. Bu
eksikliklere ragmen, dogru bir sekilde analiz edildiginde, muhasebe oranlarinin, finansal
Ongorii i¢in gergekten kullanilabilecegini gosteren yeterli miktarda kanit bulunmaktadir.
Literatiirdeki ¢cok degiskenli analiz yontemlerinin en 6nemli 6rnekleri faktor analizi ve

diskriminant analizidir.?®

2.3.2.1. Faktor Analizi

Faktor analizi, birbiriyle iliskisi olmayan, karma 6zellikteki degiskenlere yonelik

olarak bir tanim kiimesi elde etmek icin matris korelasyon katsayilarinin analizinde

28 Bessis, a.g.e., p. 79.
29 Caouette, Altman, Narayanan and Nimmo, a.g.e., p. 15.
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kullanilan tanimlayic1 ¢ok degiskenli bir analiz teknigidir. Faktor analizi sonucunda

ortaya ¢ikan degiskenler, veri kiimesini en az bilgi kaybiyla tanimlamaktadir.?”

Faktor analizinin amaci, degiskenler arasindaki kovaryans iligkilerini,
gozlemlenemeyen ve Olcililemeyen bazi faktorler acisindan agiklamaktir. Bir faktor
analizi, yiiksek korelasyonlu degisken gruplarini, g6zlemlenen korelasyonlardan
sorumlu tek bir temel faktorle tanimlamaktadir. Oreski ve Peharda'ya (2008) gore, faktor
analizinin asil amaci, birbiriyle iliskili birka¢ Ol¢iiniin matematiksel prosediirleri
kullanarak sistemli olarak sadelestirilmesidir. Geleneksel olarak faktor analizi, c¢ikti
tizerinde onceden 6ngoriilmiis bir yap1 belirlemeden 6nce birbiriyle iliskili degiskenlerin
olast alt yapisim1 arastirmak icin kullanilir. Faktor analizi tekniklerinin temel

uygulamalari ise soyledir. **
* Degisken sayisini azaltmak ve

* Degiskenler arasindaki iliskilerde yapiyr belirlemek, yani degiskenleri

siiflandirmak i¢in kullanilir.

Faktor puan katsayilari, faktdr puanlarini hesaplamak i¢in kullanilir. Faktor
puanlari, asagidaki gibi tahmin edilebilir. Her bir X; degiskeni hakkinda c¢esitli

degiskenlerin dogrusal kombinasyonunu temsil etmek i¢in ayristirildiginda:
Ki. = ai_le_ + ﬂ-f:Fz + "'+ alkFl{+ di.Ul

Burada Fi, Fy, ..., Fx- bircok degiskende ortak bazi bilgileri yansitan ortak

carpanlar;

ai1, a2, ., Aik - ortak ¢arpanin agirhigs;

20 Anderson, a.g.e., p. 17.
2" Boguslauskas and Mileris, a.g.e., p. 48.
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U; - a yalnizca X degiskeni ile iliskili olan bu degiskenine has niteligini belirten

oOzel bir faktor;
d; - Ozel faktoriin agirhig:.
Ortak faktor, arastirilan degiskenlerin dogrusal bilesimi ile ifade edilir:
Fi = BjnXy + Bj2Xs + -+ BinXy
Bji - faktor skoru katsayilari;

Xi- degiskenler.

2.3.2.2. Diskriminant Analizi

Diskriminant Analizi (DA), Fisher tarafindan 1936’da gelistirilen, finansal olarak
saglikl sirketler ile iyi durumda olmayanlar arasinda daha iyi ayrim yapmayir miimkiin
kilan ve finansal durum tablolardan alinan ekonomik ve mali oranlarlardan olusan
degiskenlerin tanimlanmasina dayanmaktadir. Temel olarak, diskriminant analizi, bir
topluluk o6rnekleminden elde edilen verileri, giivenilir olan gruplari ve borcunu
O0deyemeyecek gruptan ayiran ve bir sinir getirmek ic¢in kullanan bir siniflandirma

teknigidir.*”

Diskriminant Analizi, firma ya da kisiler gibi iki veya daha fazla gézlem grubu
arasinda istatistiksel olarak ayrim yapar. Kredi riski sz konusu oldugunda, teknik,
finansal oranlar gibi gozlemlenebilir niteliklerin mevcut ve gegmis degerlerini
kullanarak belirli bir durumda temerriide diismeyecek firmalar ile temerride
diisebilecegi diistiniilen firmalar1 birbirinden ayirmayr saglar. DA, gruplar arasinda

farklilik gosteren nitelikleri kullanarak bunu yapmaya ¢aligsmaktadir. Kredi riski i¢in bu

2’2 Resti and Sironi, a.g.e., p. 58.
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degiskenler karlilik, kaldira¢ orani, biiytlikliik gibi oranlar1 kapsamaktadir. Bireyler igin
gelir, yas ve mesleki faaliyetler kredi itibarlariyla ilgili olmaktadir.*®

Kredi riskine uygulanmis en iyi bilinen diskriminant puani, Edward Altman'in
1968'de ABD sirketleri igin gelistirdigi Z puanidir. Edward Altman, temerrit tahmini
icin muhasebe oranlarinin kullanilmasinin onciisii olmus ve Z-skorunu gelistirmistir.
Diskriminant analizi olarak bilinen istatistiksel bir teknik kullanarak, bes muhasebe
oranindan temerriidi tahmin etmeye ¢alismistir. Z-skoru, bu bes bagimsiz degiskenin bir

fonksiyonudur ve asagidaki sekilde formiile edilmistir.”"
Xi: Isletme sermayesi / Toplam Aktifler
Xz: Birikmis karlar / Toplam Aktifler
Xs: Faiz ve Vergi Oncesi Kazanglar / Toplam Aktifler
X4: Ozkaynaklarim piyasa degeri / Toplam pasiflerin defter degeri
Xs: Satis / Toplam Aktifler
Halka agik ticari sirketler i¢in Z-skoru su sekilde hesaplanir:
Z = 1.2% + 1.4X, + 3.3X; + 0.6X; + 0.999x;

Z-skoru 3, 0’dan biiyiik oldugu durumda sirket temerriide diismeyecektir. Eger
2,7 ve 3,0 arasinda ise dikkatli olunmalidir. 1.8 ve 2,7 arasinda ise, temerrit ihtimali

sozkonusudur. 1.8'den diisiik ise, bir mali problem olma ihtimali ¢ok ylksektir.

Altman'm Z-skor modelleri, hem oran hem de tek degiskenli 6l¢lim degerlerine
dayanan c¢ok degiskenli bir yaklagima dayanmaktadir. Bu degerler, basarisiz olan

firmalar ile olmayanlar arasinda en iyi ayirimi yapan bir kredi risk puani iiretmek i¢in

273 Bessis, a.g.e., p. 111.
2 Hull C. John, Risk Management and Financial Institutions, Third Edition, Wiley, New Jersey, 2012,
pp. 101-102.
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birlestirilir ve agirliklandirilirlar.?”® Altman'in Z-skor modelleri iki tip kredi hata modeli
tanimlamaktadir. 1. tip hata, iflas eden bir sirketi saglikli olarak siniflandirarak, kotu
kredileri kabul etmektir. Diger hata tipi olan Il. tip hata ise saglikl1 bir sirketi iflas etmis
olarak siiflandirarak, iyi kredileri reddetmektir. Iyi bir krediyi reddetmenin ve kotii bir
krediyi kabul etmenin ekonomik etkilere vardir. Bireysel kararlar igin, I. tip hatada zarar,
anaparanin tamaminin kaybiyla sonuglanir ve faiz riskinin ger¢eklesmesi gerekir. II. tip
hatada zarar ise, 6deme kabiliyeti olan bir bor¢luya, kredi vermemek gibi bir firsat
maliyetidir. Firsat maliyeti ise kaybedilen gelirdir. Dolayisiyla, II. tip hatanin maliyeti 1.
tip hatadan ¢ok daha diisiiktiir ve daha tolere edilebilir. Ancak ¢ok fazla iyi kredinin geri
cevrilmesi ters secimle yani ¢ok fazla kot krediyi kabul etmekle sonuglanir. Bankalarin
mali varliklarinin biitiiniin genisletilmesi, baz1 bankalarin koti kredilere, digerlerinin iyi
kredilere yogunlasacaklarini gostermektedir. Banka, kredi kalitesine gore riske dayali
fiyatlandirma kullaniyorsa bu kabul edilebilirdir, ¢iinkii biitiin bankalar ayni pazar
diliminde basarili olmaya ihtiyagc duymazlar. Bununla birlikte, bankalar arasindaki

rekabet nedeniyle fiyatlandirma, iyi ve kétl kredileri ayirt etmekte zorluk cekebilirler.?™

2.4. UZMAN (EKSPER) YONTEMLER

Biitiin modellerin baglangi¢ noktasi gézlem ve akil yiirlitmeye dayanir. Uzman
modellerde istatistiksel modeller ile ayni1 yapidadirlar. Temel farklari ise, parametrelerin
istatistiksel tahmin yoOntemleri tarafindan degil, finansal uzmanlar tarafindan
belirlenmesidir. Uzman modeller, veri kullanilabilirliginin diisiik oldugu durumlarda
derecelendirme sirecini bigimlendirerek analiz igin bir ortam saglarlar. Uzman
modellerde, veriler ampirik olarak belirlenmedigi i¢in, insan yargisindan
kaynaklanabilecek potansiyel zayifliklara sahiptir. Uzman modellerin avantaji, mali

sezgiler, kullanilabilmesi ve belirgin bir derecelendirme gergevesi tanimi sunmasidir.

2’5 Caouette B. John, Edward I. Altman and Paul Narayanan, Managing Credit Risk- The Next Great
Financial Challenge, John Wiley&Sons Ltd., 1998, p. 136.
27® Bessis, a.g.e., pp. 114-115.
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Ikinci olarak, veriler mevcut oldugunda, uzman varsaymmlarin giincellenerek modelin
resmi olarak dogrulanmasini ve kullanilmasini saglarlar. Uzman modellerin en énemli
ozelligi, bir dereceye kadar istatistiksel ve ekonometrik modellerin bir dereceye kadar da
uzman insan yargilarini tasimasidir. Uzman insan yargisinin giiglii yonleri, bilgiyi detayli
bir sekilde yorumlayabilme ve analiz etme yetenegine sahip olmasidir. Bunun yani sira
firsatlar ve tehditler tizerindeki etkileri degerlendirmede giiclii ve zayif yonlerini dikkate

alarak verilen kararlar hakkinda daha fazla arastirma yapabilme olanagi saglamasidir.?”

Uzman sistemler, insanin 6grenme siirecini kopyalamaktadirlar. Yani deneyimli
bir analistin kredi kararina ulasmasi i¢in kullandig1 strecteki davranig tarzini yapisal
olarak taklit ederler. Sistem, giris / ¢ikis degiskenlerinin veri setlerini tekrar tekrar
ornekleyerek girdiler ve ciktilar arasindaki iliskinin yapisini 6grenmektedirler. Uzman
sistemler, verilerin bozuk veya eksik oldugu durumlarda bile bir kredi uzmani kadar

egitimli tahmin yapabilmektedir.?"®

Uzman sistemlerde kullanilan modellerin, strekli olarak dlzenlemesi ve
tasariminin yeniden yapilmasi gerekmektedir. Yeni teknoloji kullanilarak olusturulan
uzman sistemler, kurumlarin kredi riskine karsi dikkatlerini artirmalarini miimkiin
kilarak, veri sistemlerinin ilerlemesi sayesinde kredi genislemesi konusunda daha esnek
olmasii saglayarak bankacilik sektoriiniin ilerlemesinde giiclii bir katki saglamistir.
Kredi drlnlerinin ve risk derecelendirme Olgiitlerinin daha standartlasmis ve kantitatif
hale gelmesi bu alandaki yenilikler olarak goriilmektedir. Ozellikle finansal kuruluslar
tarafindan kredi karar siireglerinin siiratli bir gsekilde tanimlanmasin1 ve uygulanmasini
kolaylastiran otomatik karar sistemleri gelistirilmesinde uzman sistemler agirlikli olarak

kullanilmaktadir.?”®

2" Gestel and Baesens, a.g.e., p. 30
278 Saunders Anthony and Allen Linda, Credit Risk Measurement, New Approaches to Value at Risk
and Other Paradigms, Second Edition, Wiley, New York, 2002, p. 354
2% Caouette, Altman, Narayanan and Nimmo, a.g.e., p. 19.
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2.4.1. Analitik Hiyerarsi Siireci (AHS)

Karmagiklig1 hizla biiyiiyen bir diinyada, en iyi kararlar1 almak sirketlerin ve
kurumlarin yoneticileri ve politika yapicilart i¢in giderek zorlayici bir gorev haline
gelmistir. Son yillarda, analiz metodolojilerinde saglanan gelismeler sayesinde finansal
kararlar1 almak daha kolaylagsmistir. Karar vericiler hissiyatlara ve sezgilere dayali
kararlar almak konusunda isteksizdir ve bunun yerine analitik ve kantitatif araglar
kullanmayr ve kararlarini saglam bir zemin lizerine dayandirip analiz etmeyi tercih
etmektedir. Uygulamali matematik ve yoneylem arastirmalarindan ileri gelen birgok
yontem, karar vericilere bilingli kararlar verme konusunda yardimci olabilmektedir. Bu
yontemler arasinda, bir karar vericinin veya bir uzmanin 6znel kararlariin girdi olarak
kullanildigr yontemler de bulunmaktadir. Analitik hiyerarsi siireci (AHS) kararlarin

analizi i¢in yararli bir arag¢ haline gelmistir.**

Analitik hiyerarsi siireci, ilk olarak Saaty (1980) tarafindan ortaya konulmustur.
AHS, karmasik ¢ok kriterli karar verme problemlerinde alternatifler arasindan se¢im
yapmayi hedefleyen ve karar vericilerin etkin olarak slrece katki yapmasini saglayan bir
metottur.?®* Karar verme problemi hem objektif, hem de siibjektif unsurlar icermektedir.
AHS, bu birden fazla unsuru da birlestiren bir ¢dziim yapisina sahip oldugu i¢in, birgok

karar verme ydntemine gdre daha gergekgi ¢cozimler Uretmektedir.?*

AHS’nin avantajl tarafi, ikili karsilagtirmalara imkan tanimasidir. Hiyerarside
hedefler, ana ve alt kriterler ile alternatifler yer alir. AHS metodu, modelleme ve 6l¢gim
islemi faaliyetleri ile bir dizi Kriterin goreli 6nemini belirlemek igin kullanilan bir

yaklagimdir. AHS, bir problemi boliimlere ayirarak, ikili karsilastirmalar yapar ve

280 Matteo Brunelli, Introduction to the Analytic Hierarchy Process Springer, 2015, s. 18.

%81 Kara ismail ve Ecer Fatih "Ahp-Vikor Entegre Yontemi ile Tedarik¢i Segimi: Tekstil Sektorii
Uygulamas1”, Dokuz Eylul Universitesi Sosyal Bilimler Enstituisii Dergisi Cilt: 18, Say1: 2, Yil: 2016, s.
256-257.

%82 Timor, a.g.e., s. 45-46

129


http://www.dr.com.tr/Yazar/mehpare-timor/s=36923

hiyerarsik bir yap1 igerisinde oOncelikleri belirleyerek olusan sistematik bir siireci

yOnetir.?%

AHS ile problem cozimunde, oncelikle problem belirlenmekte, daha sonra
problemden yola ¢ikilarak analitik hiyerarsi siireci ¢oziim asamalar1 uygulanmaktadir.

AHS ile ¢6ziim asamalar1 asagida verilmistir. **
1. Problemlerin listesinin ¢ikarilmasi,
2. Problemleri gergeklestirmek icin gerekli kriterlerin listelenmesi,
3. Her bir kriter icin (n) muhtemel karar alternatifinin belirlenmesi,

4. Hiyerarsik modelin belirlenmesidir.

2.4.2. TOPSIS Yontemi

Cok nitelikli karar verme tekniklerinden biri olan bu method ilk defa 1981
yilinda Hwang & Yoon tarafindan gelistirilmis ve 1992 yilinda Chen & Hwang
tarafindan metod daha ileri bir noktaya taginmistir. Metodun amaci segilen alternatifin
ideal ¢6ziime en yakin, negatif ideal ¢oziime ise en uzak olmasini saglamaktir. Topsis
metodu karar vericiler tarafindan sik¢a kullanilmaktadir. Sebebi, sinirli sayida 6znel
girdiye ihtiya¢ duymasidir. Yontemde kullanilan tek 6znel degisken, faktor agirliklaridir.
Yalin ve anlagilabilir olmasi ve iyi bir hesaplama etkinligine sahip olmasi bu yontemin
temel Ozelliklerindendir. Basit bir matematiksel denklemden hareketle her bir

alternatifin goreceli performansinin 6lgiiliir.?®

R =[ry]__ i=12..m;j=12..n

283 Kara ve Ecer, a.g.e., s. 259.

84 Timor, a.g.e., s. 50.

285 Omiirbek Nuri, Karaatli Meltem ve Yetim Tiilin, ”Analitik Hiyerarsi Siirecine Dayal Topsis ve Vikor
Yontemleri ile Adim Universitelerinin Degerlendirilmesi”, Selguk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisi Dergisi, 2014, s. 189-190.
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2.4.3. VIKOR Yontemi

VIKOR yontemi birbirleri ile geligkili kriterlerin oldugu karisik sistemlerin
¢6zUmi i¢in Opricovic tarafindan gelistirilmistir. Daha sonra ise Opricovic ve Tzeng
tarafindan yontemin tekrar diizenlenmesi ile ¢ok kriterli karar verme problemlerinde
uygulanabilir bir teknik haline gelmistir. YOntemin temeli, alternatifler icin
degerlendirme kriterlerini de dikkate alarak bir ideal ¢6ziime yakin ya da uzlasik
¢O0zumiin bulunmasidir. Uzlasik ¢ozUm, ortak kabul {izerinde anlagmaya varilmis ideale
en yakin ¢oziimdiir. Alternatifler kriterlere gére degerlendirildiginde, uzlasik siralama en

uygun ¢6ziime yakinlik degerleri karsilastirilarak bulunur.?®

Yontemde temel hedef, maksimum grup faydasi ve minimum bireysel pigsmanligi
saglayacak uzlastirict ¢oziime ulasmaktir. Yontem, birden fazla kriterin dikkate alinarak

alternatifler arasinda bir siralama ve se¢im yapilmasini gerektirmektedir.?’

Yontem, alternatifler arasindan yapilan se¢im surecinde nihai karar Gzerinde
birden fazla kriterin dikkate alinmasi zorunlulugunun oldugu haller igin

onerilmektedir.?®

286 Kara ve Ecer, a.g.e., s. 262.

287 Omirbek, Karaatli ve Yetim, s. 192.

%88 Yavuz Selahattin, Deveci Muhammet “Bulamk Topsis ve Bulamk Vikor Yontemleriyle Alisveris
Merkezi Kurulus Yeri Se¢imi ve Bir Uygulama” Ege Akademik Bakis / Ege Academic Reviewn, Cilt:
14 « Say1: 3 « Temmuz 2014 s. 470-471
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i, “j” kritere gore; “i” alternatifin derecesi ve Wi ise “j” kriterinin 6nem

agirhigidir.

Sekil 4: VIKOR YoOnteminin Uygulama Siirecinin Asamalari.

Problemin belirlenmesi

N

Sektor alternatiflerinin tespiti

R
Kriterlerin belirlenmesi
N

WVerilerin toplanimasi

N/

Amnalizin yvapilimasi ve bulgularnn ortayva kommasi

N/

Kriter agirliklarinim belirlenmesi
(ATHS)

N2

| Alternatiflerin dncelik siralarimin |

belirlenmesi

N N

I TOPSIS WVIKOER

Kaynak: Ar ilker Murat, Ozdemir Fatih ve Baki Birdogan “Oncelikli Sektérlerin Belirlenmesinde Ahs-

Topsis ve Ahs-Vikor Yaklasimlarinin Kullanimi: Rize Organize Sanayi Bolgesi Ornegi”, Journal Of Yasar
University, 2014.

Vikor ¢ok kriterli karar verme yonteminin uygulama sirecinde, problemin ve
kriterlerin belirlenip, veri toplama asamasinda, alternatifler arasinda en iyi seg¢imi

yapmak i¢in Analitik hiyerarsi siirecinden sonra vikor yontemi uygulanir.
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2.5. HIBRIT YONTEM VE SINIFLANDIRMA SISTEMI

Son yillarda, kredi verme ve teminatlandirma ile ilgilenen bir¢ok 6nemli finans
yoneticisi, kredi verme kararlarin1 bitlinlyle matematiksel ve istatistiksel modeller ile
ele almaktadir. Bor¢ geri ddemeleri ile alakali risklerin analizlerinin egitimli ya da
deneyimli insanlarin yargisim gerektiren taraflarin1 ¢ogunlukla ya da tamamiyla
gormezden gelmektedirler. Ancak insanlar olmadan yapilan herhangi bir finansal analiz,
finansal karar verme davranisini, felaketle sonuglanabilecek biiyiik bir say1r oyununa

doniistiirme siirecinin sadece bir ¢esididir.?®

Diger bir taraftan, iktisat yazininda her kosulda dogru sonuglar1 verebilecek ve
aciklayict olarak kullanilabilecek evrensel bir kredilendirme modeli bulunmamaktadir.
Bu sebeple, kredi modellerinin etkinligini arttirmak i¢in yapilan g¢alismalar kesintiye
ugramadan devam etmektedir. Yine de kredi modellerinin hesaplamalari i¢in en iyi
yontemin hangisi olduguna dair yazarlar arasinda bir fikir birligi yoktur. Her bir modelin

kendine 6zgii giiglii ve zayif taraflart bulunmaktadir.?®

Istatistiksel ve uzman modeller kesin ve dogru olmalarina ragmen, her iki
siniflandirma modeli de kendi modelleme siire¢lerinde klasik mantik kullanan gelismis
modellerdir. Ancak her ikisi de iligskilerde ve verilerde var olan belirsizlikleri etkili
sekilde modelleyemezler. Bu eksiklikleri gidermek ig¢in, finans endustrisine, esnek
modeller denilen Gctnct bir kredi derecelendirme kategorisi olan hibrit model teklif

edilmistir.”**

Kredi riskini degerlendirmek i¢in hemen hemen tiim siniflandirma yontemleri

kullanilabilmesine ragmen, iki ya da daha fazla smiflandirma yontemini biitiinlestiren

8 Murphy, a.g.e., p. 124.

2% Baklouti Ibtissem, “A Credit Scoring Model for Microfinance Bank Based on Fuzzy Classifier
Optimized by a Differential Evolution Algorithm”, The IUP Journal of Financial Risk Management,
Vol. 11, No. 2, June 2014, p. 22.

»1Dionne, a.g.e., p.153.
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karma ya da topluluksal siniflandiricilar, 6zellikle giiclii bir tekil siniflandirma sistemi
gelistirmenin zor oldugu alanlarda, yiksek performans goéstermek icin etkili birer arag
olarak ortaya ¢ikmistir. Karma ya da topluluksal modelleme arastirmalari, su anda kredi

risk degerlendirme ¢alismalarindan faydalanmaktadir.**

Hibrit kredi modelleri de, hem istatistiksel ve ekonometrik modelleri hem de
uzman modeller ile mali kriterlerin avantajlarini alarak, geleneksel ya da geleneksel
olmayan kredi bilgilerini kullanarak yapilan alternatif bir kredi risk modellemesidir.**
Hibrit modeller bankacilik uygulamalarinda oldukc¢a sik kullanilmaktadir. Bunlar
genelde yargisal, istatistiksel ve nedensel modellerin bir birlesimi olarak karsimiza
cikmaktadir. Modellerin yatay birlesimi, nitel ve nicel analizin arasindaki baglantiy1
temsil eden yargisal ve istatistiksel modellerin kombinasyonu anlamina gelmektedir.
Modellerin dikey birlesimi ise, nicel ve nitel verilerle, kredi uzmanlar1 tarafindan

degistirilmis taslak modelin yaratilmasini temsil etmektedir.?*

Ozel olarak kredilendirmede verimliligi artirmak ve ayrimci uygulamalari
ortadan kaldirmak igin gelistirilen hibrit modellerin sundugu birinci avantaj, yargiya
dayali tahmin unsurlarim1 ve bunlarla ilgili risk tahmin hesaplamalarini, kredi ve
fiyatlandirma modellerine dahil edebilmesidir.?®* Hibrit modelin agik dogasi geregi bu
varsayimlar, gegerlilikleri agisindan siirekli olarak go6zlemlenip, dogrudan test
edilebilirler. Bu, borg¢ verenlerin eksik ya da kusurlu verilerden dogan kredilendirme
sinirlamalarindan korunmasini saglamaktadir. Bu durum sekilde hem ekonometrik ve

istatistiksel hem de yargilayici yaklagimlarinin giiglii yonleri alinir ve birlestirilir.*®

292 yua Lean, Wang Shouyang and Laib Keung Kin, “An Intelligent-Agent-Based Fuzzy Group Decision
Making Model for Financial Multicriteria Decision Support: The Case of Credit Scoring”, European
Journal of Operational Research, Vol. 195, No. 3, 16 June 2009, pp. 949.
2% Abrahams and Zhang, a.g.e., p. 180.
2% Jaroslav and Eva, a.g.e., p. 46.
2% Bandyopadhyay Arindam, “Mapping corporate drift towards default Part 2: a hybrid credit-scoring
model”, The Journal of Risk Finance, Vol. 8, 2007, p. 50.
2% Abrahams and Zhang, a.g.e., p. 53.
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Hibrit kredi modelleri kullanarak yapilan kredilendirme sayesinde, bu alanda
saglanan en kiiciik bir performans iyilestirmesi bile, kredilendirmenin hacminden dolay1
borg verenler icin karlarini biiyiik oranda artirma firsati yaratmaktadir. Bu sebeple, farkli
modellerin sahip oldugu avantajlar1 kullanan hibrit yontemlerin, kredi modelleri icerinde
Onerilmesine yol agmaktadir. Literatiirde, hibrit modellerin kullanim1 ya da birden ¢ok
modelin kullanildigi kombinasyonlar, tekli modellerin kisitlamalari1 agmak ve
siniflandirmanin dogrulugunu arttirmak icin yaygin olarak kullanilan bir uygulama
haline gelmistir. Birgok arastirmaci, hibridizasyonda performansin  arttigini
savunmaktadir. Karma modellerde esas amag, bircok modelin birlestirilmesi sayesinde
daha dogru sonuglar elde ederek hatali yada uygun olmayan bir modelin kullanimin1 ve
basarisizliga ugrama riskini azaltmaktir. Diger taraftan, hibrit modelleri kullanmanin
arkasindaki 6nemli etkenlerden biri de, her iki modelinde veri olusturma siirecini
biitiinliyle belirleyemeyecegine dair varsayimlardan gelmektedir. Buna gore, tekli
modeller, ¢ogu durumda verilerin tim Ozelliklerini belirlemek igin yeterli

olamamaktadir.?’

Literatirde, hibrit siniflandirma modellerini olusturmak ve gelistirmek igin
arastirmacilar bliyiikk caba gostermektedirler. Hibrit modeller ile bor¢ verenlerin
tamamen otomatize edilmis bir kredi onay sisteminden ya da manuel olarak yapilan
yargisal kararlar almak arasinda se¢im yapmaya zorlanmasindan kurtararak, karar
vericiler i¢in yeterli esnekligi saglayarak ¢oziimler iiretmektedir. Bununla beraber, hibrit
bir yaklasim, kararlarin bir noktaya kadar otomatiklestirildigi ve bir noktaya kadar elle
yapildig1 karma bir kredi karar strecinde kullanilabilir. Hibrit bir sistem ile elde edilen
esneklik yeni Urlnler, yeni pazarlar ve yeni kanallar, ya da bunlardan herhangi birinin
kombinasyonu s6z konusu oldugunda organizasyon agisindan ozellikle dnemlidir. Bu

baglamda, hibrit modellerin 6zellikle onemli iki 6zelligi asagidaki gibidir:**

27 Dionne, a.g.e., p. 157.
2% Abrahams and Zhang, a.g.e., pp. 59-60.
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1. Model kriterleri ve agirliklar istatistiksel olarak hesaplanabilir ya da yargisal
olarak belirlenebilir. Elde hi¢ veri bulunmadiginda ya da bilinen sosyolojik, demografik,
jeo-ekonomik, yatirimsal veya yasal faktorler ile ger¢ek kredi performansi arasindaki

iliskiyi 6lgecek nicel modelleme deneyimi olmadiginda, yargisal kararlar savunulabilir.

2. Hibrit modeller adaptiftir, baska bir deyisle model faktorleri arasindaki
iligkiler ve bunlarin performansla bagintilar1 gézlenebilir, dlgiilebilir ve kullanim siireleri
boyunca siirekli giincellenebilmektedir. Boylelikle bunlarin tahmin giiclinii korumasi

saglanir ve tiiketici segmentlerinde olan degisikliklere ayak uydurabilirler.

Hibrid model, yapisal modellerde oldugu gibi, kurumlarin heniiz ortaya
cikmamis olan tehlikelerini tahmin etmek i¢in, firmalarin karlihig, likidite riski, firmaya
0zel diger tamamlayici verileri ve makroekonomik faktorlerden gelen bilgileri ¢ok
degiskenli analiz vasitasiyla bir araya getirmemize olanak saglar. Amprik sonuglarimiz,
yapisal modelden gelen bilgilerin muhasebe tabanli modelde biitlinlestirilmesinin

temerriit olasilik tahminini 6nemli dlgiide gelistirdigini ortaya koymaktadir.?*®

Hibrit kredilendirme modelleri ile birlikte, kredilendirmede firsat esitligi, adil
bor¢glanma uyumlulugu, haksiz ve ayrimci uygulamalarin engellenmesi saglanarak
tiketicilerin korunmasina ve kredi risk yonetiminin ikili hedeflerini etkili ve verimli bir
sekilde karsilayan biitiinlesik bir yaklasim yaratilmaktadir. Hibrit modelleme yaklasimi
ile bor¢ vermede yasanan tutarsizliklar, tek boyutlu ve herkese ayni uyarlanan yontemler
sebebiyle ortaya ¢ikan yetersizlikler gibi bor¢ verme sorunlarini kredi performansini
artirilmasi suretiyle azaltmaktadir. Ozellikle banka hesab1 olmayan ya da haklarinda veri
bilgisi ¢ok az olan ve dolayisiyla bankacilik hizmetlerinden yeteri kadar faydalanamayan
Kitlelerin bor¢lanma agmazlarina cevap vererek, hakim egilimde olmayan borglulari

daha iyi nitelendirmektedir. Hibrit model, bir uzmanin birincil faktorleri belirlemesine,

2% Bandyopadhyay Arindam, “Mapping corporate drift towards default Part 1: a Market- Based
Approach”, The Journal of Risk Finance, National Institute of Bank Management (NIBM), Pune,
India, January 2007. p. 38
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kisith veriler ile kredilere karar verebilen bir model haline getirmek i¢in degiskenlere
deger vermesine olanak verir. Hibrit modelin uyarlanabilir dogasindan dolayi, yeterli
veri bulunmayan risk profilleriyle iliskilendirilen krediler yakindan izlenerek bilgiler
guncellenebilmektedir. Boylelikle segment diizeyindeki herhangi bir bozulma hizlica
belirlenebilir ve diizeltici aksiyon alinabilmektedir. Ayrica, veri kalitesi artikca, yargisal
degerlerin agirliklari, 6lgllen performansa dayali olarak yeni agirliklarla degistirilebilir.
Gecerlik optimizasyon cercevesi, model siralamasi dahil, erken uyari, model iyilestirme

ve model riskini azaltmak icin énemli bir rol oynamaktadir.*®

Son olarak, hibrid modelin diger siniflandirma tekniklerine gdre bir gicli
avantaji, ortaya c¢ikan modelin kolayca yorumlanabilmesidir. Sadece nesnelerin/
gozlemlerin siniflandirilmasinda hangi degiskenlerin 6nemli oldugunu isaret etmekle
kalmaz. Ayrica olusturulan kosullar saglandiginda belirli bir nesnenin/ gézlemin 6zel bir
sinifa ait oldugunu belirtir. Bu son olgunun 6nemli yonetimsel ve yorumlayici

¢ikarimlari vardir ve uygun kararlar alinmasina yardimet olabilir.*

2.6. HIBRIT YONTEMLE KREDI RISKININ
DEGERLENDIRILMESINE YONELIK AMPIRIK CALISMALAR

Finansal kredi risk degerlendirmesi hakkinda ilk arastirmalar FitzPatrick (1932)
ve meshur Altman modellerine (1968) dayandirilabilir. Simdiye kadar, geleneksel
istatistiksel yontemleri veya ileri makine 6grenme yontemlerini kullanarak basvuranlarin
kredibilitesini degerlendirebilmek igin ¢ok ¢esitli yontemler kullanilmistir. Bir¢ok
giincel calismada bulunan baskin kanitlar, akilli yontemlerin, istatistiksel metotlarin
dogrulugunu kisitlayict varsayimlara dayandirilmadan fark edilir sekilde arttirabildigini

gostermektedir. Bu teknikler i¢inde yapay sinir aglart (ANN), bulanik kiime teorisi

300 Abrahams and Zhang, a.g.e., pp. 64-65.
% Dionne, a.g.e., p. 161.
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(FST), karar agaclar1 (DT), vakaya dayali akil yiritme (CBY)), destek vektor makineleri
(SVM), kaba kume teorisi (RST), genetik programlama (GP), hibrit 6grenme ve
digerleri arasinda topluluksal hesaplama bulunur. Diger bir taraftan hicbir yontemin,
farkli veri kiimeleri i¢in kalan tiim yontemlerden siirekli olarak daha i1yi performans

gostermedigi yoniinde genel bir kaniya varilmistir,**

Kredi analizi, hangi miracaat sahibinin verilen krediyi daha yiksek geri 6deme
ihtimalinin olduguna ve hangilerinin olmadigina karar vermek i¢in kullanilmaktadir. Bu
gorev, ekonomik ve Kkiiltiirel sartlar gibi bir¢ok farkli faktore baglhdir ve kredi karar
siklikla insan uzmanligina birakilmistir. Ancak, insan yargist her durumda verilen
kararlarin  temellendirilmesinde referans olarak kullanilabilecek ag¢ik kurallar
kullanmamaktadir. Bu ise ayni problemin farkli uzmanlar tarafindan celiskili sekilde
analiz edilmesine sebep olabilmektedir. Bu sorun, tek bir analiz standardi saglayarak
uzmanlarin kararlarinin yerini alabilecek bir makine 6grenme sisteminin tasarlanmasini
mesrulastirmaktadir. Hibrit Siniflandirici olarak adlandirilan tigiincii kategori, iki ya da

daha fazla teknigi karigtiran yaklagimlari igermektedir.*®

Bates ve Granger, bu alanda onciiliik eden ¢aligmalarinda, 6ngorulerin dogrusal
bir birlesiminin herhangi bir bireysel modelden daha kiiciik hata varyansi gikaracagini
gostermiglerdir. O zamandan beri, bu konudaki g¢alismalarin sayist1 6nemli Olgiide
artmistir. Hibrit Siniflandirmadaki model kombinasyonunun arkasindaki temel fikir,
verilerdeki farkli desenlerini yakalamak igin her bir siniflandirma modelinin kendine has
ozelliklerini kullanmaktir. Hem teorik hem de ampirik bulgular gostermektedir ki farkli
modelleri bir araya getirmek, siniflandirmanin dogrulugunu arttirmak i¢in etkili ve

verimli bir yontem olmaktadir. Son yillarda, dogrulugu arttirmak igin farklt modelleri bir

%02 Chen, Riberio and Chen, a.g.e., p. 20.
%93 Cardoso, Carvalho, Alves , Souza , Carneiro, Pedreira, Lima and Franca, a.g.e., p. 76.
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araya getiren c¢ok sayida hibrit smiflandirma modelleri ortaya ¢ikmustir. Hibrit

siniflandirma teknigi ile ilgili literatiir incelemesi asagidaki gibidir.**

Tablo 1: Hibrit Kredi Derecelendirme Model Onerisine Iliskin Literatiir incelemesi

Yazar/Yil Calisma Onerilen Yontem
Lee, Tian-Shyug
Chiu, Chih-Chou oo L . . L
Lu. . Chi-Jie: Hibrit sinirsel diskriminant | Sinir aglarinin yayilimimi lineer diskriminant
b ’ teknigi  kullanilarak  kredi | analizi ile biitiinlestirerek Hibrit bir kredi
Chen, I-Fei. skorlamas. skorlama modeli olusturulmustur.
2002
Iflas tahminlemesi icin | Isletme basarisizigi tahminlerinde CBR’nin
Park, C.: Han, I. analitik hiyerarsi siireciyle | performansin1  iyilestirmek  i¢in  Ozellik
tiretilen belirleyici agirliklarla | degerlemesini bir arag olarak kullanilmis;
2002.* k dayali  bir akil
;Er[?tyrﬁe wod - Analitik hiyerarsi siireci vakaya dayali akil
' yUriitme ile birlestirmek yoluyla bir Hibrit
model 6nerilmis.
Kiimeleme algoritmalari ve yapay sinir aglari ile
Hsieh, N.-C. Kredi skorlamast modelleri piitiinlestirilmis;
tasariminda hibrit madenciligi
2005. yaklasimu. Etkili bir kredi skorlama modelinin tasariminda
hibrit madencilik yaklagimi 6nerilmis.
. Basvuru sahiplerinin 6zelliklerinden belirlenen
Hung, C. L., olerine [arkll  stratejiler ile onlarm kredi skorl
Chen, M. C. Destek vektsr makinelerine farkll stratejiler ile onlarm  kredi  skorlar
Wang, C. J. dayali  veri  madenciligi degerlendirmis
2007 yaklastmiyla kredi skorlamast. | gypa dayali olarak hibrit SVM’ye tabanli kredi
' skorlamasi modeli 6nerilmistir.
Bulanik kural tabanlt siniflandiricilar kullanarak
Kredi skorlamasi icin k-en hibrit bir kredi skorlama modeli savunulmustur.
yakin komsu yontemi Ve | gendilizinden  Organize  Harita  (SOM)
Laha, A. bulanik kurala dayali Siti Tar
Yall | kullanilarak ~ bulunan  egitim  verilerinden
2007.* simflandirma teknigi | 5srenilmesi ve sonra egitim kiimesinden baglam
biittinlestirerek kavramsal | pilgisini  bitiinlestiren ~ baglamsal  bir
siiflandiricilar olusturmak. smiflandirict tasarlamak igin bulanik K-en yakin
komsu modeline dahil edilmistir.

%4 Dionne, a.g.e., p. 165.
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Evrimsel algoritmalar1 kullanarak belirsizlik
modellemesi ig¢in II. tip bulanik fonksiyon

Celikyilmaz, A.; Evrimsel sistemler ile | sistemi gelistirilmistir. Bu modelde;
Turksen, I. B. 1y11e$'F1r11m1$ bul.amk v lyilestirilmis bulanik kiimeleme ilk olarak
fonksiyonlarin belirsizlik - . i
2008. * modeliemesi gizli yapilar1 bulmak i¢in kullanilmuis;
v 1L tip bulanik kiimeleri optimize etmek i¢in
genetik algoritmalara uygulanmustir.
Luo. S.-T.- Kredi skorlamasinda | Kredi skorlamast i¢in destek vektdr makineleri
Cheh ' BI-'W ) kiimelenmeye dayali (SVM’ler) ve kiimelemeye dayali siniflandirma
HSiehg, C ;H i siniflandirma ve destek vektgr | Modellerinin kullanimi saglanarak Hibrit model
’ makineleri ile tahmin modeli | elde edilmistir.
2009. olusturma
Ahn, H; i i )
CREK algogiipt yaklaslml Kurumsal iflaslarda vakaya dayali akil yiiriitme
. ve vakaya dayali hibrit akil | .. : - A
Kim, K.-J. yiritme ile iflas tahminleme icin genetik algoritma (GA) kullanarak yeni bir
2009 modelif . hibrit yaklagim 6nermisglerdir.
Kredi skorlamasi i¢in li¢ strateji kullanarak
hibrit bir bulanik destek vektér makinesi
(FSVM) 6nermistir:
Kredi skorlamasi icin CART Girdi 6zelliklerini se¢mek i¢in siniflandirma ve
Yao, P. ve MARS kullanarak hibrit | regresyon agaglart (CART) kullanmak;
2009.** bulamk — SVM  modeli | Gjrdi gzelliklerini segmek icin cok degiskenli
olusturulmast adaptif ~ regresyon  egrilerini  (MARS)
kullanmak;
Model parametrelerini optimize etmek igin
genetik algoritma (GA) kullanmak.
Hibrit-SVM modelleri sinifi 6nermislerdir.
Bu modellerde hem gereksiz hem de zayif
ozellikleri ¢ikararak oOzellik alanini optimize
etmek icin destek vektor makine
Chen, F.-L. siniflandiricisini sirastyla
Kredi skorlamasinda SVM ile )
: Li, F.-C ozellik segimi yaklagimlarinim v" konvansiyonel LDA,
2010.%* birlestirilmesi. v Karar agact,
v" F-skoru
v’ kaba kiimelerle birlestirerek
Hibrit model elde edilmistir.
Verikas A, Iflas tahmininde hibrit ve | Kurumsal iflas tahminlemesinin dogrulugunu
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Kalsyte Z, topluluk temelli esnek | arttirmak igin hibrit ve topluluksal tekniklerinin

Bacauskiene M, hesaplama  teknikleri:  bir | etkinligi arastirilmistir

Gelzinis A inceleme.

2010

v' Kredi smiflandirma modellerinin ~ kolay

Li, J.; Wei, L.; Geligim stratejisine dayali ¢ok yorurr.llanmasmll saglgmgk igin cekirdek

Li G" XU W' cekirdekli-gok kriterli fonksiyonlarin lineer bir birlesimi sunulmus,

2011, * programlama yaklasimi: Kredi |/ Gelisimsel ~ stratejiye ~ dayali  olarak

' karar verme ornegi. parametreleri optimize etmek icin alternatif
bir Hibrit model 6nerilmistir.

Jayanthi J, o

‘]OS_eph KS, ;Lt)eliletmesisvkl\l/llllanl\{e?rak Si\f/lg/ls [flas tahminlemesi icin SVM ve hibrit SVM’nin

Vaishnavi J S p—— uygulamalarinin karsilagtirilmasi 6nerilmistir.

2011.

v' Girdi ozelliklerini se¢mek i¢in komsu kaba
setlerini ve SVM cekirdek parametrelerini

Ping, Y.; Komsu kaba kiime ve SVM’ye optimize etmek icin ag aramasini kullanarak

Yongheng, L. dayali hibrit kredi skorlama hibrit model 6nermislerdir.

2011, ** smiflandiricist. v' Ardindan kredi skorlama  problemini
¢ozmek icin hibrit en uygun girdi 6zellikleri
ve model parametrelerini kullanmiglardir.

Tahvil  derecelendirmesinde . . -
. _ Kendilizinden oreanize olan ve Kurumsal tahvil derecelendirmelerinin

Kim, K. S.; Han, b“renergl Vektéf nicelemesi tahminlemesi i¢in Kendiliginden Organize

I klglllanan vakava davali akil Harita (SOM) ve vakaya dayali akil yiirlitme

2011, yiiritme iféin Y kiime. | (CBR) yontemlerini birlestiren hibrit bir model

endeksleme yontemi. sunmuslardir.

Bijak, K.; Segmentasyon kredi | Hem segmentasyonun hem de puan kartlarinin

Thomas. L. C skorlamasi, model | Lojistik Agaglar kullanilarak ayni anda optimize

T performansint daima arttirir | edildigi iki asamali ve es zamanli bir Hibrit

2012. mi1? yaklasim Onerilmistir..

Chi. B.-W Kerref((j)lrmasnks?rrlllama gt??r?n“:(liz Ipotek kredi hesaplarmin kredi risk ydnetimi

T P enetik  algoritmanmn  ikili icin ikili skorlama modeli olusturmak i¢in bir
Hsu, C.-C. gkorlama g modeli ije | bankanmn igsel davranig skorlama modelini
o . ... ... | digsal kredi biirosu skorlama modeliyle
2012. ** biitiinlestirilmesi icin hibrit bir | . . .
yaklasim. birlestirmislerdir.
Capotorti, A.; Bulanik olasiliksal kaba kiime Bulanik  kiimeler, kismi kosullu olasilik
Barbanera, E. degerlendirmesi ve kaba kiimeler

2012.

modeli kullanarak kredi

skorlama analizi.

metodolojilerini kullanarak smiflandirma igin
hibrit bir metodoloji sunulmustur.
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Kredi skorlama analizi igin
geleneksel tekniklerin, sinir
aglarinin ve ii¢ asamal hibrit | Istatistiksel tekniklere, yapay sinir aglara ve
Akkoc, S. Adaptif  Sinirsel  Bulanik | bulanik mantiga dayali kredi skorlamasi igin ii¢
2012.%* Cikarim  Sistemi  (ANFIS) | asamali hibrit Adaptif Sinirsel Bulanik Cikarim
modellerinin  ampirik  bir | Sistemi (ANFIS) 6nerilmistir.
karsilagtirilmasi: Tiirkiye kredi
kart verileri 6rnegi.
Brabazon A,
Dang J,
D?mp_sey L Finansta dogal programlama | Yapay Sinir Aglarinin hesaplamanin genis ¢apli
O’Neill M, ve: bir degerlendirme. finansal problemlere uygulanmasi aragtirilmistir.
Edelman D
2012.
. Destek vektor makineleri ve L . .. .
LinF, Yeh C, yerel olarak lineer katistirma Yapc’?l.y S agla{ ve gok degiskenli de§te!(
Lee M e vektdr makineleri yontemi ile iki asamali hibrit
kullanarak hibrit bir isletme . . .
. modelleme  yontemi  kullamlarak  kredi
2013, * basarisizlik tahminleme
. skorlamasi1 performansi arastirilmistir.
modeli.
Wozniaka M, I
Granb M, Hibrit sistemler O.Iarak qu!u Coklu siniflandirici sistemlerini insa etmek igin
Corchado E e L s Lo R alternatif yaklagimlar tartigilmistir
bir incelemesi. ’
2014.

Kaynak: Literatlr tablosu, *Khashei Mehdi and Mirahmadi Akram, “A Soft Intelligent Risk Evaluation
Model for Credit Scoring Classification ”, International Journal Of Financial Studies, 2015, pp 411-
422; ** Chen Ning, Riberio Bernardete and Chen An, “Financial Credit Risk Assessment: A Recent
Review”, Artificial Intelligence Review, Vol. 45, No.1, January 2016, p. 20.; ile ifade edilen
caligmalar diginda kalan galigsmalar yazar tarafindan olusturulmustur.

Derecelendirmelerde tahmin dogrulugunu artirmak igin c¢esitli modelleme

teknikleri kullanilmaktadir. Son dénemde oOne ¢ikan Hibrit modelleme yonteminin

avantaji, biitlinlesik bir smiflandirma yaklasim oldugu igin model performansini

artirarak derecelendirmede yasanan sorunlari azaltmaktadir. Ozellikle diisiik veri

kalitesinin oldugu durumlarda daha basarili sonuclar vermektedir.
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UCUNCU BOLUM

TURK BANKACILIK SiISTEMINDE HIiBRIiT YONTEMLE KREDi
RiSKi DEGERLENDIRME MODELI

3.1. ARASTIRMANIN YONTEMI

Calismada, kredi analizi yaklagimlarinin bazi1 yeni uygulamalar1 tanitilmakta,
isletme kredileri i¢in daha giivenilir bor¢ vermeyi destekleyecegi diistintlen, hibrit
yontemle alternatif bir kredi derecelendirme modeli onerilmektedir. Onerilen Hibrit
yontemde daha onceki modellerin giiglii yonlerinin birgogu bir araya getirilirken zayif
yonleri disarida birakilmig ve en Onemlisi temerriit ihtimalini gergekci bir sekilde
aciklayabilecegi gosterilmistir. Onerilen model, diizenleyici kurallara uygun olarak
tasarlanmustir. Hibrit kredi derecelendirme modelimizin genel amaci, kredi riskini en az
hata ile Olcerek, kredilerin temerriit diisme ihtimalinin azaltilmasini saglamaktir. S0z
konusu yontemin, bor¢ verenler, bor¢ alanlar, yatirimcilar ve diizenleyici kuruluslarda

dahil olmak uzere tim taraflara faydali olacag: diisiiniilmektedir.

Ticaret ve yatirim bankalarin birincil fonksiyonlar: fon arz edenler ile fon talep
edenler arasinda aracilik hizmeti gostermektir. Bu sekilde bankalar kaynaklarini
ekonominin ihtiya¢ duydugu alanlara aktarmaktadirlar. Bankalar i¢in en énemli risk bu
aracilik islemini gergeklestirirlerken kaynagini sagladiklar kredilerin temerriite diigme
thtimalinin olugsmasidir. Temerrut ihtimali kredilerin ayrilmaz bir pargasidir. Bu nedenle
bankalar i¢in kredi derecelendirme modellerinin olusturulmasi ve kullanilmasi, kredi
riskinin dogru olarak algilanmasin1 saglayacak karar verme siirecinin tespiti onemlidir.
Bu caligmanin temel amaci, kredi kaynaginin saglanmasina aracilik eden bankalar icin
mevcutta kullanilan istatistiksel ve ekonometrik tabanli derecelendirme modelleri ile
uzman yontemleri kullanan derecelendirme modellerini bir arada kullanan hibrit yontem

Onerisi ile bir kredi risk derecelendirme modeli dnerisi olusturmaktir.
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Faktor analizi, tim degiskenler arasindaki karsilikli iliskilerle ilgilenen gok
degiskenli istatistiksel analiz yontemidir. Faktor analizi, birbirine bagimli, 6lgtlebilir
degiskenler arasindaki iliskiyi inceleyerek ¢ok degiskenli sistemin igleyisi hakkinda daha
ayrintili bilgiler edinebilmek i¢in kullanilir. Diger bir deyisle, aralarinda iliski oldugu
bilinen degiskenlerden meydana gelen ¢ok boyutlu bir sistemde degisken iliskilerini
daha az sayida farazi degiskenle aciklamak amacina yoneliktir. Bir kiime degiskeni
kullanilarak dogrudan go6zlenmesi miimkiin olmayan faktorleri ortaya c¢ikarmaya
calismaktir. Bu cercevede Oncelikle kredi degerlemesi yapilan firmalarin finansal

rasyolar1 faktor analizi ile degerlendirilmistir.

Kredi derecelendirme siireci firmalarin finansal rasyo degerlerinin analiz
edilmesi ile sinirlt degildir. Mali degerlendirme disinda bir firmanin yonetim ve diger
stratejilerin degerlendirilmelerini 6lgen niteliksel faktorler analizi de yapilmalidir. Bu
cergevede bu degerlendirmeler icin cok kriterli karar Olcit modeli olan TOPSIS

(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solutions) yontemi kullanilmistir.

Cok kriterli karar olcit modellerinden birisi olan TOPSIS, 6zellikle yogun bir
rekabet ortamina giren bankalar icin ¢ok Onemli bir performans degerlendirme
yontemidir. Bu yontemin temelinde pozitif ideal ¢ozim ve negatif ideal ¢Ozum
kavramlar1 vardir. Yontemin temel esasi ideal ¢ozlime gore alternatiflerin siralanmasidir.
Ideal ¢oziime gorece yakin olan alternatiften baslamak iizere bir siralama yapilarak;

sirasi ile diger alternatiflerin gorece yakinlig tespit edilir.®

TOPSIS yontemine gore kriterlerin  degerlendirme adimlart asagida

siralanmagtir;®®

305 Cheng - Min Feng, Wang Rong-Tsu: “Considering the Financial Ratios on the Performance Evaluation
of Highway Bus Industry”, Transport Reviews, 2001 VVol.21, No.4, ss. 455 - 456.
306 Gokdalay, M. H. “Havaalanlarinin Performans Analizinde Bulamk Olgiitlii Karar Verme Yaklasimi”,
Istanbul Teknik Universitesi Miihendislik Dergisi, 2009, Cilt:8, Say1;6, ss.157-168.
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Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi: Bu adimda degerlendirmeye temel

kriterler ve agirlik katsayilari belirlenir ve matris formunda gosterilir.

A Xy Xy Xl}' Xin ]
Ay | Xy Xop SR CT, £
. AE Xzi "k;lz'f X.;J' X:.m @)
H;n -X;llnl X;-In: X:'.ﬂj X;-Imz-
(1) nolu esitlikte;

Aj: Olas alternatifler
X;: Alternatif performansa ait kriterler j =1 den n’e kadar
Xij: Her kriter degerine iliskin, her alternatifin performans derecesidir.

Adim 2: Karar Matrisinin Normallestirilmesi: Bu asamada verilerin normalize
edilmis karar matrisleri hesaplanir. Karsilastirilabilir 6lgek elde edilmek tizere, her bir

Kritere ait olan deger, o kriterlerin kareleri toplaminin karekokiine boliindir.
X

|: SJ=12, .mnrei=12..,m
o

T =

)

Adim 3: Normallestirilmis Karar Matrisinin Agwhiklandirdmasi: Adim 2’de

normallestirilen karar matrisi karar alic1 tarafindan belirlenen agirhik degerleri ile carpilir.

Vi = Wil 1= 1,2,..mve j=12,..,n

(3)

4)
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(4) nolu esitlikte;

wi: 1 lgiitliniin agirhigidir.

Vill VF s V% i e Vl.”
velVa Ve o« Vg o Ve
Vs Viz o Vg o Vi -
l-"r’1':’"11 WEITH o 'r‘r}'l'-'“l i o Wy l?“m
= Wih1 Wahz .. WiT; o .o WRT
W1’-;"m1 Wy ’:f‘m: : W;Tim Wy Frn

Adim 4: Pozitif ve Negatif Ideal Coziimlerin Olusturulmasi: Bu adimda pozitif

ve negatif ideal ¢ozlim degerleri belirlenir.
Vij . LTI,
A = {(T}‘lﬂksz EJ)J(mmz- F S )} i=1,2,..m (6)

A4 = [Vf! st J'T’;:i* , !I'G$! , V:)

Uz'_;l' Vfi
A™ = {(mmg — EJ)J(mﬂkSe — E}'f)} 1=12,.,m
j ] (7)

(6) ve (7) nolu esitliklerde;
J fayda kriterlerinin, j° de maliyet kriterlerinin indeks setidir.
1=(J=1,2,3, ..., n,j: fayda Olcutlerine aittir.)

I'=(j=1,2,3,...,n,j" maliyet 6lctlerine aittir.)
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Adim 5: Uzaklik Degerlerinin Hesaplanmasi: Pozitif ve negatif ideal secenekler
icin ayr1 ayr1 Oklityen uzakliklari hesaplanir. Her segenek arasindaki uzaklik n boyutlu

segcenegin pozitif ideal ¢éziimden uzaklig1 asagidaki esitlikte gosterilmistir.

[ !
5;:42;.;1(1-;”.— v) ,i=1,2..,m (8)

— | n —_— 2 .
57 = ﬂlE}:l(-vi}-— V] } ,i=1,2,...m €)]

Adim 6: Ideal Ciziime Gore Nispi Yakinligin Hesaplanmasi: Bu adimda ideal

¢cozlime goreceli yakinlik degerleri hesaplanir.

5
Cf = % Si= 1,2, van THL
(‘5':'+5i} (10)

o< Cr<1, i=12.,m

Adim 7: Yakinlik Degerlerinin Siralanmasi: Bu adimda hesaplanan yakinlik
degerleri en biiyilikten en kiiclige dogru siralanir. Yiiksek yakinlik, siralamada oncelik
anlamma gelmektedir. Goreceli olarak en blyik olan € ‘a yakin diger secenekler
belirlenirken yiiksek yakinlik derecesine gore degerlendirme yapilir. 0 < & < 1. Bu

ifadeye gore; & 1’ yaklastikga bir alternatifte A*’a yaklasir.

Firmalarin kredi derecelendirilmesi yapilirken finansal ve niteliksel faktorler
derece karari {izerinde farkli agirliklarda etkili olabilmektedir. Firmalar, finansal ve
niteliksel iki alandan birinde glclu, digerinde zayif oldugu durumlarda derece farkli
faktorleri dengelemektedir. Bu gercevede bu tez ¢alismasinda her iki alani1 dikkate alan

hibrit bir kredi derecelendirme modeli olusturulmustur.
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3.1.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bankalarin, kredi tahsis etmeden once, kredi talebinde bulunan kisilerin yada
firmalarin mali (finansal) ve ekonomik durumlarini incelemeleri, bu kapsamda kredi geri
O0deme kapasitesi ve arzusuna sahip kuruluslart derecelendirmeleri kredi riskinin
minimize edilmesi i¢in biiylik 6nem arz etmektedir. Kredi degerlendirme siirecinde kredi
derecelendirme modellerinin  kullanilmasi ve modellerin olabildigince gercegi
yansitmas1i bankalar agisindan risklerin dogru algilanmasinda ve sorunlu olabilecek

kredilerin tespitinde yararli olmaktadir.

Bu ¢alismanin temel amaci, kredi dagitimina aracilik eden bankalar i¢in mevcutta
kullanilan istatistiksel ve ekonometrik tabanli derecelendirme modelleri ile uzman
yontemleri kullanan derecelendirme modellerini bir arada kullanan hibrit yontem 6nerisi

ile bir kredi risk derecelendirme modeli 6nerisi olusturmaktir.

3.1.2. Arastirmayla ilgili Simirlamalar

Calismada bir 6zel ticaret bankasi tarafindan 2016 yilinda kredi kaynag: saglanan
68 firmaya ait olarak finansal degerler ile firmalarin niteliksel Ol¢lilmiis degerleri

kullanilmistir. Calisma, bu veriler ve 6rneklem ile sinirlandirilmistir.

Bankaya kredi saglanmasi i¢in basvuran firmalarin iiretim ve faaliyet alanlari
cesitlilik gdstermektedir. Calisma, tiim firmalar1 ve bankalart ilgilendirdigi i¢in farkli
sektor ve firmalar i¢in ayr1 ayri modelleme yapilmasinin uygulanma maliyeti ve
yaratacagi zorlugun veri kalitesine yapacagi olumsuz etkiler diisiiniilerek uygulama,

firmalara hizmet ayirimi yapilmadan elde edilen tiim firmalar i¢in gergeklestirilmistir.

3.1.3. Arastirmanin Modeli

Kredi derecelendirme literatiiriinde incelenen yontemler G¢ temel bolimde

gruplandirilabilir. Bu gruplarin ilki istatistiksel yontemler ile derecelendirmedir.
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Istatistiksel ydntemler, ¢ogunlukla kredi saglanacak olan firmalarin mali (finansal)
rasyolarmi kullanilarak derecelendirme yaparlar. Ikinci grupta ise istatistiksel ve
ekonometriksel yontemleri bir arada kullanan uzman yontemler vardir. Bu yontemler
firmalarin likidite, faaliyet, blylme, karlilik gibi mali rasyolari ile birlikte firmalarin
yonetim kalitesi, kaynak etkinligi, Uretim hacmi, pazarlama, satis kabiliyeti, lojistik ve
tedarik zincir yoOnetimi, insan kaynaklari vb. niteliksel Ozelliklerini bir arada
degerlendirerek bir dereceleme yapmaya c¢alisirlar. Bu derecelendirme isleminde banka
uzmanlarm bilgi birikimi ve tecriibesinden yararlanir. Ugiincii grupta ise her iki
yontemin sonuglarimi  bir arada agirliklandirarak degerlendiren hibrit  yontem

bulunmaktadir.

Sekil 5: Arastirma Modeli

Cok Degiskenli \
istatistiksel
Analiz Faktor Analizi > Faktor Skorlar
Yontemleri ile Degiskenleri

Hibritlestiril Risk
tlest
rPritestiren :> Skorlari

TOPSIS Modeli
Cok Kriterli
Karar Verme TOPSIS

Y&ntemleri

3.1.4. Veri Toplama Yontemi

Veriler, bir ticaret bankasinin risk yonetimi boéliimii kredi riski biriminden
alinmistir. Bankanin 2016 yilinda firmalara saglamis oldugu kredi imkénlar1 grubu
icinden tesadiifi olarak bankanin uygun gordiigii 68 firmaya ait olarak hem mali rasyo
degerleri hem de niteliksel degerleri firma isim, adres vb. bilgileri verilmeden sadece

kod degerleri tanimli olarak temin edilmistir. Calisma akademik bir tez ¢alismasi oldugu
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icin veri gizliligine ve kurumsal mahremiyete saygi gosterilmistir. Ayrica etik olarak da

firma isimleri kullanilmamis ve talep edilmemistir.

Incelenen 6rneklem iginden 68 firmanim 15’i 2016 yili sonu itibariyle kredi geri
Odemesini taahhutlerine uygun olarak yapamadigi i¢in temerriite diismistiir. Dolayisiyla

15 firma i¢in banka tarafindan kanuni takip siireci baglamustir.

3.15. Cok Degiskenli Analiz Yontemleri ile Kredi
Derecelendirilmesi

Bu asamada finansal oranlar1 kullanilarak 2016 yilinda bir ozel ticaret
bankasindan  kredi  kaynagi  saglayan firmalarin mali  performanslarin
degerlendirilmesi, firmalarin sahip olduklar1 tekil risklerin ve genel riskliligin
degerlendirilmesi amaglanmistir. Bu amaglar ¢ergevesinde analizler ilgili yila ait 68
firmaya ait iligkin olarak bilango ve gelir tablolarindan yararlanarak hesaplanan 22 adet

finansal oran lizerinden uygulanmistir. Bu oranlar asagida Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Finansal Rasyolar

Likidite Oranlar

CO = Cari Oran (Katsay1)
LO = Likidite Orani, Asit-Test Oran1 (Katsay1)
NO = Nakit Oran1 (Katsay1)
LAA = Likit Aktifler-Aktifler Orani (%)
Finansal Kaldwra¢c Oranlart
BOS = Borg-Oz Sermaye Orani, Borglanma Katsayist (%)
BA = Borg-Aktifler Orani, Finansal Kaldirag (%)
KVBA = Kisa Vadeli Bor¢lar-Aktifler Oran1 (%)
UVBA = Uzun Vadeli Borglar-Aktifler Oran1 (%)
UVBDS = Uzun Vadeli Borglar-Devamli Sermaye Orani1 (%)
Mali Yapt Oranlart
MDVDS = Maddi Duran Varliklar-Devamli Sermaye Orani1 (%)
DVDS = Duran Varliklar-Devamli Sermaye Oran1 (%)
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Faaliyet Oranlari
ADH = Alacak Devir Hizi, Alacak Doniisiim Cabuklugu (Katsay1)
TBDH = Ticari Borglar Devir Hiz1 (Katsay1)
ES = Etkinlik Siresi (Gln)
NISDH = Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1 (Katsay1)
DVDH = Dénen Varliklar (Briit Isletme Sermayesi) Devir Hiz1 (Katsay1)
MDVDH = Maddi Duran Varliklar Devir Hiz1 (Katsay1)
ATDH = Aktif Toplami Devir Hiz1 (Katsay1)
OSDH = Oz Sermaye Devir Hiz1 (Katsay1)
DSDH = Devamli Sermaye Devir Hiz1 (Katsay1)
Karlilik Oranlart
BKM = Briit Kar Marj1 (%)
AKM = Aktif Kar Marj1 ( Karlilig ) (%)

Ilk asamada tiim firmalarin finansal acidan risk derecelendirmesini belirlemek
icin Tablo 2’de tanimlanan finansal oranlar1 kullanarak boyut indirgeyebilmek amaciyla
faktor analizine tabi tutulmaktadir. indirgenen finansal boyutlar kullanilarak tiim

firmalarin tasidiklar risklere gore siralamasi yapilmaistir.

Grafik 1°de ise analize konu olan firmalarin faaliyet kollarina gore dagilimi

gosterilmistir.
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Firmanin Faaliyet Kolu

Toptan Cam Pazarlama . 1
Temizlik Hizmetleri [JJ] 1
Taahhiit . 1

Portféy Yénetimi . 1
Perakende Satis . 1

Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama - &

Dis Ticaret - 4

isletmecilik _ 6
Elektrik - Elektronik [N ¢
Akaryakit Ticareti _ 6

Gida Maddeleri Toptan Ticaret _ il

Grafik 1: Firmalarin Faaliyet Kollarina Gére Dagilimi

Grafik 1°de gosterildigi gibi 6rneklem grubunda en yliksek oranda Ecza depolari
yer alirken, toptan cam pazarlama, temizlik hizmetleri, taahhit, portfdy yonetimi ve

perakende satis alanlarinda ise en az sayida firma vardir.

Bu asamada agiklayici faktor analizi yapilmustir. Ilk olarak analizde kullanilan
degiskenler icin temel tamimlayici istatistik degerleri hesaplanmis ve Tablo 3’de

verilmistir.
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Tablo 3: Degiskenlerin Tanimsal Istatistikleri

Degiskenler | Ortalama S:[t)%a GSZZ;fsT Degiskenler | Ortalama S::)?ﬁa Gsiz;le;ln
CO 2.114 3.212 68 ADH 3.825 30.262 68
LO 0.920 2.887 68 TBDH 0.185 0.203 68
NO 0.355 1.400 68 ES 2675.151|21791.067| 68

LAA 0.108 0.148 68 NISDH 33.792 | 179.342 68

BOS 4.433 6.318 68 DVDH 9.074 21.587 68

BA 0.632 0.254 68 MDVDH | 55.812 | 211.160 68

KVBA 0.561 0.259 68 ATDH 5.111 5.984 68

UVBA 0.071 0.115 68 OSDH 31.619 63.182 68

UVBDS 0.111 0.170 68 DSDH 27.043 58.950 68

MDVDS 0.511 0.785 68 BKM 0.145 0.157 68

DVDS 0.654 0.791 68 AKM 0.081 0.088 68

Tablo 3’de analizde kullanilan degiskenlerin ortalamasi, standart hatasi ve

gbzlem sayisi yer almaktadir.

Tablo 4’de faktor analizi yonteminde 6rneklemden elde edilen verilerde
orneklem yeterliligi sonuclart ve aciklayici faktér modelinin kullanilmasi uygunlugu i¢in

Bartlett kiiresellik test sonuglar1 verilmistir.

Tablo 4: Orneklem Yeterliligi ve Kiiresellik Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi 0.746
Ki - Kare 3096.264
Bartlett Kuresellik Testi | Ser. Der. 231
Anlamlilik Diizeyi (P) 0.000

Calismada kullanilan agiklayic1 faktér analizi yonteminde orneklemden elde
edilen verilerde 6rneklem yeterliliginin saptanmasi i¢in Kaiser - Meyer - Olkin (KMO)

testi sonuclarma bakilir. Buna gore hesaplanan KMO test degeri 1’e yaklastikca
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muikemmel, 0.50’nin altinda ise kabul edilemez olarak kabul edilmektedir. Bu testte test
degeri 0.90’larda ise mitkkemmel, 0.80’lerde ise ¢ok iyi, 0.70’lerde ise iyi, 0.60’larda ise
vasat ve 0.50’lerde ise kotii seklinde siniflandirilmaktadir.®” Analizde yer alan 68 firma
icin Orneklemden elde edilen verilerde Orneklem yeterlili§inin saptanmasi igin
hesaplanan Kaiser - Meyer - Olkin (KMO) test sonucu 0.746’dir. Buna gore KMO test

istatistigi sonucu “iyi” olarak bulunmustur. Yani orneklemden elde edilen verilerin

yeterliligi saglanmistir.

Calismada kullanilan agiklayic1 faktér analizi yonteminde Bartlett kiiresellik
testi, korelasyon matrisinin, butin diyagonal terimlerinin bir ve diyagonal olmayan
terimlerin sifir oldugu birim matris olup olmadigin1 test etmek amaciyla
hesaplanmaktadir. *® Agiklayic1 faktor analizi modelinin uygunlugunu ve korelasyon
matrisinin birim matris olup olmadigini test eden Bartlett test sonucu 3096.264 ve P
degeri de 0.000 olarak hesaplanmistir. Buna gore “y1gin korelasyon matrisi birim
matristir” seklindeki Hp hipotezi red edildiginden, yigin korelasyon matrisinin birim
matris olmadig1 kabul edilir. Yani ¢alismada agiklayici faktor modelinin kullanilmasi

uygundur sonucuna ulasilmstir.

Tablo 5.°de faktdr analizi yonteminde faktorlerin 6zdegerleri ve varyansi

aciklama yiizdeleri sonuglar1 verilmistir.

%7 Akgil Aziz, Cevik Osman, “istatistiksel Analiz Teknikleri: SPSS’de isletme Yonetimi
Uygulamalar1”, Emek Ofset Ltd. Sti., Ankara. 2003, s. 428
308 Akgil ve Cevik, a.g.e., s. 429
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Tablo 5: Faktérlerin Ozdegerleri ve Varyansi Agiklama Yiizdeleri

Baslangi¢ Ozdegerler Dondiirtilmiis Faktor Yiikleri
Bilesen | .. . . Varyansi Toplam | . . _ Varyansi Toplam
" | Ozdeger Acik. Yiizdesi Yiades | O7deger Acik, Yiizdes YUades
1 5.045 22.932 22.932 3.064 13.929 13.929
2 3.087 14.030 36.961 3.003 13.649 27.578
3 2.729 12.407 49.368 2.906 13.211 40.789
4 2.177 9.894 59.261 2.376 10.799 51.588
5 1.976 8.982 68.244 2.109 9.587 61.174
6 1.792 8.143 76.387 2.107 9.575 70.750
7 1.383 6.288 82.675 2.081 9.458 80.207
8 1.129 5.133 87.808 1.672 7.601 87.808
9 0.684 3.111 90.919
10 0.625 2.840 93.759
11 0.552 2.510 96.269
12 0.268 1.218 97.486
13 0.208 0.945 98.431
14 0.137 0.622 99.053
15 0.073 0.331 99.384
16 0.043 0.194 99.579
17 0.031 0.141 99.719
18 0.027 0.122 99.841
19 0.018 0.083 99.924
20 0.017 0.076 100.000
21 0.000 0.000 100.000
22 0.000 0.000 100.000

* Cikarsama Yontemi: Temel Bilesenler Analizi

Tablo 5°de goriildigii gibi ilk asamada analizde kullanilan degisken sayis1 kadar
yani 22 tane faktor elde edilmistir. Tabloda yer alan 6zdegerler, faktorlerin varyansini
gostermektedir. Birinci faktoriin varyansi 5.045°dir. Analizde kullanilan degisken sayisi
22 oldugu i¢in toplam varyans 22’ye esittir. Birinci faktor, toplam varyansin yiizde
22.932’sini [(5.045/22)*100]; Ikinci faktdr toplam varyansin yiizde 14,030’unu; Uglincii
faktor toplam varyansin yiizde 12,407’sini agiklamakta ve varyansin aciklanma giicii
faktdr sayis1 arttikga, azalarak kii¢iilmektedir. Ilk {i¢ faktdr toplam varyansin yiizde

49,368 1ini agiklamaktadir.
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Aciklayici faktor analizinin ana amaglarindan biri boyut azaltmak yani birbirleri
ile belirli olgiilerde iliskili 22 finansal oran degiskeni kullanmak yerine, toplam
varyansin kabul edilebilir bir boliimiinii agiklayan ve analizde kullanilan finansal
oranlarin dogrusal bilesiminden olusan daha az sayida, birbirleri ile iliskisiz
(korelasyonsuz) faktorlerin hesaplanmasi bulunmasidir. Bu nedenle analiz sonucu elde
edilen 22 adet faktoriin azaltilmasi lazimdir. Bu amagla Kaiser kriterinden yararlanilir.
Bu kritere gore, varyansa katilma miktar1 (6zdegeri) 1’den biiyiik olan faktorlerin
secilmesi gereklidir. Tablo 5 incelendiginde ilk sekiz faktoriin 6zdegeri birden biiyliktiir.
Bu kritere gore, firmalarin kredi riskini agiklayan sekiz adet faktor tespit edilmistir. Bu

faktorler, toplam varyansin yiizde 87,808 ini agiklamaktadir.

Bu asamaya kadar iyi bir faktoér analizi i¢in gerekli olan boyut indirgeme ve
bagimsizlik sartlart saglanmistir. Ugiincii sart faktdrlerin kavramsal anlamliliginin
saglanmasidir. Bunun i¢in her bir degisken ile her bir faktor arasindaki iliskiyi gosteren

faktor ytikii degeri olarak adlandirilan korelasyon katsayilarinin bulunmasi lazimdir.

Asagida Tablo 6’de faktor yiikii matrisi verilmistir. Faktorler i¢in kavramsal
anlamliligin daha iyi ifade edilip edilemeyecegini belirleyebilmek amaciyla Varimax
dondiirme yontemi uygulanarak dondiiriilmiis faktor yiikii matrisi hesap edilmis ve

Tablo 7°de gosterilmistir.
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Tablo 6: Faktor Yukleri Matrisi

Bilesenler

1 2 3 4 5 6 7 8
KVBA 0.822
BA 0.746
OSDH 0.699
DSDH 0.679
BOS 0.641
(6{0) -0.624 | 0.511
LO -0.571 | 0.545
NO -0.531
MDVDH 0.754
ES 0.742
ADH 0.741
ATDH 0.506 0.618
DVDH 0.524
UVBA -0.628
UVBDS -0.621
TBDH 0.514
MDVDS 0.630
DVDS 0.557
AKM 0.651
LAA 0.526
BKM
NISDH 0.626

* Temel bilesenler yontemi ile 8 adet faktor hesaplanmuistir.

Degiskenler

Faktor Yuku matrisindeki duzenlemeler, her bir degiskenin en yiiksek diizeyde
iliskili oldugu faktorlerde yogunlastirilmasi ile yapilmistir. En yiiksek iliski diizeyi ayni
faktorde yogunlasan degiskenlerin konumlar ise, faktor yiikii degerlerinin en biiyiikten
en kiiclige dogru siralanmasi ile belirlenmistir. Faktor yiikii matrisi olusturulurken

korelasyon degeri 0,500’in iizerindeki degerler dikkate alinmistir.
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Tablo 7: Dondiirtilmiis Faktor Yiikleri Matrisi

Bilesenler
1 2 3 4 5 6 7 8
LO 0.945
NO 0.938
CO 0.868
LAA 0.567
ES 0.994
ADH 0.994
MDVDH 0.968
BA 0.870
KVBA 0.855
BOS 0.757
TBDH 0.648
ATDH 0.909
DVDH 0.871
DSDH 0.805
NISDH 0.797
OSDH 0.779
MDVDS 0.970
DVDS 0.961
UVBA 0.979
UVBDS 0.974
AKM 0.806
BKM 0.745

* Temel bilegenler yontemi ile 8 faktor hesaplanmustir.

Degiskenler

Kaiser normallestirme ile varimax dondiirme yontemi uygulanmustir.

Dondiirtilmiis faktor yiikii matrisi, faktor analizi sonuglarinin yorumlanmasina bir
temel teskil etmektedir. Faktor yilikli matrisinden ¢ikarilan iligkiler biitiinii kredi riskinin
yapisin1 ve derecelendirilmesini yansitmaktadir. Analizde yer alan 68 firmanin mali
durumlarindaki degisimin ne ¢esit bir risk derecelendirilmesinin izlenmesi gerektigi
konusunda yol gosterici olmaktadir. Bundan sonraki agsamada faktorlerin adlandirilmasi

ve yorumlanmasi yapilacaktir.
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Analiz sonucu bulunan faktorlerin her biri aciklayabildikleri degisme yiizdesine
gore sirketlerin kredi risk derecelendirilmesindeki degisimlerin farkli boliimlerini
icermektedir. Faktorleri, faktorde yer alan degiskenlerden agiklama giicii en yiiksek olan
degiskene gore ve faktorde yer alan degiskenlerin yogunluguna gore isimlendirmek

mUmkuindur.

2016 yilinda bir 6zel ticaret bankasindan kredi kaynagi saglayan firmalarin mali
performanslarinin degerlendirilmesi, firmalarin sahip olduklar tekil risklerin ve genel
riskliligin degerlendirilmesi yapilan analizde elde edilen faktorleri, faktdrde yer alan
degiskenlerin yogunlagmalarina gore isimlendirilirse, birinci faktore likidite yeterliligi
riski, ikinci, dordiincii ve besinci faktorlere faaliyet riski, U¢unci ve yedinci faktorlere
finansal kaldirag riski, altinci faktérde mali yap1 riski ve sekizinci faktore de karlilik

riski ismi verilebilir.

Risk derecelendirilmesi i¢in yapilan agiklayici faktdr analizi sonuglarini, faktor
yukleri matrisinde faktorlerde yogunlasan degiskenlerden ¢ikan sonuglar Ozetlenirse;
2016 yilinda toplam varyansin % 13,929’unu agiklayan birinci faktorde en fazla
yogunlasan degiskenler likidite yeterliligi riskine (LO, CO, NO ve LAA - % 13.929) ait
degiskenler oldugu goriilmektedir. En fazla agiklama giiciine sahip bu degiskenlerin
ardindan faaliyet riskine ait degiskenlerin (ES, ADH, MDVDH - TBDH, ATDH,
DVDH - DSDH, NISDH, OSDH - % 36.447) yogunlastig1 gézlemlenmistir. Bu faktorii
(MDVDS, DVDS - % 9.575) ile mali yap1 riski degiskenleri ile finansal kaldirag riskini
gosteren (BA, KVBA, BOS - UVBA, UVBDS - % 22.669) faktorl izlemektedir. Son
olarak ise karlilik riskini dlcen (AKM, BKM - % 7.601) degiskenler yer almaktadir.
2016 yilinda bir 6zel bankadan kredi destegi saglayan firmalarin kredi risk ve mali
performanslarinin degerlendirilmesine iligkin yapilan bu analizde 6ncelikle incelenmesi
gereken degiskenlerin sirasiyla likidite yeterliligi riski, faaliyet riski, mali yap1 riski,

finansal kaldirag riski ve karlilik riski degiskenlerin, firmalarin kredi derecelendirmesi
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ve finansal yapilarindaki degisimlerin Onemli bir bdliimiinii agikladiklar1 ortaya

cikmustir.

Risk derecelendirilmesi igin yapilan agiklayici faktor analizinde kullanilan
faktorler i¢in toplam degisime birikimli olarak bakildiginda en 6nemli faktor, faaliyet
riskidir. Bunu sirasiyla varyansin agiklanmasina giderek azalan oranlarda katkida
bulunan diger faktorler olan finansal kaldirag riski, likidite riski, mali yap1 riski ve

karlilik riskini aciklayan faktorler izlemektedir.

Tablo 7°de yer alan dondiiriilmiis faktor yiikii matrisinde yer alan degiskenlerin
aldiklar1 degerler, degiskenlerin yer aldigi faktorlerin belirlenmesi ve faktor iginde
degiskenin nispi éneminin ortaya konmas: agisindan énemlidir. Ote yandan hesaplanan
faktorlerde yer alan degiskenlerin katsay1 isaretleri de, degiskenlerin birbirleri ile olan
iliskilerinin yoniinii gostermesi sebebiyle de 6nem tagimaktadir. Tablo 7’yi bu agidan
inceledigimizde, ayni1 yonde hareket eden degiskenlerin olusturdugu bir faktor
kompozisyonu ile karsilagilmaktadir. Sistem geneline bakildiginda degiskenler arasi

iliskilerin beklentilere uygun oldugu diisiiniilmektedir.

Analizde kullanilan 22 degisken 8 faktdre indirgenmistir. Analiz kullanilan
firmalarin bu faktdrlere gore siralanabilmesi i¢in iki ydntem vardir. Ik ydntemde,
firmalar, hesaplanmis her bir faktérde aldiklar1 degerlere gore ya da toplam varyansin
aciklama ylizdeleri ile agirliklandirilmalari suretiyle hesaplanan genel faktore gore
siralanabilir ya da ikinci olarak ise, kavramsal anlamlilik igererek isimlendirilen
faktorlere gore siralanabilirler. Bu ¢ergevede bu analizde firmalar oncelikle hesaplanan
genel faktore gore daha sonra ise kavramsal anlamlilik igererek isimlendirildigi faktor

degerlerine gore 6nem diizeyleri siralamasi yapilmstir.

Daha sonraki asamada ise tiim firmalarin toplam varyansin agiklama yiizdeleri
agirhk olarak kullanilarak  firmalar i¢in genel faktor skorlar1 hesaplanip

tablolastirilacaktir. Burada amag, firmalarin kredi derecelendirmesi ile riskli duruma
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dismelerinden once bir erken uyari verip vermediginin tespit edilmesini saglamaya

calismaktir.

Firmalarin hesaplanan faktor degerlerine gore siralamasinin yapilmasindaki amag
bazi firmalarin diger firmalardan iyi veya kotii olduklarini gostermek degildir. Buradaki
amag, tiim firmalarin genel faktore ya da kavramsal anlamlilik igererek isimlendirilen

faktore gore 6nem dizeylerinin belirlenmesidir.

Tablo 8: Hesaplanmig Genel Faktor Degerine Gore Firmalarin Siralanmasi

Firma No Firmanin Faaliyet Kolu Genel Faktor
F1 Portfdy Yonetimi 96.572
F2 Dis Ticaret 86.185
F3 Oto Alim - Satimi 65.976
F4 Ecza Deposu 64.279
F5 Isletmecilik 61.721
F6 Gida Maddeleri Toptan Ticaret 60.391
F7 Gida Maddeleri Toptan Ticaret 35.060
F8 Akaryakit Ticareti 31.431
F9 Ecza Deposu 30.782

F10 Akaryakit Ticareti 29.896
F11 Isletmecilik 25.538
F12 Taahht 18.914
F13 Ecza Deposu 18.605
F14 Temizlik Hizmetleri 17.218
F15 Gida Maddeleri Toptan Ticaret 16.314
F16 Ecza Deposu 14.824
F17 Akaryakit Ticareti 14.249
F18 Dis Ticaret 9.859
F19 Gida Maddeleri Toptan Ticaret 9.132
F20 Elektrik - Elektronik 9.125
F21 Akaryakit Ticareti 7.741
F22 Ecza Deposu 7.392
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Firma No Firmanin Faaliyet Kolu Genel Faktor
F23 Gida Maddeleri Toptan Ticaret 6.954
F24 Ecza Deposu 4.398
F25 Elektrik - Elektronik 3.342
F26 Isletmecilik 2.756
F27 Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0.588
F28 Oto Alim - Satim 0.477
F29 Isletmecilik 0.334
F30 Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama 0.233
F31 Ecza Deposu -0.693
F32 Ecza Deposu -0.869
F33 Ecza Deposu -1.897
F34 Oto Alim - Satimi -3.141
F35 Oto Alim - Satimi -3.593
F36 Oto Alim - Satimi -4.078
F37 Oto Alim - Satimi -4.813
F38 Oto Alim - Satimi -6.598
F39 Gida Maddeleri Toptan Ticaret -6.649
F40 Ecza Deposu -6.779
F41 Oto Alim - Satimi -9.058
F42 Oto Alim - Satimi -9.106
F43 Oto Alim - Satimi -9.375
F44 Elektrik - Elektronik -13.577
F45 Dus Ticaret -14.994
F46 Ecza Deposu -15.483
F47 Elektrik - Elektronik -15.499
F48 Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama -15.704
F49 Ecza Deposu -17.128
F50 Ecza Deposu -20.674
F51 Elektrik - Elektronik -20.716
F52 Isletmecilik -20.851
F53 Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama -22.157
F54 Oto Alim - Satimi -22.824
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Firma No Firmanin Faaliyet Kolu Genel Faktor
F55 Akaryakit Ticareti -22.889
F56 Dus Ticaret -22.969
F57 Toptan Cam Pazarlama -27.071
F58 Gida Maddeleri Toptan Ticaret -28.407
F59 Oto Alim - Satimi -30.312
F60 Ecza Deposu -30.411
F61 Elektrik - Elektronik -30.433
F62 Akaryakit Ticareti -32.607
F63 Gida Maddeleri Toptan Ticaret -37.450
F64 Perakende Sans -38.312
F65 Isletmecilik -39.646
F66 Gida Maddeleri Toptan Ticaret -43.518
F67 Gida Maddeleri Toptan Ticaret -48.933
F68 Oto Alim - Satimi -51.073

Genel faktor degerine gore yapilan siralama incelendiginde ilk goze carpan
ozellik; 30 firmanin (%44) pozitif skor degeri almasi, buna karsin 38 firmanin (%54)

negatif skor degeri almasidir.

Bu asamada ilk olarak genel faktor skor degeri (risk dereceleme 6l¢iitii olarak)
+2 standart sapma degeri aralifinda normal dagilma gore 6 gruba ayrilmistir. Dagilim

grafigi Grafik 2°de gosterilmistir.

[T ] —1

51,07 3972 2836 1700 564 5,71 1707 2843 3979 5114 6250 7386 8521 9657 10793

Grafik 2: Genel Faktor Skoruna Gore +2 Standart Sapma Dagilimi
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Grafik 2°de gosterilen dagilima gore firmalar Cok Riskli, Riskli, Izlenmeli,

Kismen Risksiz, Risksiz ve Cok Risksiz olmak {izere alt1 gruba ayrilmistir. Tablo 9°da

firmalarin faaliyet alanlarina gore risk dagilimlar1 verilmistir.

Tablo 9: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Genel Faktor Risk Dagilimi

Firmalarin Faaliyet

Genel Faktore Gore Risk Grubu

Kolu Riskli | iztenmeli| K" | Risksiz | (2O Toplam
Akaryakit Say1 1 1 3 1 - 6
Ticareti Risk Yiizdesi | 10.0% 3.6% 14.3% | 25.0% - 8.8%0
" Say1 = 2 1 - 1 4
Dis Ticaret o Vingest | - 71% | 48% | - | 200% | 5.9%
Ecza Deposu Say1 1 7 4 1 1 14
Risk Yiizdesi | 10.0% | 25.0% | 19.0% | 25.0% | 20.0% | 20.6%
Elektrik - Say1 1 3 2 - 6
Elektronik Risk Yuzdesi | 10.0% | 10.7% 9.5% - 8.8%
Gida Maddeleri Say1 3 2 4 2 - 11
Toptan Ticaret | Risk Yizdesi | 30.0% 7.1% 19.0% | 50.0% - 16.2%
Isletmecilik Say L L 3 - L 6
Risk Yiizdesi | 10.0% 3.6% 14.3% - 20.0% | 8.8%
Oto Alim - Say 2 9 1 - 1 13
Satimi Risk Yuzdesi | 20.0% | 32.1% 4.8% - 20.0% | 19.1%
Perakende Say1 1 - - - - 1
Satis Risk Yiizdesi | 10.0% - - - - 1.5%
o] s |- | 2 |1 [ - [ -] s
Pazarlama Risk Yiizdesi - 7.1% 4.8% - - 4.4%
Portfoy Sayi - - 0 - 1 1
Yonetimi Risk Y tizdesi - - 0.0% - 20.0% | 1.5%
. Say1 - - 1 - - 1
Taanhdt Risk Yuzdesi - - 4.8% - - 1.5%
Temizlik Sayi - - 1 - - 1
Hizmetleri Risk Y tizdesi - - 4.8% - - 1.5%
Toptan Cam Sayi - 1 - - - 1
Pazarlama Risk Y tizdesi - 3.6% - - - 1.5%
Toplam Say1 10 28 21 4 5 68
Risk Ytzdesi | 100.09%0| 100.0% |100.0% |100.0% | 100.0% | 100.0%0
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Tablo 9°da firmalarin faaliyet alanlarima gore risk dagilimlart incelendiginde;
bankanin kredi portfoyinde yer alan 10 firma (%14.7) riskli olarak tespit edilmistir.
Ayrica 28 firma (%41.2)’si izlenmelidir sonucuna ulagilmistir. 21 firma (%30.9) kismen
risksiz, 4 firma (%5.9) risksiz ve 5 firma (%7.4) ¢ok risksiz olarak gruplanmistir. En
riskli firma grubu Gida Maddeleri Toptan Ticareti ile ugrasanlardir. Bunu Oto Alim -

Satimi ile ugrasanlar grubu izlemektedir.

Tablo 10’da risk derecelendirilmesinde elde edilen faktor skorlarint belirlemek
i¢cin kullanilan bilesen skor katsay1r matrisi verilmistir. Bireysel faktor skor degerleri i¢in
her bir katsay1 (B) degeri kullanilarak Bilesen skor degeri hesaplanabilir. Genel faktor
skoru i¢in ise bilesenlerin Tablo 5’de verilen 6zdegerleri ile agirliklandirilarak katsayi

degerleri ile ¢arpilip tiim bilesen skor degerlerinin toplamini almak gereklidir.
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Tablo 10: Risk Bilesen Skor Katsayis1 Matrisi

.. Bilesenler

Degisken = 2 3 4 5 6 7 8

Cco 0.284 | -0.003 | -0.031 | -0.021 | 0.007 | 00.010 | -0.006 | -0.150
LO 0.331 | 0.011 | 0.046 | 0.004 | -0.003 | .027 | 0.005 |-0.043
NO 0.339 | 0.000 | 0.092 | 0.034 | -0.012 | 0.024 | 0.012 | 0.032
LAA 0.213 | -0.008 | 0.164 | 0.062 | 0.003 | -0.048 | 0.041 | 0.350
BOS 0.105 | 0.003 | 0.283 | -0.032 | 0.008 | 0.107 | 0.045 | -0.036
BA 0.010 | -0.010 | 0.342 | 0.048 | -0.069 | -0.037 | 0.135 | 0.000

KVBA 0.008 | -0.013 | 0.310 | 0.031 | -0.066 | -0.039 | -0.084 | -0.005

UVBA 0.005 | 0.008 | 0.058 | 0.037 | -0.004 | 0.006 | 0.487 | 0.009

UVBDS 0.017 | 0.018 | 0.009 | 0.016 | 0.087 | 0.027 | 0.484 | 0.041

MDVDS | 0.012 | 0.013 | -0.027 | -0.085 | 0.017 | 0.485 | 0.018 |-0.011

DVDS 0.010 | 0.019 | -0.036 | -0.021 | -0.007 | 0.475 | 0.009 | 0.052

ADH -0.002 | 0.347 | -0.033 | -0.025 | -0.027 | 0.031 | 0.012 | 0.027
TBDH 0.027 | -0.058 | 0.300 | -0.131 | -0.103 | -0.137 | -0.070 | 0.064
ES -0.002 | 0.347 | -0.034 | -0.024 | -0.027 | 0.032 | 0.013 | 0.027

NISDH -0.069 | -0.025 | -0.157 | -0.242 | 0.536 | -0.047 | -0.020 | 0.053

DVDH -0.007 | -0.003 | 0.002 | 0.444 | -0.174 | -0.057 | 0.002 | 0.083

MDVDH | 0.001 | 0.327 | -0.010 | 0.016 | -0.009 | -0.015 | 0.010 | 0.028

ATDH 0.000 | -0.024 | 0.001 | 0.399 | -0.004 | -0.055 | 0.018 | 0.013

OSDH 0.044 | -0.017 | 0.027 | 0.067 | 0.353 | 0.041 | 0.049 | 0.026

DSDH 0.034 | -0.010 | 0.002 | 0.053 | 0.379 | 0.030 | 0.023 | 0.047

BKM -0.080 | 0.026 | -0.063 | -0.169 | 0.148 | 0.071 | 0.053 | 0.463

AKM -0.024 | 0.036 | 0.003 | 0.144 | -0.002 | 0.011 | -0.005 | 0.521

Tablo 11°de tiim firmalar likidite yeterliligi risk faktoriine gore, Tablo 12’de
finansal kaldirag risk faktoriine gore, Tablo 13°de mali yapi risk faktoriine, Tablo 14°de
de faaliyet risk faktoriine gore ve Tablo 15°de ise karlilik risk faktOriine gore

siralanmislardir.
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Tablo 11: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Likidite Yeterlilik Risk Dagilimi

Likidite Yeterliligi Risk Faktoriine Gore
Firmalarin Faaliyet Risk Grubu
Toplam
Kolu Izlenmeli Kismen Risksiz Gok
Risksiz Risksiz
Akaryakit Say1 5 1 - - 6
Ticareti Risk Y lizdesi 10.2% 6.3% - - 8.8%0
. Say1 3 1 - - 4
Dis Ticaret o0 Vizdesi | 6.1% | 6.3% i i 5.9%
Say1 9 5 - - 14
Ecza Deposu i Vindesi | 18.4% | 31.3% i i 20.6%
Elektrik - Say1 6 - - - 6
Elektronik Risk Y tizdesi 12.2% - - - 8.8%
Gida Maddeleri Say1 6 4 - 1 11
Toptan Ticaret | Risk Yiizdesi 12.2% 25.0% - 50.0% 16.2%
Isletmecilik Say) 3 2 L - 6
Risk Yuzdesi 6.1% 12.5% | 100.0% - 8.8%
Oto Alim - Say1 11 2 - - 13
Satimi Risk Yiizdesi 22.4% 12.5% - - 19.1%
Sayi - 1 - - 1
Perakende Satis oi §ii7gesi - 6.3% - - 1.5%
Petrol - Dogalgaz Say1 3 - - - 3
Tosmactieve [ isk Yizdesi | 6.1% : : : 4.4%
Portfoy Say - - - 1 1
Y onetimi Risk Yiizdesi - - - 50.0% 1.5%
.. Say1 1 - - - 1
Taahhit Risk Yizdesi | 2.0% - - - 1.5%
Temizlik Say1 1 - - - 1
Hizmetleri Risk Yiizdesi 2.0% - - - 1.5%
Toptan Cam Say1 1 - - - 1
Pazarlama Risk Yuzdesi 2.0% - - - 1.5%
Toplam _ Say1 _ 49 16 1 2 68
Risk Yizdesi | 100.0% | 100.09% | 100.0% | 100.0% | 100.0%

Tablo 11°de firmalarin faaliyet alanlaria gore likidite yeterliligi risk dagilimlari
incelendiginde; bankanin kredi portfoyiinde yer alan 49 firma (%72.1) izlenmeli olarak

tespit edilmistir. Ayrica 16 firma (%23.5)’1 kismen risksizdir sonucuna ulasilmistir. 1
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firma (%1.5) risksiz ve 2 firma (%5.9) ise ¢ok risksiz olarak gruplanmistir. Izlenmeli

firma grubunda en yiiksek oranda olan Oto Alim — Satimi ile ugrasanlardir. Bunu Ecza

deposu ile ugrasanlar grubu izlemektedir.

Tablo 12: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Finansal Kaldira¢ Risk Dagilim1

Firmalarin Faaliyet

Finansal Kaldira¢ Risk Faktoriine Gore

Risk Grubu

Toplam
Kolu Riskli | izlenmeli | K57 | picksiz i
Risksiz
Akaryakit Say1 1 1 1 3 6
Ticareti Risk Yiizdesi 8.3% 4.5% 4.8% 23.1% 8.8%
Dis Ticaret - Say) - - 2 L L 4
Risk Y iizdesi - 9.1% 4.8% 1.7% 5.9%
Ecza Deposu S : 4 s 4 14
Risk Y tizdesi - 18.2% 28.6% 30.8% 20.6%
Elektrik - Say1 1 1 2 2 6
Elektronik Risk Y izdesi 8.3% 4.5% 9.5% 15.4% 8.8%
Gida Maddeleri Say1 3 3 4 1 11
Toptan Ticaret | Risk Yiizdesi | 25.0% 13.6% 19.0% 7.7% 16.2%
1$Ietmecilik Sayl 2 3 L - 6
Risk Yuzdesi | 16.7% 13.6% 4.8% - 8.8%
Oto Alim - Say1 1 5 5 2 13
Satim Risk Yuzdesi 8.3% 22.7% 23.8% 15.4% 19.1%
Say1 1 - - - 1
Perakende Satis o0 S ivdesi | 8.3% i i i 1.5%
Petrol - Dogalgaz Say1 - 3 - - 3
Tasgr;;rclgsrll(ave Risk Y iizdesi - 13.6% - - 4.4%
Portfoy Say1 1 - - - 1
Yonetimi Risk Yiizdesi | 8.3% - - - 1.5%
. Say1 1 - - - 1
Taahhtt ot Sidesi | 8.3% i i i 15%
Temizlik Say1 1 - - - 1
Hizmetleri Risk Yiizdesi | 8.3% - - - 1.5%
Toptan Cam Say1 - - 1 - 1
Pazarlama Risk Yuzdesi - - 4.8% - 1.5%
Toplam Say1 12 22 21 13 68
Risk Yizdesi | 100.09% | 100.0% | 100.0% | 100.09%0 | 100.0%
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Tablo 12°de firmalarin faaliyet alanlarina gore finansal kaldirag risk dagilimlar
incelendiginde; bankanin kredi portféylnde yer alan 12 firma (%17.6) riskli olarak tespit
edilmistir. Ayrica 22 firma (%32.4)’0 izlenmelidir sonucuna ulasilmigtir. 21 firma
(%30.9) kismen risksiz ve 13 firma (%19.1) ise risksiz olarak gruplanmigtir. Riskli firma
grubunda en yiiksek oranda olan Gida Maddeleri Toptan Ticaret ile ugrasanlardir. Bunu

Isletmecilik ile ugrasanlar grubu izlemektedir.
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Tablo 13: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Mali Yap1 Risk Dagilimi

Mali Yapt Risk Faktoriine Gore Risk
Firmalarin Faaliyet Grubu
Toplam
Kolu Izlenmeli Kismen Risksiz Gok
Risksiz Risksiz
Akaryakit Say1 1 3 1 1 6
Ticareti Risk Y Uizdesi 2.3% 14.3% | 50.0% | 50.0% 8.8%
. Say1 3 1 - - 4
Dis Thearet 1 oic Vizdesi | 7.0% | 4.8% : : 5.9%
Ecza Deposu _San 10 3 L - 14
Risk Yuzdesi | 23.3% 14.3% | 50.0% - 20.6%
Elektrik - Say 5 1 - - 6
Elektronik Risk Yiizdesi | 11.6% 4.8% - - 8.8%
Gida Maddeleri Say1 8 3 - - 11
Toptan Ticaret | Risk Yiizdesi | 18.6% 14.3% - - 16.2%
. . Say1 4 2 - - 6
Isletmecilik =20 Vizdesi | 9.3% | 9.5% : : 8.8%
Oto Alim - Say1 4 5 - 1 13
Satimi Risk Y Uzdesi 16.3% 23.8% - 50.0% 19.1%
Say1 1 - - - 1
Perakende Satts "o Vizdesi | 2.3% : : : 15%
Petrol - Dogalgaz Say1 1 2 - . 3
Togmacihk ve | pick vizdesi | 2.3% | 9.5% i i 4.4%
Portfoy Say1 1 - - - 1
Yonetimi Risk Y Uizdesi 2.3% - - - 1.5%
. Say1 - 1 - - 1
Taahhit Risk Ytizdesi - 4.8% - - 1.5%
Temizlik Say1 1 - - - 1
Hizmetleri Risk Y Uizdesi 2.3% - - - 1.5%
Toptan Cam Say 1 - - - 1
Pazarlama Risk Ytizdesi 2.3% - - - 1.5%
Toplam _ Say1 _ 43 21 2 2 68
Risk Yiizdesi | 100.0% | 100.0% | 100.0% | 100.0% | 100.0%

Tablo 13’de firmalarin faaliyet alanlarina gére mali yap1 risk dagilimlar
incelendiginde; bankanin kredi portfoyiunde yer alan 43 firma (%63.2) izlenmeli olarak

tespit edilmistir. Ayrica 21 firma (%30.9)’u kismen risksizdir sonucuna ulasilmistir.
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2’ser firma (%2.9) risksiz ve ¢ok risksiz olarak gruplanmustir. izlenmeli firma grubunda
en ylksek oranda olan Ecza Deposu ile ugraganlardir. Bunu Gida Maddeleri Toptan

Ticaret ile ugrasanlar grubu izlemektedir.

Tablo 14: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Faaliyet Risk Dagilimi

Faaliyet Risk Faktériine Gore Risk
Firmalarin Faaliyet Grubu
Toplam
Kolu Izlenmeli Kismeg Risksiz Gok
Risksiz Risksiz
Akaryakit Say1 4 1 1 - 6
Ticareti Risk YUzdesi 1.7% 10.0% 33.3% - 8.8%
Dis Ticaret San 2 L - L 4
Risk Yiizdesi 3.8% 10.0% - 33.3% 5.9%
Ecza Deposu Sayn o 2 - - 14
Risk Yiizdesi 23.1% 20.0% - - 20.6%
Elektrik - Say1 5 1 - - 6
Elektronik Risk Y iizdesi 9.6% 10.0% - - 8.8%
Gida Maddeleri Say1 7 - 2 2 11
Toptan Ticaret | Risk Yiizdesi 13.5% - 66.7% 66.7% | 16.2%
. e Say1 6 - - - 6
Isletmecilik 1o ivdesi | 11.5% i i i 8.8%
Oto Alim - Say1 10 3 - - 13
Satimi Risk Y tizdesi 19.2% 30.0% - - 19.1%
Say1 1 - - - 1
Perakende Satts |0 S desi | 1.9% i i i 1.5%
Petrol - Dogalgaz Say1 1 2 - - 3
Tosmaalik Ve | Risk Yizdesi | 1.9% | 20.0% | - . 4.4%
Portfoy Say1 1 - - - 1
Y onetimi Risk Y iizdesi 1.9% - - - 1.5%
.. Say1 1 - - - 1
Taahhlt i Nizdesi | 1.9% i i i 15%
Temizlik Say1 1 - - - 1
Hizmetleri Risk Yiizdesi 1.9% - - - 1.5%
Toptan Cam Say1 1 - - - 1
Pazarlama Risk Yiizdesi 1.9% - - - 1.5%
Say1 52 10 3 3 68
Toplam —
Risk Yuzdesi | 100.0% | 100.0% | 100.0% | 100.0% | 100.0%
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Tablo 14°de firmalarin faaliyet alanlarina gore faaliyet risk dagilimlar
incelendiginde; bankanin kredi portféyiinde yer alan 52 firma (%76.5) izlenmeli olarak
tespit edilmistir. Ayrica 10 firma (%14.7)’si kismen risksizdir sonucuna ulagilmistir. 3’er
firma (%4.4) risksiz ve ¢ok risksiz olarak gruplanmistir. izlenmeli firma grubunda en
yiikksek oranda olan Ecza Deposu ile ugrasanlardir. Bunu Oto Alim - Satimi ile

ugrasanlar grubu izlemektedir.
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Tablo 15: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Karlilik Risk Dagilim1

. . Karlilik Risk Faktoriine Gore Risk Grubu
Firmalarin Faaliyet
Kolu Izlenmeli Kl_Schn Risksiz §Ok. Toplam
Risksiz Risksiz
Akaryakit Say1 6 - - - 6
Ticareti Risk Y tizdesi 13.6% - - - 8.8%
) Say1 3 1 - - 4
Dis Ticaret  oic Nivdesi | 6.8% | 5.6% i i 5.9%
Ecza Deposu - Say! 5 > 8 - L 14
Risk Yiizdesi 11.4% 44.4% - 25.0% 20.6%
Elektrik - Say1 4 2 - - 6
Elektronik Risk Y tizdesi 9.1% 11.1% - - 8.8%
Gida Maddeleri Say1 9 2 - - 11
Toptan Ticaret | Risk Yiizdesi | 20.5% 11.1% - - 16.2%
Isletmecilik Say! 2 3 - L 6
Risk Yiizdesi 4.5% 16.7% - 25.0% 8.8%
Oto Alim - Say1 11 1 1 - 13
Satimi Risk Yiizdesi 25.0% 5.6% 50.0% - 19.1%
Say1 1 - - - 1
Perakende Satts |0 S idesi | 2.3% i i i 1.5%
Petrol - Dogalgaz Say1 2 1 - - 3
Togmmacthk ve | pick vizdesi | 45% | 5.6% i i 4.4%
Portfoy Say1 - - 1 - 1
Y onetimi Risk Yiizdesi - - 50.0% - 1.5%
. Say1 - - - 1 1
Taahhat Risk Y tzdesi 3 3 - 250% | 1.5%
Temizlik Sayi - - - 1 1
Hizmetleri Risk Yiizdesi - - - 25.0% 1.5%
Toptan Cam Say1 1 - - - 1
Pazarlama Risk Yiizdesi 2.3% - - - 1.5%
Toplam _ Say1 _ 44 18 2 4 68
Risk Yuzdesi | 100.0% | 100.0% | 100.0% | 100.0% | 100.0%

Tablo 15°de firmalarin faaliyet alanlarma gore karlilik risk dagilimlar
incelendiginde; bankanin kredi portfoyinde yer alan 44 firma (%64.7) izlenmeli olarak

tespit edilmistir. Ayrica 18 firma (%26.5)’1 kismen risksizdir sonucuna ulagilmistir. 2
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firma (%2.9) risksiz ve 4 firma (%5.9) ¢ok risksiz olarak gruplanmustir. izlenmeli firma
grubunda en yiiksek oranda olan Oto Alim - Satimi ile ugrasanlardir. Bunu Gida

Maddeleri Toptan Ticaret ile ugrasanlar grubu izlemektedir.

3.1.6. Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri ile Kredi

Derecelendirilmesi

Ikinci asamada ¢ok kriterli karar verme yontemi TOPSIS ile 2016 yilinda bir dzel
ticaret bankasindan kredi kaynagi saglayan firmalarin mali performanslariin
degerlendirilmesi, firmalarin sahip olduklar1 genel riskliligin degerlendirilmesi
amaclanmistir. Bu amagclar ¢ercevesinde analizler ilgili yila ait 68 firmaya ait iliskin
olarak bilango ve gelir tablolarindan yararlanarak Tablo 2’de verilen 22 adet finansal

oran lizerinden uygulanmistir.

Cok kriterli karar verme modelinde likidite yeterliligi oranlar1 CO, LO, NO ve
LAA (maliyet), faaliyet oranlar1 BOS, BA, KVBA, UVBA ve UVBDS (maliyet), mali
yap1 oranlart MDVDS ve DVDS (maliyet), finansal kaldira¢ oranlar1 ADH, TBDH, ES,
NISDH, DVDH, MDVDH, ATDH, OSDH ve DSDH (maliyet) ve karlilik oranlart AKM

ve BKM ise (fayda) olarak tanimlanmuistir.

Modelde kullanilan veriler Ek 1°de verilmistir. Tablo 16’da Cok kriterli karar

verme modeli normalize karar matrisi degerleri verilmistir.
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kriter 1

Tablo 16: Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS) Normalize Karar Matrisi

kriter 2 kriter 3 kriter 4
0.010 0.000 0.020
0.010 0.010 0.050
0.840 0.980 0.430
0.010 0.030 0.050
0.070 0.020 0.030
0.000 0.000 0.010
0.010 0.020 0.080
0.090 0.090 0.390
0.050 0.090 0.410
0.000 0.010 0.040
0.020 0.020 0.090
0.000 0.000 0.000
0.000 0.000 0.010
0.020 0.050 0.260
0.000 0.000 0.000
0.000 0.000 0.000
0.490 0.090 0.030
0.010 0.020 0.130
0.000 0.000 0.010
0.000 0.000 0.040
0.030 0.000 0.090
0.030 0.060 0.400
0.010 0.020 0.060
0.010 0.000 0.050
0.010 0.010 0.140
0.000 0.000 0.020
0.020 0.000 0.020
0.040 0.000 0.160
0.000 0.000 0.020
0.060 0.010 0.030
0.040 0.000 0.010
0.020 0.040 0.210
0.070 0.010 0.060
0.000 0.000 0.000
0.010 0.010 0.050
0.020 0.000 0.010
0.010 0.020 0.110
0.000 0.010 0.070
0.020 0.050 0.080
0.000 0.000 0.000
0.040 0.000 0.010
0.010 0.020 0.060
0.000 0.000 0.000
0.000 0.010 0.050
0.020 0.010 0.120
0.010 0.010 0.030
0.000 0.010 0.030
0.010 0.010 0.070
0.090 0.020 0.020
0.000 0.000 0.020
0.010 0.000 0.010
0.050 0.080 0.130
0.030 0.010 0.040
0.000 0.010 0.010
0.010 0.020 0.110
0.010 0.030 0.020
0.080 0.020 0.030
0.010 0.020 0.080
0.010 0.010 0.060
0.020 0.040 0.130
0.000 0.000 0.000
0.010 0.010 0.070
0.000 0.010 0.020
0.000 0.010 0.040
0.030 0.000 0.030
0.000 0.000 0.000
0.000 0.010 0.000
0.010 0.000 0.020

Normalize edilen matris elemanlar1 yukaridaki Tablo 16’da gosterilmektedir.

kriter 5

kriter 6 kriter 7 kriter 8

0.170
0.100
0.010
0.110
0.080
0.100
0.130
0.060
0.090
0.170
0.080
0.090
0.140
0.130
0.060
0.120
0.010
0.140
0.060
0.160
0.170
0.140
0.080
0.170
0.150
0.120
0.130
0.150
0.140
0.090
0.160
0.130
0.140
0.140
0.080
0.120
0.150
0.160
0.030
0.170
0.140
0.070
0.170
0.140
0.070
0.080
0.150
0.120
0.030
0.160
0.130
0.040
0.150
0.030
0.150
0.020
0.120
0.100
0.120
0.110
0.150
0.160
0.140
0.130
0.130
0.080
0.010
0.120

0.190
0.080
0.010
0.050
0.030
0.110
0.090
0.050
0.090
0.180
0.070
0.100
0.160
0.140
0.070
0.130
0.010
0.160
0.070
0.180
0.190
0.160
0.070
0.180
0.120
0.130
0.140
0.130
0.150
0.100
0.180
0.140
0.110
0.150
0.090
0.080
0.160
0.180
0.040
0.190
0.090
0.080
0.170
0.150
0.080
0.080
0.150
0.130
0.040
0.130
0.130
0.030
0.170
0.030
0.170
0.020
0.040
0.110
0.130
0.090
0.090
0.130
0.110
0.140
0.150
0.080
0.010
0.130

kriter 9

kriter 10 kriter 11

kriter 12

kriter 13 kriter 14 kriter 15 kriter 16 kriter 17 kriter 18 kriter 19 kriter 20
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Bu asamadan sonra likidite yeterliligi oranlar1 CO, LO, NO ve LAA (maliyet),
faaliyet oranlar1 BOS, BA, KVBA, UVBA ve UVBDS (maliyet), mali yap1 oranlart
MDVDS ve DVDS (maliyet), finansal kaldira¢ oranlar1 ADH, TBDH, ES, NISDH,
DVDH, MDVDH, ATDH, OSDH ve DSDH (maliyet) ve karlilik oranlart AKM ve
BKM ise (fayda) i¢in esit agirliklar kullanilarak agirliklandirilmis karar matrisi

olusturulmus ve bu matrisin elemanlar1 da Tablo 17°de gdsterilmistir.
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Tablo 17: Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS) Agirliklandirilmig Karar Matrisi

kriter 1 kriter 2 kriter 3 kriter 4
0.030 0.010 0.000 0.020
0.040 0.010 0.010 0.050
0.670 0.840 0.980 0.430
0.120 0.010 0.030 0.050
0.140 0.070 0.020 0.030
0.040 0.000 0.000 0.010
0.050 0.010 0.020 0.080
0.090 0.090 0.090 0.390
0.050 0.050 0.090 0.410
0.020 0.000 0.010 0.040
0.030 0.020 0.020 0.090
0.030 0.000 0.000 0.000
0.040 0.000 0.000 0.010
0.040 0.020 0.050 0.260
0.040 0.000 0.000 0.000
0.030 0.000 0.000 0.000
0.520 0.490 0.090 0.030
0.040 0.010 0.020 0.130
0.070 0.000 0.000 0.010
0.030 0.000 0.000 0.040
0.030 0.030 0.000 0.090
0.040 0.030 0.060 0.400
0.050 0.010 0.020 0.060
0.030 0.010 0.000 0.050
0.050 0.010 0.010 0.140
0.030 0.000 0.000 0.020
0.040 0.020 0.000 0.020
0.040 0.040 0.000 0.160
0.040 0.000 0.000 0.020
0.060 0.060 0.010 0.030
0.030 0.040 0.000 0.010
0.040 0.020 0.040 0.210
0.060 0.070 0.010 0.060
0.040 0.000 0.000 0.000
0.020 0.010 0.010 0.050
0.060 0.020 0.000 0.010
0.030 0.010 0.020 0.110
0.030 0.000 0.010 0.070
0.110 0.020 0.050 0.080
0.030 0.000 0.000 0.000
0.050 0.040 0.000 0.010
0.050 0.010 0.020 0.060
0.030 0.000 0.000 0.000
0.040 0.000 0.010 0.050
0.030 0.020 0.010 0.120
0.050 0.010 0.010 0.030
0.040 0.000 0.010 0.030
0.030 0.010 0.010 0.070
0.110 0.090 0.020 0.020
0.010 0.000 0.000 0.020
0.030 0.010 0.000 0.010
0.040 0.050 0.080 0.130
0.040 0.030 0.010 0.040
0.120 0.000 0.010 0.010
0.030 0.010 0.020 0.110
0.310 0.010 0.030 0.020
0.120 0.080 0.020 0.030
0.030 0.010 0.020 0.080
0.030 0.010 0.010 0.060
0.030 0.020 0.040 0.130
0.070  0.000 0.000 0.000
0.040 0.010 0.010 0.070
0.060 0.000 0.010 0.020
0.040 0.000 0.010 0.040
0.030 0.030 0.000 0.030
0.040  0.000 0.000 0.000
0.020 0.000 0.010 0.000
0.040  0.010 0.000 0.020

Agirliklandirilmig karar matrisi elemanlart olusturulduktan sonraki

kriter 5

kriter 6 kriter 7 kriter 8

0.170
0.100
0.010
0.110
0.080
0.100
0.130
0.060
0.090
0.170
0.080
0.090
0.140
0.130
0.060
0.120
0.010
0.140
0.060
0.160
0.170
0.140
0.080
0.170
0.150
0.120
0.130
0.150
0.140
0.090
0.160
0.130
0.140
0.140
0.080
0.120
0.150
0.160
0.030
0.170
0.140
0.070
0.170
0.140
0.070
0.080
0.150
0.120
0.030
0.160
0.130
0.040
0.150
0.030
0.150
0.020
0.120
0.100
0.120
0.110
0.150
0.160
0.140
0.130
0.130
0.080
0.010
0.120

0.190
0.080
0.010
0.050
0.030
0.110
0.090
0.050
0.090
0.180
0.070
0.100
0.160
0.140
0.070
0.130
0.010
0.160
0.070
0.180
0.190
0.160
0.070
0.180
0.120
0.130
0.140
0.130
0.150
0.100
0.180
0.140
0.110
0.150
0.090
0.080
0.160
0.180
0.040
0.190
0.090
0.080
0.170
0.150
0.080
0.080
0.150
0.130
0.040
0.130
0.130
0.030
0.170
0.030
0.170
0.020
0.040
0.110
0.130
0.090
0.090
0.130
0.110
0.140
0.150
0.080
0.010
0.130

kriter 9

kriter 10 kriter 11 kriter 12 kriter 13 kriter 14 kriter 15 kriter 16 kriter 17 kriter 18 kriter 19 kriter 20

0.010 0.010
0.010  0.020
0.120  0.040
0.120  0.040
0.050  0.080
0.110  0.090
0.020  0.060
0.160  0.280
0.410  0.340
0.120  0.050
0.140  0.080
0.020  0.070
0.090  0.060
0.030 0.010
0.060  0.080
0.150  0.010
0.020  0.050
0.040 0.010
0.050  0.040
0.030  0.040
0.210  0.240
0.080  0.070
0.010 0.070
0.030  0.040
0.070  0.280
0.030  0.030
0.230  0.040
0.010  0.020
0.070  0.030
0.110  0.260
0.030  0.000
0.090 0.060
0.100  0.080
0.000 0.070
0.230  0.010
0.080 0.270
0.110  0.130
0.030  0.000
0.010  0.020
0.040  0.040
0.050 0.110
0.510 0.130
0.010 0.010
0.030 0.110
0.270  0.280
0.120  0.030
0.120  0.050
0.180  0.130
0.090 0.070
0.060  0.040
0.060  0.040
0.020 0.370
0.030  0.030
0.010  0.060
0.000  0.010
0.010  0.060
0.080  0.040
0.010  0.050
0.140  0.030
0.070  0.050
0.000 0.070
0.010  0.030
0.040  0.020
0.140  0.050
0.070  0.130
0.040  0.030
0.090 0.320
0.040  0.100
asamada

pozitif ve negatif en iyi degerlerin ve uzakliklarin olusturulmasi gereklidir. Bu asamada
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pozitif ve negatif en iyi degerler Tablo 18’de ve pozitif ve negatif ideal uzakliklar ise

Tablo 19 ve Tablo 20’de gosterilmistir.

Tablo 18: Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS) Pozitif ve Negatif En lyi

Degerler

Pozitif En lyi Degerleri
kriterl | kriter2 | kriter3 | kriter4 | kriter5 | kriter6 | kriter7 | kriter8 | kriter9 | kriter10
0.010 0.000 0.000 0.000 0.000 0.010 0.010 0.000 0.000 0.000
kriterll | kriter12 | kriter13 | kriter14 | kriter15 | kriter16 | kriter17 | kriter18 | kriter19 | kriter20
0.000 | -0.150 | -0.380 | 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.510 0.370

Negatif En Iyi Degerleri
kriterl | kriter2 | kriter3 | kriter4 | kriter5 | kriter6 | kriter7 | kriter8 | kriter9 | kriter10
0.670 0.840 0.980 0.430 0.520 0.170 0.190 0.770 0.710 1.000
kriter1l | kriter12 | kriter13 | kriter14 | kriter15 | kriter16 | kriter17 | kriter18 | kriter19 | kriter20
0.480 0.960 0.660 0.920 0.960 0.500 0.440 0.480 0.000 0.000

Tablo 18°de Pozitif (A7) ve negatif 7("&11_} en iyi degerler gosterilmistir.
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kriterl
0.000
0.001
0.436
0.012
0.017
0.001

Tablo 19: Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS) Pozitif ideal Uzakliklar

kriter2
0.000
0.000
0.706
0.000
0.005
0.000

kriter3
0.000
0.000
0.960
0.001
0.000
0.000

kriter4
0.000
0.003
0.185
0.003
0.001
0.000
0.006
0.152
0.168
0.002

kriter5
0.270
0.000
0.000
0.001
0.000
0.000

kriter6
0.026
0.008
0.000
0.010
0.005
0.008
0.014
0.003
0.006
0.026
0.005
0.006
0.017
0.014
0.003
0.012
0.000
0.017
0.003
0.023
0.026
0.017
0.005
0.026
0.020
0.012
0.014
0.020
0.017
0.006
0.023
0.014
0.017
0.017
0.005
0.012
0.020
0.023
0.000
0.026
0.017
0.004
0.026
0.017
0.004
0.005
0.020
0.012
0.000
0.023
0.014
0.001
0.020
0.000
0.020
0.000
0.012
0.008
0.012
0.010
0.020
0.023
0.017
0.014
0.014
0.005
0.000
0.012

kriter7
0.032
0.005
0.000
0.002
0.000
0.010

kriter8
0.004
0.010
0.000
0.000
0.002
0.003
0.004
0.000
0.000
0.593
0.005
0.014
0.000
0.000
0.012
0.029
0.002
0.001
0.003
0.000
0.008
0.005
0.006
0.008
0.002
0.003
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.003
0.000
0.002
0.006
0.000
0.003
0.040
0.000
0.000
0.036
0.000
0.003
0.004
0.000
0.014
0.002
0.090
0.002
0.014
0.002
0.000
0.004
0.001
0.001
0.014
0.010
0.014
0.000
0.001
0.000
0.000
0.002
0.010
0.017
0.002

kriter9
0.003
0.008
0.002
0.000
0.002
0.008

kriter10 kriter11 kriter12 kriter13 kriter14 kriter15 kriter16 kriter17 kriter18 kriter19 kriter20

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000

0.017
0.000
0.000
0.001
0.000
0.000
0.005
0.005
0.000
0.004

0.023
0.026
0.032
0.029
0.023
0.029

0.240
0.185
0.144
0.144
0.144
0.185
0.152
0.144
0.144
0.137
0.250
0.152
0.152
0.152

0.000
0.012
0.000
0.000
0.000
0.002

0.002
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000

0.003
0.058
0.000
0.005
0.001
0.005

0.250
0.250
0.152
0.152
0.212
0.160
0.240
0.123
0.010
0.152
0.137
0.240
0.176
0.230

0.130
0.123
0.109
0.109
0.084
0.078
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Tablo 20: Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS) Negatif ideal Uzakliklar

kriterl kriter2 kriter3 kriter4 kriter5 kriter6 kriter7 kriter8 kriter9 kriterl0 kriterl1 kriter12 kriterl3 kriter14 kriterl5 kriterl6 kriterl7 kriter18 kriter19 kriter20
0.410 0.689 0.960 0.168 0.000 0.000 0.000 0.504 0.436 1.000 0.123 0.922 0.303 0.810 0.846 0.203 0.137 0.185 0.000 0.000
0.397 0.689 0.941 0.144 0.250 0.005 0.012 0.449 0.384 1.000 0.221 0.903 0.372 0.656 0.903 0.068 0.073 0.096 0.000 0.000
0.000 0.000 0.000 0.000 0.270 0.026 0.032 0.593 0.449 1.000 0.212 0.865 0.436 0.846 0.922 0.250 0.194 0.230 0.014 0.002
0.303 0.689 0.903 0.144 0.240 0.004 0.020 0.578 0.490 1.000 0.203 0.884 0.436 0.810 0.903 0.185 0.152 0.203 0.014 0.002
0.281 0.593 0.922 0.160 0.260 0.008 0.026 0.533 0.449 1.000 0.212 0.922 0.436 0.828 0.922 0.221 0.185 0.221 0.003 0.006

Tablo 19 ve Tablo 20°de tanimlanan uzakliklar yardimiyla alternatiflerin yakinlik

dereceleri hesaplanmis ve Tablo 21°de verilmistir.
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Altl
1.000
Alt13
0.730
Alt25
0.700
Alt37
0.750
Alt49
0.680
Alt61
0.780

Altl
2.770
Alt13
2.860
Alt25
2.860
Alt37
2.810
Alt49
2.860
Alt61
2.860

Altl
0.730
Alt13
0.800
Alt25
0.800
Alt37
0.790
Alt49
0.810
Alt61
0.790

Tablo 21: Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS) Nispi Uzakliklar

Alt2
0.860
Altl4
0.810
Alt26
0.750
Alt38
1.340
Alt50
0.850
Alt62
0.800

Alt2
2.750
Altl4
2.840
Alt26
2.830
Alt38
2.640
Alt50
2.730
Alt62
2.830

Alt2
0.760
Altl4
0.780
Alt26
0.790
Alt38
0.660
Alt50
0.760
Alt62
0.780

Alt3
1.650
Altl5
0.710
Alt27
0.640
Alt39
0.760
Alt51
0.850
Alt63
0.760

Alt3
2.520
Altl5
2.860
Alt27
2.880
Alt39
2.840
Alt51
2.780
Alt63
2.860

Alt3
0.600
Altl15
0.800
Alt27
0.820
Alt39
0.790
Alt51
0.770
Alt63
0.790

Alt4
0.690
Altl6
0.740
Alt28
0.840
Alt40
0.850
Alt52
0.690
Alt64
0.710

Alt4
2.860
Altl6
2.840
Alt28
2.760
Alt40
2.850
Alt52
2.850
Alt64
2.830

Alt4
0.810
Altl6
0.790
Alt28
0.770
Alt40
0.770
Alt52
0.810
Alt64
0.800

D Pozitif
Alts5 Alt6  Alt7  Alt8
0.700 0.700 0.750 0.690
Altl7 Alt18 AIlt19 Alt20
1.010 1.060 0.720 0.840
Alt29 AIt30 AIlt31  Alt32
0.750 0.600 1.750 0.740
Alt4l Alt42 Alt43  Alt44
0.700 0.540 0.900 0.850
Alt53  Alt54  AItc5 Alt56
0.820 0.740 0.880 0.790
Alt65 AIt66 Alt67 Alt68
0.790 0.750 0.610 0.700
D Negatif
Alt5 Alt6  Alt7  Alt8
2.860 2.850 2.840 2.840
Altl7 Alt18 AIlt19 Alt20
2.700 2.700 2.870 2.800
Alt29 AIt30 AIlt31  Alt32
2.840 2.900 2.400 2.830
Alt4l Alt42 Alt43  Alt44
2.880 2.880 2.720 2.870
Alt53  Alt54  AItc5  Alt56
2.800 2.870 2.770 2.830
Alt65 AIt66 Alt67 Alt68
2.830 2.850 2.900 2.900
Nispi Mesafeler (C)
Alt5 Alt6  Alt7  Alt8
0.800 0.800 0.790 0.800
Altl7 Alt18 Alt19 Alt20
0.730 0.720 0.800 0.770
Alt29 AIt30 AIlt31  Alt32
0.790 0.830 0.580 0.790
Alt4l Alt42 Alt43 Alt44
0.800 0.840 0.750 0.770
Alt53  Alt54  AItc5 Alt56
0.770 0.800 0.760 0.780
Alt65 AIt66 Alt67 Alt68
0.780 0.790 0.830 0.810

Alt9
0.610
Alt21
0.830
Alt33
1.300
Alt45
0.530
Alt57
0.710

Alt9
2.880
Alt21
2.820
Alt33
2.670
Alt45
2.880
Alt57
2.850

Alt9
0.830
Alt21
0.770
Alt33
0.670
Alt45
0.840
Alt57
0.800

Alt10
1.330
Alt22
0.770
Alt34
0.770
Alt46
0.720
Alt58
0.790

Alt10
2.610
Alt22
2.830
Alt34
2.850
Alt46
2.820
Alt58
2.820

Alt10
0.660
Alt22
0.790
Alt34
0.790
Alt46
0.800
Alt58
0.780

Alt11
0.740
Alt23
0.750
Alt35
1.290
Alt47
0.740
Alt59
0.890

Alt11
2.820
Alt23
2.840
Alt35
2.630
Alt47
2.840
Alt59
2.760

Altl1
0.790
Alt23
0.790
Alt35
0.670
Alt47
0.790
Alt59
0.760

Alt12
0.780
Alt24
1.040
Alt36
0.630
Alt48
0.660
Alt60
0.750

Alt12
2.840
Alt24
2.720
Alt36
2.900
Alt48
2.830
Alt60
2.800

Alt12
0.780
Alt24
0.720
Alt36
0.820
Alt48
0.810
Alt60
0.790
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Nispi uzakliklar tablosunda CC; degerlerine gore yapilan risk siralamasinda +2
standart sapma degeri araliginda normal dagilima gére 6 gruba ayrilmigtir. Dagilim

grafigi Grafik 3°de gosterilmistir.

— . [ 1l
S6 S8 H1 63 B6 B8 Y1 73 765 78 8O B3 85 88 490

Grafik 3: Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS) CC; Degerlerine Gore +2
Standart Sapma Dagilimi1

Grafik 3’de gosterilen dagilima gore firmalar Cok Risksiz (6 Firma), Risksiz (2
Firma), Kismen Risksiz (14 Firma), izlenmeli (41 Firma), Riskli (5 Firma) ve Cok Riskli
(0 Firma) olmak {iizere alt1 gruba ayrilmistir. Tablo 22’de firmalarin faaliyet alanlarina

gore risk dagilimlari verilmistir.
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Tablo 22: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Cok Kriterli Karar Verme Modeli
(TOPSIS) Risk Dagilimi

Firmalarin Faaliyet

Cok Kriterli Karar Verme Modeli (TOPSIS)
Modeline Gore Risk Grubu

Toplam
Kolu Cok . . | Kismen | . . T
Risksiz Risksiz Risksiz Izlenmeli | Riskli
Akaryakit Say1 2 4 6
Ticareti Risk Yiizdesi 14,3% 9,8% 8,8%
Dis Ti " Say1 1 1 1 1 4
1 1care
¥ Risk Yizdesi | 16,7% 71% 2.4% 200% | 5.9%
Ecza Sayi 1 5 8 14
Deposu | Risk Yiizdesi | 16,7% 35,7% 19,5% 20,6%
Elektrik - Say1 1 5 6
Elektronik | Risk Yuzdesi 7,1% 12,2% 8,8%
Gida Mad'deleri Say1 2 1 1 7 11
Toptan Ticaret | pick yizdesi | 33,3% | 50,0% | 7,1% 17,1% 16,2%
. Sayi 4 2 6
Islet ilik
STEtMECTIX " nisk Yiizdesi 9.8% 40,0% 8,8%
Oto Alim - Say1 1 1 4 7 13
Satimi Risk Yuzdesi | 16,7% 50,0% 28,6% 17,1% 19,1%
Perakende Say1 1 1
Satis Risk Yiizdesi 2,4% 1,5%
Petrol - Dogalgaz Say1 3 3
Tasimacilik ve
Pazarlama Risk Yuzdesi 7,3% 4,4%
Portfoy Say1 1 1
YoOnetimi | Risk Ylzdesi | 16,7% 1,5%
Say1 1 1
Taahhit
Risk Yuzdesi 20,0% 1,5%
Temizlik Say1 1 1
Hizmetleri | Risk Yzdesi 20,0% 1,5%
Toptan Cam Say1 1 1
Pazarlama | Risk Yiizdesi 2,4% 1,5%
Say1 6 2 14 41 5 68
Toplam i
P Yl‘TzI(Sjlgsi 100,0% | 100,0% | 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Tablo 22’de firmalarin faaliyet alanlarima gore risk dagilimlar incelendiginde;

bankanin kredi portfoyiinde yer alan 5 firma (% 7.4) riskli olarak tespit edilmistir.

183



Ayrica 41 firma (% 60.3)’U izlenmelidir sonucuna ulagilmistir. 14 firma (% 20.6) kismen
risksiz, 2 firma (% 2.9) risksiz ve 6 firma (% 8.8) ¢ok risksiz olarak gruplanmistir. En
riskli firma gruplan isletmecilik, Dis Ticaret, Taahhit ve temizlik hizmetleri ile

ugraganlardir.

3.1.7. Hibrit Yontem ile Kredi Derecelendirilmesi

Calismanin bu asamasinda bir Onceki boliimde faktér analizi ile belirlenen
degiskenlerin faktor skorlart ile hesaplanan likidite yeterliligi riski, faaliyet riski, mali
yapi riski, finansal kaldirag riski ve karlilik risk skorlar1 maliyet ve fayda degiskenleri
olarak TOPSIS yonteminde modelin degiskenlerini olusturmustur. Degiskenler

acisindan TOPSIS yontemi hibritlestirilmistir.

Hibrit modelde Tablo 5’de verilen dondiiriilmiis 6zdegerler kistas agirligi olarak
kullanilmistir. Buna gore; likidite yeterliligi riski agirhigi (3,064), faaliyet riski (7,488),
mali yapr riski (2,107), finansal kaldirag riski (4,987) ve karlilik riski (1,672) olarak

alinmustr.

Hibrit modelde likidite yeterliligi riski (maliyet), faaliyet riski (maliyet), mali
yap1 riski (maliyet), finansal kaldirag riski (maliyet) ve karlilik riski (fayda) olarak

tanimlanmustir.

Modelde kullanilan veriler Ek 1’de verilmistir. Tablo 23’de Hibrit model

normalize karar matrisi degerleri verilmistir.
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Tablo 23: Hibrit Model Normalize Karar Matrisi

Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
-0, 050 0, 200 -0, 020 0, 050 -0, 070
-0, 030 -0, 010 0, 020 0, 060 -0, 100
0, 850 -0, 220 -0, 060 -0, 060 0, 230
0, 050 0, 180 -0, 080 -0, 030 -0, 010
0, 060 0,120 -0, 040 -0, 050 -0, 040
-0, 050 -0, 060 0, 000 -0, 020 0, 000
0, 000 0,120 -0, 020 -0, 040 -0, 080
0, 130 -0, 070 -0, 050 -0, 060 0, 100
0, 090 -0, 040 -0, 040 -0, 050 0, 350
-0, 090 0, 100 0, 840 0, 000 0, 130
-0, 040 -0, 050 0, 030 -0, 050 0, 040
-0, 060 -0, 080 0, 060 -0, 050 -0, 080
-0, 040 0, 000 -0, 070 -0, 050 0, 000
0, 040 -0, 020 -0, 070 -0, 040 -0, 090
-0, 050 -0, 150 0, 040 -0, 040 -0, 040
-0, 080 -0, 050 0,110 0, 150 0, 000
0, 350 -0, 240 -0, 040 -0, 040 -0, 090
-0, 010 0, 000 -0, 050 0, 140 -0, 080
-0, 010 -0, 150 -0, 030 -0, 030 -0, 070
-0, 050 0, 050 -0, 070 -0, 010 -0, 060
-0, 030 0, 140 0, 010 -0, 080 0, 630
0, 060 0, 000 -0, 010 -0, 040 -0, 020
-0, 020 -0, 080 0, 010 -0, 030 -0, 080
-0, 050 0,110 0, 020 -0, 030 -0, 030
0, 010 0, 150 -0, 050 -0, 070 0, 050
-0, 060 -0, 030 0, 010 0, 020 -0, 080
-0, 020 0, 000 -0, 080 -0, 040 0, 100
0, 010 0, 090 -0, 060 0, 030 -0, 100
-0, 040 0, 000 -0, 060 -0, 030 -0, 040
0, 010 -0, 100 -0, 060 -0, 050 0, 050
-0, 050 0, 080 -0, 080 0, 690 -0, 070
0, 030 -0, 030 -0, 090 -0, 040 0, 000
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Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
0, 020 0, 140 -0, 080 -0, 010 0, 000
-0, 050 0, 010 -0, 030 -0, 040 -0, 090
-0, 070 -0, 120 0, 020 0, 310 0, 030
-0, 020 0, 140 -0, 030 -0, 060 0, 050
-0, 030 0, 010 0, 020 -0, 070 0, 050
-0, 040 0, 070 -0, 060 0, 470 -0, 080
0, 050 -0, 200 -0, 030 -0, 050 -0, 100
-0, 070 0, 180 0, 150 0, 070 0, 060
-0, 020 0,170 -0, 030 -0, 060 -0, 030
-0, 020 -0, 130 -0, 040 -0, 010 0, 300
-0, 080 0, 150 0, 160 0, 180 -0, 100
-0, 030 -0, 010 -0, 070 -0, 100 -0, 040
-0, 040 -0, 130 0, 020 -0, 050 0, 270
-0, 030 -0, 110 -0, 010 0, 000 -0, 030
-0, 030 0, 090 -0, 080 -0, 020 0, 030
-0, 040 -0, 050 0, 050 -0, 060 0, 090
0, 040 -0, 200 -0, 030 -0, 050 -0, 020
-0, 110 0, 160 0, 270 0, 000 -0, 040
-0, 050 0, 040 0, 000 0, 010 -0, 050
0, 010 -0, 100 0, 050 -0, 060 0, 030
-0, 030 0, 030 -0, 040 -0, 010 -0, 070
0, 010 -0, 210 -0, 040 -0, 050 -0, 090
-0, 030 0, 030 0, 020 0, 000 -0, 110
0,110 -0, 190 -0, 050 -0, 040 -0, 090
0, 060 0, 220 -0, 050 -0, 030 -0, 040
-0, 040 -0, 090 0, 060 -0, 050 -0, 090
-0, 040 -0, 030 0, 030 -0, 010 0,010
-0, 020 0, 040 0, 050 -0, 030 -0, 040
0, 000 0, 240 -0, 080 -0, 060 -0, 080
-0, 020 0, 180 -0, 040 -0, 030 -0, 090
-0, 010 0,120 -0, 080 -0, 010 -0, 070
-0, 020 -0, 030 -0, 090 0, 000 0, 020
-0, 050 -0, 020 0, 000 -0, 050 0, 000
-0, 050 -0, 120 0, 040 -0, 030 -0, 080
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Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
-0, 070 -0, 240 0, 060 -0, 050 0, 080
-0, 030 -0, 050 -0, 050 -0, 060 -0, 040

Calismanin ilk adiminda Ek 1°de verilen ham veri matrisi normalize edilmistir.

Normalize edilen matris elemanlar1 yukaridaki Tablo 23’de gosterilmektedir.

Bu agamadan sonra likidite yeterliligi riski agirligi (3,064), faaliyet riski (7,488),
mali yapi riski (2,107), finansal kaldirag riski (4,987) ve karlilik riski (1,672) agirliklart
kullanilarak agirliklandirilmis karar matrisi olusturulmus ve bu matrisin elemanlar1 da

Tablo 24’de gosterilmistir.

Tablo 24: Hibrit Model Agirliklandirilmis Karar Matrisi

Kriter 1 | Kriter 2 | Kriter 3 | Kriter4 | Kriter5
-0, 170 1, 020 -0, 050 0, 400 -0, 110
-0, 090 -0, 030 0, 050 0, 430 -0, 170
2,590 -1, 090 -0, 130 -0, 450 0, 380
0,170 0, 880 -0, 170 -0, 220 -0, 020
0,170 0, 590 -0, 080 -0, 360 -0, 070
-0, 160 -0, 310 -0, 010 -0, 150 0, 000
-0, 010 0, 590 -0, 030 -0, 300 -0, 130
0, 410 -0, 340 -0, 120 -0, 450 0, 160
0, 290 -0, 200 -0, 080 -0, 400 0, 580
-0, 280 0, 500 1,770 0, 030 0, 210
-0, 120 -0, 240 0,070 -0, 360 0, 060
-0, 190 -0, 400 0,120 -0, 400 -0, 130
-0, 130 0, 020 -0, 150 -0, 360 0,010
0, 120 -0, 080 -0, 150 -0, 310 -0, 140
-0, 160 -0, 730 0, 090 -0, 320 -0, 060
-0, 240 -0, 250 0, 240 1, 150 0, 000
1, 070 -1, 190 -0, 090 -0, 290 -0, 150
-0, 040 0,010 -0, 120 1, 020 -0, 130
-0, 030 -0, 750 -0, 060 -0, 210 -0, 110
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Kriter 1 | Kriter 2 | Kriter 3 | Kriter 4 Kriter 5
-0, 140 0, 270 -0, 150 -0, 080 -0, 100
-0, 100 0,710 0, 030 -0, 600 1, 050
0, 180 0, 000 -0, 020 -0, 300 -0, 030
-0, 050 -0, 370 0, 020 -0, 250 -0, 140
-0, 150 0, 530 0, 040 -0, 210 -0, 040
0, 020 0, 740 -0, 100 -0, 550 0, 080
-0, 170 -0, 140 0, 020 0, 120 -0, 140
-0, 070 0, 010 -0, 170 -0, 270 0, 160
0, 040 0, 470 -0, 130 0, 250 -0, 170
-0, 130 0, 000 -0, 130 -0, 190 -0, 070
0, 030 -0, 520 -0, 130 -0, 390 0, 090
-0, 140 0,410 -0, 170 5, 200 -0, 110
0, 090 -0, 150 -0, 180 -0, 310 0, 000
0, 060 0, 680 -0, 180 -0, 080 0,010
-0, 160 0, 050 -0, 060 -0, 330 -0, 140
-0, 210 -0, 580 0, 040 2,280 0, 040
-0, 060 0, 680 -0, 060 -0, 480 0, 090
-0, 080 0, 060 0, 030 -0, 520 0, 090
-0, 120 0, 340 -0, 130 3, 540 -0, 130
0, 150 -0, 970 -0, 070 -0, 340 -0, 170
-0, 200 0, 900 0, 310 0, 540 0, 100
-0, 080 0, 860 -0, 070 -0, 460 -0, 040
-0, 050 -0, 630 -0, 070 -0, 060 0, 500
-0, 230 0, 750 0, 330 1,330 -0, 160
-0, 100 -0, 050 -0, 160 -0, 780 -0, 070
-0, 110 -0, 650 0, 050 -0, 400 0, 450
-0, 080 -0, 560 -0, 020 0, 020 -0, 050
-0, 100 0, 460 -0, 160 -0, 120 0, 050
-0, 130 -0, 250 0,110 -0, 450 0, 150
0, 130 -0, 990 -0, 070 -0, 390 -0, 030
-0, 340 0, 790 0, 580 0,010 -0, 070
-0, 160 0, 180 0, 000 0, 080 -0, 080
0, 030 -0, 490 0,110 -0, 450 0, 050
-0, 100 0, 130 -0, 090 -0, 050 -0, 120
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Kriter 1 | Kriter 2 | Kriter 3 | Kriter 4 Kriter 5
0, 040 -1, 030 -0, 090 -0, 390 -0, 140
-0, 100 0, 130 0, 040 -0, 030 -0, 180
0, 340 -0, 940 -0, 110 -0, 290 -0, 150
0,170 1,120 -0, 110 -0, 210 -0, 070
-0, 110 -0, 440 0,120 -0, 350 -0, 150
-0, 130 -0, 130 0, 070 -0, 040 0, 020
-0, 060 0, 180 0,120 -0, 200 -0, 070
-0, 010 1,210 -0, 180 -0, 480 -0, 140
-0, 070 0, 900 -0, 090 -0, 250 -0, 150
-0, 030 0, 580 -0, 170 -0, 090 -0, 120
-0, 070 -0, 130 -0, 190 0, 020 0, 040
-0, 140 -0, 080 0, 010 -0, 390 -0, 010
-0, 160 -0, 610 0, 080 -0, 220 -0, 130
-0, 210 -1, 180 0, 140 -0, 400 0, 140
-0, 100 -0, 250 -0, 100 -0, 450 -0, 060

Agirliklandirilmis karar matrisi elemanlar1 olusturulduktan sonraki agsamada

pozitif ve negatif en iyi degerlerin ve uzakliklarin olusturulmasi gereklidir. Bu agsamada

pozitif ve negatif en iyi degerler Tablo 25’de ve pozitif ve negatif ideal uzakliklar ise

Tablo 26 ve Tablo 27°de gosterilmistir.

Tablo 25: Hibrit Model Pozitif ve Negatif En lyi Degerler

Kriterl Kriter2 Kriter3 Kriterd Kriters
PoARTIZLYTD® | 0,340 | 1,190 | 0,200 | -0.780 | 1,050
1
Negat'f,a‘z ly}‘ Deger | 5 590 | 1,210 | 1,770 | 5200 | -0,180
L(AL]

Tablo 25°de Pozitif (4]) ve negatif I(AJ;) en iyi degerler gosterilmistir.
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Tablo 26: Hibrit Model Pozitif ideal Uzakliklar

Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
0, 0289 4, 8841 0, 0196 1, 3924 1, 3456
0, 0625 1, 3456 0, 0576 1, 4641 1, 4884
8, 5849 0, 0100 0, 0036 0, 1089 0, 4489
0, 2601 4, 2849 0, 0004 0, 3136 1, 1449
0, 2601 3,1684 0,0121 0,1764 1, 2544
0, 0324 0, 7744 0, 0324 0, 3969 1, 1025
0, 1089 3,1684 0, 0256 0, 2304 1, 3924
0, 5625 0, 7225 0, 0049 0, 1089 0, 7921
0, 3969 0, 9801 0, 0121 0, 1444 0, 2209
0, 0036 2, 8561 3, 8416 0, 6561 0, 7056
0, 0484 0, 9025 0, 0676 0,1764 0, 9801
0, 0225 0, 6241 0, 0961 0, 1444 1, 3924
0, 0441 1, 4641 0, 0016 0,1764 1, 0816
0, 2116 1, 2321 0, 0016 0, 2209 1, 4161
0, 0324 0, 2116 0, 0784 0, 2116 1, 2321
0, 0100 0, 8836 0, 1849 3, 7249 1, 1025
1, 9881 0, 0000 0, 0100 0, 2401 1, 4400
0, 0900 1, 4400 0, 0049 3, 2400 1, 3924
0, 0961 0, 1936 0, 0169 0, 3249 1, 3456
0, 0400 2,1316 0, 0016 0, 4900 1, 3225
0, 0576 3, 6100 0, 0484 0, 0324 0, 0000
0, 2704 1, 4161 0, 0289 0, 2304 1, 1664
0, 0841 0,6724 0, 0441 0, 2809 1, 4161
0, 0361 2, 9584 0, 0529 0, 3249 1, 1881
0, 1296 3, 7249 0, 0081 0, 0529 0, 9409
0, 0289 1, 1025 0, 0441 0, 8100 1, 4161
0, 0729 1, 4400 0, 0004 0, 2601 0, 7921
0, 1444 2, 7556 0, 0036 1, 0609 1, 4884
0, 0441 1, 4161 0, 0036 0, 3481 1, 2544
0, 1369 0, 4489 0, 0036 0, 1521 0, 9216
0, 0400 2, 5600 0, 0004 35, 7604 1, 3456
0, 1849 1, 0816 0, 0001 0, 2209 1, 1025
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Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
0, 1600 3, 4969 0, 0001 0, 4900 1, 0816
0, 0324 1, 5376 0, 0169 0, 2025 1, 4161
0, 0169 0, 3721 0, 0529 9, 3636 1, 0201
0,0784 3, 4969 0, 0169 0, 0900 0, 9216
0, 0676 1, 5625 0, 0484 0, 0676 0, 9216
0, 0484 2, 3409 0, 0036 HHHHHI 1, 3924
0, 2401 0, 0484 0,0144 0, 1936 1, 4884
0, 0196 4, 3681 0, 2500 1, 7424 0, 9025
0, 0676 4, 2025 0, 0144 0, 1024 1, 1881
0, 0841 0, 3136 0,0144 0,5184 0, 3025
0, 0121 3, 7636 0, 2704 4, 4521 1, 4641
0, 0576 1, 2996 0, 0009 0, 0000 1, 2544
0, 0529 0, 2916 0, 0576 0, 1444 0, 3600
0, 0676 0, 3969 0, 0289 0, 6400 1, 2100
0, 0576 2, 7225 0, 0009 0, 4356 1, 0000
0, 0441 0, 8836 0, 0900 0, 1089 0, 8100
0, 2209 0, 0400 0,0144 0, 1521 1, 1664
0, 0000 3, 9204 0, 5929 0, 6241 1, 2544
0, 0324 1, 8769 0, 0361 0, 7396 1, 2769
0, 1369 0, 4900 0, 0900 0, 1089 1, 0000
0, 0576 1, 7424 0, 0100 0, 5329 1, 3689
0, 1444 0, 0256 0, 0100 0, 1521 1, 4161
0, 0576 1, 7424 0, 0529 0, 5625 1, 5129
0, 4624 0, 0625 0, 0064 0, 2401 1, 4400
0, 2601 5, 3361 0, 0064 0, 3249 1, 2544
0, 0529 0, 5625 0, 0961 0, 1849 1, 4400
0, 0441 1, 1236 0, 0676 0, 5476 1, 0609
0,0784 1, 8769 0, 0961 0, 3364 1, 2544
0, 1089 5, 7600 0, 0001 0, 0900 1,4161
0, 0729 4, 3681 0, 0100 0, 2809 1, 4400
0, 0961 3, 1329 0, 0004 0, 4761 1, 3689
0, 0729 1, 1236 0, 0000 0, 6400 1, 0201
0, 0400 1,2321 0, 0400 0, 1521 1, 1236
0, 0324 0, 3364 0, 0729 0, 3136 1, 3924
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Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
0, 0169 0, 0001 0, 1089 0, 1444 0, 8281
0, 0576 0, 8836 0, 0081 0, 1089 1,2321
Tablo 27: Hibrit Model Negatif Ideal Uzakliklar
Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
7,6176 0, 0361 3,3124 23, 0400 0, 0049
7,1824 1, 5376 2,9584 22,7529 0, 0001
0, 0000 5, 2900 3, 6100 31, 9225 0, 3136
5, 8564 0, 1089 3, 7636 29, 3764 0, 0256
5, 8564 0, 3844 3, 4225 30, 9136 0,0121
7, 5625 2,3104 3,1684 28, 6225 0, 0324
6, 7600 0, 3844 3, 2400 30, 2500 0, 0025
4, 7524 2, 4025 3,5721 31, 9225 0, 1156
5, 2900 1, 9881 3, 4225 31, 3600 0, 5776
8, 2369 0, 5041 0, 0000 26, 7289 0, 1521
7, 3441 2, 1025 2, 8900 30, 9136 0, 0576
7,7284 2,5921 2, 7225 31, 3600 0, 0025
7,3984 1, 4161 3, 6864 30, 9136 0, 0361
6, 1009 1, 6641 3, 6864 30, 3601 0, 0016
7, 5625 3, 7636 2,8224 30, 4704 0, 0144
8, 0089 2,1316 2, 3409 16, 4025 0, 0324
2,3104 5, 7600 3, 4596 30, 1401 0, 0009
6, 9169 1, 4400 3,5721 17,4724 0, 0025
6, 8644 3, 8416 3, 3489 29, 2681 0, 0049
7, 4529 0, 8836 3, 6864 27,8784 0, 0064
7,2361 0, 2500 3,0276 33, 6400 1, 5129
5, 8081 1, 4641 3, 2041 30, 2500 0, 0225
6, 9696 2, 4964 3, 0625 29, 7025 0, 0016
7,5076 0, 4624 2, 9929 29, 2681 0, 0196
6, 6049 0, 2209 3, 4969 33, 0625 0, 0676
7,6176 1, 8225 3, 0625 25, 8064 0, 0016
7,0756 1, 4400 3, 7636 29, 9209 0, 1156
6, 5025 0, 5476 3, 6100 24,5025 0, 0001
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Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
7,3984 1, 4641 3, 6100 29, 0521 0,0121
6, 5536 2, 9929 3, 6100 31, 2481 0, 0729
7, 4529 0, 6400 3, 7636 0, 0000 0, 0049
6, 2500 1, 8496 3, 8025 30, 3601 0, 0324
6, 4009 0, 2809 3, 8025 27,8784 0, 0361
7, 5625 1, 3456 3, 3489 30, 5809 0, 0016
7, 8400 3, 2041 2, 9929 8, 5264 0, 0484
7, 0225 0, 2809 3, 3489 32, 2624 0, 0729
7,1289 1, 3225 3, 0276 32,7184 0, 0729
7, 3441 0, 7569 3, 6100 2, 7556 0, 0025
5, 9536 4, 7524 3, 3856 30, 6916 0, 0001
7,7841 0, 0961 2,1316 21, 7156 0,0784
7,1289 0, 1225 3, 3856 32, 0356 0, 0196
6, 9696 3, 3856 3, 3856 27,6676 0, 4624
7, 9524 0, 2116 2,0736 14,9769 0, 0004
7,2361 1, 5876 3, 7249 35, 7604 0,0121
7, 2900 3, 4596 2,9584 31, 3600 0, 3969
7,1289 3,1329 3, 2041 26, 8324 0, 0169
7,2361 0, 5625 3, 7249 28, 3024 0, 0529
7, 3984 2,1316 2, 7556 31, 9225 0, 1089
6, 0516 4, 8400 3, 3856 31, 2481 0, 0225
8, 5849 0,1764 1,4161 26, 9361 0,0121
7, 5625 1, 0609 3, 1329 26, 2144 0, 0100
6, 5536 2, 8900 2, 7556 31, 9225 0, 0529
7,2361 1, 1664 3, 4596 27,5625 0, 0036
6, 5025 5,0176 3, 4596 31, 2481 0, 0016
7,2361 1, 1664 2, 9929 27, 3529 0, 0000
5, 0625 4, 6225 3,5344 30, 1401 0, 0009
5, 8564 0, 0081 3,5344 29, 2681 0,0121
7, 2900 2, 7225 2, 7225 30, 8025 0, 0009
7,3984 1, 7956 2, 8900 27,4576 0, 0400
7, 0225 1, 0609 2, 7225 29, 1600 0,0121
6, 7600 0, 0000 3, 8025 32, 2624 0, 0016
7,0756 0, 0961 3, 4596 29, 7025 0, 0009
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Kriter 1 Kriter 2 Kriter 3 Kriter 4 Kriter 5
6, 8644 0, 3969 3, 7636 27,9841 0, 0036
7, 0756 1, 7956 3, 8416 26, 8324 0, 0484
7, 4529 1, 6641 3,0976 31, 2481 0, 0289
7,5625 3,3124 2, 8561 29, 3764 0, 0025
7, 8400 5, 7121 2, 6569 31, 3600 0, 1024
7,2361 2,1316 3, 4969 31, 9225 0, 0144

Tablo 26 ve Tablo 27°de tanimlanan uzakliklar yardimiyla alternatiflerin yakinlik

dereceleri hesaplanmis ve Tablo 28’de verilmistir.

Tablo 28: Hibrit Model Nispi Uzakliklar

ALTERNATIFLER di di CG
(A1) 2,770 5, 830 0, 680
(A2) 2,100 5, 870 0, 740
(A3) 3,030 6, 410 0, 680
(A%) 2,450 6, 260 0,720
(A5) 2,210 6, 370 0, 740
(A6) 1,530 6, 460 0, 810
(A7) 2,220 6, 370 0, 740
(A8) 1, 480 6, 540 0, 820
(A9) 1,320 6, 530 0, 830
(A10) 2, 840 5,970 0, 680
(A11) 1,470 6, 580 0, 820
(A12) 1,510 6, 660 0, 820
(A13) 1, 660 6, 590 0, 800
(Al4) 1,760 6, 470 0, 790
(A15) 1,330 6, 680 0, 830
(A16) 2,430 5, 380 0, 690
(A17) 1,920 6, 460 0, 770
(A18) 2,480 5,420 0, 690
(A19) 1,410 6, 580 0, 820

194




ALTERNATIFLER

a*

1

d-

cc;

(A20) 2,000 6, 320 0, 760
(A21) 1,940 6, 760 0, 780
(A22) 1,760 6, 380 0, 780
(A23) 1,580 6, 500 0, 800
(A24) 2,140 6, 340 0, 750
(A25) 2,200 6, 590 0, 750
(A26) 1, 840 6, 190 0, 770
(A27) 1, 600 6, 510 0, 800
(A28) 2,340 5,930 0,720
(A29) 1, 750 6, 440 0, 790
(A30) 1,290 6,670 0, 840
(A31) 6, 300 3,440 0, 350
(A32) 1,610 6, 500 0, 800
(A33) 2,290 6, 200 0, 730
(A34) 1,790 6, 550 0, 790
(A35) 3,290 4,760 0, 590
(A36) 2,150 6, 560 0, 750
(A37) 1,630 6, 650 0, 800
(A38) 4,740 3, 800 0, 440
(A39) 1,410 6, 690 0, 830
(A40) 2,700 5, 640 0, 680
(A41) 2, 360 6, 530 0, 730
(A42) 1,110 6,470 0, 850
(A43) 3, 160 5,020 0, 610
(A44) 1,620 6, 950 0, 810
(A45) 0, 950 6, 740 0, 880
(A46) 1,530 6, 350 0, 810
(A47) 2,050 6, 310 0, 750
(A48) 1,390 6, 660 0, 830
(A49) 1, 260 6, 750 0, 840
(A50) 2,530 6, 090 0,710
(A51) 1,990 6, 160 0, 760
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ALTERNATIFLER di df CG;
(A52) 1,350 6, 650 0, 830
(A53) 1,930 6, 280 0, 760
(A54) 1,320 6, 800 0, 840
(AB5) 1,980 6, 220 0, 760
(A56) 1,490 6, 580 0, 820
(A57) 2,680 6, 220 0, 700
(A58) 1,530 6, 600 0, 810
(A59) 1, 690 6, 290 0, 790
(A60) 1,910 6, 320 0, 770
(A61) 2,720 6, 540 0, 710
(A62) 2,480 6, 350 0, 720
(A63) 2,250 6, 250 0, 740
(A64) 1,690 6, 290 0, 790
(A65) 1,610 6, 590 0, 800
(A66) 1,470 6, 570 0, 820
(A67) 1, 050 6, 900 0, 870
(A68) 1,510 6, 690 0, 880

Nispi uzakliklar tablosunda CC; degerlerine gore yapilan risk siralamasinda +2
standart sapma degeri araliginda normal dagilma gére 6 gruba ayrilmistir. Dagilim

grafigi Grafik 4’de gosterilmistir.
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Grafik 4: Hibrit Model CC; Degerlerine Gore +2 Standart Sapma Dagilimi
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Grafik 4’de gosterilen dagilima gore firmalar Cok Risksiz, Risksiz, Kismen

Risksiz, izlenmeli, Riskli ve Cok Riskli olmak iizere alt1 gruba ayrilmistir. Tablo 29’da

firmalarin faaliyet alanlarina gore risk dagilimlar1 verilmistir.

Tablo 29: Firmalarin Faaliyet Alanlarina Gore Hibrit Model Risk Dagilim1

] . Hibrit Modele Gore Risk Grubu
Firmalarin Faaliyet K K Toolam
Kolu GOk | picksiz | Kesmen | i1 meli | Riskli P
Risksiz Risksiz
Akaryakit Say1 1 2 3 6
Ticareti | Risk Yuzdesi 50, 0% 7, 7% 8, 6% 8.8%
) Say1 1 1 2 4
Dis Ticaret "o izdesi | 50, 0% 3,8% | 5,7% 5.9%
Ecza Say1 6 8 14
Deposu | Risk Yiizdesi 23, 1% 22, 9% 20.6%
Elektrik - Sayi 3 3 6
Elektronik | Risk Yiizdesi 11, 5% 8, 6% 8.8%
Gida
w . Say1 1 1 4 5 11
#gfer: Risk Yzdesi | 50, 0% 50, 0% 15, 4% 14, 3% 16.2%
Isletmecilik San L 4 L 0
3 Risk Y tzdesi 3,80 | 11,4% | 33,3% | 8.8%
Oto Alim - Say1 8 S 13
Satimi Risk Yiizdesi 30, 8% 14, 3% 19.1%
Perakende Sayi 1 1
Satis Risk Yizdesi 2, 9% 1.5%
Petrol -

Doeg;(l)gaz Say1 3 3
Tagmacik ve | Risk Yiizdesi 8, 6% 4.4%
Portfoy Say 1 1
YoOnetimi | Risk Yizdesi 3, 8% 1.5%

. Say1 1 1
Taahhit Risk Yizdesi 33, 3% 1.5%
Temizlik Say1 1 1

Hizmetleri | Risk Yuzdesi 33, 3% 1.5%
Toptan Cam Sayt 1 1
Pazarlama | Risk Yiizdesi 2, 9% 1.5%
Toplam Say1 2 2 26 35 3 68
P Risk Yuzdesi | 100, 0% | 100, 0% | 100, 0% | 100, 0% | 100,0% | 100.0%

197



Tablo 29°da firmalarin faaliyet alanlarina goére risk dagilimlart incelendiginde;

bankanin kredi portfoyiinde yer alan 3 firma (% 4.4) riskli olarak tespit edilmistir.

Ayrica 35 firma (% 51.5)’si izlenmelidir sonucuna ulasilmistir. 26 firma (% 38.2)

kismen risksiz, 2 firma (% 2.9) risksiz ve 2 firma (% 2.9) cok risksiz olarak

gruplanmistir. En riskli firma gruplan isletmecilik, Taahhit ve temizlik hizmetleri ile

ugrasanlardir.

Calismada bankanin kredi portfoyiinde yer alana 68 firma i¢in ¢ok degiskenli

istatistiksel analiz ve ¢ok kriterli karar verme tekniklerini birlikte kullanilan hibrit kredi

derecelendirme modeli sonuglar1 olusturulmustur. Her iki modelde yapilan risk

siralamasinin karsilastirilma sonuglari Tablo 30°da verilmistir.

Tablo 30: Genel Faktdr Risk Dagilimu ile Hibrit Model Risk Dagilimimin Ikili

Karsilagtirilmasi

Genel Faktore Gore Risk Grubu

T .| Kismen |_., . | Cok | Toplam
Riskli | Izlenmeli Risksiz Risksiz Risksiz
Cok Frekans - - - 1 1 2
Risksiz | Yizdesi - - - 1,5% | 1,5% 2, 9%
§ Risksiz Frekans - - - 2 - 2
6 Y Uzdesi - - - 2, 9% - 2,9%
~ | Kismen | Frekans - 9 14 1 2 26
0_: Risksiz | Yizdesi - 13, 2% 20,6% | 1,5% | 2,9% 38, 2%
§ tolenmeli Frekans 10 18 5 - 2 35
S Yuzdesi | 14, 7% | 26, 5% 7, 4% - 2, 9% 51, 5%
= _ | Frekans - 1 2 - - 3
o Riskli - -
T Yuzdesi - 1, 5% 2, 9% - - 4, 4%
Frekans 10 28 21 4 5 68
Toplam - -
Yuzdesi | 14, 7% | 41,2% | 30,9% |5,9% | 7,4% | 100, 0%

Tablo 30°da verilen karsilagtirmalar incelendiginde; sadece ¢ok degiskenli

istatistiksel analiz yontemi kullanilarak Slgililen genel faktor risk derecesine gore ¢ok
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risksiz olarak bulunan 5 firmanin sadece 1 tanesi Hibrit modeli risk dagiliminda ¢ok
risksiz olarak ¢ikmistir. Bu firmalardan 2 tanesi kismen risksiz ve 2 tanesi de izlenmeli

sonucuna ulagilmistir.

Yine ¢ok degiskenli istatistiksel analiz yontemi kullanilarak Slgiilen genel faktor
risk derecesine gore risksiz olarak bulunan 4 firmanin 2 tanesi Hibrit modeli risk
dagiliminda risksiz olarak ¢ikmustir. 1 tanesi ¢ok risksiz kategorisine ge¢mistir. Ancak 1

tanesi de kismen risksiz kategorisindedir.

Cok degiskenli istatistiksel analiz yontemi kullanilarak dlciilen genel faktor risk
derecesine gore kismen risksiz olarak bulunan 21 firmanin 14 tanesi Hibrit modeli risk
dagiliminda kismen risksiz olarak ¢ikmistir. Ancak 5 firma izlenmeli ve 2 firma’da riskli

kategorisinde bulunmustur.

Cok degiskenli istatistiksel analiz yontemi kullanilarak 6lciilen genel faktor risk
derecesine gore izlenmeli olarak bulunan 28 firmanin 18 tanesi Hibrit modeli risk
dagiliminda kismen izlenmeli olarak ¢ikmigtir. 9 firma kismen risksiz firma kategorisine

yiikselmistir Ancak 1 firma ise riskli kategorisinde bulunmustur.

Cok degiskenli istatistiksel analiz yontemi kullanilarak olciilen genel faktor risk
derecesine gore kismen riskli olarak bulunan 10 firmanin tamami Hibrit modeli risk

dagiliminda izlenmeli olarak ¢ikmuistir.

Sonug olarak her iki modelin sonuglari agisindan bakildiginda hibrit model
firmalar1 ¢ok iyi (¢ok risksiz) ya da ¢ok kotii (riskli) olarak gdstermek yerine gri alana
alarak hem kredi plasmani saglamak ancak bu firmalarin mali bilangolarmi daha
yakindan takip edilmesini gerekmektedir sonucuna isaret gostermektedir. Hibrit kredi

risk modeli i¢in bir ¢6ziim algoritmasi su sekilde gosterilebilir:
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Sekil 6: Hibrit Kredi Risk Modeli Coziim Algoritmasi

Fomalann mah
bilangolanndan rasyolan
gakarbhr.

Rasyolan temel boyutlar
altinda toplanr.

Cok degiskenh
istatistiksel anahz ile
boyutlar altinda risk 1¢m
onemh olan rasyolar
belirlemir.

Genel fakidr risk modeh
+2 std. sapma defenne
gore normal dagibhom
kullamlarak nsk
smmflarma aymbr.

Risk boyutlanndan genel
nsk faktori olustorabor.

Ozdegerler ile
agwhklandmwilmog risk
boyutlan ohegtwmlur.

Cok degiskenh risk
modeli 1le olustorulan nsk
gruplanm ven olarak alp,

ok kinterh karar verme
modeh (TOPSIS)
olugturahar.

TOPSIS modeh +2 std.
sapma deferine gore
pormal dagilm kullanarak
risk simflanna aymlr.

Elde edilen hibrit nsk
derecelendirmesine pire
firmalar goruplandinbr.
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SONUC

2000’11 yillarda yeni finansal araglarin sayisinin artmasi ve bu araglarin iglem
hacmi olarak genis boyutlara ulagmasi, tlirev tiriinler ile menkul kiymetlestirme
faaliyetlerinin genislemesine neden olmus ve uluslararasi alanda derecelendirmeye
verilen 6nemin giderek artmasma onciiliik etmistir. Ozellikle 2008 yilinda yasanan
finansal kriz, kredi risk 6lglimlerinin ve derecelendirme kavraminin sorgulanmasina yol
acmis, kiiresel krizin ortaya ¢ikis nedenleri derecelendirme kuruluslarinin ve bankalarin

kullandiklar1 risk 6lgtim yontemlerine olan gilivensizligi artirmustir.

Kiresel finansal sistemde 6énemli bir finansal kaynak haline gelen ve geleneksel
olmayan yeni finansal araglar, kredi riskinin dagitilmasina Onciilik etmistir. Ancak
igerdikleri risklerin tam olarak anlagilamamasi ve hatali modeller ile derecelendirilmeleri
nedeniyle zaman iginde makroekonomik istikrari bozucu faaliyetler haline gelmislerdir.
Bu silrecte, bir yonuyle kredi riskinin azaltilmasi islevini goren finansal araglar,
bankacilik sektoriine gore kismen yetersiz diizenlenmis olan golge bankacilik sisteminde
kullanilmaya baslanmistir. Gélge bankacilik sistemi, kiiresel sistem igerisinde yer alan
risk alma davranislarini olumsuz yonde etkilemis, 2008 finansal krizine Onciiliik

etmistir.

2008 finansal krizi sonrasi kredi piyasalarinda yeterli bir diizenleyici yapinin
olmamasi, BIS, IMF, FSB, IOSCO ve G20 gibi kuruluslarin basta bankacilik sistemi ve
derecelendirme kuruluslar1 olmak iizere kiiresel ¢apta yogun diizenleyici faaliyetler
baglatmalarina neden olmustur. Bu dogrultuda, kiresel krizin etkileri devam ederken
bankacilik sistemine yoOnelik baslatilan yeni diizenlemelerle, finansal istikrara
odaklanilmis, tasarruf sahipleri ile tiiketicilerin korunmasia yonelik Onlemler ele
almmistir. Dizenlemelere yonelik uygulamalarin, uygun denetim ile desteklendigi

durumda finansal istikrarin saglanmasinda faydali oldugu dikkat cekmektedir.
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Basel Komitesi’nin olusturdugu Basel I ve Basel II kriterlerinin yetersiz kalmasi
ve bankalara yonelik yapilan eksik veya hatali tesvikler, Basel Komitesi’nin 2008
kiiresel krizde oynadigi rolii ortaya koymaktadir. Bu sebeple Basel 1ll, Basel Il
Kriterleri’nin son finansal krizde yetersiz kaldiginin goriilmesi nedeniyle gelistirilmis
diizenlemeleri kapsamaktadir. Amag, yeni bir kiiresel krizin 6nlenmesi olmustur. Ancak
bankacilik sistemindeki yapisal sorunlara ¢dziim olarak oOnerilen Basel III kriterleri,
Basel II'nin eksiklerini yeterince giderememistir. Kriz doneminde bankalarin menkul
kiymetlestirme faaliyetlerinin genislemesi ve bu faaliyetlerin gdlge bankacilik altinda
yapilmasi iizerine Basel III’te bu konular hakkinda diizenlemeler yapilmis ve yeni
sermaye tamponlart gelistirilmistir. Bu diizenlemelerin Basel IV’te de ele aliniyor
olmasi, derecelendirmelere olan giivenin zayiflifina ve daha gii¢li sermaye
standartlarina agirlik verildigine isaret etmektedir. Bu hatali diizenlemeler devam ettigi
muddetge, yeni finansal duzenlemeler Basel 1V, Basel V, Basel VI gibi yeni isimler
almaya devam edeceklerdir.

Krizden cikarilan bazi dersler, gelecekte benzeri krizlerin 6nlenmesi agisindan
yol gosterici olabilir. Bunlar su sekilde ifade edilebilir: 1) Tiim finansal araglarin sadece
denetlenen piyasalarda islem gérmesi saglanmali, varligini hala aktif olarak siirdiiren
denetimsiz ve kontrol edilemeyen golge bankacilik sistemi ortadan kaldirilmahdir. ii)
Bankalar ve diger banka dis1 finansal kurumlar i¢in daha etkili i¢ denetim mekanizmalari
getirilmelidir. 111) Tim bankalar ve finansal kuruluglar yarattiklart menkul
kiymetlestirmelerden sorumlu tutulmalidir. iv) Diizenleyici kuruluslar, uluslararasi bir

finansal giivenlik ag1 gelistirmelidirler.

Derecelendirme  kuruluslari, kusurlu analizleri ve krizleri  6ng6rme
performanslari agisindan siklikla elestirilmektedir. Latin Amerika krizleri, 1997 Dogu
Asya, 1998 Rusya ve nihayet 2008’de yasanan kiiresel finansal krizi derecelendirme
kuruluglarinin krizi 6ngérme performanst konusundaki yetersizliklerine 6rnek olarak

gosterilmektedir. Derecelendirme kuruluslarinda goriillen bu yetersizliklerin sebebi
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olarak, kredi derecesi verirken 6znel ve nesnel faktorlerin yanlis agirliklandirilmast 6ne
cikan bir olgu olarak dikkat gekmektedir. Bu noktada derecelendirme faaliyetlerinin
islevselligini ve saglamhigini artirmak igin dort temel arag iizerinde durulmaktadir. ilk
olarak derecelendirme kuruluslarinin ¢ikar gatismalarindan kag¢inmasi gerekmektedir.
Ikinci olarak, KDK’larm kamuya agiklama gorevlerinin yerine ne 6lclide getirildiginin
kontrolii i¢in yeterli denetim mekanizmalar1 saglanmalidir. Yeni KDK’larin piyasaya
girmelerinin  6nlndeki engeller son derece yiiksektir. Bundan dolayr kredi
derecelendirme sistemindeki rekabetin artirilmasi i¢in bu engellerin kaldirilmasi
gerekmektedir. Son olarak hem yatirimcilarin hem de diizenleyicilerin KDK’lara olan
asir1 bagimliligini 6nlemek amaciyla, kredibilitenin degerlendirilmesi icin alternatif
yaklasimlar gelistirilmesine yoOnelik adimlar atilmalidir. Kredi derecelendirmelerine
tamamen ya da kosulsuz olarak giivenmek yerine, i¢csel derecelendirme modelleri gibi
alternatifleri tesvik ederek KDK'’lara olan giivenin ve bagmliligin azaltilmasi
gerekmektedir. Nitekim KDK’larin sayisinda saglanan artig goz oniine alindiginda, AB
ve ABD’de kredi derecelendirme kuruluslari i¢in kriz sonrasi yapilan diizenlemelerin ve

reformlarin, olumlu etkileri oldugu goriilmektedir.

Derecelendirme kuruluslar1 ve bankalar, kriz sonrasinda diizenleme ve denetim
tartigmalarinin odak noktasini olusturmaktadir. Ancak, bu kurumlarin iyi islemesini
destekleyecek evrensel ilkelere ve tim finansal sisteme uygun herhangi bir 6rnek
uygulama seti bulunmamaktadir. Dolayisiyla diizenlemelerin banka ve KDK’larin
performansini nasil etkiledigi iktisat yazininda agik degildir. Bu nedenle ana akim
diizenleyici kuruluslar, etkili bir diizenlemenin icerigini ve hangi diizenleyici reformlari
tistlenmeleri gerektigini halen tartigmaktadirlar. Ancak diizenleyici reformlarin ve
gozetimin artmasi, uluslararasi stres zamanlarinda kiiresel bilgi paylasiminin

gelistirilmesi ve iletisimin artirilmasi bakimindan yararl olmaktadir.

Finansal sistemin saglamhiginin siirdiiriilebilirliginin saglanmas1 amaciyla

Turkiye’de Basel kriterlerinin yiiriirliige konulmasina iliskin olarak, BDDK, ihtiyath
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cergevesini Basel I'den Basel Il'ye, sonra Basel IIlI'e kademeli olarak tagimistir.
Tiirkiye’de bankacilik sisteminin Basel kriterlerine uyumlastirilmast bakimindan BIS
tarafindan “tam uyumlu” olarak ilan edilmesi Onemli bir gosterge niteligindedir.
Ulkemizin komite tarafinda tam uyumlu ilan edilmesi, bankalarimizin yurt disindan daha
uygun faiz oranlari ile bor¢lanmalarini saglamakta ve maliyetlerini etkilemektedir.
Ayrica golge bankacilik sisteminin yaygin olmamasi, menkul kiymetlestirme gibi riskli
tirev araglarin agirliginin  yok denecek kadar az olmasi, uluslararasi finansal
diizenlemelere uyumun ve denetim faaliyetlerinin etkin olmasindan dolay:1 Tiirkiye’nin
kiiresel finansal kriz sonrasi uluslararasi piyasalarda yasanan dalgalanmalardan ¢ok fazla

etkilenmedigi de dikkat cekmektedir.

Kredi derecelendirme modellerinin bankacilik sistemi ve ekonomi i¢in dnemi
biylktir. Bu noktada, kredi derecelendirme modellerinin ¢iktilariin  dikkatle
degerlendirilmesi ve yorumlanmasi gerekmektedir. Aksi halde maliyeti yiksek
olabilecek hatali kararlara neden olabilmektedir. Ancak derecelendirme modellerinin,
ekonominin kirtlgan oldugu donemlerde esnek c¢oziimler iiretemeyerek genellikle
basarisiz oldugu goriilmektedir. Kiiresel finansal krizde yasanan deneyimler bunu
dogrulamaktadir. Bir diger konu ise iilke sartlarina uyumlu bir derecelendirme modelinin
gelistirilmesinin  gerekliligidir. Turkiye’nin kredi derecelendirmesi ile ilgili son
donemlerde Onemli gelismeler yasanmaktadir. Ancak henliz Tlrkiye’nin BDDK
tarafindan onaylanmis kendine 6zgii igsel bir derecelendirme modeli ile kisisel ve ticari
kredi skorlama sistemi bulunmamaktadir. Bununla ilgili alt yapi siirecinin ivedilikle
baslamasi ve ilgili yasal diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir. Ciinkii bankalarin
kredilendirme islevi, Diinya’da oldugu gibi Tiirkiye’de de ticari ve toplumsal sistemin
vazgecilmez parcalarindan biridir. Dogru ve giivenilir kredilendirme faaliyetleri, piyasa
ekonomisinin saglikli bir sekilde gelismesinin desteklenmesi i¢in 6nemli bir rol

oynamaktadir.
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Tirkiye, diger Tlkelerde kullanilan gelismis modelleme tekniklerini
baskalarindan kopyalayip almak yerine, bunlari Ogrenerek, kendine Ozgli kredi
modellerini ve sistemini tasarlamalidir. Tiirkiye ekonomisinin kalkinmasini desteklemek
icin etkin bir kredi skorlama sisteminin olusturulmasi zorunludur. Tiirk bankacilik
sisteminde kullanilan modelleme yontemleri iyilestirilmeli, TCMB ve BDDK tarafindan
kredi skorlama teknolojisinin gelistirilmesine 6nem verilmelidir. Ayrica, bir kredi
derecesi yaratmadaki teknoloji sadece istatistiksel ve ekonometrik model tasarimi ile
ilgili degildir. Bunun yan1 sira veri toplanmasi, veri depolama, veri analizi ve bunlarin
raporlanmasi ile de yakindan ilgilidir. Bu siirecte, BDDK ve TCMB birgok iilkede
kullanilan ancak heniiz Tiirkiye’de kurulmamis olan kredi bilgi veri tabani sistemi
olusturmalidir. Ciinkii verinin kalitesi ne kadar iyi olursa, bu verilerin islenmesi ve kredi
skorunun tahminlemesi o kadar gergekgi olacaktir. Yiiksek kalitede kredi bilgilerinin
bulunmasi, bor¢lu ve bor¢ verenler arasinda ters se¢cim ve asimetrik bilgi problemlerini
azaltarak bir dizi piyasa basarisizliklarini hafifletebilmektedir. Bu durum ise temerriit

riskini azaltarak yeni kredilerin tahsisini artiracaktir.

Kredi riski, finansal ve finansal olmayan isletmelerin finansal sagliklilig
acisindan 6nemli rol oynamaktadir. Etkili bir kredi riski derecelendirme modelinden elde
edilecek sonugclar sayesinde kredi verenler daha etkin kararlar alabilirler ve gelecekteki
kayiplart azaltabilirler. Bu noktada kredi riskinin tim yonlerini kapsayan bir karar

modelinin gelistirilmesi 6nem tagimaktadir.

Tezin ampirik bolimuinun ii¢ temel katkisi, alternatif ve yeni bir hibrit kredi
derecelendirme tekniginin tanitilmasi ve bunlarin Tiirkiye’nin ticari bankalarindan
toplanan verilere uygulanarak geleneksel iki modelin bu yeni hibrit model ile

karsilagtirilmas1 ve en iyi modelin hangisi oldugu konusunda 6neriler sunmasidir.

Bu cergcevede calismada, ilk asamada c¢ok degiskenli bir istatistiksel analiz
yapilmistir. Bu analizle 6zel bir ticaret bankasi tarafindan 2016 yilinda kredi destegi

saglanan 68 firmaya ait bilangolar incelenmis, bu bilangolardan 42 adet rasyo
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cikarilmigtir. Bu rasyolardan, riski 6lgen ve istatistiksel olarak onemli oldugu tespit
edilen 22 adet rasyo analize dahil edilmistir. Boylece firmalarin genel ve &zel risk

diizeyleri tespit edilmistir.

Olusturulan ¢ok degiskenli istatistiksel analiz faktor risk modeli sonucuna gore
genel faktore gore risk grubu icinde “Riskli” grubunda 10 firma (% 14,7), “izlenmeli”
grubunda 28 firma (% 41,2), “Kismen Risksiz” grubunda 21 firma (% 30,9), “Risksiz”
grubunda 4 firma (% 5,9) ve “Cok Risksiz” grubunda ise 5 firma (% 7,4) bulunmaktadir.
Likidite riskine gore risk grubu icinde “Izlenmeli” grubunda 49 firma (% 72,1), “Kismen
Risksiz” grubunda 16 firma (% 23,5), “Risksiz” grubunda 1 firma (% 1,5) ve “Cok
Risksiz” grubunda ise 2 firma (% 2,9) bulunmaktadir. Finansal kaldirag risk grubu
icinde “Riskli” grubunda 12 firma (% 17,6), “izlenmeli” grubunda 22 firma (% 32,4),
“Kismen Risksiz” grubunda 21 firma (% 30,9) ve “Risksiz” grubunda 13 firma (% 19,1)
bulunmaktadir. Mali yap1 risk grubu iginde “izlenmeli” grubunda 43 firma (% 63,2),
“Kismen Risksiz” grubunda 21 firma (% 30,9), “Risksiz” grubunda 2 firma (% 2,9) ve
“Cok Risksiz” grubunda ise 2 firma (% 2,9) bulunmaktadir. Faaliyet risk grubu iginde
“Izlenmeli” grubunda 52 firma (% 76,5), “Kismen Risksiz” grubunda 10 firma (% 14,7),
“Risksiz” grubunda 3 firma (% 4,4) ve “Cok Risksiz” grubunda ise 3 firma (% 4,4)
bulunmaktadir. Karlilik risk grubu iginde “Izlenmeli” grubunda 44 firma (% 64,7),
“Kismen Risksiz” grubunda 18 firma (% 26,5), “Risksiz” grubunda 2 firma (% 2,9) ve
“Cok Risksiz” grubunda ise 4 firma (% 5,9) bulunmaktadir.

Incelenen 6rneklem iginden 15 firma 2016 yili sonu itibariyle kredi geri
O0demesini taahhiitlerine uygun olarak yapamadigi icin temerriide diismiis ve banka
tarafindan kanuni takibe baslanilmis firmalardir. Olusturulan ¢ok degiskenli istatistiksel
analiz faktor risk modeli ile bu firmalardan 7 tanesi (% 46,7) “riskli” firma grubu olarak

ve 8 tanesi ise (% 53,3) “izlenmeli” firma grubu olarak tespit edilmistir.

Calismada hibrit model olusturabilmek amaciyla ¢ok kriterli karar verme

modellerinden TOPSIS modeli kullanilmistir. TOPSIS modelini kullanabilmek igin ilk
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asamada 22 adet bilanco rasyo degeri kullanilarak elde edilen faktor risk modeli ile tek
tek rasyolart kullanmak yerine her bir firmanin likidite yeterliligi risk skor degerleri,
finansal kaldirag risk skor degerleri, mali yap1 risk skor degerleri, faaliyet risk skor
degerleri ve karlilik risk skor degerleri kullanilarak yeni bir veri seti olusturulmustur.
Bugline kadar incelenen ve iktisat yazininda yer alan ¢ok Kriterli karar verme yontemleri
ile risk derecelendirmesinin yapildigi tiim ¢aligmalarda firmalarin bilangolarindan elde
edilen oran degiskenleri ya da bilanco ana kalemleri (diizey degiskenleri) kullanilarak
risk modeli olusturulmustur. Bu agidan degerlendirildiginde, ¢alismada 6nerilen hibrit

yontem, ilgili literatiir i¢in katki niteliginde yeni bir 6neri getirmektedir.

Ikinci asamada olusturulan ¢ok kriterli karar verme TOPSIS risk modelinde 5
(bes) kriter yer almaktadir. Bu kriterler birinci asamada elde edilen risk skor
degerleridir. Coziimleme icin agirlik olarak birinci asamada elde edilen 6zdegerlerin
riskler de toplanmasi ile hesaplanan degerler, TOPSIS modelinin agirlik degerleri olarak

kullanilmistir.

Olusturulan ¢ok kriterli karar verme (TOPSIS) risk modeli sonucuna gore risk
grubu iginde “Riskli” grubunda 3 firma (% 4,4), “izlenmeli” grubunda 35 firma
(% 51,5), “Kismen Risksiz” grubunda 26 firma (% 38,2), “Risksiz” grubunda 2 firma
(% 2,9) ve “Cok Risksiz” grubunda ise 2 firma (% 2,9) bulunmaktadir.

Faktor risk modeli sonuglarini veri olarak kullanan TOPSIS risk modeli ile ortaya
cikarilan hibrit risk modeli incelenen O6rneklem grubu i¢inde yer alan 2016 yili sonu
itibariyle kredi geri 6demesini taahhiitlerine uygun olarak yapamadigi i¢in temerriide
diismiis ve firma tarafindan kanuni takibe baslanilmis 15 firmanin 14 tanesinin (% 93,3)
“Izlenmeli” firma grubunda ve 1 tanesinin (% 6,7) “Riskli” firma grubunda oldugu tespit
etmistir. Yani ilgili bankanin bu modeli kullanarak geri 6deme zorlugu olabilecek

firmalar1 6nceden belirleyip daha az kredi riski Ustlenmesi mumkun olabilecektir.
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Sonug olarak tez caligmasinda iddia edilen hibrit yontem oncesi klasik kredi
derecelendirmesi yontemi ile yani kendi i¢ kontrol sistemi ile kredi dagitimi yapan
banka 2016 yilinda 68 firmaya kredi vermistir. Bankadan kredi alim sartlar1 sagladig
icin kredisi onaylanan firmalardan 15 tanesi ilgili donem sonunda iki dénem ard arda
taksit 6demesi yapmayip, banka tarafindan uyarilmig ancak kalan borcunu 6dememis ve
banka tarafindan yasal takip siireci baglatilmistir. Banka agisindan mali basarisiz kredi
dagitim orani [(15/68)*100] % 22°dir. Eger banka kredi dagitimi1 i¢in Ekonometrik ve
istatistiksel yontemler iginden ¢ok degiskenli istatistiksel analiz yontemi kullanmis olsa
idi 7 firmay1 (% 46,7) “riskli” firma grubu ve 8 firmayi ise (% 53,3) “izlenmeli” firma
grubuna almasi gerekecekti. O halde bu yonteme gore bankanin mali basarisiz kredi
dagitim oram [(7/68)*100] % 10,3 olacakti. Ilgili banka Uzman (Eksper) yontem
kullanarak kredi dagitimi1 yapmis olsa 4 firmay1 (% 26,7) “riskli” firma grubu ve 11
firmay1 ise (% 73,3) “izlenmeli” firma grubuna almasi gerekecekti. O halde bu yonteme
gore bankanin mali basarisiz kredi dagitim orani [(4/68)*100] % 5,9 olacakti. Banka tez
caligmasinda Onerilen hibrit kredi derecelendirme yontemi kullanarak kredi dagitimi
yapmis olsa 1 firmayr (% 6,7) “riskli” firma grubu ve 14 firmay1 ise (% 93,3)
“izlenmeli” firma grubuna almasi gerekecekti. O halde bu yonteme gore bankanin mali
basarisiz kredi dagitim oran1 [(1/68)*100] % 1,5 olacakti. Bankanin mali basarisiz kredi
dagitim oranlarina gore en basarili model faktor risk modeli sonuglarini veri olarak

kullanan TOPSIS risk modeli ile ortaya ¢ikarilan hibrit risk modelidir.

Bankalar agisindan kredi risk derecelendirme sirecinde tek bir model kullanmak
yerine hem istatistiksel anlamlilik hem de matematiksel en iyileme siirecini bir arada
iceren hibrit kredi derecelendirme modelinin kullanilmasinin firmalarin bireysel risk

duizeylerini belirlemede ¢ok daha basarili sonug verdigini gostermektedir.

Calismada elde edilen sonuglara gore, Onerilen hibrit yaklasim geleneksel
modellerden dogru tahminleme agisindan daha 6ne ¢ikmaktadir. Ayrica kredi puanlama

dogruluklari, 6nerilen siniflandirma sistemi agisindan artmakta ve uzman yontemlerle

208



yapilan analizler ile istatistiksel ve ekonometrik yaklasimlardan daha iyi performans
gostererek miisteri kredi riskini daha dogru tahmin etmektedir. Alternatif yeni kredi
modellerinin finansal sistem icinde yayginlastirilmasi bor¢ alanlar igin esit firsatlar
yaratirken, bor¢ verenlerin karlarinin artmasini saglayacaktir. Bu ise, Ulke iginde

ekonomik refahin artmasina olumlu yonde katki saglayacaktir.
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EKLER

Ek 1. TOPSIS Modeli Ham Veri Seti

Firma Firma Kodu Likidite | Kaldirag¢ | Maliyapr | Faaliyet | Karhhk
Firmal | Dis Ticaret -28,995| 107,407| -17,518| 20,854 | -28,659
Firma2 | Oto Alim - Satim1 -16,104| -3,415| 19,420| 22,585| -43,713
Firma3 | Portfoy Yonetimi 447,601 | -115,299| -50,432| -23,739| 97,629
Firma4 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 29, 002 92,346 | -64,095| -11,324 -5, 702
Firma5 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 29, 847 61,797 | -29,853| -19,064| -18,879
Firma6 | Ecza Deposu -27,157| -32, 843 -2,929 -7,771 0,173
Firma7 |Isletmecilik -2,491| 61,840 -12,579| -15,892| -32,522
Firma8 |Isletmecilik 70,157 | -35,502| -43,933| -23,750| 40,986
Firma9 |Isletmecilik 49,559 | -21,512| -29,129| -20,742| 148,303
Firmal0 | Oto Alim - Satimi -48,974| 53,127| 673, 602 1,686| 54,572
Firmall | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama | -19,949 | -25,518| 25,763| -18,690| 15,551
Firmal2 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret -32,697| -41,779| 45,812| -20,923| -32,814
Firmal3 | Ecza Deposu -23, 255 1,933| -56,718| -19,023 1, 856
Firmal4 | Oto Alim - Satim1 19, 943 -8,596| -57,646| -16,283| -37,077
Firmal5 | Elektrik - Elektronik -28,199| -76,843| 35,096| -16,711| -16,525
Firmal6 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret -40,891| -26,451 92, 100 60, 392 -0, 609
Firmal7 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 184,822 | -125,998 | -33,742| -15,334| -37,197
Firmal8 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret -6, 601 1,293 | -43,963 53,379 | -33, 386
Firmal9 | isletmecilik -4,905| -79,200| -24,090| -10,846| -28,586
Firma20 | Ecza Deposu -24,836| 28,189| -58,555| -4,040| -25,694
Firma21 | Ecza Deposu -17,433| 75,423 11,381| -31,192| 268,424
Firma22 | Ecza Deposu 31, 561 0,412 -8,240| -15,503 -6, 747
Firma23 | Akaryakit Ticareti -9,065| -39, 560 6,525| -13,188| -35,891
Firma24 | Oto Alim - Satim1 -26,274| 55,998 | 15,778| -11,190| -11,162
Firma25 | Ecza Deposu 2,833| 78,227| -37,910| -28,989| 20,748
Firma26 | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama -29, 463 | -15, 087 7, 815 6,398 | -34,755
Firma27 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret -12, 903 1,359 | -64,208| -13,980 41, 243
Firma28 | Ecza Deposu 6,269 | 49,457 | -51,294| 12,946 -43,350
Firma29 | Elektrik - Elektronik -22,218 0,448 | -48,809| -9,985| -17,860
Firma30 | D1s Ticaret 5,794| -55,196| -50,722| -20,605| 22,581
Firma31 | Dis Ticaret -24,334| 43,610| -62,982| 272,324 | -28, 357
Firma32 | Ecza Deposu 14,804 | -15,709| -68,960| -16,375| -1,265
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Firma Firma Kodu Likidite | Kaldirag¢ | Maliyapr | Faaliyet | Karhhk
Firma33 | Ecza Deposu 10,828 | 71,283| -67,154| -4,220 1, 800
Firma34 | Toptan Cam Pazarlama -27, 162 4,833| -21,493| -17,205| -36,514
Firma35 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret -36, 477 | -61, 227 15,606 | 119, 660 11, 370
Firma36 | Elektrik - Elektronik -9,810| 72,008| -21,465| -25,089| 21,920
Firma37 | Ecza Deposu -14, 442 6,588 | 12,394 -27,159| 22,997
Firma38 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret -20, 550 35,480| -50,847| 185,466 | -32,335
Firma39 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 25,357 | -102, 729 | -27,204| -17,761| -42,760
Firma40 | Ecza Deposu -35,019| 94,845| 117,604| 28,480| 25,153
Firma4l | Elektrik - Elektronik -12,980 | 90,558| -27,357| -24,179| -11, 257
Firma4?2 | Temizlik Hizmetleri -9,320| -66,132| -28, 255 -2,952| 127,586
Firma43 | Akaryakit Ticareti -40,189| 78,647 | 124,759| 69,759 | -41,598
Firma44 | Ecza Deposu -16, 416 -5,205| -59,429| -40,817| -17,610
Firma45 | Taahhut -19,800| -68,249| 18,619| -21,057| 116,270
Firma46 | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama | -13,439| -58,729| -9, 341 1,287| -13,653
Firma47 | Ecza Deposu -16,957| 48,521 | -60, 589 -6,436| 11,773
Firma48 | Ecza Deposu -22,703| -26,665| 42,471| -23,460| 37,287
Firma49 | Perakende Satis 22,724 -103,959| -25,061| -20,690 -8, 824
Firma50 | Akaryakit Ticareti -57,900| 83,665| 219,143 0,770| -18,760
Firma51 | Oto Alim - Satim1 -27, 601 18, 980 -0, 819 4,154 | -21, 285
Firma52 | Isletmecilik 5,249 | -51,445| 41,690| -23,710| 12,212
Firma53 | Elektrik - Elektronik -17,455| 13,559| -32,759| -2,706| -30,348
Firma54 | Oto Alim - Satimi 6,647 | -108,426| -33,306| -20,345| -36,835
Firma55 | Oto Alim - Satimi -17,070| 14,223| 14,839 -1,679| -46, 722
Firma56 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 58,784 | -98,947| -42,522| -15,272| -39, 138
Firma57 | Akaryakit Ticareti 29,379 117,787| -42,154| -11,086| -17,680
Firma58 | Oto Alim - Satim1 -19,284 | -46,907| 45,882 | -18,248| -38,146
Firma59 | Oto Alim - Satinm -21,814| -13,339| 27,553 -2,111 4, 444
Firma60 | Akaryakit Ticareti -10, 205 19,037 | 43,864 | -10,319| -18,352
Firma6l | Oto Alim - Satim1 -2,336| 127,600 -66,903| -24,974| -36,190
Firma62 | Oto Alim - Satimi -11,890| 95,383| -33,826| -12,958| -37,637
Firma63 | Oto Alim - Satim1 -5, 710 61, 483 | -63,881 -4,744| -31,948
Firma64 | Elektrik - Elektronik -12,537| -13,875| -71,823 1,034| 10,087
Firma65 | Dis Ticaret -24, 597 -8, 003 2,701| -20,319 -1, 293
Firma66 | Akaryakit Ticareti -27,908 | -64,494| 28,759| -11,748| -34,022
Firma67 | Isletmecilik -36,294| -124,000| 51,857| -20,958| 35,048
Firma68 | Oto Alim - Satim1 -16,552| -26,506| -36,537| -23,834| -16,359
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Ek 2. Cok Degiskenli Istatistiksel Analiz Risk Modeli Ham Veri Seti (Likidite)

Firma Firma kod CO LO NO LAA
firmal | Dis Ticaret 1,022 0, 182 0, 037 0, 036
firma2 | Oto Alim - Satimi 1, 369 0, 168 0, 168 0, 070
firma3 | Portfoy Yonetimi 21,029 | 20, 787 11,545 | 0,643
firma4 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 3,793 0, 330 0, 330 0, 082
firma5 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 4,331 1,677 0, 266 0, 044
firma6 | Ecza Deposu 1,184 0, 030 0,016 0, 009
firma7 |Isletmecilik 1, 598 0,276 0, 276 0, 126
firma8 |isletmecilik 2,722 2,261 1,021 0, 582
firma9 |Isletmecilik 1, 533 1, 357 1,019 0, 615
firmal0 | Oto Alim - Satimi 0, 615 0, 067 0, 060 0, 059
firmal1l | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama O, 950 O, 393 O, 230 O, 135
firmal2 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 1, 050 0,012 0, 004 0, 002
firmal3 | Ecza Deposu 1,213 0, 020 0,019 0, 015
firmal4 | Oto Alim - Satimi 1, 345 0, 541 0, 541 0, 388
firmal5 | Elektrik - Elektronik 1, 245 0, 030 0, 010 0, 003
firmal6 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 833 0, 001 0, 001 0, 001
firmal7 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 16,388 | 12,239 1, 061 0, 045
firmal8 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 1, 186 0, 243 0, 243 0, 193
firma19 | Isletmecilik 2,194 0, 056 0, 056 0, 019
firma20 | Ecza Deposu 1,103 0, 061 0, 001 0, 054
firma21 | Ecza Deposu 1,015 0, 832 0, 043 0, 136
firma22 | Ecza Deposu 1,124 0, 758 0, 758 0, 601
firma23 | Akaryakit Ticareti 1, 560 0, 261 0, 251 0, 092
firma24 | Oto Alim - Satimi 1,018 0, 249 0, 038 0, 068
firma25 | Ecza Deposu 1,484 0, 349 0, 152 0, 209
firma26 | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama | 1, 044 0,074 0, 046 0, 030
firma27 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 1,351 0,572 0, 046 0, 033
firma28 | Ecza Deposu 1, 389 0, 932 0, 032 0, 248
firma29 | Elektrik - Elektronik 1, 200 0, 045 0, 044 0,034
firma30 | Dis Ticaret 1, 855 1, 530 0, 091 0, 044
firma31 | Dis Ticaret 1,070 0,871 0, 000 0,011
firma32 | Ecza Deposu 1, 402 0, 449 0, 449 0, 317
firma33 | Ecza Deposu 1, 745 1,737 0, 157 0, 088
firma34 | Toptan Cam Pazarlama 1, 156 0, 006 0, 005 0, 004
firma35 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 646 0, 152 0, 150 0, 068
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Firma Firma kod (6{0) LO NO LAA
firma36 | Elektrik - Elektronik 1,753 0, 542 0, 046 0,018
firma37 | Ecza Deposu 1, 064 0,221 0, 208 0,171
firma38 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 1, 081 0,111 0,111 0, 101
firma39 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 3,573 0, 598 0, 590 0, 114
firma40 | Ecza Deposu 0, 982 0, 006 0, 006 0, 005
firma4l | Elektrik - Elektronik 1, 467 1,093 0,018 0, 008
firma42 | Temizlik Hizmetleri 1, 548 0, 210 0,192 0, 088
firma43 | Akaryakit Ticareti 0, 877 0, 003 0, 003 0, 003
firmad4 | Ecza Deposu 1,239 0, 098 0, 098 0, 075
firma45 | Taahhiit 0, 820 0, 480 0,173 0, 182
firma46 | Petrol - Dogalgaz Tagimacilik ve Pazarlama | 1, 573 0, 166 0, 100 0, 042
firma47 | Ecza Deposu 1,284 0, 067 0, 066 0, 050
firma48 | Ecza Deposu 1,037 0,171 0, 061 0,112
firma49 | Perakende Satis 3,510 2,168 0, 195 0, 036
firma50 | Akaryakit Ticareti 0, 318 0, 046 0, 046 0, 030
firma51 | Oto Alim - Satim1 1,098 0, 235 0, 027 0,017
firma52 | Isletmecilik 1,393 1,239 0, 897 0, 193
firma53 | Elektrik - Elektronik 1,121 0, 790 0,079 0, 067
firma54 | Oto Alim - Satimi 3,812 0, 092 0, 092 0,014
firma55 | Oto Alim - Satimi 1, 009 0, 203 0, 203 0,172
firma56 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 9, 842 0, 296 0, 296 0, 023
firma57 | Akaryakit Ticareti 3, 687 2,094 0, 186 0, 040
firma58 | Oto Alim - Satim1 1,034 0, 237 0, 235 0, 126
firma59 | Oto Alim - Satimi 1, 069 0, 187 0,135 0, 092
firma60 | Akaryakit Ticareti 1, 050 0,427 0, 427 0, 192
firma6l | Oto Alim - Satim1 2,102 0, 006 0, 006 0, 003
firma62 | Oto Alim - Satimi 1, 309 0, 148 0, 147 0, 099
firma63 | Oto Alim - Satim1 1,736 0, 066 0, 066 0, 037
firma64 | Elektrik - Elektronik 1, 380 0, 118 0,078 0, 057
firma65 | Dis Ticaret 1,042 0, 700 0, 050 0, 038
firma66 | Akaryakit Ticareti 1,237 0, 003 0, 003 0, 001
firma67 | Isletmecilik 0, 610 0,073 0, 066 0, 004
firma68 | Oto Alim - Satim1 1, 369 0, 144 0, 045 0, 029
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Ek 3. Cok Degiskenli Istatistiksel Analiz Risk Modeli Ham Veri Seti (Finansal Kaldirag)

Firma Firma kod BOS BA KVBA | UVBA |UVBDS
firmal | Dis Ticaret 32,656 | 0,970 | 0,962 0,009 | 0,009
firma2 | Oto Alim - Satim 1,156 | 0,536 | 0,416 0,120 | 0,224
firma3 | Portfoy Yonetimi 0,036 | 0,035 | 0,031 | 0,004 | 0,104
firmad | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 1, 656 0, 624 0, 249 0, 375 0, 601
firma5 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 0,884 | 0,469 | 0, 164 0,305 | 0,650
firma6 | Ecza Deposu 1,399 | 0,583 | 0,566 | 0,017 | 0,030
firma7 |Isletmecilik 2,443 | 0,710 | 0O, 456 0,253 | 0,357
firma8 | Isletmecilik 0,534 | 0,348 | 0,260 0,088 | 0,254
firma9 |Isletmecilik 1,117 | 0,528 | 0,454 0,073 | 0,139
firmal0 | Oto Alim - Satimi 14,533 | 0,936 | 0,929 0,007 | 0,008
firma11 |l - Dogalgaz Tasmacilk | g ggg | 0,462 | 0,377 | 0,085 | 0,184
firmal2 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 1,123 | 0,529 | 0, 512 0, 017 0, 032
firmal3 | Ecza Deposu 3,962 | 0,799 | 0,797 0,001 | 0,002
firmal4 | Oto Alim - Satimi 2,705 | 0,730 | 0,717 0,013 | 0,017
firmal5 | Elektrik - Elektronik 0,547 | 0,354 | 0,354 0,000 | 0,000
firmal6 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 1,892 | 0,654 | 0, 654 0,000 | 0,000
firmal7 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 0,045 | 0,043 | 0, 043 0, 000 0, 005
firmal8 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 3,935 | 0,797 | 0,797 0, 000 0, 000
firmal9 | Isletmecilik 0,511 | 0,338 | 0,338 0,000 | 0,001
firma20 | Ecza Deposu 8,386 | 0,894 | 0,894 0,000 | 0,000
firma21 | Ecza Deposu 22,324 | 0,957 | 0,957 | 0,000 | 0,000
firma22 | Ecza Deposu 3,838 | 0,793 | 0,793 | 0,000 | 0,000
firma23 | Akaryakit Ticareti 0,745 | 0,427 | 0,366 | 0,061 | O, 143
firma24 | Oto Alim - Satimi 15,996 | 0,941 | 0,941 0,000 | 0,000
firma25 | Ecza Deposu 5093 | 0,836 | 0,597 0,239 | 0,286
firma2e |Feto! - Dogalgaz Tasmacibk | 5 75 | 0,675 | 0,651 | 0,024 | 0,036
firma27 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 3,087 | 0,755 | 0, 726 0, 030 0, 039
firma28 | Ecza Deposu 4,731 | 0,826 | 0,680 | 0,146 | 0,177
firma29 | Elektrik - Elektronik 3,550 | 0,780 | 0,771 0,010 | 0,012
firma30 | Dis Ticaret 0,944 | 0,486 | 0, 486 0,000 | 0,000
firma31 | Dis Ticaret 12,319 | 0,925 | 0,925 0,000 | 0,000
firma32 | Ecza Deposu 2,423 | 0,708 | 0,705 | 0,003 | 0,004
firma33 | Ecza Deposu 4,003 | 0,800 | 0,561 | 0,239 | 0,299
firma34 | Toptan Cam Pazarlama 3,859 | 0,794 | 0,780 | 0,015 | 0,018
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Firma Firma kod BOS BA KVBA | UVBA |UVBDS
firma35 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 0,816 | 0,449 | 0, 449 0, 000 0, 000
firma36 | Elektrik - Elektronik 2,204 | 0,688 | 0,394 | 0,294 | 0,428
firma37 | Ecza Deposu 4,561 | 0,820 | 0,820 | 0,000 | 0,000
firma38 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 10, 137 | 0,910 | 0, 910 0,000 | 0,000
firma39 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 0,239 | 0,193 | 0,193 0, 000 0, 000
firma40 | Ecza Deposu 29,018 | 0,967 | 0,967 | 0,000 | 0,000
firma41l | Elektrik - Elektronik 3,518 | 0,779 | 0,462 | 0,317 | 0,407
firma42 | Temizlik Hizmetleri 0,722 | 0,419 | 0,419 | 0,000 | 0,000
firma43 | Akaryakit Ticareti 15,237 | 0,938 | 0,845 | 0,093 | 0,100
firma44 | Ecza Deposu 3,287 | 0,767 | 0,767 0,000 | 0,000
firmad5 | Taahhut 0,637 | 0,389 | 0,383 | 0,006 | 0,017
firmade | Fetrol - Dogalgaz 0,774 | 0,436 | 0,425 | 0,011 | 0,026

Tasimacilik ve Pazarlama
firma47 | Ecza Deposu 6,461 | 0,866 | 0,759 0,107 | 0,123
firma48 | Ecza Deposu 1,882 | 0,653 | 0,653 | 0,000 | 0,000
firma49 | Perakende Satis 0,227 | 0,185 | 0,185 | 0,000 | 0,000
firma50 | Akaryakit Ticareti 7,344 | 0,880 | 0,662 | 0,218 | 0,248
firma51 | Oto Alim - Satimi 2,891 | 0,743 | 0,647 | 0,09 | 0,129
firma52 | Isletmecilik 0,292 | 0,226 | 0,156 | 0,070 | 0,309
firma53 | Elektrik - Elektronik 5,574 | 0,848 | 0,848 | 0,000 | 0,000
firma54 | Oto Alim - Satimi 0,186 | 0,157 | 0, 157 0,000 | 0,000
firma55 | Oto Alim - Satimi 5682 | 0,850 | 0,850 | 0,000 | 0,000
firma56 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret | 0,102 | 0,093 | 0,079 0,014 | 0,152
firma57 | Akaryakit Ticareti 1,963 | 0,663 | 0,217 | 0,446 | 0,673
firma58 | Oto Alim - Satimi 1,153 | 0,536 | 0,536 | 0,000 | 0,000
firma59 | Oto Alim - Satimi 2,314 | 0,698 | 0,682 0,017 | 0,024
firma60 | Akaryakit Ticareti 1,552 | 0,608 | 0,449 | 0,159 | O, 262
firma6l | Oto Alim - Satimi 6,073 | 0,859 | 0,463 | 0,396 | 0,461
firma62 | Oto Alim - Satimi 9,453 | 0,904 | 0,675 0,229 | 0,253
firma63 | Oto Alim - Satimi 3,472 | 0,776 | 0,557 | 0,220 | 0,283
firma64 | Elektrik - Elektronik 2,607 | 0,723 | 0,723 | 0,000 | 0,000
firma65 | Dis Ticaret 3,027 | 0,752 | 0,751 | 0,001 | 0,001
firma66 | Akaryakit Ticareti 0,753 | 0,429 | 0,429 | 0,000 | 0,000
firma67 | Isletmecilik 0,062 | 0,059 | 0,059 | 0,000 | 0,001
firma68 | Oto Alim - Satimi 1,889 | 0,654 | 0,654 | 0,000 | 0,000
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Ek 4. Cok Degiskenli Istatistiksel Analiz Risk Modeli Ham Veri Seti (Mali Yap1)

Firma Firma kod MDVDS DVDS
firmal |Dis Ticaret 0, 427 0, 459
firma2 | Oto Alim - Satimi 0, 737 0, 737
firma3 |Portfoy Yonetimi 0, 002 0, 361
firmad4 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 069 0, 076
firma5 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 344 0, 346
firma6 |Ecza Deposu 0, 359 0, 760
firma7 |Isletmecilik 0, 466 0, 499
firma8 |Isletmecilik 0,071 0, 395
firma9 |Isletmecilik 0, 147 0, 556
firmal0 | Oto Alim - Satimi1 5, 884 6, 000
firmall | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama 0, 546 1, 030
firmal2 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 946 0, 948
firmal3 | Ecza Deposu 0, 099 0, 163
firmal4 | Oto Alim - Satimi 0, 124 0, 124
firmal5 |Elektrik - Elektronik 0, 857 0, 866
firmal6 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 1, 315 1, 315
firmal7 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,314 0,314
firmal8 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 198 0, 267
firmal9 | Isletmecilik 0, 391 0, 391
firma20 | Ecza Deposu 0, 094 0, 139
firma21 | Ecza Deposu 0, 669 0,677
firma22 | Ecza Deposu 0, 508 0, 526
firma23 | Akaryakit Ticareti 0, 592 0, 677
firma24 | Oto Alim - Satimi1 0,701 0, 715
firma25 | Ecza Deposu 0, 279 0, 283
firma26 | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama 0, 372 0, 919
firma27 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,070 0,073
firma28 | Ecza Deposu 0,173 0,175
firma29 | Elektrik - Elektronik 0, 062 0, 327
firma30 | Dis Ticaret 0, 164 0, 193
firma31 | Dis Ticaret 0, 025 0, 138
firma32 | Ecza Deposu 0, 028 0, 040
firma33 | Ecza Deposu 0, 048 0, 048
firma34 | Toptan Cam Pazarlama 0, 375 0, 448
firma35 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 128 1,289
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Firma Firma kod MDVDS DVDS
firma36 | Elektrik - Elektronik 0,312 0,511
firma37 | Ecza Deposu 0, 653 0, 709
firma38 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,178 0,178
firma39 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 346 0, 386
firma40 | Ecza Deposu 1,499 1, 537
firma4l | Elektrik - Elektronik 0, 132 0, 599
firma42 | Temizlik Hizmetleri 0,112 0, 605
firma43 | Akaryakit Ticareti 1,481 1, 669
firma44 | Ecza Deposu 0, 004 0, 216
firma45 | Taahhdt 0, 352 1,112
firma46 | Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama 0, 440 0, 577
firma47 | Ecza Deposu 0, 098 0, 103
firma48 | Ecza Deposu 0,911 0, 930
firma49 | Perakende Satig 0, 336 0, 431
firma50 | Akaryakit Ticareti 2,314 2,338
firma51 | Oto Alim - Satimi 0, 333 0, 821
firma52 | isletmecilik 0,901 0, 928
firma53 | Elektrik - Elektronik 0, 315 0, 329
firma54 | Oto Alim - Satimi 0, 159 0,477
firma55 | Oto Alim - Satimi 0, 452 0, 950
firma56 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 242 0, 246
firma57 | Akaryakit Ticareti 0, 238 0, 256
firma58 | Oto Alim - Satimi 0, 934 0, 961
firma59 | Oto Alim - Satimi 0, 751 0, 852
firma60 | Akaryakit Ticareti 0, 904 0, 959
firma6l | Oto Alim - Satimi 0, 049 0, 051
firma62 | Oto Alim - Satimi 0, 268 0, 358
firma63 | Oto Alim - Satimi 0, 073 0, 075
firma64 | Elektrik - Elektronik 0,011 0,011
firma65 | Dis Ticaret 0, 335 0, 875
firma66 | Akaryakit Ticareti 0, 801 0, 821
firma67 | isletmecilik 0, 966 1,024
firma68 | Oto Alim - Satimi 0, 281 0, 302

234



Ek 5. Cok Degiskenli Istatistiksel Analiz Risk Modeli Ham Veri Seti (Faaliyet)

Firma Firma kod ADH TBDH ES NISDH DVDH
firmal |Dis Ticaret 0, 275 0, 296 1,476 169, 964 2,928
firma2 | Oto Alim - Satimi 0, 020 0, 018 12,733 70, 878 20, 471
firma3 | Portféy Yonetimi 0,233 0,048 67, 283 0, 045 0, 042
firmad | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,178 0, 070 56, 387 6, 143 4,772
firma5 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,014 0, 049 -7, 965 3,240 2,521
firma6 | Ecza Deposu 0,114 0,010 54,904 74,741 7,292
firma7 | Isletmecilik 0, 038 0, 160 8,918 16, 189 4,379
firma8 | Isletmecilik 0, 042 0, 162 -32, 427 1,944 1, 358
firma9 | Isletmecilik 0, 057 0, 043 9,431 4,544 1, 553
firmal0 | Oto Alim - Satimi 0, 034 0, 145 -12, 094 -8, 535 9, 145
firmar1 | Petol - Dogalgaz Tagmacik ve | 414 | g 0g3 | 131,603 | 176,802 | 3,071
Pazarlama
firmal2 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 015 0, 002 352, 814 19, 325 0, 928
firmal3 | Ecza Deposu 0, 358 0, 355 28, 268 17, 859 2,546
firmald | Oto Alim - Satim 0, 059 0, 323 -60, 407 17, 323 4,573
firmal5 | Elektrik - Elektronik 0, 105 0,122 25, 200 18, 519 5, 596
firmal6 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 000 0,021 -1, 614 -441, 649 | 32, 653
firmal7 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,031 0,018 15, 596 4,787 4,081
firmal8 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 000 0, 050 -7, 847 112,513 | 21,758
firmal9 |Isletmecilik 0, 051 0, 056 32, 595 16, 249 6, 760
firma20 | Ecza Deposu 0,319 0, 340 2,526 44,138 4,113
firma21 | Ecza Deposu 0, 015 0,956 | -333,341 | 45,483 1, 267
firma22 | Ecza Deposu 0, 069 0,273 | -67,623 | -261,055 | 6,311
firma23 | Akaryakit Ticareti 0, 154 0, 046 43, 037 15, 910 6, 798
firma24 | Oto Alim - Satim 0, 045 0, 564 -96, 966 | 431,624 2,666
firma25 | Ecza Deposu 0, 255 0,569 | -13,283 5,939 1, 807
firmaze | o0} - Dogalgaz Tasmactleve | g o735 | 0,041 | 14,227 | -161,302 | 14,113
firma27 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,128 0, 142 20, 335 12,509 3, 467
firma28 | Ecza Deposu 0,071 0, 167 -8, 994 29, 355 8, 008
firma29 | Elektrik - Elektronik 0, 192 0, 196 16, 054 26, 140 3, 948
firma30 | Dis Ticaret 0, 025 0, 183 -47, 768 5,721 2,364
firma31 | Dis Ticaret 249,681 | 0,163 17;);;1' 114, 113 5,931
firma32 | Ecza Deposu 0,239 0, 283 -6, 349 10, 759 2,884
firma33 | Ecza Deposu 3,099 0,092 | 2197,915| 11,263 4,128
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Firma Firma kod ADH TBDH ES NISDH DVDH
firma34 | Toptan Cam Pazarlama 0, 281 0, 279 22,591 21, 333 3,617
firma35 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 005 0, 015 -2,845 | -102, 177 | 175, 905
firma36 | Elektrik - Elektronik 0, 006 0, 288 -99, 063 5,401 1,944
firma37 | Ecza Deposu 0, 242 0,603 | -78,373 | 59,444 1, 877
firma38 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 023 0,072 -9, 436 989, 387 | 23,982
firma39 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 217 0, 076 60, 097 4, 458 3,492
firma40 | Ecza Deposu 0, 137 0, 183 -1,637 | -571,174 | 7,420
firma4l | Elektrik - Elektronik 0,018 0, 263 -81, 766 5, 040 1,893
firma42 | Temizlik Hizmetleri 0, 147 0, 035 40, 330 30, 896 11, 022
firma43 | Akaryakit Ticareti 0, 057 0, 013 17,030 | -104,831 | 30, 268
firma44 | Ecza Deposu 0, 341 1,085 | -123,983 | 4,511 1,342
firma45 | Taahhiit 0, 200 0,060 | 52,788 | -19,780 | 3,318
firmade | FeU0l - Dogalgaz Tagmacihk ve |6 079 | o 059 | 10,050 | 39,627 | 11,899

Pazarlama
firma47 | Ecza Deposu 0,178 0,199 15, 973 23, 163 4,548
firma48 | Ecza Deposu 0, 207 0,447 | -55,511 | 20,763 4,032
firma49 | Perakende Satis 0,013 0, 108 -29, 703 3, 263 2,580
firma50 | Akaryakit Ticareti 0, 000 0, 015 8, 225 -28,422 | 21,963
firma51 | Oto Alim - Satimu 0,034 0, 083 -5, 586 235,375 | 10, 763
firma52 | Isletmecilik 0,039 0, 140 -32, 164 9, 884 2,772
firma53 | Elektrik - Elektronik 0, 058 0,146 | -11,103 54, 720 5,275
firma54 | Oto Alim - Satimu 0, 016 0,090 | 111,510 3, 208 2,607
firma55 | Oto Alim - Satimi 0, 002 0, 200 -37,899 | 135, 743 7,737
firma56 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 281 0,012 112, 107 4,936 3,954
firma57 | Akaryakit Ticareti 0, 029 0, 027 11, 256 8, 349 5, 838
firma58 | Oto Alim - Satimi 0, 092 0, 209 -13, 826 79, 752 5, 351
firma59 | Oto Alim - Satimu 0, 053 0, 125 -4, 358 417,913 8, 951
firma60 | Akaryakit Ticareti 0, 037 0,071 5, 403 39, 017 10, 308
firma6l | Oto Alim - Satim 0, 459 0, 411 83, 702 3,931 1,974
firma62 | Oto Alim - Satimi 0, 058 0, 204 2,628 13, 028 4,346
firma63 | Oto Alim - Satim 0, 108 0, 070 33, 239 11,534 4,956
firma64 | Elektrik - Elektronik 0, 233 0, 163 26, 056 15, 817 3, 802
firma65 | Dis Ticaret 0, 020 0,339 | -107,760 | 234,538 | 2,445
firma66 | Akaryakit Ticareti 0, 000 0,131 -12, 543 41,729 10, 375
firma67 | Isletmecilik 0, 038 0,091 | -14,425 -9, 053 8, 566
firma68 | Oto Alim - Satimu 0, 005 0, 255 -88, 277 5, 037 1, 661
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Ek 6. Cok Degiskenli Istatistiksel Analiz Risk Modeli Ham Veri Seti (Faaliyet) - DEVAM

Firma Firma kod MDVDH | ATDH OSDH DSDH
firmal |Dis Ticaret 66,216 | 2,8934 | 144,77 | 100, 51
firma2 |Oto Alim - Satimi 15, 005 15, 265 36, 768 32,5

firma3 |Portfoy YOnetimi 3, 208 0, 0291 0,0302 | 0,0301
firma4 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 20, 009 4, 4794 11,483 | 5, 6662
firma5 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 4,555 1, 8036 2,9613 2, 1443
firma6é |Ecza Deposu 7, 155 4,6566 | 11,481 | 10,991
firma7 |Isletmecilik 3, 809 3, 3457 11, 145 7, 5596
firma8 |Isletmecilik 4,909 0, 964 1, 395 1, 2264
firma9 |Isletmecilik 2,821 1, 0608 2,2208 1,9278
firmal0 | Oto Alim - Satimi1 1, 876 4,0738 59, 007 52, 751
firmall Eg;;or'lan?a"galgaz Tagimacilikve |4 809 | 11451 | 2,2109 | 1,8072
firmal2 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 365 0, 5663 1, 399 1, 351
firmal3 | Ecza Deposu 31,845 | 2,4665 | 14,632 | 14,566
firmal4 | Oto Alim - Satimi 12, 484 4,1892 13, 347 12, 859
firmal5 | Elektrik - Elektronik 1,834 2,9961 4,7831 | 4,7831
firmal6 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 22,470 23, 952 112, 85 112, 85
firmal7 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 12, 076 2, 8859 3,223 3, 2219
firmal8 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 111,014 | 20, 554 86, 357 | 86, 357
firmal9 | Isletmecilik 3, 895 4,7147 7, 9565 7,9542
firma20 | Ecza Deposu 101,705 | 4,0513 | 37,935 | 37,935
firma2l | Ecza Deposu 43,180 | 1,2345 | 23,542 | 23,542
firma22 | Ecza Deposu 4, 666 4,7027 | 19,858 | 19, 858
firma23 | Akaryakit Ticareti 2,360 3,6742 5, 8661 5, 3217
firma24 | Oto Alim - Satimi 11, 319 2,5162 40, 52 40, 52
firma25 | Ecza Deposu 3, 936 1,619 13,075 | 4,2983
firma2e | poro) - Dogalgaz Tasimacilikve | 4 063 | 9 2318 | 35,121 | 31,985
firma27 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 26, 002 3, 3522 11, 813 11, 133
firma28 | Ecza Deposu 253,349 | 7,5418 | 41,197 | 23,933
firma29 | Elektrik - Elektronik 70, 618 3, 6595 17,933 17, 169
firma30 | Dis Ticaret 9,994 2,11 4, 4307 4,4297
firma31 | Dis Ticaret 1712,923| 5,8614 | 92,826 | 92, 826
firma32 | Ecza Deposu 66,369 | 2, 8469 10, 33 10, 264
firma33 | Ecza Deposu 104,822 | 3,993 20,703 | 10,311
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Firma Firma kod MDVDH | ATDH OSDH DSDH
firma34 | Toptan Cam Pazarlama 9,841 3,2507 | 13,634 | 12,817
firma35 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 133,957 | 32,153 63, 983 63, 983
firma36 | Elektrik - Elektronik 3,324 1,3309 | 4,5264 | 2,3692
firma37 | Ecza Deposu 5,010 1,7011 | 13,901 | 13,881
firma38 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 196, 132 23,27 437,56 437,56
firma39 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 2, 686 2, 5899 3,0854 | 3,0854
firma40 | Ecza Deposu 29,996 | 6,9769 | 146,85 | 146, 85
firmadl | Elektrik - Elektronik 8,231 1, 2891 5,9452 | 2,2421
firma42 | Temizlik Hizmetleri 15,876 | 6,9746 | 11,762 | 11,762
firma43 | Akaryakit Ticareti 14,794 | 19,172 | 215,79 | 104,38
firmad4 | Ecza Deposu 36,455 | 1,2786 | 3,8628 | 3, 8628
firma45 | Taahhit 1, 068 1, 0154 1,599 1, 5801
firmaae | ctrol - Dogalgaz Tasimacilik | 4 491 | g 6193 | 17,74 | 17,479

ve Pazarlama
firma47 | Ecza Deposu 45, 344 4,431 37,085 | 20,409
firma48 | Ecza Deposu 2,951 2,9879 | 7,4171 | 7,4171
firma49 | Perakende Satis 3,124 1, 7316 2,0142 2,0142
firma50 | Akaryakit Ticareti 2,353 6, 5286 20, 865 13, 801
firma51 | Oto Alim - Satimi1 34, 901 7,4361 26, 64 21, 827
firma52 | Isletmecilik 0, 202 0,6111 0, 8001 0, 7263
firma53 | Elektrik - Elektronik 41,305 | 4,9493 | 32,516 | 32,516
firma54 | Oto Alim - Satimi 2,968 1, 6808 1, 9117 1,9117
firma55 | Oto Alim - Satimi 20, 084 6, 4063 29, 224 29, 224
firma56 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 3,138 2, 9997 3,5711 | 3,5325
firma57 | Akaryakit Ticareti 9, 860 4,334 9, 9058 5, 5795
firma58 | Oto Alim - Satimi1 1,434 2, 7385 5,2401 | 5, 2401
firma59 | Oto Alim - Satimu 5, 058 5,5176 20, 825 13, 906
firma60 | Akaryakit Ticareti 1,993 4, 4037 9, 4139 6, 4225
firma6l | Oto Alim - Satimi1 16, 634 1,9123 8,8775 | 3,6936
firma62 | Oto Alim - Satimi 8, 381 3, 7411 29,694 | 8,7738
firma63 | Oto Alim - Satimi1 71, 225 4, 868 26,172 11, 07
firma64 | Elektrik - Elektronik 277,807 | 3,7887 15, 595 15, 595
firma65 | Dis Ticaret 11, 852 1,8771 | 7,8438 | 7,8153
firma66 | Akaryakit Ticareti 2,036 4,5243 | 6,7291 | 6,7291
firma67 | Isletmecilik 0, 159 0, 5593 0, 6456 0, 6407
firma68 | Oto Alim - Satimi1 8,921 1, 4807 3,6782 | 3,6782
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Ek 7. Cok Degiskenli Istatistiksel Analiz Risk Modeli Ham Veri Seti (Karlilik)

Firma Firma kod AKM BKM
firmal |Dis Ticaret 0,012 0, 024
firma2 |Oto Alim - Satimi 0,014 0, 032
firma3 | Portfdy Yonetimi 0,113 0, 076
firma4 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,121 0,071
firma5 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 052 0,134
firma6 |Ecza Deposu 0,111 0, 159
firma7 |Isletmecilik 0, 024 0, 105
firma8 |Isletmecilik 0, 156 0, 483
firma9 | Isletmecilik 0, 398 0, 592
firmal0 |Oto Alim - Satimi 0,113 0, 085
firmall |Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama 0, 133 0, 136
firmal2 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,021 0, 125
firmal3 |Ecza Deposu 0, 086 0,110
firmald |Oto Alim - Satimi 0, 027 0, 022
firmal5 |Elektrik - Elektronik 0, 059 0, 146
firmal6 |Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 149 0,017
firmal7 |Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 022 0, 081
firmal8 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 037 0, 012
firmal9 |Isletmecilik 0, 050 0,076
firma20 |Ecza Deposu 0, 028 0, 070
firma21 |Ecza Deposu 0, 204 0,419
firma22 |Ecza Deposu 0,074 0,115
firma23 | Akaryakit Ticareti 0, 010 0, 120
firma24 | Oto Alim - Satimi 0, 032 0, 067
firma25 |Ecza Deposu 0, 065 0, 489
firma26 |Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama 0, 030 0, 049
firma27 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,224 0,078
firma28 |Ecza Deposu 0, 009 0,033
firma29 |Elektrik - Elektronik 0, 065 0, 056
firma30 |Dis Ticaret 0, 105 0, 449
firma3l |Dis Ticaret 0, 028 0, 000
firma32 |Ecza Deposu 0, 093 0, 104
firma33 |Ecza Deposu 0,094 0, 142
firma34 | Toptan Cam Pazarlama 0, 003 0,125
firma35 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 221 0, 012
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Firma Firma kod AKM BKM
firma36 |Elektrik - Elektronik 0, 080 0, 467
firma37 |Ecza Deposu 0, 109 0, 229
firma38 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 028 -0, 005
firma39 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0,012 0,038
firma40 |Ecza Deposu 0, 044 0, 065
firma4l |Elektrik - Elektronik 0, 045 0, 185
firma42 | Temizlik Hizmetleri 0, 497 0, 228
firmad3 | Akaryakit Ticareti 0, 010 0, 016
firma44 | Ecza Deposu 0, 027 0,191
firma45 | Taahhut 0, 261 0, 490
firma46 |Petrol - Dogalgaz Tasimacilik ve Pazarlama 0, 114 0, 053
firma47 |Ecza Deposu 0,114 0, 084
firma48 |Ecza Deposu 0,178 0, 228
firma49 |Perakende Satis 0, 093 0, 125
firma50 | Akaryakit Ticareti 0, 056 0, 063
firma51 |Oto Alim - Satimi 0, 054 0, 078
firma52 |Isletmecilik 0,019 0, 650
firma53 | Elektrik - Elektronik 0, 030 0, 045
firma54 |Oto Alim - Satimi 0, 008 0, 104
firma55 |Oto Alim - Satimi 0, 004 0, 009
firma56 | Gida Maddeleri Toptan Ticaret 0, 009 0, 105
firma57 | Akaryakit Ticareti 0,076 0, 068
firma58 |Oto Alim - Satimi 0,014 0, 082
firma59 |Oto Alim - Satimi 0, 140 0, 049
firma60 | Akaryakit Ticareti 0, 073 0, 080
firma6l |Oto Alim - Satimi 0, 003 0, 123
firma62 |Oto Alim - Satimi1 0,013 0, 058
firma63 | Oto Alim - Satimi 0, 041 0, 035
firma64 | Elektrik - Elektronik 0, 139 0, 085
firma65 |Dis Ticaret 0, 067 0, 220
firma66 | Akaryakit Ticareti 0, 038 0, 048
firma67 |Isletmecilik 0, 088 0, 569
firma68 |Oto Alim - Satim1 0, 040 0, 179
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