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Oz

Bu galismanin amaci, Tirkiye bankacilik sektériinde, varsayimsal senaryolar altinda makroekonomik degigkenlere gelebilecek soklar
sonucunda, takipteki kredilerin, beklenen ve beklenmeyen kayiplarin ve kredi riskine maruz degerlerin tahmin edilmesidir. 1997 yilinda
Thomas Wilson tarafindan gelistirilen makroekonomik kredi riski modeli Credit Portfolio View yaklagimindan hareketle, kredi riskine
etki eden makroekonomik dediskenlerle kredi riski modeli olusturularak, kredi risk modelindeki 6nemli degiskenlere iliskin Monte Carlo
Simdilasyonlar ve senaryo analizleri uygulanmistir. Kredi riski modellerinde bagimli degisken olarak takip orani, bagimsiz degiskenler
olarak ise issizlik, faiz orani, para arzi, enflasyon ve gayri safi yurt i¢i hasila kullanilmistir. Tirkiye bankacilik sektdrii kredi riski
modelinde yer alan issizlik, faiz ve para arzi dediskenleri lizerine cesitli diizeylerde stres testi uygulandiginda, makroekonomik
degiskenlere gelen soklarin takip orani (izerinde etkili oldugu gbzlenmigtir.
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Abstract

The purpose of this study is to predict the ratio of non-performing loans as well as expected loss, unexpected loss and credit at risk
values in the banking sector of Turkey as a result of macro-economic shocks under hypothetical scenarios. Credit risk models were
developed by including macro-economic variables affecting the credit risk based on the Credit Portfolio View approach proposed by
Thomas Wilson in 1997. Scenario analysis was employed as well as Monte Carlo Simulations with respect to significant variables in
the credit risk models. In the credit risk models, non-performing loans was used as the dependent variable, while unemployment rate,
interest rate, money supply, inflation and GDP were used as explanatory variables. When stress test was applied to macro-economic
variables which affect the banking sectors in Turkey, it was observed that the shocks seemed to be influential on the non-performing
loans
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Girig
Finansal sistemde fonlarin etkin bir sekilde tahsis edilmesi, finansal aracilik islevine gereksinim duyulurken ayni zamanda
finansal araci kurumlarin da varligini gerektirir. Finansal araciliga onctlik eden kurumlarin baginda bankalar gelmektedir.
Ticari bankalar, temel olarak fon arz ve talebine aracilik faaliyetini yiriitmekle beraber, merkez bankasi ile birlikte

ekonominin geneli i¢in kaydi para yaratma sirecinin bir pargasi olduklarindan, uygulanan para politikalarinin etkinliginin
arttirlmasinda da énemli bir isleve sahiptir.

Uluslararasi finansal piyasalarda yasanan hareketler, bankacilik sektéri igin gittikge artan dl¢lide oynaklik yaratmakta ve
ulke ekonomileri agisindan finansal istikrarin saglanmasinin onemini artirmaktadir. Bu konuda gerek IMF ve Dinya
Bankas! tarafindan ydritilen FSAP (Finansal Sektdr Degerlendirme Programi), gerekse Basel Komitesi tarafindan
getirilen diizenlemeler, gelecegin belirsizligini azaltacak ve Ulke ekonomilerinin finansal istikrarina katkida bulunacak
y6éntemlerin 6nemini vurgulamaktadir(Altin, 2012; 82).

Kredi vermek bankalarin riskli faaliyetlerinden biridir. Kredi riski, borg alan tarafin finansal sebeplerden ya da diger baska
sebeplerden dolayi lizerinde anlasma saglanan sartlari yerine getirmekte basarisiz olmasi sebebiyle olugabilecek zararin
riskidir (Donaldson, 1989: 14). Kredi riski, karsi tarafin yikumlUliklerini yerine getirememesinden olusmasina ragmen,
cesitlendirilebilir. Ancak temerriide diigme riskinin gogunlugu sistematik riskten kaynaklandig igin, bu riski hedge (riskten
kaginma) etmek zordur (Oldfield and Santomero, 1997: 38). Kredi risklerinden dolayi olusan kayiplarin dagiliminda
beklenen kayiplari, bankalar ayirdiklari rezervlerle, beklenmeyen kayiplari ise provizyon ve 0z sermayeleri ile
karsilayacaklardir (Altintag, 2011:18).

Finansal sistemin ve &zellikle de bankacilik sektoriinin dayanikliiginin sinanmasinda ve barindirdi§i zayifliklari
sayisallastiriimasinda kullanilan en énemli teknik stres testleridir. Stres testleri, normal kosullarda beklenmeyen, meydana
gelme olasiligi disik ancak imkansiz olmayan, ortaya ¢iktiklarinda ise zarar verme potansiyeli yiksek bulunan soklarin,
cesitli portfoyler, finansal kuruluglar veya finansal sistem Uzerindeki olas! etkilerini ortaya koymayi amaglayan 6lgim ve
analizlerdir. Stres testleri, finansal kuruluglar bakimindan da gok dnemli risk yénetim araglaridir (Jones, Hilbers and Slack,
2004: 5).

Finansal kuruluglarca igsel risk yonetimlerinin bir parcasi olarak kullaniimaya baslayan stres testleri, zaman igerisinde
uluslararasi kuruluglarin 6nciligiinde merkez bankalari ve gozetim oforiteleri tarafindan finansal sistem bazinda
uygulanmaya baslanmistir. Stres testleri, risk faktorlerindeki oynakliklarin finansal kuruluglar ve/veya finansal sektorce
tasinan likidite riski, kur riski, faiz riski, piyasa riski ve kredi riski tizerindeki olasi etkilerini, ayri ayri veya birlikte ortaya
koyacak sekilde, olusturulabilir (Blaschke, 2001: 14).

Bankacilik sektorii kredi riski modellerinde, takipteki kredi oranin makroekonomik degiskenler (izerine regrese edilmesi
sonucu elde edilecek katsayilar, banka borglularinin ilgili makroekonomik risk unsurlarina olan duyarlihgina iliskin bir
tahmin saglayarak, stres testi analizi igin 6nemli bir girdi olusturabilir. Makroekonomik degdiskenlere iliskin uygun verilerin
elde edilmesindeki kolaylik, gesitli makroekonomik senaryolarla bankacilik sektorinun kirilganliginin iliskilendirilmesine
olanak saglar (Blaschke vd., 2001: 25).

1997 yilinda Thomas Wilson tarafindan gelistirilen makroekonomik kredi riski modeli Credit Portfolio View yaklagimi ve bu
yaklagimi kredi riski stres testleri i¢in uyarlayan ¢alismalarda, statik veya dinamik analiz yontemlerinden yararlaniimaktadir.

Bu calismanin amacini, bankacilik sektdriinin en 6nemli risk unsuru arasinda sayilan kredi riskinin, sistematik yani
cesitlendirme ile ortadan kaldirilamayan bélimi ile sistemik (makroekonomik) etkiye sahip risk faktorleri arasinda var
oldugu bilinen iligkilerin irdelenmesi ve makroekonomik degiskenlere dayali kredi kayiplarinin ekonometrik olarak tahmin
edilmesi ve ¢esitli senaryolara gore stres testi uygulamalari sonucunda Tiirkiye bankacilik sektérinin kredi kayiplarinin
ulasacagi seviyenin tespit edilmesi olugturmaktadir.

1. Literatiir

Finansal stres calismalarina iligkin literatir incelendiginde, uluslararasi diizeydeki galismalarin 1990’1 yillar itibariyle
bagladigini, 6zellikle 2000'li yillar sonrasinda yogunlastigini, 2008 kiiresel finans krizi sonrasinda ise bu konuda yapilan
calismalarin dnemli bir diizeye ulastigi gzlemlenmektedir. Ulkemizde stres testleriyle ilgili ilk calismalarin ise, 2001 yilinda
bankacilik krizi sonrasinda gindeme geldigi ve 2008 kiresel finans krizi sonrasi bu konuda yapilan galismalarin arttigini
gorulmektedir.

Thomas Wilson’un (1997), McKinsey igin gelistirdigi Credit Portfolio View (CPV) modelinde, temerrlidln her bir (lke igin
cesitli makroekonomik degiskenlerin degerine bagli oldugunu 6ne slrdigi ve dedisik derece gruplari igin gegis
olasiliklarini tahmin etmek amaciyla kullanilan bir goklu faktér modeli olusturmustur. Kendisinden sonra yapilan kredi riski
modeli calismalarina dayanak olusturan CPV modeli, temerr(t oranlari igin aciklayici bir model, modelde yer alan agiklayici
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degiskenler igin bir tahmin modeli ve bir olasilikli simiilasyon algoritmasindan olusmaktadir. Asagida finansal stres testi
literatiirine iliskin bazi ¢alismalar 6zetlenmistir.

Arpa ve vd. (2000), 1990'1 yillar Avusturya Bankalarinin risk karsiliklari ve kérlari tzerine makroekonomik degdiskenlerden
hangisinin (reel faiz oranlari, reel GSYiH, enflasyon, gayrimenkul fiyatlari,) etkisi bulundugunun incelendigi bir calisma
yapmistir. Calismada, Avusturya Bankalarinin reel GSYiH ve banka faaliyet gelirlerinin azalmasinin bankanin ayiracagi
karsiliklari artiracagini, ayrica net faiz gelirlerinin reel GSYiH ile iliskisinin bulunmadigini, ayrica kisa vadeli ve uzun vadeli
faiz oranlarinin diismesinin yiikselen gayrimenkul fiyatlari ve / veya enflasyonla birlikte banka faaliyet gelirlerinin arttigini
belirtmiglerdir.

Blaschke vd. (2001), IMF igin, stres testlerine iliskin baglica teknikleri ve temel kavramlari tanitarak finansal sistemin maruz
kaldigi cesitli risklerin nasil degerlendirilecegiyle ilgili bir calisma gergeklestirmistir. Calismada, IMF’nin FSAP programi
kapsaminda yapilan stres testi analizlerini degerlendirmisler ve stres testlerinin genel gergevesini ve ¢6zim semasini
olusturarak, stres testi analizlerinde veri kalitesi ve miktarinin olmasi gerekenden daha kétii oldugu durumlarda nasil bir
yol izlenmesi gerektigine iligkin yaklagimlar dnermiglerdir.

Hoggarth, vd. (2005) yapmis olduklari galismada, ingiltere bankacilik sektdriinde stres testi uygulamasina yénelik yeni bir
yaklasim gelistirmeyi hedeflemislerdir. Bu gergevede, stres testini degiskenler arasindaki gecmis tarihsel iligkilerine gore
kosullamak ve kredi riskinden genel ekonomiye dogru geri bildirim etkilerine (ikincil etkilere) izin vererek, bankalarin tahsili
stpheli alacaklari ve temel bazi makroekonomik degiskenler arasindaki iligkileri dikkate almiglardir. Caligmalarinda ayrica,
bankalarinin finansal kirilganliklarini tespit etmek icin literatirde yer alan ampirik stres testi ¢alismalarindan farkli olarak,
dogrudan bir élclit olan tasfiye olunacak alacaklarin (TOA) kredilere oranini (takip oranini) kullanmiglardir. Calismanin
sonucunda, ingiltere’deki bankalarin TOA degiskeni ile ekonominin ¢ikti agigi (output gap) arasinda istatistiki olarak
anlamli bir iliskiye sahip oldugu sonucuna ulagsmislardir. En ug ekonomik stres kosullari gergeklesecek olsa bile, ters bir
cikti soku sonucu TOA oranlarinin yikselecegini, ama ingiltere bankacilik sektoriiniin belirlenen Basel Bankacilik
kriterlerini saglamaya devem edecegi sonucuna ulagsmiglardir.

Bese (2007) yapmis oldugu ¢alismada, Hoggarth, vd.’nin (2005) ¢alismasinda kullandi§i metodolojiyi kullanarak Tiirkiye
Bankacilik Sektori igin bir stres testi uygulamasi yapmistir. Bagimli degisken olarak kredi riskinin bir gostergesi olan tahsili
gecikmis alacak orani ve finansal saglamlik endeksi kullanilarak iki modelin tahmin edildi§i calismada, bagimii
degiskenlerin makroekonomik degiskenlerde (faiz, tiife, ¢ikti agidi, déviz kur endeksi vb.) meydana gelebilecek olaganistii
degisiklikler karsisindaki tepkileri farkli donemler iin incelenmistir. Calismada, tahsili gecikmis alacak oraninin ekonominin
cesitli donemlerinde farkli degiskenlere karsi hassasiyeti farkli oimakla birlikte, en fazla tlkenin kredi kalitesini gosteren
risk primine gelebilecek bir soktan etkilenecedi sonucuna ulagilmistir. Ayrica, finansal saglamhgin, 6rneklem buyukligunin
sinirli olmasi sebebiyle, sadece enflasyon ve kur soklarindan kaynakli beklentilerle uyumlu ydnde anlamli etkilere sahip
olduguna dair bulgulara ulagmistir.

Espinoza ve Prasad (2010) tarafindan yapilan “Kérfez Arap ls Birli§i Konseyi Bélgesi (GCC) Bankacilik sisteminde takibe
diisen krediler ve makroekonomik etkileri” adli panel veri analizi ydnteminin kullanildi§i calismada, Kérfez Arap s Birligi
Konseyi Bolgesi'nde faaliyet gosteren 80 bankaya ait 1995-2008 arasi veriler kullaniimistir. Calismada, makroekonomik
degiskenlerin takibe diisen krediler Gizerindeki etkisi incelenmis ve ekonomik bliyimenin azalmasi, faiz oraninin ve riskten
kaginmadaki artigin takibe diigen kredileri artirdigi sonucuna ulagiimistir.

Altintas (2011)'in yapmis oldugu galismada, Ttrkiye Bankacilik Sektéri igin bir stres testi uygulamasi yapmistir. 2003-
2010 yillar arasinda ¢eyrek donemlik verilerin kullanildigi ¢alismada, bagimli degisken olarak kredi riskini temsilen toplam
takip oranlarinin lojistik déniigiimiiyle elde edilen endeks serisi, bagimli degiskenin agiklayicilari olarak ise GSYiH, nominal
faiz, TUFE ve dolar kurunu modele dahil etmistir. VAR analizinin kullanildi§i calisma sonucunda, cesitli diizeylerde
makroekonomik degiskenlere verilen soklar (GSYiHnin bir énceki yil ayni ceyrege gore %1, %5 ve %10 kiigiilmesi
senaryosu, nominal faiz, enflasyon ve dolar kurunun en son diizeylerine gore %25, %50 ve %100 artis senaryosu)
sonucunda GSYIH azalmanin, nominal faiz, TUFE ve dolar kurundaki artislarin kredi takip oranlarini artiraca§i sonucuna
ulagiimistir.

Messai ve Jouini (2013), panel veri analizi yontemini kullanarak 2004-2008 doneminde italya, Yunanistan ve ispanya'da
faaliyet gosteren 85 bankada takibe dlsen kredileri etkileyen faktorlerin neler oldugunu tahmin etmeye calismiglardir.
Bagimli degdisken olarak takibe dusen krediler kullanilirken, bagimsiz degdiskenler olarak issizlik orani, buyime orani ve
reel faiz orani kullaniimigtir. Calisma sonucunda elde edilen bulgular, takibe dusen kredileri banka karliligi ve ekonomik
biyumenin azalttigini; kredi kalitesinin disik olmasi, igsizlik orani, toplam borg rezervleri ve reel faiz oranlarinin ise takibe
dusen kredileri arttirdigr sonucunu gostermigtir.

Kalkbrener ve Overbeck (2017) tarafindan yapilan ¢alismada ise gok faktorli bir kredi portfoy yaklagimina stres testi
uygulanmasina dair genel bir yaklasim sunulmus ve stres altinda varlik korelasyonlari, temerr(t olasiligi ve temerrit
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korelasyonlari analiz edilmistir. Calisma sonucunda, model segiminin stres kosullari altinda korelasyonel iligkilerin
davranisinda dnemli etkilere sahip oldugunu gésterilmistir.

2. Veri Seti, Yontem ve Bulgular
2.1. Veri Seti

Calismadaki degiskenlere ait veri seti 2010/Q1-2018/Q2 dénemini kapsamakta ve 34 geyrek dénemlik bir veri setinden
olusmaktadir. Calismada bagimli degisken olarak takip orani (NPL) kullanilmistir. Kredi riskinin sistematik (gesitlendirme
ile ortadan kaldirilamayan) kismini agiklama guclne sahip bagimsiz makroekonomik risk degiskenleri olarak ise,
mevsimsel olarak diizeltimis gayri safi yurt i¢ci hasilanin biyimesi (GDP), tiketici fiyatlari endeksi (INF), issizlik orani
(UER), para arzi (InM2: Calismada M2 para arzinin logaritmasi alinmistir) ve 3 aylik mevduatlara uygulanan faiz orani (IR)
kullaniimistir. Calisma kapsaminda kullanilan veriler, T. C Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS) ve
Thomson Reuters veri tabanindan elde edilmistir.

2.2. Yontem

Bankacilik sektoriinde, olasi soklar ve kriz durumlarinda kredi risklerinin gelisimini ortaya koymak amaciyla stres testleri
uygulanmaktadir. Bu ¢alismada Trk bankacilik sektori stres testi analizinde, Thomas Wilson tarafindan (1997) McKinsey
icin gelistirilen Credit Portfolio View (CPV) modelinin temel alinmistir. Calismada yontem olarak, Blaschke vd. (2001)
IMF'in FSAP programi cergevesinde finansal sistemlere yonelik stres testlerinin nasil uygulanacaginin agiklandigi
calismada uyguladidi yaklagim ve model kullaniimistir.

Oncelikle, Tiirkiye bankacilik sektorii icin zaman serisi analiziyle makroekonomik kredi riski modeli olusturulmustur.
Bankacilik sektdrii Gizerinde en fazla etkisi olabilecegi dlstintlen makroekonomik degiskenlere, takip orani ile aralarindaki
tarihsel iligkiler goz dnunde bulundurularak, varsayimsal soklar verilmistir. Makroekonomik degiskenlere verilen soklar
sonrasinda, takip oraninin bir sonraki dénem alabilecegi deger, Monte Carlo Simulasyonundan yararlanmak suretiyle
tahmin edilmistir. Makroekonomik degiskenlere iliskin verilecek olan soklarin blylkligi varsayimsal bir sekilde
belirlenmistir. Sokun etkisine iliskin yonin belirlenmesinde, Tirkiye bankacilik sektorli igin zaman serisi analiziyle
olusturulan makroekonomik kredi riski modelinden yararlaniimistir.

Turkiye bankacilik sektord icin bu calismada olusturulan kredi riski modeli s6yledir:
NPLt = a + B1AUERt+ B2AINM2t+ B3AINFt + B4AIRt + BSAGDPt + €t

NPL = Takip orani (Takipteki Krediler/Toplam Krediler)

UER = igsizlik oran

M2 =M2 Para arzi

INF = Enflasyon orani

IR = Faiz orani

GDP = Gayri Safi Yurt i¢i Haslila

2.3. Bulgular

Turkiye bankacilik sektord takip oranlari ile makroekonomik degdiskenler arasindaki zaman serisi analizine iliskin dogrusal
regresyon modeli tahmin edilmeden dnce, degiskenlerin duragan olup olmadiklar, birim kok testleri ile sinanmigtir. Zira,
zaman serilerine dayali analizlerde, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin sahip oldugu trendin goz ardi edilmesiyle, bagimli
ve bagimsiz degiskenler arasinda gergekte olmayan iligkilerin varmig gibi ortaya gikmasindan kaynakli sahte regresyon
problemi ortaya ¢ikabilir (Seviktekin ve Cinar, 2017: 51).

Calismada ilk olarak degiskenlerin duraganlik seviyeleri Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillps Peron (PP) testiile
sinanmigtir. Bu testlerin temel hipotezleri degiskenlerin birim kokll oldugu yoninde olup, olasilik degerinin %5 ten kuglk
olmasi, bu temel hipotezin reddedilemedigi anlamina gelmektedir.
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Tablo 1. Degiskenlere Ait Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler ADF PP Sonug
Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli

NPL* -5.453502 -5.843086 -4.597417 -4.694077 Duragan
(0.0001) (0.0002) (0.0008) (0.0035)

UER -1.786806 -2.766405 2171171 -3.227763 Duragan degil
(0.3800) (0.2191) (0.2200) (0.0966)

InM2*** -2.829605 -2.440122 -2.820054 -2.412073 Duragan
(0.0651) (0.3537) (0.0664) (0.3670)

INF 2.236783 -1.572643 -1.828970 -2.564355 Duragan degil
(0.9999) (0.7781) (0.3605) (0.2977)

R 0.087875 -1.291456 0.893764 -1.154957 Duragan degil
(0.9599) (0.8726) (0.9942) (0.9034)

GDP*** -2.691072 -0.025136 -3.174407 -3.516865 Duragan
(0.0896) (0.9934) (0.0307) (0.0539)

Birinci Farklari

NPL* -4.388756 -4.057031 -3.735575 -3.997079 Duragan
(0.0017) (0.0166) (0.0082) (0.0191)

UER*** -2.791961 -3.024085 -3.136071 -3.345838 Duragjan
(0.0710) (0.1421) (0.0338) (0.0771)

InM2* -4.946291 -5.192453 -4.881996 -5.623495 Duragan
(0.0003) (0.0010) (0.0004) (0.0003)

INF* -2.248290 -3.303648 -7.040920 -8.519609 Duragjan
(0.1949) (0.0887) (0.0000) (0.0000)

IR* -4.828668 -5.047214 -4.704635 -5.886364 Duragan
(0.0005) (0.0015) (0.0007) (0.0002)

GDP* -1.399062 -4.935176 -7.671024 -7.544277 Duragan
(0.5656) (0.0029) (0.0000) (0.0000)

* e Kritik degerler sirasiyla % 1, % 5 ve %10 anlamlilik dizeyini vermektedir. Parantez igerisindeki de@erler olasilik
degerleridir.

Tablo 1'de ADF ve PP birim kok testi sonuglari verilmistir. Serilerin duraganlik durumlari sabitli ve hem sabitli hem de
trendli olarak test edilmistir. ADF ve PP birim kok testi sonuglarina gére NPL, InM2 ve GDP degiskenleri seviyelerinde
temel hipotez reddedilmis ve duragan olduklari belirlenmistir. Diger degiskenler icin ise, birinci farklari alinmasi durumunda
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temel hipotez reddedilmistir. Diger bir ifadeyle, degiskenlerin birinci farklari alinarak duragan hale getirilmistir. Bu durumda,
degiskenler duragan olduklari durumda modele dahil edilmistir.

Kredi modellerinin olusturulmasinda makro degiskenlerle takip orani arasindaki olasi gecikmeli iligkilerin g6z ardi
edilmemesi gerekir. Bu ylizden, Turkiye bankacilik sektori icin olusturulan kredi riski modeline, bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin gecikmelerinden modelin anlamliigina katki saglayan uygun gecikmeler aciklayici degisken olarak
eklenmistir. Bunun sonucunda Tlrkiye bankacilik sektoru kredi riski modeli sonuglari Tablo 2'de oldugu gibi elde edilmistir.

Tablo 2. Tiirkiye Bankacilik Sektorii Kredi Riski Modeli Sonuglari

Degiskenler Katsay! Standart Hata t istatistigi Olasilik
NPL(-1) 0.6851* 0.1133 6.0455 0.0001
DUER 0.1760* 0.0505 34813 0.0021
LNM2(-1) -0.6528** 0.2701 24172 0.0244
DIR(-4) 0.0386* 0.0184 2.0999 0.0474
GDP(-4) -0.0243* 0.0107 -2.2696 0.0334
DINF(-3) 0.0194* 0.0086 2.2543 0.0345
R Kare 0.7599

Dizeltilmis R Kare 0.6944

F Istatistigi 11.6063

Olasilik (F istatistigi) 0.0001

¥ sirastyla % 1, % 5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 2'de Turkiye bankacilik sektorl kredi riski modeline iligkin sonuglar gorilmektedir. Modelin olusturulma agamasinda,
bagiml degiskenin kendi gecikmesi ve bagimli degiskenle iligkili olabilecek bagimli degiskeni aciklama giiciine sahip
makroekonomik degiskenlerin gecikmeleri, dort gecikmeye kadar, bagimsiz degiskenler olarak modele ilave edilmistir.
Anlamli olmayan gecikme ve dlzey degerlerinin model disina atilmasiyla Tablo 2'deki gibi bir bitiin olarak anlamli nihai
model elde edilmistir.

Turkiye bankacilik sektoru kredi riski modeline ait sonuglar incelendiginde, R2 (belirlilik veya uyum iyiligi katsayisi)
degerinin yaklasik %76 oldugu goériimektedir. Dolayisiyla, modelin agiklama guctinlin ylksek oldugu s6ylenebilir. Ayrica
modelin bir bitiin olarak anlamli olup olmadigini gésteren F istatistigi olasiliginin da % 1 de istatistiki olarak anlamli oldugu
gbzlenmektedir.

Turkiye bankacilik sektori kredi riski modeline ait sonuglari yorumlamadan 6nce, modele iligkin otokorelasyon ve degisen
varyans sorununun olup olmadiginin test edilmesi gerekmektedir. Tablo 3'te kredi riski modeline ait otokorelasyon ve
degisen varyans testi sonuglarl incelendiginde hem otokorelasyan hem de degisen varyans sorununun olmadigi
gozlenmektedir.
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Tablo 3. Kredi Riski Modeli Otokorelasyon ve Degisen Varyans Sonuglari

Breusch-Godfrey Seri Korelasyon LM Testi

F-istatistigi 0.753258 Olasilik F(12,10) 0.6834
LM 13.76819 Olasilik x2 (12) 0.3158
White Degisen Varyans Testi

F-istatistigi 0.494411 Olasilik F(6,22) 0.8056
White test degeri 3.445721 Olasllik x2 (6) 0.7512

Turkiye bankacilik sektorl kredi riski modeline iligkin otokorelasyon ve degisen varyans sorununun olmadiginin tespit
edilmesinden sonra, degiskenlerin katsayilari incelenebilir. Modelde (Tablo 2) bagimli degisken olarak yer alan takip orani
ile modele agiklayici degisken olarak ilave edilen takip oranin birinci gecikmesi arasinda istatistiki olarak %1 diizeyinde
anlamli giiclii pozitif iliski oldugu gorilmektedir. Igsizlik degiskeni ile takip orani arasinda, beklendigi iizere, istatistiki olarak
%1 dizeyinde anlamli gucli bir pozitif iligkinin oldugu model sonuglarindan gérilmektedir. Takip orani ile faiz oraninin
dérdiincl gecikmesi ve enflasyon oraninin (iglinci gecikmesi arasinda ise istatistiki olarak %5 dlizeyinde anlamli pozitif
iliskinin oldugu gozlenmektedir. Son olarak ise, para arzi (InM2) ve gayri safi yurt ici hasila degdiskenleri ile takip oranlar
arasinda ise %5 dlizeyinde anlamli negatif iligki tespit edilmistir. Sonug olarak, olusturulacak modelde, bagimli degiskenle
olan pozitif iligkiden dolay! takip oraninin gecikmesi, issizlik, faiz ve enflasyonda meydana gelecek bir artigin takip oranini
artirmasi, takip orani ile aralarindaki negatif iliskiden dolayi para arzi ve gayri safi yurt ici hasila dediskenlerindeki bir artisin
ise takip orani degerini azaltmasi beklenmektedir.

Turkiye bankacilik sektori kredi riski modeli degiskenlerine ait anlamli katsayilar elde edildikten sonra ise, bu katsayilar
kullaniimak suretiyle kredi takip oranlarinin gelecek donem degeri (2018 yili 3.ceyrek degeri) MS Excel programi
kullanilarak Monte Carlo similasyonlariyla olusturulmustur. Asagida yer alan Tablo 4, Tablo 5 ve Tablo 6'da Turkiye
bankacilik sektorl kredi riski modeline, sirasiyla issizlik, faiz ve para arzi soku %20, %30 ve %40 oraninda verilerek (S1,
S2, S3) stres testi analizi uygulanmigtir. S8z konusu varsayimsal senaryolar kapsaminda verilen soklar sonucunda
olusabilecek beklenen kayip, beklenmeyen kayip ve kredi riskine maruz deger %95 ve %99 gliven diizeylerinde tahmin
edilmigtir.

Tablo 4. Tiirkiye Bankacilik Sektorii issizlik Soku igin Takip Orani 2018 Yili 3. Geyrek Tahmini Degerleri

DUER $1 DUER S2 DUER S3
2018 2. Geyrek
20% 30% 40%
Takip Orani
2.90 3.027 3.039 3.051
Beklenen Kayip 50%
2.90 3.884 3.896 3.908
Beklenmeyen Kayip 95%
2.90 6.911 6.935 6.959
Kredi riskine Maruz Deger 95%
2.90 4.201 4.214 4.226
Beklenmeyen Kayip 99%
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2.90 7.228 7.253 7.277
Kredi riskine Maruz Deger 99%

Not: DUER S1, DUER S2 ve DUER S3 issizlik degiskeninin farkina uygulanan sirasiyla 20%, 30%, ve 40% oranindaki
soku gosterir.

Yukaridaki tabloda Turkiye bankacilik sektoru takip orani igin, igsizlik orani fark serisi Uzerine gelebilecek %20 (DUER S1),
%30 (DUER S2) ve %40 (DUER S3) sok durumunda %95 ve %99 giiven araliklarinda takip oraninin alabilecegi degerler
gosteriimektedir. %95 guven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerlerinin sirasiyla, 3.88, 3,89 ve 3.91 olarak
gerceklesecedi modelden 6ngériimektedir. Ayrica, yine %95 giiven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin
toplamindan olugan kredi riskine maruz deger (%95) ise 6.91, 6.93, ve yaklasik 6.96 olarak tahmin edilmistir.

Tablo 5. Tiirkiye Bankacilik Sektorii Faiz Soku Igin Takip Orani 2018 Yili 3. Geyrek Tahmini Degerleri

DIR S1 DIR S2 DIR S3

2018 2. Ceyrek

Takip Orani 20% 30% 40%
Beklenen Kayip 50% 2.90 3.035 3.045 3.055
Beklenmeyen Kayip 95% 2.90 4116 4.126 4.136
Kredi riskine Maruz Deger 95% 2.90 7.151 7471 7.191
Beklenmeyen Kayip 99% 290 4.538 4.548 4.558
Kredi riskine Maruz Deger 99% 2.90 7.573 7.593 7.613

Not: DIR S1, DIR S2 ve DIR S3 faiz degiskeninin farkina uygulanan sirasiyla 20%, 30%, ve 40% oranindaki soku gésterir.

Yukaridaki tabloda Turkiye bankacilik sektoru takip orani icin, faiz orani Gizerine gelebilecek %20 (DIR S1), %30 (DIR
S2) ve %40 (DIR S3) sok durumunda %95 ve %99 gliven araliklarinda takip oraninin alabilecegi degerler
gosteriimektedir. %95 giiven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip de@erlerinin sirasiyla, 4.11, 4.13 ve 4.14 olarak
gerceklesecegdi modelden dngdriilmektedir. Ayrica yine, %95 gliven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin
toplamindan olusan kredi riskine maruz deger (%95) ise 7.15, 7.17, ve 7.19 olarak tahmin edilmistir.

Tablo 6. Tiirkiye Bankacilik Sektorii Para Arzi Soku igin Takip Orani 2018 Yili 3. Geyrek Tahmini Degerleri

LnM2 S1 LnM2 S2 LnM2 S3
2018 2. Ceyrek
20% 30% 40%
Takip Orani
Beklenen Kayip 50% 2.90 3.699 4.095 4.491
Beklenmeyen Kayip 95% 290 4.855 5.25 5.646
Kredi riskine Maruz Deger 8.554 9.345 10.137
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95% 2.90
5.367 5.763 6.159

Beklenmeyen Kayip 99% 2.90
Kredi riskine Maruz Deger 99% 2.90 9.066 9.858 10.65

Not: InM2 S1, InM2 S2 ve InM2 S3 para arzi degiskenin logaritmasina uygulanan sirasiyla 20%, 30%, ve 40% oranindaki
soku gosterir.

Yukaridaki tabloda, Tirkiye bankacilik sektdri takip orani igin, para arzinin logaritmasi tGzerine gelebilecek negatif (Tablo
2'de kredi riski modelinde para arzi ile takip orani arasindaki negatif iliskiden dolay) %20 (InM2 S1), %30 (InM2 S2) ve
%40 (InM2 S3) sok durumunda %95 ve %99 gliven araliklarinda takip oraninin alabilecegi degerler gésterilmektedir. %95
glven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerlerinin sirasiyla, 4.86, 5.25 ve 5.65 olarak gergeklesecedi
gorulmektedir. %95 guven duzeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi riskine maruz deger
(%95) ise 8.55, 9.34, ve 10.14 olarak tahmin edilmigtir.

Sonug ve Degerlendirme

Son dénemlerde uluslararasi finansal piyasalarda oldukga sik goriimeye baslayan, basta llke ekonomileri olmak Uzere
tim kesim Uzerinde etkisini siddetli bir sekilde hissettiren finansal sisteme iligkin krizler, finansal istikrarin saglanmasina
yonelik ¢alismalarin énemini ortaya koymaktadir. Finansal sistemin 6zellikle de bankacilik sektorinin dayanikliligini test
edip, icerdi§i zayifliklari sayisal olarak ifade etmekte kullanilan en 6nemli teknik stres testleridir. Stres testleri, normal
kosullarda beklenmeyen, meydana gelme olasiligi diisik ancak imkansiz olmayan, ortaya ¢iktiklarinda ise zarar verme
potansiyeli yliksek bulunan soklarin, cesitli portfoyler, finansal kuruluslar veya finansal sistem (izerindeki olas etkilerini
ortaya koymayi amaglayan dl¢iim ve analizlerdir.

Bu calismanin amaci, 1997 yilinda Thomas Wilson tarafindan gelistirilen makroekonomik kredi riski modeli Credit Portfolio
View yaklasimindan hareketle, Tirkiye bankacilik sektériinde kredi riskine etki eden ortak makroekonomik risk faktorlerinin
ortaya cikariimasi; olusturulan makroekonomik kredi riski modellerindeki onemli degiskenlere varsayimsal soklar
uygulanmasi ve stres testi analizi sonucunda olusabilecek takipteki kredilerin (beklenen ve beklenmeyen kayiplar ve kredi
riskine maruz degerlerin) tahmin edilmesidir. Calismada, Turkiye bankacilik sektorinin makroekonomik soklar
karsisindaki dayanikliligini olgebilmek amaciyla bagimli dedisken olarak takip orani, agiklayici degiskenler olarak ise
issizlik, faiz orani, para arzi, enflasyon ve gayri safi yurt ici hasila kullaniimistir.

Turkiye bankacilik sektdri Uzerinde yapilan stres testi analizi sonucunda issizlik orani tizerine gelebilecek %20 (DUER
S1), %30 (DUER S2) ve %40 (DUER S3) sok durumunda %95 gliven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri
siraslyla, 3.88, 3,89 ve 3.91 olarak gergeklesmektedir. Ayrica yine, %95 giiven dlizeyinde, beklenen ve beklenmeyen
kayiplarin toplamindan olugan kredi riskine maruz deger (%95) ise 6.91, 6.93, ve yaklasik 6.96 olarak tahmin edilmistir.

Turkiye bankacilik sektdrli Uzerinde yapilan stres testi analizi sonucunda igsizlik orani tizerine gelebilecek %20 (DUER
S1), %30 (DUER S2) ve %40 (DUER S3) sok durumunda %95 giiven diizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri
siraslyla, 3.88, 3,89 ve 3.91 olarak gergeklesmektedir. Ayrica yine, %95 giiven diizeyinde, beklenen ve beklenmeyen
kayiplarin toplamindan olugan kredi riskine maruz deger (%95) ise 6.91, 6.93, ve yaklasik 6.96 olarak tahmin edilmistir.

Turkiye bankacilik sektdrl takip orani igin, para arzi lzerine gelebilecek negatif %20 (LnM2 S1), %30 (LnM2 S2) ve %40
(LnM2 S3) sok durumunda, %95 gliven dlizeyinde takip orani beklenmeyen kayip degerleri sirasiyla, 4.86, 5.25 ve 5.65
olarak gergeklesecegi %95 glven diizeyinde beklenen ve beklenmeyen kayiplarin toplamindan olusan kredi riskine maruz
deger (%95) ise 8.55, 9.34, ve 10.14 degerlerinden olusmaktadir.

Turkiye bankacilik sektorl Uzerinde etkisi gorilen makroekonomik dediskenlere uygulanan varsayimsal soklarin, takip
orani degisimine etkisinin henliz yiksek seviyelerde olmadidi gozlenmektedir. Diger bir ifadeyle, Tlrk bankacilik
sektorinin makroekonomik degiskenlerde ortaya ¢ikabilecek soklara karsi dayanikli oldugu sdylenebilir. Ancak, soklarin
siddeti arttirldiginda kredi riskine maruz degderin ciddi oranda artabilecegi gortimektedir. Uzun sureli ve birden gok
degisken uzerinde es anli soklar gelmesi durumunda, Turkiye takip orani serisinin gok daha yuksek degerlere sahip olacagi
sOylenebilir.

Bu galismanin bulgulari, segilen érneklem ve veri donemi ile kisitlidir. Gelecek galismalarda, farkli makroekonomik
degiskenlerin modellere dahil ediimesi, makro- ekonomik degdiskenlerin gecmisteki trendlerine gdre senaryolar
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gelistiriimesi ve birden fazla degiskene birbirleriyle etkilesimleri dikkate alinarak es anli soklar verilerek olusturulan
senaryolarin etkilerinin incelenmesi faydali olacaktir. Ayrica, takipteki kredilerin bireysel ve ticari krediler vs. gibi alt
kategoriler bazinda incelenmesi daha detayli sonuglar verebilir.
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Extended Abstract
Aim and Scope

The purpose of this study is to predict the ratio of non-performing loans as well as expected loss, unexpected loss and
credit at risk values in the banking sector of Turkey as a result of macro-economic shocks under hypothetical scenarios.
The study utilizes data in the period between 2010/Q1 and 2018/Q2 and includes 34 quarters. In the credit risk models,
non-performing loans was used as the dependent variable, while unemployment rate, interest rate, money supply, inflation
and GDP were used as explanatory variables.

Methods

Stress tests are usually used to identify how credit risks evolve as a result of probable shocks and crises in the economy.
In this study, credit risk models were developed by including macro-economic variables affecting the credit risk based on
the Credit Portfolio View approach proposed by Thomas Wilson in 1997. First, a macroeconomic credit risk model was
developed for the Turkish Banking sector with time series analysis. Then, hypothetical shocks were implemented to the
macroeconomic variables which are considered to be most influential on the banking sector based on the historical
relationships between those varibles and the non-performing loans.

Scenario analysis was employed as well as Monte Carlo Simulations with respect to significant variables in the credit risk
models to predict the level of non-performing loans in the following period. The level of shocks in the Monte Carlo
Simulations were determined hypothetically. The direction regarding the effect of the shock was determined by appraising
the macroecomic credit risk model estimated with time series analysis.

Findings

The NPL for 2018 Q3 in the Turkish banking sector is predicted to be 3.88, 3,89 and 3.91 per cent, while the Value at
Credit Risk, which is the total of expected and unexpected losses, is predicted to be 6.91, 6.93 and 6.96 per cent as a
result of the scenarios which assume that a 20, 30 and 40 per cent shock arises in the difference of unemployment rate
series with a confidence interval of 95 per cent. Similarly, 20, 30 and 40 per cent shocks in the interest rates is likely to
generate NPL levels of 4.11, 4.13 and 4.14 per cent; Value at Credit Risk levels of 7.15, 7.17 and 7.19 per cent. In the
same manner, 20, 30 and 40 per cent shocks in the logarithm of Money supply series is likely to cause NPL levels of 4.86,
5.25 and 5.65 per cent; Value at Credit Risk levels of 8.55, 9.34, and 10.14 per cent.
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Conclusion

When stress test was applied to macro-economic variables which affect the banking sector in Turkey, it was observed that
the shocks seemed to be influential on the non-performing loans. The predicted influence on the NPL is limited in most of
the scenarios tested in the study and the Turkish banking sector seems to be resistant to the shocks which may arise in
the macroeconomic variables. However, when the magnitude of the shocks increase, Value at Credit Risk levels appear
to increase significantly. In case simultaneous long term shocks arise in more than one macroecomomic variables, the
NPL values may reach high levels.
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