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Ozet

Bu calismanin amaci Turk Bankacilik Sektorl kredi riskinin, senaryo analizine dayali olarak
makroekonomik stres testine tabi tutulmasidir. Makroekonomik degiskenlerin kendi arasindaki
iliskileri belirleyerek, iki yila yaygin birbiriyle tutarli senaryolar olusturmak icin vektor oto
regresyon modeli kullanilmistir. Ayrica bu calismada zaman serisi ekonometrisi kullanilarak
kredilerin ve sektorin takibe donusum oraninin tahmin edildigi iki adet mikro ekonomik model
olusturulmus ve nihayetinde belirlenen senaryolarin sektor kredi kayiplari ile sermaye yeterliligi
standart orani Gzerindeki etkisi belirlenmistir. Buna gore bankacilik sektorinidn muhtelif soklara
karsi dayanikliiginin yuksek oldugu belirlemistir.
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Abstract — Credit Risk Macro Stress Test Model for Turkish Banking Industry

The aim of this study is to conduct macro stress test of credit risk for the Turkish Banking
Industry based on scenario analysis. In this study vector auto regression model is used to
determine the interrelations between the macroeconomic variables and develop consistent
scenarios spread to two years. Also in this study using time series econometrics two
microeconomic models are developed to estimate total loans and non performing loan ratio of
the industry and finally the effects of the scenarios on the credit losses and capital adequacy
ratios are determined. Accordingly the study reveals that industry’s resilience is high against
various shocks.
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1. Girig”

Stres testi teknikleri 1990’ yillarin basindan itibaren uluslar arasi bankalarca yaygin bir
sekilde kullanilmaktadir. Stres testleri bankalarca Basel Il sermaye yeterliligi cercevesinin
bir parcasi olarak icsel modelleri tamamlamak Uzere yapilmasinin yani sira kamu
otoriteleri tarafindan da sistem geneline yapilarak istisnai fakat olasi soklar karsisinda

sistemin durumuna iliskin politika yapicilara bilgi saglamakta ve sistemin kirilganliklarini

degerlendirme imkani vermektedir.

BCBS (Basel Committee on Banking Supervision, 2009) doklUmaninda denetim
otoritelerinin ortak senaryolara dayall stres testi yapmasinin denetcilerin ve bankalarin
belirli stres olaylarinin etkisini degerlendirme kabiliyetlerini artirabilecegi vurgulanmistir.
Ayni dokimanda Basel ll'de yer alan stres testine iliskin gerekliliklerin uygulanmis olmasi

halinde, kuresel krizde bankalarin zararinin bu denli ytksek olmayacagi belirtilmistir.

Stres testi bir portfoyin veya sistemin cesitli risk faktorlerine olan duyarliigini
anlama amacini tasimaktadir. Olcllen riskler, genelde tek basina veya birlikte, kredi riski,
piyasa riski, likidite riski ve oOzellikle son donemde 6nemi artan yayilma riskidir. Bu
cercevede stres testleri tek bir faktore yonelik hareketlerin etkisinin olctldigu duyarlihk
analizleri veya risk faktorlerinin hep birlikte etkisinin 6lcildigu senaryo analizleri olarak
ikiye ayrilmaktadir. Ayrica, teste tabi tutulan portfoyln/sistemin ana degiskenlerinin de
stres kosullari altinda degistigi dinamik analiz veya sabit tutuldugu statik analiz
sozkonusu olmaktadir. Statik stres testleri gelecege odakli olmadigi ileri strUlerek elestiri
konusu olurken, dinamik olarak adlandirilan stres testlerinin de gelecegi kavrama
becerisinin ne olctde oldugu tartismalidir. Bununla birlikte, pek cok Ulke Merkez
Bankalarinin yayimladigi periyodik raporlarda stres testlerine yer verildigi, ozellikle
sonuclarinin  bankacilik sektorinin risklere karsi  dayaniklihgini  vurgulamak Uzere

kullanildigi gortlmustar.

Bu calismaya bilanco modelleri yaklasimi kullanilarak Tark Bankacilik Sektord kredi
riski icin senaryoya dayall bir makro stres testi konu edilmektedir. Bu cercevede zaman
serisi ekonometrisi kullanilarak makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiler tespit
edilmekte ve bu analiz sonuclari kullanilarak birbiriyle tutarh iki yila yayilan senaryolar
olusturulmaktadir. Ayrica, yine zaman serisi analiziyle iki adet mikro ekonomik model

olusturulmakta ve sektdr kredileri ile takibe dontstim oraninin (TDO) bu makroekonomik

* Yazar degerli katkilarindan dolayr Prof. Dr. Ali Argun Karacabey ve Dog. Dr. Fazil Gokgdz'e tesekkir eder.
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degiskenlere karsi duyarliligi belirlenmektedir. Calismanin sonucunda mikro ekonomik
modeller vasitasiyla stres kosullarinin sektorin yasal sermaye yeterliligi Gzerindeki etkisi

Olgilmekte ve sektdrtn kredi riskine karsi duyarliligi tespit edilmeye calisiimaktadir.

Ulkemizde kredi riskinin stres kosullari altinda makroekonomik degiskenler
karsisindaki durumunun tespitine iliskin calismalar son derece sinirli olup, bu calismayla
litaratUre katki saglanmasi amaclanmistir. Makalede stres testi uygulamasinda sektére
iliskin toplu verilerin bankalar bazindaki verilerden daha 6nceye uzanmasli nedeniyle
panel veri yerine zaman serisi ekonometrisi kullanilmistir. Calismanin finans sektérinde,
Otorite, yatinmci, akademisyen ve finansal kurulus seklinde faaliyet gosteren genis bir

kitleye hitap edecegi distnulmektedir.

Calismamizin sonucunda bankacilik sektérinin Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYiH)'da
azalma, faiz oranlarinda ve petrol fiyatlarinda artis seklinde belirlenen soklar sonucunda
iki yillik donemin sonunda sektdrtin sermaye yeterliligi oraninin sirasiyla %13,4, %13,4
ve %14,5 dizeyinde gergeklesecegi belirlenmistir. S6zkonusu oranlar sirasiyla %8 ve
%12 olarak belirlenen yasal ve hedef oranin Uzerinde oldugundan, sektorin
calismamizda vyer alan soklara karsi dayanikliiginin yiksek oldugu sonucuna

ulasilmaktadir.

Calismanin ikinci bolimuande literatlr taramasina yer verilmekte, Gg¢lncl bdlimde
G-20 ulkeleri Merkez Bankalarinin periyodik raporlarinda kredi riski stres testine yer
verilip verilmedigi arastiriimakta, doérdinct bolimde metodoloji agiklanirken, besinci
bolimde ampirik sonuclara yer verilmektedir. Nihai olarak altinci bolimde sonuclar

aciklanmaktadir.
2. Literatiir Taramasi

Wilson'in  (1997a,b) calismalarindan beri muhtelif arastirmalarda bankacilik
sisteminin olumsuz makroekonomik soklara karsi dayanikliigini degerlendiren makro
stres testleri uygulanmistir. LiteratGrde iki temel makro stres testi yaklasimi
sozkonusudur. Bunlardan birincisi (bilanco modelleri yaklasimi) bankalarin kredi kayiplari
veya takipteki alacaklari ile makroekonomik faktorler arasindaki bagin analizi suretiyle
finansal sektorin kirilganliklarini teshis eden yaklasimdir. Diger yaklasim (riske maruz
deger yaklasimi) ise makro degiskenlerin kurumsal/ticari ve hane halki temerrt riski
Uzerindeki etkisini analiz ederek, bunlarin bankalarin kredi kayiplari Gzerindeki etkisini

piyasa degeri cercevesi altinda belirlemektedir.

Turk Bankacilik Sistemi Kredi Riski icin Bir Makroekonomik Stres Testi Modeli Uygulamasi

1"



12

2.1. Bilan¢co Modelleri Yaklagimi

Makro stres testine yonelik en temel yaklasim, bankalarin bilangolarinin makro
temellerdeki olumsuz degisikliklere duyarliiginin  tarihi verilere dayanarak tahmin
edilmesi ve bu tahmin edilen katsayilarin olasi stres senaryolarinin finansal sisteme
etkisini belirlemeyi icermektedir. Boylece genellikle kredi karsiliklari, takipteki alacaklar
veya aktiften silinen alacaklar, GSYiH, enflasyon, faiz oranlari, borcluluk dereceleri gibi
ilgili makro degiskenlerin ge¢mis degerlerinin dogrusal fonksiyonu olarak tahmin

edilmektedir.

Bu metodoloji su sekilde temsil edilebilir:

E (?i:t+1/)?t+127) = f{X|, Zti} (M

Her bir portfoy i ve zamanda t, stres OlcUtd Y (genellikle takipteki krediler igin
ayrilan karsiliklar, takipteki alacaklar veya aktiften silinen alacaklar) ilgili makro
degiskenlerin (GSYIiH, enflasyon, faiz oranlari, borcluluk oranlar)) X gecmis degerlerinin

lineer bir fonksiyonu olarak tahmin edilmektedir.

Muhtelif calismalar yillar icinde finansal sistemin kirilganligini degerlendiren olcttler
olarak donuk alacaklar veya ayrilan kredi karsiliklarini kullanmislardir. Pesola (2001),
Kalirai ve Scheicher (2002) ve Delgado ve Saurina (2004) calismalarinda makroekonomik
faktorlerin kredi kayiplari veya donuk alacaklar Uzerindeki etkisini analiz etmislerdir.
Pesola (2001), iskandinav Ulkelerini kapsayan calismasinda GSYiH ve reel faiz oranlarinin
kredi kayiplari Gzerindeki aciklayici glcinUn yuUksek oldugunu belirlemistir. Kalirai ve
Scheicher (2002) ise Avusturya bankacilik sistemindeki kredi karsiliklarini zaman serisi
regresyonu kullanarak GSYiH, cikti acigi, sanayi Uretimi, fiyat istikrari (enflasyon), hane
halki (issizlik, tlketim harcamalari, Ucretler gibi), kurumsal kesim (yatirim harcamalari,
verimlilik gibi), finansal piyasalar (faiz oranlari, hisse senedi piyasasi endeksleri vb.) ve
dissal indikatorlerin (faiz oranlar, ihracat, petrol fiyatlar) fonksiyonu olarak belirlemeye
calismistir. Delgado ve Saurina (2004) kredi karsiliklari ve takipteki alacaklar ile GSYiH
blyUmesi, issizlik ve faiz oranlari gibi muhtelif makroekonomik gostergeler arasindaki
kisa donem ve uzun dénemdeki zaman serisi iliskisini koentegrasyon teknigi kullanarak

belirlemeye calismistir.
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Diger bazi calismalarda (Bikker ve Hu, 2002; Cavallo ve Majnoni, 2002; Leaven ve
Majnoni, 2003; Salas ve Saurina, 2002; Quagliariello, 2004) ise analize zaman serisine
ilave olarak kesit boyutu eklenerek, panel veri analizi yapilmis ve kredi karsiliklari, donuk
alacak tutari veya karlilik élgutleri tahmin edilmeye calisiimistir. Lehmann ve Manz(2006),
van den End, Hoeberichts vd. (2006), ve Alman Merkez Bankasi (2006) statik ve dinamik
panel veri tahminiyle her bir banka seviyesinde kredi kalitesini dlgmek igin kredi karsilik

oranini kullanmaktadir.

Jimenez ve Mencia (2007), Fiori ve Foglia v.d. (2008) ise sektor bazinda gruplanan
tarihsel temerrit oranlarini kullanmaktadir. Sektérel dagilim, degisik enduUstrilerdeki
temerrit  dagilimini  aciklayabilmek icin  degisik makroekonomik  degiskenler
kullanabilmeyi ve uyumu artirabilmek icin sektore 6zgu degiskenlerin kullanilabilmesine

imkan vermektedir.

Bazi yapisal modeller ise zaman serisi veya panel veri analizi yerine degisen makro
temellerin bankacilik sisteminin kirilganligi Gzerindeki etkisini ekonominin geneline iliskin
bir cerceve icinde analiz etmektedir. Bu yapisal makroekonomik modeller genellikle
merkez bankalar tarafindan para politikasina iliskin karar alma sUrecinde

kullaniimaktadir.

Drehmann (2004) ingiltere Merkez Bankasi'nin orta donem makroekonomik
modelini ticari krediler icin aktiften silme oranlari ile likiditasyon oranlari arasindaki ve
hane halki icin aktiften silme oranlari ve kredi karti 6denmemis bakiyeler arasindaki
iliskileri icerecek sekilde genisletmistir. Oung (2004) Fransa Merkez Bankasi'nin
“Mascotte makroekonometrik modeli”ni banka karlilik ve kirilganliginin  muhtelif
OlcUtleri Gzerinde birden fazla donemli stres senaryolarinin etkisini degerlendirmek icin
genisletmistir. Donuk alacaklar ile net faiz marjini belirlemek icin dinamik panel veri
teknikleri kullanilirken, makro temellere dayali olarak kurumsal muUsterilerin gecis

olasiliklarini tahmin etmek icin “ordered logit” model kullanilimistir.

Evien (2003) talep ve arz kaynakli soklarin finansal istikrar Uzerindeki etkisini
tahmin etmek icin Norve¢ Merkez Bankasi'nin RIMINI modelini kullanmistir. Bankalarin
kredi kayiplari hane halki ile kurumsal sektoriin bor¢ 6deme kapasitesine yonelik
gostergelerin bir fonksiyonu olarak tahmin edilmistir. Makroekonomik analiz, sirketlerin
gerceklesen ve tahmin edilen bilancolarina dayali olarak firmalarin temerrtt olasiliklarini
tahmin eden bir mikro ekonomik skorlama modeliyle entegre edilmistir. Chirinko ve Guill

(1991) ABD ekonomisinde bir dizi dissal sokun faiz oranlari, fiyatlar, nihai talep

Turk Bankacilik Sistemi Kredi Riski icin Bir Makroekonomik Stres Testi Modeli Uygulamasi

13



14

Uzerindeki etkisini degerlendirmek igin bir makroekonomik model kullanmistir. Norveg
Merkez Bankasi istisnai makro soklar olusturarak sirketler, hane halki ve banka sektorleri
icin bir dizi mikro veri tabanli modellerle soklarin iletimini takip eden bir kictk makro

model olusturmustur.

Diger taraftan, Espinoza ve Prasad (2010) ve Nkusu (2011) calismalarinda
makroekonomik degiskenler ile takipteki alacaklar arasindaki iliskinin yani sira bankalarin
kredi kalitesinin reel ekonomiye yansimasini da iceren geri besleme etkisini
incelemislerdir. Barnhill Jr. ve Schumacher (2011) analize bankalarin saglamligina iliskin
endiselerle tetiklenen likidite sokunu da ilave etmistir. Calismalarinda yUksek temerrtt
olasiligina  sahip  bankalarin  kreditorleri  varliklarin ~ fonlanmasinda isteksizlik
gostermektedir. Bu da bankalarin varliklarini zararina likite cevirmelerine neden olmakta
ve nihayetinde sermaye varlik oranini diusdrmektedir. Maino ve Tintchev (2012)'in stres
testi modeli finansal kurumlarin arasindaki karsilikli bagliiga odaklanmaktadir.
Analizlerine her bir bankanin sistemik riske olan katkisi da ilave edilmis olup, analizleri
bankalarin kredi portfoyd kayip dagilimini tahmin etmek icin Credit Risk+'e dayanmakta,

temerrtdin nedeni hususunda varsayim yapmamaktadir.
2.2. Riske Maruz Deger Yaklasim

Makro stres testi icin bir baska yaklasim ise bir cok banka tarafindan zaten
kullanilan riske maruz deger cercevesini sistem geneline yayginlastirmaktir. Portfoy
yoneticileri glnlik olarak bir cok farkli stres senaryosu altinda varlik ve yukUmlulUklerini
piyasa degerine gore degerlemektedir. Her bir simUle edilmis ekonomik kosulda (fiyatlar,
faiz oranlar, doviz kurlari, GSYIH biytmesi vb) durumsal zarar olasilik dagilimi tahmin
edilebilir. Bu dagiimin 6zet bir istatistigi olarak riske maruz deger olcltl siklikla

portfoyln cesitli risklere olan duyarliligini sayisallastirmak icin kullanilmaktadir.

Makro degiskenlerin riske maruz deger modeline dahil edilmesine iliskin cerceve su
sekildedir:

VaR,, (V,,../X..;=X) = F{E,.(X); P, (X); PD(XY); LGDt(X,),; 3 (X,)} (2)
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Toplam bankacilik sektort portfoyld kredi ve piyasa riskinin bir vektorl E olarak
belirlenmekte fiyatlar P, temerrlt olasiliklari PD ve temerrit halinde kayip LGD ve
temerrUt volatiliteleri ve korelasyonlari >  vektoérine bagli olarak t zamaninda
degerlenmektedir. Her parametre, denklem Ucte gosterildigi sekilde zaman icerisinde
otoregresif stokastik bir stre¢ izledigi varsayllan makroekonomik degiskenler X
vektorunun fonksiyonlaridir. Bu cerceve altinda makroekonomik degiskenlere X verilen
soklar piyasa pozisyonunu etkiledigi gibi kredi kalitesi ve krediler hesabindaki beklenen
tahsilati etkilemektedir. Bankacilik sisteminin kirilganligi ise f{.} fonksiyonu ile simdile
edilmis  makroekonomik stres senaryosundaki  kayiplarin  olasilik  dagilimina

donUstUrulmektedir.

Bu alanda Wilson (1997a,b) ve Merton (1974) calismalarina dayanan iki temel
literatir bulunmaktadir. Wilson (1997a,b) yaklasimi muhtelif sektorlerin  temerrit
olasiliklarinin - makroekonomik degiskenlerin gelisimine duyarliligini modelleme imkani
vermekte, Merton (1974) yaklasimi ise ilk 6nce makro temellerdeki degisimin hisse
fiyatlarina etkisini modelleyip daha sonra bu degisimleri temerrit olasiliklarina cevirerek

yaklasima yeni bir asama ilave etmektedir.

Vlieghe (2001), Benito, Whitley v.d. (2001), Boss (2002), Bunn ve Redwood (2003)
Wilson yaklasimini takip etmistir. Vlieghe (2001) Birlesik Krallik'ta toplam ticari krediler
temerrtt oranini tahmin etmek icin bir model gelistirmis ve borcluluk orani, reel faiz
oranlari ve reel Ucretlerin temerrit oraninin uzun doénem belirleyicileri oldugunu tespit
etmistir. Benito, Whitley v.d. (2001) Vlieghe (2001)'nin ampirik modelini kullanarak ticari
bilanco gelismelerinin  makroekonomik model tahminlerinin ticari iflasa etkisini
belirlemeye calismistir. Boss (2002) ise Avusturya bankacilik sektort icin stres senaryolari
analizinde toplam ticari temerrit orani icin bir makroekonomik model olusturmustur.
Bunn ve Redwood (2003) Birlesik Krallk ticari kredilerinden kaynaklanan riski
degerlendirmek icin bireysel Krallik sirketleri arasindaki iflaslari probit modelle analiz

etmistir.

Merton (1974) yaklasimini ise; Gray (2002), Derviz ve Kladlcakova (2003), Tudela
ve Young (2003), Pain ve Vesala (2004), Drehmann ve Manning (2004), Peseran (2004)
takip etmistir. Gray (2002) Merton (1974) yaklasimini kurumsal ve Ulkelerin temerrit
risklerini icerecek sekilde genisletmistir. Derviz ve Kladlcakova (2003) yapisal ve yapisal

olmayan 6zellikler iceren hibrit bir modele business cycle etkilerini de ilave etmistir.

Turk Bankacilik Sistemi Kredi Riski icin Bir Makroekonomik Stres Testi Modeli Uygulamasi
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Tudela ve Young (2003), bireysel firma iflaslar icin olusturulan probit modele
Merton tabanli temerrit olasiliklarini da ekleyerek hibrit modelin performansini analiz
etmistir. Merton yaklasimini kullanmanin yalnizca firma tabanli veriye dayali modelden
daha iyi sonug verdigini tespit etmislerdir. Pain ve Vesala (2004), Asberg ve Shahnazarian
(2008), Castren ve Fitzpatrick v.d. (2008) ise firmalarin temerrit riskini belirlemek igin
Merton tabanli Moody's KMV EDF's gibi dinamik faktér modeli kullanmislardir. EDF kredi
riskinin gelecege odakli ve piyasa tabanl o6lclst olup, bir firmanin bir yil icinde

temerrlde didsme olasiligini hisse fiyatinin volatilitesinden ¢ikarmaktadir.
2.3. Ulkemizdeki Literatiir

Turkiye'de kredi riski ve ekonomik konjonktlr arasindaki iliskinin ele alindigr ilk
calisma Kictukdézmen ve Yiksel (2006)’e aittir. Yurtdisi bir konferansa sunulan calismada,
makroekonomik “Credit Portfolio View” yaklasimi, Turk Bankacilik Sektord’'nidn 1999-

2005 yillarina ait sektorel takip oranlari kullanilarak stres testi amaciyla uyarlanmistir.

Gabukel'in (2007) kurumsal kredi riski yonetimi ve Basel-Il uygulamasina iliskin
doktora tezinde ise IMKB'de islem géren sirketler icin Merton modeli kullanilarak tahmin
edilen temerrtt olasiliklari ile ekonominin devresel hareketleri arasinda denetim
otoriteleri ve analistlerin stres testlerinde kullanabilecekleri gtclt bir iliskin goézlendigi

belirtilmistir.

Bese (2007)'nin finansal sistem stres testlerine iliskin TUrkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi (TCMB) uzmanlik tezinde TUrkiye icin takibe dosim oraninin ¢kt agigi, hazine
faizi, reel efektif doviz kuru endeksi, tUketici fiyatlari endeksi, gelisen piyasalar tahvil
endeksi gibi degiskenlerle iliskisi vektor oto regresif model ile analiz edilmistir. Bir diger
TCMB uzmanlik tezi olan Tekirdag (2009)'In calismasinda ise bireysel krediler icin
makroekonomik stres testinde kullanilabilecek TDO icin dogrusal bir regresyon denklemi
tahmin edilmeye calisiimistir. Modelde tlketici kredileri TDO’su bagimli degisken olarak
belirlenirken, bir ddnem gecikmeli hane halki kredileri/GSYiH orani, ¢ dénem gecikmeli
hane halki tiketimi/GSYIiH, sanayi tretiminde calisanlar endeksindeki logaritmik degisim,
USD kuru ve gecelik faiz oraninin sirasiyla Ug¢ ve dort dénem gecikmeli varyanslari

bagimsiz degisken olarak belirlenmistir.

Altintas (2012)'In calismasinda “credit portfolio view” kullanilarak TDO lojistik

formda donustutrulerek bagimli degisken olarak belirlenen bir endeks elde edilmis ve reel

+ Expected Default Frequencies (Beklenen Kayip Dagilimlari)

Ebru SONBUL ISKENDER



GSYIH ve dort gecikmeye kadar degerleri, Hazine'nin gdsterge devlet tahvili faizi ve (g
donem gecikmesi, tuketici fiyat endeksi ve U¢ donem gecikmesi ve USD/TL kurunun iki
donem gecikmesi ile sektor TDO'sunun iki donem gecikmesi bagimsiz degiskenler olarak
belirlenmistir.  Calismada makroekonomik  degiskenler icin  bir VAR modeli
olusturulmustur. Secilen makroekonomik degiskenler reel GSYIiH, Hazine'nin gdsterge
devlet tahvili faizi, tiketici fiyat endeksi ve USD/TL kurudur. Bu olusturulan modeldeki
bagimli degiskeni agiklamak icin kullanilan bagimsiz makroekonomik degiskenlerin kendi
aralarindaki iliskileri kavramak Uzere bir VAR modeli yapilmistir. Her iki model
kullanilarak kredi kayip dagilimini tahmin etmek Uzere Monte-Carlo simulasyon modeli
olusturulmus, kredi kayip dagiliminin tahmininden sonra stres testi uygulamalarinda her
bir bagimsiz makroekonomik degiskene sok verilerek kredi kayip dagilimina etkisi

incelenmistir.

Calismamizin literatire temel katkisi Ulkemizde makroekonomik degiskenlerin
kredi kalitesi Uzerindeki ve nihayetinde bankacilik sektorinin saglamhgr Gzerindeki
etkisini analiz etmeye yardimci olacak bir cerceve olusturmasidir. Calismada muhtelif kriz
ve/veya piyasadaki dalgalanmalarin etkisini icerecek sekilde genis bir veri seti

kullaniimistir.
3. G-20 Ulkeleri Merkez Bankalari Raporlarinda Kredi Riski Stres Testi

Bu boliimde G-20 Ulkeleri'nin kamuya aciklanan periyodik raporlarinda kredi riski
stres testine yer verip vermedigi arastirilmistir. Bircok Ulkede stres testine yer verilen
raporlar finansal istikrar raporlari olmakla birlikte, baz Ulkelerde test sonuclarina yillik
raporlarda veya finansal sistem analizi ya da finansal sistem raporu adi verilen raporlarda

yer verildigi de gorilmustar

Tablo 1'den gorUlecegi Uzere Gulney Afrika, Brezilya, Japonya, Cin, Hindistan,
Endonezya ve Rusya kredi riskini stres testine tabi tutmaktadir. Bu Ulkelerden Giney
Afrika, Brezilya ve Japonya'da makroekonomik senaryolara dayanan stres testi yapildigi
anlasiimaktadir. Cin, Hindistan, Endonezya ve Rusya’da ise kredi riski, duyarllik analizi
benzeri yontemlerle test edilmistir. Cin ve Endonezya’da ayrica Uluslar arasi Para Fonu
Finansal Sektor Degerlendirme Programi cercevesinde yapilan stres testi calismalarindan

da bahsedildigi gorulmektedir.

Diger taraftan, Arjantin, GUney Kore ve Suudi Arabistan Merkez Bankalari'nin

yayimladigi periyodik raporlarda stres testine yer verilmemis, Arjantin Merkez Bankasl
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Raporu’'nda ise bankalararasi para piyasasi ve uluslar arasi yayillma riski stres testi
kapsamina dahil edilmis, Glkemiz Merkez Bankasi Finansal istikrar Raporu’nda ise likidite

riski stres testine tabi tutulmustur.

Fransa, Italya, Almanya ve ingiltere Merkez Bankalar’nin raporlarinda Avrupa

Bankacilik Otoritesi tarafindan yapilan stres testi sonuglarindan bahsedilmistir.

Avrupa Bankacilik Otoritesi tarafindan Avrupa genelinde yapilan ve 90 bankayi
iceren stres testinde ise kredi riski, olusturulan makroekonomik senaryolar karsisinda test
edilmistir. Stres testi calismasi Avrupa Komisyonu'nun tahminlerini iceren bir baz senaryo
ile devam eden Avrupa borg krizine, ABD kaynakli diinyada negatif bir talep sokuna ve
USD’nin diger para birimleri karsisinda deger kaybina dayanan olumsuz bir senaryo
icermektedir. Bu testler sonucunda bankalarin en az %5 olmasi gerektigi belirlenen
cekirdek sermaye rasyosu hesaplanmistir. Kamuya yapilan aciklamada 20 bankanin
bahsekonu rasyosunun %5’in altinda olustugu, ancak sermaye artirimlari sonrasinda bu

sayinin sekize dustugu belirlenmistir.

Kuresel ekonomik kriz sonrasinda giveni artirmaya yonelik yapilan stres testlerinin
Avrupa Bankacilik Otoritesi’'nin gerceklestirdigi ile birlikte kiresel boyutta 6nem arz eden
bir digeri ABD'de yapilan stres testi calismasidir. Bu calismada da kredi riski kavranan en
onemli riski olusturmustur. Stres testi kapsamina 19 adet banka sahibi sirket (Bank
holding company; BHC) alinmis ve bir baz senaryonun yaninda oldukg¢a olumsuz bir
senaryo altinda bankalarin cekirdek sermaye rasyolari (tier 1 common ratio) 6lctlmustar.
Olumsuz senaryoda ABD’'nin derin bir resesyona gireceqi, issizlik oraninin ge¢misteki
resesyonlarda gorulen oranlarin ortalamasina benzer sekilde ylkselecegi ve kuresel
ekonomik aktivitede belirgin bir dusts gorllecedi varsayllmistir. Uygulanan test
sonucunda teste tabi tutulan bankalarin toplam cekirdek sermaye rasyosunun
%10,1'den %6,3'e gerileyecedi belirlenmis olmakla birlikte, 15 adedinin dort yasal

sermaye rasyolarinin hepsini tutturacagi aciklanmistir.

Sonu¢ olarak G-20 Ulkelerinin periyodik olarak kamuya agiklanan raporlari
incelendiginde pek cok ulkede stres testi uygulamalarinin raporlarda genelde genis bir
sekilde yer buldugu, kredi riskinin stres testlerinin dnemli bir bileseni oldugu ve stres testi
sonuglarinin  bankacilik sektorintn risklere karsi dayanikhligini vurgulamak Uzere

kullanildigi goralmustar.
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Tablo 1: G-20 Merkez Bankalari'nin Periyodik Raporlarinda Kredi Riski Stres Testi

Kredi Riski Stres | Kapsami Yaklasim Sokun Mabhiyeti | Sonug Referans
Testi Tard
Kapsaminda
Glney Evet En buytk 5 Bottom-up 3 tane Senaryolarin GUney
Afrika banka. makroekonomik kredi artisi, Afrika
Sektorun senaryo takibe dontsum | Merkez
%90"1nI uygulaniyor. Bir orani ve kredi Bankasi,
olusturdugu baz senaryo ve kayiplari Yilhk
ifade ediliyor. GSYiH'da hafif ila | Gzerindeki Rapor,
hizli bir dismenin | etkisine yer 2010
ongoruldugu iki veriliyor. Senaryo
adet senaryo 1 ve 2'deki
stres senaryolari belirgin kredi
olarak kayiplarina
ongorllmektedir. | ragmen zararin
yonetilebilir
seviyede kaldig
belirtiliyor.

Kanada Evet Belirtilmemis | Belirtiimemis | Is piyasasinda Sonuglarin Kanada
olumsuz bir bankalarin hane | Merkez
sokun Kanada halkinin toplam Bankasi,
hane halkinin riskini, hane Finansal
finansal durumu halkinin ise Sistem
ve bankacilik kredilerinin Analizi,
sektoru vadesi boyunca 2011
Uzerindeki etkisi bor¢ 6deme
Olgulmektedir. kapasitelerini

dikkatli bir
sekilde
degerlendirme
gereginin altini
Gizdigi
belirtiliyor.
Meksika Hayir Meksika
Bankalararasi para piyasasi yayllma ve uluslar arasi yayilma riski dikkate alinmaktadir. Merkez
Bankasl,
Finansal
Sistem
Raporu,
Haziran
2010
Arjantin Finansal istikrar raporunda stres testine yonelik bir agiklama yer almamaktadir. Arjantin
Merkez
Bankasi,
Finansal
istikrar
Raporu,
2011'in 2.
Yaris

Brezilya Evet Belirtilmemis | Belirtilmemis | -Duyarhlik Bu analizlerin Brezilya
Analizi: Tim sermaye Merkez
kurumlarin asgari | yeterliligi Bankasi,
karsilik tutarinda | Gzerindeki etkisi | Finansal
%100 artisin belirtilmektedir. istikrar
etkisi Raporu,
olctlmektedir. Nisan
- Gegici etki 2010
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analizi: tim
mUsterilerin
derecelerinde 2
dizey azalma
ongorilmektedir.
-Makroekonomik
degiskenlere
dayali senaryo
analizi: VAR
modeli
kullanilarak
GSYiIH, faiz
oranlari ve
kurdaki olumsuz
gelismelerin etkisi
takipteki
alacaklar
Uzerindeki etkisi
olctlmektedir.

Cin Evet (FSAP Stres 17 Banka Top-down, Kredi riski Sonugta Gin
testi Bottom-up calismasinin sermayenin Merkez
calismasindan toplam krediler yeterli oldugu, Bankasi,
bahsedilmektedir) ile yapisal sektortn degisik | Finansal

kredilerin soklara goreceli istikrar
kalitesindeki olarak dayanikli Raporu,
olumsuz yondeki | oldugu 2011
degisikliklerin belirtilmektedir.

etkisini 6l¢tugu

belirtilmektedir.

Japonya Evet Belirtilmemis | Top-Down Makroekonomik | Kredi kayiplari ve | Japon
stres testi Ana (Tier-1) Merkez
yapilmaktadir. sermaye rasyosu | Bankasi,
Baz senaryo, Uzerindeki etkisi Finansal
ekonominin Olgulmektedir. Sistem
yavasladigi ve Raporu,
uzayan 2011
durgunlugun
dikkate alindig
U¢ senaryo
uygulanmaktadir.

Glney Finansal istikrar raporunda stres testine yonelik bir agiklama yer almamaktadir. Finansal

Kore istikrar

Raporu,
Nisan
2012
Hindistan Evet 60 ticari Top-Down Duyarlilik analizi Soklarin yasal Hindistan
banka. yapilmistir. Buna | sermaye Merkez
Sektorun gore; toplam yeterliligi rasyosu | Bankasl,
%99'u. takipteki Uzerindeki etkisi | Finansal
alacaklar, bazi tespit edilmistir. istikrar
sektorlere iliskin Sektorun kredi Raporu,
takipteki riskinin soklara Haziran
alacaklar ve karsi oldukga 2011
bireysel dayanikli oldugu,
yogunlasma bir cok bankanin
rakamlarina kredi riski

yonelik soklar
dikkate alinmistir.

yogunlasmasina
karsi dayanikli
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Bu analizde
karsilik rakami
artisl
ongorulmuistar.

oldugunun
ortaya ¢iktigi
ifade edilmistir.

Endonezya | Evet Belirtilmemis | Belirtilmemis | Takipteki Her iki stres Endonezya
alacaklarda %15 | testinin sektorin | Merkez
oraninda bir artis | sermaye Bankasi,
varsayilyor. yeterliligi orani Finansal
Ayrica GSYIH'nin | (izerindeki etkisi | Sistem
artmadigr 2009 belirtiliyor. Analizi,
FSAP calismasina Eylul 2011
atifta
bulunuluyor.

Suudi Yillik Rapor'da stres testine iliskin bir agiklama yer almamaktadir. Suudi

Arabistan Avrabistan

Merkez
Bankasi,
Yillik
Rapor,
2011

Rusya Evet Belirtilmemis | Belirtilmemis | Her bir kredi Kredi riskinin Rus | Rusya
kurumunda bankacilik Merkez
takipteki sistemi icin en Bankasi,
kredilerin toplam | 6nemli risk Banka
kredilere oldugu, kredi Denetim
oranindaki tarihi | zararinin Raporu,
volatilite verisine | sermayenin 2010
bagli olarak %24,2'sine
takipteki ulastigi
kredilerin payinda | belirtilmektedir.
artisin etkisi
olctlmektedir.

Fransa Finansal istikrar raporunda stres testine yonelik bir agiklama yer almamaktadir. Fransa

Merkez
Bankasi,
Finansal
Sistem
Analizi,
Nisan
2012
Almanya Finansal istikrar Raporu’nda Avrupa Bankacilik Otoritesi'nin gerceklestirdigi stres testinden | Almanya
bahsedilmektedir. Merkez
Bankasi,
Finansal
Sistem
Analizi,
2011.
italya Finansal Istikrar Raporu’nda Avrupa Bankacilik Otoritesi'nin gerceklestirdigi stres testinden | Italya
bahsedilmektedir. Merkez
Bankasi,
Finansal
istikrar
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Raporu,
Kasim
2011

Birlesik Finansal istikrar Raporu’nda Avrupa Bankacilik Otoritesi'nin gerceklestirdigi stres testinden | ingiltere

Krallik bahsedilmektedir. Merkez
Bankasi,
Finansal
istikrar
Raporu,
Aralik
2011

Avustralya | Finansal istikrar Raporu’nda Avrupa Bankacilik Otoritesi'nin gerceklestirdigi stres testinden

bahsedilmektedir.

TUrkiye1 Hayir (En son raporda sistemik likidite riski stres testine tabi tutulmustur) TCMB,
Finansal
istikrar
Raporu,
Kasim
2011

Birlesik Evet 19 adet Top-down Olumsuz Sermaye Board of

Devletler Bank ekonomik rasyolari Governors

Holding kosullarin Uzerindeki etkisi | of the
Company gerceklestigi bir belirlenmistir. Bu | Federal
makro senaryo rasyolar; ana Reserve
olusturulmustur. | sermaye rasyosu, | System,
Senaryoda yasal sermaye Mart 2012
ABD'de derin bir | yeterliligi
resesyon, rasyosu, ana
ekonomik sermaye kaldirag
aktivitede belirgin | rasyosu, ana
bir yavaslama, sermayenin
varlik fiyatlarinda | temel sermaye
dUsUs ve risk bileseninin risk
priminde agirliklr varliklara
yUkselme oranl.
ongorulmuistar.

Avrupa Evet 90 Banka Bottom-Up Makroekonomik | Senaryonun Avrupa

Bankacilik senaryo cekirdek ana Bankacilik

Otoritesi olusturulmustur. sermaye rasyosu | Otoritesi

Senaryo Uzerindeki etkisi | Avrupa
cercevesinde belirlenmistir. Geneli
ekonomik Stres Testi
yavaslama ve faiz Raporu,
oranlari, blyUme 2011
issizlik oranlari

gibi bazi dissal

degiskelerde

hareketler

ongorulmastar.

T Bankacilik Duizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan kamuoyuna agliklanan Finansal Piyasalar Raporu’'nda (Mart
2012) sektoriin geneli stres testine tabi tutulmaktadir. Senaryolar GSYiH'nin daraldigi iki adet senaryo ve faizlerin
arttigi iki adet senaryo seklindedir. Her bir senaryo altinda sektorin ugradigi zarara ve sermaye yeterliligi oranina yer
verilmektedir.
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4. Metodoloji
4.1. Genel Metodoloji Bilgisi
Bu makalede sunulan stres testi cercevesi iki temel bilesenden olusmaktadir:

e Secilen makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi zaman serisi analizi
yardimiyla belirleyen bir makroekonomik model olusturulmustur. Bu model
icsel olarak tutarli iki yla yaygin makroekonomik senaryolar olusumunda
kullanilmistir.

e Makroekonomik kosullarin bankacilik sektérindn toplam kredileri ile donuk
kredileri Uzerindeki etkisini tespit eden iki adet uydu model olusturulmustur.
Sonuglar sektérin senaryolardan kaynaklanan zarar toplami ile sermaye
yeterliliginin tespitinde kullanilmistir.

e Donuk krediler Uzerindeki etki veri kisidi nedeniyle ilgili donemde takibe intikal
eden alacaklar yerine, birikimli bir veri olan takibe dénlsim orani vasitaslyla

tespit edilmistir.

4.2. Makroekonomik Model

Bu bolimde anlatilan model, makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi
belirlemek icin Vektor Otoregresyon Modelidir (VAR). Yukarida da agiklandigi Gzere VAR

modeli sonuclari iki yila yayilan i¢sel olarak tutarl senaryo olusumunda kullaniimaktadir.

Makroekonomik degiskenlerin karsilikli olarak birbirinden etkilendikleri gercegi
Isiginda s6z konusu degiskenlerin esanli modeller yardimiyla incelenmesi geregi
dogmustur. Bu durumda, degiskenleri salt icsel ya da dissal olarak ayirmak
zorlasmaktadir. VAR esanli denklem sistemlerinde, icsel-dissal degisken ayrimi gibi
gucluklerin ¢cozimuUne yonelik olarak ©6ne surtlmus olan bir tekniktir. VAR modellerin
avantajl, esanli modellerden farkli olarak degiskenlerin icsel-dissal ayrimina gerek

kalmadan gelecege yonelik glcli tahminler yapabilmesidir.

VAR modelleri birbirleri ile iliskili coklu zaman serisi sistemlerinin tahmin
edilmesinde ve rastsal soklarin degiskenler Uzerindeki etkilerinin dinamik analizinde
siklikla kullanilan bir tekniktir. VAR yaklasiminda, yapisal modele herhangi bir kisitlama
getirmeksizin, sistemdeki her bir icsel degisken kendi gecikmeleri ve diger tim igsel

degiskenlerin gecikmelerinin bir fonksiyonu olarak ele alinmaktadir.

VAR modelin matematiksel gosterimi izleyen ifadede yer almaktadir:
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Ve =AY + o Ay, + B+ gy 4)

v, k sayida vektorden olusan igsel degiskenleri, x,, d sayida vektérden olusan dissal
degiskenleri, A,,.... /A, ve B hesaplama sonucu elde edilecek katsayilari, ve e, kendi
gecikmeleri ve ifadenin saginda yer alan tUm degiskenler ile bagintili (korele) olmayan

hata terimini gostermektedir.

Modele konu edilen temel makroekonomik veri serileri ceyreklik sikliga sahip olup,
1997'nin 3. Ceyreginden 2011 yilinin 4. Ceyregine kadar olan donemi icermektedir.
Zaman serisi uzun bir donemi kapsamakta ve 1998, 2000, 2001 ve 2008-2009 kriz

dénemlerine iliskin makroekonomik veriyi de icermektedir.

Kredi kalitesi ekonomik donguye karsi duyarli oldugundan, model olusturulurken
kredi riski Uzerinde etkili olabilecek makroekonomik ve finansal degiskenlerin secilmesi
uygundur. Bu dogrultuda model olusturulurken ampirik ve teorik temelde kredi riski
Uzerinde etkili oldugu belirlenen cesitli degiskenler modele ilave edilmistir. Cari agigin
GSYIiH'ye orani, ana ticaret ortaklarmizin GSYiH gelisimi gibi degiskenlerin modelde
anlamli ve tutarli sonuglar vermedigi gortlmusttr. Uzman gortstimuiz dogrultusunda
nihai olarak secilen makroekonomik degiskenler su sekildedir®: 1) Mevsimsel olarak
dizeltiimis reel GSYIH biyiimesi 2) Tiketici fiyat endeksi artisi 3) Ulkenin yurt disi borg
toplami 4) Gosterge Devlet Tahvili ortalama faiz orani 5) USD/TL déviz kuru 6)Mevsimsel

olarak dUzeltilmis issizlik orani. Tim bu serilerin dogal logaritmasi alinmistir.

Diger taraftan, 2008 yilinda daha cok kuresel kosullarin etkisiyle TCMB faiz
indirimleri gerceklestirmis olup, s6z konusu politikanin etkisini kavrayabilmek icin 2009
yilinin dort ceyredi icin bir kukla degisken tanimlanmis, degisken belirtilen donemlerde 1
diger donemlerde O degerini almistir. Klresel krizin etkisiyle dis dinyada glveni artirici
cabalarin sonucu olarak piyasalara saglanan yuksek likidite ve buna bagh olarak faiz
oranlarinda gézlenen azalma paralelinde TCMB Ulkemizde de faiz indirimlerine baslamis,
bu cercevede 2008 yilinin son ceyreginde % 16,75 olan borg alma faiz oranini 2009 yili
sonunda %6,5'e kadar indirmistir. Dis kosullardan kaynaklanan bu etkinin modele dahil
edilebilmesi icin faiz orani kukla degiskeni (2009 yili tim ceyrekler icin) dis degisken

olarak analize dahil edilmistir.

2 Cholesky siralama metoduna gére degiskenlerin siralamasi, tiketici fiyat endeksi, reel GSYiH buyimesi, Glkenin yurt
disi borg toplami, gosterge devlet tahvili ortalama faiz orani, USD/TL déviz kuru ve issizlik orani seklindedir. Bununla

birlikte, farkl siralamalara gére yapilan hesaplamalarda katsayilarin degisiklik gostermedigi belirlenmistir.
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Genisletilmis Dickey-Fuller testi kullanilarak yapilan birim kok testleri, USD/TL déviz
kuru ile tuketici fiyat endeksinin duragan oldugunu isaret etmekte, ancak yurt disi borg
toplami, GSYIH gelisimi, issizlik ile faiz orani serilerinin duragan olmadigina dair yokluk
hipotezini reddedememektedir. Bu nedenle duraganlgi saglayabilmek icin serilerin birinci

farki alinmistir.

Model® su sekilde olusmustur:

Yyi=C+ Z§=1As Ve—s + BX + g (5)

D.Ln(ENF)
D.Ln(GSYIH_MEV)
D.Ln(DISBORG)

Y= D.Ln(Fai2)
D.Ln(USD/TL)
| D. Ln(iSSiZz_MEV) |

, ve x ise kukla degiskendir.

Modelin tahmin edilen katsayilari beklentilerimizle paraleldir. VAR modeli
sonuclari Ek: 3'te verilmistir. Buna gére sikilastirici bir para politikasi GSYiH'da azalma,
issizlik orani ve doviz kurunda artisa yol acarken, fiyatlar genel seviyesindeki bir artis,
GSYIH ve dis bor¢ toplamini olumsuz etkilemektedir. Kiiresel krizin etkilerini icerebilmek
icin konulan kukla degisken, krizin GSYiH, dis bor¢ toplami ve faiz oranlar Uzerinde
azaltici bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Model ayrica, dis bor¢ artisinin ilk
asamada GSYIH Uzerinde pozitif bir etki yaptigini géstermektedir. Modelin gerceklesen
donem boyunca statik tahmini yapilmis ve model sonuclari gercek degerleriyle

karsilastirilarak, uyumu Ek:4'teki grafiklerde gosterilmistir.
4.3. Mikro Ekonomik Modeller

Olusturulan VAR modeli ile her bir senaryo altinda makro ekonomik degiskenler
tespit edildikten sonra, bu degiskenlerin banka bilancolari Uzerindeki etkisinin

belirlenmesi gerekmektedir. Bu amacla makroekonomik degiskenlerin kredi bdytmesine

? Gecikme sayisini tespit etmek icin EViews programinin uygun gecikme kriteri testi kullanilmis olup, dort gecikme
icinde testler 0-3 gecikmeyi isaret ettiginden 2 gecikme kullaniimistir. (Ek: 1)

Diger taraftan, modelin tutarliligi hususunda hata terimleri gozetilerek yapilan normallik ve otokorelasyon testleri
problem isaret etmemektedir. Ayrica, VAR modeli hata terimlerinin dedisen varyans testi sonuglari degisen varyans
sorununun olmadigini gostermektedir. TUm bu test sonuglari Ek: 2'de verilmektedir.
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ve makroekonomik degiskenler ile kredi buylUmesinin kredi kalitesine olan etkisini

belirlemek iki adet mikro ekonomik model olusturulmustur.
4.3.1.Kredi Tahmin Modeli

Olusturulan mikro ekonomik modellerden birincisi krediler toplaminin tahmin
edilmesine iliskindir. Bu cercevede 1997 yilinin 3. Ceyreginden 2011 yilinin 2. Ceyregine
kadar olan sektor verileri kullanilmistir. VAR modelinde kullanilan degiskenler modele
dahil edilmis, issizlik orani ile dis bor¢ toplami istatistiki olarak anlamli olmadigindan
elenmistir. Nihai olarak olusturulan modelde; mevsimsel olarak diizeltiimis, reel GSYiH
gelisiminin, kredilerin, gosterge tahvil faiz oraninin, USD_TL doviz kuru ile tlketici
fiyatlari endeksinin logaritmasinin bir ddnem gecikmesi dikkate alinmis, ayrica GSYiH ve

faiz orani serilerinin duragan olmamasi nedeniyle serilerin ilk farki alinmistir.

Tablo 2: Kredi Tahmin Regresyon Modeli

Bagimli Degisken: LOG(KRED)
Metot: En KlgUk Kareler
Orneklem (Diizeltilmis): 1997C3 2011C2
Gozlem Sayisi: 56(duzeltmelerden sonra)
Olasilik
Degisken Katsayi St. Hata t-istatistigi
C 0.799490 0.301020 2.655933 0.0106
DLOG(GSYIH_MEV(-1)) 0.572744 0.248193 2.307652 0.0252
LOG(KRED(-1)) 0.916207 0.036054 25.41218 0.0000
DLOG(FAIZ(-1)) -0.073855 0.035035 -2.108033 0.0401
LOG(USD_TL(-1)) -0.155942 0.070340 -2.216953 0.0312
LOG(ENF(-1)) 0.195869 0.093337 2.098507 0.0409
R-kare 0.998722 Bagimli degisken ortalamasi 18.42813
Dizeltilmis R-kare 0.998594 Bagimli degiskenin st. sapmasi 1.270427
Regresyonun Standart Hatasi 0.047638 Akaike bilgi kriteri -3.149428
Artik kareler toplami 0.113467 Schwarz kriteri -2.932426
Log olabilirlik 94.18398 Hannan-Quinn kriteri -3.065297
F-istatistigi 7813.318 Durbin-Watson istatistigi 2.202429
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000 |

Faiz ve USD_TL doviz kurunun bir donem gecikmeli artisi kredilerin toplamini
negatif yonde etkilerken, GSYIiH ve tiketici fiyatlari endeksindeki bir dénem gecikmeli

artis krediler toplamini artirmaktadir.

Modelin otokorelasyon problemi yoktur. Ayrica, hata terimi de normal dagilmis
olup, degisen varyans problemi de bulunmamaktadir. ilgili test sonuclar Ek: 4'te

verilmistir.
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Modelin otokorelasyon problemi yoktur. Ayrica, hata terimi de normal dagimis
olup, degisen varyans problemi de bulunmamaktadir. ilgili test sonuclar Ek: 4'te

verilmistir.
4.3.2.Takibe Doniisiim Orani Tahmin Modeli

Banka bazinda 2002 basindan itibaren veri mevcut olup, 2000 ve 2001 kriz
doénemi kapsanmadigindan panel veri yerine kredi toplami tahmininde oldugu gibi
zaman serisi analizi kullanilmistir. Boylece 1998 Rusya krizi, 2000 ve 2001 bankacilik

krizleri ile 2008-2009 kuUresel krizin etkileri de kavranmistir.

Modelde VAR modelinde yer alan degiskenlerin yani sira kredi tahmin modeli ile
tahmin edilen krediler de test edilmistir. Nihai olarak dnemlilik dizeyi %5 ve altinda yer
alan degiskenler modele dahil edilmistir. Boylelikle kredilerin logaritmasinin iki ve Ug
dénemlik gecikmesi, reel GSYiH gelisiminin logaritmasinin iki dénem gecikmesi ve takibe
dondsim oraninin bir donem gecikmesi ile faiz oraninin logaritmasinin bir donem
gecikmesi esas alinmistir. Ayrica, GSYIH ve faiz orani serileri duragan olmadigindan 1.
dereceden farki alinmistir. Degiskenlerin isaretleri beklentiler cercevesinde olusmustur.
Buna gore reel GSYiH'da iki ceyrek dnce yasanan bir artis, takibe dénisim oraninda
(TDO) azalmaya neden olurken, faiz oranlarinda bir ceyrek onceki artis TDO'yu
artiracaktir. Faiz oranlarinda artis kredi musterileri icin daha ytksek finansman maliyetine
neden oldugundan TDO artisina neden olmaktadir. Ayrica, faiz oranlarindaki degisikligin
TDO uizerine yansimasi GSYIH degisiminden daha énce olmaktadir. Kredi artisi iki ceyrek
sonra takibe donudsim oraninin hesaplanmasinda paydayl artirmasi nedeniyle oranin
dismesine neden olurken, bir ceyrek daha gectiginde artisa neden olmaktadir. Diger

taraftan, ge¢misten tasinan takipteki alacaklar oranin olusumunda en etkili degiskendir.
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Tablo 3: Takibe DonUsim Orani Tahmin Regresyon Modeli

Bagimli Degisken:: TDO

[IMetot: En Klcuk Kareler

Orneklem (Dizeltilmis): 1998Q2 2011Q4

Gozlem Sayisi: 55(duzeltmelerden sonra)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.145998 0.034126 4.278172 0.0001
LOG(KRED(-2)) -0.157749 0.051294 -3.075398 0.0034
LOG(KRED(-3)) 0.151109 0.050277 3.005533 0.0042
DLOG(GSYIH_MEV(-2)) -0.162336 0.053490 -3.034871 0.0038
TDO(-1) 0.886387 0.032998 26.86174 0.0000
DLOG(FAIZ(-1)) 0.027668 0.007148 3.870621 0.0003
[R-kare 0.967866 | Bagimli degisken ortalamasi | 0.077945
Dizeltilmis R-kare 0.964587 |Bagimli degiskenin st. Sapmasi| 0.052949
[Regresyonun Standart Hatasl 0.009964 Akaike bilgi kriteri -6.276993
Artik kareler toplami 0.004865 Schwarz kriteri -6.058012
Log olabilirlik 178.6173 Hannan-Quinn kriteri -6.192311
F-istatistigi 295.1733 Durbin-Watson istatistigi 1.989221
Olasilk(F-istatistigi) 0.000000

Modelin test sonuclarinda bir problem gozlenmemis olup, Ek: 5'te verilmektedir.

5.Ampirik Sonuclar

Bu bolimde senaryo analizine dayall olarak kredi riski icin yapilan stres testi

sonuclar 6zetlenmektedir. Bolimde senaryolarin olusturulmasinda kullanilan kriterler ile

uygulanan senaryolar sonucunda sektorin toplam kredileri ile takibe dontsim oraninin

gelisimi aciklanmaktadir. Daha sonra ise bu projeksiyonlar sonucunda sektorin sermaye

yeterliligi standart oraninin gelecegdi seviye belirlenmektedir.

5.1.Alternatif Senaryolar Altinda Kredilerin ve TDO’nun Gelisim

Kredi riskinin degerlendirilmesi icin yapilan bu calisma doért makroekonomik

senaryoya dayanmaktadir. Senaryolarin olusturulmasinda gecmis soklar kullanilabilecegi

gibi, ge¢misin aynen tekrar etmesi veya ge¢misteki kosullarin aynen gecerli olmasi ¢ok

mumkudn olamayabileceginden soklar glincel kosullari, daha gelecege odakl bakis agisini

da yansitabilir. Bu calismada soklarin olusturulmasinda gecmis ile mevcut kosullarin bir

kansimi kullaniimistir.
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Baz senaryo GSYiH'nin beklenen gelisimini, diger (¢ senaryo ise stres kosullarini

yansitmaktadir.
Asagida her bir senaryo aciklanmaktadir.

Senaryo 1 (Baz senaryo): Bu senaryoda VAR modeli tahmini esas alinmis, sisteme
herhangi bir sok verilmemistir. Bu durumda 2012 yilinda reel GSYiH artisi %7, sonraki yil
icin ise %5 duzeyinde gerceklesmektedir.

Senaryo 2: Bu senaryoda GSYIH gelisimine 2012 yili icin %7,4, 2013 yili icin ise
%1,7'lik negatif blylme soku verilmistir. 2012 yili i¢cin uygulanan sok 1990-2011
déneminde ceyreklik donemler itibariyla yillik GSYIH blyumesinin ortalamasi eksi iki
standart sapma, 2012 yili icin ise eksi bir standart sapmadir. Verilerin kapsadigi donemde
iki yil Gst Uste negatif blylUme gozlenmedigi dikkate alindiginda, bu senaryodaki sokun

siddetli oldugu soylenebilecektir.

Senaryo 3: Bu senaryoda gosterge tahvil faizinin 2012 yilinda %20, 2013 yilinda
ise ilave %20 oraninda artacagi varsayllmistir. Sézkonusu artis yaklasik 2006 yilinda

gozlenen artis kadardir.

Senaryo 4: Bu senaryoda ise petrol fiyatlarinda artisin etkisi test edilmistir. Buna
gore 2012 yilinda, petrol fiyatlarinin 1990-2011 yillari arasindaki ortalamasi arti bir
standart sapma kadar, 2013 yilinda ise belirtilen donemdeki ortalamasi kadar artacagi
varsayllmistir. Bu sekilde 2012 yilinda yillik %47, 2013 yilinda %14 oraninda bir artis

ongorulmastar.

Her bir senaryoda GSYiH'nin gelisimi Grafik 1'de yer almaktadir. Buna gore GSYIiH
blyUmesi en az petrol soku durumunda olumsuz etkilenmektedir. Faiz sokunda ise

GSYIH artisi azalsa da bir ceyrek hari¢ pozitif deger almaktadir.
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Grafik 1: Alternatif Senaryolar Altinda GSYiH Gelisimi
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Uygulanan senaryolar karsisinda  kredilerin  gelisimi  asagidaki  Grafik:2'de
gosterilmistir. Kredi artisi Uzerinde en etkili olan senaryo faizlerin arttigi 3. Senaryodur.

Bu senaryoda kredi artisinin belirgin sekilde yavasladigi gorilmektedir.

Grafik 2: Alternatif Senaryolar Altinda Kredilerin Gelisimi

1,000,000,000

900,000,000

800,000,000

700,000,000

600,000,000

® 500,000,000

400,000,000

300,000,000

200,000,000

100,000,000

L T N N R S T S N O N S S S R O R S TR S SO < S S R S N O )
g g 9d9gogdgdadaJdgJgIggagggadaJgdaJgagggagagddagdggdaddaTgdgdagdga
K © ® 6 6 © © o o4 & & m m § & H W © © KR KN @ @ § § © 6 & o4 & & ™ @
o o0 0 & ® © © ©Q ©Q © Q 9 9 © © ©Q Q © © O Q Q Q@ © O W o o o A A oA o
o o o & ® © © © © © © © © © © © © © © © 6 © © © © 0O O O o o O O o
o 2 =4 4 4 8 8 8§ 8 & AN~~~ 0QQQQQQQQQQQQSR

~4&-— KREDILER_SENARYO1 ~4il— KREDILER_SENARYO2 =~ KREDILER_SENARYO3 =3¢~ KREDILER_SENARYO4

Ebru SONBUL ISKENDER



Senaryolarin takibe donUsim orani Uzerindeki etkisi ise asagidaki grafikte yer
almaktadir. Herhangi bir sokun verilmedigi baz senaryoda TDO’'nun 2012 yilinda artarak
3. Geyrekte %3,5'e ulasacagi, bir miktar azalmayla 2013 yilini %2,9 duzeyinde
kapatacagi gorulmektedir. Faiz artisinin varsayildigi 3. Senaryoda TDO 2013 yilinda %6,2
orani ile en yiksek seviyeye ulasmaktadir. GSYiH'nin dismesini éngéren 2. Senaryoda
ise TDO en yuksek %5'e ulasmaktadir. Petrol sokunun TDO gelisimi Uzerinde belirgin bir

etkisinin olmadigi gordlmdastar.

Grafik 3: Alternatif Senaryolar Altinda TDO Gelisimi
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5.2. Alternatif Senaryolar Altinda Sermaye Yeterliligi Oraninin Gelisimi

Sektore uygulanan soklar karsisinda olusan kredi kayiplari ile soklarin sermaye
yeterliligi standart orani Uzerindeki etkisi asagida Tablo 4'te yer almaktadir.
Hesaplamalarda sektérin mikro ekonomik model cercevesinde belirlenen kredi artisinin,

2011 yilsonu risk agirlikli varliklar ortalamasi Uzerinden krediye donUsecegi varsayilmistir.

Baz senaryo olarak belirlenen bir numarall senaryo cercevesinde sektoriin SYSR'si
2012 yiinda %15,3, 2913 yilinda ise % 14,3 duzeyinde belirlenmektedir. 2012 yilinda
5,6 milyar TL kredi kaybi hesaplanirken, 2013 yilinda ayrilan karsiliklarin tahsilatlara bagli
olarak ters cevrilmesi nedeniyle kredi kaybinda 640 milyon TL azalma 6ngértlmektedir.

En ylksek kredi kaybi gosteren senaryo ise 2012 yilinda 17,7 milyar TL ve 2013 yilinda

Turk Bankacilik Sistemi Kredi Riski icin Bir Makroekonomik Stres Testi Modeli Uygulamasi

31



32

6,3 milyar TL ile G¢ numarali senaryodur. Bu senaryo altinda SYRS baz senaryonun 2012

yiliricin 0,7 puan, 2013 yiliicin ise 0,9 puan altinda hesaplanmaktadir.

Petrol sokunun ise sektorin kredi kaybi Uzerinde bir etkisinin olmadig

belirlenmistir.

Ulkemizde bankalarca idame ettirilmesi gereken sermaye yeterliligi %8 (yasal oran)
dizeyindedir. Ayrica, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu 2006 yilindan bu
yana bankalarin sermaye yeterliligi standart oraninin en az %12 (hedef oran) dizeyinde
saglanmasi yonidnde bir politika strdidrmektedir. Sisteme verilen soklar sonucunda

sermaye yeterliligi standart oraninin her iki seviyenin de Uzerinde olustugu belirlenmistir.

Tablo 4: Kredi Kayiplari ve Sermaye Yeterliligi Standart Rasyosunun Gelisimi

2012 2013
KREDI KAYIP (BiN KREDI KAYIP (BiN
TL) SYSR TL) SYSR
SENARYO 1 (5,561,905) 15.3% 640,330 14.3%
SENARYO 2 | (11,164,055) 14.9% (6,958,818) 13.4%
SENARYO 3 | (17,650,088) 14.6% (6,319,436) 13.4%
SENARYO 4 (3,600,164) 15.4% 1,214,442 14.5%

6. Sonuc¢

2008 yilindan bu yana stregelen kuresel kriz ile birlikte gerek piyasalarda sarsilan
glvenin yeniden saglanmasi gerekse finansal kurulus ve Otoritelerin olasi ancak istisnai
olaylar karsisinda hazirlikli olmasi amaclarina matuf olarak stres testlerinin onemi
artmistir. Pek cok Ulke Merkez Bankalarinin yayimladigi periyodik raporlarda stres
testlerine yer verilmektedir. Raporlarda kavranan riskler genelde kredi riski basta olmak
Uzere, faiz, likidite ve yayillma riski olup, Otoriteler tarafindan stres testi uygulamalarinda

makro model kullaniminin yayginlastigi gorilmektedir.

Makro stres testine yonelik en temel yaklasim, bilanco modelleri yaklasimi adi
verilen bankalarin bilancolarinin makro temellerdeki olumsuz degisikliklere duyarliliginin
tarihi verilere dayanarak tahmin edilmesi ve bu tahmin edilen katsayilarin olasi stres
senaryolarinin finansal sisteme etkisini belirlemeyi icermektedir. Konuya iliskin riske
maruz deger yaklasimi olarak adlandirilan diger yaklasim ise bircok banka tarafindan

zaten kullanilan riske maruz deger cercevesini sistem geneline yayginlastirmaktir.
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Bu calismaya bilanco modelleri yaklasimi kullanilarak Turk Bankacilik Sektoru kredi
riski icin senaryoya dayall bir makro stres testi konu edilmektedir. Bu cercevede zaman
serisi ekonometrisi kullanilarak makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiler tespit
edilmekte ve bu analiz sonuclari kullanilarak birbiriyle tutarl iki yila yayillan senaryolar
olusturulmaktadir. Ayrica, yine zaman serisi analiziyle iki adet mikro ekonomik model
olusturulmakta ve sektor kredileri ile takibe donlsim oraninin bu makroekonomik
degiskenlere karsi duyarliigi belirlenmektedir. Calismanin sonucunda mikro ekonomik
modeller vasitasiyla stres kosullarinin sektorin yasal sermaye yeterliligi Gzerindeki etkisi

Olcllmekte ve sektdrtn kredi riskine karsi duyarliligr tespit edilmeye calisiimaktadir.

Ulkemizde kredi riskinin stres kosullari altinda makroekonomik degiskenler
karsisindaki durumunun tespitine iliskin calismalar son derece sinirli olup, bu calismayla
literatlre katki saglanmasi amaclanmistir. Makalede stres testi uygulamasinda sektore
iliskin toplu verilerin bankalar bazindaki verilerden daha 6nceye uzanmasi nedeniyle
panel veri yerine zaman serisi ekonometrisi kullanilmistir. Calismanin finans sektérinde,
Otorite, yatinmcl, akademisyen ve finansal kurulus seklinde faaliyet gosteren genis bir
kitleye hitap edecegi dusinilmektedir. ilerideki donemlerde calismamizin kredi riskinin

likidite riski ile iliskilendirilmesini icerecek sekilde genisletiimesi planlanmaktadir.

Calismamizin sonucunda bankacilik sektérinin Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYiH)'da
azalma, faiz oranlarinda ve petrol fiyatlarinda artis seklinde belirlenen soklara karsi
dayaniklihginin yiksek oldugu, her bir senaryo sonucunda sektorin sermaye yeterliliginin

yasal ve hedef oranin Gzerinde olustugu belirlenmistir.
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Ek 1: Tablo VAR Modeli icin Uygun Gecikme Sayisi Secimi

Icsel Degiskenler: DLOG(ENF) DLOG(GSYIH_MEV) DLOG(DISBORG) DLOG(FAIZ)
DLOG(FX_USD) DLOG(iSSIZ-MEV)

Dissal degiskenler: C FAIZKUKLA
Orneklem: 1990Q1 2013Q4
GoOzlem Sayisi: 54
Lag LogL LR FPE AIC sC HQ
0 495.8943 NA 6.63e-16 | -17.92201 | -17.48002*| -17.75155
1 550.7059 | 93.38268 | 3.35e-16 | -18.61874 | -16.85075 | -17.93689*
2 590.5645 | 59.04972*| 3.08e-16*| -18.76165 | -15.66767 | -17.56842
3 627.3903 | 46.37331 3.47e-16 | -18.79223*| -14.37227 | -17.08763
4 661.1118 | 34.97042 5.09e-16 | -18.70784 | -12.96189 | -16.49186
* Kriter tarafindan secilen gecikme uzunlugunu
ifade etmektedir.
LR: Sirasal Modifiye LR test istatistigi (her bir test 5%
dlzeyinde)
FPE: Son tahmin hatasl
AIC: Akaike bilgi kriteri
SC: Schwarz bilgi kriteri
HQ: Hannan-Quinn bilgi kriteri
Ek 2: VAR Modeli Test Sonuclari
VAR Modeli icin Normallik Testi
Bilesen Jarque-Bera df Olasilik
1 2.784508 2 0.2485
2 3.399929 2 0.1827
3 1.169728 2 0.5572
4 3.065468 2 0.2159
5 0.308020 2 0.8573
6 0.792183 2 0.6729
Birlikte 11.51984 12 0.4850
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VAR Modeli icin Otokorelasyon Testi

VARKalintilari Seri Korelasyon LM Testi

Yokluk Hipotezi:Seri korelasyon yok

Orneklem: 1990C1 2013C4

Gozlem Sayisi: 56

Gecikme LM-istatistigi Olasilik
1 33.48612 0.5887
2 31.71570 0.6726
3 42.89356 0.1996

Olasiliklar 16 serbestlik derecesi i.in ki-kare.

VAR Modeli icin Degisen Varyans Testi

Var Kalintilari Farkh Varyans Testi: Capraz terimsiz (sadece diizeyler ve kareleri)

Orneklem: 1990C1 2013C4

Gozlem Sayisi: 56

Birlesik Test
Ki-kare Df Olasilik
557.5680 525 0.1573
Ek 3: VAR Modeli Sonuclari
Vektor Otoregresyon tahminleri
Orneklem (Duzeltilmis): 1997Q4 2011Q3
Gozlem sayisi: 56(dizeltmelerden sonra)
Standart hatalar () & t-istatistigi [ ]
DLOG(EN|DLOG(GSYiH_M DLOG(DISBO DLOG(FAI| DLOG(USD _ DLOG(i§§iZ_M
F) EV) RCQ) Z) TL) EV)
DLOG(ENF(-1)) |0.385381 0.029520 -0.249266 | 0.157887| 0.244318 -0.232883
(0.16331) (0.12154) (0.17351) |(1.12310)| (0.47293) (0.35035)
DLOG(ENF(-2)) |0.324405 -0.195189 0.116457 |-0.449338| 0.840993 0.152998
(0.13730) (0.10218) (0.14588) |(0.94425)| (0.39762) (0.29456)
DLOG(GSYIH_ME
V(-1)) 0.211841 -0.094081 0.297897 | 0.003260( 0.070595 -0.284610
(0.19016)  (0.14152) (0.20204) | (1.30780)| (0.55070) (0.40797)
DLOG(GSYIH_ME
V(-2)) 0.056800 0.258528 0.258120 |0.355761| -0.711470 -1.194106
(0.17891) (0.13315) (0.19009) | (1.23044)| (0.51813) (0.38384)
DLOG(DISBORC(-
1)) 0.176622 0.095415 0.045524 | 0.709472| 0.061226 0.167179
(0.14264) (0.10616) (0.15155) |(0.98099)| (0.41309) (0.30602)
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DLOG(DISBORC(-

2)) 0.177917] -0.096778 -0.054533 [-0.150092| 0.215853 -0.420931
(0.14394) (0.10713) (0.15294) |(0.98994)| (0.41686) (0.30881)
DLOG(FAIZ(-1)) |0.052229] -0.061868 -0.026266 | 0.404647| 0.144003 0.040192
(0.02231) (0.01660) (0.02370) |(0.15342)| (0.06461) (0.04786)
DLOG(FAIZ-2)) [0.000155 -0.014458 0.031936 |[-0.165486| 0.096163 0.070194
(0.02592) (0.01929) (0.02754) |(0.17827)| (0.07507) (0.05561)

DLOG(USD_TL(-
1)) 0.066774| -0.042915 0.036102 |[-0.095180| 0.080752 0.233448
(0.06002) (0.04467) (0.06377) |(0.41277)| (0.17381) (0.12876)

DLOG(USD_TL(-
2)) 0.055855 0.074452 0.014864 | 0.287002| -0.248137 -0.179606
(0.06152) (0.04578) (0.06536) |(0.42307)| (0.17815) (0.13198)

DLOG(ISSIZ_ MEV
(-1)) 0.154218| -0.069359 -0.121835 | 0.009202| 0.055320 0.127210
(0.06631) (0.04935) (0.07045) |(0.45601)| (0.19202) (0.14225)

DLOG(ISSIZ_MEV
(-2)) 0.042766 0.177503 0.179759 |-0.512816| -0.217242 -0.248117
(0.07489) (0.05573) (0.07957) |(0.51503)| (0.21687) (0.16066)
C 0.002383 0.012898 0.026764 |-0.034278| -0.008253 0.036031
(0.00927) (0.00690) (0.00984) |(0.06372)| (0.02683) (0.01988)
FKUKLA 0.002897| -0.017677 -0.040857 |-0.071791| 0.036155 -0.027469
(0.01933) (0.01439) (0.02054) |(0.13294)| (0.05598) (0.04147)
R-kare 0.807021 0.566296 0351210 |0.278174| 0.476612 0.431071

Dizeltilmis R-

|kare 0.747290 0.432055 0.150394 | 0.054752| 0.314611 0.254974
Akaike AIC 4176678 -4.767486 -4.055485 [-0.320231| -2.050037 -2.650052
Schwarz SC 3.670340 -4.261148 -3.549147 |0.186107| -1.543699 -2.143714
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Ek 5: Kredi Tahmin Modeli Test Sonuclari

Normal Dagilim Testi icin Histogram ve Jarque-Bera istatistigi

9
Series: Residuals
8- Sample 1997Q3 2011Q2
- o Observations 56
6| - ‘ Mean -8.44e-16
Median 0.003877
5 Maximum 0.085925
Minimum -0.131480
4+ Std. Dev. 0.045421
Skewness -0.469116
31 7 Kurtosis 2.998252
27 Jarque-Bera  2.053996
14— Probability 0.358080
-0.10 -0.05 0.00 0.05
Otokorelasyon Testi icin Breusch-Godfrey Testi
Otokorelasyon icin Breusch-Godfrey LM Testi:
[
F-istatistigi 0.297544| Olasilik. F(2,48) 0.7440
GoOzl. *R-kare 0.685768| Olasilik. Ki-Kare(2) 0.7097
Farkli Varyans Testi icin Breusch-Godfrey Testi
Farkli Varyans icin: Breusch-Pagan-Godfrey
F-istatistigi 2.244014| Olasilik. F(5,50) 0.0642
GoOzl.*R-kare 10.26336| Olaslilik. Ki-kare(5) 0.0681
Olcekli aciklanan SS 8.174739| Olasilik Ki-Kare(5) 0.1469
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Ek 6: TDO Tahmin Modeli Test Sonuclari

Normal Dagilim Testi icin Histogram ve Jarque-Bera istatistigi

12

Series: Residuals
Sample 1998Q2 2011Q4

10 - 7 Observations 55
8 . Mean -8.13e-16
Median 3.69e-05
S Maximum 0.026416
6 — Minimum -0.023003
o Std. Dev. 0.009492
A . L Skewness 0.176990
7 o Kurtosis 4.372877
Jarque-Bera 4.606461
Probability 0.099935

0.00

Otokorelasyon Testi icin Breusch-Godfrey Testi

Otokorelasyon icin Breusch-Godfrey LM Testi:

F-istatistigi 0.354371| Olasilik. F(2,47) 0.7035
GoOzl.*R-kare 0.817059| Olas. Ki-kare(2) 0.6646

Farkli Varyans Testi icin ARCH Testi

Farkli Varyans Testi: ARCH
F-istatistigi 0.293391| Olas. F(1,52) 0.5904
GoOzl.*R-kare 0.302966[ Olas.. Ki-kare(1) 0.5820
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