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Oz

2008 kuresel mali krizinin ardindan, bankalarin sermaye yeterliliklerinin 6lciilmesine ve
degerlendirilmesine yonelik standartlarin belirlendigi Basel Sermaye Uzlasisi'nda yer alan menkul
kiymetlestirme cercevesinde bazi eksiklikler bulundugu endiseleri giindeme gelmistir. Bdylece,
Basel Bankacilik Denetim Komitesince menkul kiymetlestirme cercevesi gozden gecirilmis ve
yapilan ¢alismalar sonrasi revize edilmistir. Bu calismada, Basel III kapsaminda revize edilen menkul
kiymetlestirme cercevesine dair genel bir bakis sunularak, risk agirlikli varlklar hesaplamasinda
kullanilan hesaplama yontemleri basta olmak Uzere, eski cercevede tespit edilen zayifliklara yonelik
yapilan degisiklikler aciklanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Menkul kiymetlestirme, Basel Sermaye Uzlasisi, Sermaye Yeterliligi.

Abstract - An Overview of Revised Securitisation Framework within the
Scope of Basel III

Following the 2008 global financial crisis, concerns arose about the weaknesses of securitisation
framework included in the Basel Capital Accord, which sets standarts for the measurement and
assessment of banks' capital adequacy. Thus, the Basel Committee on Banking Supervision reviewed
the securitisation framework and revised it following the studies conducted in this regard. This study
provides an overview of the revised securitisation framework and explains the changes made within
the scope of the weaknesses identified in the previous framework.
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Basel Ill Kapsaminda Revize Edilen Menkul Kiymetlestirme Cercevesine Genel Bir Bakis

1. Giris

2008 finansal krizi sonrasi G20 Finansal Duzenleme Reformlar calismalar baslatilmistir.
S6z konusu reformlarin bir parcasi olarak, Basel Bankacilik Denetim Komitesi (Basel Committee
on Banking Supervision-BCBS), Basel Sermaye Uzlasisi'nda yer alan menkul kiymetlestirme
cercevesinde belirlenen zayifliklar gidermeye yonelik calismalar gerceklestirmis ve revize menkul
kiymetlestirme cerceve dokimani (revize cergeve) Aralik 2014 tarihinde yayinlanmistir. Ayrica,
surduralebilir menkul kiymetlestirme piyasalarini gelistirmek amaciyla, BCBS ve Uluslararasi
Menkul Kiymet Komisyonlari Orgiitii (International Organization of Securities Commissions-
IOSCO) onderliginde menkul kiymetlestirme piyasalari gegcici is birligi grubu (Task Force on
Securitisations Markets-TFSM) kurulmustur. TFSM, basit, seffaf ve karsilastirilabilir (simple,
transparent and comparable-STC) menkul kiymetlestirme yapilarinin gelistiriimesine yardimci
olmak icin gerekli kriterleri tanimlama ve gelistirme ile gorevlendirilmistir. 2015 yilinda, menkul
kiymetlestirme islemlerinin STC olarak kabul edilebilmesi icin gerekli kriterler yayinlamistir’. Bu
surecte, STC kriterlerini saglayan menkul kiymetlestirme islemlerine revize cercevede yer verilmesi
hususu glindeme gelmistir. Boylece, Aralik 2014 tarihli revize cerceve, STC kriterlerini saglayan
islemlere ydnelik uygulamalari da icerecek sekilde, Temmuz 2016 tarihinde tekrar yayinlanmis
ve Ocak 2018 tarihinde yurirlige girmistir. Diger taraftan, TFSM Mayis 2018'de, esasen varliga
dayali finansman bonosu (Asset-Backed Commercial Paper-ABCP) menkul kiymetlestirme
programlarini kapsayan, kisa vadeli menkul kiymetlestirmeler icin de STC kriterleri belirlemis
ve es zamanli yapilan calismalar ile bu islemlere iliskin uygulamalar da yine ayni tarihte revize
cerceve kapsamina alinmistir. Son olarak, 2020 yili sonunda, uygulamasi 2023 tarihinde olacak
sekilde, donuk alacaklarin menkul kiymetlestiriimesine (NPL-securitisation) iliskin yeni kurallar
revize cerceveye eklenerek nihai hali verilmistir.

Bu calismada, revize cercevenin anlasilabilmesine katki saglamak amaciyla, yenilenen menkul
kiymetlestirme cercevesine genel bir bakis sunulmakta ve eskisinde tespit edilen zayifliklar
kapsaminda yapilan degisiklikler aciklanmaktadir.

2. Menkul Kiymetlestirme Kavrami

Menkul kiymetlestirme, risk transferini gerceklestirme veya fon saglama amaciyla varliklarin
veya maruz kalinan risklerin geleneksel (gercek satis) veya sentetik (bilanco ici) olarak transferini
iceren, yapilandiriimis finansman aracidir. Menkul kiymetlestirme siirecine basta kurucu, sponsor
ve yatirmcilar olmak Uzere cesitli taraflar katilabilmektedir. Geleneksel menkul kiymetlestirmede,
kurucu tarafindan genellikle kredi ve diger alacaklar gibi finansal varliklardan olusan bir havuz
olusturulmakta ve ardindan bir 6zel amacl sirkete (Special Purpose Vehicle-SPV) satilmaktadir.
SPV, satin alma islemini finanse etmek icin, bu varliklarla (dayanak varliklar) teminatlandirilan,
farkli kidemlere sahip dilimlere tahsis edilen ve daha sonra yatirimcilara satilan menkul kiymetler
olusturmakta ve dayanak varliklarin Grettigi nakit akislarini (anapara ve faiz), dilimlerin kidemine
gore yatinmcilara dagitmaktadir. Sponsorlar, dayanak varliklarin kuruculardan satin alinarak menkul
kiymetlerin yapilandiriimasina aracilik eden ve genellikle finansal kurulus olan taraflardir. Yatinmcilar
ise, genellikle yatinm portfyleri icin belirli risk-getiri profilleri arayan bankalar, yatirim fonlari, sigorta
sirketleri ve emeklilik fonlar gibi cesitli finansal kuruluslar ile finansal olmayan sirketlerdir. Sentetik
menkul kiymetlestirme ise genellikle, dayanak varliklarin satiimadan kurucunun bilancosunda
kaldigi ve bu varliklarla ilgili kredi riskinin, kredi tlirev sozlesmesi veya finansal garantiler vasitasiyla
devredildigi islemlerdir (FSB, 2024: 10).

3. Basel Sermaye Uzlasisi Kapsaminda Menkul
Kiymetlestirme Islemleri

Menkul kiymetlestirme kavrami Basel Sermaye Uzlasisi'nda, bankalarin sermaye yeterliliklerinin
olctlmesi ve degerlendirilmesi kapsaminda, “"Maruz kalinan bir riskle veya risk havuzuyla baglantil
kredi riskinin farkli derecelerdeki kredi riskini yansitan en az iki farkli katmanli risk pozisyonu veya

" Ancak, kisa vadeli menkul kiymetlestirmeler kapsam disinda kalmistir.
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dilime ayrildigi, 6demelerin bu riskin veya risk havuzunun performansina bagh oldugu ve kayip
dagihminin bu dilimlerin siralamasiyla belirlendigi islem veya program” olarak tanimlanmustir.
Buna gore, geleneksel menkul kiymetlestirme, dayanak varliklarin sahipliginin 6zel amach kurulusa
(Special Purpose Entity-SPE?) dogrudan veya ikincil katilim yoluyla devredilmesi suretiyle, ihrag edilen
menkul kiymetlere iliskin ddemelerin kurucu banka yikimliliginde olmayacak sekilde, varliklarin
ekonomik faydalarinin transfer edildigi menkul kiymetlestirmeyi ifade etmektedir. Sentetik menkul
kiymetlestirme ise dayanak varliklarin sahipliginin kurucu bankada kalacak sekilde, riskinin tamamen
veya kismen kredi tlrevleri veya garantiler vasitasiyla transfer edildigi menkul kiymetlestirme islemidir.
(BCBS, 2016: 8).

4. Basel II Menkul Kiymetlestirme Cercevesi

Basel Sermaye Uzlasisi'nda banka sermayesinin risk agirlikli varliklara oranini ifade eden
asgari sermaye yeterliligi standart rasyosu (SYSR) %8 olarak belirlenmistir. SYSR hesaplanirken
menkul kiymetlestirme islemlerine uygulanacak kurallar “menkul kiymetlestirme cercevesi”
olarak adlandiriimaktadir. Uzlasi'nin Basel II olarak ifade edilen versiyonundaki cercevede, risk
agirlikli varlklar hesaplamasinda menkul kiymetlestirme islemlerine uygulanacak risk agirliklarinin
belirlenmesinde, Standart Yaklasim (Standart Approach-SA), icsel Derecelendirmeye Dayali Yaklagim
(Internal Ratings Based Approach-IRBA) olmak Uzere iki yontem kullaniimaktadir. Kullanilacak
yontemin sec¢imi ise dayanak varliklar icin kredi riski hesaplamalarinda kullanilan yaklasima baghdir.
Buna gore, dayanak varhk tird icin kredi riski hesaplamalarinda IRBA kullanan bir banka, menkul
kiymetlestirme pozisyonlari icin de IRBA kullanmak zorundadir. IRBA kullanmayan bankalar ise SA'ya
gore hesaplama yapmaktadir. SA'da denetim otoritesince yetkilendirilmis bir kredi derecelendirme
kurulusu (KDK) tarafindan derecelendirilmis pozisyonlar icin Derecelendirmeye Dayali Yaklasim
(Rating Based Approach-RBA) kapsaminda Tablo 1'de yer alan risk agirliklari® kullanilir. SA kapsaminda
derecelendirilmemis pozisyonlar icin, bazi istisnalar hari¢, %1250 risk agirligi uygulanir (BCBS, 2006).

Tablo 1: SA yaklasiminda RBA kapsaminda kullanilan risk agirhklan (kisa ve uzun vadeli dereceler)
Kredi Kalitesi
Kademesi
Menkul
kiymetlestirme
Yeniden menkul
kiymetlestirme

*Sadece uzun vadeli kredi derecelendirmeleri icin gecerlidir.

1 2 3 4% 5 ve asagisi

%20 | %50 %100 | %350 | %1250

%40 | %100 | %225 | %650 | %1250

Tablo 1'den de gorildigu tzere, SA'da yer alan derecelendirme tablosunda yiiksek nota sahip
pozisyonlara kiyasla daha dustk nota sahip olanlar arasinda ugurum etkisi (cliff effect) mevcuttur.
Diger bir ifade ile pozisyonlarin derecelendirme notu dusttikce risk agirliklar cok yiikselmektedir. Buna
ragmen, 2008 finansal krizinde yiiksek nota sahip kidemli (senior) dilimlerdeki pozisyonlarin piyasa
fiyatina gore degerleme (mark to market) kayiplarinin yiksek oldugu goérilmustir. Diger taraftan,
SA'da risk agirliklarinin belirlenmesinde dilimlerin vadesinin etkisi de sinirlidir. Derecelendirme
tablosunda sadece kisa ve uzun vade seklinde ikili bir yapi mevcut olup, acikca belirlenmis vadeler
bulunmamaktadir. Ayrica, uzun vadeli islemler icin kisa vadeli islemlerden farkli olarak, sadece
dordiinct kredi kalitesi kademesi devreye girmektedir. Oysaki beklenen ve beklenmeyen kayip
oranlarr arasindaki eslesme kismen dilimin vadesine baghdir.

Basel II menkul kiymetlestirme cercevesinde yer alan IRBA'da ise birden fazla yaklasim iceren
bir hiyerarsi mevcuttur. Hesaplama yontemi secimi icin belirlenen bu hiyerarsiye gore sirasiyla,
derecelendirilmis poziyonlar icin RBA, derecelendirilmemis pozisyonlar icin Denetleyici Formdl
Yaklasimi (Supervisory Formula Approach-SFA) kullanilir. Ayrica, ABCP programlarinda, bankalarin

2 Basel Sermaye Uzlasisi'nda SPE ifadesi kullaniimaktadir.

3 Basel Sermaye Uzlasisi'nda, 6rnek derecelendirme notlarina atif yapan tablolar sunulmaktadir. Avrupa Birligi ile Glkemiz
uygulamasinda ise risk agirligi tablolarinda derecelendirme notlari yerine kredi kalitesi kademeleri kullanilmaktadir. Buna
gore, kredi kalitesi kademeleri denetim otoritelerince yetkilendirilen KDK'larin notlari ile eslestiriimekte ve s6z konusu
eslestirmeler bankalara duyurulmaktadir.
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(Gglincu taraf bankalar dahil) derecelendirilmemis likidite kredisi tahsis taahhidi (liquidity facility)
ve kredi kalitesi iyilestirmeleri (credit enhancement) vb. sundugu desteklere yénelik riskler icin Icsel
Degerlendirme Yaklasimi (Internal Assessment Approach-IAA) da kullanilabilmektedir. IAA'da bankanin
icseldegerlendirmeleribellioperasyonelsartlaritasidigi takdirde, uygun birKDK'nin derecelendirmeleriyle
eslestirilir. SFA ve IAA'nin kullanimi denetim otoritesinin iznine tabidir. Bu yontemlerin kullanilamadig
diger durumlarda ise menkul kiymetlestirme islemlerine %1250 risk agirhigr uygulanir.

IRBA kapsamindaki hiyerarsiye gore, SYSR hesabinda RBA kullanan bankalarca derecelendirilmis
menkul kiymetlestirme pozisyonlarina Tablo 2 ve Tablo 3'te yer alan risk agirliklari uygulanir (BCBS, 2006).

Tablo 2: RBA yaklasiminda kullanilan risk agirhklarn (uzun vadeli dereceler)

Menkul kiymetlestirme (%) Yeniden menkul kiymetlestirme (%)

Kredi Kalitesi Kidemli | Kidemli | Graniiler | Kidemli | Kidemli olmayan
Kademesi (uzun |graniler | olmayan |olmayan
vadeli islemler) granuler

1 7 12 20 20 30

2 8 15 25 25 40

3 10 18 35 35 50

4 12 20 35 40 65

5 20 35 35 60 100

6 35 50 50 100 150

7 60 75 75 150 225

8 100 100 100 200 350

9 250 250 250 300 500

10 425 425 425 500 650

11 650 650 650 750 850

Diger 1250

Tablo 3: RBA yaklasiminda kullanilan risk agirhklar (kisa vadeli dereceler)

Menkul kiymetlestirme (%) Yeniden menkul kiymetlestirme
(%)

Kredi Kalitesi Kidemli | Kidemli Graniiler | Kidemli | Kidemli olmayan
Kademesi (kisa  |graniiler | olmayan olmayan
vadeli islemler) grantler

1 7 12 20 20 30

2 12 20 35 40 65

3 60 75 75 150 225

Diger 1250

Tablolardan gorilecegi tzere, RBA kullanan bankalar igin, SA’ya benzer sekilde, sadece kisa ve
uzun vade seklinde ikili bir yapi mevcut olup risk agirliklarinin belirlenmesinde dilimlerin vadesinin
sinirli etkisi bulunmaktadir.IRBA kapsaminda, derecelendiriimemis menkul kiymetlestirme pozisyonlari
icin kullanilan SFA'da da RBA'ya benzer sekilde, agikca belirlenmis vade etkisi bulunmamakta ve
sermaye yukimlaligi* hesaplamasi banka tarafindan icsel olarak hesaplanan bes girdiye bagh olarak
yapilmaktadir. S6z konusu girdiler; dayanak varliklarin menkul kiymetlestirilmemis olmasi durumunda
IRBA kapsaminda hesaplanan sermaye yGkimlalagi (K.,), dilimin kredi kalitesinin iyilestirilmesi
seviyesi (L), menkul kiymetlestirme pozisyonunun tutuldugu dilimin kalinligi (T), dayanak varhk
havuzundaki etkin risk sayisi (N) ve dayanak varlik havuzuna iliskin ortalama temerrit halinde kayip
(LGD)'dir. SFA uyarinca bankalar, icsel olarak hesapladigi bu temel girdiler® vasitasiyla, sermaye
yukimlaligani asagidaki forml vasitasiyla hesaplamaktadir (BCBS, 2006):

4 SFA’da risk agirligi yerine dogrudan sermaye ylikimliligl hesaplanmaktadir.
°> Temel girdilere iliskin hesaplama detaylarina Basel Uzlasi'sinin Basel II versiyonunda yer alan “Menkul Kiymetlestirme
Cercevesi” béltiimiinden ulasilabilir. https://www.bis.org/publ/bcbs128.pdf

BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar
Cilt:18, Sayr:2, 2024



Basel Ill Kapsaminda Revize Edilen Menkul Kiymetlestirme Cercevesine Genel Bir Bakis

Dilimin IRBA sermaye ytukimlaligid = menkul kiymetlestirilmis risk tutari x max {(a), (b)}

Formtlde (a): 0,0056 x T
(b) (S [L+T] =S [L])dir.
S[.]ise "Denetleyici Formil” olarak adlandirlir ve asagidaki sekilde ifade edilir:

L L = Kirp
o= Kirg + K[L] — K[Kjgg] + (d'KﬁB)(l - 3% forg < L
Formiilde;
h=(1—"E2)N

LGD
c= KIRB /(l-h)

V= (LGD—K‘{RB)K‘:RB+U,25(1-LGD)K;RB
N

v+Krrp> (1-Kirp)Kirp—v
ft=(————— 2) _—

1-h (1-h). T
_ {l—c)c:_
g=—1
a=g-c
b=g(1-0

d = 1-(1-h).(1- Beta/K grp;ab])

KfL] = 1-(1-h).(1- Beta[L;a,b])L + BetafL;a+1,b]c)
Beta [L; a, b]; kiimiilatif beta dagilimini ifade eder.
T'=1000ve w = 20dir.

Basel Il uygulamasinin gecerli oldugu surecte SFA, marjinal sermaye yikimldliklerinde ugurum
etkileri olmasi hususunda elestirilmistir. Bu durum, vade unsurunun hesaplamalara yeterli diizeyde
dahil edilememesinden kaynaklanmistir. Formulden de gorilecegi tzere, SFA kapsaminda sermaye
gereksinimi hesaplanirken vade unsuru sadece K, vasitasiyla, dayanak varliklarin vadesi ile kismen
dikkate alinmaktadir (BCBS, 2016: 4). Diger taraftan, tim hesaplama yaklasimlari dikkate alindiginda,
SFA haric, Basel II menkul kiymetlestirme cercevesinin kredi derecelendirmelerine ¢ok fazla dayali
bir yapida kuruldugu soylenebilir. 2008 finansal krizi sonrasinda KDK'larca verilen derecelendirme
notlarinin ciddi elestirilere maruz kaldigi da dustnildigiinde, menkul kiymetlestirme islemlerine
uygulanacak risk agirliklarinin KDK derecelendirmelerine bu 6lctide dayali olmasi Basel II menkul
kiymetlestirme cercevesinin dnemli bir eksikligidir.
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5. Basel III Revize Menkul Kiymetlestirme Cercevesi

Basel III kapsaminda yenilenen revize cerceve temel olarak, kredi derecelendirmelerine
bagimliigr azaltmayi, yiksek derecelendirme notuna sahip riskler icin risk agirliklarini artirma ve
dusuk derecelendirme notuna sahip kidemli dilimlerdeki riskler icin risk agirliklarini azaltma suretiyle
ucurum etkilerini gidermeyi ve cercevenin riske duyarlihgini artirmayi hedeflemektedir. Bu hedefler
dogrultusunda revize cercevede dncelikle hesaplama ydntemi secimindeki karmasik yapiyr gidermek
icin, tim yaklasimlarin bir arada oldugu ve Sekil 1'de yer alan tek bir hiyerarsi olusturulmustur (BCBS,
2016: 1-2).

Sekil 1: Revize Menkul Kiymetlestirme Cercevesi Yaklasimlar Hiyerarsisi

SEC IRBA

Menkul Kiymetlestirme-icsel Derecelendirmeye Dayal Yaklasim

. v

SEC ERBA SECIAA
Menkul Kiymetlestirme-Digsal Derecelendirmeye Dayali Yaklasim Menkul Kiymetlestirme-I¢sel Degerlendirme Yaklagimi
SEC SA

Menkul Kiymetlestirme- Standart Yaklagim

Revize cercevede risk agirhgr belirlemede kullanilan yaklasimin secimi, dayanak varliklar icin
kredi riski hesaplamasinda kullanilan yaklasimdan bagimsiz hale getirilmistir. Buna gore, hesaplama
yonteminin secimine yonelik olarak; IRB, SA ve karma olmak Uzere (g farkh dayanak varlik havuzu
tanimlanmistir. Bankanin havuzdaki tim dayanak varlik tirleri icin denetim otoritesinden IRBA
uygulama izni varsa ve bu dayanak varliklarin sermaye yikimliligini tahmin etmek icin yeterli
bilgiye sahipse dayanak varlik havuzu IRB havuzudur. IRB havuzlari i¢in hesaplamalarda hiyerarsinin
en Ustiinde yer alan Menkul Kiymetlestirme-icsel Derecelendirmeye Dayali Yaklasim (SEC-IRBA)
kullanihr. SEC-IRBA kullanimi denetim otoritesinin iznine tabidir.

SEC-IRBA'ya temel teskil eden yaklasim, Basitlestirilmis Denetleyici Formul Yaklasimi (Simplified
Supervisory Formula Approach-SSFA) olup SSFA'nin temel girdisi dayanak varliklar icin IRBA
kapsaminda hesaplanan sermaye ylikimliligu olan K. 'dir. Risk agirhigr hesaplamasi ise dilim baglanti
noktasi A ile dilim ayrilma noktasi D'ye gore belirlenir. A, dayanak varlik havuzundaki kayiplarin ilgili
menkul kiymetlestirme riskinin bulundugu dilime dagitiimaya baslandigi esigi ifade eder. D, dayanak
varlik havuzundaki kayiplarin ilgili menkul kiymetlestirme riskinin bulundugu dilimin tamaminin
kaybina yol actigi esigi ifade eder. Buna gore, SEC-IRBA uygulandigi durumda risk agirhgr:

D, K, den kiiclik veya ona esit oldugunda %1250'dir.
A, K,'den blyik veya ona esit oldugunda, K., (K.,)'nin 12,5 katina esittir.
A, K,'den kiigiik ve D, KIRB'den biiyiik oldugunda ise, asagidaki formiille hesaplanir:
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125 X(Kipp=4) 12,5 X KssFa (Kypg) *(D~ KirB)
D-4 D-A

RA=

Formiilde Kssra(KirB) asagidaki sekilde hesaplanir:

U _gal

a(u-I)

Kssra(KRB) =

Kssea(Kms) formiiliinde,
e sabiti, 2,71828 e esit dogal logaritma tabanini,
a=—(1/ (P*ng}).

u=D - Kjzp.
| = maks (A-K,z5:0) ifade eder.

“a” parametresi hesabinda ise,
p=max [0.3; (4+ 2+ (C x Kpp) + (D x LGD) + (E x Mp))|
“p” parametresi formiiliinde;

N, dayanak varlik havuzundaki etkin risk sayisi olup, EADn havuzdaki n inci araca
iliskin temerriit tutarini® ifade eder ve asagidaki formiil ile hesaplanir:

_ (ZnEADy)?
InEAD}

A, B, C, D ve E katsayilari ise Tablo 4'e gore belirlenir:
Tablo 4: SEC-IRBA kapsaminda A, B, C, D ve E katsayilan

A B C D E
Kidemli, grandiler (N>25) 0 3,56 [-1,85 055 |0,07
Perakende Kidemli, grantler olmayan (N < 25) 011 |261 |-291 | 0,68 |0,07
olmayan Kidemli olmayan, graniiler (N=25) 0,16 |2,87 |-103 021 |0,07
Kidemli olmayan, grantler olmayan (N < 25) (0,22 |2,35 |-2,46 (048 |0,07
Kidemli 0 0 -748 0,71 024
Perakende Kidemli olmayan 0 0 =578 | 0,55 |0,27

LGDn; n inci borclunun tim alacaklarina iliskin ortalama temerrit halinde kaybi ifade etmek tzere,
risk tutari ile agirliklandirilmis ortalama LGD asagidaki formul vasitasiyla hesaplanir (BCBS, 2016: 18-22).

LoD < ZnlGDy X EAD,
ZHEADTL

M., hesaplama yapilan dilimin vadesidir.”

Bankanin havuzdaki dayanakvarliklar kapsaminda denetim otoritesinden IRBA uygulamaizniyoksa
ya da dayanak varliklarin hepsi ya da bir kismi igin izni olsa bile, bu varliklar icin IRBA parametrelerini
hesaplayamiyor ya da denetim otoritesinden IRB havuzu izni alinamamissa dayanak varlik havuzu
SA havuzudur. SA havuzu igin, yaklasimlar hiyerarsisine gore sirastyla Menkul Kiymetlestirme-Dissal
Derecelendirmeye Dayali Yaklasimi (SEC-ERBA), SEC-ERBA kullanilamadigi durumda ise Menkul
Kiymetlestirme-Standart Yaklasim (SEC-SA) kullanilir.?
¢ Risk tutari olarak da ifade edilebilir.

7 Dilimin kalan etkin vadesidir. M, icin iki farkli hesaplama ybntemi mevcut olup, hesaplama detaylarina revize cerceve
dokiimanindan ulasilabilir.
8 Basel II'de yer alan hiyerarsiye benzer sekilde, bankalarin ABCP programlarina likidite kredisi tahsis taahhiidi ve kredi

kalitesi iyilestirmeleri vb. sundugu destekler icin SEC-ERBA'ya alternatif olarak, denetim otoritesinin uygun goértsi ile
Menkul Kiymetlestirme- Icsel Degerlendirme Yaklasimi (SEC-IAA) kullanilabilmektedir.
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Bu cercevede, bankalarca SEC-ERBA kapsaminda kisa ve uzun vadeli derecelendirmeye sahip
alacaklar igin sirasiyla Tablo 5 ve Tablo 6'da yer alan risk agirliklari uygulanir:

Tablo 5 SEC-ERBA yaklasiminda kullanilan risk agirhklan (kisa vadeli dereceler)

Kredi Kalitesi Kademesi | 1 2 3 4 ve asagisi
Risk Agirhgr %15 %50 | %100 | %1250
Tablo 6: SEC-ERBA yaklasiminda kullanilan risk agirhiklari (uzun vadeli dereceler)
Kidemli dilim Kidemli olmayan (ince) dilim
Kredi Kalitesi Kademesi | Dilim vadesi Dilim vadesi
Tyl 5yl Tyl 5yil
1 %15 %20 %15 %70
2 %15 %30 %15 %90
3 %25 %40 %30 %120
4 %30 %45 %40 %140
5 %40 %50 %60 %160
6 %50 %65 %80 %180
7 %60 %70 %120 %210
8 %75 %90 %170 %260
9 %90 %105 | %220 %310
10 %120 %140 | %330 %420
11 %140 %160 | %470 %580
12 %160 %180 | %620 %760
13 %200 %225 | %750 %860
14 %250 %280 | %900 %950
15 %310 %340 | %1050 %1050
16 %380 %420 |%1130 %1130
17 %460 %505 | %1250 %1250
Diger %1250 %1250 | %1250 %1250

Bankalar uzun vadeli igslemler icin, dilim vadesini hesaba katarken, bir ila bes® yil icin belirlenen
risk agirliklar arasinda dogrusal enterpolasyon kullanir. Kidemli olmayan dilimler icin ilaveten dilim
kalinligina gore ayarlama yapilir ve nihai risk agirhigr asagidaki sekilde hesaplanir (BCBS, 2016: 22-23):

Risk Agirhgr = (Vade ayarlamasi sonrasi Tablo 6'ya gére belirlenen Risk Agirligr) x (1- min (T, %50))

Formilde T, dilim kalinligina esittir ve sirasiyla dilim ayrilma ve baglanti noktalari olan D ve A
girdilerinin farkidir (T= D-A).

Menkul kiymetlestirme riskinin derecelendiriimemis olmasi ya da ulusal denetim otoritesince
hesaplamalarda SEC-ERBA kullaniminin kisitlanmasi durumunda, bankalar SEC-SA'y1 kullanmalidir.
SEC-SA'nin temel girdisi, dayanak varliklar icin SA kapsaminda hesaplanan sermaye yiukimliluga
olan KSA'dir. Buna gore, SEC-SA kullanildigi durumda risk agirlhigr:

D, K,'dan kiiclik veya ona esit oldugunda %1250'dir.
A, K,'dan biylk veya ona esit oldugunda, K., (K,)'nin 12,5 katina egittir.
A, K,'dan kiiclik ve D, K,'dan blyik oldugunda asagidaki formiile gore hesaplanir.

9 Revize cercevede vade unsuru ele alinirken, 1-5 yil taban-tavan uygulamasi mevcuttur. Ornegin, efektif vade 6 yil ise
hesaplamalarda 5 yil alinir.
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D-A

D-K,

RA=(125 x H)

)+(1215 X KSSFA(KA) X

Formiilde yer alan Kssra(Ka) asagidaki sekilde hesaplanir:

eau_eaii

a(u-1)

Kssra(Ka) =

a= —(L/(p*Ka))
u=D—-Ka
|=maks (A-K4;0) ifade eder. Formil uygulamasinda Ka ise asagidaki formal kullanilarak
hesaplanir:
Ka=(1-W) x Ksa + 0,5W (41.8)

K, formdlindeki W degiskeni, 6demesi gecikmis dayanak varliklarin nominal tutar toplaminin,
dayanak varliklarin nominal tutarina oranina esittir. Odemesi gecikmis dayanak varliklar, vadesi 90 gln
veya daha fazla gecmis olan, 6deme aczi nedeniyle icra ve iflas streclerine tabi olan, haciz sirecinde
olan veya menkul kiymetlestirme sozlesmesinde temerrit olarak tanimlanan durumlar kapsaminda
temerrtde diismis varliklari ifade eder (BCBS, 2016: 28-29).

Banka dayanak varliklarin hepsi icin olmasa da, bir kismi icin IRB parametreleri hesaplanabiliyorsa,
dayanak varlik havuzu karma havuzdur. Bu durumda, banka karma havuzdaki dayanak varlik risk
tutarinin en az %95'i igin K., parametresini hesaplayabiliyorsa, SEC-IRBA kullanilir. Karma havuzlar igin,

SEC-IRBA kapsaminda dayanak varliklar icin sermaye yukimliliga ise asagidaki gibi hesaplanir:
d*KirB + (1-d) * Ksa

Formiilde yer alan “d”, bankanin K. hesaplayabildigi dayanak varlik risk tutarinin, tim dayanak
varliklarin risk tutarina oranidir. Bankanin karma havuzdaki dayanak varlik risk tutarinin en az %95'i
icin K. hesaplayamadigi durumda, risk agirligi hesaplamalarinda SA havuzu hiyerarsisi kullanilir (BCBS,
2016: 17). Basel III hiyerarsisinde yer alan yaklasimlarin higbirinin kullanilamadigi diger durumlar igin
ise, menkul kiymetlestirme risklerine %1250 risk agirligi uygulanir. Revize cercevede SEC-SA, yeniden
menkul kiymetlestirme islemleri' icin kullanilabilecek tek yaklasimdir (BCBS, 2016: s.3). Ayrica, SEC-IRBA

ve SEC-SA %15 taban risk agirhigina tabidir.

Basel II ile karsilastinldiginda, revize cerceve iki yeni risk faktdrld icermektedir. Bunlar dilimlerin
vadesi ve kidemli olmayan dilimler icin dilim kalinhi@idir. Her iki risk faktort de menkul kiymetlestirme
riskleri ile iliskili risk agirliklarini etkilemektedir. Basel 1I'de IRBA hiyerarsisinde yer alan SFA'da
vadenin etkileri K . araciligiyla tam olarak yakalanamadigindan, revize cercevedeki SEC-IRBA ek
bir risk faktort olarak dilim vadesini hesaplamalara dahil etmektedir. Basel II'de SA kapsamindaki
RBA’'da dilimlerin vadesinin etkisi sinirli olup IRBA hiyerarsisinde yer alan RBA'da ise benzer sekilde
acikca belirlenmis vadeler bulunmamakta, dilimlerin kidemi ve granulerligi risk faktorleri olarak risk
agirhklanini etkilemektedir. Revize cercevede SEC-ERBA'da ise dilimlerin kideminin yani sira tim
dilimler i¢in acikca belirlenmis dilim vadeleri ve kidemli olmayan dilimler icin dilim kalinhg: ilave
risk faktorleri olarak ele alinmaktadir. Diger taraftan, BCBS, KDK'larin bir dilime derecelendirme notu
atarken grandlerligi hesaba kattigini tespit ettiginden, revize ¢ercevede granulerlige iliskin ayarlama
yapilmamasina karar verilmistir (Basel 2016: 4-5). SEC-ERBA'da, kidemli dilimler icin daha yuksek risk
agirliklari ve ara menkul kiymetlestirme (mezzanine) dilimler igin daha detayli risk agirliklari mevcuttur.
Bu degisiklikle, risk agirliklari tiim ara dilimler arasinda yumusatiimis ve %1250 risk agirhiginin kapsami
17 nci kredi kalitesi kademesinin altinda derecelendirmeye sahip risklerle sinirlandiriimis ve ugurum
etkileri azaltilmistir. Ayrica, Ulke denetim otoritelerine SEC-ERBA kullanimina kisitlama getirebilme
imkani verilmesiyle SEC-ERBA kullanimini kisitlayan tye Ulkeler KDK'larca verilen derecelendirme
notlarina bagl kalmadan SEC-SA yontemini kullanabilme imkanina sahip olabilmektedir.

10 Dayanak varlik havuzundaki risklerden en az birisi menkul kiymetlestirme riski olan menkul kiymetlestirme islemleridir
(BCBS, 2016: 9).
' Basel Uzlasisi'nda 6rnek olarak CCC- derecesi altindaki derecelendirme notlari verilmistir.
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Revize cercevede risk agirhgr hesaplamalarinda yapilan yeniliklerin yani sira, risk agirliklari icin
Ust sinirlar ile genel Ust sinirlar getirilmistir. Bu yenilik, minferit kidemli menkul kiymetlestirme
risklerinin dayanak varlik havuzuyla karsilastirildiginda asiri yliksek oranda sermayelendirilmemesini
ve kurucu bankanin elde bulundurdugu menkul kiymetlestirme risklerine uygulanan sermaye
yuktmlultklerinin toplaminin, dayanak varliklar icin kredi riski icin hesaplanan toplam sermaye
gereksinimi ile karsilastinldiginda asir yiksek olmamasini saglamaktadir. Ayrica, bankalarin, tim
menkul kiymetlestirme risklerine ve dayanak varlik havuzlarinin risk ¢zelliklerine iliskin kapsamli
ve surekli bir anlayisa sahip olmasini, bu havuzlara iliskin performans bilgilerine zamaninda
erisebilmesini ve dayanak varliklarin tim yapisal 6zelliklerini tam olarak anlamasini saglamak
amaciyla durum tespiti (due diligence) degerlendirmesine iliskin gereklilikler de revize cerceveye
eklenmistir. Bu gereklilikleri karsilayamayan bankalar, menkul kiymetlestirme risklerine %1250 risk
agirhgi atamak zorundadir.

Ayrica, BCBS ve IOSCO tarafindan, yatirmcilarin menkul kiymetlestirme islemlerindeki
riskleri degerlendirmelerine ve islemleri karsilastirmalarina yardimci olarak stirdirilebilir menkul
kiymetlestirme piyasalarini desteklemek amaciyla yayinlanan STC kriterlerini saglayan islemlere
iliskin uygulamalara da revize cercevede yer verilmistir. STC kriterleri; basit 6zelliklere ve asiri
karmasik olmayan bir yapiya sahip dayanak varliklarin gdreceli homojenligi, dayanak varliklar
hakkinda bilgi saglanmasi, islemin yapisi ve islemde yer alan taraflar acisindan seffaflik saglanmasi
ve bir varlik sinifi icindeki benzer menkul kiymetlestirme islemleri arasinda karsilastinlabilirligin
saglanmasini tesvik eden kriterleridir (FSB, 2024: 24). Revize cerceve, s6z konusu kriterleri saglayan
menkul kiymetlestirme islemlerine avantajli risk agirliklari uygulanmasina izin vererek bu tip islemleri
tesvik etmektedir. Finansal kriz sonrasi STC menkul kiymetlestirme islemlerinin sayisinin artmasi
ise bu kurallarin uygulandigi tlkelerdeki yapilarin daha seffaf olmasina ve menkul kiymetlestirme
piyasalarinda yatirimci giiveninin artmasina katkida bulunmaktadir (FSB, 2024: 5).

Son olarak, BCBS'in degerlendirmeleri sonucu dayanak varlik havuzunun ¢cogunlugunun donuk
alacaklardan olustugu menkul kiymetlestirme islemlerinin, canli dayanak varliklardan olusan
havuzlara kiyasla farkli risk faktorlerine tabi oldugu gorilmistir. Bu cercevede, donuk alacak menkul
kiymetlestirilmesi tanimi cerceveye eklenmis, bu tip islemlerde Temel i¢csel Derecelendirmeye Dayali
Yaklasim kapsaminda hesaplanan parametrelerin SEC-IRBA icin girdi olarak kullaniimasi secenegi
kaldirilmig, SEC-IRBA ve SEC-SA kapsaminda %100 taban risk agirhgr uygulamasi getirilmistir.
Ayrica, geri 6demesiz alis fiyati indirimleri (non-refundable purchase price discount) toplaminin
dayanak varlik havuzunun kalan bakiyesinin %50'sine esit veya daha yiiksek olmasi kaydiyla, risk
agirhgi hesaplamalarinda SEC-IRBA veya SEC-SA'nin kullanildigi durumda, donuk alacak menkul
kiymetlestirmesinin en kidemli dilimine %100 risk agirhgr uygulanabilmesine imkan taninmistir
(BCBS, 2020: 1). Boylece, BCBS'in, 2020 yili sonunda, uygulamasi 2023 tarihinde olacak sekilde
donuk alacaklarin menkul kiymetlestiriimesine iliskin ekledigi yeni kurallar ile revize cerceveye nihai
hali verilmistir.

6. Sonug

Basel III kapsaminda revize edilen menkul kiymetlestirme cercevesi, Basel Bankacilik Denetim
Komitesi'nin bankacilik sektériintin dayanikhhgini artirma gabalarinin bir pargasidir. Ocak 2018'den
bu yana yururlikte olan cerceve, 2008 kiiresel mali krizi sirasinda ortaya cikan zayifliklar ele alinarak
olusturulmustur. Revize cerceve ile kredi derecelendirmelerine bagimliligin azaltilmasinin yani
sira riske daha duyarh bir yapi olusturulmaya calisilmistir. Ayrica, Komite Uyesi llke uygulamalari
arasinda seffafligin ve karsilastirilabilirligin artirilmasi amaglanmistir.

Bu amaclar dogrultusunda, revize cercevede dncelikle hesaplama yontemi se¢imindeki karmasik
yaplyl gidermek icin, tim yaklasimlarin bir arada oldugu tek bir hiyerarsi olusturulmustur. Yeni
hiyerarside, SEC-SA ve SEC-IRBA ile kredi derecelendirme kuruluslarinca verilen derecelendirmeleri
kullanmayan, basitlestirilmis bir SFA'y1 temel alan hesaplama yaklasimlari olusturulmus, hesaplama
yontemi secimine iliskin olarak SEC-IRBA'ya hiyerarsinin en Ustiinde yer verilmis ve llke denetim
otoritelerine SEC-ERBA kullanimina kisitlama getirebilme imkani verilerek kredi derecelendirmelerine
bagimlilik azaltilmistir. SEC-ERBA kapsaminda, ylksek derecelendirme notuna sahip riskler icin
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risk agirliklart artirilmis ve diisik derecelendirme notuna sahip kidemli dilimlerdeki riskler icin risk
agirhklari azaltilarak ugurum etkileri giderilmeye calisiimistir. SEC-IRBA ve SEC-ERBA’da vade unsuru
hesaplamalara acikca eklenmis, ayrica SEC-ERBA'ya dilimlerin vadesinin yani sira kidemli olmayan
dilimler icin dilim kalinhgr yeni bir risk faktori olarak dahil edilmistir. Ayrica, bankalarin tim menkul
kiymetlestirme risklerine ve dayanak varlik havuzlarinin risk 6zelliklerine iliskin kapsamli ve surekli
bir anlayisa sahip olmasini, bu havuzlara iliskin performans bilgilerine zamaninda erisebilmesini ve
dayanak varliklarin tim yapisal 6zelliklerini tam olarak anlamasini saglamak amaciyla durum tespiti
degerlendirmesine iliskin gereklilikler de cerceveye eklenmistir. Son olarak, diger alacaklara kiyasla
daha riskli bir yapiya sahip olmasi nedeniyle donuk alacaklarin menkul kiymetlestirilmesi 6zelindeki
kurallar da revize cerceveye eklenerek cerceveye nihai hali verilmistir.

Ulkemizde varliklarin dayanak gosterilerek menkul kiymetlere dénistirilmesi siirecine iliskin
yap! Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan “Varlia veya Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Tebligi”
ile dizenlenmektedir. Bu Teblig uyarinca olusturulan varliga veya ipotege dayali menkul kiymetler
(VIDMK) ancak Basel Sermaye Uzlasisi kapsamindaki menkul kiymetlestirme tanimiyla uyumlu oldugu
takdirde SYSR hesaplamalari kapsaminda menkul kiymetlestirme islemi olarak kabul edilmektedir.
Uzlasi kapsaminda menkul kiymetlestirme olarak kabul edilen VIDMK'lerin kurucu bankalar ya
da bu menkul kiymetlestirme islemine yatirrm yapan bankalar, Uzlasi'nin Basel II versiyonu ile
uyumlu olan ve Kurumumuz diizenlemeleri arasinda yer alan “Menkul Kiymetlestirmeye iliskin
Risk Agirlikli Tutarlarin Hesaplanmasi Hakkinda Teblig“deki kurallara goére SYSR hesaplamalarini
gerceklestirmektedir. Bu cercevede makalede yer alan degisikliklerin s6z konusu Teblig'e
yansitilmasina iliskin calismalar Kurumumuz blnyesinde baslatiimistir. Degisikliklerin tlkemizde
sinirli sayida gerceklestirilen, yeterli blyuklik ve derinlige ulasmamis bu islemlere iliskin piyasa
Uzerindeki etkileri ise zamanla gorilecektir.
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