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Giris

Bugln sizlere bankacihdin matematigi ve risk 6lgim modelleri konusunda bir sunum
yapacagim. Konusmama bazi slaytlarin da eslik etmesinin iyi olacagini disinmistim
ama sizleri fazladan yorarak énemli oldugunu disiindigim hususlara daha az zaman
kalsin istemiyorum. Bu nedenle konusmama arka planda sadece bir kag slayt eslik
edecek.

Konusma metnimi bu sabah tekrar okudum, vermek istedigim mesajin iyimser mi
yoksa koétiimser mi oldugunu net olarak kestiremedim. Aslina bakarsaniz bu durum
beni Gmitlendirdi, zira konuyu tarafsiz bir sekilde ele almis olduguma inandim. Diger
taraftan bdyle bir konunun 20 dakika gibi kisa bir siirede anlatilmasinin mimkin
olmadigini ifade ederek bu isten siyrilamayacadimi da biliyorum. Esasinda degil 20,
220 dakika dahi verseniz, herhalde geldigim noktadan cok daha farkl bir yéne
gidebilecegimi de zannetmiyorum.

Konusmami matematiksel sembollerle ya da fonksiyonlarla bezeyip bunlarin sanildigi
kadar zor seyler olmadigini bir kantitatif finans sunumu cercevesinde sizlerle
paylasmayi da cok isterdim. Kanaatimce buralara gelmeden 6nce bilinmesi gereken
daha 6nemli hususlar var. Bazi 6nemli noktalarin dogru olarak algilanmasi, Gizerinde
gorls birligi saglanmasi gerekiyor. Bunlar enine boyuna tartismadan, geredi gibi
algilamadan, nasil bir durumla karsi karsiya oldugumuzun gergekgi bir analizinin
yapillamayacadini disiniyorum. Bu noktada da modellerin ve formillerin fazla
anlaml olmadigina inaniyorum...

Basel-11: Bankalar, Kredi Musterileri ve Derecelendirme Kuruluslari
Bankalarin sermaye yuktmlultklerinin hesaplanmasi ve denetimi ile piyasa disiplinine
iliskin bir dizi degisikligi 6ngdren Basel-II'nin yayinlanmasi ve uygulama takviminin
netlesmesiyle uygulamaya iliskin gugliklerin yavas yavas kendini gosterdigi
kanaatindeyim. Basel-II siregleri ve bunlarin uygulanmasina iliskin calismalar
yorucu, zaman zaman biktirici, heves kirici hatta kisir déngtye girilip gikilmasi zor
tirden calismalardir. Ornedin Basel Komitesi’'nin kendisi dahi éncesini saymazsak
1999-2006 arasinda yedi yildir bu isle ugrasiyor.

Baslangig asamasinda her derde deva bir dlizenleme gibi algilansa da 6zellikle sayisa/
etki calismalari ve “banka-kredi mdisterisi- derecelendirme kurulusl/ar” blylk Gggeni
icindeki gelismeler, Basel-II'nin karmasiklik seviyesinin daha iyi anlasiimasina
yardimci oluyor. Bu blylk Ugcgen iginde bir ¢ok kiglk tggen var. Hatta bunlarin bir
araya gelmesiyle kendiliginden olusan tanimlanmamis {ggenler de mevcut.
Kanaatimce bu durum Basel-II'nin etkilerinin beklenenden ¢ok daha farkh
olabilecegine isaret ediyor. Once biiyiik (icgenlerden baglayalim...
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Bankalar sistem kurma ya da mevcut sistemlerini yenilemekten tutun, veri depolama
ve risk yonetim sistemleri kurmaya, farkh disiplinlerden eleman istihdam etmeye
varincaya kadar muhtelif projeler tGzerinde galismaya basladilar. Artik disaridan gelen
rekabetgi baskilar karsisinda daha dikkatli olma sidreci baslamis bulunuyor.
Geleneksel kredi verme aliskanlik ve anlayisi bir dizi karmasik sayisal teknikler
yoluyla dedisme ugramaktadir. Ornedin form doldurma vyoluyla yapilan kredi
skorlamasi artik yerini ok daha kapsamli veri-tabanli modellemeye birakmaktadir.
Boyle bir kredi kiltiri dontsiminin kisa siirede gerceklesemeyecedi ve kolay
olamayacadi da asikardir.

Kredi miisterileri agisindan da durum pek farkli dedildir. Basta KOBI'ler olmak (izere
kredi kullananlar daha ince ayarh bir risk derecelendirmesiyle tanismis, risk yénetimi
kavrami gergevesinde basta TBB ve KOSGEB olmak uzere ilgili kamu kurumlarinin da
girisimleriyle reel sektdrde bir risk farkindaligi olusturulmaya calisiimistir.

Bugiine kadar sadece Ulkelerin kredi dederligi s6z konusu oldugunda adini
duydugumuz derecelendirme kuruluslari Basel-11 ile birlikte daha riskli - olmaya
baslamuslardir. Derecelendirme kuruluslari hikimranlik alanlarini sadece (lke
bazinda dedil, banka ve firma bazinda da genisletmislerdir. Diger taraftan blyuk
derecelendirme kuruluslariyla isbirligi ya da ortaklik halinde yerel derecelendirme
kuruluslan kurma faaliyetleri hiz kazanmis, bir gok Ulkede faaliyette bulunan kredi
kayit blrolar énem kazanmis, bu tir yapiya sahip olmayan Ulkeler farkli modelleri
kendilerine uyarlama gabasi igine girmislerdir.

Ozetle Basel-II piyasalara bir dinamizm ve ivme kazandirmis, oyunun yeni kurall
olmus ve rekabeti daha teknik seviyelere tasimistir.

Sorular, Sorunlar...

Burada karsimiza cok 6nemli iki husus cikiyor: Ilki genel bir ifadeyle isin geldigi
noktanin anlasilmasi gug bir hale blrlinmesi olmustur. Basta isin dili olmak Uzere risk
iletisimi gittikce zorlasmistir. Sorun, orijinal metinlerin Ingilizce olmasi degildir.
Genelde risk dilinin 6zelde de Basel-II dilinin kendisidir. Ikincisi ise bu diizenleme
setinin tatbiki igin gerekli olan kantitatif finans tekniklerinin kullanildigi modellerin
belirlenmesi, dogrulugu, elde edilen sonuglara ne kadar glivenilecegi ve bu sonuglarin
verilecek kararlarda ne 6lglide dikkate alinacagi hususudur...

Bu noktada Basel-II'yi oncelikle bir sermaye yeterliligi diizenlemesinden ziyade bir
risk 6lgim ve ydnetimi dizenlemesi olarak kabul etmemiz gerekiyor. Bunda hemfikir
oldugumuzu distnidyorum. Burada finansal piyasa oyuncusu olan herkese gici
Olglisiinde bir takim o6devler disiyor. Hatta en blylk 6devin ikinci yapisal blok
cercevesinde denetim otoritesine distigind soylemek vyanlis olmaz diye
dastntyorum.

Basel’de sekillenen ve ihrag edilen Base/-II Grind gimrik o6demeden bir tik ile
Ulkelerin tim duvarlarini asarak geliyor. Hem artik geriye dénis yok, hem de bu
saatten sonra ‘ben bunu uygulamiyorum’ ya da ‘simdilik askiya aldim’ gibi mazeretler
ileri sirme lUkstndz yok. Dolayisiyla atilacak her geri adim kredibilitenizi dogrudan
olumsuz olarak etkileyecektir.



ABD Basel-I1'yi Uygulamakta Nigin Piriiz Cikariyor?
Ancak ilgingtir ki ilk buylk tepkilerden biri OCC Baskani John Hawke tarafindan
geliyor': Hawke diyor ki

“They’re not written by or for bankers. They’re written by mathematicians
and economists for mathematicians and economists”. Yani Basel-II
bankacilar tarafindan bankacilar igin yazilmamistir. Basel-II matematikgiler
ve ekonomistler tarafindan matematikgiler ve ekonomistler igin
yazilmistir?...

Burada biraz distinmek gerekiyor. Bu sdzler nigin sarf edildi, etkisi oldu mu? Sonug
ne oldu? Odrenmek isteyenler, merak edenler Amerikan Senatosu tartisma
tutanaklarina hatta web-cast yoluyla kamuoyunun bilgisine sunulan ses ve goérinti
kayitlarina Internet Gizerinden erisebilirler.

Bu tepki zaman iginde yerini bularak buglin karsimiza Basel/ 1A olarak cikiyor, bu
hususun atlanmamasi gok 6nemli... Her seyden &nce farkli denetim otoritelerinin
bulundugu ABD’nin Basel-II'ye yaklasimi cok iyi dederlendirilmelidir. Simdi bir
bakallm ABD nasil bir Glke? Bugin 3 blylk derecelendirme kurulusundan ikisi
Amerikali, Amerikan bankacilik sistemi alaninda tartismasiz diinyanin en blyugu ve
lider konumunda, dinyanin en blyuk danismanlik sirketleri ve risk yazilimcilar
Amerikali, Amerikan akademik dinyasi da yine tartismasiz 6nci konumunda. Peki
Amerika Basel-II'ye nigin gekince koyuyor dersiniz? Kendi bankacilik sistemini ya da
genis anlamda finansal sistemini neye karsi korumak istiyor? FED, FDIC, OCC ve
diger Amerikan denetim otoriteleri Basel-II'ye hangi agilardan ve hangi nedenlerden
dolayi farkl yaklasiyorlar? Peki genelde Kita Avrupasi, 6zelde AB’nin konuyu nasil ele
aldigi hakkinda net, dogru bir fikre sahip miyiz? Bu sdregler icinde yer almadan neler
dénddgiind anlayabilme yetenedgimiz ya da olasiligimiz var mi?

Eder Istanbul’u uluslararasi bir finans merkezi olarak gériiyorsak, bankalarimiza olan
yabanc talebini sevingle karsiliyorsak, basimiza yakinda iyi mi yoksa kétu seylerin mi
gelecedinin hesabini da ona gére yapmaliyiz dedil mi? Ulkemiz finans kesiminin ilgili
tim taraflarnyla bir bitlin olarak gerek ABD, gerek Basel, gerekse AB siregleri iginde
yer almadan nasil bir bakis acgisina ve durusa sahip olmasi gerektigi konusunda
tekamil etmis bir durus ve fikrimizin olmadidi asikar. Neticede bltlin bunlarin
irdelenmesi ve sonuglarin dederlendirilerek llkemiz agisindan ayaklar yere basan bir
politika olusturulmasinin énemi burada kendiliginden ortaya cikiyor. Karamsarliga
gerek olmadigi kanaatindeyim. Ancak Basel-II'yi de basit bir sermaye yeterliligi
rasyosu hesabina indirgeyip devekusu misali kafamizi kuma gémme gafletine de
dismememiz gerekiyor. Aksi takdirde kuma gdmilen sadece kafamiz olmayabilir...

Buglin Basel-II ile ilgili hangi konuyu ele alirsaniz alin ayaklan yere basan bir
O0lcme/bigme yapmadan afaki konusmanin pek bir faydasi olmuyor. Tamamen
Olglimlere dayal ve giderek karmasiklasan fiyatlama tekniklerinin yani sira yeni
tireyen kredi tirevleri, karmasik yapiya sahip structured finance products ve menku/
kiymetlestirme sirecleri riskleri giderek gdriinmez hale getiriyor. Gelismekte olan
piyasalar (ve dolayisiyla llkeler) ile gelismis piyasalar (ve ilkeler) arasindaki makas
gittikge aciliyor.

! Basel-II yayinlandigi andan itibaren bir gok elestiri almis ve bunlarin tamamina yakini www.bis.org web-
sitesinde yayinlanmistir.
2 0CC, March 03, 2003 NR 2003-15, www.occ.treas.qgov.
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Avrupa Cephesinden Ilging Gérisler...

Endiseler sadece gelismekte olan llke ve piyasalar igin sd6z konusu dedil. Ornedin
Deutsce Bank'in Grup Yoénetim Komitesi ve ayni zamanda IIF Baskani Josef Ackerman
ile Society General'in CEO’su ve IIF'in Yonlendirme Komitesi Baskani Daniel Bouton
birlikte ele aldigi yazilarinda

“cok fazla ayrinti iceren, ".séyle séyle olmasi Ongdrilmektedir”,
"..Komite buna inanmaktadir” tarzinda ifadeler iceren Basel-II
diuzenlemesinin bir ddzenleme arbitrajina yol agma ihtimalinden
bahisle bankalar ve mdusterileri Uzerine gereksiz yuk getiriyor”
demektedirler’.

Ancak diger taraftan da “denetim otoriteleri ve bankalar bu yeni diizenlemenin
ruhunu 6ziimseyebilmek igin sirekli bir isbirligi icinde olmalidirlar” demeyi de ihmal
etmiyorlar.

Iste bu noktada karsimiza bir baska durum cikiyor. 1999-2006 arasini kapsayan
sirece damgasini vuran Basel-II uygulanmaya basladiktan sonra bankacilik ve
finansal piyasalar nasil yon degistirecek? Yeni teknikler ve (rlnler bankalarin
Oncelikle risk sonra getiri profilini nasil etkileyecek? Zira statik bir siireg olan Basel-
I'den artik son derece dinamik ve bir o kadar da karmasik Basel-II slrecine
gecilmistir ve bu slirecin nereye dodru gittigini ancak kokpitte oturanlarla kontrol
kulesi gorevlileri gortp bilebilecekler...Yan/ Basel-II hikayenin sonu dedil bir
baslangici olarak dikkate alinmalidir demek istiyorum...

Hong Kong...

Bu baglamda gerek banka bazinda miinferiden, gerekse sektor bazinda bir bditin
olarak Basel-II'ye hazirlhk seviyesinin sikca gdzden gegirilmesinin 6nemi buUyuktir
diyoruz. Hong Kong Monetary Agency gecen hafta internet sitesinde yayinladidi yillik
raporunda Basel-II'yi nasil uygulayacadina bir politika metni tarzinda yer vermis.
Finansal merkez olma iddiasinda olan ilkeler konuya bir ulusal strateji araci olarak
da bakiyorlar. Hong Kong bu baglamda Basel-II siireclerindeki tutumu ve stratejisiyle
de incelemeye deder bir llke. Bence bu husus g6z ardi edilmemeli.

Risk Odakli Dizenleme mi, Risk Odakli Denetim mi?

Gelelim risk odakli kavramina. Risk odakli diizenleme yoluyla risk odakli denetime
gegme slrecinin sdrekli 6grenmeyi gerektiren bir siireg oldugu aciktir. Kural odakli
yaklasimdan risk odakl yaklasima geciste igine distlen en blylk hata “risk odakl
yaklasim diyerek biraz daha gelismis kural odakli bir sistemi uygulama yanilgisina
dusmektir”. Zira risk odakl olabilme risk odakh distnebilmeyi, davranmay! ve bir
kultlrl gerektirmektedir. Bu da bugiinden yarina olabilecek bir is degildir.

Modeller ve Varsayimlar... Dadilimlar Ne Kadar Normal?

Modeller genellikle varsayimlar Gizerine kurulmustur. Yani varsayimi olmayan model
neredeyse yoktur! Model kehanetiniz tutmazsa en azindan “-ama biz bu durumu
dikkate alarak ya da almadan modeli olusturmustuk” tarzinda bahaneler ileri
slirebilecediniz modellerse ¢ok. Makul oldugu siirece varsayim koéti bir sey dedgil tabii
ki. Ne var ki varsayimlar kismi gogumuz tarafindan pek o6nemli bir sey olarak
gortlmiyor. Tipki marulun dis kabuklari gibi... Kimse yemez, eder evde tavsan
besliyorsaniz belki ona ikram edebilirsiniz...

3 Financial Times, 12 September 2003.



Evet madem varsayimlardan yola ciktik, bir varsayim da biz yapalim. Bir bankanin
risk yonetiminden sorumlu Ust dlizey yonetici oldugunuzu, yani CRO oldugunuzu
varsayalim. GUnlik finansal piyasa hareketlerinin ve dolayisiyla portféytnizin maruz
kaldigi risklere iliskin olarak model ekibinizin hazirladidi risk raporlarinda yer alan
bilgi ve oOngorilerin gergeklerle hig bagdasmadigini, tamamen farkli sonuglarla
karsilastiginizi varsayalim... Cagirip sordunuz elemanlariniza, nedir bunun nedeni
diye... Onlar da “biz bu éngdriileri normal dagihm varsayimi altinda elde etmistik”
dese ne anlanz acaba? Yani normal piyasa kosullarini mi anlamaliyiz? Ya da ne
anlamamiz gerekir?

Bildiginiz gibi bu konu pek yeni degil. Taa 1960’larin baslarinda Mandelbrot ve
Fama’nin ifade ettigi “finansal varlik getirileri normal dagilima sahip degildir, kaln
kuyrukludur”, yani finansal varlk getirileri normal dagilimla betimlenemez tespitine
kadar gider. Elbette daha 6ncesi de vardir mutlaka... Neyse bir CRO olarak bunlari
bilmeniz gerekiyor diye varsayip soralim model ekibimize, “peki normal dagilim testi
(JB) yaptiniz mi, yaptinizsa sonuglari nigin bu raporda degil, diger normal dagilim
parametreleri (basiklik, carpiklik) nigin burada yer almiyor? Hatta bu raporda normal
dagihm varsayiminin eksik yanlari da belirtilmeliydi, tipki sigara saglida zararl uyarisi
gibi...”

Keske glnimiz risk élgim ve ydnetimi slireci de bu kadar kolay olsa... Maalesef is
giderek karisiyor. Hatta modelcilerle modelci olmayanlar arasinda ilan edilmemis bir
husumet bile slriyor diyebiliriz. Bazen basit geylerin ihmali de faciayla
sonuglanabiliyor ancak giderek karmasiklasan hesaplamalar, teknolojinin sagladigi
akil almaz kolayliklar ve dedisimin hizi korkutucu seviyelerde. Ozellikle A/z kavrami,
denetimi ve aninda midahaleyi giderek adeta imkansiz kiliyor...

Tekrar normal dagihma doénelim. Esasinda normal dagilim o kadar da koétu degil...
Her tlrld modelin kiyaslandigi bir 6lglit. Bir istatistikgi icin adeta her sey. Kokl taaa
Bernoulliye kadar uzaniyor. Ama Alman matematikgi ve istatistik¢gi Gauss bu normal
dagilimla oylesine 6zdeslestirilmis ki normal dagilima kimi zaman Gaussian dagihm
da deniyor. Hatta Almanlar da bu dagilimi gok benimsemisler ve simdi tedavilde
olmayan 10 Deutsche Mark’lik banknotlarin arka ylziine normal dagilimin Gnld gan
egrisini koymuslar...

Finansin Kisa Tarihi

Yeri gelmisken sayisal finansin kisa tarihine birlikte bakalim... Milat kabul edilen tarih
kimilerine gbére 1952 Markowitz, kimilerine goére 1973 Black-Scholes opsiyon
fiyatlama modeli. Biraz daha geri gidersek sirprizlerle karsilasiyoruz... 1950'lerin
baslarinda biyiik iktisatci Samuelson’un Paris Universitesi Kiitiiphanesin raflarinda
eskimeye yiz tutmus bir doktora tezi bulmasi ve onu gin isidina ¢ikarmasina neden
olan eserin tarihi Milat olmall bence... Yani 1900... Tam 106 yil édnce geng bir Fransiz
matematikgisi olan Louis Bachelier tarafindan yazilmis doktora tezi. Baslidi
‘Spekiilasyon Teorisi (Théorie de la Spéculation)’...*.

Bachelier, bir dizi esitlikler kullanarak piyasalarnn tam bir matematiksel
modellemesini yapmis. Hisse senedi fiyatlarinin tamamen tesadlfi olarak hareket
ettigini ve fiyatlarin gelecedi hakkinda kesin tahminlerde bulunmanin imkansiz

4 PAUL SAMUELSON'un tiimceleriyle bu konuyu sizlere Ingilizce olarak nakletmek istiyorum: In the early
1950s I was able to locate by chance this unknown book by a French graduate student in 1900 rotting in
the library of the University of Paris and when I opened it up it was as if a whole new world was laid out
before me. In fact as I was reading it I arranged to get a translation in English ‘cos I really wanted every
precious pearl to be under, understood.



oldugunu sdylemis. Bu sorun karsisinda Bachelier riski tamamen elimine etmek icin
harika bir yol bulmus. Aslinda bu finansal ara¢ bilylli addedilen s6ézlesme olan
opsiyon sbdzlesmesinden baska bir sey degilmis. Ne var ki Bachelier formilini
gelistiremeden ve bdylesine 6nemli bir tespitte bulundugunu bilemeden aramizdan
ayrilmis.

Tekrar 1970’lere ddénecek olursak Black-Scholes modelinin ardindan gelistirilen
sayisiz modellerin yani sira tirev Urlnlerin de artan siklikta ve hacimde kullanilmaya
baslanmasi ile birlikte finansin kimyasi da dedismeye baslamistir. Pratikte yasanan
sorunlarin ¢6zUmu icin gereken akademik destek fiyatlama modellerinde patlamaya
yol acmis ve bu alana matematikgilerin yani sira muihendisler ve bilgisayar
programcilan da el atmiglardir. 1980‘ler ve 1990°lar Finansin bir disiplin haline
gelmesine ve iginde bir baska disiplin embriyosunun blylimesine taniklik etmistir. Bu
disiplin bugin karsimizda Risk Yénetimi olarak ¢ikmis bulunuyor...

Ancak formillerin her derde deva olmadigi kisa siirede anlasiimis bulunuyor. 1994
Metallgesellschaft, ayni sene RiskMetrics’in ¢ikisi, 1995 Barings, Orange County...
Ardindan VaR modelleri ve VaR kazalari... 1998 LTCM, 2002 AIB, 2003 NAB. 1990'lar
tlrev Urlnlerin riskleri ve bir dizi tirev kazalariyla ugrasirken 2000’li yillar bizi kredi
riski ile yeniden tanistirdi.

Modeller 10 Yasinda

Modellerin Basel Dizenlemeleri yoluyla bankacilida girisinin Gzerinden tam 10 vyil
gecmis bulunuyor. Aslina bakarsaniz bu konuda ilk diizenleme taslagi 1993'te
yayimlandi. Ancak uygulamaya gecisi 1996 olarak belirlendi. Ayrica JP Morgan’in
RiskMetrics’inin de hakkini yememek gerek (1994).

Bahsi gecen 1996 piyasa riski diizenlemesi ile fazla veri sorunu yasanmayan déviz
kuru, tahvil/bono, hisse senedi ve bunlarla ilintili finansal araglarin riskleri (aslinda
volatiliteleri) kolaylikla hesaplanabiliyordu.

Her ne kadar korelasyon ya da kovaryans gibi sadece gdriindirde istatistiki bir iliskiye
isaret eden, ancak nedensellik (causality) unsurunu icermeyen modeller ilk baslarda
yeterli gorildlyse de, bu durum risk yénetimini basit bir risk élcmede ibaret olarak
gérme anlayisini da birlikte getirmistir. Modellerin her derde deva oldugu gorisu
agirlik kazanmis bankalarin ve risk yazilimcilarinin tek tasasi adeta modellerinin
gecerliliginin denetim otoritelerince onaylanmasi olmustur. Bu tir bir yaklasim
neticesinde risk ydnetimi kismen iskalanmis ve risk ydnetiminin faydasinin
‘dizenlemeye uyum’ ve ‘bakin bizim de modelimiz var’ dan ziyade getiri ve basiretli
yonetim oldugu gercedi goz ardi edilmistir. Hatta risk yonetimi gergevesinde bazi
bankalar olasi karlari elde edememis ve risk yonetiminin karlihgin éniinde bir engel
oldugu dahi ileri strtlmistar.

Buglin gelinen noktada Basel-II ile birlikte risk 6lgim modelleri de farkli bir mecraya
yobnelmis bulunuyor. Piyasa riskinin 6lgilmesi igin kullanilan modeller ve teknikler
kredi riskinin dlglilmesine yonelik olarak kullanilamamaktadir. Kredi riskinin dlglilmesi
icin kurulmasi gereken derecelendirme sistemi hem oldukga zaman gerektiren hem
de maliyeti ylksek bir sistemdir. Ayrica kredi riski modelleri piyasa riski modellerine
kiyasla daha karmasiktir.

Operasyonel risk igin kullanilan modeller ise hepsinden daha karmasik olup bu riske
kars! tutulan sermayenin ne amagla tutuldugunu da halen anlayabilmis degilim. Zira
operasyonel risklere iliskin olarak getirilen sermaye yUkUmluliginin basiretli bir



ybnetim tarzi, yetkin sistemler ve kullanicilar ile kapsamli bir kurumsal ydnetisim
cercevesinde dederlendirmesi yoluyla dengelenmesi gerektigini diistinliyorum.

Kredi Riskinin Dili ve Modellerinin Kutsanmasi

Gerek Basel Komitesi tarafindan gecen yil° ve bu yil°, gerekse Committee of
European Banking Supervisors (CEBS) tarafindan gegen yil’ ve bu yil® yayimlanan
kredi riski modellerinin kullanimi ve onaylanmasi, risk ydnetim sistemlerinin denetimi
ile IRB (internal ratings based) ve AMA (advanced measurement approach)
yaklasimlarina ait aciklamalar iceren calismalar piyasada beliren sorularn buyUk
Olglide gidermistir.

Ne var ki bu yayinlar bir uygulama rehberinden ziyade ileri diizey bir ders kitabini
cagristirtyor. Logit, probit, diskriminant analizi, beta dagilimi, gibi istatistiksel ve
ekonometrik konulara use-test, roll-out, point-in-time, through the cycle kavramlar
ve ASA, BIA, BL, EL, LGD, EAD, LDA, KRI, LTV, RDS, SBA, UL gibi kisaltmalar
eklenince is kelimenin tam anlamiyla karisiyor bu konularda konusup tartismak, iki
kelime edebilmek bile neredeyse ciddi bir uzmanligi gerektiriyor.

Yeri gelmisken kisaca ifade etmek gerekirse kredi riski modellerini onaylanmasina
iliskin stireg iki ana baslik altinda degerlendiriliyor:

Bunlardan ilki kalitatif gegerli ki/ma. Bunun unsurlari, modelin tasarimi
(derecelendirme yapma yetenedi, modeldeki munferit risk faktorlerinin belirlenmesi
gibi); Veri kalitesi ve mevcudiyeti; Use-test (yani bu modelin kredi verme silrecinde
dizenlemeye uyum disinda da kullanilabiliyor olmasi ve elde edilen derecelendirme
notlarinin kredi onaylamasinda dikkate aliniyor olmasi) gibi hususlari iceriyor.

Digeri ise kantitatif gecgerli kilma olup bunlar da diskriminasyon (yani farkl kalitedeki
ve risk seviyesindeki musterileri ayirt edebilme; siyah beyaz diye ikiye ayirmaktan
daha ziyade daha ince katmanlara ayirabilme); Istikrar (zaman iginde ayirt etme
gliciinde performans disikligli olmamasi, degisen kosullara iliskin parametrelerin
ilavesi durumunda 6nceki kosullar da dikkate alarak tutarli tahminlerde bulunmasi);
Kalibrasyon (bankanin derecelendirme o6lglisinde yer alan her bir sinif igin bir
temerrit olasiliginin belirlenebilmesi) gibi unsurlari igermektedir.

Savyisal Tekniklere Ne Kadar Vakif Olmaliyiz?

Oyuna aktif olarak katilmak ya da en azindan ‘oyuna Fransiz kalmamak’ icin ne kadar
matematik, ne kadar istatistik bilmeliyiz? lyi bir lise matematik temeli Uzerine
oturtulmus bir calculus vyeterli diye dustiniyorum. Istatistikte ise Excel’'deki
fonksiyonlari kullanacak kadar bilgi sahibi olunmasi yine yeterli. Temel istatistiki
kavramlar Gzerine bir regresyon, zaman serisi analizi ve biraz da volatilite hesaplama
bilgisi sizi uzman sinifina bile sokabilir. Bu noktada isin piyasa riski kismi tamam
diyebiliriz. Regresyonu biraz acip logit, probit ve diskriminant analizini 6grenmeniz
size kredi riski modellemesinde ciddi bir mukayeseli Ustlnlik sagdlayabilir.
Operasyonel risk, EVT, LDA, karar adaclann ve diger konularda ise tavsiyem
kavramsal gergeveyi oturtmaniz ve bunu saglayacak kaynaklara yénelmeniz.

> Studies on the Validation of Internal Rating Systems (revised), BCBS Publications No. 14, May 2005.

6 “Use of vendor products in the Basel II IRB framework”, March 2006, Basel Committee newsletter No. 8
7 CEBS (11 July 2005), Validation and assessment of the risk management and risk measurement systems
used by credit institutions and investment firms for the calculation of their capital requirements (CP10).

8 CEBS (20 January 2006), Guidelines on implementation, validation and assessment of Advanced
Measurement (AMA) and Internal Ratings Based (IRB) Approaches.



Kafanizin karismasi ‘bittiginiz’ anlamina gelmesin. Bu islerde kafanizin karismasi ya
da digerlerinin kafasini karistirmak gok kolay...

Sayisal Teknikler Yeterli mi?

Peki bu tekniklerin ve parametrelerin kullanimi sektéri ve dolayisiyla piyasalar nasil
etkileyecek? Gelecek nasil sekillenecek? Rekabetgi baskilar hangi yénden gelecek?
Kurumlarin, sektérlerin, Glkelerin birbirine bagimlilik derecesi hangi seviyede? Bunlari
nasil dikkate alip modelleyecegiz? Senaryo analizleri kapsaminda yilzlerce senaryo
olusturabiliriz. Peki bunlar karar sireglerimize nasil dahil edecediz? Bunlara
verecedimiz yanit buglinlerde yine sikca kullanilan tabiriyle stratejik ve dinamik
diistinme ve buna gore eyleme gecmek olacak.

Son sézler...

Unutulmamal ki risk yonetimi sadece riskleri yonetmek igin degildir. Risk ydnetimi
ayni zamanda saglikl ve sirekli getiriyi garanti ettigi gibi firma degerini de artiran bir
yOnetim tarzidir. Sizlere tavsiyem karsi karsiya bulundugunuz duruma goére ya
‘sagduyuyla distnip modellerle karar vermeniz’ ya da ‘modellerle disinlp
sagduyuyla karar vermeniz’. Konunun karar gerektiren alt bilesenlerinin olmasi
durumunda her iki yola da basvurabilirsiniz. Aksi takdirde tecriibe ve yargi guclinin
yerini modellere terk etmis olacagiz...

Modellere sempati duyan, bu konuda doktora yapip ders veren biri olmama ragmen
bana sorarsaniz deneyim ve sagduyunun yerini alacak bir model henliz yok ve uzun
zaman da olmayacak...
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