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0z
Banka ve finans kurumlart agisindan kredi riski; verilen kredinin vade tarihinde geri odenmemesi, kredinin
sorunlu hale gelmesi ve takibe diismesi hususlarini icermektedir.

Takibe diisen krediler, o iilke ekonomisi icerisinde faaliyet gosteren finans sektoriiniin aktif kalitesini gosterir.
Tasarruf agigi bulunan gercek ve tiizel kisilerin birtakim ihtiyaglarimi karsilamak amaciyla banka ve finans
kuruluslarindan belirli bir fiyatla yine belirli bir tarihte geri ddenmek iizere aldiklart bor¢ tutari olarak
tamimlanan kredi, igsel olarak krediyi kullanamin gelirlerinde veya digsal olarak ekonominin genelinden
kaynaklanan olumsuz nedenlerle vade tarihi itibariyle kismen/tamamen geri 6demesi 90 giinii agtiginda takipteki
kredi asamasina girmektedir.

Ekonominin temel gostergeleri arasinda sayilan takipteki krediler, gercek ve tiizel kisilerin ddeme kabiliyetini,
ilgili banka ve finans kurumlarinda da aktif kalitesi ile risk diizeyini géstermektedir.

Bu degerlerin gercege uygun bir sekilde ortaya konulmasi ekonomik birimlerin politikalarini, bankalarin da
bilangolarni etkin bir sekilde yonetmelerine olanak saglar. Zira kredilerin takibe diismesinin basta tilke ekonomisi
olmak itizere, ilgili banka ve finans kurumlarmmin sermaye yeterlilik rasyolarint olumsuz yonde etkileyeceginden,
maliyeti oldukga yiiksek olacaktir.

Soz konusu takipteki kredilerin ¢oziimiine yonelik olarak, banka ve finans kurumlarinin krediyi yeniden
yapilandirma ¢alismalari ¢ok ciddi bir operasyonel yiik olusturmaktadir. Banka ve finans kurumlari agisindan bu
yiikiin azaltilarak bilangolarin aktif kalitesini iyilestirmeye yonelik ¢oziim onerileri bu ¢alismanin temel amacini
olusturmaktadir.

Calismada, tarama yéntemiyle mevcut uygulamalar incelenmis ve yetersiz yonleri tespit edilmistir. Finansal
sistemin daha etkin ¢alismasi adina mevcut igleyise menkul kryymetlestirme temelli diizenlenmeler ve uygulamalar
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eklenerek; bankalarin sermaye yapisi desteklenebilir, sorunlu kredilere iliskin operasyonel siirecler azaltilabilir,
temerriit oranlarimin diisiiriilebilir, firmalarin finansal ve yénetsel sorunlarimin ¢oziilmesine ve reel sektériin
dinamizminin artirilmasina katki saglanabilir.

Anahtar Kelimeler: Tahsili Gecikmis Alacaklar (TGA), Sorunlu Krediler, Yeniden Yapilandirma, Yeniden
Finansman, Menkul Kiymetlestirme

Abstract

Credit risk for banks and financial institutions includes the issues of non-repayment of the loan on the due date,
problematic loans and non-performing loans.

Non-performing loans show the asset quality of the financial sector in an economy. The term loan is defined as
the amount of debt borrowed from banks and financial institutions to serve the certain needs of real and legal
persons who have savings deficit, to be repaid at a certain price and on a certain date. If the full repayment of a
loan exceeds 90 days of the maturity date, either because of the borrower’s financial position or of general
economic situations, that loan becomes a non-performing loan.

Non-performing loans which are considered one of the basic indicators of the economy, show the ability of real
and legal persons’ solvency and the relevant banks’ and financial institutions’ asset quality and risk level.

Putting these values in a realistic way allows economic units to manage their policies and banks to manage their
balance sheets effectively as the non-performing loans will negatively affect the capital adequacy ratios of the
relevant banks and financial institutions, especially the country's economy, therefore the cost of non-performing
loans would be quite high.

Credit restructuring efforts of banks and financial institutions for the solution of such non-performing loans
account for critical operational burden. The main purpose of this study is to propose solutions to improve the asset
quality of balance sheets by reducing this burden for banks and financial institutions.

In the study, existing applications were examined by scanning method and their insufficient aspects were
determined. By adding securitization-based regulations and practices to the current methods in order to make the
financial system work more effectively; The capital structure of banks can be strenghtened, operational processes
related to non-performing loans can be reduced, default rates can be reduced, it can contribute to solving the
financial and managerial problems of companies and increasing the dynamism of the real sector.

Key Words: Non-Performing Loan (NPL), Problem Asset, Forbearance, Refinancing, Securitization
1. GIRIS

Gergek veya tiizel kisiler yatirim, satin alma, isletme vb. faaliyetleri kapsaminda birtakim fonlara ihtiyag
duyarlar. Bu fonlar iki sekilde saglanabilir; 6z kaynak ve yabanci kaynak. Oz kaynaklarin yetersiz
kaldig1 durumlarda yabanci kaynak temini igin ¢esitli fon saglayicilara basvurulabilir.

Bu fon saglayicilarin basinda banka ve finans kuruluslart yer almaktadir. Banka ve finans kuruluslar
kredi degerliligi uygun miisterilerine fon saglarken ayni zamanda saglanan bu fonu kismen veya
tamamen teminat altina almak isteyebilir. Bu noktada kredinin amaci, tiirli, vadesi ve teminat1 gibi
bir¢ok unsur degerlendirilmektedir.

Gergek kisiler, fon saglayicilara konut edinimi ya da gesitli ihtiyaglari i¢in kullandiklart ipotekli tiikketici
kredileri i¢in gayrimenkul teminati vermektedirler.

Tiizel kisiler ise yatirim, igletme, miilk edinimi basta olmak iizere genel anlamda tiim kredi ihtiyaglar
i¢in finans kurulugunun talebine istinaden gayrimenkul teminati verebilmektedirler.

Banka ve finans kuruluslari, kullandirdiklari kredileri 6deme performansma goére, “Kredilerin
Simiflandirilmasi ve Bunlar i¢in Ayrilacak Karsiliklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik”
kapsaminda asagidaki sekilde siniflandirmaktadir (Resmi Gazete. 22.06.2016 tarihli ve 29750 Sayili).
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Tablo 1: Kredi Simiflandirma Tablosu

Kredi Simiflar: Durum Aksiyon
. sl Teminatta bulunan gayrimenkuller i¢in (finansor ve
Grup Krediler Standart nitelikli bor¢lu uzlasisiyla tasarrufta bulunulabilir)
. . Finans kurulusu hukuki aksiyon almaya baglar
Grup Krediler Yakin izlemede (artik sorunlu krediler olarak bahsedilir)
Grup Krediler Tahsil imkani sinirh Yiasal.taklp. strecine girilmis (duruma gore
yonetilmesi gereken)
Grup Krediler Tahsili siipheli Yflsal.taklp. stirecine girilmis (duruma gére
yonetilmesi gereken)
Grup Krediler Zarar niteliginde Ygsal.taklp strecine girilmis (duruma gore
yonetilmesi gereken)

Sekil 1: Tiirk Bankacilik Sektorii Takipteki Alacaklar Geligimi (Ocak 2010-Aralik 2022

1

P

TakiptekiAlacskiar (Briit) / Toplam Nakdi Krediler

Kaynak: (BDDK. 2023)

Caligmanin kapsamini agirhikli olarak gayrimenkul teminathi ticari nitelikli (sirket) krediler
olusturmaktadir. Ticari nitelikli krediler sorunlu statiiye diismeden donce mevcut uygulamalara ilave
neler yapilabilecegi, finansal ve reel sektorii desteklemek adina alternatif finansal iirlinler 6nerilmesi
amaglanmigtir. Halihazirda uygulanan ulusal ve uluslararasi mevzuat, uygulama siiregleri, bilimsel
caligmalar incelenmis, yetersizlikler tespit edilmis ve yeni uygulama onerisi getirilmistir.

Yapilan c¢alismada finansal sistemden temin edilebilen veriler genel c¢ergeveyive durumu
yansitmaktadir. Sorunlu alacak havuzunun kaynagini olusturan sirketlerin verileri temin edilerek detayl
incelenebilirse daha kesin sonuglara varilacagi diigiiniilmektedir.

2. KREDILERDE TEMINATLANMA

Bankalar, miisterilerinden -tahsis ettikleri kredileri giivence altina almak amaciyla- teminat
isteyebilirler. Bankacilik sektoriinde kullanilan ¢ok sayida teminat yer almakla birlikte, en ¢ok
kullanilan teminat tiirleri; gergek veya tiizel kisi kefaleti, misteri ¢ekleri ve gayrimenkul ipotekleridir.

Alman teminatlar, bor¢lunun kredi degerliligine, kredinin vadesine, kredinin tiirline ve amacina gore
birtakim farkliliklar gésterebilmekte ve sorunlu kredilerin tahsil edilmesinde bankalarin faydalandigi en
onemli dayanak olarak goriilmektedir. Bu noktada alinan teminatlar, sz konusu kredilerin ana
unsurlarindan biri olarak degerlendirilebilir.

Her teminatin hukuki nitelikleri ve herhangi bir sorun yagsanmasi durumunda nakde doniistiirme siiresi
farkl1 olmaktadir. Ornegin miisteri ¢eki teminatinda, vadesi gelen ¢ek kisa zamanda nakde doniiserek
borgtan diisiilebilirken, gayrimenkul ipoteginin nakde ¢evrilmesi yoluyla borcun kapatilmasi yillar
alabilmektedir. Bununla birlikte miisteri ¢ekinin de karsiliginin olmasi garanti degildir.
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Tablo 2: Karsiliklar Yonetmeliginde Tanimlanan Teminat Tiirleri

Birinci Grup
Teminatlar

1) Rehin veya temlik s6zlesmesi diizenlenmis olmasi kaydiyla nakit, mevduat, katilim fonu ve
altin depo hesaplari, kredi kartindan dogan iiye isyeri alacaklarini ve banka nezdinde saklanan
altin,

2) Tiirkiye Cumhuriyeti Merkezi Y&netimi, TCMB, Ozellestirme Idaresi Bagkanligi ve TOKI
Baskanliginca ihrag edilen bor¢lanma araglari ve bunlarin fon kullanicisi oldugu kira
sertifikalar1 ile bunlar tarafindan verilen garanti ve kefaletler,

3) Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iligkin
Yonetmeligin Ek-1’1 uyarinca yiizde sifir (%0) risk agirligina tabi kuruluslarin ihrag ettigi
borg¢lanma araglari, bunlarin fon kullanicisi oldugu kira sertifikalari ile bunlar tarafindan
verilen garanti ve kefaletler,

4) Avrupa Merkez Bankas1 tarafindan veya bu Bankanin kefaletiyle ihra¢ edilen bor¢clanma
araglari ile bu Banka tarafindan verilen garanti ve kefaletler,

5) ikinci ve iigiincii fikralarda belirtilen menkul kiymetlere dayali olarak yapilan repo
islemlerinden saglanan fonlar1 ve bu menkul kiymetleri iceren yatirim fonu katilma paylari,

Ikinci Grup
Teminatlar

1) Altin haricindeki kiymetli madenler,

2) Bankalarmn Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iligkin
Yonetmeligin Ek-11 uyarica %20 risk agirligina tabi kuruluslarca ihrag edilen borglanma
araglari, bunlarin fon kullanicist oldugu kira sertifikalar ile bunlar tarafindan verilen garanti
ve kefaletler,

3) Tiirkiye’de faaliyette bulunan bankalar tarafindan verilen garanti, kefalet, teminat mektubu,
aval, kabul ve cirolar,

4) Tirkiye’de faaliyette bulunan bankalar tarafindan ihrag¢ edilen borglanma araglari ile ipotek
teminatli menkul kiymetleri ve varlik teminatli menkul kiymetleri ve bunlarin fon kullanicisi
olduklar1 kira sertifikalari,

5) Borsada iglem goren pay senetleri,

6) Borglu tarafindan ihrag edilenler harig, Tiirkiye’de kurulu 6zel sektor kuruluslar: tarafindan
ihrac edilen bor¢lanma araglari, ipotek teminatli menkul kiymetleri, varlik teminatlhi menkul
kiymetleri ve bunlarin fon kullanicist olduklari kira sertifikalari,

7) Kredi riskine kars1 koruma saglayan kredi tiirev anlagmalari,

8) Gergek ve tiizel kisilerin kamu kurumlar1 nezdinde dogmus istihkak alacaklarinin temliki
veya rehni,

9) Kredi Garanti Fonu A.S. tarafindan verilen ve Hazine Miistesarliginin destegini haiz
olmayan kefaletler,

Uclincii
Grup
Teminatlar

1) Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendirilmesine Iligkin
Yonetmeligin Ek-1’1 uyarinca %50 risk agirligina tabi kuruluslarca ihrag edilen borglanma
araclar1 ve bunlarin fon kullanicisi oldugu kira sertifikalari ile bunlar tarafindan verilen
garanti ve kefaletler,

2) Emtiay1 temsil eden kiymetli evrak ile rehinli her tiirlii emtia ve menkulleri,

3) Gayrimenkul ipotekleri,

4) Deniz konsimentosuna veya tagima senedine dayali ya da ihracat kredi sigortasi poligesi
kapsaminda sigortalanmig ihracat vesaiki,

5) Ticari alacak sigortas1 poligeleri,

6) Borsada iglem gormeyen pay senetleri,

1) Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iligkin
Yonetmeligin Ek-1’1 uyarinca %100 risk agirligina tabi kuruluslarca ihrag edilen bor¢lanma
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araglari, bunlarm fon kullanicisi oldugu kira sertifikalari ile bunlar tarafindan verilen garanti
ve kefaletler,
2) Ticari isletme rehni,
3) Diger ihracat vesaiki,
Dordiincii
Grup 4) Tasit rehni, ticari tasit hat rehni ve ticari tasit plaka rehni,
Teminatlar 5) Ugak veya gemi ipotegi,
6) Kredi degerliligi bor¢lununkinden daha yiiksek gercek kisilerin ve tiizel kisilerin
kefaletleri,
7) Kredi degerliligi bor¢lununkinden daha yiiksek gercek kisilerden ve tiizel kisilerden alinan
senet ve c¢ekler,
Besinci
Grup flk dért grup disinda kalan teminat tiirlerini kapsar
Teminatlar

Kaynak: Kredilerin Siniflandirilmas: ve Bunlar igin Ayrilacak Karsiliklara Iliskin Usul ve Esaslar
Hakkinda Yonetmelik, 22.06.2016 tarihli ve 29750 Sayili Resmi Gazete.

3. BANKALARDA SORUNLU KREDILER VE SEKTORE OLAN ETKILERIi

Banka ve finans kurumlar tarafindan ihtiya¢ duyanlara tahsis edilen kredilerde, geri 6deme giicliigii
yasanmaya baglandig1 zaman artik sorunlu kredi olarak tarif edilir.

Sorunlu krediler, genel olarak iki nedenle olusur. Bunlar; isletme kaynakli ve genel ekonomi kaynakli
nedenlerdir. Isletme kaynakli nedenler; isletme sermayesi yetersizligi, yonetsel sorunlar, alacak tahsil
sorunu, hizli bliyiime, geri 6dememe tercihi ve faaliyet kapsaminda veya faaliyet dis1 beklenmeyen
sorunlardan (personel, hukuki vb.) olugsmaktadir. Genel ekonomi kaynakli nedenler ise; faiz orani, déviz
kuru, enflasyon oranlarindaki asir1 oynakliklar, ulusal ve uluslararasi politikalar gibi nedenlerden
olusmaktadir. Bu nedenlere ilave olarak, dogal afetler ve salginlar gibi olagantistii durumlar da kredileri
sorunlu hale getirebilmektedir.

Yukarida belirtilen yonetmelikte adi gecen sorunlu krediler; yakin izlemedeki krediler, tahsil imkani
simurlt krediler, tahsili siipheli krediler ve zarar niteligindeki kredilerden olugsmaktadir. Ayrica, finans
kurumlari bazi durumlarda standart nitelikli kredileri de erken uyar1 sistemleri kapsaminda sorunlu kredi
olarak degerlendirebilmektedir.

Finans kuruluglari, mevcut sistemde TFRS 9 Finansal Araglar Standardi kapsaminda tiim kredi siniflar
icin genel ve 6zel karsilik ayirmak zorundadir. Bir y1l igerisinde muhtemel temerriit igin “beklenen kredi
zarar karsilig1”, 6nemli derecede risk artis1 ve temerriide diismiis miisteri i¢in de “Omiir boyu beklenen
kredi zarar karsilig1” ayrilmaktadir.

Banka ve finans kurumlarinin sorunlu kredilerle karsilasmalarinin kendilerine olan maliyetleri oldukca
yiiksek olmaktadir. Zira ayrilan 6zel karsiliklar neticesi, aktifler dondogu i¢in, bilangonun aktif kalitesi
bozulmakta ve banka likidite sorunu yasamaya baslamakta, ardindan bagli subelerin karliliklar
azalmakta ve giiniin sonunda konsolide karlilik ve sermaye yapisi iizerinde olumsuz etkiler
birakmaktadir. Gerek Basel hiikiimleri gerekse TFRS 9 Standardi kapsaminda -6zellikle sorunlu krediler
icin- ayrilan karsilik tutarlar1 bir hayli yiiksek olmakta ve bu durum banka ve finans kuruluslarinin
karliliklarint dogrudan (ayrilan karsilik tutarlari net faiz gelirlerinden diisiildiigiinden) etkilemektedir.
Bu nedenle, banka ve finans kurumlari karsilik rakamlarini olabildigince diisiik tutmaya ve bilangodaki
sorunlu kredi etkisini azaltmaya ¢aligmaktadirlar.
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Tablo 3: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yer Alan Sorunlu Krediler (Milyon TL)

2018 2019 2020 2021 6/2022
Toplam Krediler 2.394.425 | 2.655.946 | 3.576.375 | 4.900.878 | 6.278.647
Takipteki Alacaklar 96.656 150.763 152.560 160.104 160.958
Ozel Karsilik (-) 66.059 98.211 114.323 127.314 131.120

Kaynak: (BDDK. 2022)

Kredi biiytimesi incelendiginde, yliksek biliytime trendi gézlemlenmistir. Bu durumu, 6zellikle Covid-
19 salgini siirecinde, reel sektoriin desteklenmesi politikasiyla agiklamak miimkiindiir.

Ayni donemsel etki, bu defa takipteki alacaklar rakamlarinda tersi etki yapmis, yapilan diizenleme ve
uygulamalarla temerriit vakalarinin 6niine gegilmistir.

Tablo 4: Sorunlu Kredilerin Bankalarin Aktif Yapisina Olan Etkileri (%)

Yillar Toplam Kred_iler/ Takipteki Krediler_ (Briit)/ | Ozel Karsll.lklar / Takipteki
Toplam Aktifler Toplam Krediler Krediler (Briit)
6/2022 53,6 2,6 81,5
2021 53,2 33 79,5
2020 58,6 4,3 74,9
2019 59,1 5,7 65,1
2018 61,9 4,0 68,3

Kaynak: BDDK. 2022

Sorunlu krediler, bankalarin aktif yapisini bozan en dnemli unsurlardandir. Yillar icerisinde, temerriit
oraninin azalma egiliminde oldugu goriilmekle beraber; bu durumun, yukarida bahsi gegen pandemi
uygulamalari etkisiyle olustugu diistiniilmektedir.

Diger taraftan, bu siire¢ igerisinde her ne kadar yeni temerriit vakalari olusmasa da daha 6nceki temerriit
vakalarindan olusan sorunlu varliklara TFRS 9 kapsaminda, artan oranda beklenen kayip tutari
hesaplanarak 6zel karsilik ayrildigindan, ayrilan karsilik, nispeten yiikselme egilimindedir.

Tablo 5: Sorunlu Kredilerin Bankalarin Karhihgina Olan Etkileri (%)

Yillar Donem Net Kar / Dénem Net Kari / ]")énem.Net Kar1/
Toplam Aktifler Ozkaynaklar Odenmis Sermaye
6/2022 1,44 16,46 93,48
2021 1,01 13,02 69,31
2020 0,96 9,76 46,77
2019 1,09 9,96 47,83
2018 1,40 12,82 56,27

Kaynak: (BDDK. 2022)

Sorunlu krediler, bankalarin karlilig1 agisindan her zaman 6nemli olmustur. Gerek karsilik ayirma siireci
gerekse alternatif maliyetler baglaminda diisiiniildiigiinde yakinen takip edilmelidir. Diger taraftan,
bankalarin karliligim1 saglayan ana unsurlardan biri de kredi tahsisleri oldugundan bu faaliyetten de
kacinamayacak ve etkin kredi degerlendirme siiregleri ile kayiplari minimize etmeye c¢alisacaklardir.
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Tablo 6: Sorunlu Kredilerin Bankalarin Sermaye Yapisina Olan Etkileri (%)

Yillar Kamu Bankalar1 Ozel Bankalar Yabanci Bankalar
6/2022 16,33 20,03 18,43
2021 16,59 20,14 19,02
2020 18,21 19,21 18,96
2019 17,71 18,46 19,30
2018 16,63 16,84 18,79

Kaynak: (BDDK. 2022)

Sermaye yeterlilik rasyosunun (SYR) hesaplanmasinda kullanilan risk agirlikli varliklar hesaplanirken
donuk alacaklara %100 ila 150 arasinda risk agirlig1 uygulanmaktadir. Dolayisiyla, -yukaridaki tabloda
verilen- bankalarin SYR’ leri her ne kadar olmasi gereken asgari % 8’ in lizerinde gergeklesse de rasyoya
olumsuz etki yapmaktadir.

Donuk alacaklardaki herhangi bir azalis, hem risk agirlikli varliklar tarafinda azaliga neden olacak hem
de karsilik dolayisiyla sermaye tarafinda artis saglayacaktir.

Zira yurt i¢i banka / finans kurumlari nezdinde islem goren ticari kredilerin sorunlu hale gelmesi maliyet
enflasyonunun artmasina neden olmaktadir. Bu durumda, s6z konusu banka ve finans kurumlari esas
faaliyetlerinden uzaklasarak ¢oziimii faiz oranlarmi artirmada bulmaktadir. Sonug itibariyla olusan
yiiksek faiz oranlari yiiziinden, talep edilen kredilere olumlu cevap verilememekte ve iilke ekonomisi
olumsuz yonde etkilenmektedir. Ayrica, durumun reel sektor agisindan énemi de gézardi edilmemelidir.
Ciinkii reel sektor bilangolarinda yabanci kaynaklar hesabinda yer alan banka kredileri olduk¢a 6nemli

bir paya sahiptir.

Gayrimenkul sektorii 6zelinde degerlendirildiginde, ekonomik belirsizliklerin ve dalgalanmalarin
oldugu dénemlerde sorunlu kredi rakamlarinin arttig1, gayrimenkul iireticilerinin de bu siiregten en ¢ok
etkilenen sektdrler arasinda yer aldig1 goriilmektedir.

4. SORUNLU KREDILERDE UYGULANAN COZUM YONTEMLERI

Her kredinin dogasinda sorunlu hale gelme olasilig1 oldugu gibi sorunlu durumdan ¢ikip normal akisina
donme olasiligr da mevcuttur. Krediler yasam dongiisii diyebilecegimiz bu durum asagidaki sekilde
sematize edilmeye calisilmistir. Kredi dmrii boyunca belirtilen asamalardan gececek ve mali kazang
veya kayip gergeklesecektir.

Sorunlu kredi ifadesi, izlemedeki kredileri (2.grup) ve TGA’lar1 (3., 4. ve 5. Grup) kapsamaktadir.
Finans kuruluslar1 2. grupta yer alan borglular i¢in idari takip siireclerini baglatabilir. Devaminda,
alacakli kurulus borcun 6denmedigi 90. giliniin sonunda zorunlu yasal siiregleri de tamamlayarak
(ihtarname vs.) kanuni takibe gegmektedir. Bununla birlikte, sektér uygulamalarinda bazi inisiyatif
alanlar1 olusmakta, idari ve yasal takip siirecleri sirket 6zelinde degisebilmektedir.
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Kredi Tahsisi

Sekil 2. Sorunlu Krediler Siire¢c Analizi Semast

Sorunlu Kredi
(Y?k'nmeme o Canli Kredi
Ozel Izleme)

I—Iﬁ

Yapilandirma Kanuni Takip

Teminatin Paraya Hukuki imtiyazlar
Ceviimesi (Vefa Hakki)

Menkul Borg Sermaye Alacagin VYS'ye
Kiymetlestirme Takasi Satisi

Yapilandirma

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sorunlu kredi sinifina dahil olan alacaklar i¢in asagidaki yonetsel ve operasyonel siireclerin biri veya
birkaci igletilmektedir.

4.1 Yeniden Yapilandirma

Yeniden yapilandirma bor¢lunun 6demelerinde karsilastigi ve karsilasmasi muhtemel finansal giigliikler
nedeniyle bor¢luya taninan ve geri 6deme sikintist ¢ekmeyen bir bor¢luya taninmayacak olan
imtiyazlarin genelidir. Canli veya donuk alacaklarin tamamina uygulanabilir (Karsiliklar Y dnetmeligi,
22.06.2016 tarihli ve 29750 Sayili Resmi Gazete).

Kredi vadesinin uzatilmasi, faiz oranlarimin azaltilmasi, 6demesiz donem verilmesi vb. kredi sarti
degisiklikleri, kredilerin kismen ya da tamamen yeniden finanse edilmesi bor¢luya saglanan
imtiyazlardan bazilaridir.

Tiizel kisilige haiz borglularda, borglarin yapilandirilmas: ayni zamanda borglunun mali yapisinin
giiclendirilmesi ve yonetimine dahil olunarak finansal sorunlarin ¢6ziilmesine yardimci olur.

Yapilan caligmalarda; bankalarin yeniden yapilandirilmis alacaklarimin artmasinin sorunlu alacaklari da
arttiracagi, yapilandirmalarin etkinligi analiz edildiginde en sik kullanilan vade uzatimi yonteminin dahi
temerriit olasiligini uzun vadede azaltmadigi tespit edilmistir. Sorunlu kredi ve yeniden yapilandirma
orani1 arasinda gii¢lii pozitifiliski oldugu, yapilandirma isleminin temerriit olasiligini azaltmaktan ziyade
borcun terkin edilmeden 6nce bagvurulan ve bor¢lunun mali yapisini diizeltmesi umulan bir yontem
oldugu tespit edilmistir (Ates ve Kdse, 2021).

4.2. Teminatin Paraya Cevrilmesi

Tahsil kabiliyetini yitiren ve yonetmelik geregi 3., 4., ve 5. grupta siniflandirilan sorunlu kredilerde
uygulanan yontemlerden biri de teminatin paraya cevrilmesidir. Bu teminatlar gayrimenkul, menkul
veya haklar olabilir. Her teminatin nakde doniisiim siiresi ve nakde doniigiim orani farklilik gosterir.
Menkul kiymetlerin nakde doniisiimii daha kisa siirede olurken gayrimenkul teminatlarda nakde
doniisiim daha uzun siirebilmektedir.

Bu yola bagvuruldugunda artik bor¢lunun faaliyetlerine devam etme sansi neredeyse kalmamustir.

Teminatin paraya gevrilmesinin finans kurumu agisindan sakincalart:

e Uzayan mahkeme siirecleri nedeniyle zaman ve finansal kayip,
o FElde edinilen gayrimenkuliin degerinde satilamamasi ve elde tutuldugu siirece fiziki yipranma
dolayisiyla yasanan deger kaybi,
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o Elde edinilen gayrimenkuliin tamir bakim, aidat vs. gibi diizenli veya diizensiz masraflarinin
olmasi,
o Edinilen gayrimenkuliin idari siire¢leri i¢in (tamir, satig vs.) personel gorevlendirilmesi,

Teminatin paraya ¢evrilmesinin bor¢lu agisindan sakincalari:

¢ Gayrimenkuliin degerinin altinda satig gérmesi,

e Kullanimda olan gayrimenkulde hukuki siiregler esnasinda is aksamasi ve sosyal problemler
yasanmasi,

e (tibar zedelenmesi,

seklinde sayilabilir.
4.3. Vefa Hakka

Vefa (geri alim) hakki bir taginmazin kars: tarafa satilirken tekrar ayni kisi tarafindan geri alinmasin
saglayan haktir. Konuya iligkin olarak, Tirk Medeni Kanununun 736 nct maddesinde “tapu kiitiigiine
serh verilen alim ve geri alim haklari, serhde belirtilen siire icinde her malike kars1 kullanilabilir”
seklinde diizenleme yapilmistir. Geri alim hakki genel olarak taginmazlar tizerinde kullanilir (Giiglii ve
Yalvag, 2013).

Uygulamada, borgluya ait gayrimenkuliin belli bir bedel karsiliginda alacakli adina tescil edilmesi ve
sozlesmede belirlenen siire sonunda bor¢lunun borcunu ifa etmesi sonucunda ilgili gayrimenkulii talep
etmesi durumunda kullanilan bir haktir.

Finans kurumlarinin, geri alim hakki geregi ilgili gayrimenkulii uzlagilan siire boyunca bilango
hesaplarinda tutma zorunlulugu, donuk alacak ve aktif kalitesi sorunlarina neden olabilir.

4.4 Alacaklarin Varhk Yonetim Sirketlerine (VYS) Satilmasi

Varlik yonetim sirketleri hakkinda usul ve esaslar 14.07.2021 tarih 31541 sayili resmi gazetede
yurtirliige giren, “Varlik Yénetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslari ile Devralinacak Alacaklara
Iligkin Islemler Hakkinda Yo6netmelik™ ile diizenlenmistir.

Ilgili yonetmelige gore varlik yonetim sirketi; kaynak kuruluslarin alacaklari ile diger varhiklar satin
almak, tahsil etmek, yeniden yapilandirmak ve satmak gibi amagclarla faaliyet gostermek iizere kurulan
sirketlerdir. BDDK’nin izni ve onay1yla kurulan varlik yonetim sirketleri, finans kurumlarmin aldiklan
tahsili gecikmis alacaklardan kazang elde etmeye galigmaktadir. Alacaklarin tahsili amaciyla edindigi
gayrimenkulleri veya sair mallari, hak ve varliklart igletebilir, kiralayabilir, teminata konu edebilir,
devredebilir ve bunlara yatirim yapmay1 tercih edebilirler.

Bankalar tahsil kabiliyeti diisiik alacaklarini varlik yonetimi sirketlerine satarak bilangolarindan
cikarabilirler. Bu durum, sadece bankalarin sermayesini giiclendirmekle kalmaz ayni zamanda kendi
faaliyet alanlarina daha ¢ok zaman ayirmalarini saglar.

Varlik yonetim sirketleri, konu alacaklar finans kurumunun agtig1 ihale sonucunda alacagin belli bir
ylizdesi karsiliginda satin alarak, teminati ile birlikte devralir. Teknik olarak bu islem alacagin temliki
islemidir.

Diger taraftan, bu sirketler faaliyetleri kapsaminda kazang elde etmek iizere, SPK mevzuat1 dahilinde
gerekli izinleri alarak faaliyette bulunabilir, menkul kiymet ihrag¢ edebilir, fon kurabilir, ihra¢ edilmis
menkul kiymetlere yatirim yapabilirler (Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus Ve Faaliyet Esaslari ile
Devralinacak Alacaklara iliskin islemler Hakkinda Y&netmelik, 14.07.2021 tarihli ve 31541 Sayili
Resmi Gazete).

Tiirkiye’ de alacaklarin VYS’ lere aktarilma siirecine iliskin tek bir uygulama bulunmamaktadir.
Bununla birlikte, finans kuruluslar1 genellikle teminatsiz ya da teminatlar1 nakde donmiis alacaklarin
bakiyesini satisa ¢ikarmaktadir. Son donemde yapilan ihalelerde gergeklesen ortalama satig oran1 % 7.5
seviyelerinde gerceklesmistir (www.kap.gov.tr).
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4.5. Sorunlu Kredi Risklerinde Simirh Biiyiime Beklentisi

Tiirkiye’de sorunlu kredi hacmindeki artisin sinirlt olmasi beklenmektedir. Kredilerin yakin izleme ve
tahsili gecikmis alacak (TGA) sinifina alinmasi siirelerinin uzatilmasi diizenlemesi 2021 yil1 4. ¢eyregi
itibartyla sonlandirilmis, bu gelismenin ardindan 2022 yil itibariyla tahsili gecikmis (li¢lincii grup)
kredilerin tutar1 60 milyar TL’ye (1,2 milyar dolar1 yabanci para cinsinden) ve yakin izlemedeki (ikinci
grup) kredilerin tutar1 ise 500 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir. Her iki grupta da gozlenen artig
biiyiik ol¢lide yabanci para cinsinden kredilerindeki kur artisindan kaynaklanmaktadir (Ak Yatirim
Aragtirma, 2022).

Kur etkisi harig, tahsili gecikmis alacaklara intikaller 2021°de 33 milyar TL (2020°de 42,5 milyar TL)
olarak hesaplanmis olup; tahsili gecikmis alacaklardan tahsilatlarin ise 2021°de 34,0 milyar TL (2020°de
32,0 milyar TL) olacag1 6ngoriilmektedir. Her iki y1l i¢in silinen sorunlu kredi hacminin 11,2 milyar TL
olarak gergeklesecegi tahmin edilmektedir. 2022 yilinda TGA intikallerinin 6nceki yila gore %50
artacagi ve tahsilat ile silinen kredi tutarinin toplaminin 35 milyar TL olacagi varsayimiyla, yilsonu
TGA hacminin 175 milyar TL ye ulasacagi ve TGA/briit kredi oraninin da %3 seviyelerinde seyredecegi
beklenmektedir. Sirketlerin doviz bor¢larindaki azalma, yeniden yapilandirmalarin hiz kazanmast, riskli
sektorlerden insaatta artan konut fiyatlari, enerji sektoriinde de fiyat ayarlamalarinin etkisiyle finansal
kirilganligin boyutunun 6nemli 6l¢lide azalmasi beklenmektedir (Ak Yatirim Arastirma, 2022).

Bankalarin kredi riski i¢in gegmis yillarda ayirdiklari karsiliklarin tutarlari da oransal olarak degisim
gostermektedir. Ozel sermayeli bankalar, 2022 yilina girerken dnceki yillarda kismen énden yiiklemeli
bir karsilik ayirma politikasi izlemistir. Serbest karsiliklar1 ve tiim krediler i¢in (birinci, ikinci, ligiinci
gruplar) ayrilmig karsiliklart kredi riskine (ikinci ve ligiincii grup kredilere) oranlandiginda karsilik
rezervleri sektorde %36-41 araliginda degismektedir. Bu oran, Halkbank’ta ise %24 diizeyindedir (Ak
Yatirim Arastirma, 2022).

Banka karliliklarmin gerilemesinde 2017 yilindan sonra net kredi riski maliyetinin, sektoriin uzun
donemli ortalamasi olan 100-125 baz puan seviyesinin iizerine ¢ikmasi belirleyici olmustur. 2018-2020
yillarinda net kredi riski maliyeti 6zel sektdr bankalarinda 250-300 baz araliginda olusurken, kamu
bankalarinda 100-175 baz puan araliginda gergeklesmistir (Ak Yatirim Arastirma, 2022).

Bankalarin kredi riski maliyeti, 2021 3. ¢eyregi itibariyla, sene basi ongoriilerinin oldukga altinda
kalmigtir. Net kredi riski maliyeti 6zel bankalarda 50 baz puanin altinda kalirken, Vakifbank’ta 20 baz
puan, Halkbank’ta birikmis karsilik rezervlerinden yapilan iptaller ile -30 baz puan seviyelerinde
olusmustur (Ak Yatirim Arastirma, 2022).

4.6. Bankalarin Net Kredi Risk Maliyetindeki Beklenti

Kamu bankalarinda, son donemdeki hizli kredi artisina ragmen net kredi risk maliyeti [(karsilik gideri
— tahsilat — kur etkisi)/Briit kredi hacmi] genel olarak diisiik seviyelerde seyretmistir. Burada, kamu
bankalarmin agirlikli olarak KGF ve KOBI kredilerini kullandirmast etkili olmustur. Ancak, -TL kredi
bliylimesinin- son dort yilda kamu bankalar1 kaynakli oldugu dikkate alindiginda, 2023 ve 2024
yillarinda daha ihtiyatl olunacagi degerlendirilmektedir (Ak Yatirim Aragtirma, 2022).

[Ayrilan net kargilik (karsilik giderleri — tahsilat — kur etkisi)]

Sonug olarak, kredi zarar karsiliklarinin bankalardaki en 6nemli tahakkuk oldugunu ifade etmek
miimkiindiir (Danisman, Demir ve Ozili, 2021). Dolayisiyla, “kredi zarar karsiliklarinin ekonomi
politikasi belirsizligine duyarl oldugunu ve bankalarin yiiksek politika belirsizligi donemlerinde daha
yiiksek kredi zararlar1 bekledikleri i¢in daha fazla karsilik tutma egiliminde olduklarini” sdylenebilir
(Danisman ve ark., 2021).

Ongoriilen karsiliklara bakilarak, bankalarm kredi zarar karsiliklarmin (tahakkuk) kalitesi goriilebilir.
Bankalarda, kazang kalitesi, yliksek kaldira¢ sebebiyle, en sorunlu kategoridedir (Bezirgan ve Sakarya,
2022).

4.7. Menkul Kiymetlestirme

Ozellikle yurtdis1 gelismis finansal piyasalarda goriilen menkul kiymetlestirme islemi tahsili gecikmis
alacaklara da uygulanabilmektedir. Finans kuruluslari bilango i¢i menkul kiymetlestirmeyle ilgili
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varliklar tizerinden fon saglarken, bilango dist menkul kiymetlestirme ile de hem bilangonun aktif
kalitesini arttirmakta hem de fon saglayabilmektedir.

Tiirkiye’de tahsili gecikmis alacaklarin menkul kiymetlestirilmesi konusunda mevzuat kisitlamasi
(Varhiga veya Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Tebligi) oldugundan, bu Teblig (09.01.2014 tarihli ve
28877 Sayili Resmi Gazete) de sadece 1. grup krediler i¢cin menkul kiymetlestirme yapilabilecegi
belirtilmistir.

Bu baglamdaki menkul kiymetlestirme konusuna varlik yonetim sirketleri faaliyetleri kapsaminda ilgili
yonetmelikte deginilmis fakat detaylar ve uygulama konusuna yer verilmemistir.

Diger taraftan, Varliga veya Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Tebligi’ nde 16.10.2021 tarihli ve 31630
sayili R.G. ile yapilan degisiklikle varlik yonetim sirketlerinin menkul kiymetlestirme konusunda 6nii
acilmig fakat varlik yonetim sirketlerinin kaynak kurulug oldugu VDMK ’lerin sadece yurt disinda
satilabilecegi seklinde kisitlama getirilmistir. Bu agidan bakinca ilgili menkul kiymetlerin arzinin
piyasada karsilik bulacag diisiiniilmemektedir.

4.8. Bor¢ Sermaye Takasi

Bor¢ sermaye takasi finans kuruluglariin alacaklar karsiliginda ilgili sirketin hisselerini devralmasi
seklinde uygulanmaktadir. Bu yontem daha ¢ok finans kuruluglari ve temerriide diisen kurumsal firmalar
arasinda uygulanir. Finans kuruluslar1 bor¢lunun hisselerini kendileri alabilecekleri gibi diger kurumsal
yatirimcilara da satabilirler (www.gsghukuk.com).

5. ALACAK NEDENiYLE MULK EDINIiLEN TASINMAZLARIN DEGERLENDIRILMESIN-
DE ALTERNATIF YONTEMLER

Mart 2022 tarihi itibariyla bankacilik sisteminde 5.503 Milyar TL ticari kredi, 135,6 Milyar TL ticari
tahsili gecikmis alacak stoku bulunmaktadir (https://www.bddk.org.tr). Kredi stokuna karsilik teminata
alian en 6nemli varliklardan biri gayrimenkullerdir.

Babhsi gecen kredi stoku igerisinden biiyiik dlgekli kurumsal sirketlerin kredileri arindirildiginda kalan
kredilerin biiylik bir kismmin teminatl oldugu goriilmektedir.

Bu noktada finans kurumlari sorunlu olarak tanimlanacak sirketlerin teminatinin nasil degerlendirilecegi
ve zararin nasil minimize edilecegi konusunda bir takim kararlar vermek zorunda kalmaktadir. Bu
asamada diinyada ve iilkemizde kullanilan mevcut yontemlere yukarida deginilmeye ¢aligilmigtir.

Bununla birlikte sorunlu statiiye diisen sirket borglarinin teminatinda yer alan gayrimenkullerin farkl
sekillerde de degerlendirilebilecegi ve sonucunda hem finans kurumlarina hem de borglulara fayda
saglanabilecegi diisliniilmektedir. Asagida bu duruma iligskin bazi degerlendirmeler yapilacaktir.

5.1 Alacak Nedeniyle Miilk Edinilen Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirim Ortaklhiklarma (GYO)
veya Gayrimenkul Yatirnm Fonuna (GYF) Devredilmesi

Bilindigi iizere, Bankalarm Oz Kaynaklarina Iliskin Yonetmelik geregi finans kurumlarinin
alacaklardan dolay1 edindigi gayrimenkulleri 3 y1l ¢erisinde elden ¢ikarmalar1 gerekmektedir. Bu siireg,
kurumlar {izerinde baski olusturmakla birlikte ilgili gayrimenkullerden iist seviyede fayda
saglanamamasina da neden olabilmektedir.

Gayrimenkullerin bir kisminin paraya ¢evrilme siirecinde bos ve bakimsiz kalmasi, toplumun manevi
bakis agisi, bir kiract veya iggalci tarafindan kullaniliyor olmasi gibi nedenlerle degerlerinde kayiplar
yasanabilmekte ve satis asamasinda ger¢ek degerine yakin bir degere ulasmayabilmektedir. Bu alacakl
acisindan da borglu agisindan da istenmeyen bir durumdur.

Ilgili gayrimenkullerin, finans kurumunun uhdesine gegtikten sonra kisa siirede elden gikarilmasina
alternatif olarak GYO’ ya devredilmesi goriilebilir. Devir sonucunda GY O gayrimenkulleri daha verimli
bir satisa hazirlayabilir, uygun olanlardan kira geliri elde edilmesini saglayabilir ya da gelistirme analizi
yaparak gayrimenkule katma deger yaratabilir.

Diger taraftan, bu gayrimenkullere iliskin gelirlerin dayanak oldugu bir fon kurularak yatirimciya arz
edilebilir. Farkl finansal araglarin getirisine gére daha yiiksek bir getirisi olmasi beklenen bu fonu tiim
yatirimci gruplari talep edebilir. Buna gore, finans kuruluslarinin kendi miisterileri ve finansal market
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paydaslarindan yatirim ortakliklar1 devreye girecek ve herhangi bir pazarlama problemi
yasanmayacaktir.

Aslinda GYO ve GYF’nin yapabilecegi faaliyetler konusunda varlik yonetim girketleri de ilgili
yonetmelikle yetkilendirilmis olup, bu faaliyetlerin GYO ve GYF tarafindan yapilmasi finans
kuruluslarinin uhdesinde ve kontroliinde olmasini saglayabilecektir.

5.2 Alacaklarin ve Teminattaki Varhklarimm Olusturulacak Varhk Yonetim Fonuna Devredilmesi

Her ne kadar “Varlik Yénetimi Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 ile Devralinacak Alacaklara
Iliskin Islemler Hakkinda Yonetmelik” te varlik yonetim sirketlerine, benzer bir yetki verilmis olsa da
uygulamada karsili§i olmamistir. VYS’lerin bir araya gelerek olusturacagi bir fon veya finans
kurumlarinin kendi finansal marketleri igerisinde olusturacagi bir fon ile sorunlu alacaklar daha etkin
degerlendirilebilir.

5.3 Alternatif Oneri: Menkul Kiymetlestirme Araciligi ile Yeniden Fonlama

Yo6ntemin amaci borglunun yeniden fonlanmasi yontemiyle alacagin tahsil olasiliginin arttirilmasidir.
Bu nedenle, oncelikle borglunun teminat varligi olmasi ve fonlama sonunda normal sirket statiisiine
doniip donemeyecegi tespit edilmelidir.

Temel olarak, teminattaki varliklarin menkul kiymetlestirilmesi sonucunda olusturulacak fonun bir
kisminin tekrar bor¢luya aktarilmasi, bununla birlikte borglu sirketin ve varliklarinin profesyonel bir
organizasyon tarafindan yonetilerek finansal basarisizligin ortadan kaldirilmast hedeflenmektedir.

Bu y&ntemin uygulanabilmesi i¢in alacak havuzunun niteligi n plana ¢ikmaktadir. Isletmelere saglanan
finansman ¢ogu zaman bire bir gayrimenkul veya diger nakde doniisebilir varliklarla
teminatlandirilamayabilir. Bu durumda, isletmenin tiim bor¢larinin bir biitiin olarak diisliniilmesi,
alacaklarin tahsil kabiliyetine gore siiflandirilmasi ve havuz olusturulmas: fayda saglayacaktir. Bu
duruma iliskin yargisal smiflandirma asagidaki gibi yapilabilir fakat siniflara iligkin sayisal veri ile
yapilacak ¢alisma daha dogru olacaktir.

Tabhsil kabiliyetini etkileyen en 6nemli varliklardan bir tanesi kredinin teminatini olusturan
gayrimenkullerdir. Diger taraftan, gayrimenkuller mevcut uygulamalarda da dayanak varlik olarak
menkul kiymetlestirme islemlerinde kullanilmaktadir. Bu agidan bakildiginda teknik altyap1 olarak
sistem hazir goriinmektedir.

* Alacagin tamaminin gayrimenkul ile ve diger
likit varliklarla teminatlandirildigi durum

* Alacagin %75 gayrimenkul ve diger likit
varliklarla teminatlandirildigi durum

* Alacagin %50'sinin gayrimenkul ve diger likit
varliklarla teminatlandirildigi durum

* Alacagin %50'sinden daha az gayrimenkul ve
diger likit varliklarla teminatlandirildigi durum

4.S1nif Alacak Havuzu |

Sekil 3: Alacak Havuzu Simiflar:
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Kredi Riskine Esas Tutarin Igsel Derecelendirmeye Dayali Yaklagimlar ile Hesaplanmasina Iliskin
Teblig’de temel igsel derecelendirmeye dayali yaklagim kapsaminda temerriit halinde kayip orani
(LGD) %45 olarak dikkate alinmaktadir. Diger bir deyisle, temerriide diisen bir kredinin teminati olup
olmadig1 fark etmeksizin ortalama tahsilat oranm1 % 55°dir. Tabii ki beklendigi lizere teminatsiz
alacaklarda bu oran (LGD) ¢ok daha yiiksek, teminatli alacaklarda ise ¢ok daha diisiiktiir.

Bu noktada ilgili isletmenin finansal ve yonetsel basarisizligini gidermek ve alacaklari tahsil edebilmek
icin dogru bir projeksiyonla ve isletmenin kendi varligiyla ilave finansman destegi saglanabilir. Fakat
ilave finansman desteginin farkli gerekgelerle her isletmeye saglanamayacag agiktir.

Diger taraftan, kotii niyetli bor¢lularla karsilasiimasi durumunda, ipotegin paraya cevrilerek, kredinin
tahsil edilmesi siirecinin 3 ila 5 yil arasinda gerceklesebilecegi de goz ardi edilmemelidir
(www.bddk.org.tr).

5.3.1 igleyis Siirecleri
Uygulamanin yapilabilmesi i¢in genel olarak;

e Uygulamaya iliskin kurumsal ve hukuki mevzuat ve diizenlemelerin olusturulmasi dayanak
sozlesmelerin hazirlanmasi,

e Dayanak varlik havuzlarmin veya sorunlu alacak havuzlarinin derecelendirme siireglerinin
belirlenmesi,

e Menkul kiymetlestirmeye iliskin vade, faiz orani, getiri yapist (sabit, degisken) ve ikinci el
piyasasi gibi detaylarin belirlenmesi,

¢ Finanse edilen isletmelerin portfoy sirketlerince yonetimi veya denetimi ile ilgili uygulamalarin
belirlenmesi ve yazili hale getirilmesi,

e Dayanak varligin isletilmesi ile siireglerin tanimlanmasi ve uygulanmasi,

SAGLANAN FONUN BANKAYA AKTARILMASI

*ALACAK
HAVUZU
OLUSTURMA

«DERCELENDIR
ME YAPILMASI

SIRKET FINANSMAN [HTIYACI

Sekil 4: Sorunlu Alacak Menkul Kiymetlestirme Akis Semasi

gerekmektedir.

*PORTFOY
YONETIMI

#TESIS
YONETIMI

=ITMK
SUREGLERI
«MENKUL
KITMET IHRACI

SBANKA SORUNLU
*SiRKET KREDI

ORNEK CALISMA:

X isletmesi finansal ve yonetsel sorunlar yasadigindan, finans kurulugsuna olan 100 TL borcu sorunlu
alacak statiisiine diigmiistiir. Isletmenin kredilerinin % 50’si gayrimenkul ile teminatlandirilmstir.
Finans kurulusu, 10 giin icerisinde temerriide intikal edecek olan igletmeden alacagini tahsil edebilmek
icin iki senaryo iizerinde ¢caligmaktadir.

1. Senaryo (Klasik Siireclerle Tahsilat Yontemi):

Finans kurulusu siire sonunda yasal takip siireclerine baslar. isletmeye haciz bildirimleri génderilir, tim
varliklarina icrai islem baglatilir. Hukuki siiregler ortalama 3 ila 5 yil siirmekte olup, Ornegimizde
tahsilat stireci 3 yil igerisinde sonlanmustir.

Finans Kurulusu Kayip Tutari=Risk tutar1 * (1- Tahsilat Orani)
100* (1 *0.55)=45TL
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2. Senaryo (Menkul Kiymetlestirme Yolu ile Ilave Finansman Saglanmasi):

Finans kurulusu, belirledigi kistaslara uyan ve daha O6nceden tanimlanmis (eszamanlilik problemi)
havuza alinan gayrimenkuller icin menkul kiymet ihrag ederek fon toplar (detaylar verilecektir). Menkul
kiymetin vadesi ve yapilandirilan borcun vadesi esit olacaktir (drnegimizde 3 yil olarak ¢aligilmistir).

Yapilandirma isleminde ddemesiz donem (6 ay veya 1 yil) uygulanmasi isletmenin giicliikten ¢ikisi
konusunda destekleyici olacaktir. Toplanan fonlardan borglu isletmeye teminatindaki gayrimenkullerin
degeri kadar fon aktarilir ve ilgili gayrimenkuller bir s6zlesme kapsaminda finans kurulusuna intikal
eder (6n alim-geri alim vb. haklar).

Aktarilan fon, isletmenin serbest kullanimia birakilmaz. Isletmenin finansal ve yonetsel basarisizligini
gidermek i¢in profesyonel bir portfdy yonetim sirketi tarafindan kontrollii kullanimina izin verilir.
Menkul kiymetlestirilen gayrimenkuller ise yonetilmesi ve gelir getirmesi amaci ile sdzlesme ile
profesyonel bir gayrimenkul veya tesis yonetim sirketinin inisiyatifine devredilir. Bu durumda tablo
asagidaki gibi olusur.

Mevecut kredi riski: 100 TL
Tlave kredi riski: 50 TL
. Iyi senaryo:

Yapilan iglemler sonucunda isletmenin 6deme performansi diizelecek ve normal statiiye donecektir.
Diger bir ifadeyle “stfir kayip” yasanacaktir.

. Kotii senaryo:

Isletme 3 yillik siire zarfinda islerini yoluna koyamamuis, yapilandirma taksitlerini kismen 6deyebilmis
ve faaliyetlerine son verme karar1 almistir.

a) Gayrimenkuliin tiim haklar1 s6zlesme kapsaminda herhangi bir hukuki siirece gerek kalmaksizin
bugiinkii degeri iizerinden finans kurulusunun tasarrufuna kalacak, yetkilendirilen gayrimenkul yonetim
sirketi tarafindan paraya g¢evrilerek hesaplarina alacak kaydedilecektir (50 TL).

b) 3 yillik yapilandirma siirecinin 18 taksitinin tahsil edildigi varsayildiginda;
Faiz oram1 %25

Yapilandirma tutari: 150 TL

150
(1.020836)-1
(1.020836)x0.0208

Aylik esit 6deme tutart: = 596 TL

(1.020818)—1

Toros 00205 ~8873 TL

Bugiine indirgenmis tahsilat toplami: 5.96 *

a) Gayrimenkul yonetim sirketi yapilandirmanin gegerli oldugu siire boyunca ilgili gayrimenkulleri
yoneterek gelir elde edecektir. Elde edilecek gelir kira ¢arpan1 yontemi kullanilarak (gayrimenkuliin
niteligine bakilmaksizin ortalama 200 ay) ile tahmini olarak 4.5 TL hesaplanmistir (aylik 0,25 TL).

b) Diger taraftan, finans kurulusunun ihrag¢ ettigi 50 TL’ lik menkul kiymet ihracinin 18 aylik faiz
O6demesinin 17.37 TL olacagi hesaplanmistir (Faiz oran1 %20).

Koétii senaryoda, elde edilecek toplam tahmini gelir 143.23 TL hesaplanmis olup, finanse edilen tutardan
diisiilerek kayip tutar1 bulunacaktir.

Toplam Kay1ip Tutari= Toplam Finanse Edilen Tutar— Toplam Tahsil Edilen Tutar
167.37 - 143.23=24.14 TL
Kayip Orant: %14.4

Bu noktada unutulmamasi gereken diger bir husus, bu islemin havuz {izerinden yapilacagidir. Bunun
anlami, her iki senaryonun da havuzda gergeklesecegi igin geri doniis oranlarinin ¢ok daha yiiksek
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olacagidir. Havuzdaki her iki isletmeden birinin normal statiiye donmesi durumunda kayip orant %
7,21’ inecektir.

Her bir havuz i¢in vade, gayrimenkuliin hangi oranda yeniden finansmana déhil olacagi basabags noktasi
analizleri ile belirlenir. Ornegin, yukarida bahsedilen kisitlamalar kullanilarak yapilan ¢aligmada 70
TL’lik gayrimenkul {izerinden 50 TL’lik ilave finansman saglandiginda 2. Senaryo kapsaminda kayip
sifirlanmaktadir.

187
180 18l
176

160 160 165
154

150 128

140

130

120

50 55 60 65 70 73 BO B5

Toplam Finansman Toplam Gelr

Sekil 5: Gayrimenkul Degeri ve Muhtemel Kayip iliskisi

Ayrica, igletmenin 6deme performansi devam ettigi miiddetce finans kurulusunun ilave islemlerden
dolay1 ayrica kazang saglamasi durumu da ihmal edilmemelidir.

Hesaplama sonuclarinin daha dogru ve giivenilir olmasi icin ilave maliyetleri ve gelirleri de igeren
temerriit tutar1, temerriit halinde kayip oran1 gibi parametrelerin gercek veri iizerinden hesaplanmasi
yerinde olacaktir.

6. SONUC VE ONERILER

Tiirkiye ekonomisine katki saglamak amaciyla, finansal sektdriin Ongdriilebilirligini, reel sektoriin
giiclinli arttiracak yontemlerin dinamik olarak siirekli gelistirilmesi gereklidir. Calismada yeni bir
menkul kiymetlestirme tiirii 6nerilmektedir. Her ne kadar mevcut menkul kiymetlestirme altyapisi
kullanilacak olsa da igerisinde bir¢ok paydasi olan entegre bir sistem olusturulacaktir.

Onerilen ydntemde teorik ve teknik olarak gelistirilmesi gereken bazi hususlar mevcuttur. Halihazirda
Tiirkiye’de varhiga dayali menkul kiymet ihraci altyapisi ile ilgili teknik ve hukuki altyapi uygun
oldugundan geriye mevzuatin tanimlanarak ve eksik diizenlemelerin tamamlanmasi kalmaktadir.

Sistemdeki en biiyiik belirsizliklerden biri de menkul kiymetlestirmeye konu islemlerin biiytikligiidiir.
fhrag zamaninda yeterince dayanak varhik (veya sorunlu kredi) bulunmazsa ihrag biiyiikliigii yeterli
seviyeye ulasmayabilir. Ihraclarin diizenli araliklarla mi yoksa belirli biiyiikliige ulasmca mu
yapilacagina karar verilmelidir. Sorunun ¢o6ziilmesi hangi sorunlu alacak grubunun havuzlara
aktarilacagi ile iliskilidir. Ayrica, sorunlu alacak havuzu tek finans kurulusu borglularindan olmayabilir.
Finans kuruluslar1 ortak bir girisimle benzer nitelikteki alacaklarini birlestirebilir birlikte menkul kiymet
ihrag edebilirler.

Ihrag edilen menkul kiymetin ikincil piyasas1 hakkindaki belirsizlikler de giderilmelidir. Yatirrmeinin
ikincil piyasada igslem goren enstriimanlara yatirim yapabilmesi i¢in biitiin teknik ve hukuki ayrintilarin
bilinmesi gerekir.

Es zamanli planlama agisindan menkul kiymetin vadesinin yapilandirma vadesiyle uyumlu olmasi
yerinde olacaktir.

Menkul krymetin getirisi hedef yatirimci grubuna gore sabit veya degisken olarak belirlenebilir. Sabit
getirili olmasi durumunda portfyiin / havuzun vade sonundaki basarisina gore ilave prim 6denebilir.
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Sistemin basaril1 olabilmesi i¢in netlestirilmesi gereken diger bir husus ise potansiyel yatirimcinin kim
olacagidir. Uygulamanin reel ve finansal sektorii destekleyecegi diisiiniildiigiinde ilgili menkul kiymetin
sadece bireysel yatirimciya hitap edemeyecegi agiktir. Dolayisiyla, yatirimcilar arasina nitelikli
yatirimeilar, yurt i¢i ve yurt dist yatirim ve emeklilik fonlarinin yani sira profesyonel yatirim sirketleri
gibi kurumsal yapilar da dahil edilmelidir.

Diger taraftan, sistem igerisinde yer alan portfoy yonetim sirketleri hali hazirdaki is ag1 ile isletmeye
pazarlama destegi de saglayarak yatirimci bulunmasina ve finansal sorunlarin diizelmesine katkida
bulunabilir.

Sistemde varlik iizerinden % 100 menkul kiymetlestirme yapilabilir. Bilindigi {izere, vefa hakki
uygulamasinda gayrimenkul degerinin belli bir orani {izerinden islem yapilir. Diger taraftan, devredilen
veya degerlendirilen gayrimenkuller i¢in dogan vergi ve harglar istisna tutulmalidir.

Alacaktan dolayr edinilen gayrimenkuller i¢in elden ¢ikarma siiresi kaldirilip menkul kiymet
cikarilabilir. Fakat diizenleyici otorite bu durumu genelde teminatlarin, 6zelde ise gayrimenkullerin
kolayca elden ¢ikarilmasi veya daha kazangl bir hale doniismesi hususunu kredilendirme siireglerinin
olumsuz etkileyebilecegi gerekgesiyle diizenlemek istemeyebilir.

Menkul kiymetlestirilen ya da GYO ve GYF’ye devredilen gayrimenkullerde hedeflenen amaca
ulagabilmek i¢in gayrimenkul portfoyiiniin etkin yonetilmesi gerekmektedir. Aksi takdirde, hedeflenen
gelir ve basari saglanamaz ve bu durum zaman, para ve itibar kaybina neden olabilir. Bu kapsamda, tesis
yonetimi konusu 6n plana ¢ikmaktadir. Basar1 saglanmasi i¢in alaninda uzman kisiler istihdam edilmeli
veya ilgili sirketlerden hizmet satin alinmalidir.

Bununla birlikte, sistemde Onerilen portfdy yonetim sirketlerinin temel gorevi finansal ve yonetsel
basarisizlik yasayan sirketlere destek olmaktir. Sistemin basarisi i¢in bu alanda iyi egitim almis, finansal
ve sektorel uzmanlar ¢alismalidir. Tiirkiye’de uygulanan komiserlik sistemi gelistirilerek kurumsal
yapiya doniistiiriilmelidir.

Bu yontemde temel amag isletmenin devamliligini saglayarak reel ekonomiyi desteklemektir.
Sonug olarak yontemin uygulanmasinin;

Bankalarin sermaye yapisinin desteklenmesine,

Sorunlu kredilere iligkin operasyonel siire¢lerin azaltilmasina,

Temerriit oranlarmin diisiiriilmesine,

Firmalarin finansal ve yonetsel sorunlarinin ¢oziimiine,

Reel sektoriin dinamizminin artirilmasina,

Portféy yonetim sirketleri vasitasiyla saglanacak is baglantilartyla ticaret hacminin

genislemesine,
. Sermaye piyasasi iiriinlerinin ¢esitlendirilmesine

katk1 saglayacag diigiiniilmektedir.
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Bankalarin Sorunlu Alacaklarinin Teminatinda Bulunan Gayrimenkullerin Menkul
Kiymetlestirme Yontemiyle Degerlendirilerek Yeniden Finansman Yapilmasi

Refinancing By Evaluating Real Estates Covered By Banks’ Problematic Receivables By
Securitization Method
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Extensive Summary

Credit risk for banks and financial institutions includes the issues of non-repayment of the loan on the
due date, problematic loans and non-performing loans. Non-performing loans show the asset quality of
the financial sector in an economy. The term loan is defined as the amount of debt borrowed from banks
and financial institutions to serve the certain needs of real and legal persons who have savings deficit,
to be repaid at a certain price and on a certain date. If the full repayment of a loan exceeds 90 days of
the maturity date, either because of the borrower’s financial position or of general economic situations,
that loan becomes a non-performing loan. Non-performing loans which are considered one of the basic
indicators of the economy, show the ability of real and legal persons’ solvency and the relevant banks’
and financial institutions’ asset quality and risk level.

Putting these values in a realistic way allows economic units to manage their policies and banks to
manage their balance sheets effectively as the non-performing loans will negatively affect the capital
adequacy ratios of the relevant banks and financial institutions, especially the country's economy,
therefore the cost of non-performing loans would be quite high.

Credit restructuring efforts of banks and financial institutions for the solution of such non-performing
loans account for critical operational burden. The main purpose of this study is to propose solutions to
improve the asset quality of balance sheets by reducing this burden for banks and financial institutions.

While banks and financial institutions provide funds to their creditworthy customers, they may also want
to partially or fully secure this fund. At this point, many factors such as the purpose, type, maturity and
collateral of the loan are evaluated.

Individuals give real estate guarantees to funders for mortgaged consumer loans they use for housing or
various needs. Companies can also provide real estate guarantees at the request of the financial
institution for all loan needs such as investment, operation, property acquisition. The scope of the study
mainly consists of commercial loans (company) with real estate collateral.

Loans that have difficulty in repayment after they are allocated by banks and financial institutions are
defined as problem loans. Problem loans have two origins. These; business-related and general
economic reasons. Business-related reasons; working capital insufficiency, managerial problems, debt
collection problem, rapid growth, non-repayment preference and unexpected problems (personnel, legal,
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etc.) within the scope of the activity or out of the activity. The general economic reasons; interest rate,
exchange rate, excessive volatility in inflation rates, national and international policies. In addition
extraordinary situations such as natural disasters and epidemics can also make loans problematic.

The cost of problem loans are quite high for banks and financial institutions. As a result of special
provisions, the asset quality of the balance sheet deteriorates, the bank begins to experience liquidity
problems, then the profitability of the subsidiary branches decreases and ultimately has negative effects
on the consolidated profitability and capital structure. For this reason, banks and financial institutions
try to keep the provision as low as possible and to reduce the effect of bad loans on the balance sheet.
Any decrease in non-performing loans will both cause a decrease in risk-weighted assets and increase
in capital due to provision.

By its nature, every loan has the possibility of becoming problematic, and there is also the possibility of
getting out of the problematic situation and returning to its normal flow. One or more of the managerial
and operational processes such as restructuring, liquidation of collateral, right of fidelity, sale of
receivables to asset management companies, securitization, debt-capital swap are operated for the
receivables included in the problem loans class.

As an alternative to the disposal of the relevant real estates in a short time after being taken over by the
financial institution, it can be seen that they are transferred to the REIT or offered to the investor by
establishing a fund. Although a similar authority has been given to the asset management companies,
there has been no provision in practice.

The purpose of the refunding through securitization method is to increase the probability of collection
of the receivable by refunding the debtor. therefore, it must first be determined whether the borrowers
have collateral and whether they can return to normal company status at the end of the funding.

Basically, it is aimed to transfer a part of the fund to be created as a result of securitization of the assets
in the collateral to the debtor, and to eliminate the financial failure by managing the debtor company
and its assets by a professional organization.In general, in order to make the practices;

 Establishment of institutional and legal legislation and regulations regarding the implementation,
preparation of the underlying contracts,

* Determining the rating processes of underlying asset pools or bad debt pools,

* Determining the details of securitization such as maturity, interest rate, yield structure (fixed, variable)
and second-hand market,

* Identification and writing of practices related to the management or auditing of financed companies
by portfolio companies,

» Identification and implementation of processes with the operation of the underlying asset,
are required.

In this study; evaluations were made by calculating the loss rates over the determined possible scenarios
with various assumptions. When the results are evaluated under the determined assumptions, it is
predicted that the proposed method is numerically more successful than the classical methods and will
reduce the loss rate.

As a result; in order to contribute to the Turkish economy, it is necessary to dynamically develop
methods that will increase the predictability of the financial sector and the power of the real sector.
There are theoretical and technical aspects to be developed in the proposed method.

Currently, the technical and legal infrastructure related to the asset-backed securities issuance
infrastructure in Turkey is suitable, so it remains to define the legislation and complete the missing
regulations.

One of the biggest uncertainties in the system is the size of the securitization transactions. If enough
underlying assets (or non-performing loans) are not found at the time of issue, the issue size may not
reach a sufficient level. It should be decided whether the issuances will be periodically or when they
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reach a certain size. Solving this problem is related to which problematic receivable group will be
transferred to the pools. Also, the bad debt pool may not be only one financial institution borrowers.

Financial institutions may establish a joint venture and combine their similar receivables and issue
securities together. Uncertainties about the secondary market of the issued security should also be
eliminated. All technical and legal details must be known in order to invest in instruments traded in the
secondary market. The compatibility of the security and the restructuring maturity will be appropriate
in terms of simultaneous planning. The return of the securities can be determined as fixed or variable
according to the target investor group. In case of fixed income, additional premium may be paid
according to the success of the portfolio / pool at maturity.

In order for the application to be successful, it should be clarified who the potential investor will be.
Considering that the application will support the real and financial sector, it is clear that the relevant
securities cannot only appeal to individual investors. Therefore, qualified investors, domestic and
international investment and pension funds, as well as institutional structures such as professional
investment companies should be included among the investors.

On the other hand, portfolio management companies within the system can contribute to finding
investors and improving financial problems by providing marketing support to the relevant businesses
by using the existing business network.

As it is known, a certain percentage of the real estate value is used in the application of the right of
fidelity. In the system, 100% securitization can be made on the underlying asset. On the other hand,
taxes and charges that may arise for real estate to be used in the relevant process should be exempted.

For real estates acquired due to receivables, the disposal period can be removed and securities can be
issued. However, the regulatory authority may find it inconvenient for the lending processes that the
collaterals are easily disposed of or the banks gain from this situation and may not make regulations.

The real estate portfolio must be managed effectively in order to achieve the targeted goal in real estates
that have been securitized or transferred to REITs and REITs. Otherwise, the targeted income and
success cannot be achieved and this can cause loss of time, money and reputation. In this context, facility
management processes are important. In order to be successful, experts in the field should be employed
or services should be purchased from related companies.

The main task of portfolio management companies, which are recommended to be included in the
practice, is to support companies that experience financial and managerial failures. For the success of
the practice, well-trained, financial and sectoral experts should work in this field. The commissariat
system implemented in Turkey should be developed and transformed into an institutional structure.

The main purpose of this method is to support the real economy by ensuring the continuity of the
business. As a result, the method;

* Supporting the capital structure of banks,

* Reducing operational processes related to non-performing loans,
* Decreasing the default rates,

* Solving the financial and managerial problems of the companies,
* Increasing the dynamism of the real sector,

* Expanding the trade volume with the business connections to be provided by the portfolio management
companies,

* Diversifying capital market products

considered to contribute.
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