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OZET

BASEL II KRITERLERI DERECELENDIRME SiSTEMININ
KREDILER UZERINDEKI ETKIiLERI

Komiircii, Asiye
Yiiksek Lisans Tezi, Egitim Bilimleri Enstitiisii,
Isletme Egitimi Ana Bilim Dali, Bankacilik Egitimi
Tez Danigsmani, Dog. Dr. Beyhan Marsap.

Arastirmada, Basel kriterlerinde bulunan derecelendirme sistemi iizerinde

durulmus ve bunun kredilere olasi etkileri degerlendirilmistir.

Basel II kriterleri bankalarin yapisini kuvvetlendirmek ve risklerini azaltmak
amacli olarak, bankalarin yapmasi gerekenleri i¢eren bir sistem sunmaktadir.
Bankalar olas1 risklerini tespit edip, buna gore sermaye yeterliliklerini
hesaplamaktadirlar. Birinci boliimde bu sistem ve Basel II’nin Basel I’den farklari

tizerinde durulmustur.

Basel II’de standart yontem benimsendigi takdirde kredi derecelendirme
kuruluslar: tarafindan derecelendirme yapilmasi giindeme gelecektir. Bu sebeple
kredi derecelendirme kuruluslarinin diinyadaki durumu, genel olarak kullandiklari

sistem II. Boliimde incelenmistir.

III. boliimde bir sirket secilerek, Sermaye Piyasasi Kurulusunun internet
sitesinde yayinlanan bilanco ve diger mali tablolardan, sirketle ilgili internetteki

diger kaynaklardan faydalanilarak bir sirket derecelendirmesi yapilmistir.

Anahtar kelimeler: Bankacilik, Kredi Riski, Derecelendirme, Sermaye

Yeterliligi, Basel Kriterleri.
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ABSTRACT

THE EFFECTS OF RATING SYSTEM OF BASEL II
CRITERIA ON CREDITS

Komiircii, Asiye
Master Thesis, Educational Sciences Institute,
Business Education Main Science Branch, Banking Education

Thesis Mentor, Assistant Dog¢. Dr. Beyhan Marsap

In the research, the rating system in Basel Criteria has been addressed and the

possible effects of it on credits have been assessed.

Basel II criteria provide a system including the requirements that the banks
perform with a view to strengthen the structure of the banks and reduce the risks. The
banks determine the possible risks they face and calculate their capital adequacies
accordingly. In the first part, this system and the differences of Basel II from Basel I

have been discussed.

On condition that the standard method is adopted in Basel II, the activity of
rating will be considered by the credit rating institutions. For this reason, the status of
the credit rating institutions in all over the world and the system they generally use

have been discussed in the II. Part.

In section III, a company was chosen from the balance sheets and financial
tables which were published in the internet web site of Capital Markets Board; and
by taking advantage of the other sources about the company in the internet, a

company rating was conducted.

Key words: Banking, Credit Risk, Rating, Capital Adequacy, Basel Criteria.
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GIRIS

Ekonomide olusan krizlerin biliylik ¢ogunlugunun temelinde bankalar oldugu
yoniinde ortak bir diisiince vardir. Bu sebeple saglam bir ekonominin
olusturulabilmesi i¢in bankalarin saglam bir sisteme sahip olmasi gerekmektedir.
Ancak yapilar1 geregi bankalar risk almak zorundadirlar, hatta diyebiliriz ki risk
almadan faaliyetlerini yiiriitemezler. Ciinkii en bliylik gérevlerinden birisi kredi
vermektir ki bu islem basli basina bir risktir. Basel kriterleri, ekonomide bu denli
onemli olan bankalarin risklerini en aza indirmeleri amaciyla hazirlanmistir. Basel I
kriterlerinde goriilen eksiklikler ve elestiriler nedeniyle Basel II kriterleri

olusturulmustur.

Basel II kriterleri ile birlikte, aslinda diinya ¢apinda olduk¢a taninmis ve yer
edinmis olan derecelendirme kuruluslarinin 6nemi daha da artmistir. Ciinkii Basel
II’de bankalara uygulamalar: i¢in 6nerilen yontemler arasinda derecelendirme
kuruluslarina da yer verilmistir. Derecelendirme yapan firmalar tarafindan verilen ve
derecelendirme yaptiklar1 kuruluslarin borglarini geriye 6deyebilme gii¢lerini
goOsteren puanlara rating denilmektedir. Derecelendirme kuruluslar1 aslinda Basel’le
giindeme gelmis kuruluslar degillerdir. Bu kuruluslar firmalarin, bankalarin ve
devletlerin 6deme giiclerini nota ¢evirerek, bunlara yatirim yapmak isteyen
yatirimcilara bilgi sunan kuruluslardir. Piyasada bir giiven unsuru olusturduklari i¢in

kolayca benimsenmis ve giiglenmislerdir.

Bu arastirmada derecelendirme kuruluslarinin; rating yaparken hangi
kriterleri baz aldiklar1, kimlerin hangi nedenle derecelendirme yaptirmak istedikleri,
derecelendirmenin faydalar1 ve sakincalari, derecelendirme kuruluslarinin Tiirkiye’de

ve diinyadaki durumu, nasil derecelendirme yaptiklari izerinde durulmustur.

Bu c¢er¢cevede calismada Basel kriterlerine ve derecelendirme kuruluslarina
yer verilmis ve ardindan bir sirketin derecelendirmesi, finansal analiz, finansal
olmayan analiz ve analitik hiyerarsi yontemi kullanilarak yapilmistir. S6z konusu
sirket elektrik-elektronik sektorii altinda faaliyet géstermektedir ve bilgisayar

malzemeleri alim-satimi ile ugragsmaktadir.



Giinlimiizde diinyada derecelendirme yapilirken ilgili kurulusun izni olmadan
derecelendirme yapilabilmekteyken, Tiirkiye’de rating yapilacak kurulusun veya
Sermaye Piyasas1 Kurulusunun izni olmadan derecelendirme yapilamamaktadir. Bu
sebeple sirket derecelendirmesi yapilirken, sirketin ismi, bilangosu ve gelir tablosu
rakamlarinin katlar1 alinip, degistirilerek alinmistir. Ayrica derecelendirme
yapilirken, analistin yorumu olduk¢a 6nemlidir. Yorum yaparken ilgili sirket
hakkindaki bilgi durumu 6nemlidir. Bu agidan sirketin bilgilerine tam olarak
ulasilmas1 miimkiin olmadigindan analistin yorumunun 6nemi, derecelendirmede

olabildigince az tutulmustur.

Tezdeki hipotez, derecelendirme isleminin krediler izerinde olumlu veya
olumsuz etkisinin olacagi yoniindedir. Kredi notu iyi olan firmalarin piyasada daha
kolay ve daha az maliyetle bor¢ bulacaklar: diisliniilmektedir. Ciinkii bu kuruluslara

olan giiven yatirimcilarin talebini artiracaktir.

Bankalar agisindan bakildiginda ise, bankalar kredi vermeden dnce
miisterilerinin giivenirliliklerini incelemektedirler. Derecelendirme sirketleri zaten
kuruluslarin bor¢ 6deme durumunu degerlendirdiklerinden, bankalarin kredi

vermedeki maliyetleri azalacaktir.



I. BOLUM
BASEL KRITERLERI VE BANKACILIK SEKTORUNE
ETKILERI

1. BASEL KRITERLERININ OLUSMA SURECI

Bankalar ekonomiyi ayakta tutan en 6nemli kurumlardan biri olup saglikli bir
ekonomik diizenin olugsmasinda biiyiik bir paya sahiptirler. 1970’11 yillardan bu yana
reel sektorde banka ve banka iirlinlerine olan talep artisi, bankalarin ¢ikardiklari
lirtinlerin artmasina ve ¢esitlenmesine, bu durum ise banka bilancolarinin

karmasiklagsmasina yol agmistir.

1980 ve 1990 yillar1 arasinda bazi1 gelismis iilkeler, mali yapilarinda
serbestlesmeye yonelmislerdir. “Finansal serbestlesme politikalar1 bekleneni
verememekle kalmamis, uygulandig iilkelerin bir¢cogunda finansal krizlere neden
olmustur (Giiloglu ve Altunoglu, 2002, s.3). Hatta bir ¢ok Giiney Dogu Asya

iilkesinde de bu finansal krizler yasanmistir.

Yine 1990’larda yasanan krizlerle bir diizenlemeye gidilmesi bir gereksinim
haline gelmis ve Isvigre’nin Basel kentinde toplanan komite marifetiyle bankalarin

mali yapilarinin giiclendirilmesi amaciyla bazi diizenlemelere gidilmistir.

Bankalarin bir ekonominin gii¢lii ve saglam olmasi ile yakindan ilgisi oldugu
yoniinde ortak bir kanaat mevcuttur. Bankalarin bazi diizenlemeler sayesinde daha
etkin ve verimli ¢alismasini saglamak i¢in ¢alisan kurumlardan birisi de Uluslararasi
Odemeler Bankas1 BIS (Bank for International Settlements)’dir. BIS’in merkezi

Isvigre’nin Basel kentindedir. Ayrica Hong Kong ve Mexico City ofisleri de



bulunmaktadir. Bankanin senede bir kez toplanan genel kurulunda 50 kurulusun

temsil ve oy yetkisi vardir.

1930°da I. Diinya savasinin sonunda Versailles Antlasmasi ile Almanya’nin
savas tazminat1 6demelerini takip etmek amaciyla kurulan BIS daha sonra baska

amagclara yonelmistir. Bunlar1 siralayacak olursak:

v Merkez bankalar1 arasindaki iliskileri artirmaya yonelik olarak

toplantilar diizenlemek,

v Merkez bankalarina ait bankacilik islemleri yapmak,

v Mali yapida diizeni saglamak i¢in arastirmalarda ve tavsiyelerde
bulunmak,

v Uluslara finansal a¢idan destek olmak ya da destek bulmasina

yardimc1 olmak sayilabilir.

1970’11 yillarda serbest piyasaya gec¢ilmesi sonucu diinyada petrol krizleri
yasanmis bunun devaminda Almanya’da bankacilik krizleri olmustur. 1974’te
bankalarin daha iyi bir risk yonetimi saglayabilmeleri amaciyla BIS biinyesinde
“Bankacilik Diizenleme ve Denetim Uygulamasi Komitesi” kurulmustur. Basel
tiyeleri G10 iilkelerinin merkez bankasi baskanlar:i veya banka diizenleme

otoritelerinin baskanlarindan olusmaktadir.

Komiteye iiye iilkeler: isveg, Isvicre, Ispanya, Ingiltere, Belgika, Kanada,
Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Liiksemburg, Hollanda ve ABD’dir. Komite yilda

3-4 kez toplanmaktadir.

“Komite, resmi olarak kanun ve kurallar koyma yetkisine sahip olmamakla
birlikte, bankacilik sektorii diizenlemeleri ile ilgili tasar1 ve teklifler tireterek bunlar
tartismaya acabilir (Teker, 2004, s.51). Avrupa’da Capital Adequacy Directive
(CAD) ile bu tavsiye niteligindeki Basel diizenlemeleri yasa haline gelmistir. Basel

II’nin zorunlu hale gelmesi i¢in de CAD-3 dokiimani hazirlanmaktadir.

1988°de Basel I, Uluslararast Odemeler Bankas1 (BIS) nin Basel Komitesi
tarafindan hazirlanmistir. Ancak Basel I bazi elestiriler almis ve Basel I’le ilgili bazi

sorunlar ortaya ¢ikmistir.



1980’11 yillarda IMF’nin sermaye hareketlerini serbestlestiren, mevduata
garanti veren, 6zellestirmeleri destekleyen politikalarinin sonucunda Meksika, Giiney
Dogu Asya ve son olarak da Tiirkiye’de finansal krizler yagsanmistir. Bu tiir
politikalar ilk uygulanmaya basladiginda yabanci sermaye girisi hizlanmakta ancak
zaman igerisinde dis bor¢larin artmasiyla ekonomi seyrini degistirmeye ve yabanci
yatirimcilar iilkeden kagmaya baslamaktadir. Yasanan 1982 Meksika krizinde de,
yatirimcilar Meksika’ya olan giivenlerini kaybetmis ve geri 6demelerinin aksayacagi
korkusu ile kriz derinlesmistir. Bu kriz kredi riskinin 6neminin artmasina ve Basel I

standardinin temelinin olusmasina etki etmistir.

ABD’de 1980’11 yillarda yiiksek enflasyon ve déviz kuru dalgalanmalari
sebebiyle bir¢cok firma iflas edince, 1996’da sermaye yeterliligi i¢in piyasa riski de
ele alinmistir. Basel komitesi, Basel [I’yi 1998’de hazirlamaya baslamis,1999°da ilk,
2001°de ikinci, 2003°de ise ii¢iincii yazilt metin istisareye sunulmustur. Haziran
2004’te nihai metin yayinlamistir. “Bu yillar boyunca Basel komitesi kavramsal
olarak ihtiya¢ duyulan sermaye riski duyarliligindan daha 6nemli olan banka ve

endiistri gruplarinin gelisim denemelerini géz 6niinde tutmustur (BCBS, 2006, s.3).

Daha sonra sermaye yeterlilik rasyosunun kapsamina, faiz orani ve doviz
kurlarina dayali riskler ilave edilmeye baslanmis ve Basel II kararlar1 alinmistir. Bu

acidan Basel 11 daha kapsamli bir risk tanimlamasina sahiptir.

2. BASEL I’IN TEMEL YAPISI

Basel I (Basel Sermaye Uyumu - Basel Capital Accord), Basel Komitesi
tarafindan yayinlanmistir. Bu diizenlemede SYR (Sermaye Yeterlilik Rasyosu)
hesaplanmasinda sadece kredi riski dikkate alinmistir. Faiz ve piyasa riski goz ardi
edilmistir. 11k diizenleme 1988 yilinda yayinlanmis ve 1992 yilinda uygulanmasi

planlanmistir.



1958 Basel I Uzlagist -

wertmaye Leterlilik Easyosu= SR = %3

Eredi Eisl Agirldedy Varlikelar

Basel komitesi bankalarin standartlara uymasi ile ilgili bir ge¢is donemi
hazirlamistir. Buna gore 1992 sonuna kadar belirlenen hedefe ulagilmasi amaglanmis
ve kademeli bir ge¢is siireci uygun goriillmiistiir. 1990 yilinda SYR %7,5 olarak

belirlenirken, s6z konusu siirenin sonunda oran %8’e ¢ikartilmistir.

Standartta ilk Once sermaye tanimi yapilmistir. Buna gore sermaye: ana
sermaye (I. Kusak) ve katki sermayeden (II. Kusak) olusmakta olup, sermayenin en
az %>50’sinin ana sermaye olmasi 6n goriilmiistiir. Bu oran en fazla ana sermayenin

kendisi kadar olabilecektir. Yani katki sermaye en fazla ana sermayeye esit olabilir.

M = Katkibermaye < Ana Sermaye
1996 yilinda; Basel I’e, piyasa riski de ilave edilince sermayenin tanimina

III. Kusak sermaye de dahil edilmistir. III. Kusak sermayenin i¢inde kisa vadeli en az

2 yillik sermaye benzeri krediler bulunmaktadir.

Ancak kredi riskinin hesaplanmasinda II. Kusak sermaye en fazla ana

sermaye kadar olmalidir kurali devam etmektedir.

Ayrica bu standarda gore: piyasa riskinin en az %281 ana sermaye ile geri
kalan1 ise III. Kusak sermaye ile karsilanabilmektedir. Piyasa riski igin III. kusak
sermaye yerine II. Kusak sermaye de kullanilabilir. Ve III. Kusak sermaye veya
yerine kullanilan II. kusak sermaye; ana sermaye’nin piyasa riski i¢in kullanilan
kisminin %250’sini gecememektedir. Diger limit ve kurallar ise 1988 yilinda

yayinlanan Basel kriterleri ile aynidir.
Sermayenin bilesenleri ise agsagidaki gibidir:

I : Ana Sermaye ; Asagidaki bilesenlerin toplamindan olusmaktadir:
= (Odenmis sermaye
= Vergi sonrasi dagitilmamis karlar (kamuya agiklanmis rezervler)

= Yedek akgeler



IT : Katki Sermaye; asagidaki bilesenlerin toplamindan olusmustur:

= Genel karsiliklar
= Thtiyari rezervler
= Fonlar
= Yeniden degerleme
II : Ugiincii Kusak Sermaye ise:

= Sadece piyasa riski i¢in kullanilabilen sermaye benzeri kredilerden

olusmaktadir.

Yukaridaki kalemler toplandiktan sonra 6z sermayenin bulunmasi i¢in

sermayeden bazi kalemlerin indirilmesi gerekmektedir.

IV : Sermayeden Indirilen Degerler
= Aktiflestirilmis giderler
= Mali istirakler
= Serefiye

Oz kaynak hesaplamasi : OZ KAYNAK = [+ 11+ I - IV

Katki sermaye diizenlemede; ihtiyari rezervler, yeniden degerleme rezervleri,
genel karsiliklar, sermaye benzeri varliklar, ikincil borglar ve borg¢ benzeri
varliklardan olugsmaktadir. Ancak katki sermaye konusunda her iilke kendi muhasebe
standartlar1 oldugundan istedigi kalemleri ¢ikartmakta serbest birakilmistir.

Risk agirlikli varliklar ve gayri nakdi krediler tutar1 risk gruplarina dagitilip

agirliklari ile ¢arpilip toplanmasiyla bulunur.

Risk gruplari Risk agirliklari
I % 0
11 % 20
I1I % 50
v % 100

Sermaye yeterlilik oran1 1988 Basel uyumuna gore

Sermaye = Ana Sermaye + Katk1 Sermaye — Indirilen Kalemler



Kredi Riski Agirlikli Varliklar = risk katsayis1 ile riskli varliklar

carpimlarinin toplamindan olusmaktadir.

1992 yilindan itibaren sermaye yeterlilik oraninin en azindan %8 olmasi

gerektigi belirlenmistir.

Minimum SYR = Sl canale

= %8
risk afirhilkh varliklar
Sermaye riskini bulmak i¢in sermayeden indirilecek kalemler; serefiyeler ve
istiraklerine yapilan yatirimlardir. “Bankalarin ellerinde bulunan bagka banka veya
mevduat toplayan kurumlarin hisse senetleri veya diger enstriimanlarin sermayeden
indirilmesi konusunda ulusal diizenleyiciler serbest birakilmistir (Giindem, 2005,
s.8). Eger bunlarin sermayeden indirilmemesi yontem olarak belirlenirse, risk

agirliklar1 %100 olacaktir.

Ulke riski; OECD iiyesi olan ve IMF ile yapilan kredi sdzlesmelerini yerine
getiren lilkelere %0, diger iilkelere %100’ diir. Merkezi olmayan kamu
kurumlarindaki risk agirliklar: ise iilkelerin kendilerine birakilmistir. Ticari ve 6zel
sektdr risk katsayisi ise %100 olarak belirlenmistir. ipotek ile teminatlandirilmis
kredilerde risk katsayis1 %50°dir. Bilango dis1 aktifler ise kredi doniisiim katsayisiyla

carpildiktan sonra, uygun risk katsayilar ile agirliklandirilmaktadirlar.

3. BASEL II’'IN TEMEL YAPISI

Basel I’deki bazi1 eksiklikler zaman igerisinde ortaya ¢ikmis ve bu sorunlarin
giderilmesi amaglanarak Basel II olusturulmaya baslanmistir. Basel I’e yoneltilen ve

Basel II’nin temelini olusturan elestiriler ise sunlardir:
v’ Eldeki varliklarin piyasa degerinin yerine muhasebe degerinin esas alinmasi,
v’ Portfdy icindeki risklerin netlestirilmemesi,

v’ Kredi miisterilerinin degerlilikleri arasinda ayrim yapmamast,



v’ Risk dlgiimlerinin yetersiz kalmas1 sadece kredi riskinin esas alinmast,

tanimlanmamasi,
v/ Hassas risk 6l¢iimii yapilamamasi,

v’ Risk kriteri olarak OECD iiyeliginin esas alinmasi. Buna gére OECD
iilkelerinin %0, bankalarinin %20 riske sahipken diger iilkelerin %100 risk agirligina

sahip olmalari,

v Elde tutulan varlik ve finansal kurumlar arasinda hassas bir risk ayrimi

yapilmamasi,

v Tutulmasi gereken sermayenin hesaplanmasinda sadece kredi riskinin ele

alinmasinin yetersizligi,

v Kredi ve piyasa risk dl¢iimiinde finansal piyasalardaki hizli1 degisimlerin

modele katilmamasi
v’ Bankalar aras1 yapilanma ve kalite farkinin dikkate alinmamasi

“Bes farkli risk agirlig1 kullanilmasi nedeniyle risk duyarlilig: diisiik olan
Basel I, farkl faaliyet alanlar1 olan biitlin bankalara ayn1 sekilde uygulandigindan
“herkese tek beden elbise” seklinde tanimlanabilecek bir sermaye diizenlemesidir

(Yayla ve Kaya, 2005, s.9).

Basel II, Basel I’e yonelik elestirilerle sekillenmis ve Basel I’e ek olarak
sermaye gereksinimi hesaplamasina piyasa disiplini de eklenmistir. Ayrica kredi riski

belirlenirken standart ve gelismis yontemler dikkate alinmistir.

“Basel II ilk olarak finansal kurumlarin karsilasabilecekleri risklerin
yakindan g6zlenmesini ve hesaplamalara dahil edilebilmesini saglayacaktir (Ryan,
2002, s.3). Yine Basel II’de bankalar i¢in i¢sel derecelendirme metodu
gelistirilmistir. Boylelikle bankalar sermaye yeterlilik oranin1 hesaplayacaklardir.

Basel II {i¢ temel yap1 tasindan olusmaktadir. Bunlar:

= minimum sermaye gereksinimi :  I. Yapisal blok
= sermaye yeterliligi denetimi ~ :  II. Yapisal blok
= piyasa disiplini : IIL. Yapaisal blok
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Ayrica Basel I1’de ki bu ii¢ yapisal blok sekil 1°de gosterildigi gibi gerekli
sermaye ve risk toplamint olusturmaktadirlar. Basel II, Basel I’e gore daha karmagik
bulunmaktadir. Ciinkii: “Daha fazla risk duyarliligi daha fazla detay demektir ve
Basel II biitlin bankalara uygulanabilir. Boylece bir ¢ok duruma daha fazla segenek
sunar. (Gorevlerinin farkli olusuna gore bankalar, biiylikliik ve karmasiklik

diizeylerine gore bankalar) ( Roberts, 2004, s.5).

Basel [ TEMEL ILKELERI

|
v v v

. Vapisal blok II. Yapisal blok [1I. Yapizal blok
Minumum serrmaye mermave veterhlidi Pryasa disip liy
gerelsinimi denetini
] l v
Mlevduatin I apital
sk adwlid helitletne

4

v | ' #J—vb

Kreds riski Crerasyorel sk Parar riski [Ana sermaye | [Ek sermaye
—y rY—¥ —¥ r—_ v

i .

g ¢ |8 5
g | |2 s3] 2| |E| |2
& | | £ Ll B e e =
| = = Eﬂ @& - z
FE\. 5 'Eh. o g at %
& | |5 152 |2 |5 |=
= = = | |'T i g =
5 E i ﬁ = E =
i | | | =] = 7 =

Sekil 1: Basel II’nin Temel Ilkeleri
Kaynak: Roberts, E. (2004). The New Capital Adequacy Framework — Basel II. BIS, s.14.

Basel II’deki standart yaklasim uygulandiginda risk agirliklar: uluslararasi
derecelendirme sirketleri tarafindan belirlenecektir. Ulke notlarinin derecelendirme
tavani olarak kullanilmasi iilke kredi notunun 6nemini artirmaktadir. Bunun bir

sonucu olarak da Basel Il ile reel sektorde derecelendirme gereksinimi artacaktir ve
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Basel I1’de kredi kullandirilacak firmanin derecelendirme notu yiikseldikce

kullandirilacak kredinin maliyeti azalacaktir.

Basel II diizenlemelerine gore: kredi miisterilerine yonelik olarak banka eger
standart yontem kullanacaksa; kurumsal KOBI kapsaminda olan kredi miisterileri,
derecelendirme kuruluslari tarafindan derecelendirilebilmektedir. Ancak perakende
KOBI’ler; banka ister standart ydntemi, ister gelismis derecelendirme ydntemini
se¢sin ancak banka tarafindan derecelendirme yapabilecek, derecelendirme

kuruluslari tarafindan derecelendirilemeyecektir.

Bankalarin standart yontemi kullanmaktansa, “6zellikle kredileriyle ilgili
kendi derecelendirme sistemlerine sahip olmalar1 gerektigi goriilmektedir. Bu
kapsamda her bankanin ilerdeki yillarda kendi derecelendirme sistemini kurmasi ve

kullanmas: beklenmektedir (Ozince, 2005, s.21).

3.1. Birinci Yapisal Blok (Sermaye Gereksinimi)

Bu blokta riskler karsisinda elde bulundurulmasi gerekli olan asgari sermaye
yikiimliiliigii izerinde durulmustur. Basel II sermaye gereksiniminde Basel I’den
farkli olarak operasyonel riskide hesaplamalara dahil etmistir. Buna gore sermaye
yeterliligi hesaplanirken: kredi riski, piyasa riski ve operasyonel risk toplamlart %8

den daha az olmamalidir.

Sermaye yeterlilik rasyosu (Basel Il)
Toplam sermaye (Basel lile ayni) >=%8
Kredi riskitpiyasa riski+operasyonel risk
. !

= I '

S Eraaiel;';z veni eklend

BCrCr ke alciide

Ijh;UdE dedist

dedizt

Sekil 2: Basel II’ye Gore SYR (Sermaye Yeterlilik Rasyosu) Formiilasyonu

Kaynak: Hangerli ve Gokgoniil.(2005). Basel IT Uygulamalarinin KOBI’lere Etkileri. Sekerbank. Konya.
<www.sekerbank.com.tr.>
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Piyasa, kredi ve operasyonel risk i¢in standart ve ileri derecede hesaplama
yontemleri tablo 1’de sunulmustur. Kimin hangi kosullarda hangi yontemi tercih
edecegi yontemin gerektirdigi bazi kosullara, denetim otoritesine ve ulusal inisiyatife

baglidir.

Tablo 1: Basel II’de Yer Alan Alternatif Ol¢iim Yontemleri

Kredi Riski Piyasa Riski Operasyonel Risk
BASIT Basit Standart Temel Gosterge
Yaklasim Yaklasimi
Standart Standart Alternatif Standart
ORTA Yaklasim Yaklasim Yaklagim
Standart Yaklasim
Temel Igsel
Derecelendirme _ )
T Yaklasimi Riske Maruz Ileri Olglim
GELISMIS Gelismis Igsel Deger yontemi Yaklasimi
Derecelendirme
Yaklasimi

Kaynak: Yiiksel, A.(2005). Basel II KOBI Kredilerine Muhtemel Etkileri. BDDK Arastirma Dairesi.
Arastirma raporlar1 2004-5, s.5

3.1.1. Kredi Riski

Kredi riski, bankaya kars1 olan yilikiimliiliiklerin zamaninda yerine
getirilememe ihtimalidir. Baska bir ifadeyle, kredi miisterisinin anlasmaya uygun bir
sekilde yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi, temerriide diismesi halinde (kredinin
zamaninda 6denmemesi, s6zlesme hiikiimlerine uyulmamas1) bankanin zarara
ugrama ihtimalidir. Kredi riski hesaplanmasinda iki yontem vardir: standart yontem

ve i¢sel derecelendirme yontemi.

Standart Yontem: kendi arasinda, standart yaklasim ve basit standart
yaklagim olmak iizere ikiye ayrilir. Standart yaklasimda (SY) derecelendirme
kuruluglarinin vermis oldugu notlar kullanilir. “Bireysel riskler daha dnceki
uygulamada bor¢lunun ait oldugu kategoride (iilke, banka, kurumlar)
degerlendirilirken Ocak 2001 taslaginda uluslararasi bir derecelendirme kurulusunun

kriterlerine gore belirlenecektir (Tiikel, 2001, s.47).
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Derecelendirme kuruluslarinin verdigi notlarin denetim otoritelerinin daha

onceden belirlemis oldugu risk agirliklar: ile iliskilendirilmesi gerekir. Risk

agirliklar1 Basel II’nin sundugu degisik seceneklere paralel olarak belirtilmis ve bu

konudaki tercihler ulusal otoriteye birakilmistir. Yine hazine ve merkez bankalari

kredilerinin risk agirliklarinin degisik seceneklerinin kullanilmasindaki tercihler

ulusal otoriteye aittir. Bu baglamda hazine ve merkez bankalarinin kredileri i¢in daha

diisiik risk agirligi kullanilabilecektir (tablo 2).

Tablo 2: Basel II’nin Hazine Borglanmasina Muhtemel Etkileri

VARLIKLAR  [OPSIYONLAR |[AAA |A+ BBB+ |BB+ B-‘nin

> > > > alt1

AA- A- BBB- B-

o %

Hazine ve Bagimsiz 'ﬁ:
Merkez Derecelendirme | % 0 % 20 % 50 % 100 % 150 % lé{) é
Bankalarina Notuna gore .
Verilen Kendi iilke hazinesine iliskin, kendisi ve kaynag1 yerel para

Krediler, Bu
Taraflara Ait
Garantiler ve

Teminatlar

Avantajli
cinsinden olan risklere daha diisiik bir risk agirlig:
Uygulama
uygulanabilir.
ECA Notuna 1 2 3 4-5-6 7
Gore % 0 % 20 % 50 % 100 % 150

Kaynak: Kii¢ciikozmen vd. (2004).Yeni Basel Sermaye Yeterliligi Uzlasis1 (Basel-II). Aralik. s.16.

Basitlestirilmis standart yontem (BSY) uygulandiginda ise ihracat kredi
- ECA) notlar1 kullanilmaktadir.

kuruluslarinin (Export Credit Agencies

Derecelendirme ve ihracat kredi kuruluglarinin verdikleri notlarin risk agirliklarina

gore karsiliklar tablo 2 ve 3’te gosterilmistir.
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Tablo 3: Basel II’de Sirketlere Verilen Krediler I¢in Risk Agirliklandirmasi

Kredinotu |~ AAA A+ BBB+ | BB-’nin o
derecelendirilmemis
AA A- BB- Al
Sirket %20 %50 %100 %150 %100

Kaynak: BCBS. (2004/a). International Covergence of Capital Measurement and Capital Standards. A Revised
Framework. BIS, 19.

Tablo 3’te bir sirketin derecelendirme kurulusundan aldigi not i¢in risk
agirliklar1 gosterilmektedir. Buna gére AAA notunu alan bir sirket %20, kredi
kullandiginda %20 risk agirligina tabi tutulacaktir. Yine BB- altinda derecelendirilen
bir sirket %150 risk agirligina sahipken, derecelendirilmemis bir sirket %100 risk
agirligina sahiptir. Bu durumda BB- altinda not alacagini diisiinen bir sirketin

kendisini derecelendirmemesi daha mantikli géziikkmektedir.

Derecelendirme kuruluslarinin yapmis olduklari derecelendirme

islemlerinden ikinci boliimde ayrintili olarak bahsedilecektir.

Bankalarin kullandiklar1 krediler i¢cin ulusal denetim otoritelerinin tercihine
sunulan iki opsiyon vardir. Buna gore risk agirliklar: tablo 4’te gosterilmistir. Ayrica

opsiyon 2’de kisa siireli krediler i¢in (3 ay ya da daha kisa siireli) ayr1 bir risk agirlig

belirtilmistir.

Tablo 4: Banka Kredilerinin ve Varliklarin Risk Agirliklari

AAA A+ BBB+ | BB+ B-‘nin De;e o
VARLIKLAR | Opsiyonlar / / / / Alt1 | olmava
AA- A- BBB- B- 0 Y

Opsiyon 1 | %20 %50 | %100 | %50 | %150 | %100
Bankalara Opsiyon 2 | %20 %350 %350 %50 | %150 | %350

Verilen Krediler | Opsiyon 2 %20 %20 %20 %50 | %150 | %20

Kisa Vade
VARLIKLAR Risk Agirliklar:
Perakende Krediler %75
[kamet Amagli Gayri Menkul Krediler %35
Takipteki Alacaklar Belli kogullara gore

%50, %100 veya %150

Kaynak: Atiker, M. (2005). Basel I ve Basel II. Konya Ticaret Odas1 Etiid Arastirma Servisi. Say1:
2005-41/08. http://www kto.org.tr/dosya/rapor/BASEL.pdf
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I¢sel Derecelendirme Yontemi: Bankanin kendi i¢ sistemleri tarafindan, risk
hesaplama ydntemi iiretilmesi esasina dayanir. Igsel derecelendirme ydntemlerinde
alacaklar sirket (kurumsal), lilke (merkez bankasi dahil), banka, perakende ve hisse
senedi benzeri yatirimlar olarak siniflandirilir. Bu yontemde kredi riski hesaplanirken

kullanilan parametreler:

PD : (Probabilty of Default) Temerriide diisme olasiligidir.
EAD : (Expasure at Default) Temerriit anindaki kullanim miktar1
LGD : (Loss Given Default) Temerriit halinde tahsilat orani

EL : (Expected Loss) Temerriit halinde ortalama kredi kayb1
UL : (Unexpected Loss) Beklenen kaybin standart sapmasi’dir.

Banka bu parametreleri kullanarak kredi riskini bulur. Bankalar i¢
derecelendirme yapabilmek i¢in alt yap1 olusturmak zorundadir. Bunun i¢in bilgi
sistemi olusturmali ve risk modellerini belirlemelidir. Basel II risk modellerini genel

olarak olusturmustur.

Basel’le birlikte gelen derecelendirme ile bankalar ister kendileri i¢
derecelendirme yapabilecekler, isterlerse dis derecelendirme ile derecelendirme

kurumlarina basvuracaklardir.

Bankalar kendi derecelendirme sistemlerini kendileri yapmak istediklerinde:
“banka genelinde kredilendirme siirecinde yer alan tiim kadrolarin; ayni konuya
benzer yaklasik degerler atfetmesini saglayacak, standardize bir kredi degerlendirme
siirecini igermelidir (Gégebakan ve Arda, 2004, s. 83). i¢sel derecelendirme ydntemi
kendi arasinda temel i¢sel derecelendirme ve ileri diizey derecelendirme olmak {lizere

ikiye ayrilir.

a) Temel i¢gsel derecelendirme yonteminde, hesaplamalar yapilirken igsel
derecelendirme yontemi benzer sekilde uygulanir. Aradaki tek fark PD (temerriide
disme olasilig1) parametresinin degerinin denetim otoritesi tarafindan
belirlenmesidir. Geri kalan parametreler i¢cin banka deger belirler. Buna gore banka

kredi riskini hesaplar.

I¢sel derecelendirme modellerinde ticari krediler i¢in modelin girdileri

genellikle firmalarin mali tablolar1 ve yonetim kalitesi gibi bilgilerdir. Kredi kartlar1
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ve bireysel krediler ise sahislara kullandirildig: i¢in modellerin girdileri yas egitim
vb. bilgilerdir. Ticari krediler i¢in olusturulan modellerde genellikle kredi tecriibesi

bulunan banka uzmanlarinin gériisleri dikkate alinir (Unlii, 2004, s.2).

b) ileri diizey igsel derecelendirme yonteminde, hesaplanma sekli temel igsel
derecelendirme yaklasimiyla aynidir. Aralarindaki fark ise temel i¢sel
derecelendirme yaklasiminda miisterilerin temerriide diisme olasilig1 (PD) ulusal
denetim otoritesi tarafindan belirlenmekteyken burada tiim parametreler banka

tarafindan belirlenir ve buna gére hesaplanir.
EL=PD x LGD x EAD

Temerriit halinde ortalama kredi kayb1 (EL) ve beklenen kaybin standart

sapmasi (UL) i¢in bilangoda karsilik ayrilir.

“Yiiksek PD’ye uzun vadeye veya yiiksek LGD’ye sahip olan krediler daha
fazla sermaye ihtiyact dogurmaktadir. Parametrelerin dogru tahmin edilip

edilmemesi sermaye yeterliliginin de dogrulugunu etkilemektedir (Yayla ve Tiirker

Kaya, 2005, s.17).

Gelismis i¢sel derecelendirme yontemi kullanan bankalar parametreleri
hesapladiktan sonra, Basel Komitesinin her bir portfdy i¢in ayr1 ayr1 belirledigi risk
agirlig1 formiillerini kullanarak risk agirliklarini ve dolayisiyla sermaye

yiikiimliiliiklerini belirleyeceklerdir.

Gelismis i¢sel derecelendirme yontemi kullanan bankalar parametreleri
hesapladiktan sonra, Basel Komitesinin her bir portfoy i¢in ayr1 ayr1 belirledigi risk
agirlig1 formiillerini kullanarak risk agirliklarini ve dolayisiyla sermaye

yukiimliiliiklerini belirleyeceklerdir.

Ornegin (Yiiksel, 2005, s.19-20): kurumsal portfoyde yer alan ve 6zel amagli
kredilendirme faaliyetleri disinda kalan KOBI kredileri igin sermaye yiikiimliiliigii

asagida yer alan formiil araciligiyla hesaplanmaktadir.
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SY;= THRT x| THK « -:irl —— @ Imb—"—ﬁ-:iﬂ'll"ﬂg? ‘ TOx THK | % 1_['1-_15]? -
| \V1-R J1-R | 1-15=14
R=012x —" T 024> [1——1_ _M] 0. ::+<| e |
- 1— & 43
14=[011852-0.05478 x m(TO)f
Burada,
SYi Sermaye yiikiimliliigii miktar
TO Temerriit olasilig1
THK Temerriit halinde kayip
THRT : Temerriit halinde risk tutari
v : Vade
R : Korelasyon katsayisi
S : Konsolide yillik satis tutar1
VA Vade katsayisi
) : Standart normal dagilima iliskin birikimli dagilim fonksiyonu
d)'] : Standart normal dagilima iliskin birikimli dagilim
fonksiyonunun tersini ifade etmektedir.
e : Matematikte kullanilan 6zel sayilardan birisi. Yaklasik degeri:

2,71828

Perakende KOBI kredileri i¢in kullanilacak formiil ise:

,_

SY; = THRT x| THK x ®| x @7 (T0)+ x':ii'l[‘.‘-'ﬁﬂﬂﬂj — TOx THK |
| (V1-R J1-R _. |
_ Cinm _ oiIO
R=003x12%  Lo16x|1-12¢
1-& -

Formiillerden de goriilecegi iizere, i¢gsel derecelendirme yaklasimlarinda
sermaye yiikiimliiliigliniin hesaplanmasi diger yaklasimlara gore daha karmasiktir ve

bu hesaplamalar farkli girdi parametrelerine ihtiya¢ duymaktadir. Ayrica igsel
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derecelendirme yaklasimlarinda sermaye yiikiimliiliigiiniin hesaplanmasinda farkl

portfoyler i¢in farkli formiiller kullanilmaktadir (Yiiksel ,2005, s.19-20).

Genel i¢sel derecelendirme yontemi kullanan bankalar kredi risk azaltimi
tekniklerini kullanabilmektedir. Kredi risk azaltimi bu yontemde 6zetle asagidaki

gibi yapilmaktadir:

1) Teminatlar dikkate alinarak kredi riski azaltilabilir. Genel olarak kabul

edilen teminatlar :

v' Nakit para,

Altin,

Ana endeksteki hisse senetleri,
Mevduat veya mevduat sertifikasi,
Yatirim fonlari,

Borg¢lanma senetleri (degerlendirme notuna gore),

RN N N

Borg¢lanma senetleri (degerlendirme notu yoksa; likit ve bankalarca
cikartilmis),

v' Ana endeks disinda, fakat diizenlenmis piyasalarda islem goren
senetler,

v' Ana endeks disinda, fakat diizenlenmis piyasalarda islem goren
senetleri de barindiran fonlar.

http://www.kobifinans.com.tr/bilgi merkezi/02020501/9802

2) Basel I ve II arasindaki farkliliklardan birisi de teminat ¢esitlerinde ve
oranlarinda yapilan degisikliklerdir. Bu yontemle risk azaltimi iki sekilde
yapilmaktadir. Birincisi basit yontemde teminatla risk azaltimidir ki; bu yontemde
risk teminatli ve teminatsiz olmak iizere ikiye ayrilir ve teminatli kisim teminat risk
agirligiyla, borg¢lu kisim borg risk agirligiyla ¢arpilarak bulunan rakamlar toplanir.
Ikincisi kapsaml1 yontemde teminatla risk azaltimidir ki; burada da teminat, riskli ve
risk karsiliginda alinan teminatlar olarak ikiye ayrilir. Risk karsiliginda alinan
teminattan teminatla uygun kesintiler ¢ikartilirken, riskli tutara karsi taraf riskine
uygun kesintiler eklenir ve birinci kisimda bulunan rakam digerinden ¢ikartilarak

(Tablo 5) risk agirhigiyla ¢arpilir.
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Tablo 5: Basit ve Kapsaml1 Yontemlere Gore Risk Azaltimi

Basit yontemde teminatla risk azathm1 | Kapsamli yontemde teminatla risk azaltimi

Risk ikiye ayrilir Riskli tutar ve risk karsiliginda alinan

teminat olarak risk ikiye ayrilir

1. teminatl risk 2. teminatsiz risk || 1. riskli tutar 2. risk karsiliginda

alinan teminat

* teminat risk [* borg¢lu risk |+ kars: taraf riskiyle |- teminatla uygun
agirhigiyla carpilir | agirhigiyla carpilir juygun kesintiler | kesintiler ¢ikartilir

eklenir

Bulunan rakamlar toplanir. 2. kisimda bulunan rakam 1. kisimdan
¢ikartilir ve bulunan rakam borglu risk

agirhigiyla garpilir.

(teminath risk* teminat risk agirligi)+ | [(Risk+ kesintileri)-(teminat - kesintileri)]*

(teminatsiz risk* borg¢lu risk agirligi) bor¢lu risk agirligi

Basel II’de teminatlar ulusal tercih konusu disindadir ve garantiler dikkate
alinarak kredi riski azaltilabilir. Garantilerde daha ¢ok garantorler dikkate alinmistir.
Garantor altindaki krediler, risk agirliklariyla ¢arpilarak kredi riski azaltilmaktadir.
Ancak bunun i¢in garantiden 6nceki yiikiimliiliilk hesaplamas1 garanti 6ncesi

hesaplamadan biiyiik olmalidir.

3 . Bilango i¢i netlesme anlasmalari ile kredi riski azaltilabilir. Standart
yontemde bilango i¢i netlesme anlagmalar1 kapsamli yontem cergevesinde yapilirken,
i¢sel derecelendirme yonteminde ise temerriit halindeki risk tutar1 degistirilerek

yapilmaktadir.

Kredi fiyatlandirmasi ile ilgili olarak; Basel II ile birlikte kredi fiyatlamasinin
artacagi ve bunun ekonomiye kotii yonde etki edecegi goriisii ortaya ¢ikmistir. Buna
gore: Ulkemizde Basel 11 ile birlikte, kredinin siibjektif yontemlerle “iyi veya riskli”
veya “az riskli” oldugunun belirlenmesi siirecine girilecek, fiyatlamanin buna gore

yapilmas1 kaginilmaz olacaktir. Bu risk odakli kredi fiyatlamas: KOBI’lerin
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kullanacaklar1 kredilerin miktarlarini/fiyatlarint olumlu/olumsuz yénde
etkileyebilecektir. Kullandirilan kredinin tiirlinden vadesine, teminatindan firma
kredi notuna kadar ¢esitli kriterler firmalarin kullanacaklar1 kredilerin fiyatina

yanstyacaktir (Ozince, 2005, s.21).

Kredi fiyatlamasi yapilirken dikkat edilen unsurlardan birincisi kredinin
bankaya olan maliyetidir. Bu agidan bakildiginda sermaye yeterlilik oranini
ylikselten yiiksek riskli krediler bankanin kredi maliyetini artiracaktir. Boyle olunca
yiiksek riske sahip olan kuruluslarin kredi fiyatlamasinin yiiksek olabilecegi
distiniilmektedir. Ancak kredi fiyatlamasinda maliyet 6nemli unsurlarin basinda
gelmekteyse de, baska faktorlerde kredi fiyatina etki etmektedir. Ornegin; bankalar
arasi rekabet veya risk primleri bu faktorlerin arasindadir. Diger faktorler nedeniyle;
kredi notu diisiik olanin, banka kredi fiyat: da o derece artar climlesi dogru bir ifade
olmaktan ¢ikmaktadir. Ancak kredi notu diistiik¢e kredi fiyatinda birebir bir artig

olmasi beklenmese de fiyati yinede etkileyecektir.

I¢sel derecelendirmeyle ilgili bankalarin olas1 yaklasimlarina bir yorum
olarak: “IDY yaklagimlarinin énemli miktarda yatirim harcamasi ve teknik kapasite
gerektirdigi dikkate alindiginda, genelde bu yaklasimlarin biiyiik 6l¢ekli bankalarca
ve uluslararasi boyutta faaliyet gdsteren yabanci bankalarin subeleri ve istiraklerince
kullanilmas1 beklenmektedir. Standart yontemin ise diger bankalarca tercih edilmesi,
buna ek olarak, ileride i¢sel derecelendirme yaklagimlarini kullanmay1 hedefleyen
bankalar tarafindan da ge¢is asamasinda kullanilmasi beklenmektedir.” (Yiiksel,

2005, s.35-36) goriistinii ekleyebiliriz.

3.1.2. Piyasa Riski

Piyasa riski, faiz oranlar1 ve doviz kurlarinda meydana gelen degisimlerden

bankanin zarar etme veya sermaye kaybetme ihtimalidir.

Piyasa riskinin hesaplanmasinda kamu menkul kiymetleri mevcut mevzuat
geregi ylizde sifir risk agirligina tabii iken, Basel II ¢er¢cevesinde kullanilan yonteme

gore (SY ve BSY) s6z konusu menkul kiymeti ihra¢ eden iilkeye ECA veya ECAI
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tarafindan verilen derecelendirme notuna gore farkl risk agirliklar: kullanilmaktadir

(Yayla ve Kaya, 2005, s.6).

Standart yontemde futures, forwards, swap gibi faiz oranina dayali araglar ve
hisse senetleri ¢esitli 6zellikler kullanilarak alt kategorilere ayrilmis ve her bir
kategori i¢in gerek spesifik gerekse genel piyasa riski i¢in gerekli ek sermaye orani
belirlenmistir. Ornegin hisse senetlerinde spesifik risk i¢in gerekli ek sermaye likit ve
1yi ¢esitlendirilmis portfoyler i¢in portféyilin %41, digerleri i¢in %8’1 olarak
belirlenmistir (Oz¢am, 2004, s.5).

BDDK piyasa riski i¢in standart yontemi zorunlu tutmustur. Ancak risk
acisindan daha hassas risk 6l¢iim modellerini de tesvik etmektedir. Burada
hesaplamalar Parametrik VAR, Tarihi VAR, Monte Carlo simiilasyonu yontemleri

kullanilarak yapilmaktadir.

3.1.3. Operasyonel Risk

Bankanin kredi alip verme isleminden ¢ok c¢alisanlarin hatalari, sistemden
kaynaklanan sorunlar, dissal nedenlerle ortaya ¢ikan risk grubudur. Bu riski 6l¢gmek
kolay degildir. Clinkii verilerin cogunlugu subjektiftir. Bu nedenle verilerin iyi tespit

edilmesi gerekir.

Operasyonel riskte veriler siniflandirilirken kayip verisi ve nedensellik verisi
olmak tizere iki veri grubu 6n plana ¢ikmistir. Nedensellik verisi daha subjektif
oldugundan bankalarin insiyatifine birakilirken, kayip verisi i¢in siniflandirma
yapilmistir. Buna gore kayip verileri; kayip olaylarindan ve kayip olaylarinin

sonucunda ortaya ¢ikan kayip etkisinden olusmaktadir.
Kayi1p olaylar1 siniflandirmasi sunlardan olusmaktadir (Mazibas, 2005/b, s.4):
v Banka i¢i hile ve dolandiricilik olaylari,

Banka dis1 hile ve dolandiricilik olaylari,

Istihdam uygulamalar1 ve isyeri giivenligiyle ilgili kayip olaylari,

Miisteriler, Uriinler ve is uygulamalarina iliskin kayip olaylari,

D N N NN

Fiziki varliklara verilen zararla ilgili olaylar,
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v Faaliyetlerin durmasi ve sistem hatalarina iliskin kayip olaylari,

v Isleme, teslimat ve siire¢ yonetimine iliskin kayip olaylari.

Kayip etkileri sunlardan olusmaktadir (Mazibas, 2005/b, s.4):

1. Varlik degerindeki azalmalar,

2. Riicu edilmesinden kaynaklanan kayip,

3. lade ve kayb1 tazminler,

4. Yasal sorumluluk,

5. Denetim otoritesine ve mevzuata uyumsuzluk nedeniyle alinan cezalar,

6. Aktiflerden veya aktiflere verilen hasarlardan kaynaklanan kayip.

Operasyonel Risk, bankanin i¢ siiregler, insanlar, sistemler, dis etkenler
nedeniyle ortaya ¢ikabilecek zarara ugrama ihtimalidir. Bunun i¢in ii¢ yontem

kullanilmaktadir.

Temel gosterge yaklasimi: Operasyonel risk i¢in ayrilmasi gereken sermaye
miktarinin hesaplanmasinda kullanilan yontemlerden birisidir. Bu yontemde
ayrilmasi gereken sermaye miktar1 hesaplanirken, bankanin son ti¢ yillik biiriit gelir
ortalamasinin %15°1 alinir. Briit gelir bulunurken provizyon ve olagan iistii gelir

giderler, menkul kiymet kar ve zararlar ilgili rakamdan diisiiliir.

Briit gelir= Biiriit gelir — (provizyon+olagan iistii gel/gid+ menkul kiymet

kar/zarar1)
Ayrilmasi Gereken Sermaye= son ii¢ y1lin ortalama biiriit geliri x %15

Bu yontemle ayrilan asgari sermayeye yapilan en ¢ok elestiri biiriit gelir ve
sermaye arasinda bir iliskinin olmamas1 yoniindedir. “Bunun yaninda biiriit gelirin

negatif olmas1 halinde nasil bir uygulama yapilacaginin belirsiz oldugu elestirisi

getirilmektedir (Mazibag, 2005/a, s.6).

Standart yaklasim: Bu yontemde faaliyetler 8 farkli kola ayrilir. “Her bir is

kolunda o alanda bankalarin aktivitelerinin deger ve biiyiikliigiinli yansitan genel bir
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goOsterge vardir. Bu gosterge is operasyonlarinin 6lgegi i¢in bir temsil sunar (BSBC,
2001/a, s.6). Bu kollarin biiriit gelirleri ayr1 ayr1 bulunarak, her kol %12, 15 veya 18
ile ¢arpilir, toplanir ve U¢ yillik ortalamasi alinir (kat sayilar tablo 6’da
gosterilmistir). Boylelikle operasyonel riskin sermayeye olan yiikii bulunmus olur.
Buradaki faaliyet kollar1 ise sunlardir: kurumsal finansman, alim-satim ve satis,
perakende bankacilik, ticari bankacilik, 6deme ve takas, acentelik hizmetleri ve

saklama, varlik yonetimi, perakende aracilik faaliyetleri.

Tablo 6: Is Kollar1 I¢in Belirlenen Beta Katsayilar1

Is kollar1 beta katsayilar
Kurumsal finansman %18
Alim satim ve satis %18
Perakende bankacilik %12
Ticari bankacilik %15
Odeme ve takas %18
Acentelik hizmetleri ve saklama %15
Varlik yonetimi %12
Perakende aracilik faaliyetleri %12

Kaynak: BSBC, (2004/a). International Convergence of Capital

Measurement and Capital Standarts. BIS.

Gelismis Olciim Yaklasimlari: Ileri 6l¢iim yaklasimlari icin benimsenen
onemli bir yaklagim da, bankalara kendilerine en uygun sayisallastirma ve 6l¢iim
yontemlerini gelistirebilecekleri bir laboratuar imkani sunmasidir. Komitenin kendi
ifadesiyle “ileri 6l¢iim yaklasimlar1 bah¢esinde binlerce ¢igegin agmasina imkan
veren” bu yaklasim ile herhangi bir yontem 6n plana ¢ikarilmamak suretiyle
yontemler konusundaki optimum bilesimi bankalarin kendilerinin belirlemeleri

istenmektedir (Mazibas, 2005/a, s.8).

Ileri 6l¢iim yaklasimi icin 6zel bir yéntem ismi belirlenmemistir. “Gelismis

Olciim teknikleri niteliksel ve niceliksel kriterlere sahip olup bu kriterlerin denetciler
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tarafindan onaylanmasi gerekmektedir. Nitekim bu alanda 6nemli ilerlemeler
kaydedilmis olup asagidaki yaklasimlarda oldukga ileri seviyede yol alinmistir.
Bunlar (Alexander, 2002, s.13-14):

v I¢sel Olgiim Metodu (Internel Measurement Approach) (IMA)
v Zarar Dagilim1 Yaklasimi (Loss Distribution Approach) (LDA)

v Scorecards ve diger niteliksel dl¢timlerdir.

Gelismis hesaplamalarda 8 farkli is alan1 i¢in 7 zarar ¢esidi belirlenmistir.

Bunlar (Alexander, 2002, s.14):

1. Sirket i¢i suiistimal

Sirket dis1 suiistimal

Calisanlarin uygulamalar1 ve is ortam1 giivenligi
Miisteri, liriin ve is uygulamalar1

Sirketin mallarina zarar

Sistemin ¢okmesi ve ise ara verilmesi

A G-

Ulasim, iletim ve uygulama yonetimi’dir.

3.2. Ikinci Yapisal Blok (Denetim Otoritesi)

Bu blok bankalarin denetim otoriteleri tarafindan denetlenmesi siirecini
kapsamaktadir. Denetim otoritesinin incelemesindeki 4 prensib (sekil 3) su sekildedir

(BCBS, 2004/c, s.1-8):

1. Bankalarin sermaye yeterliligiyle ilgili degerlendirme ve sermaye
yeterliliginin korunmasina yonelik stratejileri olmalidir. Bankalarin i¢sel sermaye

degerlendirme siirecinin temel 6zellikleri sunlardan olusmaktadir:

v Yonetim kurulunun ve iist diizey yonetiminin gézetimi ve denetimi
(oversight)

Saglam ve giivenilir sermaye degerlendirmesi

Risklerin kapsamli bir sekilde degerlendirilmesi

Izleme ve raporlama

<N X X

I¢ kontrol sistemi tarafindan kontrolden gegirilmesi
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2. Denetim otoritesi bankalarin yasal sermaye yeterliligi izleme ve saglama
siireclerini incelemeli ve tatmin edici sonug elde edemediginde gerekli tedbirleri

almalidir.

Incelemelerin dikkati bankanin risk ydnetiminin ve kontrollerinin niteligi
iizerine yonelmeli ve denetim otoritesinin banka yonetimi gibi fonksiyonda
bulunmasi ile sonuglanmamalidir. Diizenli araliklarla yapilan incelemeler su denetim

araglarinin ¢esitli kombinasyonlarindan olusabilir:

v Yerinde inceleme ve sorusturmalar

v’ Uzaktan izleme ve degerlendirmeler

v Banka yonetimi ile goriismeler

v' Bagimsiz denetcilerin ¢alismalarinin degerlendirilmesi
v’ Diizenli araliklarla yapilan raporlamalar

Denetgilerin denetimleri dort temel prensibe gore yapilacaktir:

Flural 1 Kural 2
"Bankalar risk profili we stratejilerine give
serrnate seviveloviv defelanditinsle 17t "Denetlaioiler bavlearan ip2el 2erriate
gerelli siiveclere sahip olmahdwlar. Séz degerlendivrnelazing we yeterlilils
konusu sfiregler kapsarranda banka stratejilerird incele meli e

senmaywesind ohnsuz etkilesecek deferlenditmelidirler. "
faktdrlerin belirlerne 51 arnaciyla gelecede

winelik atres teslen wapilinahdir”

Kural 3 Kural 4
“Denetleyiciler bankalanm miniwo "Denetleyiciler banka sermayelerinin
seraye Feterlilik rasyodanm izerinde riniraura yeterlilik dizesrinin altma
sermnaye yeterllizing sahip olmalanm diigmesini engellemek igin dnceden
beklerael ve bu konuda yraptinm gicine ruiidihale etmelidirler "
sahip olreahdrlar

Sekil 3: Diizenleyici Denetim Siireci
Deloitte (2004). Basel II Gereksinimlerinde Neredeyiz
<http://www.deloitte.com/dtt/cda/doc/content/Basel%2011.pdf . s: 15.>

3. Denetim otoriteleri; bankalarin, asgari yasal sermaye {izerinde sermaye ile

faaliyette bulunmalarini saglayacak giice sahip olmalidir.
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4. Denetim otoritesi sermayenin asgari seviyenin altina diismesini engellemek
i¢in erken miidahalede bulunabilmelidir. Sermaye korunamadiginda bankadan hizli

dizeltici tedbir alinmasi istenmelidir.

Bir kurulusa derecelendirme kuruluslari tarafindan ya da ECA ya da banka
tarafindan farkli notlar verilmis olabilecegi gibi, iki veya daha fazla iilkede faaliyet

gosteren bir kurulusa her iki iilkede farkli notlar tespit edilmis olabilecektir.

Derecelendirme kuruluslarinin hangisine itibar edilecegi, Basel II’nin degisik
opsiyonlarindan hangisinin kullanilacagi denetim otoritelerine birakilmistir. Bir
banka birden fazla ililkede faaliyet gosterdiginde, asil bulundugu iilkenin yani sira

faaliyet gosterdigi iilkenin denetim otoritesinin de onayini almalidir.

Birden fazla derecelendirme notu bulunmasi durumunda yapilacaklar (BCBS,
2004/d, s.24):

v Derecelendirme notlar1 birden fazla risk agirligina karsilik geliyorsa,
yiiksek olan risk agirlig: kullanilir.

v’ Ikiden fazla risk agirlig1 bulunuyorsa, en diisiik ikinci risk agirlig1
kullanilir.

v' Yerel ve yabanci para cinsinden dereceler, birbirlerinin yerine
kullanilamazlar.

v’ Bir grup sirketinin notu, gruptaki baska bir sirket i¢in kullanilamaz

v’ Risk agirliklandirma siirecinde kisa vadeli dereceler krediye iliskin
dereceler olarak dikkate alinir

v’ Kisa vadeli dereceler sadece, ilgili olduklar1 kredi igin kullanilabilir

Merkez iilke ve ev sahibi iilke denetim otoritelerinin farkli yaklasimlar
benimsemis oldugu durumlarda, merkez iilke denetim otoritesi banka grubunu
konsolide bazda ilgilendiren konularda nihai karar verme yetkisine sahip olacaktir.
Bu tiim degerlendirme ve analizlerin merkez iilke denetim otoritesi tarafindan
yapilmasi1 gerektigi anlamina gelmemektedir (BCBS, 2003, s.5). Her iki iilke

arasinda koordinasyon merkez iilke tarafindan saglanmaya calisilmalidir.
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3.3. Ugiincii Yapisal Blok (Piyasa Disiplini)

Piyasa disiplini ile bankalar aras1 seffaflik ve karsilastirma yapilabilmesi
amaclanmistir. Burada bankalarin durumu hakkinda halkin bilgi sahibi olmasi

saglanmaktadir.

Basel komitesi asagida verilen bes temel alanda bankalarin dogru ve yeterli

Olciide kamuoyunu bilgilendirmeleri gerektigini belirlemislerdir. Bu alanlar:

1) Muhasebe politikalar1 ve uygulamalari
2) Kredi risk yonetimi

3) Kredi riskleri

4) Kredi kalitesi

5) Gelirler (BCBS, 1999, 5.16)

3.4. Basel I Ve II Arasindaki Farkliliklar

Basel I ve II arasindaki en 6nemli farklar (tablo 7) katsayilar ve operasyonel
risk ile ilgili degisikliklerdir. Birincisi Basel I’de OECD iiyesi iilkelere %0 risk
katsayis1 uygulanirken, Basel I1’de bu sistem kaldirilmistir. Kredi riski
derecelendirme kuruluslarinin verdikleri notlara gore veya bazi ileri yontemler
uygulandiginda bankanin kendisi tarafindan belirlenebilecektir. Ikincisi ise daha
onceden kredi riskinin hesaplamasina dahil edilmeyen operasyonel riskin Basel II’ye
eklenmesidir. Boylelikle daha duyarl: bir risk 6l¢iim anlayisi gelistirmek

amaclanmaktadir.

Farkli 6zellikler gosteren bankalara, farkli 6zelliklerde riski 6l¢gebilme olanagi
saglamistir. Yine ¢ogu bankanin gelismis i¢sel derecelendirme ydntemini
kendilerinin kurma egiliminde olmas1 beklenmektedir. Bununla birlikte standart

yontem benimsenirse derecelendirme kuruluslarinin faaliyetleri daha ¢ok artacaktir.
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Tablo 7: Basel I Ve Basel II'nin Karsilastirilmasi

Sadece kredi ve piyasa risklerinin
dikkate alinmasi

Kredi riskinin daha kapsamli ele alinmasi1
yaninda operasyonel riskin de dikkate
alinmasi. SYR’nin riske daha duyarli hale
getirilmesi

Kredi riskine iliskin katsayilarin
belirlenmesinde OECD ve OECD iiyesi
olmayan iilke ayrimi

Kredi riskinin dl¢iilmesinde kredi
derecelendirme kuruluslarinin iilke ve
kurulus i¢in verdigi derecelerinin
kullanilmasi

Tek bir risk 6l¢iim yonteminin
kullanilmas1

Her bir risk kategorisi i¢in alternatif
yontemlerin varligi nedeniyle saglanan
esneklik yaninda bankalarin igsel risk 6l¢iim
yontemlerinin kullanilmasinin 6zendirilmesi

Tiim finansal kuruluslara ayn1 yaklagim
(BDDK agisindan)

Risk yonetiminin 6nemine yapilan vurgu ve
banka yetkililerinin risk yonetiminden
sorumlu kilinmasi

Sadece minimum SYR’ye yapilan
vurgu

Uglii yap1, SYR yaninda, gdzetim ve
denetimin dnemi ile piyasa disiplinin
gerekliligine yapilan vurgu ve ilgili
diizenlemeler

Kaynak: BCBS. (2001/b). The New Capital Accord: an explanatory note. BIS, 1.

Basel II ile sermaye yeterliliklerinin bankalarin kendileri tarafindan

hesaplanmasi ve BDDK gibi bankacilik denetim otoritesi ile denetlenmesi ve

degerlendirilmesi istenmektedir.

“Bankalarda, her bir prensibin detaylarini kapsayacak sekilde yapilabilmesi

i¢in, 6nemli sayida yetkin insan kaynagina ihtiya¢ duyuldugu goriilmektedir (Tuncer,
2006, s.10). Bu sebeple bu kadar karmasik bir yapinin altindan kalkabilecek bilgi

seviyesine sahip eleman yetistirilmesi gerekliligi 6n plana ¢ikmaktadir.

Ulkemizde, dzellikle sirket yetkilileri ile yapilan toplantilarda, ¢ogu kez Basel
I uygulamasinin ¢ercevesinde bile ¢cok zor kredi saglanabilirken Basel II ile birlikte
bankalardan saglanacak kredilerin iyice zor olacagi giindeme getirilmektedir. Aslinda
bu diisiince dogru degildir. Zira, perakende KOBI tanimina giren sirketlerin bile risk
agirliklart yiizde 100’lerden yiizde 75°e diiserken (ki iilkemizdeki sirketlerin biiyiik

cogunlugu bu tanima girmektedir), kurumsal KOBI tanimina girip derecelendirme
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notu 1yi olan sirketler i¢in risk agirliklar1 ylizde 20’lere kadar diisecek ve bu
sirketlerin bor¢lanmalar1 daha ucuzlayacaktir. Yani Basel I, derecelendirme yaptirip
1yi derecelendirme notuna sahip sirketler i¢in daha diisiik faizlerle bor¢lanma

anlamina gelmektedir (Alp, 2005, s.60).

Tablo 8: Basel II Diizenlemesinin Getirecegi Faydalar ve Maliyetler

Sermaye ihtiyaci azalacaktir Kamuoyunu bilgilendirme ihtiyac1 ve

maliyetleri artacaktir.

Risk yonetimi daha iyi olacaktir Gerekli sistemlerin kurulmasi ve iglevi

icin bir maliyet s6z konusu olacaktir.

Diizenleyici otorite ile daha iyi Gerekli verilerin toplanmasinin maliyeti

iliskiler gelistirilecektir devam edecektir

Piyasa ve kredi degerlendirme Sistemlerin ve personelin ¢aligsmasi i¢in
kurumlar arasindaki iliski gerekli maliyetler devam edecektir.

tyilesecektir.

Kaynak: Ates A. (2003) .Bankalara Ustlenilen Riskler ve Tiirk Bankacilik Sisteminin Basel
Kriterlerine Uyumu. (Yiiksek Lisans tezi), Marmara Universitesi. s.144

Basel II’ye gore 50 milyon Euro altinda ciroya sahip kurulus KOBI’dir. 1
milyon euro altinda ciroya sahipse perakende KOBI’dir ve risk agirligi ise %75°dir. 1
milyon — 50 milyon arasinda ciroya sahipse kurumsal KOBI’dir ve risk agirlig1 %20-

%150 arasinda asagidaki gibi degigsmektedir.

v AAA’dan AA- ye kadar not alanlar %20
v A+’dan A-‘ye kadar not alanlar %350
v BBB+’dan BB-‘ye kadar not alanlar %100
v Derecelendirilmemis olanlar %100
4 BB-‘den diisiik not alanlar %150

Risk agirlig1 yiiksek isletmeler, bankalarin maliyetini artirdiklarindan ve

bankalar maliyetlerini bu kurumlara yansittigindan, daha yiiksek maliyetle kredi
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bulmaktadirlar. Basel II’de basit standart yaklasimda perakende KOBI’ler %75,

derecelendirilmeyen kurumsal KOBI’ler %100 risk agirligina sahiptir.

Basel II’de tilkelere bazi konularda uygulama kolayligi saglamak amaciyla
kendilerine 6zgii kararlar alabilme firsati taninmistir. Ancak “farkli denetim
otoritelerinin Basel II’de yer alan esaslar1 farkli esneklik diizeyinde uygulanmasinin
tilkeler ve bankalar arasinda rekabet¢i esitsizlik olusturacagina iligkin elestiriler

(Yiksel, 2005, s.3) bulunmaktadir.

Yine Basel II’ye yonelik bir elestiri olarak; “Uzlas1 (Basel II)’nin sermayeye
gereginden fazla 6nem atfediyor olmasini, sistematik krizlerin, sermaye
yetersizliginden daha c¢ok likidite problemlerinden kaynaklaniyor” (Kii¢iikozmen vd.,
2004, s.3) olmasini ekleyebiliriz. Basel II’de likidite problemlerinin ¢dzlimii olarak

elde gerekli sermaye bulundurmak olarak kabul edilmis goziitkmektedir.

4. TURKIYE’DE BASEL UYGULAMALARI

Tiirkiye’de 2000 yilinda yasanan banka krizlerinden sonra; BDDK tarafindan
2002 y1l1 sonu itibariyle piyasa riski, SYR hesaplamasina dahil edilmistir.

SR = Oz Kaynak _i0
Eredi Rzl + Piyasa Risks

“BDDK, Basel II diizenlemesini, standart yontemler itibariyle 2008, ileri
modeller bagvurulariyla ilgili olarak da 2009 yil1 basindan itibaren uygulamay1
planlamaktadir (Bilgin, 2005, s.23).

Basel Komite’sinin sermaye yeterliligine iliskin yeni diizenlemesi hakkinda
bankacilik sisteminin bilgilendirilmesi, s6z konusu diizenlemeler konusunda
bankacilik sisteminin goriislerinin dile getirilmesi ve ortak bir strateji belirlenmesi
amaciyla bankalarin temsilcileri ve BDDK yetkililerin katilimiyla 2003 tarihinde

Basel II Yonlendirme Komitesi olusturulmustur. Yine Basel II yol haritasindaki
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siireclere i1liskin olarak c¢esitli konularda gorev alan alt ¢aligsma gruplari
olusturulmustur. Komite Basel II’nin Tiirk bankacilik sistemine olasi etkilerinin
saptanmasi amaciyla bankalarin biiyiik ¢cogunlugunun katilimiyla yapilan Sayisal
Etki Calismasinin (QIS-TR) sonuglar1 1s181nda sektoriin Basel II’ye gegis stirecindeki
altyap1 hazirlik faaliyetlerini planlamaktadir.

Tiirkiye’de 23 banka (bu bankalar aktif toplam1 olarak Tiirk Bankalarinin
yaklasik %95 1ni teskil etmektedir.) ile yapilan QIS-TR den elde edilen sonuglara
gore bankalarin sermaye yeterlilik oranlarinin ortalama 11,9 puana diismesine

ragmen yine de bu oran %8’in iistiinde kalmaktadir.

Basel II cercevesinde sermaye yeterliligi oraninda ortaya c¢ikan %11,9’luk
azalisin 8,7 puani yabanci para cinsinden kamu menkul kiymetlerinin yer aldig1
portfoylerden, 2 puani ise operasyonel riskten kaynaklanmaktadir. Sirketlere verilen
kredilerin tabi oldugu sermaye yiikiimliiliiglinde ise az miktarda artislar meydana
gelmistir. Sermaye yeterliligi rasyosunda sirketler portfoyii dolayisiyla ortaya ¢ikan

azalis %1,2’dir (BDDK, 2005/a, s.5).

Basel komitesi sayisal etki ¢alismasi sonucundan elde edilen veriler,
KOBI’lerin cirolarinin artmas1 sonucu sermaye yiikiimliiliigiiniin de arttigini

gostermistir.



I1. BOLUM
KREDI RiSKi ACISINDAN DERECELENDIRME SiSTEMI

1. DERECELENDIRME SISTEMININ GENEL YAPISI

Kredi, ticaret islemlerini kolaylastiran, sermaye birikimine yardimci olan,
iiretimi artiran ekonomik bir aragtir. Bankalarin asil goérevleri arasinda kredi verme

islemi vardir. Kredi vermek ise riskli bir islemdir.

Bankalarda kredi riski disinda da risk ¢esitlendirmeleri yapilmistir. Ornegin;
likidite riski de bankalarin riskleri arasindadir. Ancak bankalarin risklerinin biiytik

¢ogunlugu kredi riskinden kaynaklanmaktadir.

Genel kredi riski, bankanin bor¢ verdigi hangi sahis veya firma olursa olsun
ve bankanin yatirim yapmis oldugu menkul kiymet hangi firma tarafindan ihrag
edilmis bulunursa bulunsun, bizatihi bor¢ verme veya menkul kiymetlere yatirim
yapma fiilinin icermis oldugu genel bir risktir (Merig, 1980, 5.100). Ozel kredi riski

ise isletme kaynakli risklerdir.

Bankanin Yonetim Kurulu diizenli olarak kredi riski stratejisini ve dnemli
kredi riski politikalarin1 gézden gegirmelidir. S6z konusu strateji bankanin almaya
hazir oldugu kredi riskinin biiytlikliigiinii ve aldig1 ¢esitli kredi risklerine karsilik elde

etmeyi bekledigi kar seviyesini yansitmalidir (Giiner, 2005, s.63).

Kredi derecelendirme nitelik (rakamlarla) ve nicelik (yonetim, iilke riski vs.
ile) agisindan yapilirken; kurumsal derecelendirme tamamen nicelikseldir. Yani

yOnetimle ilgilidir.



33

Kredi Maliyetlerini Etkileyen Etmenler:
v" Disponibilite (dolayl)
Mevduat munzam karsiliklar1 (dolayl1)
Faizler
Banka genel masraflari
Vergiler

Fonlar

DN N N N NN

Derecelendirme ile banka genel masraflarinda bir diisiis olabilir.

Isletmeler bankalardan kredi ¢cekmek yerine bazen tahvil ve hisse senedi
¢ikarmay1 tercih edebilmektedirler. Bazen hem kredi ¢ekip, hem de menkul kiymet

ihrac1 yapmaktadirlar.

Bankalarda miisterinin yatirdig1 paralar pasifte, krediler ise aktifte izlenir.
Bankalarin asil faaliyet konusunu para alis verisi olusturmaktadir. Diger faaliyetler

buna ek olarak gelistirilen hizmetlerdir.

Bankalar kredi riskinin azaltilmas1 amaciyla kredi verdikleri isletmeleri risk
siniflarina ayirabilmektedirler. Kredi islemlerinde risk sinifi olusturulmasi, risk
priminin ayrilmasinda 6nemli bir isletme politikasi kararidir. Bu karar 6zellikle
bankalarin iist hedeflerine ulasilmasi bakimindan titiz bir uygulamay1 gerektirir.
Zaman ic¢inde ¢esitli karar organlar1 ya da karar birimleri i¢in tahminlerinin ve
karlilik risk karsilastirmalarinin ne oranda gercek sonucglara uygun olacagini

saptamada yardimci olur (Yiriikkoglu, 1990, s.5).

Derecelendirme sistemi sayesinde risk siniflandirmasi, bankalar tarafindan

daha az maliyetle ve kolayca yapilabilecektir.

Tiiketicinin borcunu zamaninda 6deyememesi halinde daha ¢ok faiz 6demek

zorunda kalmasi kredinin sakincalarindan biridir.

Kimi zaman banka miisterisi giivenilir oldugu halde 6deme giiciiniin ¢esitli
sebeplerle azalmasi sonucu (ekonomik dalgalanmalar, dogal afetler, miisterinin
islerinin birden kotiiye gitmesi) olusmasi muhtemel riskler genel kredi riski
kapsamindadir. Yine zaten risklerinin oldugu 6nceden belirli olan miisteriler 6zel

kredi riskine girmektedir. Ornegin; miisterinin bulundugu endiistri grubunun
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ekonomik a¢idan fazla dalgalanmas1 gibi bir durumda miisterinin kredi riski

artacaktir. Kredi riski i¢in lilkemizdeki bankalar tarafindan yapilan analiz cesitleri:

v’ Finansal Akim Analizi

v" Fon Akim Analizi

v’ Nakit Akim Analizi

v’ Proforma Tablolar Analizi’dir.

Riskini iyi yoneten kredibilitesi yiiksek firmalar (Sezgin, 2006, s.6):
1. Daha yiiksek bor¢luluk oranlariyla ¢alisma imkani bulabilirler.

2. Faizlerin diistligli bir ortamda bor¢la finansman imkanlarini kullanarak

hem agresif biiylime sans1 yakalayip hem de vergi giderlerini diisiirebilirler.
3. Risk yonetimine yaptiklar1 yatirimlar ile degerlerini arttirabilirler.

Kredi analizi; finansal analiz ve finansal olmayan analiz olarak ikiye ayrilir.
Finansal olmayan analiz kredi derecelendirme kuruluslarinca siibjektif unsurlarla
yapilmaktadir ve her kredi derecelendiren kisiye gore buradan alinan not
degisebilmektedir. Hatta finansal analiz kismindaki kriterlerde dahi bir birliktelik
yoktur. Ancak kuruluslarca ¢ok fazla farklilikta bulunmadig: ifade edilmektedir.
Tablo 9°da ii¢ farkli derecelendirme kurulusunun derecelendirmede kullandig:

finansal analiz bagliklar1 yer almaktadir.

Kredi kuruluslari, biiyiik 6l¢ekli firmalarin derecelendirmelerini yaparlarken
finansal ve finansal olmayan analiz yontemlerini kullanarak derecelendirme
yapmakta, kii¢iik ve orta 6l¢ekli firmalarin derecelendirmesini yaparken sadece
finansal analiz yontemleri kullanilarak skorlama yapmaktadirlar. Derecelendirmede

analist yorumu isin icine katilirken, skorlamada yorum yapilmamaktadir.

“Bankalar bilango dis1 izlenen taahhiitleri almaktadirlar. Ve bu karmasik
risklerin analizinde 6nemlidir. Bu taahhiitler ikincil Giriinler kadar iyi olan kredi

mektuplarini ve teminatlari igerir (Le Bras and Andrews, 2004, s.4.).



Tablo 9: Ug Farkli Uluslararas1 Derecelendirme Kurulusunun Risk Derecelendirme
Calismalar1 Kapsaminda Finansal Analiz Caligmalari:
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FITCH

[IDBRS

[Ip&B

Borglar ve Net Borglar Toplami
Net Borglar/ O zkaynaklar

Toplam Borglar/ Firma Degeri
Vergi Sonras1 Nakit Akis1

Net Nakit Akist

Net Kar/ Ozkaynaklar
Faaliyet Kari1/ Toplam Satislar

Faiz Vergi, Amort., itfa
Oncesi Kar/Biiriit Faiz Gideri

Faiz, Vergi, Amort., itfa
Oncesi Kar/ Net Faiz Gideri
Faiz,Vergi,A mort.,itfa,Leasing
Taksitleri Oncesi Kar

Borglar/ Faiz, Vergi,
Amortisman ve Itfa Oncesi Kar

Faiz, Vergi, Amort ve [tfa
Oncesi Kar

Faiz, Vergi, Amort., itfa
Oncesi Kar/ Toplam Satislar

Temel Potansiyel
Ozkaynak Karlilig1

Sermaye Karlilig1
Cesitli kar Marjlari
Maliyet Yapisi
Borgluluk rasyolar1
Bor¢ Karsilama analizi

Karlilik Trendi
Borglanma Diizeyi

Odeme Skoru
Maddi Ozvarlik
Satis Trendi
Isletme Sermayesi

Kaynak: Bodur ve Teker. (2005). Ticari Firmalarin Kredi Derecelendirmesi: IMKB Firmalarina Uygulanmasi.
Cilt:2, Say1:1,25-36. Aralik. ITU dergisi/b. Sosyal Bilimler. s.28

“Derecelendirmeyle kredi analizi kapsaminda yapilan finansal analiz

benzerlik gostermektedir. Ticari ve kurumsal firmalarla yapilan finansal analizde

daha detayli ve analistin yorumuna bagli bir calisma yapilmaktadir (Bodur ve Teker,

2005, s.27). Derecelendirme kriterleri bir sirket icin: biliylime, likidite, bor¢luluk,

faaliyet dongiisii, karliliktan olugsmaktadir. Bu basliklar degerlendirilirken bir dnceki

yila gore degisimleri ve sektor analizi dikkate alinmaktadir.

Firmalarin puaninin diismesinin nedenleri (Bodur ve Teker, 2005, s.32):

v' Ekonomik konjonktiirdeki olumsuz gelismeler

v Firmanin baglh bulundugu sektdrdeki olumsuz gelismeler

v’ Sabit sermaye yatirimlarinin kisa vadeli banka kredileri ile finansmani
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v' Diisiik 6zkaynak ile faaliyeti siirdiirme
v’ Farkli faaliyet konularina yonelme

v Grup firmalarinda yasanan problemler

1.1. Derecelendirme Ve Yararlari

Derecelendirme (rating): Piyasada bulunan kuruluslara yatirimlarini risk
derecelerine gore yapmalar1 konusunda yardimci olan belli kriterler dogrultusunda
derecelendirmeye konu olanin performansini notlandirarak 6lgen bir aragtir. Bu
baglamda derecelendirme kuruluslar1 da piyasadaki bilgi agiklarini kapatmaya

yarayan kuruluslar olarak tanimlanabilir.

Derecelendirme sirketleri iilkeleri, belediyeleri, kurumlari, sabit getirili

menkul kiymetleri derecelendiren kuruluslardir.

Sermaye Piyasasi Kurumunun 6 Mart 1997 tarih ve 22925 sayili Resmi

Gazete’de yayinlanan tebligine gore derecelendirme:

“Ortakliklarin ve sermaye piyasast kurumlarinin risk durumlar1 ve
O0denebilirliklerinin, borglulugu temsil eden sermaye piyasasi araglarinin anapara,
faiz ve benzeri yiikiimliiliiklerinin vadelerinde karsilanabilme riskinin,
derecelendirme kuruluglar: tarafindan degerlendirilmesi ve siniflandirilmasi

faaliyetidir.” seklinde tanimlanmistir.

Derecelendirme kuruluslari ile devletin, mali sistemdeki yiikii bir nevi
azalmis olacaktir. Ozellikle ekonomik sistemde giiclii piyasalarin olusmasi
derecelenme ile hiz kazanacaktir. Ciinkii finansman piyasalarinda giiven dnemli bir
faktordiir ve bu derecelendirme sayesinde saglanabilecektir. Ozellikle uzun vadeli
yatirimlarin daha ¢ok artmasi beklenen faydalar arasindadir. Ancak boyle bir
durumun hig¢bir sakincasi olmadigin1 sdyleyemeyiz. Bu diizene ayak uyduramayan
derecelenme notu diisiik olan sirketler durumlarini diizeltemezlerse bu durumdan
fazlasiyla etkileneceklerdir. Belki de piyasada uzun bir siire¢ sonrasinda gii¢lii

olmayan sirketler gérmek miimkiin olamayacaktir.

Derecelendirme kurumlarinin etkin olduklar iilkelerde oldukca dnemli yere

sahip olduklar1 bir gercektir. Ciinkii sirketlerin geri 6deme kabiliyetini yatirim
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yapilabilirlik derecesini dlgtiikleri gibi iilke ekonomisinde biiyiik yer tutan
bankalarin, hatta lilkelerin kendisinin ve merkez bankalarinin kredi degerliliklerini
O0l¢mektedirler. Derecelendirme kuruluslarinin verdigi bu notlar uluslararasi
piyasalarda fazlasiyla 6nemsenmektedir. Yatirimcilar menkul kiymet alirken

derecelendirme notunu da hesaba katmaktadirlar.

Derecelendirme, kaynaklarin verimli kullanilmasini saglayan bir sistemdir.
Cinki spekiilatif kazanglar1 azalttig: gibi yatirimlarin da artmasina olanak
saglamaktadir. Ozellikle dis piyasalardan yatirimci bulabilme olanag: hafife alinacak
bir 6zellik degildir. Yabanct yatirimcilar, hakkinda bilgi sahibi olmadiklar
kuruluslara derecelendirme sayesinde bir deger bigecek ve buna gore yatirimlarini
yapacaklardir. Derecelendirmesi iyi olan sirketlere yatirimcilarin ilgisi daha fazla
olacaktir. Boyle bir durumda sirket i¢in durum daha da iyi olacaktir. Yalniz
derecelendirmesi kotii olan sirketler i¢in bunu sdyleyemeyiz. Ciinkii riskli sirketler
grubuna girdiklerinden daha biiyiik bir maliyetle bor¢lanacaklardir. Ancak
derecelendirmesi kotii olan sirketler i¢in bir art1 olarak kendilerini daha ¢ok

gelistirme ihtiyaci duyacaklarini sdyleyebiliriz.

Derecelendirme kimlere yarar saglar?
v' Yatirimer sirket
v’ Banka veya finansal kurulus
v Sermaye piyasasi, borsa
v Ozellestirme
v’ Para ve finans otoriteleri
Yatirimct Agisindan Faydalar: : Derecelendirme risk faktoriinii agikga
ortaya koydugundan, yatirimcilar tarafindan finans kurulusunun tercihinin
yapilmasina imkan verir. Piyasada rekabet unsurunun da etkisiyle daha gii¢lii
sirketlerin piyasaya hakim olmasi ve yatirimcilar tarafindan desteklenmesiyle mali
yapinin giiclendirilmesine yardim eder ve bu da kurumun, kendini siirekli olarak
dinamik tutmas1 gerektiginden, verimliligini artirir. Yatirimeilarin yatirim yaptiklari
enstriiman hakkinda daha fazla bilgi sahibi olmasini sagladigindan yatirimcilar

tarafindan daha bilingli tercih yapilmasini saglar.
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Derecelendirme sirketleri “Firmalar hakkinda diisiik maliyetle bilgi saglarlar.
Bireysel bir yatirimei i¢in bu konuda bilgi toplamak maliyetli bir istir. Kald1 ki
bilgiyi yorumlayip, islemek de belli bir birikimi ve egitimi gerektirir (Ozmen, 1996,
s.324.).

Yatirimcilar portfoy olustururken notlar1 referans olarak kullanabilirler. Hisse
senedi se¢imi yaparken; hem bagka alternatiflerle kiyaslamay1 hem de yatirimcinin
bilgiye ¢ok fazla maliyete girmeden ulagsmasini saglayacaktir. Zaten giiniimiiz
sartlarinda 6zellikle uluslararasi para piyasalari diisiiniildiigiinde bilgilerin takibi ve

analizinin diizenli olarak takip edilebilmesi miimkiin gézitkmemektedir.

Ikincil piyasalarda ratingi olan menkul kiymetler daha fazla talep
gormektedirler. Yatirimcet boylelikle katlandig: riske uygun bir maliyetle ulasacaktir.
Ciinkii sermaye piyasalarinda spekiilatif hareketler azalinca bir hisse senedi

oldugundan daha diisiik veya daha yiiksek degerde gosterilemeyecektir.

Ihragct Agisindan Faydalar: : Bir menkul kiymet yatirimcisi fiyatlar
disinda bilgi sahibi olmadig1 kuruluslarin hisse senetlerini alirken, firmalarin
hangisinin giivenilir oldugunu bilemez. Menkul kiymet yatirimcisi orta fiyatta
bulunan hisse senetlerine yonelir. Iyi firma sahibi hisse senetlerini yiiksek fiyatla
satmak ister. Ancak miisteri bulamadigindan aslinda degerinden daha diisiik bir
fiyata hisse senedi satabilecektir. Bu durumda hem yatirimc1 hem firma bilgi
eksikliginden zarar etmis olur. Ancak derecelendirme yapilan sirketlerde; sirketin
durumu daha net goriilebildigi i¢in yatirimci ona gore degerlendirme yapabilecek bu
durumdan hem yatirimci1 hem tahvil ¢ikartan iyi firmalar olumlu y6nde

etkilenecektir.

Diger iyi durumda olmayan firmalar da kendilerini yenilemek ve
performanslarint artirmak zorunda kalacaklardir. Daha gii¢lii ve daha iiretken

piyasalar i¢in derecelendirme gereklidir.

Uluslararas1 fon havuzu da menkul kiymet satisin1 kolaylastirir. Ancak
ithrag¢1 firma eger taninmiyorsa menkul kiymet satmas1 zorlasacaktir.
Derecelendirme notu ne kadar iyi olursa ihrag¢inin fonlarini satmasi da o denli

kolaylasacaktir. Ozellikle uluslararasi fon piyasasinda menkul kiymet satmak isletme
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agisindan oldukca zordur. lyi derecelendirme notu ile kendini bu piyasalara kolayca
tanitip, boylelikle uluslararasi alanda firmanin adinin bir nevi reklamini yaparak

belki de firmanin daha ¢ok biiyiimesi i¢in bir temel atilmis olabilecektir.

Maliyetler agisindan bakildiginda banka garantisi gibi maliyetlere gerek
kalmadan daha diisiik maliyetle bor¢lanmasina yardimci olur. Yine yliksek dereceye
sahip bir kurulus eger derecelendirme notu almazsa finansman maliyeti artacagindan
derecelendirme notu almak bu sirket i¢in zorunlu hale gelecektir. Derecelendirme
notu iyi olmayan firmalarda ise maliyetler yliksek olacaktir. Bu yiizden firma kendini

yenilemek ve biiyiimek i¢in daha ¢ok caba igerisinde olacaktir.

Bankalar Ag¢isindan Faydalari : Bankalarin risk derecelenmesi ayni diger
kurumlarda oldugu gibi borcunu zamaninda geri 6deyebilme giiciinii ifade
etmektedir. Bankalar bulunduklari tilkede ve hatta tilke disinda bir¢cok kurulus ve kisi
ile para ticareti yapan kuruluslardir. Bu durumda bankalarin gérecegi her hangi bir
zarardan ililkenin genelinin etkilenmesi ya da iilkede yasanan krizden bankanin
etkilenmesi olas1 bir durumudur. Bu nedenle lilkenin ekonomisinin saglam
olabilmesi i¢in bankalarinin da saglam yapilara sahip olmas1 gerekir. Bankalarin

derecelendirmesi bu a¢idan da 6nem arz etmektedir.

Hatta derecelendirme notu bankalarin olasi iflas durumlarinda (ki ekonomik
krizlerin bazilarinin temelinde banka krizleri yatmaktadir ve ekonominin gii¢lii
olmasi i¢in bankalarin durumunun saglam olmasi gerekmektedir.) daha 6nceden
gerekli 6nlemlerin alinmasi i¢in kaynak olusturacaktir. Bankalar derecelendirmeyi,
kendilerinin yapmis olduklar1 analizi kontrol etmek amaciyla kullanabilecekleri gibi,
portfdoy olusturmak icin bilgi kaynagi olarak da kullanabilirler. Bunun yani1 sira

banka kendi derece notu iyi ise tanitiminda da olumlu etkisini gorecektir.

Kredi verirken derecelendirilmis sirketlere kredi vermek bankanin
maliyetlerini azaltacaktir. Kredi verilen kuruluslar1 arastirma maliyetlerinin
diismesiyle kredi maliyetleri diiser. Biiylik kredilerin ve problemli kredilerin
alinmasini azaltir ve bdylelikle bankanin aktif kalitesinin artmasina neden olur. Eger

alinan derece 1iyi ise uluslararasi piyasada faaliyet gostermeleri kolaylasir.
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Banka riski belirlenirken asagidaki faktorlere dikkat edilir (Karaer, 2002,
s.20):
Varlik yapisinin kalitesi
Kredilerin verilme politikalari
Kredilerin vade yapilar
Kredilerin kimlere verildigi, hangi sektorlerin agirlikta oldugu
Karsilikli teminat i¢in uygulanan politikalar
Kredi riskinin ve aktif kalitesinin 6l¢iimii
Riskli kredilerin nasil izlendigi

Aktif ve pasiflerin kontrolii

N N X X X X X X

Alacak takibinin nasil izlendigi gibi

1.2. Derecelendirme Cesitleri Ve Derecelendirme Siireci

1.2.1. Derecelendirme Cesitleri

Derecelendirme; vadesine gore, tlirlerine gore ve bankacilik sektorii agisindan

derecelendirme olarak iige ayrilir. Buna gore:

1.2.1.1. Vadesine gore derecelendirme

Kisa Vadeli Derecelendirme : 1 yila kadar olan tiim yiikiimliiliikklerin yerine
getirilebilme olasiligini ifade eder. Bu derecelendirmede dikkate alinan unsurlar
sunlardir:

v’ Likidite
v Sermaye ve kaynaklara ulasabilme
Uzun Vadeli Derecelendirme : 1 yildan daha uzun siirede tiim

yukiimliiliiklerin yerine getirilebilme olasiligini ifade eder. Bu derecelendirmede

dikkate alinan unsurlar sunlardir:

v Ekonomik konjonktiire duyarlilik
v’ Rekabet
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v' Kanuni diizenlemeler
v’ Teknolojik gelismeler

v' Yonetim kalitesi

1.2.1.2. Tiirlerine gore derecelendirme

Doviz Cinsinden Derecelendirme : Kurumun ddviz cinsinden olan
yiikiimliiliiklerini kendi kaynaklari ile doviz saglayarak 6deyebilme kapasitesini
ifade eder. Dikkate alinan unsurlar konvertibilite de dahil olmak tizere tim tlke

riskleridir.

Yerel Para Cinsinden Derecelendirme : Kurumun yerel para cinsinden olan
yikiimliiliiklerinin uluslararasi kriterlere gore 6denebilme olasiligini ifade eder.

Dikkate alinan unsular konvertibilite hari¢ tiim iilke riskleridir.

Ulusal Yerel Para Cinsinden Derecelendirme : Kurumun yerel para
cinsinden olan yiikiimliiliiklerini ulusal kriterlere gore 6deyebilme kapasitesini ifade

eder.

1.2.1.3. Bankacilik sektorii agisindan derecelendirme

Bireysel derecelendirme : Bankanin kendi kendine tamamen yetebildigi

varsayimina dayali olarak yapilan derecelendirmedir. Burada notlar A’dan E’ye

kadar siralanir.

Destek derecelendirme : Bankanin baska kuruluglarca desteklenme egilimini
gosterir, notlar 1’den 5’e kadar siralanir. 5 notu bankanin destege ihtiyaci olmadigi

anlamina gelir.

1.2.2. Derecelendirme Streci

Derecelendirme siireci derecelendirme kuruluslart bazinda farklilik
gostermekle birlikte temel mantig1 benzerdir. Bu kuruluslar derecelendirme yaparken
faaliyetlerini gizlilik i¢inde yiirlitmeye 6zen gostermekte ve firmanin gelecege

yonelik planlarini dikkate almaktadirlar. Burada 6rnek olarak Moody’s firmasinin
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derecelendirme siireci ele alinacaktir. Firmanin derecelendirme siireci sirasiyla su

asamalardan olugsmaktadir: Tanitim toplantisi, yonetici toplantisi, derecelendirme

karar1, derecelendirme agiklamasi, derecelendirmenin izlenmesi.

Tanitim toplantisinda Moody’s yetkilileri ilgili firmaya derecelendirme

usullerini agiklarlar. Baz1 dokiimanlar toplantidan 6nce derecelendirme firmasina

sunulur. Bu dokiimanlar (Ozding, 1994, 5.52-53):

v

DN

Bilancgo, gelir tablosu ve fon akim tablosunu igeren son 5 yillik
faaliyet kayitlar1 ve gelecek 5 yila iligkin projeksiyonlar,

Rakip firmalarla karsilagtirmalar,

Yatirim planlar1 ve analizi,

Sunulan verilerden ¢ikarilamiyorsa alternatif finansman imkanlari,
Degerlemeyi etkileyecegine inanilan diger anahtar faktorler. Bunlar is
boliimlenmesi analizi, gelecege yonelik tahminler, ihtiyattaki menkul

kiymetler ve portfoy analizlerini igerir.

Bu resmi olmayan bir bilgilendirme ve tanitim toplantisi niteligindedir.

Yonetici toplantisinda ise firma eger Moody’s in derecelendirme yapmasini

isterse firma yoneticilerine 6zel gerekli bilgiler sunulur ve onlardan

derecelendirmede kullanacaklar1 belgeleri ve firmanin durumu hakkinda hem ge¢mis

hem gelecege yonelik bilgileri (pazarlama agi, rakipleri, liretim kapasitesi gibi)

isterler. Toplantilarda su konular dikkate alinmaktadir (Kilig, 1989, s.35).

v

AN N N N

v

Firmanin tarihg¢esinin kisa bir 6zeti

Firmanin felsefesi ve belirledigi strateji

Faaliyet durumu, iiretim kapasitesi, dagitim ve pazarlama ag1
Rekabet durumu

Firmanin tabi oldugu yasal diizenlemeler

Yapilmis ve yapilacak olan yatirimlar

Firmanin yonetim kadrosunun kalitesi v.b.dir.

Derecelendirme karari asamasinda 5 veya 7 kisiden olusan bir komitede,

ilgili firma raporu ile firmanin derecesi tespit edilir.
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Derecelendirme aciklamasi agsamasinda e§er firma onay verirse derecesi
kamuya acgiklanir. “Rapor derecelendirmeye tabi tutulan banka hakkinda
yayinlanacak olan ilk rapor ise genellikle raporun igerigine banka tarafindan
yapilacak muhtemel bir itiraz kredi komitesince kabul edilmemektedir (Donmez,
2005, s.79). Ancak yapilan itiraz devam ederse derecelendirme kurulusu tarafindan

rapor yeniden incelemeye alinabilmektedir.

Derecelendirmenin izlenmesi ise 6 aylik veya yillik olarak firmanin yeniden
derecesinin gdzden gegirilmesidir. Derece izlenirken endiistrinin ve ekonominin
durumu ve giincel bilgiler dikkate alinmaktadir. Eger bir degisiklik yapilirsa firmaya

ve kamuya degisiklik bildirilmektedir.

Thomson Bankwatch degerlendirme siireci ise : bilgi isteme, bilgilerin
gbzden gecirilmesi, siireli ¢aligsma ziyareti, derecelendirmenin hazirlanmasi,
derecelendirme oOnerisi, sirket profilinin hazirlanmasi, devam eden inceleme siireci
asamalarindan olusmaktadir. Burada sirket profili hazirlanmas1 disinda diger tiim
asamalar Moody’s’le benzerlik arz etmektedir. Sirket profili hazirlanmasi asamasi ise
derecelendirmenin neye gore hazirlandigini ve sirketin genel durumunu gosterir bir

rapor hazirlanmasidir.

2. DERECELENDIRMEDE KULLANILAN KRITERLER VE
SEMBOLLER

2.1. Derecelendirmede Kullanilan Kriterler
Firmalar derecelendirilirken bagli olduklar: tiim faktorler dikkate alinir.
Firmanin genel durumu tiim bu faktorlerle iliskili oldugundan, bu faktdrler firmanin

derecesini de oldukca etkilemektedir.

Bu agidan derecelendirmede kullanilan kriterler iilke riski, endiistri riski ve
firma riski basliklar1 altinda incelenecektir. Derecelendirmede kullanilan semboller

ise ayr1 bir baglik altinda ele alinacaktir.
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2.1.1. Ulke Riski

Ulke riski 6lgiiliirken genellikle iki faktore dikkat edilir. Bunlar ekonomik ve
politik risklerdir. Ornegin; bir iilkenin dis borglarin1 zamaninda ddeyebilmesi ihracat
gelirinin artirilmasi ile iligkilidir. Bu agidan bakildiginda ekonomisi gii¢lii olan bir
iilkenin bor¢ 6deyememe riski diisiiktiir. Bir iilke bor¢lanirken ekonomik, politik ve

sosyal yonden analizi yapilmaktadir.

Ulke riski élgiiliirken kullanilan kriterler, her iilkenin yasalarina ve muhasebe

tekniklerine gore degisiklik arz etmektedir.

Ulke riskinde diger bir énemli durum, bir firmanin iilke derecesinden daha iyi
notlar alip alamayacagi konusudur. Bu konudaki ortak yargi bir firmanin bulundugu
tilkenin derecesinden daha yiiksek bir not alamayacagi yoniindedir. Ciinkii iilkenin
yasayacagi herhangi bir krizden i¢inde bulunan kuruluslarin etkilenmemesi olanaksiz
olarak diisiiniilmektedir. Ancak bu yargiya ragmen bir kurulusun bulundugu iilkenin
kredi notundan daha yiiksek not alabilmesi olas1 gdziikmektedir. Ozellikle
uluslararasi faaliyet gosteren firmalar i¢in bu durum daha ¢ok gecerlidir. S&P firmasi
bir kurulusun iilkesinin aldig1 nottan daha fazlasini alabilecegini belirtmektedir. Yine
de derecelendirme sirketleri kuruluslari degerlendirirken iilke riskini de hesaba

katmaktadirlar.

Ekonomik risk: Ulkenin makro ekonomik durumu dikkate alinir ve buna
gore iilkenin ekonomik riski tespit edilmeye calisilir. Ulkenin 6demeler dengesi
makro ekonomik gostergeler enflasyon, faiz, déviz kuru, dis politika gibi faktorler
iilke derecesinin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Uluslararasi iliskileri, dis borcu,

yabanci sermayeyi, diger lilkelerle iligkileri de dikkate alinmaktadir.
Ekonomi analizi asagidaki unsular goz 6niinde bulundurularak yapilir.

v" Ulkenin kaynaklar1

Milli geliri ve gelir dagilimi
Doviz kuru

D1s borg yapisi

Kamu gelir ve giderleri

AN N N N

Bitge ag1g1
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v’ Vergi yapisi
v Ekonomideki sektdrlerin durumu
v’ Ithalat ve ihracat
v Dis 6demeler dengesi
Politik risk: Politik kararlardan bazilar1 yatirimcilar: etkileyecek nitelikte
oldugundan bu kararlar politik risk kapsaminda degerlendirilirler. Bu kararlar ¢ok

ciddi sonuglara yol agabildiginden bu risk oldukca 6nem arz etmektedir.

Hiikiimetlerin vermis olduklar1 s6zleri yapmalarindaki duyarliligi, hiikiimetin
degisme sikligi, disa agik olup olmamalari, diger iilkelerle olan iliskilerindeki
tutumlar1 ve ekonomideki basaris1 gibi faktorler ele alinarak politik risk tespit
edilmeye calisilir. Politik yapinin yatirimlari destekliyor olup olmamasi da buradaki
onemli faktorlerden biridir. Yine derecelendirme kuruluslari agisindan, sik sik
hiikiimet degisikliginin olmasi, olumsuz olarak degerlendirilen 6nemli

gostergelerden biridir.
Politik risk gostergeleri asagidaki gibi siralanabilir (Akdis, 2002, s.87):

v’ Iktidarin degisme siklig

Ulkede meydana gelen siddet olaylarinin diizeyi
Askeri darbelerin sayisi

Diger iilkelerle olan siyasi ¢ekismeleri
Enflasyon

Odemeler bilangosu agig1 veya fazlas:

GSMH’daki biliytime orani

N N N N RN

v Yurtdisina sermaye kagis orani.

“Ayrica, isc¢i sendikalarinin etkinligi, yabanci sermaye ile ilgili yasal
diizenlemeler, politik veya etnik gerginlikler, askeri darbe olasilig1, iilkeye uygulanan
ekonomik ambargolar ve savaslar politik riski etkileyen faktorlerdir (Caligkan, 2002,
$.55-56). Politik yapida, veriler objektif olarak dlciilemediginden buradan elde edilen
sonucglarda aslinda goreceli olabilmektedir. Sosyal risk agisindan ise sosyal yap1

niifusun kiiltiirel, demografik yapis1 ve gelir dagilim1 6nemli yer tutar
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2.1.2. Endistri Riski

Bir firma ¢ogunlukla faaliyette bulundugu sektdrde tek basina hareket

edememekte ve ¢evresinden fazlasiyla etkilenmektedir.

Dogal olarak, gerilemede olan, fazlasiyla rakip bulunan, yogun sermayeli,
konjonktiirel veya dalgali endiistriler; az rakipli olan sabit, girmek i¢in yiliksek
engelleri olan, uluslararasi rakipten ¢ok ulusal rakibi olan ve tahmin edilen talep

seviyeleri olan endiistrilerden daha risklidir (Greening vd, 2006, s.1).

Endiistrideki olumsuzluklar 6rnegin hammadde fiyatlarinin artmasi veya
hammadde bulma zorlugu endiistri iginde yer alan firmay1 da etkileyecektir. Bu
amacla derecelendirmede endiistrinin hayat egrisi ¢ikarilir. Konjoktiirel ortam
degerlendirilir ve endiistri ile ilgili satis hasilati, maliyet durumu, kaynaklari,

hammadde ve isglicli saglama gibi veriler dikkate alinir.

Endiistri riski analizinde dikkate alinan konulardan bazilar1 asagidaki gibidir

(Ak, 1996, 5.71):

Ekonomideki yeri,

Hayat devresi,

Rekabet kosullari,

Maliyet faktorleri,

Teknolojik degisimlere uyum saglayabilme,

Ekonomik konjonktiire baglilik,

AN N N NN

Yasal diizenlemeler,
v’ Endiistriye giris kolaylig1.
Bu verilere devlet politikasinin endiistriden nasil etkilendigi de dahil
edilebilir. Endiistrinin i¢gindeki rekabet ortam1 da 6nemlidir. Yeni teknolojiye olan

ihtiya¢ ve bunlarin maliyetleri de dikkate alinir.

Ekonomi ve endiistri incelendikten sonra sirket incelenir. Firmanin pazar pay1
faaliyetleri, sektorde edinmis oldugu konum, bu inceleme i¢in gerekli olan

kaynaklar1 sunar.
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2.1.3. Firma Riski

Derecelendirme, sirketin yonetim kalitesi hakkinda da bilgi sunmaktadir. Bu
durumda sirketler kurumsal yonetime daha ¢ok 6nem vermek zorunda
kalmaktadirlar. Kurum yonetimi ve finansal performans arasinda bir baglant1 vardir.
Kurumsal yonetim, gelismis ililkelerde finansal performans kadar yatirimlarda
belirleyici olmaktadir. Isletme riski; rekabet kosullar1, rakipler, iilkenin ekonomik

durumu, enflasyon dikkate alinarak hesaplanir.

Isletme riski analizinde dikkate alinan konulardan bazilar1 asagidaki gibidir

(Ak, 1996, s.71):
v’ Yonetim kalitesi ve stratejisinin degerlendirilmesi
v’ Isletme faaliyetlerinin degerlendirilmesi
v' Muhasebe uygulamalari,

Firma derecelendirmesinde kurallardan biri; sirketin yerel para cinsinden
ilkesinin notunu gecebilirken, yabanci para cinsinden iilkesinin notunu
gecemeyecegidir. Clinkii bir firmanin iilkesinin genel durumundan daha iyi durumda

olamayacagi diistiniilmektedir.

2.2. Derecelendirmede Kullanilan Semboller

Derecelendirme kurumlar: derecelendirme yaparken farkli faktorleri goz
Oniinde tutmaktadirlar ve ayni faktorlere ayni 6nemi vermemektedirler.

Ornegin; Standard and Poors‘un derecelendirme kriterleri arasinda "ekonomi
yOnetiminin dengeleri saglama istegi", "yapisal reformlarin ger¢ceklesme imkan1" ve
"politik beklentiler" gibi ¢ok sayida politik yonii agir basan olciiler yer alir. "Maliye
ve para politikalarinin yonetimi" ve "kaynak kullanimi ve ekonomik biliytime" gibi
ekonomik yonii agir basan kriterler de yine hiikiimetlerin ekonomi yonetiminin
etkinligine baglhdir. Diger bir derecelendirme kurulusu Moody*‘s‘in kriterleri arasinda
ise "ekonomi yonetiminin kalitesi" dnemli yer tutar ( http://www.eso-es net-

Kurumsal.htm). Ratingde riskler kolay anlasilabilsin diye evrensel semboller

kullanilmistir. Bu notlarin en yiliksegi A’yla baslayanlarken, en diisiigii D’yle
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baslayanlardir. Ornegin; AAA notuna sahip olan iilke veya kurulus i¢in bu not, bu

kuruluslarin yiikiimliiliiklerin zamaninda yerine getirilmemesinin diger firma veya

iilkelere gore diisiik olasilikta oldugu anlamina gelir. C ve D : en diisiik giivenirlige

sahip olan tahvillerdir. Ozellikle D notunu alan bir sirket ya da iilkeye yatirim

yapilmasi ¢ok riskli olarak degerlendirilmektedir.

Tablo 10: Derecelendirme Diizeyine Gore Sirketlerin Derecelendirme Notlari

Ve Anlamlar

Standard | Moody's | Fitch Duff and
atud Phelps
Poor's
W | AL Aal Lt 2-4 Anaparave faz
E a idemelermde cok gichi
=4 L:}rr}]gla%giitﬁji gﬁst?n':r. )
ﬁ g T 1 ertlebilecek en yitkse
= .
25 nottur
(]
" . At Al At Bu derece yikeek kaliteli
] . e
D bt b 1 tahmillere verilir, Ana
s | mHE[AE Az | A& para ve faiz
'ﬁ g EL,J o ddemelermde gicli b
= 1 = £as b kapasiteyi belirtir.
e
ﬁ o | & A2 A 57 Bu tahriller bir gok lehite
! H yatirim futumna sahiptir
O e Ancak olumsuz ekonomk
b A A3 A degisikliMere kargt
= tembinl olunmas
gerektiZing gdetetit,
EEE Baal EEE a-10 Bu nota sahup tahviller ana
para e faiz ddetneletitde
ﬂ LE:)J uygun hit kapasiteye aship
. DDi = TLE- Trans TLD. Dlmduglmu fakat olumsuz
D I, ekonomik kogullarda
_E E EJ ddemelerde gectkme
1'7:'3 = EEET Baal EER+ ﬁskim'ﬁ gE!z I?ni'mfa altnmast
0 gereldizing gistenr.
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o EE Bai EE 11-13 Tahilleriny ana para ve faiz
o e fdemeletinde sadece diml
g o ﬁ EE- Bas EE- hir koramaya sﬂﬁp
g“ ﬁ E oldugutm ghsterir,
- Bal BB+
at
z 12 B B2 B 14 Genel alarak zaynf
.- ket 1) Laralterli tahvillerdir. Geri
= . % j tdemelerde riskin fazla
e R oldugum gisterir,
z - é hi| B+ El B+
g |»ok
5] ]
=R ccc Caa CCC 15 Zayf lia]itedn_aki thraglardir.
:Eg — = M Risk yiksektir.
= mi e | CCC-
D N 2 2 oeer
- -
':E . C C C Oldukea yiksek risk
et S E iperdiZind gdsterir. En
) T itk tabril kalitesine
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Ticaret Miistesarlig1 Matbaasi, s:1.

Moody’s in derecelendirmesine gore Baa ve lizerindeki tahviller, S&P’nin

derecelendirmesine gore BBB ve lizerinde bulunan notlara sahip tahviller yiiksek

kaliteli tahvillerdir ve yatirim yapilabilir diye tanimlanmaktadirlar. Ayni1 zamanda

B’yle baslayan nota sahip ve bundan daha diisiik degerde bulunan tahvillerin

yatirima degmeyecegi diisiiniilmektedir. S&P, Moody’s, Fitch ve Duff and Phelps

firmalarinin notlar1 ve anlamlar1 tablo 10°da verilmistir.
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Ulkelerdeki denetim otoriteleri tarafindan derecelendirme notlarina karsilik
gelen risk agirliklarinin tespit edilmesi gerekmektedir. Bu risk agirliklar: tespit

edilirken tutarli olunmasi ve gercegi yansitmasina dikkat edilmelidir.

Bazen derecelendirme sirketleri, kuruluslarin izni olmadan derecelendirme
yapabilmektedirler. Bu sekilde degerlendirme yapildiginda, s6z konusu kurulus veya
tilkeden bilgi saglanamadigindan elde bulunan verilerle yetinilir. Bu durum daha ¢ok
rekabet sebebiyle ortaya ¢ikmistir. Yeterli bilgi olmadig: halde derecelendirilen
kurum ve iilkeler daha sonra ellerindeki verileri de kullandirarak yeniden
derecelendirme isteyebilmektedirler. S & P bdyle bir degerlendirmede bulundugunda

degerlendirmenin yanina ‘g’ harfini koymaktadir.

Istenilmeyen ratingler verilirken, ratingi yapilan kurumun istegi tam onay1 ve
isbirligi olmaksizin alinabilmektedir. Iki biiyiik rating kurusundan Moody’s, en
biiyiik rakibi olan Standart& Poors’dan daha dnce fark edip istenilmeyen rating
uygulamasini baglatti. Bu uygulama Moody’s tarafindan; yatirimcinin rating alanini
genisletmek, yeni pazarlarda ratingler i¢in piyasanin bilincini artirmak, her hangi bir
rating kurulusunun bagka bir piyasada kredi degerliliginin tespit edilmesinde yanlis
uygulamalar1 olduguna inanmasi ve daha genis karsilastirilabilir amaglar igin,
kapsamli rating 6rnekleri sunmak istemesi (Mumyakmaz, 1998, s.3) sonucu ortaya

¢ikmstir.

3. DERECELENDIRME SIRKETLERI VE SISTEME ILiSKIN

SORUNLAR

1837 yilinda ABD’de ortaya ¢ikan ekonomik krizin arkasindan Lewis Tapan
1841 yilinda Newyork’ta Mercantile Agency isminde ilk derecelendirme sirketini
kurdu. Ancak bu derecelendirme kurumu derecelendirdigi kurumlar hakkinda
genelde ikincil verileri kullanmaktaydi ve semboller kullanmadan sadece bu
kurumlar hakkinda istatistiki ve finansal bilgiler sunmaktaydi. Bunu 1932°de Duff &
Phelps derecelendirme sirketi izledi. 1900°de Moody’s “Moody’s Manual Of
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Industiral & Corporation Securities” (Moody’sin endiistriyel klavuzu ve sirket
menkul kiymetleri) ’ni yayinlamistir. Bu yayinin igerigi kamu borcu bulunan bir¢ok
sirket hakkinda finansal bilgileri icermekteydi. Yine derecelendirmede sembollerin

ilk kullanilim1 da John Moody tarafindan 1909 yapilmistir.

1913 yilinda Fitch Publishing Company bu alanda faaliyet gostermeye
baglamistir. 1931 yilinda Amerikan Sermaye Borsasi olan Wall Street’in ¢okmesinin
ardindan 1936 yilina gelindiginde yeni bankacilik yasasiyla bankalarin spekiilatif ya
da diisiik dereceli yatirimlara yonelmesi tamamen yasaklanmisti. Boylece

derecelendirme sirketlerinin Amerika’daki dnemleri artmistir.

1920’11 yillarda kurulmus olan Poors ve Standart Statistics isimli iki
derecelendirme kurulusunun 1941 yilinda birlesmesiyle suan diinyadaki dnemli pazar

paylarindan birine sahip olan Standart & Poors’un temelleri atilmis oldu.

“1920’1i yillarda derecelendirme genis bir kullanim alanina sahip degilken
bile, mahkemeler yatirimcilarla ilgili davalarda, dereceleri dikkate almaya
baslamislardir (Karaer, 2002, s.6). Bu sirketler ayn1 zamanda Amerikan
ekonomisinde sirket diizenleyicisi gorevini de iistlenmislerdir. 1950’11 yillarda

uluslararasi sirket ve bankalar da incelenmeye baglanmistir.

Bir taraftan IMF ve Diinya Bankasi gibi kuruluglardan beklenen performansin
goriilmeyisi, bir taraftan da finans sistemindeki hizl1 biiyiime ve farklilagma,

derecelendirme kuruluslarinin 6n plana ¢ikmasina neden olmustur (Ergel, 2000, s.3).

Ayrica bu kuruluslarin haklarinda yapilan elestiriler ve faydalarina gegmeden
once derecelendirme kuruluslarinin derecelendirme yaparken uymalar1 gereken bazi

kurallardan bahsetmekte fayda vardir. Bu kurallari siralayacak olursak:

1. Reklam yapamazlar. Ancak brosiir hazirlayip seminer verebilirler.
2. Derecelendirdikleri kurulusa ait sirlar1 agiklayamazlar.
3. Ticaretle ugrasamazlar bagka alanda faaliyet gosteren bir sirkete ortak

olamazlar.
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4. Derecelendirme yaptiklarinda derecenin ne anlama geldigini
aciklamak ve siirekli derece verdikleri kurulusu izlemek zorundadirlar ve eger bu

kurulusun notunda bir degisiklik varsa eski derece notu ile birlikte agiklamalidirlar.

5. Miisterilerine belirli bir derece notunun soziinii veremezler.

3.1. Derecelendirme Sirketlerinin Bazi1 Ulkelerdeki Durumu ve Diinya

Genelindeki Yeri

I1k kez Amerika’da giindeme gelen ve gelistirilen derecelendirme sirketleri
1970’11 yillarda Kanada, 1980°1i yi1llarda ise Avrupa ve Japonya’ya yayilmaya
baglamistir. Zaman igerisinde finans sektoriinde yasanan gelismeler, merkez
bankalarinin ve diinyaca linlii finans kuruluslarinin yetersizlikler yasamasi

derecelendirme sisteminin diinya cografyasindaki yerini artirmistir.

Derecelendirme firmalar1 baglangigta gelismis sermaye piyasalari ve benzer
muhasebe standartlarindan Ingilizce dilini konusan iilkelere yayilmistir. 1980°li
yillarin basinda 5’1 ABD’de olmak {izere 7 derecelendirme kurulusu varken
(Bozyigit, 2002, s.37), bugiin bu rakam ytlizleri bulmaktadir. Bunlardan bazilar1 ve

kurulus tarihleri tablo 11°de verilmistir.

ABD’de derecelendirme kurumlar1 1980’lere uzanan ge¢misiyle pazarda en
biiyiik paya sahip olduklar1 gibi en itibarli kuruluslar arasinda ABD’nin en eski iki
kurulusu Mood’s Investor Service ve Standart & Poor’s bulunmaktadir. ABD’deki

derecelendirme kuruluslar1 6zel ve bagimsizdir. Ancak yasa ile desteklenmektedirler.

Japonya da derecelendirmenin 6ne ¢iktig1 lilkeler arasindadir. Bu iilkede
derecelendirme sirketleri diger iilkelerde oldugu gibi bagimsiz degil yar1 kamusal
konumdadirlar. Bu iilkede tahvil ve finansman bonolarinin derecelendirmesi zorunlu
durumdadir. Japonya’nin 6nemli derecelendirme kuruluslar: arasinda Japan Bond

Recearch Institute, Japanese Credit Rating, Nippon- Investor Service bulunmaktadir.

Ingiltere’de menkul kiymetler icin derecelendirme zorunlu olmamakla
beraber, aract kurumlarin finansal kaynaklarinin belirlenmesinde derece Sermaye

Piyasasi Ust Kurulu tarafindan kullanilmaktadir. Fransa’da ise iki y1l ve daha fazla
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vadeli finansman bonosu, tahvil, varliga dayali menkul kiymet ve yatirim fonlarinin

derecelendirmesi bir zorunluluktur ( KARAER, 2002, s.54).

Tablo 11: Bazi Derecelendirme Kuruluslar1 ve Kurulus Tarihleri

1900 Mood’s Investor Service ABD

1913 Fitch Investors Service ABD

1932 Duff & Phelps ABD

1941 Standart & Poor’s ABD

1972 Canadian Bond Rating KANADA
1974 Thomson Bankwatch ABD

1975 Japanese Bond Rating JAPONYA
1975 Mikuni & Co JAPONYA
1975 McCarthy, Crisanti & Maffei ABD

1977 Dominion Bond Rating KANADA
1978 IBCA Ltd INGILTERE
1979 Japan Bond Recearch Institute JAPONYA
1979 International Bank Credit Analysis INGILTERE
1980 Duff&Phelps Credit Rating ABD

1981 Australian Ratings AVUSTRALYA
1985 Japanese Credit Rating JAPONYA
1985 Nippon- Investor Service JAPONYA
1985 Korean Investor Service KORE

1986 Agence d’Evaluation Financiere FRANSA
1988 Credit Rating Services of india Ltd. HINDISTAN

Derecelendirme kurumlar1 Fransa, ingiltere, Kanada ve Isvigre’de de

gelismislerdir. 1960 — 1980 yillar1 arasinda enflasyon ve kurlardaki degisiklik gibi

yasanan makro ekonomik hareketlilikler derecelendirme sirketlerinin 6nemini

artirmistir. 1982 yilinda Meksika ve Arjantin krizi ve 1990’lar da sirketlerin birlegsme

egilimleri sonucunda bu 6nem daha da artmistir.



54

Diinyada kabul géren ve islem yapan ¢ok sayida derecelendirme kurumu
vardir. Bu kurumlardan biiyiik cogunlugu bolgesel olarak faaliyet gostermektedir.

Bazilar1 ise diinya ¢apinda kabul gormiis sirketlerin istirakleri konumundadir.

Derecelendirme sirketleri incelemede bulunduklar: kurulustan veya
kendisinden inceleme yapmasini isteyen yatirimcilardan belirli miktarda ticret
almaktadirlar. Bunun yaninda derecelendirme yaptirmak isteyen kuruluslardan ticret
ve yayinladiklar: yayinlardan da gelir elde etmektedirler. Ucretler; analizin
karmasiklik diizeyine gore degismektedir. Bazen bu sirketler talep gelmeden biiyiik

miktarli menkul kiymetleri hatta iilkeleri derecelendirebilmektedirler.

Uzmanlarin 6zellikle iilkelerin derecelendirme kuruluslari ile siirekli iletisim
halinde olmalar1 yoniinde ortak goriisleri bulunmaktadir. Bunun derecelendirme
notunda olumlu etki saglayacagi diisliniilmektedir. Ciinkii habersiz derecelendirme
yapildiginda bir ¢ok belgeye ulasilmadan derecelendirme yapilacak, bu da saglikli

olmayacaktir.

En biiyiik derecelendirme sirketi olarak piyasa payinin biiyiik kismini elinde
tutan 4 sirket Amerikan Sermaye Piyasas1 Kurulu olan SEC tarafindan olusturulmus,
NRSRO “Ulusal Diizeyde Kabul Géren Istatistiki Derecelendirme Organizasyonu”
tarafindan kabul gérmiis olan sirketlerdir. Amerika’da hisse senedi ¢ikaran sirketler
mutlaka derece almak zorundadir. Ciinkii s6z konusu sirketlerden derece almadan

firmalar senetlerini satmakta zorlanmaktadirlar.
NRSRO tarafindan kabul goren sirketler:
v Standart & Poors(ABD)
v Moody’s(ABD)
v Fitch (Fitch IBCA-DCR)(Ingiltere)
v JCR(Japonya)’dir.

Genelde bu biiyiik sirketler diger tilkelerde faaliyet gosterirken kendileri gidip
biiro agmak yerine orada kurulmus olan derecelendirme sirketleri ile ortak olma
yolunu se¢mektedirler. Ornegin; Moody’s biirosunun faaliyet gosterdigi iilkeler

arasinda Kore, Sili , Cin, Cek, Brezilya bulunmaktadir.
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Diger taraftan bolgesel olarak gii¢lii olan derecelendirme kuruluslarinin da
pazarda énemli paylar1 bulunmaktadir. Ozellikle, Asya’da faaliyet gdsteren
derecelendirme kuruluslari Tokyo Shoko Research Ltd ve Japan Credit Rating
Agency, Amerikal1 derecelendirme sirketleri ile basa bas bir miicadele

gostermektedir (Saking, 2002, s.20).

Derecelendirme sirketlerinin diinyadaki pazar paylar1 daha ¢ok ilgilendikleri
konuya gore degismektedir. Bu a¢idan bakildiginda hangisinin pazar payinin daha
biiylik oldugunu séylemek zordur. Kimisi Thomson Bankwatch gibi bankalarin
derecelendirilmesi alaninda daha ¢ok faaliyet gosterirken, kimisi Fitch gibi

kurumlarin derecelendirilmesinde daha ¢ok uzmanlagsmis durumdadar.

Bununla birlikte Asya krizi ile birlikte derecelendirme sirketlerine olan giiven
sarsilmistir. Bu krizin Asya iilkelerinin dis pazarla rekabet edebilmek i¢in asiri
tiretime gitmeleri ve asir1 tasarruf artisiyla hisse senedi fiyatlarinin asagiya
diismesinden kaynaklanmistir. Derecelendirme sirketleri Asya ile ilgili
degerlendirmelerini yaparken gercekten de iilkelerin durumu iyi olarak
degerlendirildiginden, derecelendirme sirketleri Asya iilkelerine hep iyi notlar
verdiler. Ancak fazla yatirim piyasalarda olumsuz sonuglara yol agarak kriz ortaya

¢tkmasina sebep oldu.

Tayland’da ise, Nisan 1997’de bir agiklama yapan S&P yetkilileri,
Tayland’1n notunu diisiirmeyeceklerini sdyleyerek ve Meksika’y1 6rnek gostererek
Tayland’da bir mali kriz yasanabilecegini one siirenlere karsi bunun kesinlikle
miimkiin olmadigini ¢iinkii Taylan’in durumunun Meksika’dan ¢ok daha farkli
oldugunu savunuyorlardi. Ama Tayland ekonomisi ve para birimi baht, ayn1 yilin
Temmuz ayinda ¢6kmiistiir. Rating sirketlerinin, Tayland’1 yatirima uygun iilke
kategorisinden ¢ikarmasi igin ise bir {i¢ ay daha gegmesi gerekmistir (Colpan, 2001,

s.115).

Daha sonra Rusya’da yasanan krizde de ayni1 sekilde derecelendirme
kuruluslar1 6nce tilkeye iyi notlar verdiler ve daha sonra iilke krize girince birden
notlar diistii. Rusya’nin krize girme sebebi de yine derecelendirme kuruluslarinin

verdikleri notlarla iliskilendirilmektedir. Derecelendirme kuruluslarindan iyi notlar
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alan Rusya gereginden fazla bor¢lanma yapmis ve daha sonra da borglar:

O6deyemeyecegini bildirince kriz patlak vermistir.

Giiney Kore’de durumu daha erken fark etmelerine ragmen yine de geg
kalmiglar ve ayni durum burada da yasanmistir. Yatirim yapilabilir notuna sahip
piyasalar aniden ¢Okmiistiir. Amerikan yatirim fonlar1 ve emekli sandiklar1 rating
sirketlerinden gelen ‘yatirima uygundur’ fetvasi nedeni ile ellerindeki hazine bonosu
ve hisse senetlerini satmamis ve krize hazirliksiz yakalanmislardir (Kaan, 1998,

s.34).

Asya ve Rusya’da yasanan krizler derecelendirme sirketlerinin glivenini
sarsmig olsa bile bu kurumlar; hi¢bir zaman gelecek hakkinda bilgi vermedikleri ve
sadece olani soylediklerini ve finansal yatirim danigsmanligina yonelik bilgi

vermediklerini belirtip kendilerini savunmaktadirlar.

Ozellikle daha sonradan kurulan bazi derecelendirme sirketlerinin adlarinin
skandal konusu olmas1 sonucu (Enron, Parmalat gibi.); derecelendirme kurumlarini
denetleyecek bir baska kurumun olmas1 gerektigi yoniinde goriisler artmaya

baslamistir.

3.1.1. Baz1 Onemli Derecelendirme Kuruluslari

Diinya ¢apinda ¢ok fazla sayida derecelendirme kurusu oldugundan ve
ylizlerce derecelendirme sirketini anlatmak miimkiin olmadigindan piyasada en ¢ok
paya sahip olanlar ve NRSRO tarafindan kabul edilmis sirketler bu baslik altinda
incelenecektir. Ayrica bu kuruluslar genelde bir yerel derecelendirme kurulusuna
ortak olarak genislemektedirler. Piyasaya hakim derecelendirme kuruluslarinin
geneli Amerika kokenlidir ve en eski, diinyada derecelendirme konusunda en ¢ok

giivenilen kuruluslardir.

Derecelendirme kuruluslari kredi riski derecelendirmesi gibi kurumsal
yonetim derecelendirmesi de yapmaktadirlar. “Risklerin birbirinden bagimsiz olarak
algilanmasi1 ve yonetilmesi miimkiin degildir. Kurumlar tiim risklerine bir biitiin

olarak yaklagmak ve risklerin ortaya c¢ikardigi sermaye gereksinimini belirlemek
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durumundadirlar (Sarikaya, 2005, s.83). Ancak konu geregi kurumsal

derecelendirme iizerinde durulmayacaktir.

3.1.1.1. Standart & Poors

Bu sirket Amerika Birlesik Devletleri kokenlidir. Ulkesinde 21 ve diger
tilkelerde 40 ofisi bulunmaktadir. Standart & Poors (S&P) ve Moody’s sirketleri
Amerika’nin diinyaca kabul goérmiis iki 6nemli derecelendirme sirketidir. Her iki
sirketinde istirakleri bulunmaktadir. Genelde bu sirketler gelismis piyasalarda kendi
ofislerini agmakta, diger lilkelerde ise baska kuruluslarla ortaklik kurarak
faaliyetlerini slirdiirmektedirler. Kanada Tahvil Derecelendirme Sirketi de Standart

& Poors’un istirakleri arasindadir.

1941°de Poor’s Publishing ve Standard Statistics sirketlerinin birlesmesiyle S&P
olusmustur. 2005 yilinda 500 000 civarinda rating (yeni ve tekrar gézden gegirilenler
dahil) yayinlamistir. 100°den fazla iilkede faaliyet géstermektedir.

www?2.standardandpoors.com

“Basel II’de 6zellikle S&P’nin rating notlar1 referans alinmaktadir (Geger,

2004, s.80). S&P’nin tahvil derecelendirmesinde ise:

\

Istatistiksel testler

Ekonomik ve ticari gelismeler

Mevcut ve uzun donem kar beklentileri
Cari karlar

Gegmis kayitlar

Uriinlerin ve sirketin ticari itibar1
Sirketin itibarini belirleyen yonetim kalitesi ve ticari karakter
Satis egilimi

Islem oranlari

Verimlilik

Amortisman uygulamalari

Kar dagitim politikalar

A N N N VD N N N N N NN

Sabit varliklar
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v Net donen varliklar
v Nakit akimi1

v Isletme sermayesi yeterliliginin korunmasi gibi faktdrleri dikkate alir.

3.1.1.2. Moody’s Company

En yaygin kurulus agina sahip olan derecelendirme sirketidir. 100 iilkede
faaliyet gostermektedir. 1500 sirket ile de ortaklik halindedir. Baz1 istirakleri
sunlardir: Korea Investor Service (Kore) , ICRA Ltd (Hindistan), Dagong Global
Credit Rating Company (Cin Halk Cumhuriyeti), Humphreys Argentina S.A
(Arjantin) ve Czerch Rating Agency (Cek Cumhuriyeti). 1000’den fazla analisti ve
toplamda 2400°den fazla personeli vardir. Moody’s tahvil derecelendirmesi yaparken

istatistiksel analizlere ek olarak:

v Sirketin olagan kar hesabini ve bilanco analizi

Uzun vadeli sektor egilimleri

Kar dagitim politikas1 gibi mali uygulamalar ve politikalar1
Konjoktiirel dalgalanmalarin siklig1

Franchise, kiralama ve patent hakk: gibi maddi olmayan degerler

Amortisman pay1

AN NN Y NN

Ek bor¢lanma olusumunda ihracin giicii gibi faktorleri dikkate alir.

Moody’sin derecelendirdigi sirketlerin notlar1 kosullarinin degismesi ile degil
ancak bir kisim arz bor¢ miktar1 azaldiginda veya arttiginda ytikselir ya da diiser. Bu
arada gayrimenkul tahvilleri, finansal sirketlerin yiikiimliiliikleri, kar amac1 olmayan
sirketlerin sattiklar1 6zel statiilii arzlar1 ve 600.000 dolardan daha az olan arzlari

derecelendirmez.

3.1.1.3. Fitch Rating

1992 yilinda Fransa’da kurulmustur. Merkezi Londra ve Newyork olup diger
tilkelerde subeleri mevcuttur. “Fitch’in diinyadaki ofis sayis1 49’dur. Tiirkiye ofisi

bulunan tek derecelendirme sirketidir. Ancak SPK’nin izin verdigi diger kuruluslarda
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Tiirkiye’de hizmet verebilmektedirler. 1999 yilindan itibaren Tiirkiye’de faaliyet
gostermekte olup 2005 Kasim itibariyle “23 banka, 3 katilim bankasi, 2 sigorta
sirketi, 1 faktoring, 2 finansal kiralama sirketi, 1 portfoy yonetim sirketi, 1 gayri
menkul yatirim ortakligi, 2 belediye ve 14 kurumsal firmaya kredi notu

vermektedir.” (www.elegans.com.tr )

1997°de Fitch ve IBCA Limited birlesmistir. Yaklasik olarak 1500
profesyonel elemani1 vardir. Miisterileri arasinda yaklasik olarak 3100 finansal
kurum, 1600 banka, 1400 sigorta sirketi bulunmakta ve 90’dan fazla iilkede faaliyet

gostermektedir. www.fitchibca.com

Ayrica, bono, kredi, fon, proje finansman1 ve yapilandirilmis finansman
irlinlerine 6zgii kredi risklerini derecelendirmektedir.

(www.elegans.com.tr/haberdetay.asp?varLang=T&HaberCode=239-14k)

Fitch tahvil derecelendirmesinde diger sirketlerin yaptig: gibi kar zarar
tablosu ve bilanco analizi disinda istatistiksel olmayan faktorlere de oldukga fazla

onem vermektedir. Bunlar su sekilde siralanabilir:

4 Ihraccinin beklentilerini

Sirketin cari durumu net ¢calisma sermayesi
Garantiler

Geri satin alma haklar1

Amortisman uygulamalari

Vadesi gelmis borcun 6deme durumu ve imkani

AN NN Y NN

Gelecekle ilgili finansal planlar gibi faktorleri ele alir. Buna ek olarak
Kisa vadeli borglar ve tahvilli borglar1 vadesinin yaklagsmasina iliskin 6zel

kosullari ile birlikte ele alir.

3.1.1.4. Japon Credit Rating Agency

1985°de kurulmustur. Bu sirket toplam 600 yerli ve yabanc1 kurulusun
derecelendirmesini yapmaktadir. Ayrica kurulusun tek faaliyet alan1 derecelendirme
olmay1p miisterilerine pazar hakkinda bilgi sunma, pazar aragtirmasi yapma ve

pazarlama faaliyetlerinde bulunmak gibi hizmetler de sunmaktadir. Kisa ve uzun
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vadeli borg ratingi, yabanct politika ve ekonomi kosullarini arastirma gibi

faaliyetleri buna 6rnektir. http://www.jcr.co.jp/english

3.2. Derecelendirme Sistemine Ait Sorunlar

Kredi derecelendirme sirketleri sonug itibariyle birer 6zel kurulustur ve bu
kuruluslarin kendilerine ait sistemleri vardir. Bu sistemler derecelendirme sirketine
gore degisiklik arz edebilmektedir. Yine de bu kriterler birbirlerinden ¢ok farkl
degildir. Ancak diger kurum ve kuruluslar1 denetleyen ve kendileri de bir kurum olan
derecelendirme sirketlerinin degerlendirilmesi yapilmamaktadir. Kuruluslarin
glivenirliligi gorecelidir.

Ayrica Enron, Parmalat, Worldcom gibi sirketlerin yasadigi skandallar,
derecelendirme sirketlerinin giivenirliginin tartisilmasina yol agmistir. Bu sirketler
kendi alanlarinda ¢ok iyi durumda goziiken sirketlerdi ve bunlar1 derecelendiren
kurulus da sirketleri iyi olarak derecelendirmisti. Fakat sirketlerin muhasebe
yolsuzluklar:1 yaparak, bazi giderlerin tamamen diisiilmesi gerekirken amorti ederek
diigiiriilmesi, bazi cari harcamalarin gosterilmemesi gibi durumlarini iyi gostermeleri

bir yere kadar devam etmis, sonucta olay ortaya ¢ikmistir.

Son donemde Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) baz1 biiyiik halka acik
sirketlerden baslayarak yayilan ve daha sonra Avrupa’da da ortaya ¢ikan muhasebe
kayitlarindaki usulsiizliiklerden kaynaklanan ve sirketlerin iflaslariyla sonuglanarak,
yatirimcilar: biiyiik zarara ugratan olaylar sebebiyle, tiim diinyada kamuyu
aydinlatma sisteminin yeterliligi ve bu sirketlerin risk durumlar1 ve geri
odeyebilirliklerine iliskin olarak “kredi derecelendirmesi” faaliyetinin etkinligi
sorgulanir hale gelmistir. (Sermaye piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve

Derecelendirme Kuruluslarin iliskin Esaslar Tebligi Gerekgesi. Seri: VIII No: 40)

Sermaye piyasasinda derecelendirme faaliyeti ve derecelendirme
kuruluslarina iliskin Esaslar Tebliginde yer aldig:1 sekliyle Tiirkiye’de
“derecelendirme kuruluslarinin yillik mali tablolarinin, Kurulun bagimsiz denetime

iligkin diizenlemelerinde belirtilen esaslar dahilinde, sermaye piyasasinda bagimsiz
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denetimle yetkili kuruluglar listesinde bulunan bagimsiz denetim kuruluslarindan biri

tarafindan denetlenmesi gerektigi hilkme baglanmigtir.”

Derecelendirme sirketleri biiyiik etkilere sahip olduklarindan iilkelerin ve

firmalarin gelecegini olumsuz yonde de etkileyebilmektedir.

Ornegin; 1998 yilinda Moody’s, Alman Sigorta Sirketi Hannover Re’ye
sirketi licretsiz olarak derecelendirmek istedigini bildirdi. Ancak sirket zaten iki
derecelendirme kurulusu tarafindan derecelendirilmekte oldugundan, bu talebi geri
cevirdi. Buna ragmen Moody’s sirketi derecelendirdi ve diger iki kurulusun verdigi
iyi notlara karsin Moody’s firmasinin s6z konusu sirket i¢in vermis oldugu not iyi
degildi. Diger iki firmanin iyi notlarina ragmen Hannover Re sirketinin borsada hisse

senedi fiyatlar1 ¢ok biiyiik bir diisiis yasadi.

Ayrica, derecelendirme kuruluslari, miisterilerinin bilgisi ve onay1 disinda
ticretlerini ylkseltebilmektedirler. 1999 yilinda Amerikan yazilim sirketi
Compuware, boyle bir tecriibe yasadi. 500 milyon dolar bor¢lanmay1 planlayan
Compuware hem Standart&Poor’s ile hem de Moody’s ile belli bir ticret karsiliginda

anlast1 ancak bir y1l olmadan Moody’s, sirketten yillik 5 bin dolar ekstra iicret talep
etti ve sirket bu meblagi 6demek durumunda kaldi (TCMB, 2005, s. 4).

Merkezi New York’ta bulunan Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kurulusu
Moody’s tarafindan 1995 yilinda Kanada’nin mali yapisini incelemeye alarak kredi
notunu diisiirebilecegini ilan etmesi lizerine Kanada dolari, Amerikan dolar1
karsisinda yaklagik olarak yarim puan deger kaybetmisti (TCMB, 2005, s.6). Tekrar

eski notuna kavusmasi yedi y1l sonra gergeklesmistir.

Yine Dominik cumhuriyeti, Malezya, Japonya, Gliney Kore gibi iilkelerde

kredi notunun diismesi ile ekonomilerinde biiyiik sorunlar yasamislardir.

Baz1 bankalar sirketlerin kredi derecesinin diismesi halinde borcun hemen
0denmesini sdzlesme sartlar1 arasina koyabilmektedirler. Bu tip bir durumda sirket
kendini toparlayabilecekken daha kotii duruma diismekle karsi karsiya kalmaktadir.
Bu durumda sirketten ¢ok yatirimci korundugundan, yatirimcilarin riski diiserken,
sirketlerin riski artmakta, verilen not diisiince bir kurulusun disardan kaynak

saglamasi giiclesmekte ve maliyeti artmaktadir.
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Derecelendirme notu verilirken ortaya konmus olan kriterlerin bu nota olan

etkisinin ne kadar oldugu da belirsiz konular arasindadir.

Derecelendirme hizmeti veren kuruluslar ayn1 zamanda danigsmanlik hizmeti
de sunmaktadirlar. Danigmanlik hizmeti verirken kurulusun derecelendirmesini

artiracak yonde hizmet verilmesi elestiri konularindan birini olusturmaktadir.

4. TURKIYE’DE KREDI RiSKi DERECELENDIRMESININ
GELISIMI

Yatirim yapilabilir derecesinin altinda olan iilkeler i¢in ulusal derecelendirme
uygulamasi s6z konusudur. Buna gore devlet kuruluslart AAA’dir. Diger tiim
kuruluslar da buna gore siralanirlar. Tiirkiye yatirim yapilabilir derecesinin altinda

olan iilkeler arasinda bulunmaktadir.

Tiirkiye’nin derecelendirme notunu S&P, Moody’s, Fitch, JCR, Duff &
Phelps vermektedir. En son Moody’s Tiirkiye’nin kredi notunu Ba3 olarak
belirledikten sonra S&P ve Fitch’de Tiirkiye’ye verdikleri notu Ba3 seviyesine
indirdi. Bu not; Tirkiye’nin diisiik derecede spekiilatif bir iilke oldugu, yatirim
yoniinden yatirim yapilabilir durumda ancak riskli bulundugu anlamina gelmektedir.
Tirkiye’'nin yatirim yapilabilir kategorisine girmesi i¢in lic basamak daha atlamasi

gerekmektedir.

Tiirkiye’de 1980 yilinda banka krizi yasanmis ve bu krizin etkisiyle
yatirimcilarin sermaye piyasasina ilgisi kalmamistir. 1990 yillarinda ekonomik
acidan Tiirkiye’nin durumu daha da kdtiiye gitmeye baslamis ve bu yillarda dis borg

artmaya baslamistir.

1992°den 6nce SPK menkul kiymet ihracinda sirketlere izin verirken,

1992°de bu kurali degistirmis ve menkul kiymet ihracini kayda almaya baslamistir.

Tirkiye 1992°de ABD piyasalarindan borg para alabilmek i¢in Yankee Bond

ihrac¢ etmek istemis ve bunu alabilmek i¢cinde S&P’den derecelendirme yapmasini
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istemistir. Amerika Yankee ve Japon Samurai piyasalar1 daha diisiik maliyetli olan
birinci el bor¢clanma piyasasidir. Tirkiye gelismekte olan bir lilkedir ve bu
piyasalardan degil ikinci el piyasalardan bor¢lanabilmektedir. Ozellikle gelismekte
olan iilkeler i¢in, uluslararasi alandaki sermayeyi iilkelerine ¢ekebilmek olduk¢a

biiyiik bir caba gerektirmektedir.

S&P’de 1992 mayis ayinda Tiirkiye’ye uzun vadeli bor¢ notu olarak BBB
(yatirim yapilabilir) notunu vermistir. Ayn1 zamanda bu notu istikrarli olarak
belirtmistir. Moody’s de ayn1 donemlerde Tiirkiye’ye Baa3 notunu vermistir. Bu
notlar Tiirkiye’nin bor¢ 6demede sorunu olmadigi anlamina gelmektedir. 1993°de
S&P istikrarli olan notunu negatife ¢evirmis, buna sebep olarak da kamu
finansmaninda yasanan sorunlari gostermistir. Yine ayn1 yi1l Moody enflasyonun
yiikselebilecegini ve buna bagli olarak biit¢ce agiklarinin artabilecegi yoniinde

Tirkiye’yi uyarmistir.

Ardindan yasanan 1994 krizi de yatirimcilara ¢ok zarar vermistir ve Tiirkiye
krizle birlikte daha ¢ok not diisiisii ile kars1 karsiya kalmistir. 1994°de krizden sonra
Tiirkiye’nin notu S&P’de BBB- (yatirim yapilabilir) den dnce BB (orta derecede
spekiilatif)’ye ardindan B+ (yiiksek oranda spekiilatif)’ya diismiistiir. Moody’s de
Baa3 olan notu Bal’e daha sonrada Ba3’e diisiirmiistiir. Sebep olarak Tiirkiye’nin
doviz borcu ¢ok olmasina ragmen doviz rezervinin azlig:r ve TL den kagis
gosterilmistir. Yine 1994°de IMF Stand-by anlagsmasiyla Tiirkiye’nin notunu
yukseltmistir. IBCA Tiirkiye’nin talebi olmadig:1 halde rekabet nedeniyle iilkemizi
degerlendirmis ve Tiirkiye’ye B notunu likidite sorunu yasayan bir iilke oldugunu
belirterek vermistir. Bu not borcun zamaninda 6édenmesinde sorun yasandigi
anlamina gelmektedir. Ve JCR tarafindan Tiirkiye’nin notu BBB’den Tiirkiye’nin
bor¢ 6deme konusunda riskli iilke grubuna girdigi anlamina gelen BB’ye
indirilmistir.

1994°te Standard & Poor’s firmasina gore, Tlrkiye’nin kredi notunun

ylukseltilebilmesi i¢in yapilmasi gerekenler sunlardir (Yiiksel,1997, s.8):

v Vergi sisteminin daha etkin hale getirilmesi
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v' Sosyal sigorta ve emeklilik sisteminin saglikl1 bir yapiya

kavusturulmasi
KIT’lerin 6zellestirilmesi

Istihdam fazlasinin azaltilmas1

AN

Merkez Bankasi’nin bagimsiz hale getirilmesi
v" Enflasyonun diisiiriilmesi

1995 yilina girilirken S&P ve IBCA izleme kapsamina almis oldugu
Tirkiye’nin istikrarli hale geldigini belirtmis, Duff & Phelps (DCR) ise Tiirkiye’ye
Haziran 1995°te BB (diisiik derecede spekiilatif) notu vermistir. Aralik 1995°teki

siyasi istikrarsizlikla birlikte Tiirkiye’nin notu yeniden diismeye baslamistir.

1996°da Tiirkiye’nin notu S&P tarafindan B+’dan B’ye diisliriilmiis , 1997°de
Moody’s tarafindan B1 (yiliksek oranda spekiilatif) olarak belirlenmistir. 1997 de
(22925 sayili Resmi Gazete 3794 sayili kanunda degisik ve 2499 say1) Sermaye

Piyasas1 Kanununu diizenlenmistir.

20 Ocak 1998’de DCR derecelendirme sirketi Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan derecelendirme faaliyeti yapmak tlizere kabul edilmistir. ( Bu kurulus ABD
kokenlidir ve Tiirk ortagi IBAR firmasidir.) Yine bu yilda IMF yakin izleme sonucu
S&P notu B+, Moody’s Bl olarak belirlemistir. Boylelikle o yillarda (B+’dan B-‘ye)

notu diigen Rusya’dan Tirkiye daha iyi bir konuma gelmistir.

Thomson Bankwatch 1999 yilinda Tiirkiye’ye devlet borglar1 riskini BB-
olarak vermistir. Gerekc¢e olarak faizlerin yiikselmesini, ekonomik biiylimenin
yavaslamasini, siirekli yliksek bor¢ 6demelerinin olmasini gdstermistir. DCR yine bu
yilda Tiirkiye’nin TL cinsinden bor¢lanma kredi notunu BB+’dan BB’ye diislirmiis
ve doviz cinsinden bor¢lanma kredi notunu sabit tutmustur. S&P ise 1998 IMF
anlagmasi ile yiikselttigi notu hedeflere ulasilamadigi ve bir gelisme olmadigi i¢in
tekrar istikrarliya diistirmiistiir. Kisa ve uzun vadeli doviz kredi notunu ise B’de sabit

tutmustur.

1998 yilinda Tiirkiye’de ilk rating kurulusu hizmete girmistir. “ IBAR / Duff

& Phelps Finansal Derecelendirme Hizmetleri A.S. verdigi hizmetlerle finans
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piyasalarinda, reel sektorde, bor¢lanma piyasalarinda ve dis piyasalara yonelik
seffaflik saglamay1 hedeflemektedir (Colpan, 2001, s.126). Y1ilin sonuna dogru IMF
ile imzalanan stand-by anlasmasi neticesinde Aralik 1999°da S&P’nin notu B+ ya

ylikselmigtir.

2000 yil1 “Enflasyonla Miicadele ve Yeniden Yapilanma Programi” ile
birlikte ekonomik durum iyilesme gosterdiginden S&P ve Moody’s kredi notunu
duragan yaparken; JCR, BB+ olarak yiikseltmistir. Moody’s Tiirkiye’deki bankalarin
derecelendirmesini yeniden yapmis ve bu bankalarin notlar1 C-E arasinda
degismistir. S&P Nisan 2000’de Tiirkiye’nin doviz cinsinden olan yiikiimliiliikleri
icin kredi notunu B’den B+’ya ylikseltmistir. Buna gerekg¢e olarak harcamalardaki
azalmalardan kaynaklanan faiz dis1 fazla, 6zellestirilen kurumlar, enflasyonun
engellenmeye calisilmasi, kamu finansmaninin degistirilmesi, bankacilik sektori ile

ilgili diizenlemeler gosterilmistir.

2000 yil1 sonlarinda hiikiimet planlanmis hedeflerinin gerisinde kald1 ve
bankalar doviz ac¢ig1 verdiler. Piyasada likitide sorunu yasanmaya baslayinca faizler
yikselmeye, dovize hiicum sonras1 kriz patlak verdi. Tiirkiye yeniden IMF ile
anlagma yoluna gitti ve 7,5 milyar dolarlik kaynak elde etti. Boyle bir durumda
derecelendirme sirketleri notlarini degistirmediler. Ancak 2001 Subat ayinda hassas
olan piyasalar tekrar bir krize siiriiklendi. Yabancilarin piyasadan ¢ikmaya c¢alismasi,
bankalarin doviz alimina yiiklenmesi sonucu 21 Subat’ta devaliiasyonla birlikte

Tiirkiye’nin notlart diismeye baglad.

2001 kriziyle S&P Tiirkiye’nin notunu bor¢ ddemesinde sorun oldugunu
bildirerek B-, Moody’s de yine benzer bir gerekg¢e ile B1 duragan olarak
belirlemigstir. Fitch-IBCA Tiirkiye’nin uzun vadeli bor¢lanma notunu yetkililerin
duruma zamaninda miidahale edememesini gostererek B+’dan B’(yiliksek oranda
spekiilatif)ye, uzun vadeli doviz bor¢lanma notunu BB- (diisiik oranda spekiilatif)’ye

cevirdi.

Gelismis tilkelerde ve gelismekte olan iilkelerde derecelendirme farkl
sebeplerden dolay1 istenmektedir. Tiirkiye gelismekte olan iilkeler kapsaminda

oldugundan genelde bor¢ bulma amagh derecelendirme yapma istegi 6n plandadir.
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Genelde derecelendirme sirketleri istedikleri kurumu, ilgili kurumun izni
olmadan ve tam olarak belgelerine ulagsmadan derecelendirebilmekteyken,
Tirkiye’de “Bir yatirimcinin yatirim yapmay1 planladigi ortakliklara iliskin
dogrudan kendi talebi ile derecelendirme yaptirmasi miimkiin olmamaktadir (Sunali
ve Usman, 1999, 5.48). Derecelendirme i¢in firmanin veya sermaye piyasasinin izni
sarttir. Bu karar Alman Honnever Re girketinin diismiis oldugu durumdan
kaynaklanmis olabilir. Ancak piyasalarin seffaflasmasina ters diismektedir. Ornegin,
A sirketine yatirim yapmak isteyen bir yatirimci, derecelendirme kurulusundan bu
sirketi derecelendirmesini istediginde, sirketin ve sermaye kurulunun izni olmadan
bilgi edinemeyecektir. Oysa derecelendirmenin en biiylik amaglarindan biri
piyasadaki bilgi eksikligini gidermektir.

Sermaye Piyasasi Kurulu hangi uluslararasi derecelendirme kuruluslarinin

faaliyet yapacagini 15 Agustos 1996 tarihli Kurul biilteninde yayinlamistir. Bu

kuruluslar:

Moddy’s Investors Service
Standad & Poors Corp.
Duff & Phelps

Fitch Investors Service
IBCA Ltd.

Thomson Bank Watch Inc.

Tebligin 5. maddesine gore, Tiirkiye’deki kurulacak derecelendirme
kuruluslarinin yukarida belirtilen uluslararasi rating kuruluslarindan biri ile know-
how (uluslararasi derecelendirme sirketine ne kadar licret 6denecegi, isminin
kullanilip, kullanilmayacagi gibi unsurlarin yer aldigi anlagma kosullarini belirten bir

sozlesmedir.) sozlesmesi yapmasi gerekmektedir (Sunali ve Usman, 1999, 5.50).

Tiirkiye’de derecelendirmeden bahsederken KOBi’lere de deginmek
gerekmektedir. KOBI’ler Tiirkiye reel sektdriiniin %95’ini olusturmaktadirlar. Diger
taraftan Tirkiye’de 2003 yil1 kayit disithigin %60 civarinda oldugu sdylenmektedir.

Yine mevcut bankacilik sistemimizde KOBI’lerin risk agirhig1 yiizde yiizdiir.
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Tiirkiye agisindan kabul edilecek olan Basel II kriterleri ile derecelendirme

sistemi hakkinda gelecege yonelik bir degerlendirme yapacak olursak:

Bir kurum kotii derecelendirme notu aldiginda bu bor¢ maliyetini artiracaktir.
Ancak kurumun derecelendirme maliyetindeki agirligir %100 olacaktir. Kurumlar
bunu dikkate alarak derecelendirme yapmak zorundadirlar. Eger bor¢glanma amaciyla
derecelendirme aliyorlarsa derecelendirmeden alacaklari not %100°den az ise
derecelendirme yapmast mantikliyken %100’den fazla oldugunda derecelendirme
yapmamasi1 daha mantikli olacaktir. Tiirkiye’de derecelendirmesi kotii olan girket
derecelendirme sirketine basvurmazsa belki de kendisi i¢in daha iyi olacaktir.
Ornegin, derecelendirme sonucu riski %150 olacak bir kurulus derecelendirme
yaptirmazsa risk agirligi %100 olacaktir ve boylelikle daha iyi kosullarda kredi
saglayabilecektir. Derecelendirmede dnemli olan, kurulusun ne i¢in derecelendirme

yapmasi gerektigini bilmesidir.

Tiirkiye Bankalar Birliginin nezdinde risk yonetim sistemleri ve uygulama
esaslari calisma grubunca bankalara yonelik olarak, 25 adet bankaya anket

uygulanmistir. Bu ¢alismanin sonuglardan bazilar1 sunlardir ( TBB, 2004, s.7):

v" Kredi riskinde bankalar %88 oraninda bir derecelendirme sistemi

kullanmaktadir.

v Derecelendirme sistemi daha ¢ok kurumsal ve ticari miisteri gruplarina

yoneliktir.

v" Derecelendirme sistemi bulunan bankalarin %55 nin sistemleri Basel II
diizenlenmesiyle paralellik gosterecek sekilde kredi iiriini

derecelendirmesini kapsamaktadir.

Yine BDDK’nin yaptig1 50 bankaya uyguladig1 ikinci anket ¢alismasinda da
(BDDK, 2005/b, s.3-9), bankalarin 30’unun Basel II’ye yonelik strateji ve
politikalar1 belirledigi, 37 bankanin kredi riski i¢in alt yapisinin standart yonteme
uygun oldugu, 39 bankanin piyasa riski i¢in standart yonteme uygun oldugu;
operasyonel riskte 25 bankanin standart, 29 bankanin temel gosterge yaklagimina

hazir oldugu; bankalardan 20 tanesinin Basel II’yi uygulayabilecek durumda oldugu



68

sonug¢lar1 elde edilmistir. Yine bu sonuclara dayanak, Basel [I’ye gecisle ilgili cok

bliyiik sorunlar yasanmasi beklenmemektedir.

Tiirkiye derecelendirmeye ¢ok uzak bir toplum degildir. Yalniz
derecelendirmenin ne zaman ve ne igin alinacagini bilmek gereklidir. Ornegin;

genelde biiyiik sirketler yabanci ortak ve bor¢ bulmak i¢in derece almaktadirlar.

Tiirkiye’deki kurumlar i¢in kredi almak ¢ok dnemlidir. Tiirk bankalar1 da
genelde yurt dis1 borg i¢in kredi derecelendirmesine bagvurmaktadirlar. Bor¢ ve kredi
amaciyla derecelendirme yaptirmak isteyen kuruluslar eger yurt disindan bono ve
menkul kiymet ihraci ile bu ihtiyaclarini karsilamay: diisliniiyorlarsa genelde en az
iki ayr1 taninmis derecelendirme kurusundan not almak i¢in basvuruda
bulunmaktadirlar. Ciinkii; farkli derecelendirme kuruluslarindan ayni notlart almisg

menkul kiymet, yatirimct agisindan daha giivenilir bulunmaktadir.

Tirkiye’de gelecege yonelik olarak derecelendirme kuruluslar i¢in soyle bir
tahminde bulunabiliriz: Yerel derecelendirme kuruluslar1 zaman i¢inde Tiirkiye’de
de artacaktir. Fakat bunlarin verdigi notlar Tiirkiye i¢in gecerli olacaktir. Uluslararasi
alanlarda faaliyet gosteren firmalar ise; isimlerini daha iyi duyurmak amaciyla,

taninmis derecelendirme kuruluslarinca derecelendirme yaptirmak isteyeceklerdir.



I11 BOLUM
KREDI DERECELENDIRMESI UZERINE ORNEK UYGULAMA

1. ANALIZI YAPILAN SEKTORUN INCELENMESI

Bu bolimde elektrik- elektronik sektoriinde faaliyet gdsteren bir sirketin
derecelendirmesi yapilacaktir. Bu amagla ilk 6nce sektoriin genel durumu hakkinda

bilgi sunulacaktir.

Elektronik sektorii genelde diger sektorlere ana mal iireticisi oldugundan hizla
gelisim gostermistir. Bu sektdrde ¢ok yogun bir rekabet ortami vardir. Fiyat ve
kalitede yasanan bu rekabet sadece bunlarla sinirli kalmamakta yeni iirtinlerle daha

da artmaktadir.

“Elektronik sektoriiniin sektdrler arasi mal ve hizmet akimi yoniinden, diger
sektorlerle iliskisinin ¢ok gii¢lii oldugu sdylenebilir. Elektronik sektdrii ekonominin

oncelikli sektdrleri arasina girebilmis durumdadir (Kanat, 1994, s.94).

1.1. Elektrik Elektronik Sektoriiniin Diinya’daki Durumu

20 yiizyilin ikinci yarisindan itibaren ¢ok hizli gelisim gosteren elektronik
sektoriiniin pazar pay1 giderek artmakta ve diinya liretiminin %10’undan fazlasini

olusturmaktadir.

“ABD Ticaret Bakanligina gore, Kore, Tayvan, Singapur ve Hindistan
elektronikte ABD’nin gelecekteki baslica rakipleri arasinda yer almaktadir
(TMMOB, 1991, s.9). Bu iilkelerde elektronik sektorii devlet destegiyle biiyiik bir

atilim gerceklestirmistir. Ithalata getirilen kotalar, belirli bir alana yonelik AR-GE
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calismalari, tiniversitelerle isbirligine gidilmesi, yapilan uygulamalarin basinda

gozitkkmektedir.

1.2. Elektrik Elektronik Sektdriiniin Tiirkiye’deki Durumu

Tiirkiye’de elektrik-elektronik sektorii; 1980’11 yillardan itibaren gelismeye
baslamistir. Tiirkiye 6zellikle renkli televizyon sektoriinde Avrupa’da biiyiik bir
pazar sahip olup, genel olarak elektronik sektoriinde yapmis oldugu ihracatlar

seneden seneye artis gostermektedir.

1980'lerden itibaren sinirli da olsa bir doniisiim yasanmaya baslanmis, diisiik
teknolojili tiriinlerin ihracattaki pay1 %70'lere inerken, orta ve yiiksek teknolojili
iiriinlerin pay1 artmaya baslamistir. Ancak diinya ticaretinde hammadde ve diisiik
teknoloji yogun tiriinlerin payinin %30, orta ve yliksek teknolojili iiriinlerin payinin
ise %70 oldugu gz 6niinde bulunduruldugunda kat edilmesi gereken yolun
biiylikliigi anlagilmaktadir.

(http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/ekonomi/sayil4/elektrik.htm)

Elektronik sektoriinde, arastirmanin 6nemi ¢ok biiyliktiir. Hatta sektorde

basarili olabilmenin tek sart1 yeni iiriinler ortaya koyabilmektir.

Yeni diinya kosullarinda, yurt i¢cinde ve diinya pazarlarinda, tiim iilkelerin
elektronik sanayileri ile yarismak durumunda olan Tiirk Elektronik Sanayinin AR-
GE alanina gerekli 6nemi vermesi; elindeki nitelikli insan giiciiniin 6zgiin {iriinler
iretmesi icin gerekli ortamin, alt yapinin ve kaynagin bilingli bir 6zveri ile
saglanmasini, yeni iiretim teknolojilerinin, yeni malzemeler ve yeni liretim planlama
tekniklerinin de iiriine yonelik AR-GE etkinlikleri kapsaminda ele alinmasini

gerektirmektedir (Taylan, 2000, s.8).

Tiirkiye, diger tiim lilkeler gibi elektronik sektdriin 6neminin farkindadair.
Ancak gelismekte olan bir iilke oldugundan daha fazla destekte bulunulmasi gereken
sektorler arasindadir. Sektor gelismeye acgik ve geliri yliksektir. Ancak bunun
olabilmesi i¢in eski teknoloji degil yeni teknoloji iiretimi sarttir. Bu konuda alt
yapinin kurulmasi gerekmektedir. “2004 yilinda Ar-Ge harcamalari satin alma giicii

paritesi cinsinden dl¢iildiigiinde 2003 yilina gore % 31,6 artarak 2 920,1 milyon
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dolardan 3 653,4 milyon dolara yiikseldigi gozlenmektedir. Kisi basina diisen Ar-Ge

harcamalar1 ise ayn1 yillarda 41,6 dolardan 51,4 dolara ylikselmistir.

(www.tuik.gov.tr)

Tablo 12: Elektrik Elektronik Uriinleri Thracatimiz (1.000 ABD $)

2001 2002 12003 2004 2005 [20063AY)
Elektrik-Elektronik 2,669,167 | 3,500,326 | 4,444,603 | 6,141,796 | 7,137,337 | 1,774,271
Ihracatimiz
Degisim Orani - 31% 27% 38% 16% %16
Genel Thracatimiz 31,334,216 | 36,059,089 | 47,252,836 | 63,167,153 | 73,122,150 | 17,984,899
Elektrik-Elektronik 8.5% 9.7% 9.4% 9.7% 9.8% 9.9%
Sektdriiniin Pay1

Kaynak: http://www.foreigntrade.gov.tr/IHR/madde/elektrik %20elektronik %20sektoru%:20.doc

“Buna gore; sektor ihracatinin %41°1 televizyon alicilar: liriin grubuna,

%10’u buzdolaplari {iriin grubuna ve yine %10’u 8544 pozisyonundaki izole edilmis

tel ve fiber optik kablo iirlin grubuna aittir.

<http://www.foreigntrade.gov.tr/IHR/madde/elektrik%20elektronik %20sektoru%20.doc>

Devlet planlama teskilatinin elektronik sektdriine yonelik 6zel ihtisas

komisyonu raporunda, “varilacak ana hedef, Tiiketici Elektronigi Sektoriiniin toplam

satiglarinin adet ve dolar bazinda istikrarli olarak %15 biiyiitiilmesi” olarak

belirtilmistir (DPT, 2001, s.50-52). Elektrik elektronik sektorii devlet planlama

teskilat1 tarafindan oncelikli sektorler arasinda belirtilmistir. Asagidaki tablo 12°de

yillar itibariyle ihracat rakamlar1 ve tablo13’te 2005 yilinda ihracat yaptigimiz ilk on

iilke ve yillara gore ihracat rakamlar1 verilmistir.
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Tablo 13: Ulkeler Itibariyle (ilk 10 iilke) Elektrik Elektronik Uriinleri 2005 Y1l1 Thracatimiz

(ABD 9)
Ulkeler Genel Thracat (§) | Sektdr Ihracati ($)| Ulke Ihracatinda |  Sektor Ihr.
Sektor Pay1 icindeki Pay1
AB (25) 38,306,534,610] 4,729,620,627 12.3% 66.3%
ALMANYA 9,435,894,203| 1,101,254,159 11.7% 15.4%
INGILTERE 5,915,810,647| 965,441,693 16.3% 13.5%
FRANSA 3,788,948,170] 491,420,671 13.0% 6.9%
ITALYA 5,601,171,206] 483,695,833 8.6% 6.8%
[RAK 2,695,609,774| 406,120,274 15.1% 5.7%
[SPANYA 3,005,018,116] 400,654,417 13.3% 5.6%
HOLLANDA 2,464,712,888] 390,519,876 15.8% 5.5%
RUSYA FED. 2,371,446,464] 178,904,695 7.5% 2.5%
ROMANYA 1,781,189,094| 166,489,692 9.3% 2.3%

Kaynak: http://www.foreigntrade.gov.tr/IHR/madde/elektrik% 20elektronik%20sektoru%?20.doc, s.4.

2005 yilinda toplam ihracat 73,122 milyon $ iken, elektronik ihracat1 %9,8

oraninda 7,132 milyon $ olarak ger¢eklesmistir.“Elektronik sektorii ihracatinin

agirlikli olarak gerceklestigi iilkeler; Almanya, Ingiltere, Fransa, Italya, Ispanya,

Hollanda, Rusya, Azerbaycan, Romanya ve Cezayir olarak siralanmaktadir. (Taylan,

2000, s.9) Elektronik elektrik sektorii genel olarak alt1 alt sektore ayrilmaktadir (tablo

14). Bunlar:

1.

2
3
4,
5
6

Bilesenler alt sektorii
Tiiketim cihazlari

Telekomiinikasyon

Diger profesyonel endiistriyel cihazlar

. Askeri elektronik cihazlar

Bilgisayar cihazlari
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Tablo 14: Alt Sektorlerde Genel olarak Bulunan Uriinler ve alt Sektorlerin

Tiirkiye’deki Durumu
= .
e - GENEL OLARAK HANGI L .
£ B L _ ) TURKIYE'DEKI DURUMU
; e URUNLERI EAPSADIGI

BILESENLER

Devre ele manlan, resith
tiple, bobin,
transform atdtlet, haskill
devreler, almistik eletmanlar,
eledarildi réleler s

Ig pazarda talep az oldufundan dolay daha ok
chpars sat s vapilmalktade. Sektorde ilerletnmesi

ioity FoSun setthayeye gereksinim vardiy.

Tw, zes ciharlary wideo,
yazarkass, anter santrallers,

uydu, teram vs.

Enn gok  dhwacat  wapidan eleltronile  alt
seltoridiir. Ozellikle birinei sirada renkli t
ihracats gelme ktedir. Buzdolaby we sogutuculad
ise ihracatta ikinei swaw almiglardir Bu alf
seltdrde ihracat genelde Awrupa dlkelerine

rrinedildir.

TELEKOMMUMIKA3VON | TUKETIM C IHAZL ARI

Citomatik telefon santrali,
telefor, telefaks, analog dijital
cthazlar, Tv aktanicilars telsiz

telefor, antenler, balar
kablalar, fiber optik kablalar,
tranemisyorn, telli ve telsiz

erigim §ehekeleti vs.

Tiwkiye'de bu selttr gellsmis durumdadir.
L vrapa de aym ddzeyded

DIGER

FROFEZYONEL VE

ENDUSTRIVEL

CIHAZL AR

Hes gorintd sistemderl, tibhi
elektroruk, test ve Olgl
aletleri, otormotiv elektroniz

R

Titkiye ciganyla rekabet edebilecek durumds
degildir. Bu alandaki Gretim didgtktir. Uretim]
rrapan frmalann gogvadviy Kigdk dlpeldidic,
Winede ihract yapilan Grinler vardy. Ancak sony
rrillarda tuzh hir
g stermeltedir.

& gilimi

bipylitne




Elektronils habetlestne,
kormuta kontrol, algilayic:
sisternler, askeri ctharlarin

eleldronid: sisternlern vs.

ABKERI ELEKTRONIK CIHAZL AR

Bu  sektir politika we ulusal  hedefler
dogrultusunda gelismelde we buna gire
it altnaktadi 19700 lerden  ittharen)
Tirkiye’ de oluzan ihtivact kendi Gllemis
tarafindan karsilanma el ide {retun)
apilmas yvoninde ilerlenmeltedsr. Tthalat
e thracat  wvaplmaktadw  Thracatts
kearsilagilan en hiyiik sorun ise fivat we
lealitede  dedil, saty  wapilan  Glkelerin
beldent1  igensmde  oldugu  lrediyi
saglayamarmaltadir

Bilzi izlem makinelen, fim
hilgisayar sistemlert ve

parcalar | yazlinlar ws.

BILGIZAV AR
CIHAZL ARI

Bu alt sektirde Tirle telcnolojist digan ile
relabet edebilecel kadar gL
oizillkmemeltedir. Ancak Tirkive'de by
rrindell  giderek  codalan  talep  artigd

sekttinin gelizmesin hizlandmalstadir
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Bilim ve Teknoloji Yiiksek Kurulu’nun kararina gére 1993-2003 déneminde

bilim ve teknoloji politikasi olarak; bilgisayar, mikroelektronik ve telekomiinikasyon

teknolojilerinin bir bilesimi olarak aciklanan bilisim teknolojileri dncelikli alan

gosterilmektedir (Harmanci, 2002, s.13). Ozellikle telekomiinikasyona ydnelmek

daha dogru bir adim olarak kabul edilmektedir.

Elektronik sektorii tiretimi yildan yila artis géstermektedir. 2002°den 2003’e

olan artig orani fazla degilken, 2003°ten 2004’¢e olan artis daha belirgin haldedir.

Ornegin, tiikketim cihazlar1 sektoriinde 2003 iiretimi 2.221 milyon dolar civarinda

iken, 2004°de 4.293 milyon dolar civarindadir. 2004’ten 2005’¢ gelindiginde

tiretimde artis gozlenmektedir. Toplamda 7.000 milyon dolaylarinda olan {iretim,

8.000 milyon diizeyine ulagmistir.
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Tablo 15: Elektronik Sanayii'nin Alt Sektdrlere Gore Uretimi (Bin $)

URETIM 2002 2003 2004 2005
BILESENLER 105.000 125.000 225.000 300 000
TUKETIM CIHAZLARI (1.421.500 (2.211.500 [4.293.500 (4 725 000
TELEKOM CIHAZLARI [452.210 412.000 975.000 1 250 000
DiGER PROF.&END. (230.000 280.500 650.000 965 000
CIHAZ

IASKERI ELEKTRONIK (240.000 278.950 433.400 450 000
CIHAZ

BILGISAYAR 215.000 236.280 427.740 460 000
TOPLAM 2.663.710 ([3.544.230 [7.004.640 8 150 000

Kaynak: http://www.tesid.org.tr/menu.htm

Elektronik sektoriinde gelisme arttikca yillara gore ihracati da artmaktadir.
Ancak ihracatin ve gelismenin en yiiksek oldugu alt sektdr olan tiikketim cihazlari
sektorii harig, genel olarak dis alim rakamlar1 satim rakamlarindan daha yiiksektir.
Tiiketim cihazlar1 sektoriiniin 2005 yilinda ithalat1 1.056 milyon diizeylerindeyken
ihracat1 3.083 milyon seviyesindedir. Ancak bu durum diger alt sektorler i¢in gegerli
degildir. Diger sektorlerde ihracat rakamlar1 daha az goriinmektedir. Ornegin;
profesyonel cihazlar sektoriinde 2005 yilinda ithalat 3.172 milyon civarinda iken,

ithalat 351 milyondur.

1.3. Sektor Sorunlari

Elektrik-elektronik sektoriiniin en bagsta gelen sorunlarindan biri teknolojik
olarak disa bagimli olunmasi ve kullanilan malzemenin ¢ogunlugunun ithal

edilmesidir.

Sektor ileri teknolojiyle ilgilenmektedir. CE belgesi ve onay prosediirleri
ac¢isindan maliyetleri artmaktadir. Bu durum diger tilkelerin iilkemiz ihracatina tarife
dis1 engel koymalarina neden olmaktadir. Bu tiir belgelendirme maliyetlerine devlet

destegi verilmelidir.( http://www.foreigntrade.gov.tr/IHR/sektor/elektrik.htm)
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Elektronik sanayi yogun bir rekabet ortami1 ve siirekli kisalan iiriin 6miirleri
ile kars1 karsiyadir. Bu ortamda firmalarin rekabet giiclerini devam ettirebilmeleri,
onemli d6l¢iide, teknolojik yenileme becerilerine baglidir. Teknolojik yenileme iiriin

ve siire¢ bazinda gerceklestirilebilir (TUSIAD, 1997, 5.129).

Ayrica elektronik sektoriiniin her alanda gelismesi ve diger iilkelerle rekabet
edebilir konuma gelebilmesi i¢in devlet destegine acil ihtiya¢ oldugu
gozlenmektedir. Genelde daha sonradan elektronik sektoriinde pay sahibi olmaya

baslayan iilkelerin izledigi yol bu dogrultudadir.

Diger bir sorun ise sermaye yetersizligi ve kaynak saglamanin pahali olmasi

olarak goziikmektedir.

Yine kalifiye eleman sorunu bu alt sektorde de kendisini gdstermektedir.
Tiirkiye’de geng niifus fazla olmasina karsin bilgisayar sektoriinde gerekli nitelikte
eleman bulmak sorun olusturmaktadir. Elektronik ve bilgisayar mithendisligi
alaninda egitim veren liniversitelerin sayisi fazla olmasina ragmen ¢ogunun egitimi

zayiftir.

1.4. Bilgisayar Alt Sektori

Diinya genelinde oldugu gibi iilkemizde de diziistii bilgisayar kullanimi1 ¢ok
hizl1 bir sekilde yayginlagsmaktadir. Son yillarda, bilisim sektorii cok hizli bir gelisim
igerisindedir. Tiirkiye ekonomisinin yiizde 6.1 oraninda kiigiildiigii 1999 yilinda bile
sektor yaklasik yltizde 15 oraninda genislemeyi basard1
(http://www .kobifinans.com.tr/sektor/010202/833). Tiirkiye’de bilgisayar hizla
yayginlasmaktadir. Ozellikle internetle birlikte bilgisayar artik isyerlerinden sonra
evlere de girmeye baslamistir. “Internet diinyanin haberlesme yolunu tamamen
degistirmistir. On seneden daha az siirede nispeten belirsiz olan bilgisayar ag1 100
milyonlarca bilgisayar aginin global sistemine ve 10 milyonlarca resmi ticaret,
etkilesim bolgesine doniismiistiir (Matthew, 2005, s.1). Internet kullaniminin

yayginlagsmasi bilgisayar iirlinlerine olan talebi artirmaktadir.

“Bilgisayar alt sektoriinde teknolojinin biiyiik dl¢lide disa bagimli olusu

kalitenin de diinya standardinda olmas1 sonucunu beraberinde getirmektedir (ISO,
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2001, s.43). Ancak disa bagimli bir sektor olmas1 ayn1 zamanda maliyetleri de
artirmaktadir ve biiylik atilimlar yapmanin 6niine gegcmektedir. “1999°da bilgisayar
pazar1 1998’e gore %12,9 biiylime gostererek 2,3 milyar dolardan, 2,6 milyar dolara
ulagmistir. 1999 yilinda %67,7 oranla donanim satiglar1 1998 yilinda oldugu gibi ilk
sirada yer almistir. Donanim1 %17,5 pay1 ile hizmetler ve %11,7 pay ile yazilim

satiglar1 izlemektedir (Taylan, 2000, s.7).

2005 yilinda ise, sekil 4’te oldugu gibi alt sektdrler arasinda en ¢ok iiretim
%358 ile tiilketim cihazlarindadir. Bu alani Tiirkiye’de elektronik sektdriinde en ¢ok

gelisme gosteren ikinci alt sektdr olan telekomiinikasyon sektorii %15 ile

izlemektedir.
mBiesenier  mBigisayar g askeri Elektronik
3 0% 5 60% 5 G0%
O Dider Prof.& End.
Cik.
11 B0
O Toiketim
38% O Telekomlnikas yon

15 0%

Sekil 4: Elektrik- Elektronik sektorii Uretim (2005) : 8 150 000 (000) ABD $

Kaynak: http://www.tesid.org.tr/menu.htm

Tiiketim cihazlar1 disindaki diger alt sektdrlerin toplam dis alimdaki paylari
(genel olarak %20 civarlarinda) birbirlerine yakin goziikmektedir. Tiiketim sektorii
ise %9,7 ile en az ithalatin yapildig1 sektor goriiniimiindedir. D1s satiminda en ¢ok
tiretim yapan sektor olan tiiketim sektorii yine 6nde gitmektedir. %69,37 oraninda dis
satima sahip olan tiiketim cihazlar1 sektoriinii %17,2 ile telekomiinikasyon sektorii
izlemektedir. “2005 yilinda bilgisayar pazar1 2004 yilina gére %14,2 biiyiime
gostererek 3 455,1 milyon dolardan 3 946,0 milyon dolara ulasmistir. Bilgisayar
sektori disalimi %48,0 bir artma ile 1 554,5 milyon dolardan 2 285,7 milyon dolara



78

yiikselmis, digsatim ise 42,2 milyon dolardan 57,3 milyon dolara ylikselmistir

(http://www.tesid.org.tr/menu.htm).

Tablo 16: Bilgisayar Sektdriiniin Yillar Itibariyle Disalim / Digsatim Durumu

(Bin$) 2005 2004 2003 2002 2001 2000

DISALIM 2.285.744 |1.544.482 (1.335.569 [880.098 (748.203 |1.451.224
DISSATIM |57.287 42.221 31.852 32.884 |40.484 (55.040

Kaynak: http://www.tesid.org.tr/menu.htm

Bilgisayar sektort, tiikketim cihazlar1 ve telekomiinikasyon sektorii kadar hem
iretimde, hem dis satimda etkili géziikmemektedir. Seneler itibariyle bakildiginda
dis alim rakamlar1 dis satimdan ve iiretimden oldukca fazladir. 2005 yilinda dig alim

2.285 milyon dolar diizeylerinde iken dis satim 57 milyon dolar olarak

gergeklesmistir

Niger 1llkelar

fvrupa
26,1%

27.3%

Jdaponya
14,3%

ABD
324,1%

Sekil 5: Diinya Capinda Bilgi Ve Iletisim Pazarlarinin Bélgesel Analizi 2005

Kaynak: http://www.tesid.org.tr/menu.htm

“2006 yilinda diinya bilisim pazarinin %4,4 biiyiiyerek 2 130 milyar Euro'ya

ulagmasi1 beklenmektedir (http://www.tesid.org.tr/menu.htm). Bilgi ve iletisim

teknolojileri pazari her gegen giin biiyiimekte olan bir pazardir. Ancak bu pazarda

soz sahibi olabilmek giiclii bir sermayeye, siirekli yenilenen teknolojik alt yapiya,
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yogun Ar-ge calismalarina ve bunlara ayirabilecek finansmana baglidir. Tiirkiye’nin
avantajli oldugu noktalar ise; liretim maliyeti mallar disaridan alintyor da olsa diisiik
olmas1 ve cografi konum itibariyle ileride bu konuda s6z sahibi olabilecek iilkelerden

birisi olma olasiligimizin olmasi olarak degerlendirilebilir.

2. SIRKET DERECELENDIRMESI UZERINE ORNEK UYGULAMA

2.1. Konuya Iliskin Literatiir Taramas1

Daha once derecelendirme yapilmis olan bazi eserler incelenmis ve

bunlardan bazilarindan faydalanilarak derecelendirme yapilmistir. Bunlar;

Colpan, Ufuk (2001); tezinde bir gida sirketinin derecelendirmesini yapmaistir.
Derecelendirmeyi yaparken alt basliklar belirleyip, bunlara not vermistir. Notlar1
verirken finansal ve finansal olmayan analiz alt bagliklar1 i¢in standartlar belirlemis
ve bunlara 1(kotii), 2(orta), 3(iyi) notlarint vermistir. Biitiin alt basliklara farkl:
derecede 6nem vererek tiim notlarin toplamini almig ve firmanin biitiin notlarinin 3
olmast durumunda toplam notunun 900, 1 olmas1 durumunda toplam notunun 300
olacag disiiniilerek; asagidaki not 6l¢egi kullanmistir.

A: 750-900
B: 6000-750
C: 450-600
D: 300-450

Sekreter vd, (2004); makalesinde, analitik hiyerarsi yontemini ve yaptiklari
analizde agirlik dereceleri yerine % Onemliliklerini kullanarak derecelendirme
yapmislardir. Derecelendirmede 6nemlilik derecelerini belirlerken analitik hiyerarsi
yontemini kullanmiglardir. Kredibilite skoru, likidite oranlari, mali yap1 oranlari,
faaliyet oranlari, karlilik oranlari, biiylime oranlarini kullanarak derecelendirme

yapmiglardir.

Saltik, (1996); tezinde, isletmeyi derecelendirirken, isletme riski ve finansal

risk analizi yapmistir. Isletme riskinde: yonetim, iiretim, rekabet, iiriin hizmet kalitesi
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alt bagliklarin1 belirlemistir. Finansal risk analizinde: likidite, sermaye yapisi, faaliyet
oranlar1, karlilik oranlarini kullanmistir. Isletme risk analizine 0,05 6nem derecesi
vererek analistin yorumu daha ¢ok kullanmay1 amaglamistir. Sirket derecelendirmesi
yaparken A,B,C,D notlarint ve bu notlar i¢in 1-4 aralikli 6l¢ek siniflandirmasini
kullanmistir. Buna gore not 6l¢egi asagidaki gibidir:

A:76-100

B: 51-75

C:26-50

D: 0-25

2.2. Arastirmada Kullanilan Istatistiksel Yontem

2.2.1. Kullanilan Istatistiki Yontem

Derecelendirme yapilirken analitik hiyerarsi yontemi, finansal ve finansal
olmayan analiz kullanilmigtir.

Analitik hiyerarsi yontemi: Bir durumu etkileyen birden fazla eleman varsa;
bir elemanin, digerlerine gore dneminin hesaplanmasini saglayan bir yontemdir. Bu
yOntem sayesinde bir kriterin derece notuna ne kadar etkisi oldugunun belirlenmesi
amaclanmistir. Yine bu yontemde bir alt basligin digerine gore ne kadar 6nemli

oldugu sayilar yoluyla ifade edilmektedir (tablo 17).

Tablo 17: Analitik Hiyerarsi Tercih Olgegi

Onem Tanim Acgiklama
Derecesi
1 Esit 6nemli iki faaliyet amaca esit diizeyde katkida bulunur.
3 Birinin digerine gore ¢ok | Tecriibe ve yarg: bir faaliyeti digerine ¢ok az
az 6nemli olmasi derecede tercih ettirir
5 Kuvvetli derecede 6nemli | Tecriibe ve yargi bir faaliyeti digerine kuvvetli bir

sekilde kabul ettirir

7 Cok kuvvetli diizeyde Bir faaliyet gii¢lii bir sekilde tercih edilir ve
Onemli baskinlig1 uygulamada rahatlikla goriiliir
9 Asirt derecede 6nemli Bir faaliyetin digerine tercih edilmesine iliskin

kanitlar ¢ok biiyilik bir giivenilirlige sahiptir

2,4,6,8 Ortalama degerler Uzlasma gerektiginde kullanmak {izere yukarida

listelenen yargilar arasina diigen degerler

SAATY, L. T. (1980), The Analytic Hierarchy Process, McGraw-Hill Comp.,USA, s.54
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Bu yontemde farkli faktorler i¢in tablo 17’deki tercih 6lgegi kullanilarak ikili

karsilastirmalar yapilir. Faktorlerin sayisi1 arttik¢a kargilastirmalarin sayis1 da

artacaktir. Tablo 18’de iki faktdriin karsilastirilmasi gosterilmistir.

Tablo 18: Faktorlerin karsilagtirilmasi

Faktorl Faktor2
Faktorl wl/wl wl/w?2
Faktor2 w2/wl w2/w?2

Burada wi/wj: i. faktoriin j. faktdrden ne kadar dnemli oldugunu

gostemektedir. Faktorlerin birbirlerine gore dnemleri belirtildikten sonra, tutarlilik

orant hesaplanmaktadir. Tutarlilik i¢in en biiyiik 6zdegerin matris boyutuna egit

olmasi gerekmektedir.

Tutarlilik gostergesi: Amax-n

n1

Amax :en biiyiik 6zdeger

n

Tutarlilik Oran :

Tablo 19: Rassallik Gostergeleri

: matris boyutu

Tutarlilik GOstergesi

Rassallik Gostergesi

n 1 2 3 4 5 6 7 8 9 [ 10 | 11 |12 | 13 | 14 | 15
Rassallik
0 0 |0,58{0,9 (1,12]|1,24]1,32|1,41|1,45(1,49|1,51|1,48(1,56|1,57(1,59
Gostergesi

Rassallik gostergesi en ¢ok 15 boyutlu matrisler i¢in hesaplanabilmektedir.

Yani sira ele alinan problemde kriter sayisinin ¢oklugu kriterlerin tiimii birlikte

degerlendirildiginde tutarli sonug elde etme ihtimalini de zayiflatmaktadir (Ozdemir,

2002, 5.5).
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Analitik hiyerarsi yonteminde bir faktoriin digerine gore ne kadar 6nemli
oldugunun belirlenmesi gerekir. Bu 6nem dereceleri hiyerarsiyi yapan tarafindan
belirlenir ve program digerlerine gore 6nem yiizdelerini, tutarlilik rakamin1 verir.
Tutarlilik 0,10°dan biiylik olursa faktorlerin dnem derecelerinin yeni bastan

incelenmesi gerekmektedir.

Tablo 20: Faktorlerin Karsilagtirilmasinda Tutarlilik

Faktorl (F1)

Faktor2 (F2)

Faktor 3 (F3)

Faktorl (F1) |1 2 1/6
Faktor2 (F2) | % 1 13
Faktor3 (F3) | 6 3 1

Ornegin; 1.faktdr 2. faktdre gore onemi 2 (biraz dnemli), 1.faktdriin 3.faktdre
gore onemliligi 1/3 (daha az 6nemli) olarak belirlenmisse; 3.faktor 2. faktdrden daha
Oonemli demektir. Bu duruma gore: 2f1=f2, F1=f3/6, 3F1=3F2=F3 olmas1 gerekir.
F2’nin f3’den daha az 6nemli oldugu anlamina gelen bir rakam belirlendiginde
matriste tutarsizlik olusur. Eger F2, f3 karsilastirmasina 3f2=f3 esitligine uygun
olarak 1/3 verilirse, tutarlilik esitlik saglandigindan sifir olur. Ancak kriterlerin sayisi
arttiginda sifir tutarliligini saglanmasi giiclesmektedir (tablo 20). Zaten yontemin
amaclarindan birisi bir se¢imi etkileyen bir¢ok faktor arasinda genel dnemliligin

hesaplanabilmesidir.

Goreceli 6nem hesaplanmasinin yontemleri bulunmaktadir. Bunlar

(Erkiletlioglu, 2000, s. 73) :

En Basit ve Sapmali Yontem: Her satirin toplami alinip, her toplam degeri
s0z konusu toplamlarin toplamina bdliiniir. Boylece cevaplar normalize edilir. Elde
edilen vektoriin ilk elmani ilk faaliyetin géreli 6nemini, ikincisi ikinci faaliyetin

goreli onemini verir.
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Daha iyi Yontem: her siitundaki elemanlarin toplami alinir ve bu toplamlarin
eslenikleri (1/slitun toplami) bulunur. S6z konusu degerlerin toplamini bire esit hale

getirmek i¢in her eslenik esleniklerin toplamina boliiniir.

Bolmeli Iyi Yontem: Her siitunun elemanlari o siitunun toplamina béliiniir.
Elde edilen degerlerin satir toplam1 alinir ve bu toplam satirdaki eleman sayisina

bolunir.

Analitik hiyerarsi yonteminin hesaplanmasi i¢in, bir bilgisayar programi olan

Expert Choice yazilimi kullanilmgtir.

Finansal analiz; isletmenin mali tablolarindan yararlanilarak kalemler
arasinda oranlama yapilmasi sonucu, isletmenin bor¢ 6deme giicii, karlilik durumu,
yonetim ile ilgili alinacak kararlar gibi konularda yorum yapilmasina olanak
saglayan bir yontemdir. Ancak bu yontem muhasebede kullanilan rakamlar1 6n plana

cikardigindan tek basina yeterli gériilmemektedir.

Finansal olmayan analiz, sadece muhasebe kayitlarindan erisilmeyecek,
analistin yorumunun 6n planda oldugu faktorlerin dikkate alindig1 yontemdir.
Firmanin bor¢ 6deme giicii belirlenirken; ilerde yapmay1 diistindiigii yatirim planlari,
bulundugu sektoriin durumu, firmanin sektdr i¢cindeki durumu gibi faktorler de

onemlidir.

Tezde finansal analizde ve finansal olmayan analizdeki alt basliklar
belirlendikten sonra analitik hiyerarsi yontemiyle alt basliklarin birbirlerine gore

onem dereceleri belirlenmistir.



Finansal Analizin Alt Basliklar::

Tablo 21: Finansal Analizde Kullanilan Alt Bagliklar
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1. Likidite
Oranlari

2. Mali Yap1
Oranlari

3. Faaliyet
Oranlar

4. Karlilik
Oranlari

5. Biiyiime
Oranlari

asit test orani
Likidite orani

Nakit oran

kaldirag orani
KV borg orani
Ozkaynak/Aktif
Borg¢ yapisi
MDV/6zsermaye

Tic. borg¢ 6d.
siiresi

Stok devir hizi
Alacak devir hizi
Aktif devir hiz1

Hazir degerler

Briit satis kari
Faaliyet kar1

Net kar marj1

Net kar marj1 b.o.
Net satiglar b. o.

Oz sermaye b. o.

Finansal Olmayan Analiz Alt Basliklari:

Tablo 22: Finansal Olmayan Analizde Kullanilan Alt Bagliklar

1. Sektorle ilgili olanlar -

2. Firmayla ilgili olanlar

Sektordeki rekabet durumu
Sektoriin ekonomideki yeri
Sektdriin bliytime hizi
Sektoriin krize duyarlilig

Sektoriin gelecegi

Firmanin sektordeki yeri
Marka bilinirligi
Uriin cesitliligi

Firmanin s6z ve taahhiitlerine giiven

", finansal olmayan analiz alt basliklar1 ve degerlendirme kriterleri belirlenirken Ufuk Colpan’in
“Kredi Derecelendirme ve Finansal Piyasalar Uzerindeki Etkileri” tezindeki kredi derecelendirme
tablosundan (tablo 9) faydalanilmistir.

Sirketle ilgili ¢ok fazla bilgi edinilemediginden analiz maddeleri sinirl

tutulmustur. Yine ayn1 sebepten ve finansal olmayan analizde analistin yorumunun

¢ok onemli olmasindan dolay1 bilgi giivenilirliligi diisiik oldugundan; firmanin

derecesi belirlenirken, finansal olmayan analizin derece sonucunu etkilemedeki

ylizdesi diisiik tutulmustur.

2.2.2. Verilerin Saglanmasi

Elektronik sektoriinde bilgisayar ve bilgisayar malzemeleri satan bir sirketin

ad1 ve SPK’nin girket veya kendisinin izni olmadan derecelendirme yapmay1

yasaklamasi nedeniyle sirketin rakamlar1 katlar1 alinarak (1,7); degistirilerek bir
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sirket incelenmistir. 31 Mart 2006 tarihli bilanco ve gelir tablosu rakamlar1 SPK’dan

alinmistir.

Sirketin ismi tezde AB olarak kullanilacaktir. Derecelendirmesi yapilan

sirketle ilgili bilgiler internet araciligiyla saglanmistir. Hem kendi internet sitesinde

bulunan bilgiler hem de haklarinda ki diger haberler incelenmistir.

2.3. Analizde Kullanilan Teknikler ve Analiz Asamalari

Derecelendirme yapilirken izlenecek metot sirasiyla asagidaki gibidir.

1) Bu incelemede finansal analiz yontemi ve finansal olmayan analiz yontemi

kullanilmistir. 11k olarak bu yéntemlerde kullanilacak alt basliklar belirlenecektir. Bu

kriterler sirasiyla sunlardir:

Finansal analizde kullanilan kriterler (Singh and Schmidgal, 2002, s.201):

v

v

v

v

Sirketin kisa vadede borglarini 6deyebilme yetenegi: Likidite Oranlar1
Sirketin bor¢larinin finansal yapi igerisindeki yeri: Mali Yap1 Oranlari

Sirketin Sahip oldugu varliklar1 ne derece etkin kullandigi: Faaliyet

Oranlar1
Sirketin Faaliyetleri sonucunda elde ettigi basar1: Karlilik Oranlar

Sirketin gelisme potansiyeli: Biiylime oranlari

Finansal olmayan analizde kullanilan kriterler:

v

v

Sektorle ilgili olanlar

Firmayla ilgili olanlar

Onem dereceleri belirlenirken asagidaki sira izlenmistir:

a. ilk 6nce finansal analiz alt bagliklarinin 6nemlilikleri hesaplanmas,

b. finansal olmayan analiz alt bagliklarinin 6nemlilikleri hesaplanmis,

c. finansal ve finansal olmayan analizin kendi i¢erisinde 6nemlilik dereceleri

belirlenmis,

d. finansal ve finansal olmayan tiim analiz basliklarinin genel 6nemlilik

dereceleri hesaplanmistir.
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2) Faktorlerin 6nemlilik oranlar1 belirlendikten sonra, firmanin verileri ile
finansal ve finansal olmayan analiz sonug¢lar1 bulunmus ve genel toplamlari
alinmistir. Analiz yontemleriyle bulunan rakamlar 3 farkli not basliginda

incelenmistir. Buna gore :

3 notu: sirketin durumunun incelenen baglik altinda ¢ok iyi oldugunu
2 notu: sirketin durumunun incelenen baslik altinda orta derecede oldugunu

1 notu: ise kotii durumda oldugunu géstermektedir.

Verilen bu notlar alt basliklar altinda genel 6nemlilik dereceleriyle ¢carpilmis

ve tlim bagliklar i¢in ayr1 ayr1 toplamlart alinmistir.

3) Tiim alt basliklar i¢in 1,2,3 notlar1 kullanildigindan, hassasiyeti artirmak
amaciyla buguklu rakamlara da yer verilerek asagidaki (tablo 23) derecelendirme

notlar1 kullanilacaktir.

Tablo 23: Derecelendirme Notlar1t Ve Anlamlari

Derecelendirme | Derecelendirme Derecelendirme
Notu Araligi Notunun anlami
L Isletmenin bor¢ 6deyebilme
AA 2,50-3,00 IYI
durumu ¢ok 1iyi
Isletmenin bor¢ ddeyebilme
ORTA
BB 2,00-2,50 ST durumunun iyi ama ufakta olsa
risklerin bulunmakta
Isletmenin bor¢ 6deyebilme
CC 1,50-2,00 ORTA durumu iyi ancak risklerinde
mevcut
o Isletmenin bor¢ 6deyebilme
DD 1,00-1,50 KOTU
durumu ¢ok riskli
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2.4. Analizde Kullanilan Veriler
2.4.1. Finansal Analiz Onemliliklerinin Hesaplanmasi

Analitik hiyerarsi yonteminde analistin yorumu 6nemli yer tutmaktadir. Bu
yonteme gore finansal ve finansal olmayan analizde ki tiim alt basliklarin 6nemleri
hesaplanmistir. Hangi alt basligin, digerinden daha 6nemli olduguna karar verilirken
Serhan Sekreter vd (2004)’e ait sirket derecelendirmesi ile ilgili makaleden ve Nalan
Akdogan ve Nejat Tenker (2001)’e ait Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri

eserinden faydalanilmistir.

Tablo 24: Likidite Oranlar1 Goreceli Onemleri

asit test oran1 | Nakit oran Cari oran Goreceli 6nem
asit test orani 1 1/3 1/2 0,163
Nakit oran 1 2 0,540
Cari oran 1 0,297

Tutarlilik:0,008

Buna gore tablo 24°de asit test orani, asit test oranina gore ayni derecede
onemli oldugundan bu kisma 1, asit test oran1 ve nakit oran1 eslestirildiginde; asit test
orani nakit oranindan daha az 6nemli goriildiigiinden 1/3, nakit ve cari oran
eslestirmesinde nakit oran1 cari orandan daha onemli goriildiigiinden 2
degerlendirmesi yapilmistir. 2 notu nakit oraninin, cari orandan biraz daha 6nemli

goriildiigii anlamina gelmektedir.

Likidite oranlarinin géreceli 6nemlerinin hesaplanmasi: (tablo 25) Goreceli
Onem hesaplanirken bélmeli iyi yontem kullanilmistir. Buna gore kriterlere verilen
Onemlerin siitun toplamlar1 alinmigtir. 1. siitunun toplam1 6 ¢ikmistir. 1. stitundaki

her bir eleman 6 toplamina bdliinmiistiir.
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Tablo 25: Likidite Oranlarinin Géreceli Onemlerinin Hesaplanmasi
= 2| @ 2| @ 2l @ ® g = 8
E| HE |- | §E dE [ g-8F [T &
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+ 2led|E el d |8 2le 8 E._.Ea.'ggﬂﬁ E_E'l
2 |5 22 g = |g22E |2 .hﬁﬂg-h’ﬁﬁﬂﬁ 318 |©
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e |G 2ls |2 TS BEl U |n&8lE] mwl® 2 s 8lwE
astt  tesf 1 | Lfiz= 0166 | 113 | 033183 | 172 | 050:3,50 | (0166+0,180+0,142):3= 0.163
Dratu =[], 150 =[,142
I akit Il 36=05 L 111,53 2 213,50 0,5+0,547+0,5720: 3 () 540
Drat =0,547 =0,572
Cartoran| 2 | Z6=033 | 12| 0,5:1,83 | 1:3,50 (0,33+0,274+0,286):3=) (0,207
=274 =[ J86
TOPLEMT g 1,83 5, 50

Bu islem 2. ve 3. siitundaki elemanlarin hepsi i¢in yapilmistir. Her bir satirda

elde edilen rakamlar toplanir ve satirdaki eleman sayisina bdéliinmiistiir.

(0,166+0,180+0,142):3 = 0,163 asit test oraninin géreceli 6nemi olarak bulunmustur.

Likidite oranlarinin géreceli dnemliliklerinin tutarliliginin hesaplanmasi:

Bunun i¢in matris (kriterlerin birbirlerine gore degerlendirilmesinde kullanilan

veriler), goreceli 6nemlilik dereceleriyle ¢arpilir. Ve her satirda elde edilen deger,

goreceli 6neme boliiniir. Her satir i¢in bolme islemi yapildiktan sonra bunlarin

toplamlar1 alinarak eleman sayisina (n=3) boliiniir. Elde edilen sonug¢ vektdriin en

biiylik 6z degerini verir. Ve buradan tutarlilik gdstergesi hesaplanir.

0,492
1,623
0,893

1 1/3 1/2 0,163

3 1 2 X 0,540 | =
2 1/2 1 0,297
0,492:0,163= 3,0153

1,623:0,540= 3,0055

0,897:0,297= +3.,0067
9,0276 :3=3,0092

Tutarlilik gostergesi: Amax-n = 3,0092-3 =0,0046

n1

3-1
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Tutarlilik gostergesinde elde edilen rakam, matrisin boyutu 3 oldugu i¢in
rassallik gostergesinde 3’e karsilik gelen oranla ¢arpilarak tutarlilik orani hesap

edilir. Tablo 19°da n=3 i¢in rassallik gostergesi 0,58 olarak goziikkmektedir.

Tutarlilik Oran1 : Tutarlilik Gostergesi = 0.0046 = 0,008

Rassallik Gostergesi 0,58

Diger tablolarda analitik hiyerarsi hesaplamasinda goreceli 6nem ve tutarlilik

hesaplamasi yapilirken expert choice programi kullanilmaistir.

Tablo 26: Mali Yap1 Oranlar1 Goreceli Onemleri

kaldirag KV borg | Oz kyn/ | Borg MDV/ Goreceli

orani oran aktif yapist | Ozsermaye 5nem
kaldirag¢ orani 1 3 2 3 1/3 0,222
KV borg orani 1 ) 1/2 1/5 0,067
Oz kyn/ aktif 1 1/3 1/6 0,087
Borg yapisi 1 1/4 0,138
MDV/6zsermaye 1 0,486

Tutarlilik:0,06

Mali yap1 oranlarinda (tablo 26); kaldirag orani1 kisa vadeli borg orani ile
eslestirildiginde, kisa vadeli bor¢ oranindan biraz daha énemli goriilmiistiir. Bu
yiizden 3 notu verilmistir. Yine ayni1 sekilde diger alt basliklar eslestirilmis ve

kaldirag oraninin 6nemlilik oran1 0,222 olmustur.

Tablo 27: Faaliyet Oranlar1 Géreceli Onemleri

Tic. borg¢ | Stok devir | Alacak Aktif devir | Hazir Goreceli
6d. siiresi | hiz1 devir hizt | hiz1 degerler 6nem
Tic. borg 6d. siiresi 1 3 2 1/3 2 0,222
Stok devir hizi 1 1/3 1/4 1 0,077
Alacak devir hizi 1 1/2 4 0,240
Aktif devir hiz1 1 5 0,420
Hazir degerler 1 0,077

Tutarlilik: 0,05
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Faaliyet oranlarinda (tablo 27) aktif devir hiz1 0,420 goreceli onemle, en fazla

oneme sahipken; alacak devir hiz1 0,240 ile bunu izlemektedir.

Tablo 28: Karlilik Oranlar1 Goreceli Onemleri

Briit satis kar1 | Faaliyet kar1 Net kar marj1 | Goreceli 6nem
Briit satis kari 1 Ya 1/3 0,112
Faaliyet kar1 1 2 0,558
1 0,320

Net kar marji

Tutarlilik:0,02

Karlilik oranlarinda (tablo 28), faaliyet kari, biiriit satis karindan ¢ok 6nemli

gorildiigiinden 4 puani, net kar marjindan az dnemli goriildiigiinden 2 puani

verilmistir. 0,558 ile faaliyet kar1 en ¢ok dneme sahip karlilik oran1 olmustur.

Tablo 29: Biiyiime Oranlar1 Géreceli Onemleri

Net kar marj b. o.

Net satiglar b. o.

Oz sermaye b. o.

Goreceli 6nem

Net kar marj1 b. o. 1 2 1/2 0,286
Net satiglar b. o. 1 1/4 0,143
1 0,571

Oz sermaye b. o.

Tutarlilik:0,00

Biiyiime oranlarinda (tablo 29), 6z sermaye orani 0,571 ile diger biiyiime

oranlarindan daha 6nemli goriilmiistiir. Net kar marj1 ise 0,286’11k bir 6neme sahiptir.




2.4.2. Finansal Olmayan Analiz Onemliliklerinin Hesaplanmasi:

Tablo 30: Sektor Analizi Goreceli Onemleri
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rekabet | ekonomide | Biiyiime | Krize gelecegi | Goreceli

sektoriin | durumu yeri hiz1 duyarlilik onem
rekabet durumu 1 1 1/3 1/3 1/7 0,067
ekonomide yeri 1 1/3 1/4 1/7 0,063
Biiytime hizi 1 1 1/2 0,208
Krize duyarlilik 1 1/2 0,220
gelecegi 1 0,441

Tutalilik: 0,002

Finansal olmayan analiz 6nemlilikleri belirlenirken analistin yorumu daha

cok kullanilmistir. Ornegin; (tablo 30) sektdrdeki rekabet durumu, sektoriin

ekonomideki yeri ile ayn1 derecede dnemli goriilmiis; biiylime hizi rekabetten 3 notu

ile daha 6nemli kabul edilmistir. Firmanin gelecekte daha iyi durumda olacagi inanc1

ise en Oonemli kabul edilen alt baslik olmustur.

Tablo 31: Firma Analizi Goreceli Onemleri

firmanin Sektordeki Marka Uriin taahhiitlerini Goreceli

yeri taninirhig cesitliligi yerine getirmesi | dnem
Sektordeki yeri 1 4 2 3 0,472
Marka taninirligt 1 1/2 2 0,150
Uriin ¢esitliligi 1 3 0,274
taahhiitlerini yerine 1 0,104
getirmesi

Tutarlilik:0,04

Firma analizi kisminda (tablo 31), firmanin sektordeki yeri daha 6nemli

goriilmistiir ve 0,472 6nem derecesine sahiptir.




2.4.3. Genel Onemlilik Dereceleri Hesaplanmasi:
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Finansal analiz kisminin toplu bir sekilde ele alinmasi i¢in, finansal analiz alt

basliklar1 tablo 32’°de bir araya getirilmistir.

Tablo 32: Finansal Analiz Genel Goreceli Onemleri

Likidite Mali Faaliyet | Karlilik Blylime | Goreceli

oranlar1 oranlar oranlar1 oranlari oranlar1 onem
Likidite oranlan 1 2 3 4 4 0,415
Mali oranlar 1 2 3 3 0,257
Faaliyet oranlan 1 2 2 0,153
Karhlik oranlan 1 1 0,088
Biiylime oranlan 1 0,088

Tutarlilik: 0,008

Finansal olmayan analiz kismindaki notlarin genelinin daha iyi goriilmesi

amaciyla son olarak bu basliga ait alt basliklar birlestirilmistir (tablo 33). Firma

analizi, sektor analizinden daha 6nemli kabul edilmistir.

Tablo 33: Finansal Olmayan Analiz Genel Goreceli Onemleri

Sektor analizi

Firma analizi

Goreceli 6nem

Sektor analizi

1

1/2

0,333

Firma analizi

1

0,667

Tutarlilik: 0,00

Finansal ve finansal olmayan analiz kistmlarinin birlestirilebilmesi amaciyla

her ikisinin birbirlerine gére 6nem dereceleri belirlenmistir. Finansal olamayan

analiz kisminda analistin yorumu daha ¢ok kullanildigindan, daha ger¢ek¢i olmasi

amaciyla, finansal analize daha ¢ok 6nem verilmistir (tablo 34).
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Tablo 34: Finansal ve Finansal Olmayan Analizin Genel Géreceli Onemleri

Finansal analiz | Finansal olmayan analiz Goreceli dnem
Finansal analiz 1 9 0,900
Finansal olmayan analiz 1 0,100
Tutarlilik: 0,00

2.5. Analiz Bulgular

2.5.1. Finansal Analiz

Tablo 35: Likidite Oranlarinin Finansal Analizi

. Donen varliklar-(aktifteki karsiliklar toplami) 162.171 — (0)
cari oran = ' = ~ 1,44
Kisa vadeli yabanci kaynaklar 112.470
nakit oran _ Hazir deferler (Kasatbanka+ nakte esdeger varhiklar _ 9.597 ~ 0,08
Kisa vadeli yabanci kaynaklar 112.470
Asit test _ Donen varliklar — (stoklar+gel.ay.ait giderler) _ 162.171-(54.278+0) ~ 0,95
orani Kisa vadeli yabanci kaynaklar 112.470

Firmanin likidite oranlarinin degerlendirilebilmesi i¢in ilk 6nce firmanin 31
Mart 2006 tarihli bilango ve gelir tablosundan faydalanilarak cari oran, nakit oran vs.

alt basliklarin degerleri bulunmus arkasindan 3,2,1 notlarina gore degerlendirilmistir.

Tablo 36: Likidite Oranlarinin Finansal Analizinin Degerlendirilmesi

iyi(3)* | orta(2) | Koti(1l) [isletmeyd | deger| |Gorecelil Toplam
ait sonug onemi | deger

Cari oran >1,25 |0,75-1,25 | <0,75 1,44 |=| 3 |[x| 0,297 | 0,891

[Nakit oran| >0,30 |0,30-0,20 | <0,20 0,08 |= 1 [x] 0,540 | 0,540

Asit test >0,75 10,50-0,75| <0,50 0,95 =1 3 |[x]| 0,163 | 0,486

Likidite oranlarinin genel toplami| 1,92

* referans degerler belirlenirken finansal analiz oranlarinda analizciler tarafindan iyi olarak kabul edilen rakamlar dikkate
alinarak belirlenmistir.

Firmanin cari orani tablo 35°de; 1,44 olarak bulunmustur. Tablo 36’da cari

oran; 1,25’ten daha yiiksek olmasi durumunda 3 (iyi), 0,75-1,25 arasinda kalmasi

durumunda 2 (orta), 0,75’den asagi durumda oldugunda ise 1 (kotii) olarak
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degerlendirilmektedir. Buna gore sirketin cari orani 1,44 oldugu icin cari orandan
aldig1 not 3 olacaktir. Alinan not, cari oranin goreceli 6nemi ile ¢arpildiginda; cari

oranin likidite oranina ait not i¢indeki degeri 0,891 olarak bulunmustur.

Tablo 36’nin sonunda likidite oranlarinin derecelendirmeye olan genel
etkisini bulabilmek amaciyla, alt bagliklarda 6nemlilik derecesiyle isletme
degerlendirmesinden ¢ikan notlar ¢carpilmistir. Likidite oraninin derecelendirmeye

genel etkisi de 1,92 olarak bulunmustur.

Tablo 37°de mali yap1 oranlar1 i¢gin daha 6nceden belirlenmis olan alt

bagliklara ait finansal oranlarin sayisal degerleri bulunmustur.

Tablo 37: Mali Yap1 Oranlarinin Finansal Analizi

Kaldirac oran: _ Toplam yabanci kaynak _ 112 470+4 578 = 0.70
Toplam aktif 165 097

Kisa vadeli bor¢ oran1 — Kisa vadeli yabanci kaynak  _ 112 470 ~0,68
Toplam aktif 165 097

Ozkaynak/Aktif Ozkaynak _ 48 047 ~ 0,29
B Aktif 165 097

Bor¢ yapisi - Kisa vadeli yabanci kaynak 112 470 ~0,96
Toplam yabanci kaynak B 117 048

Maddi duran varlik — Maddi duran varlik - _863 ~ 0,02
Oz sermaye Oz sermaye 48 047

Tablo 38’de likidite oranlarinda finansal analizin degerlendirilmesinde oldugu
gibi isletmenin mali tablolarindan elde edilen sonuglar, belirlenmis kriterlere gore
iyi, kotii, orta olarak degerlendirilmis, onem dereceleriyle carpilmis, toplam degerleri

alinmistir.
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iyi(3)* | orta (2) | Kotii(1) [isletmeyel |deger| [Gorecelil Toplam
ait sonug onemi | deger
Kaldirag <0,25 ]0,25-0,40| >0,40 0,70 |=| 1 [x| 0,222 | 0,222
Kv. Borg <0,20 |0,20-0,40| >0,40 0,68 =| 1 [x| 0,067 | 0,067
Ozkyn/aktif >0,40 |0,40-0,50| <0,50 0,29 =| 1 |[x| 0,087 | 0,087
Borg yapisi| <0,30 [0,30-0,60| >0,60 0,96 =| 1 |[x| 0,138 | 0,138
Mdv/6zsrm >1 1-1,30 <1,30 0,02 =| 3 |x]| 0,486 | 1,458
Mali yap1 oranlarinin genel toplami 1,972
“referans degerler belirlenirken finansal analiz oranlarinda analizciler tarafindan iyi olarak kabul edilen rakamlar dikkate
alinarak belirlenmistir.

Tablo 39: Faaliyet Oranlarinin Finansal Analizi

Stok devir higt _ Satilan ticari mal maliyeti _ 221567 ~ 307
Ortalama stok (54 278+57 109)/2
Alacak devir hizt _— Ticari alacaklar _ 94 827 =~ 7.8
Net satislar 13 022
Aktif devir hizi Net satislar _ 13 022 ~ 0,075
~ Ortalama toplam aktif (165 097+181 573)/2
Ticari bor¢ devir — Net satislar 13 022 ~ 0,138
hiz1 Ortalama ticari borclar (87 524+100 522)/2
Hazir degerler — Net satiglar _ 13 022 =~ 146
devir hiz Ortalama hazir degerler (9 59748 236)/2

Tablo 40°da stok devir hiz1 3’ten biiylikse iyi, 1’den kii¢iikse koti, 3-1

arasinda ise orta olarak degerlendirilmistir. S6z konusu sirket i¢in stok devir hizi

3,97 olarak bulundugundan stok devir hizi 3 notunu almistir.
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iyi(3)* | orta (2) | Kotii(1) fisletmeyq | deger | (Goreceli| Toplam
ait sonug onemi | deger
Stok devir hizi >3 3-1 <1 3,97 = 3 x| 0,077 | 0,231
Alacak devir hizi| >5 5-3 <3 728 = | 3 |x| 0,204 | 0,612
AKGf devir hizi| 52 ) <1 0075 =] 1 |x] 0420 | 0,420
Ticariborgdevirhuzr| <1 12 >2 | o138 > | 3 |x| 0,222 | 0,666
Hordegeerdovithz| >3 31 T | 146 > 2 |x] 0,077 | 0,154

Faaliyet oranlarinin genel toplami

2,083

alinarak belirlenmistir.

*referans degerler belirlenirken finansal analiz oranlarinda analizciler tarafindan iyi olarak kabul edilen rakamlar dikkate

Tablo 41 ve 42 diger finansal oran alt basliklar1 da yine ayni1 sekilde ele

alinmistir.

Tablo 41: Karlilik Oranlarinin Finansal Analizi

Briit satis kari 234 588 -
Briit satis kari = = = 18
Net satislar 13 022
Faaliyet kar1 - Faaliyet kar1 _ 13217 =~ 1,01
Net satislar 13 022
[Net kar marji Net kar 3128 ~ 0,24
Net satiglar 13 022

Tablo 42: Karlilik Oranlarinin Finansal Analizinin Degerlendirilmesi

iyi(3)* | orta (2) | Kotii(1) [Isletmeye] | deger | (Gorecelil Toplam
ait sonug onemi | deger
Briit satis kari <3 3-8 >8 18 = 1 x| 0,112 | 0,112
Faaliyet kar1 >0,20 10,10-0,20[ <0,10 1,00 = 3 |[x]0,558 | 1,674
Net kar marji | <0,25 [0,250,40] >40 | o024 | 3 |x| 0,320 | 0,960

Karlilik oranlarinin genel toplami

2,746

alinarak belirlenmistir.

*referans degerler belirlenirken finansal analiz oranlarinda analizciler tarafindan iyi olarak kabul edilen rakamlar dikkate
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iyi(3)* | orta (2) |[Kotii(1)|Isletmeye deger| |Goreceli|Toplam
ait sonug Onemi | deger

[Net kar marj1  [>enflasyon| Enflasyon |<enflasyon %40 — | 3 [x]| 0,286 | 0,858
Biiylime orani civarl
Net satiglar  |>enflasyon| Enflasyon |<enflasyon o,10 |[=| 2 |x| 0,143 | 0,286
Biliylime orani civari
Oz sermaye  [>enflasyon| Enflasyon [<enflasyoy o7 |[=| 1 |[x| 0,571 | 0,571
Biliylime orani civari

Biiylime oranlarinin genel toplami

*referans degerler belirlenirken enflasyon orani dikkate alinarak belirlenmistir.

Tablo 43°de biiylime oranlarinda sirkete ait veriler; enflasyon oranina gore

degerlendirilmistir. Buna gore enflasyon oranindan daha yiikse bir biiylime orani s6z

konusuysa (%10’dan yiiksek) iyi, enflasyon orani civarinda ise (%9-10 civari) orta,

gerceklesen enflasyondan daha diislik oranda bir biiylime varsa (%9’dan asagi) koti

olarak degerlendirilmistir.

Tablo 44: Finansal Analiz Alt Bagliklarinin Birlestirilmesi

Sonug Goreceli Genel

deger onem sonug
Likidite orani 1,920 X 0,415 _ 0,797
Mali oran 1,972 X 0,257 =~ 0,507
Faaliyet orani 2,083 X 0,153  _ 0,318
Karlilik orani 2,746 X 0,088 ~ 0,241
Biliylime orani 1,715 X 0,088 =~ 0,151

Finansal analiz alt basliklarinin genel degerlendirmesi| 2,014

Tim finansal analizden alinan puanin bir arada goériilebilmesi amaciyla

asagidaki tabloda finansal analiz alt basliklar1 birlestirilmistir. Finansal analizin genel
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degerlendirmesi elde edilen sonuglarin, goreceli dnemleri ile ¢carpilmasi sonucu;

2,014 olarak bulunmustur (tablo 44).

2.5.2. Finansal Olmayan Analiz

Tablo 45: Firma Analizi

firmanin iyi(3)* orta (2) | Koti(l) [sletmeye| |Goreceli|Toplam

ait sonu¢| | onemi | deger

Sektor pazar pay1| yiiksek Orta Disik |= 3 x| 0,472 | 1,416

Marka taninirligl| yiiksek Orta Disik |= 3 x| 0,150 | 0,450

Uriin cesitliligi| %25 alt1 |{%25-50 alt1| %50 iistii |= 3 x| 0,274 | 0,822

tek tirtin | tekurin | tek {iriin

Taahhiit giivenirligi| yiiksek normal Yok |= 3 x| 0,104 | 0,312

Firma oranlarinin genel toplami| 3

Finansal olmayan analiz alt bagliklar1 ve degerlendirme kriterleri belirlenirken
Ufuk Colpan’in “Kredi Derecelendirme ve Finansal Piyasalar Uzerindeki Etkileri”

tezindeki kredi derecelendirme tablosundan (tablo 9) faydalanilmastir.

AB sirketi; Wyse Technology tarafindan, Merkezi Avrupa Ulkeleri arasinda
2005-2006 doneminde en fazla biiylime gosteren distribiitdr olarak secilmistir.
Ayrica Bilisim 500°de, bilisim sektoriiniin ilk 500’{iniin secildigi bir alanda s6z
konusu sirket e-ticaret alaninda birinci se¢ilmistir. 4 500 {izerinde bayisi, 260 ¢alisani
5 000 civarinda miisterisi vardir. Bu sebeple ve %40 biiyiime oranina sahip

oldugundan; sektor pazar pay1 ve marka taninirligina yiiksek puan verilmistir.

250°den fazla iiriinii vardir. Uriinlerinin biiyiik ¢ogunlugu 7 farkli (IBM, Sun
Microsystems, Oki, Hewlett Packard, Philips, Sony, Microsoft) ve taninmis
firmalarin tiriinlerinden olusmaktadir. Bu sebeple iiriin ¢esitliligine yiliksek puan
verilmistir. Yine haklarinda ¢ikan diger yazilardan ve aldiklar1 6diillerden dolay1

taahhiit glivenirligine de yiiksek puan verilmistir (tablo 45).
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sektoriin iyi(3)* Orta (2) Kotii(1) Isletmeye| |Goreceli| Toplam
ait sonug onemi | deger
Tekel, Normal Rekabet (= 2 x| 0,067 | 0,134
Rekabet durumu
disiik rekabet|  rekabet yogun
Ekonomideki yeri oncelikli olagan Geri planda|— 3 x| 0,063 | 0,189
Biyime hizi Yiksek durgun disik |= 3 x| 0,208 | 0,624
Krizden etkilenmesi Cok az Normal Yogun |= 2 x| 0,220 | 0,440
etkileniyor | etkileniyor rekabet
Biiyiime potansiyeli Biiyiimeye biiyliyor Doymus |= 3 x| 0,441 | 1,323
acgik geriliyor
Sektor oranlarinin genel toplami 2,71

Sektor degerlendirmesi yapilirken, sektorle ilgili incelenen eserlerden ve

internet adreslerinden yararlanarak yorum yapilmistir. Sektorde tekel olmadig: gibi,

kiyasiya bir rekabet olmadigindan rekabet durumuna 2 notu verilmis, ekonomideki

yeri, Oncelikli sektdrler arasinda bulundugundan 3 notu verilmistir. Biiyiime hiz1

yiiksek oldugundan, (6zellikle telekomiinikasyon ve televizyon ihracati alaninda

biliyiime daha yiiksektir) yine 3 notu verilmistir.

Yine yararlanilan eserler de sektoriin kriz donemlerinde, krizden az etkilenen

sektorler arasinda bulundugu; ancak yine de etkilendigi belirtildigi i¢in; sektoriin

krizden etkilenmesine 2 notu verilmis, heniiz gelismeye ag¢ik bir sektor durumunda

olmasi1 nedeniyle de biiylime potansiyeline 3 notu verilmistir (tablo 46).

Tablo 47: Finansal Olmayan Analiz Alt Bagliklarinin Birlestirilmesi

Sonug Goreceli Genel

deger Onem sonug

Sektor degerlendirmesi 2,71 x 0,333 ~ 0,902
Firma degerlendirmesi 3 x 0,667 ~ 2,001
Finansal olmayan analiz oranlarinin genel toplamif 2,903
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Finansal olmayan analiz kisminin, ayrica goriilebilmesi icin alt basliklar tablo

47°de bir araya getirilmigtir.

2.6. Genel Degerlendirme

Tablo 48: Genel Degerlendirme

Sonug Goreceli Genel

deger onem sonug

Finansal analiz 2,014 X 0,900 L 1,813

Finansal olmayan analiz 2,903 X 0,100 ~ 0,290
Genel Toplam|_2,103

Tablo 48°de finansal ve finansal olmayan analiz sonuglari, goreceli
onemlilikleri ile ¢arpilmis ve derecelendirmeye ait genel deger 2,103 olarak
bulunmustur. Derecelendirme notu tablosunda 2,103; BB (orta iist) olarak
goziikkmektedir.

Bu not firmanin bor¢ 6deme giicliniin normalin iistiinde oldugu anlamina
gelmektedir. Firma eger bankadan kredi almak isterse, kolaylikla bor¢ bulabilir.
Bununla birlikte az da olsa riski bulunmaktadir. Yine ayni1 sekilde sermaye

piyasasindaki menkul kiymetlerine yatirimci bulmakta ¢ok zorlanmayacaktir.

Firmanin bankadan bor¢lanmak istemesi durumunda hem firmanin kredi
maliyeti, durumu iyi oldugu i¢in diisiik olacak, hem de bankanin firma hakkinda bilgi
toplama yiikiimliiliigli azaldig1 i¢in bankanin kredi verme maliyeti diisecektir. Ancak
derecelendirmeden diisiik not alan firmalar i¢in, firma maliyetinin diisiik olacagini

sOylemek pek dogru degildir.

Bankalar derecelendirilmemis kurumlar1 %100 risk agirligina tabi tutacaklari
icin; derecelendirmede %100 risk agirlinin altinda ¢ikabilecek kuruluslarin
derecelendirme yaptirmadiklarinda; kredi maliyetinin firma i¢in banka tarafindan
artiritlmayacagi yoniinde bir goriis de bulunmaktadir. Ancak banka %150 riskli bir
firmay1, sermaye ylikiimliiliigiinde risk agirligini %100 gosterdigi i¢in; firmaya

yiiksek maliyetle bor¢ vermeyecektir demek, dogru géziikmemektedir. Kredi
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maliyeti hesaplamasinda sadece risk agirligi1 géz oniine alinmamaktadir. Bu sebeple
¢ok fazla bir fark olmamakla birlikte rating notu diisiik olan firmalarin, kredi

maliyetinin diger firmalara gore yliksek olacagini sdyleyebiliriz.

Bankalar tarafindan bu fark fazla hissettirilmese de, iyi not ve kotii not alan
firmalar arasindaki en biiyiik fark; en ¢ok menkul kiymet satiglarina yansiyacagi

tahmin edilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Bu calismada Basel II kriterleri kapsaminda derecelendirme sisteminin
krediler iizerindeki etkileri incelenmistir. Ileriki yillarda bankalar tarafindan
uygulanacak olan Basel II kriterleri ile bankalarin risk yonetim anlayislari

degisecektir.

Basel II bankanin olas1 riskler karsisinda elinde bulundurmasi1 gereken
sermaye diizeyini belirleyen kriterlerin biitiiniidiir. Basel I’deki eksikleri gidermek
amaciyla, elestiriler dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak Basel Il heniiz
uygulamaya girmeden Basel I’den daha iyi bir anlasma oldugu halde bir ¢ok yonden
elestirileri iizerine ¢ekmistir. Ornegin; Basel II’nin sermaye yeterliligine
gerektiginden daha fazla 6nem verdigi ve KOBI’lere verilen kredilerin maliyetini
cok fazla etkileyecegi, yapilan elestirilerden bazilaridir. Yine derecelendirme
sirketlerinin diinya ekonomisinde, dnlenemez ve denetlenemez bir yiikselise
gegmesi; bu sirketlere olan giivenin sarsilmasina ragmen sirketlere olan ilginin
degismemesi tedirgin olunan noktalar arasindadir. Ciinkii, denetim sirketleri
piyasalar izerinde ililkelerin yapabilecekleri etkilerden daha fazlasini
yapabilmektedirler. Ayni zamanda bu sirketlerin faaliyetlerini denetleyen bir kurulus

bulunmamaktadir.

Standart yontem derecelendirme sirketlerini 6n plana almaktadir. Ancak ¢cogu
bankanin standart yontemle yetinmeyip kendi i¢csel derecelendirme sistemleri

olusturmalar1 beklenmektedir.

Bir banka kendi i¢gsel derecelendirme sistemini olusturmak istediginde Basel
IT bankaya uymasi gereken kesin bir sistem resmi ¢izmemis, bankalar1 segecegi
yontem ve uygulamalarinda serbest birakmistir. Ancak bankanin denetim otoritesine
i¢gsel derecelendirme uygulayabilecek yapiya sahip oldugu ve olusturdugu sistemin
icsel derecelendirme icin yeterli oldugunu kanitlamas: gerekmektedir. i¢sel
derecelendirme sisteminde bankalara getirilen bu serbestlikten, uygulamasinin
bankadan bankaya farklilik gosterebilmesinden, konunun belirsiz ve banka
derecelendirmesi ile birlikte baska bir tez konusu olusturabilecek kadar genis
olmasindan dolay1 tezde, standart yontemin getirdigi derecelendirme sirketleri ve

sistemleri lizerinde daha ¢cok durulmustur.
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Gelismis iilkelerde bulunan bankalar zaten ileri 6l¢iim yaklasimlarini
kullanmaktadirlar. Gelismeyen iilkelerde bankalarin standart yontemi daha ¢ok
benimsemesi beklenmektedir. Gelismekte olan iilkeler i¢inse, “standart yontem mi,
kendi i¢sel derecelendirme sistemi uygulamalarinin m1” daha dogru olacagi

tartisilmaktadar.

Ulkemiz agisindan bankalarin igsel derecelendirme sistemlerini uygulamalari
beklenmektedir. Ciinkii i¢sel derecelendirme sistemini uygulamak, denetim
otoritesinin iznine ve bankanin yeterli olmasina bagli oldugundan, ayni1 zamanda
bankalarin yapilarinin gii¢lii oldugu anlamina da geldiginden bu banka i¢in ayni1

zamanda bir tanitim unsuru da olacaktir.

Basel II’ye yonelik yapilan elestirilere ragmen daha gii¢lii bir sermaye yapisi
i¢in bankalara daha iyi bir sistem sundugu bir gercektir. Bankalarin kredi verirken
sadece maliyetini g6z Oniinde tutmamalar1 ancak maliyeti de dikkate almalarindan
dolayi, kredi maliyetlerinin ¢ok fazla etkilenmeyecegi tahmin edilmektedir. Fakat
menkul kiymet ihra¢ eden bir isletmenin gii¢liiliik durumunu birebir yansitan derece
notlari, yatirimcilarin egilimlerini bire bir etkileyecektir. Bazi yatirimcilar riski sevse
de genelde piyasada ¢ok fazla riskli yatirimlara talebin fazla olmamasi
beklenmektedir. Bu sebeple notlar1 iyi olan firmalarda; yatirimcilar tarafindan
duyulan ilgi sebebiyle menkul kiymet yoluyla bor¢ edinmelerinin daha ucuz

finansman bulmalar1 sonucunu doguracagi beklenmektedir.

Ayrica Basel II uygulamasi ile ilgili olas1 sonuglardan birisi gii¢lii firmalarin
sermaye piyasasinda faaliyetlerinde derece notlarini daha ¢ok kullanmaya
baslamasinin borsaya olan ilgiyi artiracagi ve dis piyasanin talebini artiracagi
yOniindedir. Bu agidan bakildiginda gii¢lii firmalarin bankadan kredi almak yerine
daha ¢ok sermaye piyasasini tercih etmeleri olasi sonuglardan birisidir. Bankalarinda
bu firmalar1 kendilerine ¢ekmek icin daha diisiik faiz oranlariyla kredi vermesi olasi
goziikmektedir. Zayif not alan firmalarin ise diisiik maliyetle dis kaynak bulmalar1
pek miimkiin goziikmemekle birlikte mevcut sistemdeki kredi maliyetlerinden ¢ok
farkl1 bir fiyata kredi saglamalar1 beklenmemektedir. Fakat bunun i¢in sistemin bir

siire uygulanmas1 ve oturmasi gerekmektedir.
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Sonug olarak, Basel Il derecelendirme sisteminin bankalarin risk yonetimini
giiclendirmesi, KOBI’ler ve diger firmalara verilen kredilerin maliyetleri iizerinde
etkisinin olacagi, ancak bunun firma notuyla bire bir artis1 igermeyecegi, menkul
kiymetler yoluyla bor¢ bulmak isteyen firmalari ise fazlasiyla etkilemesi

beklenmektedir.

Yine arastirmada konuyla ilgili olarak bir sirket derecelendirmesi d6rnegi
kullanilmistir. Derecelendirmede kullanilan yontem daha dnceden bu konuda
kullanilmis olan baz1 yontemlerin birlesimi ve bazi yonlerinin farkli sekilde ele
alinmasindan olugmaktadir. Bu yontemin yeniliklerinden birisi isletmenin finansal ve
finansal olmayan analizden aldig1 derecelerin ayr1 ayr1 goriilebilmesidir. Yine ayni
sekilde finansal ve finansal olmayan analizin altinda bulunan tiim basliklar i¢in de
isletmeye ayr1 bir derece notu verilmektedir. Bu sayede isletmenin; muhasebe
degerini yansitan finansal analizi ve isletmenin daha ¢ok pazardaki yeri ve gelecegi
ile ilgilenen finansal olmayan analiz i¢in aldig1 derece notlarinin, firma hakkinda

daha detayl1 bilgi edinilmesine olanak saglayacagi diisiiniilmektedir.
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Ek 1: Basel II’ye Gegiste Ulkelerin Yol Haritas1

Ulke / bolge | Temel Uygulama Tarihi [ Kredi Riski | Operasyonel Riskler
Kuzey Amerika/ Avrupa
Amerika Birlegik 01/01/09 Ileri IDD Gelismis Olgiim
Devletleri Yaklagimlar:
Kanada 01/01/08 Tiim alternatifler Tiim alternatifler
Avrupa Birligi 01/01/07 Standart + Temel IDD Temel + Standart
01/01/08 ileri IDD Gelismis Olgiim
Yaklagimlari
Isvigre 01/01/07 Standart + Temel IDD Temel + Standart
01/01/08 ileri IDD Geligmis Olgiim
Yaklagimlari
Asya-Pasifik
Avustralya 01/01/08 Tim Alternatifler Tiim Alternatifler
Yeni Zellanda 01/01/08 Tim Alternatifler Tim Alternatifler

Japonya 2007 Mart Sonu Standart + Temel IDD Temel + Standart
2008 Mart Sonu ileri IDD Gelismis Olgiim
Yaklagimlari
Cin Tarih belirtilmemis
Hindistan 31/03/07 Standart Temel
Pakistan 01/01/08 Standart Temel-
01/01/10 IDD+ileri IDD
Hong Kong 2006 Sonu Standart+Temel IDD Temel+Standart
2007 Sonu Ileri IDD
Giiney Kore 2007 Sonu Tim Alternatifler Tim Alternatifler
Taiwan 01/01/07 Standart+Temel IDD Temel+Standart
01/01/08 fleri IDD
Singapur 2006 Sonu Standart+Temel IDD Temel + Standart
2007 Sonu Ileri IDD Gelismis Olgiim
Yaklagimlari
Malezya 2008 Standart Temel+Standart
2010 Temel IDD
Tayland 2008 Sonu Standart+Temel IDD Temel + Standart
2009 Sonu ileri IDD Geligmis Olgiim
Yaklagimlari
Endonezya 2008 Standart Temel+Standart
Filipinler 01/01/07 Standart Temel + Standart
01/01/10 Temel IDD + Gelismis Olgiim
Ileri IDD Yaklasimlar1

Latin Amerika

Brezilya 2006 veya 2007 Tim Alternatifler Tim Alternatifler
2007 sonu
2008
2009-2010
2010-2011
Mexico 01/01/07 Standart Temel+Standart
Chile 01/01/06 Standart Temel+Standart
Uzak Dogu, Afrika, Orta Asya, Avrupa (Avrupa Birligi dis1)

Bahrain

2008

Tim Alternatifler

Tim Alternatifler

Israil 2010 Tiim Alternatifler Tiim Alternatifler
Giiney Afrika 01/01/08 Tim Alternatifler Tim Alternatifler
Kazakistan Tarih belirtilmemis
Tirkiye 01/01/08 Standart Temel

+Standart
Rusya Tarih belirtilmemis

Kaynak: Botan Berker, A. Basel II Risk Y&netimi ve I¢ Kontrol.
www.dme.com.tr/tr/download/sunumlar.pdf.

(15, Haziran, 2006)
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Ek 2: Kredi Fiyatin1 Belirleyen Faktorler
P -

Kredi | Sermaye N Tabancy . Tuban Operasyonel | Risk
Firatt | Maliysti ¥ Srrmays Kaynak * Kaynak Giderler Drimi
Maliy=t1
A
Makro |[|Yeni Makro Mevduat Vergisel Misteri kredi Bankani
kosulla |lhissedar| | kosullar(fa toplama yiikler degerliligi n
r . lar iz,vd.) kapasitesi Bankacil . alternati
(faiz,v ||(yurti¢i, (mudiler 1k Derecelendirme f yatirim
d.) yurtdis1y | Menkul icin mevzuatl sistemi imkanla
kiymetlest alternatif ndan r1
Banka ||Halka irme yatirmm K Kl Birim risk (DIBS,
nin arz imkanlari araclari, aynakia pirimi biyiik
genel mevduat han (bankanin risk olcekli
risklili  [|Birlesm| | Bankacilik giivencesi yukimlia istahi) firmalar
k e ve ta vade , vb.) lukler a verilen
dizeyi ||devralm| | perspektifi (karsilik, Teminat yapisi krediler,
. a Yurtdis1 Vb) (varlik tiketici
Diger Banka kredi degerindeki kredileri
diger bonq piyasalari Basel II deg1'§meler, , vd.)
tahvil na erigim uygulam | | feminat
— | ihrac1 a likiditesi, vb.) Bankala
Uluslar ot r arasi
Bankanin arasi maliyeti Garanti yapisi rekabet
derecelend || makroeko . (garantdriin yapisi
- . Olgek krdi degerlilisi
irme notu nomik rdi degerliligi,
(risklilik geligmele || PUYUKIGZ | garanti Diger
diizeyi N tindeki kosullar1, kamu finansal
degismel garantisi, vb.) aracilir
Mevduat Uluslar er o ile
piyasasi arasi Riski tansfer rekabet
kosullari kuruluslar Diger etme .imkanlarl yapisi
N dan sistem (lzredl satisi, |
diger kaynak maliyetle vb.) diger
saglama i
imkani Riski hedge
. etme imkanlar1
diger diger kredi tiirevleri,

vb.)

Diger

N

114

Ear
Marq

Kaynak: YUKSEL, A. (2005). Basel I KOBI kredilerine Muhtemel Etkileri. Bankacilik

Diizenleme Ve Denetleme Kurumu Arastirma Dairesi Arastirma raporlar1 2005-4. s: 33
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Ek 3: Farkli 6l¢iim yontemlerine gore dikkate alinan teminat tiirleri.

BSY

SY

Temel IDY

Gelismis IDY

Basit Yontem

" Nakit, mevduat sertifikasi, vb.
* Altin
* Hikkiimetlerce (ve Merkez

Bankalarinca) veya benzer
sekilde Degerlendirilen Kamu
Kurumlarinca ihrag edilen ve 4
ve lizeri derecelendirme notuna
sahip bor¢lanmay1 temsil eden
menkul kiymetler

" Temel bir endekse dahil hisse

senetleri

* Belli sartlar1 tagiyan yatirim

" Nakit, mevduat sertifikasi, vb.
* Altin
* Borglanmay1 temsil eden menkul
kiymetler
O lyi derece almis
O Derecelendirilmemis
(belli sartlar dahilinde)
* Temel bir endekse dahil hisse
senetleri
* Belli sartlar1 tagiyan yatirim
fonlar1

fonlari
Kapsamli * Basit yontemde kabul edilen * Basit yontemde kabul edilen
yontem teminatlar teminatlar
* Endekse dahil olmayan borsaya |* Endekse dahil olmayan borsaya
kote olmus hisse senetleri kote olmus hisse senetleri
* Endekse dahil olmayan borsaya |"Endekse dahil olmayan borsaya
kote olmus hisse senetlerini kote olmus hisse senetlerini
iceren yatirim fonlari iceren yatirim fonlari
* Ticari amagl gayrimenkul
* Ikamet amagli gayri menkul
* Alacaklar
*Diger fiziksel teminatlar
Banka * Bu kisimda dikkate alinabilecek
tahminlerine teminatlara iliskin herhangi bir
dayanan sinirlama yoktur
THK
oranlariin
kullanilmasi

Kaynak: BCBS. (2004/a). International Convergence of Capital Measurement and Capital Standarts. Bank for International Settlements
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Ek 4 : AB sirketi bilangosu

AB BILGISAYAR SANAYI VE TICARET A.S.
31 MART 2006 TARIHLI BILANCOSU

(Tutarlar, Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)
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31 Mart 2006

VARLIKLAR
Cari/Donen Varliklar 162.171.000
Hazir degerler 9.597.000
Menkul kiymetler (net) -
Ticari alacaklar (net) 94.827.000
Finansal kiralama alacaklar1 (net) -
Iliskili taraflardan alacaklar (net) -
Diger alacaklar (net) 5.000
Canl1 varliklar (net) -
Stoklar (net) 54.278.000
Devam eden insaat s6zlesmelerinden

alacaklar (net) -
Ertelenen vergi varliklari -
Diger cari/donen varliklar 3.464.000
Cari Olmayan/Duran Varliklar 2.926.000
Ticari alacaklar (net) 40.000
Finansal kiralama alacaklar1 (net) -
Iliskili taraflardan alacaklar (net) -
Diger alacaklar (net) -
Finansal varliklar (net) -
Pozitif/negatif serefiye (net) -
Yatirim amagli gayrimenkuller (net) -
Maddi varliklar (net) 863.000
Maddi olmayan varliklar (net) 793.000
Ertelenen vergi varliklari 1.230.000
Diger cari olmayan/duran varliklar
Toplam Varliklar 165.097.000




Ek 4 : AB sirketi bilangosu
AB BILGISAYAR SANAYI VE TICARET A.S.
31 MART 2006 TARIHLI BILANCOSU
(Tutarlar, Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)
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31 Mart 2006

YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Yikiimlilikler 112.470.000
Finansal bor¢lar (net) 12.468.000

Uzun vadeli finansal borglarin kisa vadeli kisimlari (net) -
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) -
Diger finansal yiikiimliiliikkler (net) -
Ticari borglar (net) 87.524.000

fligkili taraflara borglar (net) 198.000
Alinan avanslar 2.503.000
Devam eden ingaat sozlesmeleri hakedis bedelleri (net) -
Borg karsiliklari 7.892.000
Ertelenen vergi yikimliiligi

Diger yiikiimliiliikler (net) 1.885.000
Uzun Vadeli Yikiimlilikler 4.578.000

Finansal borglar (net) -
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) -
Diger finansal yiikiimliiliikler(net) -
Ticari borglar (net) -
Tliskili taraflara borglar (net) -
Alinan avanslar -
Borg karsiliklari 4.578.000
Ertelenen vergi yikimliiligi -
Diger yiikiimliiliikler (net) -

Ana Ortaklik Dis1 Paylar -

Ozsermaye 48.047.000
Sermaye 27.200.000
Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi -
Sermaye Yedekleri 370.000
Hisse senetleri ihrag primleri 126.000

Hisse senedi iptal karlar: -
Yeniden degerleme fonu -
Finansal varliklar deger artis fonu -
Ozsermaye ¢evrim farklari 244.000

Kar Yedekleri 80.000

Yasal yedekler -
Statii yedekleri -
Olaganiistii yedekler -
Ozel yedekler -
Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve gayrimenkul

satis kazanglari -
Yabanci para gevrim farklari 80.000

Net Donem Kari 3.128.000
Gegmis Yillar Karlari 17.267.000

Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 165.097.000




Ek 5 : AB sirketi gelir tablosu

AB BILGISAYAR SANAYI VE TICARET A.S.
31 MART 2006 TARIHLI GELiR TABLOSU

(Tutarlar, Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)
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1 Ocak —
31 Mart 2006

Esas Faaliyet Gelirleri
Satig gelirleri (net)
Satiglarin maliyeti (-)

Hizmet gelirleri (net)

234.588.000
(221.567.000)

Esas faaliyetlerden diger gelirler 196.000
Briit Esas Faaliyet Kari 13.217.000
Faaliyet giderleri (-) (7.378.000)
Net Esas Faaliyet Kari 5.839.000
Diger faaliyetlerden gelir ve karlar 115.000
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar (-) (268.000)
Finansman giderleri (net) (-) (1.163.000)
Faaliyet Kar1 4.523.000
Net parasal pozisyon kar/zarar1 -
Ana Ortaklik Dis1 Kar/Zarar -
Vergi Oncesi Kar 4.523.000
Vergiler (1.395.000)
Net Donem Kar1 3.128.000




Ek 6: Basel II Yol Haritasi

TARIH

YAPISAL BLOK-1

—— - — - YAPISAL BLOK-2 YAPISAL BLOK-3

KREDI RISKI | PIYASA RISKI OPERASYONEL RISK

1. Her bir banka i¢in bir koordinator (asgari seksiyon miidiir veya iistii) tayin edilecektir. Yonlendirme komitesi {iyesi bankalar i¢in koordinatér, ilgili
bankanin Komitedeki en iist yetkilisi olacaktir.

2. Yol Haritasinda yer alan hususlarin bankalara prensip olarak konsolide bazda uygulanmasi 6ngdriilmektedir.

3. Yol Haritasinda yer alan hususlarda Basel-II hiikiimleri ile birlikte AB direktifleri de (CAD-3) dikkate alinacaktir. AB direktiflerinin Basel-;I1
hiikiimlerinden faklilastig1 bir durumda AB direktifleri esas olacaktir.

4. Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya ¢ikabilecek gelismeler 15181nda giincellenebilecek / revize edilebilecektir.

5. Yiritiilmekte olan Risk Odakli Denetim Sistemi Projesine iligkin hususlar, Bankalar Kanunu Tasarist yasalastiktan sonra nihai hali verilerek uygulamaya
koyulacaktir.

6. BDDK, Basel-11"deki gelismelere iliskin olarak yilda bir defa gelisme raporu yayimlayacaktir.

GENEL 7. BDDK tarafindan uygun goriilecek muhtelif bankalar Basel-1I"ye gecis siirecinde gorev yapmak lizere BDDK nezdinde birer temsilci atayacaklardir.

8. Basel-1I Yonlendirme Komitesi her ay toplanacaktir.

9. BDDK’nin Yol Haritasina ilave olarak BDDK’nin ilgili dairelerinin, TBB’nin ve bankalarin da kendilerine ait yol haritalar1 olacaktir.

10. Hangi risk i¢in hangi modelin kullanacagina bankalarin yonetim kurullar1 karar verecektir.

. ileride geligsmis yontemleri kullanmay1 planlayan bankalarin simdiden veri toplama, sistem ve altyapilarini hazirlamaya baslamalar1 gerekmektedir.

. Basel-IIye iliskin bir politika metni agiklanacaktir.

. BDDK nezdinde Basel-1I"ye iligkin bir teknik proje sorumlusu belirlenecektir.

. Gerekli goriilmesi halinde danigsmanlik hizmeti alinacaktir.

. Basil ile iligkiler i¢in BDDK nezdinde bir irtibat yetkilisi belirlenecektir.

. Bankacilik Kanunu Tasarisi’nin yasalagmasini takiben, BDDK’nin denetim alanina girecek diger finansal kuruluslara (faktdring, leasing gibi) iliskin
hususlar daha sonra kamuoyuna agiklanacaktir.

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU — ARASTIRMA DAIRESI
Versiyon: 30/05/05

Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya c¢ikabilecek gelismeler 1s1§1nda giincellenebilecek / revize edilebilecektir. Haritada
yer alan faaliyetlerin en ge¢ ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel II Yol Haritasi

YAPISAL BLOK-I YAPISAL BLOK-2 YAPISAL BLOK-3

TARIH — - - —— -
KREDI RISKI | PIYASA RISKI | OPERASYONEL RISK

Basel-II Proje Komitesi Toplantist (26 Mayis 2005)

Basel-IT Yonlendirme Komitesi Toplantisi

Basel-II Koordinasyon Komitesi Toplantisi

May.05 Yol Haritasinin kamuoyuna agiklanmasi

Basel II’nin makroekonomik etkilerine iligkin raporun agiklanmasi (31 Mayis 2005)
Taslak uygulama tercihlerinin bankalara goriis i¢in iletilmesi

Basel Komitesi tarafindan diizenlenmesi planlanan QIS-5’e katilim saglanip saglanmayacaginin bankalara sorulmasi

BDDK ve bankalar biinyesinde alt ¢aliyma gruplarinin tesis edilmesi

BDDK birimlerinin Basel-II"ye iliskin yol haritalarin1 olusturmasi

Haz.05 ..
az BDDK egitim programinin planlanmasi
Taslak uygulama tercihlerinin bankalara goriis i¢in iletilmesi
Basel-II’nin KOBI’lere muhtemel etkilerine iliskin raporun kamuoyuna agiklanmasi
Tem.05

TBB’nin Basel-II’ye iliskin yol haritasini olusturmasi

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU — ARASTIRMA DAIRESI

Versiyon: 30/05/05

Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya ¢ikabilecek gelismeler 15181nda giincellenebilecek / revize
edilebilecektir. Haritada yer alan faaliyetlerin en ge¢ ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel II Yol Haritasi

TARIH YAPISAL BLOK-I YAPISAL BLOK-2 YAPISAL BLOK-3
KREDI RISKI | PIYASA RiSKIi OPERASYONEL RIiSK
Derecelendirme kuruluslarinin (S&P, Moodys ve Fitch ile Tiirkiye’de faaliyet gosteren/gdstermeyi planlayan diger kurulusar) temsilcileri ile goriigmeler
yapilmasi

Agu.05 Basel-II’nin Tiirkge terclimesinin yayimlanmasi
Uger aylik dénemlerde bankalardan talep edilecek ilerleme raporlamalarini igeriginin bankalara bildirilmesi

Eyl.05

Y Basel Komitesi tarafindan diizenlenmesi planlanan QIS-5’e katilim saglanip saglanmayacaginin belirlenmesi

Bankalardan Basel-1I"ye iliskin banka i¢i yol haritalarinin talep edilmesi

Eki.05 . - . g . C S . .
Piyasa riski modellerinin degerlendirilmesine iliskin diizenlemenin goriise agilmasi1 (Hazir, revize edilecek)
I¢ denetime iliskin alt diizenlemenin (1 Sayil1 Teblig) yayimlanmasi1 (Hazir, revize edilecek)
Piyasa riski modellerinin degerlendirilmesine iliskin diizenlemenin yayimlanmasi
Ikinci yerel sayisal etki ¢alismasinin (QIS-TR2) baslatilmasi (QIS-5 kapsaminda veya yerel olarak gergeklestirilecektir)

Kas.05

Ulusal uygulama tercihlerinin belirlenerek yayimlanmasi (Standart Yaklagimlar i¢in)
Basel-1I’nin muhtemel etkileri hakkinda reel sektorii bilgilendirici faaliyetlerin baglatiimasi

Diger kamu kurumlar ile Basel-11 stratejilerinin tartigilmasi

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU — ARASTIRMA DAIRESI

Versiyon: 30/05/05

Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya ¢ikabilecek gelismeler 15181nda giincellenebilecek / revize edilebilecektir.
Haritada yer alan faaliyetlerin en geg ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel II Yol Haritasi

TARIH YAPIS_AL. BLQK-I . _ . YAPISAL BLOK-2 YAPISAL BLOK-3
KREDI RISKI PIYASA RISKI OPERASYONEL RISK
Bankalarin mevcut kredi Bankalarin mevcut piyasa Bankalarin mevcut Bankalarin mevcut faiz Mevcut kamuya
riski yonetimi riski yonetimi operasyonel risk yonetimi orani ve likidite riski aciklama
uygulamalarina iliskin uygulamalarina iliskin uygulamalarina ilisin yonetimi yukiimliliklerinin
anketin hazirlanmasi ve anketin hazirlanmis ve anketin hazirlanmasi ve uygulamalarina iligkin Basel-II kapsaminda
goriise agilmast goriise agilmast goriisii agilmast anketin hazirlanmasi ve degerlendirilmesine
goriise agilmasi iligskin raporun
Ara.05 Basel II Kapsaminda yayimlanmasi
dikkate alinacak Bankalarin i¢sel
derecelendirme Ozkaynak
kuruluslarina iliskin degerlendirme
diizenlemenin Kurum dis1 sistemlerine iliskin
goriise agilmasi durum tespiti yapilmasi
ve projelendirme
yapilmasi

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU — ARASTIRMA DAIRESI

Versiyon: 30/05/05

Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya ¢ikabilecek gelismeler 15181nda giincellenebilecek / revize
edilebilecektir. Haritada yer alan faaliyetlerin en geg ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel II Yol Haritas1

YAPISAL BLOK-I

YAPISAL BLOK-2

YAPISAL BLOK-3

TARIH — - - — -
KREDI RISKI PIYASA RISKI OPERASYONEL RISK
Bankalarin mevcut kredi Bankalarin mevcut piyasa Bankalarin mevcut Bankalarin mevcut faiz
riski yonetimi riski yonetimi operasyonel risk yonetimi orani ve likidite riski
uygulamalarina iligkin uygulamalarina iliskin uygulamalarina ilisin yonetimi uygulamalarina
anketin bankalar tarafindan | anketin bankalar tarafindan | anketin bankalar tarafindan | iliskin anketin bankalar
BDDK’ya iletilmesi BDDK’ya iletilmesi BDDK’ya iletilmesi tarafindan BDDK’ya
iletilmesi
Faiz orani riskine iliskin
Oca.06 diizenlemenin Kurum
dis1 goriise agilmasi
Likidite riskine iliskin
diizenlemenin Kurum
dis1 goriise agilmasi
Uger aylik donemlerde bankalardan talep edilecek ilerleme raporlamalarinin génderilmeye baslanmasi
Diizenlenecek genis katilimli sempozyum i¢in hazirliklara baslanilmasi
Mar.06 Bankalardan talep edilen ilerleme raporlamalarina iliskin degerlendirme raporunun yayimlanmasi
ar.

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU — ARASTIRMA DAIRESI
Versiyon: 30/05/05
Not: Yol Haritas1, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya cikabilecek gelismeler 1s181nda giincellenebilecek / revize
edilebilecektir. Haritada yer alan faaliyetlerin en gec¢ ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas: gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel II Yol Haritasi

YAPISAL BLOK-1

YAPISAL BLOK-2

YAPISAL BLOK-3

TARIH — - - — -
KREDI RISKI PIYASA RISKI OPERASYONEL RISK
I¢sel derecelendirme VaR modelleri kullanacak | Gelismis Olg¢iim Faiz orani riskine iliskin
yaklagimini kullanacak bankalara iligkin kriterlerin | yaklasimini kullanacak diizenlemenin
bankalara iligkin kriterlerin belirlenmesi bankalara iligkin kriterlerin | yayimlanmas1
belirlenmesi belirlenmesi
S Piyasa riskine iligkin Likidite riskine iligkin
K"redl r1sk1n§ iliskin diizenlemenin Kurum dis1 Operasyonel riske iliskin diizenlemenin
diizenlemenin Kurum dist goriise agilmast diizenlemenin Kurum dist yayimlanmasi
goriise agilmasi -
A, goriise agilmast
Kredi riskine iliskin
bankalar aras: vert pay!aslm Operasyonel riske iliskin
esaslarinin belirlenmesi .
bankalar aras1 veri
Ulkemiz igin LGD ve EAD pay.laslm es.aslarmln
belirlenmesi
oranlarinin ayarlanmasi
(kalibrasyonu) ¢alismalarina
baslanmasi
May.06 | Basel-II’ye iliskin olarak genis katiliml1 bir sempozyum diizenlenmesi
Basel-II kapsaminda dikkate
Haz.06 alinacak derecelendirme

kuruluslarina iligkin
diizenlemenin yayimlanmasi

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU —~ ARASTIRMA DAIRESI
Versiyon: 30/05/05
Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya g¢ikabilecek gelismeler 15181nda giincellenebilecek / revize edilebilecektir.
Haritada yer alan faaliyetlerin en geg¢ ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel II Yol Haritas1

YAPISAL BLOK-1 YAPISAL BLOK-2 YAPISAL BLOK-3
KREDI RISKI PIYASA RISKI OPERASYONEL RISK

TARIH

Basel-II kapsaminda dikkate
alinacak derecelendirme
Tem.06 | kyruluslarma izin verilme
siirecinin baglatilmasi

Kredi riskine iliskin Piyasa riskine iligin Operasyonel riske iligkin
diizenlemenin yayimlanmasi | diizenlemenin diizenlemenin
yayimlanmasi yayimlanmasi

Karsilik mevzuati
degisikliklerinin Kurum dis1
Agu.06 | goriise agilmasi

Basel-1I’nin Kurum dis1 goriise agilmasi
Basel-II kapsaminda diger iilke denetim otoriteleri ile yiiriitiilecek iliskilere iliskin alt diizenleme taslaginin Kurum dis1 goriise agilmasi
Muhasebe Uygulama Y o6netmeligi’nin ilgili kisimlarina iligskin degisikliklerin Kurum dis1 gériise agilmasi

Bankalardan talep edilen ilerleme raporlamalarina iliskin degerlendirme raporunun yayimlanmasi

Eyl.06 Ugiincii yerel sayisal etki calismasinin (QIS-TR3) baslatilmasi (i¢sel derecelendirme ve Gelismis Olgiim dahil)

Karsilik mevzuati
Mar.07 | degisikliklerinin
yayimlamasi

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU — ARASTIRMA DAIRESI

Versiyon: 30/05/05

Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya g¢ikabilecek gelismeler 1s181nda giincellenebilecek / revize edilebilecektir.
Haritada yer alan faaliyetlerin en geg ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel II Yol Haritas1

YAPISAL BLOK-1 YAPISAL BLOK-2 YAPISAL BLOK-3
KREDI RISKI PIYASA RISKI OPERASYONEL RISK

TARIH

Basel-II’nin sermaye yeterliligi diizenlemesi olarak yayimlanmasi
Muhasebe Uygulama Yo6netmeliginin ilgili kistmlarinin Basel-1I ¢ercevesinde revize edilerek yayimlanmasi

Basel-II kapsaminda diger iilke denetim otoriteleri ile yiriitilecek iliskilerle ilgili alt diizenlemenin yayimlanmasi

Bankalardan talep edilen ilerleme raporlarina iliskin degerlendirme raporunun yayimlanmasi

Haz.07 . I .
Revize edilmis raporlama setlerinin duyurulmasi

Agu.07 Basel-I yaninda Basel-II hesaplamalarinin da yapilmaya baslanmasi (paralel uygulama)

I¢sel derecelendirme Gelismis Ol¢iim
yaklasimlarina iligkin yaklasimlarina iliskin
. diizenlemelerin Kurum dis1 diizenlemelerin Kurum dis1
Eki.07 - _—
goriise agilmasi (Ileri goriige agilmasi
yaklasimlara iligkin ulusal
uygulama tercihleri dahil)

Basel-II hiikiimlerinin yiriirliige girmesi

Oca.08 . . - . o . .
ca Belirlenecek kriterler dahilinde bazi bankalarin, yasal sermaye yiikiimliiligii hesaplamasinda piyasa riski modeli kullaniminin zorunlu hale gelmesi
I¢sel derecelendirme Gelismis Olgiim
. yaklasimlarina iligkin yaklasimlarina iliskin
Nis.08 . : . .
diizenlemelerin diizenlemelerin
yayimlanmasi yayimlanmasi

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU - ARASTIRMA DAIRESI

Versiyon: 30/05/05

Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya ¢ikabilecek gelismeler 151831nda giincellenebilecek / revize edilebilecektir.
Haritada yer alan faaliyetlerin en geg¢ ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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Ek 6: Basel 11 Yol Haritas1

TARIH YAPISAL BLOK-1 YAPISAL BLOK-2 YAPISAL BLOK-3
KREDI RISKI PIYASA RISKIi OPERASYONEL RiSK
I¢sel derecelendirme Gelismis Ol¢iim
yaklasimlarina izin verilme yaklagimlarina izin verilme

Oca.09 siirecinin baslatilmasi siirecinin baslatilmasi

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU — ARASTIRMA DAIRESI
Versiyon: 30/05/05

Not: Yol Haritasi, dinamik degerlendirme siirecine tabi olup, ileride ortaya ¢ikabilecek gelismeler 1s181inda giincellenebilecek / revize edilebilecektir.
Haritada yer alan faaliyetlerin en geg ilgili ay sonuna kadar tamamlanmas1 gerekmektedir.

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/30052005 sunum.pdf
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