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OZET

Diinyadaki globallesme siireci ve finansal serbestlesme ile birlikte mali
piyasalarin karmasikliginin ve borglularin ¢esitliliginin zaman ig¢inde artmasiyla,
gerek yatirimcilar, gerekse resmi otoriteler, kredi derecelendirme kuruluslarinin

goriislerine giderek daha fazla 6nem vermeye baslamiglardir.

Derecelendirmedeki son yeniliklerden biri, Basel Bankacilik Gézetim ve
Denetim Komitesi tarafindan Haziran 2004 itibariyle yaymlanan Basel II yeni BIS
diizenlemeleridir. Basel II kapsaminda, kredi riski; banka ile kredi iligskisinde
bulunan her bir tarafin risk derecelendirme notu bulunmasma ve bu kalite notuna

denk diisen bir risk agirlig1 ile degerlendirilmesi esasina dayanmaktadir.

Ocak 2008 itibariyle Basel II uygulamalarina gegmesi planlanan
tilkemizde, bankalar hali hazirda kredi siireci i¢inde oncelikli olarak mali tahlil ve
istihbarat raporlarin1 dikkate almaktadir. Sirket derecelendirme ve bankalarin mali
tahlil ve istihbarat calismasinin; her ikisi de bor¢ anapara ve faizlerinin 6denme
kabiliyetini tespit etmeye yoOnelik yapilan, benzer yontemleri kullanan ayn1 amaca
yonelik iglemlerdir. Ancak Basel II'ye gecis ile birlikte, Basel II uygulamasinin
geregince, bankalar kredi tahsis siirecinde daha fazla sirket derecelendirmeye

basvuracak ve mali tahlil ve istihbarat caligsmalarin ikincil 6neme sahip olacaktir.

Calismamizda; Onlimiizdeki donemde bankacilik sektoriinde Onemli
degisikliklere yol agacagi diisliniilen Basel II uygulamalari, sirket derecelendirme ve
ozellikle Basel II kapsaminda sirket derecelendirme yani sira bankalarda mali tahlil
ve istihbarat ¢aligmalari, bu calismalarin sirket derecelendirme ile benzer ve farkl
yonleri ve Basel II'ye gegcis siireci ile kredi riskinin belirlenmesinde uygulanmaya
baslanacak sirket derecelendirmenin bankalarin mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarina

olasi etkileri tizerinde durulmustur.

Anahtar Kelimeler : Basel Standartlar1, Rating, Sirket Derecelendirme, Kredi Riski,
Mali Tahlil ve Istihbarat
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ABSTRACT

With the globalization process and financial liberalization, rising
complexity of fiscal markets and varity of obligators, both investors and official

autorities began to make a point of credit rating enterprises’ advices.

One of the most recent innovation in rating is the arrangements of Basel II
new BIS issued in July 2004 by Basel Committee on Banking Supervision. The
credit risk, considering Basel II, is based on the existance of risk rating grate for
every side having credit relations and the evaluation of this quality grate regarding

the risk intervals.

In our country planning to pass to the Basel II applications by January
2008, banks give priority to considering firstly the financial analysis and information
reports. Both the firm rating and financial analysis and information studies are the
operations aiming to confirm the pay back ability of the loans’ capital and interest
payments. But by passing to Basel II criterias, according to Basel II applications,
banks will give priority to firm rating and financial analysis and information studies

will have secondary importance.

Expected to give rise to important changes in banking sector ‘The Basel 11
applications’, especially in Basel II concept ‘Corporate Rating’, ‘financial analysis
and information studies’, ‘the similarities and differences between financial analysis
and information studies and firm rating’ and ‘the possible effects of firm ratings,
which will be put in practise for evauating credit risk, to financial analysis and
information studies in evaluating credit risk’ are the subjects emphasized in this

study.

Key Words : Basel Standarts, Rating, Corporate Rating, Credit Risk, Financial

Analysis and Information
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GIRIS

1900’lerin basinda Amerikan demiryolu sirketlerinin tahvil ihraglarinin
derecelendirilmesi ile finans literatiiriine giren rating kavrami; 6zellikle 1980°den
itibaren finans piyasalarinin globallesmesine paralel olarak gerek iilkelerin gerekse
banka, ticari sirketler ve kimi tilkelerde kamu sirketlerinin menkul kiymet ihraci veya
diger bor¢lanma sekilleri sonucunda ortaya c¢ikan kisa ve wuzun vadeli

yiiklimliiliiklerin degerlendirilmesinde en 6nemli 6l¢ii haline gelmistir.

Derecelendirme, acilacak kredilerin zamaninda ve tam olarak geri
O0denmesi ihtimali konusunda uluslararasi sermaye piyasalarindaki kriterlere uygun
ve objektif bir dl¢cili saglamak amaciyla bir bor¢lunun ihrag ettigi menkul kiymetlere
yatirim yapilmasi halinde yatirimecinin bundan dolayi tistlenecegi riskin bulunmasina

yardimci olan 6nemli bir faktordiir.

Diinyadaki globallesme siireci ile birlikte mali piyasalarin karmasikliginin
ve borclularin ¢esitliliginin zaman iginde artmasiyla, gerek yatirimcilar, gerekse
resmi otoriteler, kredi derecelendirme kuruluslarinin goriiglerine giderek daha fazla

Onem vermeye baslamislardir.

Derecelendirme bankalar agisindan da son donemlerde dnemini giderek
arttirmaktadir. Derecelendirme bankalar i¢in; 6zellikle Haziran 2004 itibariyle son
halini alan Basel II yeni BIS diizenlemeleriyle; belirlenen risk diizeyinde kredinin
faiz, vade, tutar ve geri 6deme planini daha rasyonel bir sekilde saptayarak kredi
yonetiminde etkili olmak, toplam kredi portfdyiiniin yapisin1 kolayca ortaya

koymaya yardimci olmak gibi 6nemli fonksiyonlar {istlenmekte/iistlenecektir.

Ulkemizde 2002 yilindan bu yana bankacilik diizenleyici kurumlar1 Basel-
II’ye yonelik hazirlik faaliyetlerini devam ettirmektedir. Ulkemizde; BDDK
tarafindan hazirlanan 19.06.2006 tarihli “Bankacilik Sektorii Basel-II Gelisme



Raporu’na” gore Basel-II’de yer alan standart yaklagimlarin Ocak / 2008 tarihinde,
gelismis Ol¢lim yaklagimlarinin da Ocak / 2009 tarihinde uygulanmaya baslanmasi
ongoriilmektedir. Bu kapsamda oniimiizdeki donemde Tiirk Bankacilik Sektoriinde

sirket derecelendirmenin biiyiik bir 6nem arz edecegi agiktir.

Bankalar, kredi tahsis etmeden 6nce, kredi talebinde bulunan gergek ve/veya
tiizel kisilerin finansal ve ekonomik durumlarini incelemeleri, bu kapsamda geri
O0deme kapasitesi ve arzusuna sahip kuruluglari derecelendirmeleri kredi riskinin
minimize etmeye calismaktadir. Bankalar hali hazirda bu islevi mali tahlil ve
istihbarat birimlerinin hazirladig1; kredi talebinde bulunan mali tablolarinin
incelenmesini, ilgili firmanin ge¢mis, cari ve oOzellikle gelecekteki sonuglarini,
performansini etkilemis ve etkileyebilecek tiim faktorlerin degerlendirmesini de
igeren, miisterinin krediye yarasirhiligini 6lcen mali tahlil ve istihbarat raporlari

araciligi ile gergeklestirmektedir.

Buna karsin; Basel II uygulamalarin baslamasi ile, Basel II gerekleri uyarinca
bankalarin kredi tahsis siirecinde derecelendirme notlarini dikkate almalar1 zorunlu
hale gelecektir. Bankalarda mali tahlil ve istihbarat raporlarin hazirlanmasinda da,
derecelendirme yapilirken de ana ¢ergeve olarak benzer kriterlerden yararlanilmakta

ve borglunun bor¢ 6deme kabiliyeti 6l¢lilmektedir.

Calisma esas olarak dort ana boliimden olusmaktadir. Birinci boliimiinde;
derecelendirme kavrami ve temel 6zellikleri, tarihgesi, gelisimi, ama¢ ve 6nemi ile

derecelendirme sirketleri incelenmistir.

Ikinci béliimde ise dncelikle Basel komitesi ve tarihcesi, Basel-I ve Basel-II
standartlari, unsurlari, Basel-II ve Basel-I standartlar1 arasindaki temel farkliliklar
hakkinda aciklamalar yapilmig ve Basel-Il kapsaminda kredi riski ve sirket

derecelendirme tizerinde durulmustur.



Uciincii  boliimiinde ise mali tahlil ve istihbaratin amaci, kredi siireci
icerisindeki yeri ile mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarinda tizerinde durulan kalitatif

ve kantitatif kiriterler ve kaynaklar {izerinde yogunlagilmustir.

Son boliimde ise, sirket derecelendirme ve bankalarda mali tahlil —
istihbaratin benzer ve birbirinden ayrilan ydnleri incelenmis, Basel II kapsaminda
sitket derecelendirmenin uygulamaya geg¢mesi ile birlikte bankalarin mevcut mali

tahlil — istihbarat ¢caligmalarinin ne yonde etkilenecegi analiz edilmistir.



I. BOLUM

DERECELENDIRME VE DERECELENDIRME SIRKETLERI

Glinimiizde o6zellikle gelismekte olan iilkeler endiistriyel gelismelerine
katkida bulunacak sermayeyi temin etmek durumundadirlar. Bunun gergeklesmesi
ise her seyden Once yatirimciya giivenilir bilgi akisinin saglanmasi ile miimkiin
olacaktir. Yatirimcilarin sermaye piyasalarinda bilgi edinebilecegi bankalar, araci
kurumlar, profesyonel yatirnrm ve danismanlik sirketleri, resmi kurumlarin
yayinladig istatistikler ve ekonomi basini gibi bir ¢ok imkan bulunmaktadir. Ancak
bu bilgilerin bir araya getirilip karsilastirilarak degerlendirilmesinin yapilmasi
onemli bir maliyet ve zaman harcamasi gerektirmektedir. Bilgi akisinin saglanmasi,
hizli kararlarin alinarak piyasalarin saglikli ve etkin bir sekilde ¢aligmasina imkan

tanimasi a¢isindan 6nem tasimaktadir.

Borglanan kisi, sirket veya iilkenin anapara ve faiz O0demelerinden
kaynaklanan yiikiimliiliiklerini zamaninda ve tam olarak yerine getirme gii¢lerinin
bagimsiz bir degerlendirmesi olan derecelendirme, bilgi akiginin saglanmasinda

iistlendigi rol agisindan 6nem tagimaktadir' .

Calismanin  bu  boliimiinde, derecelendirme kavrami  ve  temel
ozellikleri, tarihgesi, gelisimi, ama¢ ve Onemi ile derecelendirme sirketleri

incelenecektir.

! Gliray KUCUKKOCAOGLU, “Derecelendirme Kurumlar1”, 2004, s.1,
http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/finpazcarsamba?7.doc



http://www.baskent.edu.tr/%7Egurayk/finpazcarsamba7.doc

1.1. DERECELENDIRME KAVRAMI

Giin gectikge biiyliyen kredi pazarlari ve artan globallesme; yatirimcilar,
menkul kiymet ihra¢ eden kurumlar ve diger girisimciler i¢in yeni finansal firsatlar,
bu firsatlarin beraberinde yeni riskler ortaya cikarmaktadir. Kredi pazarlayan
kurumlar yeni ulusal ve uluslararasi pazarlara a¢ildiklarinda, bor¢lanacak kurumun
kredi degerliliginin belirlenmesindeki temel 6l¢iit; ulusal ekonomilerin farkliliklari,
degisen muhasebe uygulamalari, ulusal dil ve kiiltiir engelleri nedeniyle oldukca

zorlagmustir’. Bu noktada derecelendirme kavrami dnem arz etmektedir.

19. ylizyilda, Amerika Birlesik Devletleri’'nde bor¢ talebinde bulunanlar ile
bu kisilere fon temin edenler arasindaki iliskilerin resmi bazda gelismesini saglamak
amaciyla ortaya konulan bir enstriiman olan derecelendirme, i¢ piyasalarin
gelismesine ve zamanla uluslararasi alanda da sermaye piyasalariin hizli bir
biiylime trendine girmesine imkan tanimustir. Piyasalarda ortaya ¢ikan ¢esitlenme de

derecelendirme isleminin giderek daha fazla kullanilmasina neden olmustur”.

Derecelendirme, agilacak kredilerin zamaninda ve tam olarak geri 6denmesi
ihtimali konusunda uluslararas1 sermaye piyasalarindaki kriterlere uygun ve objektif
bir Ol¢li saglamak amaciyla bir bor¢lunun ihra¢ ettigi menkul kiymetlere yatirim
yapilmasi halinde yatirimcinin bundan dolayr iistlenecegi riskin bulunmasina
yardime1 olan 6nemli bir faktdrdiir. Ayn1 zamanda piyasalarda glivenin olusmasinda

da etkili olmaktadir.

Derecelendirme, sozliik anlamiyla bir seyin veya bir kimsenin sahip oldugu
degerlerin kalite diizeylerinin ortaya konulmasi islemidir. En basit anlamiyla ise

derecelendirme, bor¢ verenlerin karsilastiklar: ihmal riskleridir.

? Tevfik GURMAN, “Bankalarin Derecelendirilmesi”, Uzman Goziiyle Bankacilik Dergisi, Eyliil
1994, 5.30-36

3 Senol BABUSCU: “Bankacilikta Risk Derecelendirmesi ve Tiirk Bankacilik Sektdriine
Uygulamas1”, SPK Yayinlar1 No:94, Ankara 1997,s 2



Derecelendirme, bir ekonomik birimin, bir kurulusun (firma, kamu kurulusu,
yerel yonetimler) ve/veya bir iilkenin kredi ge¢misi ve kullandig1 kredileri geri

6deme kapasitesinin saptanmasina yonelik yapilan 6lgme islemidir”.

Diger bir ifade ile derecelendirme, menkul kiymet ihra¢ eden bir sirket veya
kurulusun, anapara ve faiz yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirip,
getirmediginin bagimsiz bir sekilde degerlendirmesi islemini ifade etmektedir.
Derecelendirme islemi, ayn1 zamanda ilgili kurulusun ihra¢ ettigi menkul kiymetin,
0deme aninda ortaya ¢ikabilecek gecikme olasiligi agisindan smiflandirilmasini da

kapsamaktadir.

BDDK tarafindan 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili Resmi Gazete’de
yayinlanan Derecelendirme Kuruluslarinin Yetkilendirilmesine ve Faaliyetlerine
Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelige gore; kredi degerliliginin derecelendirilmest,

miisterinin;
a) Kullanacagi krediyi geri 6deyebilme giiciiniin veya

b) Borglulugunu temsil eden sermaye piyasasi araclarinin anapara, faiz ve

benzeri yiikiimliiliikklerini vadelerinde karsilayabilme riskinin,

derecelendirme kurulusu tarafindan bagimsiz, tarafsiz ve adil olarak

degerlendirilmesi ve simiflandirilmasi faaliyeti olarak tanimlanmistir’.

Derecelendirme, menkul kiymet hakkinda verilen bir yatirim tavsiyesi
degildir. S&P'ye gore, kredi derecelendirmesi, S&P'nin bir menkul kiymet ya da
herhangi bir mali yiikiimliiliikle ilgili giivenilirligi hakkindaki risk faktorleri dikkate

almarak yapilan gorisiidiir. Moody's (Moody's Investors Service) icin ise

* Mehmet TAKAN, “BANKACILIK Teori Uygulama ve Yonetim”, Nobel Yayin Dagitim, Ankara,
2002, s. 678

> BDDK, Derecelendirme Kuruluslarinm Yetkilendirilmesine ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Y 6netmelik,

http://www.bddk.org.tr/turkce/mevzuat/01112006 yonetmelikler/Derecelendirme Kuruluslarinin_Yet
kilendirilmesine ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik 01112006.htm



derecelendirme, belli sabit getirili bir menkul kiymetin ana para ve faizlerini

zamaninda d6deyebilme kapasitesini gdstermektedir.

Sermaye piyasalarinin en 6nemli 6zelliklerinden olan kamunun aydinlatilmasi
ilkesinin  baglica araglarindan biri durumundaki derecelendirme sermaye
piyasalarinda giiven unsurunun yerlesmesinde etkili bir rol oynamaktadir. Ozellikle
O0deme istegi ve yetenegi derecelendirmenin en dnemli noktalaridir. Dolayisiyla daha
yiiksek bir derece notu yiikiimlilliiklerin zamaninda yerine getirilecegi goriisiinii

giiclendirir.

Derecelendirme, giivenilir oldugu siirece yatirimcilarin karar alma siirecinde
belirli bir etkendir. Ancak, bir menkul kiymetin satin alinmasi, satilmasi veya elde
tutulmas1 konusunda goriis bildirmek icin yapilmamaktadir. Derecelendirme
kuruluglar1 da, derecelendirme isleminin ardindan yatirimcilara bdyle tavsiyelere
bulunmamaktadirlar. Derecelendirme, ancak kredi degerlemesinin gizli fonksiyonu

olarak kabul edilmektedir.

Derecelendirme siireci igerisinde biinyelerinde risk analizinde uzman, mali
analist ve ekonomistleri calistiran bagimsiz derecelendirme firmalari, borglu
sirketlerin 6diin¢ aldiklar1 fonlarin, anapara ve faizini vadesinde 6deme yeterliligine
ne Ol¢lide sahip bulunduklarini gostermek amaciyla, belirli kriterler araciliiyla
sirketlerin finansal tablolarini incelemekte ve bir siralamaya tabi tutmaktadirlar.
Islem sonucunda elde edilen veriler, anlagilmas1 kolay ve kisa bir takim sembollere
donistiiriilmekte ve yatirimciya o sirket hakkinda daha rantabl kararlar almasina

imkan tantyacak bir yorum saglamaktadir.



1.2. DERECELENDIRMENIN TARIHCESI

19. y.y. da ABD’de borg talep edenler ile fon saglayanlar arasindaki iliskilerin
gelismesi sonucu derecelendirme giderek yayilmis ve bugiin diinya genelinde basta
iilkeler i¢in olmak {tizere bir ¢ok kurulus tarafindan kullanilmaya baslanmstir.
1837°de ABD ekonomisindeki biiyiik ¢okiisiin ve sirketlerin taahhiitlerini yerine
getirememesinin ardindan 1841°de Lewis Tappan ilk rating sirketin kurmustur.
Tappan derecelendirme simgeleri kullanmadan belirli donemlerde sadece iiyelerini
bilgilendirmekle faaliyetini yiiriitmiis.kendisine gelen bilgileri segerek sozlii olarak

tiikketicilerine iletmistir.

Gliniimiizdeki sekliyle derecelendirme, 20. yilizyilin baslarinda ilk olarak
ABD'de yaymevlerinin yatirimcilara, ticari firmalarin finansal durumlar1 hakkinda
bilgi saglamalariyla baglamistir. Freeman Putney ve John Moody derecelendirmenin
baslamas1 ve gelismesinde en biiyiikk katkiyr saglamislardir. John Moody 1905
yilinda ilk derecelendirme kurulusu olan Moody’s Investors Service’yi kurarak ilk
kez 1909 yilinda ‘Demiryollar1 Yatirnmlarinin Analizi’ adli eserinde ilk dereceleri
yaymlamistir®. Daha sonra ise endiistriyel sirketler ve kamu kurumlarinin

derecelendirilmesine baslanmustir.

Poor's Publishing Company 1916'da, Standard Statistics Company 1922'de,
Fitch Publishing Company de 1924'de ilk derecelendirmelerini yayimlamslardir’.
Derecelendirmenin finansal bir diizenleme araci olarak kullanimi, 1929 ekonomik
bunalimindan sonra 1930’larin ortalarinda baslamistir. Bu konudaki diizenlemeler
1936 tarihli A.B.D. Bankacilik Yasasi’nin yiiriirliige girmesinden sonra baslamistir.
Derecelendirme notlarinin resmi olarak kabulii, derecelendirme sirketlerinin ABD

finans piyasasinin énemli bir parcasi haline getirmistir.

% Berra KILIC, “Derecelendirme ( Rating) islemi, ABD’de Tahvil Derecelendirme Siireci”, SPK
Aragtirma Raporu, 1989, s.28.
7 Pelin CELIK, “Bankalarin Risk Derecelendirmesi”, TCMB Uzmanlik Yeterlilik Tezi, 2004, s.7



Finansal piyasalarin hizla globallesmesi ve uluslararast borglanma
araclarindaki gelismeler, derecelendirmeyi son 30 yil icinde ABD disindaki diger
gelismis piyasalarin da bir parcasi haline getirmistir. Derecelendirme A.B:D.’de
baslamis ve gelismis olmakla birlikte, 6zellikle 1980°1i yillardan itibaren A.B.D.
disindaki iilkelerde de yayginlagmistir. Hali hazirda bir ¢ok derecelendirme sirketi

ulusal diizeyde sirket, tahvil ve finansman bonolarini derecelendirmektedir.

1.3. DERECELENDIRMENIN AMAC VE ONEMI

1900’lerin basinda Amerikan demiryolu sirketlerinin tahvil ihraclarinin
derecelendirilmesi ile finans literatiiriine giren rating kavrami; ozellikle 1980’den
itibaren finans piyasalarinin globallesmesine paralel olarak gerek iilkelerin gerekse
banka, ticari sirketler ve kimi iilkelerde kamu sirketlerinin menkul kiymet ihraci veya
diger bor¢lanma sekilleri sonucunda ortaya ¢ikan kisa ve wuzun vadeli

yiikiimliiliiklerin degerlendirilmesinde en 6nemli 6l¢ii haline gelmistirg.

Derecelendirme, tiim sirketleri analiz etmeye yardimci olan bir islemdir.
Derecelendirme sonucu elde edilen yogunlastirilmig bilgiler yatirimciya
aktarilmakta, giiniimiizde gittikce yogunlasan ve artan isler karsisinda zaman
kisitinin 6nemi de goz Oniine alindiginda, degerlendirme ile ilgili bilgilere kisa

siirede ulasmanin nemi ortaya ¢ikmaktadir’

Kiiresellesme siirecinde, uluslararasi sermayenin yoniinii  belirleyen
unsurlardan biri de kredi derecelendirme kuruluslarinin raporlaridir. Diinyadaki
globallesme siireci ile birlikte mali piyasalarin karmasikliginin ve borglularin
cesitliliginin zaman i¢inde artmasiyla, gerek yatirimcilar, gerekse resmi otoriteler,

kredi derecelendirme kuruluslarinin goriislerine giderek daha fazla 6nem vermeye

8 Giiray KUCUKKOCAOGLU, “Derecelendirme Kurumlari, Enformasyon Servisleri”, Ankara,
2003, s.9, http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/finpazpazartesi7.doc
? http://www.fitchratings.com/corporate/fitchresources.cfm?detail=1
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baslamiglardir.  Derecelendirmeye  duyulan ihtiyacin  kiiresellesen  diinya

ekonomisinde daha da 6nem kazanacag aciktir.

Tarihsel siire¢ icerisinde finans kesimini olusturan kuruluslarda goriilen
basarisizliklarda ve dolayisiyla yatirimcilarin karst karsiya kaldiklari risklerde
meydana gelen artis, derecelendirme isleminden siklikla faydalanilmasini giindeme

getirmistir.

Derecelendirme kuruluglar1 ve derecelendirmenin saglamis oldugu faydalarin

baslicalar1 asagida maddeler halinde verilmistir.

* Yatinmcilarin  bilgi ihtiyaglarin1  karsilamak ve onlara karar
vermelerinde yardimeci1 olmak maksadiyla, sistemlestirilmis ve belirli

anlamlar1 olan harfli sembollerle yatirimcilarin bilgilendirilmesi.

= Alternatif yatirnm araglarma ait getiri ve risklerin standardize
degerlendirme yapilmasi1 (ancak tasarruf sahibi, hangi yatirimi

iistlenecegine kendisi karar vermektedir).

= Muhtelif bor¢lular hakkinda ortak bir kriter olusturulmasi ile riskin

tespitinde belli bir standardizasyon saglama.

= Yatirimcinin risk olgiitleri kapsaminda, yatirimini, yiiksek riskli, diisiik

riskli ve ya uygun yatirimlar olarak degerlendirmesi imkan tanima.

=  Yatinimcilarin sirket raporlarinin yani sira, endiistri analizlerinden ve

diger faaliyetlerinden de yararlanmasi.

= Derecelendirme sembollerinin uluslararas1 dilinin, yatirimer igin
disiinmekte oldugu yatirnm ile ilgili pratik ve hizli bir referans

olusturma.
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=  Kurumlarin oto-kontrol sistemlerini ve yonetim kalitesinin gelisimini

ozendirerek etkinligini arttirir.

= Firmanin kredi kararlar1 i¢in diigiik maliyetli bir tamamlayici olma.

= Kiiciik ve orta dlgekli isletmelerin bor¢lanma piyasasina daha rahat

girmelerini saglama.

= Bor¢lanma  operasyonunda  maliyet tasarrufu = saglama ve

derecelendirilen sirketleri avantajl kilma.

=  Kamunun gozetim ve denetim yiikiinii hafifletme, bilgi akisini artirarak

piyasaya seffaflik ve etkinlik getirme.

» Ogzellestirilecek kuruluslar hakkinda yeterli tarafsiz ve giivenilir bilgi
saglayarak, halka arz yoluyla yapilacak 0Ozellestirme islemlerinin

basarili olmasina aracilik etme.

Ulkelere sermaye akimini saglama.

Derecelendirme bankalar acisindan da son donemlerde Onemini giderek
arttirmaktadir. Derecelendirme bankalar icin; belirlenen risk diizeyinde kredinin faiz,
vade, tutar ve geri 6deme planimmi daha rasyonel bir sekilde saptayarak kredi
yonetiminde etkili olmak, toplam kredi portfdyiiniin yapisin1 kolayca ortaya
koymaya yardimci olmak gibi onemli fonksiyonlar {istlenmekte/iistlenecektir.
Derecelendirmenin bankalar agisindan Onemi iizerinde c¢alismamizin sonraki

boliimlerinde detayli olarak deginilecektir.
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1.4. DERECELENDIRMENIN TEMEL OZELLIiKLERi VE
DERECELENDIRME TURLERI

1.4.1. Derecelendirmenin Temel Ozellikleri

Derecelendirmenin temel 6zellikleri agagida verilmistir.

» Derecelendirme islemi genellikle ulusal ve uluslararast menkul kiymetler,
ticari sirketler, finans kurumlari ve bankalarin gerek menkul kiymet
ihracindan  gerekse diger bir takim  bor¢lanmalarindan  dogan
yukiimliiliklerini degerlendirmek amaciyla yapilmakta bunun yam sira
uygulamada {ilkelerin uluslararasi piyasalardan bor¢lanma giiciinii ortaya

koymak i¢in de siklikla bagvurulmaktadir.

= Derecelendirme firmalar1 analizlerinde elde ettikleri bilgiler bor¢lanmadan
dogan yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesi giiciinii ¢esitli semboller araciligi

ile kamuoyuna duyurmaktadir.

* Bu semboller, uluslar aras1 kabul gormiis ve kolay anlasilir sembollerdir.

» Kurumlarin, sirketlerin veya {ilkelerin kredi derecelendirmesi almadan da
tahvil ¢ikarmalar1 miimkiindiir ancak bir bor¢lu olarak giivenilirligi saglamak

icin derece almayi tercih etmektedirler.

» Derecelendirme; sirket, devlet, yerel yonetim ve diger devlet kuruluslarinin,
sermaye artirimlarinda ve kredilere 6demek zorunda olduklari faiz oranlarini

belirlemede biiyiik 6nem tagimaktadir.
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= Derecelendirme sonucu elde edilen teknik ve mali bilgiler yatirnmciya
aktarilmakta ve derecelendirme bilgiye kisa siirede erisme avantaji

saglamaktadir.

= Derece notu verildikten sonra belli zaman araliklarinda ekonomik ve diger

gelismelere gore dogrulanmakta ya da revize edilmektedir.

» Derecelendirme kuruluglari, risk analizi konusunda edinmis olduklar
tecriibeler sonucunda herhangi bir yatinmcinin kendi imkanlar1 ile

yapamayacagi arastirmalar1 daha diisiik maliyet ile yapabilmektedirler.

» Piyasa katilimcilarinin énemli bir kisminin rating degisikligine itibar etmesi,
diger katilimcilarin da bu yonde davranmasina neden olmakta, diger bir
ifadeyle, kredi derecesi piyasalarda diizenleyici bir rol iistlenmekte, piyasada

disiplin ve glivenin devamlili§ina 6nemli bir katkida bulunmaktadir.

1.4.2. Derecelendirme Tiirleri

Derecelendirme kuruluslart kisa ve uzun vadede bor¢luyu ve borcu
degerlendirmektedir. Bor¢lu derecelendirilirken hem ana para ve faiz geri 6deme
riski olan kredi riski hem de borglunun performans riski goz Oniine alinmaktadir.
Bor¢ derecelendirilirken ise, daha cok kredi riski ve borcu o6demesi gereken
bor¢clunun notu O6nem tagimaktadir. Derecelendirme metotlar1 agisindan
derecelendirme kuruluslarinin  birbirlerine yakin yontemler kullandigi kabul

edilmektedir'®.

Bor¢lu ya da borglanict derecelendirmesi (issuer rating) genel olarak iilke
(sovereign rating) ve kurum (corporate) derecelendirmesini igerir. Borg

derecelendirmesi (debt veya issue rating) bir iilke veya kuruma ait bir yiikiimliligiin

19 Mehmet TAKAN, a.g.e., s.681
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derecelendirmesidir. Bor¢ derecelendirmesi, borcun ana para ve faizinin zamaninda

Odenip 6denmemesinin derecelendirmesidir. Derecelendirilen sadece kredi riskidir.

Borglunun 6deme giicii ve gegmis tecriibeler derecelendirmeyi etkilemektedir.

Uygulamada derecelendirme hem bor¢ hem de borglu derecelendirmesi

anlaminda, iilke, kurumsal, ihra¢ ve proje derecelendirmesi gibi alanlarda karsimiza

cikmaktadir.

Sekil 1-1 : Derecelendirme Gruplari

Ulke
Derecelendirmesi

Kurumsal
Derecelendirme

Tahvil
Derecelendirmesi

Proje
Derecelendirmesi

Bankalar
Finans Kurumlari

Sigorta Sirketleri

Kamu Kurumlari
ve Belediyeler

Sirketler

1.4.2.1. Ulke Derecelendirmesi

Ulke derecelendirmesi kamuoyunun en fazla asina oldugu derecelendirme

faaliyetidir. Uluslararast sermaye piyasalarinda, {ilkemiz gibi gelismekte olan

tilkelerin kredi degerliliklerinin belirlenmesi biiyiikk 6nem arz etmektedir. Ciinkii

ekonomisi giiven sinyalleri veren iilkeler uluslararasi yatirimi tesvik edici notlar
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aldiklarinda bu not, piyasalarina ivme kazandiracak hareket saglar. Dolayisiyla

gelisim siireci beklenenden daha kisa zamanda gerc;eklesir1 b

Derecelendirme ile ilgili gelismelerin hizlanmasi, 1980°li yillarin ortalarina
rastlamaktadir. 1970’lerdeki borg krizleri ve 1982 Meksika olayi, uluslararasi para
sisteminin daha hizli ve etkin bir kredi derecelendirmeye olan ihtiyacini giindeme
getirmistir. Bir taraftan, IMF ve Diinya Bankasi gibi kuruluslardan beklenen
performansin goriilemeyisi, bir taraftan da finans sistemindeki hizli biiylime ve
farklilasma, derecelendirme kuruluslarinin 6n plana ¢ikmasina neden olmustur.

Ozellikle,

» Uluslararasi sermaye hareketlerindeki hizlanma ve yeni yatirim imkanlarinin
olusmasi, sermaye akimlarinin finansal piyasalarda alim - satima konu

olmasi,

» Biyiiklii kii¢iiklii bankalardan, tahvilleri elinde tutanlara kadar genis bir

kitlenin mali piyasalara ilgisinin artmasi,

= Ulkelerle ilgili olarak IMF’in “son 6deyici” roliinii oynamasinin garanti

edilmemesi
gibi etkenler iilke riski derecelendirmelerinin énemini artirmistir'2.

Ulke derecelendirmelerinde ekonomik ve politik risk incelenmektedir. Birgok
etken ekonomik risk derecesini gostermektedir. Derecelendirme kuruluslar {ilke

notunu belirlerken bes nokta {izerinde 6nemle durmaktadir.

* Bunlardan en 6nemlisi iilkenin pazar ekonomisini benimsemis ise sektorlerin

ekonomideki dagilimina, ekonominin biiyiikliigiine, tasarruf ve yatirimlarin

' fhsan ERSAN, “Kredi Degerliligi Kavrami ve Tiirkiyenin Durumu”, Banka ve Ekonomik
Yorumlar, Agustos, 1979, s.47 )
'2 Gazi ERCEL, “Tiirkiye'nin Dis Kredibilitesini Yiikseltmek I¢in Gerekli Yaklagimlar”, Ankara, 1997
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yapisina bakilmaktadir. Ekonomik biiyiime modeli ve GSMH’ nin artis orani
incelenen  O6nemli  Olciitlerdendir. Disa  aciklik  olumlu  olarak

degerlendirilmektedir.

» jkinci olarak maliye politikast ve kamu borglar1 incelenmektedir. Kamu
maliyesinde denge, bor¢larin vade yapisi, anapara ve faiz tutari, borg servis

kapasitesi analiz edilmektedir.

» Ugiincii olarak para politikast ve enflasyon incelenmektedir. Bu asamada
enflasyon egilimi, parasal biiyiikliikler, kredi boyutu, faiz oranlari, kur

politikas1 ve Merkez Bankasi’nin bagimsizlik derecesi ele alinmaktadir.

=  Odemeler dengesi esnekligi, iizerinde durulan dérdiincii noktadir. Ayrica dis
islemlerin mali ve parasal sisteme etkisi, cari islemlerin yapisi, esnekligi ve
sermaye hareketleri incelenmektedir. Ekonomik riskin hesaplanmasinda son
olarak dis borglar ele alimmaktadir. Ozel kesim ile kamu kesiminin dis
borglari, borgclarin vade ve yapisi, iilke doviz rezervi ve varliklar
incelenmektedir. Siyasi risk derecelendirilmesi siyasal sistem ve sosyal
yapinin incelenmesi ile yapilmaktadir. Daha ¢ok somut verilere dayanan
ekonomik risk analizine gore siyasal risk analizi daha soyut faktorleri

icermektedir.

» Siyasal sistem analizi hiikiimeti, toplumsal katilimi, liderlerin etkisini, siyasal
faktorlerin ortak ekonomik amaglari olup olmadigini igermektedir. Gelir
dagilimi, hayat standardi, istihdam, bolgesel farkliliklar, etnik yapi ise sosyal

yapinin degerlendirilmesinde etkili olmaktadir'.

Ulkeye verilen derece, iilke smirlar1 igindeki biitiin kuruluslar iizerinde
etkilidir. Ulke notu kurum ve bor¢ derecelendirmesinde genelde tavan

olusturdugundan biiyiik 6nem tasimaktadir. Cogunlukla, yabanci para bazlh

13 Mehmet TAKAN, a.g.e., 8.682
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bor¢lanmalarda kurumun borg¢ notu iilke notunun {izerine ¢ikamamaktadir. Benzer
sekilde, kurumlarin ekonomik ve siyasi gelismelerden dogrudan etkilenmesi, iilke

notunun kurumun alabilecegi en yiiksek not olmasi1 sonucunu dogurmaktadir.

1.4.2.2. Kurumsal Derecelendirme

Kurumsal = derecelendirmeye, banka ve  finans  kuruluslarinin
derecelendirilmesi, sigorta sirketleri, belediyeler, kamu kurumlari, sanayi kuruluslar

ve ticari isletme derecelendirmesi 6rnek olarak verilebilir.

Finans sisteminin islevi, en yalin sekliyle, O6diing verme ve almayi

kolaylastirmaktir'*. Bankalar finansal piyasalarin en nemli kurumlaridir.

Bankalarin derecelendirilmesi, bu kuruluslarin ytikiimliiliiklerini tam olarak
ve zamaninda yerine getirme giiclinlin bir gostergesi oldugundan, mali sistemin
islevini saglikli bir sekilde yerine getirilebilmesinin incelenmesi agisindan da ayr1 bir

onem tagimaktadir'’.

Bankalarin derecelendirilmesi ¢alismasi, birbirleriyle i¢ ice ge¢mis bir dizi
faktoriin ilk asamada ayr1 ayr1 analiz edilmeleri, ikinci asamada ise nispi
onemlilikleri bakimindan agirliklandirilarak bankanin gergek risk yapisini ifade
edebilecek tek bir sembole doniisiimii stirecidir. S6zii edilen risk agirlik oranlari
kurumdan kuruma degisebilecegi gibi zaman icinde de farkliliklar gdsterebilir. Bir
faktoriin nihai banka derecesine olan etkisi her kosulda ayni degildir, yeni kosullara

gore bunlar da degisiklik gosterir'®.

Bankalarin almis olduklar1 derece ile;

' flker PARASIZ, “Modern Bankacilik Teori ve Uygulama”, Kusak Ofset, Istanbul, 2000 s. 51

' Senol BABUSCU, “Bankacilikta Risk Derecelendirilmesi ve Tiirk Bankacilik Sektoriine
Uygulanmas1”, SPK Yayinlari No: 94, Ankara, 1997, s.111

!¢ pelin CELIK, “Bankalarin Risk Derecelendirmesi”, TCMB Uzmanlik Yeterlilik Tezi, 2004, s.83
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* Sermaye piyasalarina ulagmalar1 ve islem yapabilme esneklikleri,
= Bankalar arasi islemlerde kredi maliyetlerinin diisiiriilmesi,

* Finansman ihtiyacin1 kolay karsilayabilmeleri,

»  Uluslararasi ¢cevrede de faaliyette bulunabilmesi,

» Ulusal ve uluslararasi alanda benzer diger bankalarla kiyaslanabilmesi

gibi imkanlarina kavusabilmektedir.

Kurumsal derecelendirme i¢inde bankalarin yani sira, factoring sirketleri ile
finansal kiralama sirketleri gibi diger finans kuruluslarina yonelik derecelendirme

ayn1 grupta yer almaktadir.

Sigorta sirketlerinin derecelendirilmesi; sigorta sirketinin poli¢e sahibine
haklarin1 verebilme ve ona karsi sorumluluklarini yerine getirebilme yetkisiyle

ilgilidir.

Kamu kuruluglar ile yerel yonetimlerin kredi ge¢misi ve kullandigi kredileri
geri 6deme kapasitesinin saptanmasina yonelik yapilan 6l¢me isleminin olusturdugu
kamu kuruluslar1 ile yerel yonetimlerin derecelendirilmesi, derecelendirme

gruplart iginde kurumsal derecelenledirmenin alt gruplarindan birini olusturmaktadir.

Kurumsal derecelendirmenin en alt grubunu ise sirket derecelendirmesi

olusturmaktadir.

Sirket derecelendirmesi, bagimsiz bir derecelendirme sirketi tarafindan
isletmenin gelecege yonelik basar1 ve risk faktorlerinin Olgiilmesi faaliyetidir.
Calismamizin devaminda sirket derecelendirmesi, sirket derecelendirmesinde
kullanilan faktorler ve kriterler iizerinde, 6zellikle Basel II kapsaminda, ayrintili

olarak durulacaktir.
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1.4.2.3. Tahvil Derecelendirmesi

Ratingin  dogusunda  tahvil  derecelendirmesi  bulunmaktadir. Ik
derecelendirme kuruluslart 1900’1u yillarda A.B.D. de kurulmustur. Bu kuruluglarin
kurulma nedeni A.B.D'de faaliyet gosteren demiryolu sirketlerinin tahvil ¢ikarma
yoluyla yaptiklar1 bor¢lanmalarda firmalarin finansal durumu hakkinda bilgi

saglamakt1'’.

Tahvil derecelendirmesi, ihragginin bor¢ 6deme giiciiniin, sirketin tahvile
iligkin yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirmeme riski, tahvilin ihrag kosullari
ve sirketin mali yapisi, iflast veya finansal krize girmesi halinde tahvil sahibine

saglanan haklar gibi unsurlara dayali olarak degerlendirmesidir.

Tahvil derecelendirmesi, sermaye piyasalarinda onemli bir yere sahiptir.
Tahvil piyasasi; 6zellikle ABD, Japonya ve Avrupa iilkelerinde gelismis oldugundan,
derecelendirmenin en fazla giindeme geldigi ve en fazla ragbet gordiigii piyasadir.
Ayni zamanda tahvil piyasasinin gelismis olmasi, derecelendirmeye olan ihtiyaci da
ortaya c¢ikarmistir. Derecelendirme, tahvil piyasalarinin olusmasi ve gelismesiyle

beraber, 6nemli bir noktaya ulagmustir.

1.4.2.4. Proje Derecelendirmesi

Proje degisik alanlarda onceden plan ve programa alinmis, maliyeti
hesaplanmis, kurum ve kuruluglarin yonetim organlarinca onaylanmis, kisa ve uzun
vadeye baglanarak 6zel kurum veya devlet adma gerceklestirilmesi kabul edilmis
bilimsel c¢alisma tasarisi olarak tanimlanabilir. Bir projenin derecelendirilmesinde;

kamu / 6zel sektor ihtiyaglari, mevcut teknik, politik, islevsel ¢evre kisitlar1 projenin

'7 Oktay TAS, “Almanya’da Ortaboy isletmeler i¢in Derecelendirme Sorunu”, Dogus Universitesi
Dergisi, Ocak 2001, s.104
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hayata gecme kabiliyeti, projenin siiresi i¢inde tamamlanabilmesi, projenin taahhiitlii

/ taahhiitsiiz olma durumlarina dikkat edilmektedir.

1.5. DERECELENDIRME SIRKETLERi VE DERECELENDIRME
SEMBOLLERI

Diinyada faaliyet gosteren yiizlerce derecelendirme kurulusu olmakla birlikte
uluslararas1 sermaye piyasalarinda genel kabul gormiis birkag derecelendirme
kurulusu bulunmaktadir. Bunlar sirasiyla Standard and Poors, Moody's ve
FitchIBCA sirketleridir. Bu sirketler kendi iilkelerinin piyasalarinda faaliyette
bulunmalarinin yani sira diinyanin gesitli yerlerinde de faaliyette bulunmaktadirlar.
Calismalarii gelismis sermaye pazarlarinin oldugu tilkelerde kendilerine ait subeleri
kurarak, diger piyasalarda da yerel derecelendirme sirketleri ile ortaklik yoluna

giderek devam ettirmektedir.

Diger taraftan, bolgesel olarak giiclii olan derecelendirme kuruluslarinin da
pazarda ©6nemli paylari bulunmaktadir. Ozellikle, Asya’da faaliyet gosteren
derecelendirme kuruluglart Tokyo Shoko Research Ltd. ve Japan Credit Rating
Agency, Amerikali derecelendirme sirketleri ile rekabet halindedir. Japonya’da kamu
otoritesinin sirkete ortak olmasi ile derecelendirme sirketi yar1 kamusal bir 6zellik
tasimakta, buna karsin, Japonya digindaki tiim iilkelerde derecelendirme sirketleri

bagimsiz ve 6zel kuruluslardir.

Bu béliimde global bazda en ¢ok kabul goren Standard and Poors, Moody's ve
FitchIBCA sirketleri ve kullandiklar1 derece sembolleri ile bu sembollerin anlamlari

hakkinda bilgilere yer verilecektir.
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1.5.1. Standard And Poor’s Derecelendirme Sirketi

Moody’s ile birlikte; finansal piyasalara bilgi saglayan ve rating endiistrisinin
en koklii, agirlikli paya sahip iki sirketinden biri olan S&P’nin temelleri; 1860
yilinda atilan Avrupalilarin Amerika'da gelismekte olan alt yap1 sektoriine yonelik
ilgilerine cevap vermek amaciyla finansal veri saglamak {izere Henry Varnum Poor,
"Amerikan Demiryollar1 ve Kanallar1 Tarihi"ni yayimlamasina dayanmaktadir.
1916'da kamu borglar1 ile birlikte sirket borglarinin derecelendirilmesine baslayan
sirket ilk yerel yonetim (belediye tahvili) derecelendirilmesi 1940'da yapilmistir.
1941 yilinda Poor's Publishing ve Standard Statistics birleserek Standard and Poor's
Corporation adini alan sirket 1966 yilinda giiglii bir yayin sirketi olan McGraw-Hill

Company Inc. tarafindan satin alinmistir.

Standart&Poor’s firmasinda derecelendirme birimi bes ana bdliime
ayrilmistir. Her boliim bir miidiir tarafindan yonetilirken, bu miidiirler ayn1 zamanda
derecelendirme birimi baskanina bagh caligmaktadirlar. Derecelendirme boliimiiniin
yonetimi, boliim bagkani ile boliim midiirlerinin olusturdugu yonetim kurulu
tarafindan yapilmaktadir'®. S&P’nin derecelendirme béliimiiniin organizasyon yapist

asagida verilmistir.

Sekil 1-2 : Standart&Poor’s Derecelendirme Boliimiiniin Organizasyon Yapisi

Yasal || Risk Derecelendirme Boliimii | | Iktisadi
Danismanlar Danismanlar
Finansal Sigorta ve Uluslararasi Yerel Endiistriyel Sirketler, Kamusal

Kurumlar Ipotek | |Tasimacilik Sirketleri Sirketler | |Yonetimler| [mal ve hizmet {ireten Kuruluslar
Kurumlari

Endiistriyel Kamu
Sirketler Kuruluslari

'8 ttp://www.standardandpoors.com



22

Birimde c¢alisan uzmanlarin olusturdugu degisik komiteler yonetim kuruluna
periyodik olarak raporlar sunmaktadirlar. Ayrica egitim ve personel ile menkul
kiymetlere yonelik yeni ¢aligmalar da komiteler tarafindan incelenerek
sonuc¢landirilmaktadir. Temel derecelendirme Olgiitleri ve belirli derecelendirme
kararlar1 yonetim kurulunun periyodik toplantilarinda tartisilmakta ve karara

baglanmaktadir.

Standart&Poor’s Derecelendirme Boliimii, 2005 yilinda, 100 farkli tilkede,
yeni ve gozden gecirme olmak iizere toplam 500.000’in {izerinde rating
gerceklestirmistir. S&P hali hazirda 21 iilkede ofisleri ve istirakleri aracilifi ile
toplam 8.500 calisani ile faaliyetlerini slirdiirmektedir. Calisanlar agirlikli olarak

ekonomistler, analistler ve istatistik¢ilerden olusmaktadir.

1.5.1.1.Standart&Poor’s Derecelendirme Sembolleri

S&P derecelendirme firmasinin iglemleri, degisen seviyelerde olmakla

birlikte, asagidaki 6l¢iiler dikkate alinarak yapilmaktadir.

1) Bor¢lunun anapara ve faiz 6demelerini yiikiimliiliiklerine baglh kalarak

zamaninda yerine getirme arzu ve kapasitesi,
2) Borcun sartlar1 ve 6zellikleri,
3) [flas, organizasyon veya kredi verenin haklarini etkileyen iflas kanunu

veya diger kanunlar dikkate alindiginda alacakliya saglanan haklar.

S&P’nin kisa ve uzun vadeli menkul kiymetler i¢in kullanmis oldugu derece

sembolleri ve sembollerin anlamlar1 asagida ayr1 ayr1 verilmistir.
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En yiksek kategori olarak yikiimliliiklerin zamaninda ©6denme

giivenilirliginin kuvvetli oldugunu gostermektedir.

Zamaninda 6denme derecesinin yeterince tatmin edici oldugunu
A-2 gosteren bu kategori “A-1" kategorisinden biraz daha diisiik seviyeyi

gostermektedir.

Bu gruba dahil menkul kiymetlerin, yiikiimliiliiklerin zamaninda
A3 odenmesi agisindan yeterli bir kapasiteye sahip oldugunu gostermektedir.
) Ancak oOnceki iki kategori ile kiyaslandiklarinda kosullarda meydana

gelen degisimlerden biraz daha fazla etkilenebilmektedirler.

Bu dereceyi alan menkul kiymetler, anapara ve faizlerini zamaninda
o0deme kapasitesi yeterli diizeyde olmakla birlikte, kosullarda meydana
gelebilecek kisa vadeli degisimlerden olumsuz olarak

etkilenebileceklerdir.

Kisa vadeli ylikiimliiliiklerin yerine getirilmesinin siipheli oldugu menkul

kiymetler genellikle bu not ile derecelendirilmektedir.

Bu kategoriye dahil edilen borglarin 6denme olasilig1 yok denecek kadar
diisiiktiir. Bu norm genellikle vadesinde 6denemeyen ve 6denme siiresi
verilmemis borglar i¢in verilmektedir. S&P’s 6denme siiresi verilmesi

halinde bu bor¢larin 6denecegine inanmaktadir.

Tablo 1-1 : Standart & Poor's un Kisa Vadeli Menkul Kiymetlerin Dereceleri

Kaynak: http://www.standardpoors.com

Tabloda goriilen Standart&Poor’s firmasmin getirdigi tanimlama ticari
kagitlarin derecelendirmesi olmakla birlikte, genel olarak kastedilen kisa vadeli
finansman araglarinin bor¢ Odeyebilme giiciiniin degerlendirilmesi iglemidir.
Dereceler en yiiksek kaliteli yiikiimliiliikleri ifade eden “A-1"den, en diisiik kaliteyi
ifade eden “D”ye kadar ¢esitli kategorilerde toplanmistir.

Kisa vadeli derecelendirme islemi bir menkul kiymetin alinip satilmasi veya
elde tutulmasi konusunda herhangi bir tavsiye getirmedigi gibi, yatirimciya piyasa

fiyat1 konusunda da yorum getirmemektedir.
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AAA

S&P’s tarafindan en yiiksek kaliteli kiymet olarak degerlendirilmekte
ve ihra¢ eden kurulusun anapara ve faizleri geri 6deme kabiliyeti son
derece yiiksek kabul edilmektedir.

AA

Anapara ve faiz yiikiimliiliklerini yerine getirme kabiliyeti oldukca
yiiksek olan bu kategorideki menkul kiymetler AAA kategorisinden
oldukca kiictik bir farklilik gostermektedir. Bu dereceye sahip menkul
kiymetler piyasada gerceklesebilecek degisimlerden bir iist kategoriye
gore daha fazla etkilenebilmektedirler.

Bu derecedeki menkul kiymet ihra¢ eden sirketlerin borglarini geri
O0deme giicleri iyl olmakla beraber, onceki kategorilere oranla piyasa
kosullarindaki degismelere kars1 daha duyarlidirlar. Borglunun anapara
ve faiz 6deme yetenegi ekonomik ve politik etkenlerden daha ¢abuk
etkilenebilmektedir.

BBB

Bu notla derecelendirilen menkul kiymetlerde ihrag¢inin anapara ve
faiz 6deme giicli agisindan yeterince giiglii oldugu kabul edilmektedir.
Ancak ilk ¢ kategori ile kiyaslandiginda ekonomik kosullarda
meydana gelebilecek gelismelerden daha fazla etkilenecegi agiktir.

BB

Borglunun anapara ve faiz ytlkiimliiliiklerini yerine getirebilmesi ancak
ekonomik kosullarin istikrarli seyretmesi halinde miimkiin olmaktadir.

Menkul kiymet ihracinda bulunan kuruluslarin yiikiimliiliiklerini yerine
getirebilmeleri uzun vadede oldukga zordur.

CCC

Bu dereceye sahip menkul kiymet ihracinda bulunan kuruluslarin
yiiklimliiliiklerine ait geri 6demeyi zamaninda yapabilme ihtimali
olduke¢a zayiftir.

CC

Bu kategorideki menkul kiymetler olduk¢a yiiksek bir spekiilatif
Ozellik arz etmektedirler. Risk ve belirsizlik oldukca fazladir ve
ekonomik kosullarda olusabilecek bir degisiklik ihrag¢inin borg¢larini
geri 6demesinde oldukga ciddi problemlere yol agabilecektir.

Bu derece bir iflas talebinin kayda gecirildigi fakat kredi hizmet
O0demelerinin devam ettigi durumlarda kullanilmaktadir.

Bu derece, geri Odemenin yapilamayacagini gdstermektedir. Bu
kategori verilen ek siirede 0demelerin yapilacagindan emin olmasi
durumu ayrik tutularak, faiz veya anapara Odemelerinin vadesinde
yapilamadigr menkul kiymetler i¢cin kullanilmaktadir. “D” derecesi
kredi hizmet 6demeleri tehlikeye sokulmus ise iflas talebinin kayda
alinmas1 durumunda da kullanilmaktadir.

Tablo 1-2 : Standart & Poor's un Uzun Vadeli Menkul Kiymetlerin Dereceleri

Kaynak: http://www.standardpoors.com
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Tabloda goriilen derece sembollerinden AAA, AA, A ve BBB yatirim 6zelligi
gosterirken, BB, B, CCC, CC ce D daha ¢ok spekiilatif 6zellik gostermektedir.
Standart&Poor’s firmasi1 “AA” derecesinden “CCC” derecesine kadar olan notlar1 +
veya — igaretlerini eklemek suretiyle cesitlendirmektedir. Burada amaglanan temel
derecelendirme kategorileri arasinda nispi iliskiyi ortaya koyabilmektir. Ornegin:
“AA+” derecesi alan bir sirketin “AAA” derecesinden daha asagida bir konuma
sahip olmakla birlikte “AA”nin da bir miktar daha iizerinde kredi degerliligine sahip

[I313

oldugunu gdstermektedir. isareti de olumsuz acgidan benzer bir yorum

getirmektedir.

Standart&Poor’s firmasi ayrica diger bir takim semboller de
kullanmaktadir. Ornegin “P” sembolii derecelendirmenin kesin olmadigimni
gostermek icin kullanilmaktadir. Diger bir ifade ile derecelendirilen borg ile finanse
edilen projenin bor¢ Odeme giicli, bunun zamaninda ve basarili bir sekilde
bitirilmesine baghdir. Bu derece, her ne kadar projenin zamaninda ve basarili bir
sekilde bitirilmesine bagl olarak kredi kalitesi hakkinda bilgi veriyorsa da bdyle bir
projenin bitirilmemesi durumunda 6denmeme riski veya olasilig1 hakkinda herhangi
bir yorum getirmemektedir. Bu nedenle yatirimcr boyle bir riskin varolabilecegini

g6z Oniinde bulundurarak kendi kararin1 vermek durumunda kalabilir.

Standart&Poor’s firmasinin kullandig1 diger bir sembol de teminat olarak
gosterilen ilgili mevduatin hiikiimetce sigortalandigini ve faizin teminat altina
alindigim1 gosteren “L” isaretidir. NR” ise derecelendirme yapilmadigini belirtmek

uzere kullanilmaktadir.

Standard and Poor’s sirketi derecelendirme yaptigir her iilkede sirketlerin
aldig1 notlarm, hangi iilkeye ait oldugunu belirten bir 6n ek koyar. Ornegin;
Meksika’da derecelendirdigi bir sirkete analiz sonucunda AAA notunu uygun
gérmiisse, sirketin notunu “mxAAA” olarak ilan ederek, kiiresel bir anlam yiiklemis
olur. Boylece, yatirrmci AAA notuna sahip sirketin Meksika menseli bir sirket
oldugunu bilir. Yine aym sekilde, sirket Arjantin menseli ise bu sefer “raAAA”,

Brezilya menseli ise “brAAA” notunu alir.
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1.5.2. Moody’s Derecelendirme Sirketi

Uluslararasi finans piyasalarinda en biiyiik derecelendirme sirketlerinden biri
olarak kabul edilen 6zellikle rating faaliyetlerinde uzmanlasan Moody's sirketi 1900
yilinda kurulmus ve ayni1 y1l “Endiistri ve Cesitli Menkul Kiymetler Rehberi” isimli
eseri yayinlamistir. Hisse senetleri, finansal kuruluslara ait bonolar, devlet organlari,
kamu hizmetleri, tiretim, madencilik ve gida sirketleri hakkinda bilgi ve istatistiksel
veriler iceren rehber iki ay i¢inde satilmaya baslanmig, 1903 yilina kadar biiyiik bir

tiraja ulagsmis ve kitalar arasi taninmustir'?.

1909'da Moody's ABD demiryollar1 tahvillerini derecelendirmeye baglamis
daha sonra kamu hizmetleri ve endiistri sirketlerine ait tahvillerin derecelendirilmesi
ile faaliyet alanini genislemistir. 1924 yilinda Moody's'in yaptig1 derecelendirmelerin
tahvil piyasasinda dnemi artmis ve Amerikan tahvil pazarinin neredeyse % 100'nii
kapsar hale gelmistir. Moody's 1962'de Dun & Bradstreet sirketi tarafindan satin
alinmistir. Moody's firmasi derecelendirme konusunda faaliyet gosteren en eski

kurulustur.

Halihazirda, farkli {ilkelerde 1000’in {izerinde analist olmak iizere toplam
2.400’tn tizerinde personeli bulunan Moody’s sirketinin portfoyiinde 100.000’in

tizerinde sirket ve ihrag¢1 bulunmaktadir.

Moody’s uluslar arasi faaliyetlerini 27 farkli iilkede, istirakleri ve yerel
firmalarla yapmis oldugu is baglantis1 anlagsmalar1 (affiliation agreements)

surdirmektedir.

Moody’s sirketi faaliyet gosterdigi iilkeleri Asya - Pasifik Grubu, Avrupa -
Orta Dogu - Afrika Grubu, Kuzey - Giliney Amerika Grubu olmak iizere ili¢ ana
grupta boliimlendirmistir. S6z konusu gruplandirma ve Moody’s sirketinin faaliyet

gosterdigi tilkeler asagida verilmistir.

¥ http://www.moodys.com
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Sekil 1-3 : Moody’s Sirketinin Faaliyet Gosterdigi Ulkeler

Asya - Pasifik
Grubu

Avrupa - Orta Dogu -
Afrika Grubu

Kuzey - Gliney
Amerika Grubu

Singapur, Hong
Kong, Endonezya,
Avustralya,
Hindistan, Japonya,
Kore, Cin Halk
Cumhuriyeti,
Tayvan

Bulgaristan, Giiney
Kibris Rum
Cumhuriyeti, Cek
Cumbhuriyeti, Fransa,
Almanya, Italya,
Ispanya, Israil,
Rusya,
Ingiltere,Giiney
Afrika Cumbhuriyeti,
Birlesik Arap
Emirlikleri,

A.B.D., Arjantin,
Brezilya, Kanada,
Sili, Meksika

Moody’s firmasinin derecelendirme boliimii iki ana servise ayrilmistir.

Birinci servis yerel yonetim kuruluslarinin ihrag¢ ettikleri menkul kiymetleri

derecelendirirken, ikinci servis ise sirketlerce ihra¢ edilen menkul kiymetleri

degerlendirmektedir.

olusmaktadir.

servis ayrica kendi

icinde bes alt departmandan

Sekil 1-4 : Moody’s Sirketinin Derecelendirme Boliimiiniin Organizasyon Yapisi

Risk Derecelendirme Bolimii

Yerel Yonetimler Sirketler
Endiistriyel Kamu Mal ve Hizmet Finansal Kuruluslar, Uluslararast
Sirketler Uretim Kurumlar1 Devletler Sirketler




28

1.5.2.1. Moody’s Sirketinin Derecelendirme Sembolleri

Kisa vadeli ihra¢ edilen menkul kiymetlerin, uzun vadeli ihra¢ edilenlere gore
risk ac¢isindan farklilik gostermesi kag¢inilmazdir. Bu yilizden derecelendirme
kurumlar1 vadeleri bir yili asmayan menkul kiymetleri (finansman bonosu) ayrica
degerlendirmeye almaktadir. Tasidiklar1 risklerin ozellikleri farkli oldugundan
Moody's firmasi da S&P gibi bu kiymetler i¢in ayri bir derecelendirme tanimi
getirmeyi tercih etmistir. Moody’s sirketinin kisa ve uzun vadeli menkul kiymetler

icin kullanmis oldugu derece sembolleri ve sembollerin anlamlar1 agsagida ayr1 ayri

verilmistir.
Bu derecelendirme kapsamina giren menkul kiymetleri ihra¢ eden
sirketler yiiktimliiliikklerini yerine getirme konusunda son derece giiglii bir
F yaptya sahiptirler. P1 olarak degerlendirilen menkul kiymetleri ihrag
(Prime 1)
eden kuruluglarin pazar paylarinin, mali yapilarinin ve aktif kalitesinin
yiiksek oldugu kabul edilmektedir.
Bu kategorideki kiymetleri ihra¢ eden sirketler de borg yiikiimliiliikklerini
P2 zamaninda yerine getirme konusunda oldukca yiiksek bir kabiliyete

(Prime 2 |sahiptirler.

Sektordeki 6zelliklerden ve pazarin yapisindaki degisimlerden P1 ve P2
P3 derecesine sahip menkul kiymetlere oranla daha ¢abuk etkilenebilen bu
(Prime 3 | kiymetleri ihra¢ eden kuruluslarin da borglarin1 6deyebilme giicleri ve

likiditeleri kabul edilebilir diizeydedir.

Tablo 1-3 : Moody's in Kisa Vadeli Menkul Kiymetlerin Dereceleri

Kaynak: http://www.moodys.com

Yukaridaki tabloda goriilen kategoriler disinda Moody’s bir de Not Prime diye bir
tanim getirmektedir ki bu ilk li¢ kategoriye girmeyen ihraccilar bu tanim igerisinde

degerlendirilmektedir.
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Aaa

Bu menkul kiymetler yatirim riski minimum oldugundan birinci sinif
olarak degerlendirilmektedir. Bu dereceye sahip menkul kiymetleri
thra¢ eden sirketlerin anapara ve faiz yiikiimliiliikklerini zamaninda
yerine getirmesi konusundaki giivenilirligi olduk¢a ylksektir. Bu
giivenilirligi  etkileyebilecek  kosullarda meydana  gelebilecek
degisikliklerin, Aaa derecesine sahip menkul kiymetlerin kalitesini ve
gliclii yapisii etkilemeyecegi kabul edilmektedir.

Aa

Bu tahvil grubu da Aaa kategorisinde yer alan tahviller kadar yiiksek
kaliteli kabul edilmektedir. Bu kategoriye birinci gruptan daha diistik
derece verilmesinin temel nedeni piyasalardaki dalgalanmalarin bu
tahvilleri daha ¢ok etkilemesinden kaynaklanmaktadir.

Bu kategorideki tahviller de yatirim agisindan giivenilir tahvillerdir ve
orta diizeyin lizerinde dereceye sahip menkul kiymetler olarak kabul
edilmektedir. Bu kategorideki menkul kiymetlerin anapara ve faiz
O0demeleri konusundaki yiikiimliiliikleri yeterli diizeyde giivenilir
nitelendirilmekle birlikte, gelecekte bu giivenilirligi bozabilecek
unsurlarin ortaya ¢ikma ihtimalinin bulundugu kabul edilmektedir.

Baa

Bu dereceye sahip tahvillerin anapara ve faiz 6demelerinin zamaninda
yapilma olasilif1 orta diizeydedir. Giivenilirlikleri mevcut durumda
yeterli géziikmekle beraber sartlarda meydana gelebilecek degismeler
uzun donemde bu menkul kiymetlerin giivenilirliklerini azaltabilir veya
tamamen ortadan kaldirabilir. Bu dereceye sahip kiymetler yatirim
Ozelliklerinin yani sira spekiilatif 6zelliklere de sahiptirler.

Ba

Gelecekteki durumlart 6nceden tahmin edilemeyen bu dereceye sahip
menkul kiymetler spekiilatif 6zellik gostermektedirler. Anapara ve faiz
O0demelerinin gilivenilirligi orta diizeydedir ve uzun vadede degisim
gosterebilmektedir. Gelecek belirsizligi bu kategoride yer alan
tahvillerin en 6nemli 6zelligidir.

Anapara ve faiz 6demelerini yerine getirme 6zelligi uzun dénemde son
derece diisiik olan bu menkul kiymetler, spekiilatif o6zellikler
gostermektedir. Yatirim 6zellikleri ise son derece diistiktiir.

Caa

Bu menkul kiymetlerin yani geri 6denmeme riski son derece yiiksektir.
Bu nedenle giivenilirlikleri son derece zayif olarak kabul edilmektedir.

Ca

Ca derecesi almis menkul kiymetlerin anapara ve faiz ddemeleri
genellikle yapilamadigindan son derece spekiilatiflerdir.

C

En diisiik dereceye sahip kiymetler olup, tamamen spekiilatiftirler ve
gercek bir yatirim 6zelligi tasitmamaktadirlar

Tablo 1-4 : Moody's in Uzun Vadeli Menkul Kiymetlerin Dereceleri

Kaynak: http://www.moodys.com
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Moody’s firmasi1 bazen yukaridaki derece sembollerinin yanmna 1, 2, 3
sayllarint  eklemek suretiyle grup icindeki en iyiyi ve en kotiyi

vurgulayabilmektedir.

1.5.3. FitchIBCA Derecelendirme Sirketi

Moody's ve S&P's dan sonraki iigiincii 6nemli derecelendirme sirketi olan
FitchIBCA rating sirketinin temellerini, 1913 yilinda, John Knowles Fitch tarafindan
kurulan Fitch Publishing Company olusturmaktadir. Sirket; Amerika Birlesik

Devletlerinde genel kabul gérmiis ilk Avrupa kokenli derecelendirme kurulusudur.

Baslangigta bir yayin sirketi olan Fitch Publishing Company, 1989'da Fransiz
firmast FIMALAC tarafindan satin almmustir. Ilk yillarinda cesitli bankalari
derecelendiren Fitch 1997'de bir Ingiliz firmasi olan IBCA ile birleserek FitchIBCA
unvanini almistir. Haziran 2000'de Amerikan menseli Duff & Phelps derecelendirme
kurulusunu satin alan FitchIBCA Aralik 2000 tarihinde de Thomson Bank Watch'u

da biinyesine katmustir™.

FitchIBCA sirketi hali hazirda, ¢esitli iilkelerdeki 49 farkli lokasyonda, 1500
calisant ile 1.600°1 banka 1.400’i sigorta sirketi olmak {iizere 3.000’in iizerinde

finans kurulusuna hizmet vermekte, 89 iilkeyi derecelendirmektedir.

Fitch derecelendirme sirketinde baskana bagli dort farkli ihracin
degerlendirildigi dort ayr1 boliim bulunmaktadir. Sirket tahvillerinin incelenmesinin

yapildig1 boliimde kendi i¢inde dort ayri ¢aligma kategorisinde islem yapilmaktadir.

2% http://www.fitchibca.com
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Sekil : 1.5 Fitch-IBCA Sirketinin Derecelendirme Boliimiiniin

Organizasyon Yapisi

Bagkan
|

| | | |
Yerel Yonetim Sirket Finansman Kusrigrlllli;n
Ihraglari Tahvilleri Bonolari ihraglan

Endiistrivel — Kamuvseal Mal Bankalarve | | Finans ve

Sirkotlor Hizmet Sigorta Kiralama

ST Sirketleri Sirketleri

Ureticileri

Fitch Investor Service’in kullandigi derece sembolleri, S & P’un derece
sembolleri ile aynidir. En yiiksek derece “AAA”, en diisiik derece ise “D” ile ifade
edilmektedir. AA ile B arasinda derecelere ek olarak art1 (+) ve eksiler (-) de

kullanilmaktadir.

1.54. S&P, Moody’s ve FitchIBCA Derecelendirme Sirketlerinin Derece
Sembollerinin Eslestirilmesi

Uluslar arasi finans piyasalarinda en ¢ok kabul goren ii¢ derecelendirme
sirketinin, kullanmis oldugu derece sembollerinin Basel Bankacilik Denetim
Komitesi (BCBS- Basel Committee on Banking Supervision) eslestirilmesi asagidaki

tabloda verilmistir.
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Standard & Poor's Moody's Fitch IBCA
AAA Aaa AAA
AA+ Aal AA+

AA Aa2 AA
AA- Aa3 AA-
A+ Al A+
A A2 A
A- A3 A-
BBB+ Baal BBB+
BBB Baa2 BBB
BBB- Baa3 BBB-
BB+ Bal BB+
BB Ba2 BB
BB- Ba3 BB-
B+ Bl B+
B B2 B
B- B3 B-
CCC+ Caal CCC+
CCC Caa2 cCccC
CCC- Caa3 CCC-
CcC Ca CcC
C C C
D D

Tablo 1-5 : Uc¢ Farkh Derecelendirme Sirketi Tarafindan Kullamlan
Derecelendirme Olgeklerinin Eslestirilmesi

Kaynak : BCBS, "Ouantitative Impact Study3 Instructions.", s.44
http://www.bis.org/bcbs/qis/qis3inst.pdf
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II. BOLUM

BASEL II ve SIRKET DERECELENDIRME

Ulkemizde 2008 yili Ocak ayinda yiiriirliige girmesi planlanan Basel II
uygulamalar1 ile gerek bankalar gerekse de isletmeleri yakindan ve dogrudan
ilgilendirmektedir. Geleneksel kredi riski yaklasimlarindan farkli olarak Basel II
daha objektif yaklasimlari gerektirmekte, firmalara kullandirilan krediler de
derecelendirme notlarini dikkate almaktadir. Bu gelisme ile iyi derecelendirme
notlar1 alabilmek firmalar i¢cin 6nemli bir kriter haline gelmesi ve kredilendirme

slirecinin ana kriterinin i¢ ya da dis derecelendirme notlarinin olmasi beklenmektedir

Calismamizin bu béliimiinde; oncelikle Basel komitesi ve tarihgesi, Basel-I
ve Basel-II standartlari, unsurlari, Basel-II ve Basel-I standartlar1 arasindaki temel
farkliliklar hakkinda agiklamalar yapilacak, son olarakta Basel-II kapsaminda kredi

riski ve sirket derecelendirme tizerinde durulacaktir.

2.1. BASEL HAKKINDA GENEL BILGILER

Bankaciligin  tarihsel gelisimi i¢inde bir ¢ok banka basarisizligi
goriilmektedir. Bunlar arasinda, 1762 yilinda kurulan 1890°da tasfiye edilen Baring
Brothers Bankasi, 2000’11 yillara dogru, Franklin National Bank (ABD), Banka
Ambrosiano (Italya), Penn Square Bank (ABD), Johshon Mattley Bank (ingiltere)
gibi biiylik bankalarda yasanan basarisizliklar ve 1930°1u yillar ile 1980-1993 yillar
iflas eden irili ufakli bir cok banka yer almaktadir. Banka basarisizliklaria esas

olarak piyasa ve kredi risklerinin yonetilememesi neden olmaktadir®'. Banka

*! flker PARASIZ; “Modern Bankacilik Teori ve Uygulama”, Kusak Ofset, istanbul, 2000 s. 228-235
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basarisizlarinin onlenmesinde risk kontrolii ve denetimi 6zellikle son donemde

Onemini giderek arttirmistir.

Bankacilik risk kontrolii ve denetimi alaninda kamu kuruluslarinin, uluslar
aras1 organizasyonlarin, bagimsiz dis denetim uyguladiklar ¢esitli yontemler vardir.
Bu yontemler arasinda farkliliklar olsa da belli konularda ortak goriis saglanarak
uluslararas1 standartlar olusmustur. Bu standartlarin en Onemlisi Bank for

International Settlement ( BIS)’ in standartlaridir.

BIS (Bank for International Settlements-Uluslararas1t Odemeler Bankast), 17
Mayis 1930°da, uluslararasi ddemeler sistemini diizenlemek amaciyla kurulmustur®.
BIS, 1960’larda, Bretton Woods sisteminin islerligini saglamak ic¢in Onemli
caligmalar yapmustir. 1980’lerdeki petrol krizlerinin arkasindan da o6demeler

sisteminin aksamamasina ¢aligsmustir.

BIS yonetim kurulu’nun 17 iiyesi bulunmaktadir. 6 temel iiye (Belgika,
Fransa, Almanya, italya, Ingiltere Merkez Bankalar1 Baskanlar1 ve ABD Merkez
Bankalar1 Kurulu Bagkani) ve bu iiyelerin kendi iilkelerinden segecekleri 6 ek iiyenin
yani sira, segimle is basina gelmis 5 iiyesi (Kanada, Japonya, Hollanda, Isveg ve

Isvigre) bulunmaktadir®.

Basel Bankacilik Go6zetim ve Denetim Komitesi (Basel Committee on
Banking Supervision) ise, Isvigre’nin Basel sehrinde 1974 yilinin sonlarinda G-10
tilkelerinin merkez bankalar1 tarafindan kurulmus, BIS biinyesinde faaliyet gosteren
bir kurulustur. Komite’nin kurulusunun temelinde 1974 yilinda petrol fiyatlarinda
asir1 artiglara bagh petrol krizinin diinya uluslararasi para ve sermaye piyasalarinda
biiylik dalgalanmalar yaratmasi ve bu durumun bankalara olumsuz yansimalari
bulunmaktadir. Komite ilk olarak Subat 1975 tarihinde toplanmis ve o tarihten bu

yana komite her yil ii¢c veya dort defa olmak iizere diizenli toplantilar yapmaktadir.

2 www.bis.org/about/history.htm
2 Senol BABUCCU, “Basel II Diizenlemeleri Cercevesinde Bankalarda Risk Yonetimi”, Akademi
Yayinlari, Ankara, 2005, s.187
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Komitenin iiyeleri; ABD, Almanya, Ingiltere, Fransa, italya, Japonya, Hollanda,
Belgika, Kanada, Isveg, Isvicre ve Liiksemburg’dur. Ulkeler merkez bankalari
tarafindan bu konuda yetkili olmadig1 iilkelerde de merkez bankasiyla birlikte

denetlemeden sorumlu otorite tarafindan temsil edilmektedir.

Basel Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi’nin resmi bir denetimsel
yetkisi yoktur, olmasi da planlanmamistir. Ancak, genis denetim standartlar1 ve
kilavuz dokiimanlar formiile eder ve her bir otoritenin kendi ulusal sistemine en iyi
uyacak bir bicimde detayli ¢calismalarla en iyi uygulamalari tavsiye eder. Biinyesinde
otuz kadar ¢alisma grubu vardir. Komite, iiye iilkelerin denetim tekniklerine es
giidiimlesmesine yeltenmeksizin genel yaklasimlara ve genel standartlara uyumu

tesvik etmektedir.

Komite, hi¢bir uluslar iistii denetim yetkisine sahip degildir. Diizenlemeleri
tavsiye niteligi tasimakta, ancak diizenlemelerine uymayan {ilkelerin bankacilik
sistemleri uluslararasi platformda ikinci smif olarak degerlendirilmekte ve
uluslararas1 piyasalardaki risk primleri olumsuz etkilenmektedir. Dolayisiyla
Komite’nin aldig1 kararlar iilkelerin biiylik ¢ogunlugunda ve hemen hemen ayni

sekilde uygulanmaktadir.

Son 20 yil igerisinde denetim-gézetim otoritesi haline gelen B.L.S., siirekli
yayinladig1r ¢alismalar ile bankacilik sektoriiniin de iginde oldugu diinya finans

. .. .. . . 24
piyasalarinca kabul goren uluslararasi diizenlemelerin mimar1 konumundadir™".

Basel komitesinin risk yonetimi alanindaki diizenlemeleri, bankalarin maruz
kaldig1 olumsuz riskleri sinirlandirarak, olusturulan senaryolarla belirsizligi azaltarak
finansal piyasalari istikrarli bir ortama kavusturmaktir®. Komite bu amaca yonelik

1988 yilinda Basel I Standartlar1 olarak bilinen “I. Sermaye Uzlasisin1”, Haziran

2* Senol BABUSCU, a.g.c., 5.262
» K. Evren BOLGUN ve M. Barig AKCAY. “Risk Yonetimi: Gelismekte Olan Tiirk Finans
Piyasasinda Entegre Risk Ol¢iim ve Yonetim Uygulamalari”, Scala Yaymecilik, Istanbul, 2005, s.10.
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2004’de de Basel II Standartlar1 olarak bilinen “II. Sermaye Uzlasisini”

yayinlamaistir.

2.2. BASEL I STANDARTLARI

Basel Komitesi, 1988 yilinda farkl: {ilkelerde uygulanan sermaye yeterliligi
hesaplama yontemlerini birbirleriyle uyumlu hale getirmek ve bu konuda uluslararasi
platformda bir sektdr standardi ve minimum rasyo olusturmak amaciyla, Basel-I

olarak adlandirilan Sermaye Uzlasisinr yayimlamistir>®

1992 yilinda yiiriirliige giren bu karar, bankalarin sermayelerine tanim
getirmis, aktiflerini risk derecelerine gore dort gruba (%0, %20, %50 ve %100)
ayirmis ve sermayenin, risk agirlikli aktiflere oraninin en az yiizde 8 olmasi sartini
koymustur. Basel I’de baslangicta, kredi riski, hesaplanan “risk agirlikli aktif”
anlamina gelmektedir. Sadece kredi risklerine odaklasan Basel I’in yayimlanmasinin
ardindan, bankalarin finansal yapilarinda piyasa risklerinin de olduk¢a énemli bir rol
istlendiginin daha iyi anlasilmasi ve diizenlemedeki eksiklikler de dikkate alinarak,
Basel komitesi tarafindan piyasa risklerinin sermaye yeterliligine dahil edilmesini
iceren bir dokiiman 3 yillik bir ¢alisma sonucunda 1996 yilinda yayimlanmustir®’. Bu

dokiimandan sonra sermaye yeterliligi rasyosu (SYR) su sekilde hesaplanmaktadir:

Toplam sermaye

> %8

Kredi riski+ Piyasa riski

26 Ayhan YUKSEL, “Basel-II'nin Kobi Kredilerine Muhtemel Etkileri”, BDDK Arastirma Raporu,
Ankara, 2005, s.1

*’ BDDK, “10 Soruda Yeni Basel Sermaye Uzlasis1 (Basel-II)”, BDDK Arastirma Raporu, Ocak
2005, s.1.
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Basel I standartlarina gére SYR’in hesaplanmasi1 daha detayli olarak asagida

gosterilmistir.

A. Ana Sermaye (1. Kusak)

Odenmis sermaye

Yedek akgeler

Kamuya agiklanmisg rezervler (dagitilmamis karlar)

Katki Sermaye (2. Kusak)

Ihtiyari rezervler

Yeniden degerleme

Genel karsiliklar

Sermaye benzeri krediler

3. Kusak Sermaye

Kisa vadeli sermaye benzeri krediler

Sermaye = (A+B+C)

Sermayeden Indirilen Kalemler

Serefiye

Mali istirakler

F.

Sermaye Tabami = (D - E)

G.

Toplam Kredi Riskine Gore Agirhklandirlmis Varliklar (%0, %20, %50, %6100)

H

. Toplam Piyasa Riskine Maruz Varhklar

Minimum SYR* = F/(G+(12,5 *H)) = Toplam Sermaye / Kredi Riski +Piyasa

Riski

Tablo 2-1 SYR'nin Hesaplanmasi
Kaynak : www.bis.org

Basel I banka sermayesinin toplam miktar1 iizerine odaklanmis, dolayisiyla

bankalarin iflas riskini ve mevduat sahipleri icin olusabilecek maliyeti en aza

indirmeyi amaglamistir.
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Basel I’de; devletler, merkez bankalar1 ve bankalar i¢in OECD iiyesi iilke
ayirimu yapilmakta, OECD iiyesi olan iilkeler ile bu iilkelerde kurulu bankalar daha
az riskli olarak degerlendirilmektedir. Bu uygulama OECD iiyesi olan, ancak kredi
riski yiiksek {ilkeler agisinda (Tirkiye gibi) avantaj, OECD iiyesi olmayan, ancak
kredi riski goreceli daha diisiik tlkeler agisindan (Singapur gibi) dezavantaj

olusturmaktadir®®. Basel I’de elestirilen diger noktalar ise sunlardir:

» Kredi riskinin ayrigtirtlmasinin siirli olmasi: 1988 Sermaye Uzlasisi tiim
kredi risklerini  %0-%20-%50-%100 olmak iizere 4 risk agirligina
bolmektedir.

» Kredi riskinin statik dlgiilmesi: Sermaye yeterlilik rasyosu i¢in kritik deger
olarak belirlenen %8 orani, {ilkelerin ve Olgiime dahil kuruluslarin degisen

kosullarina gore esneklik gostermemektedir.

» Vadenin dikkate alinmamasi: Vade, onemli bir risk faktorii olmasina karsin,

dikkate alinmamaktadir.
» Kars tarafin kredi degerliligine dikkat edilmemesi.

Yukarida agiklanan sebeplerden dolay1 Basel Komite’si I. Basel uzlasisindaki
goriilen eksikleri, hatalar1 gidermek ve zaman icinde diinyadaki bankacilik ve finans
piyasalarinda ki gelismeleri de goz Oniline almak suretiyle yeni arayislara girmis

bunun ¢aligmalarini yapmustir.

* Turgay GECER; “Basel II ve Kredi Riski”, Active Bankacilik ve Finans Dergisi, Eyliil Ekim 2004,
s.17-21
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2.3. BASEL II STANDARTLARI

Uluslararasi piyasalardaki gelismeler, mevcut diizenlemenin degisen kosullar
karsisinda yetersiz kalmasi, risk ¢esitlerinin artmasi gibi unsurlar yeni sermaye

standartlar1 olusturmay1 gerektirmistir.

Basel Komitesi, finansal piyasalarda meydana gelen gelismeleri ve Basel-I’in
sermaye yeterliligi Ol¢iimiine iliskin eksikliklerini dikkate alarak Haziran 1999’da
Yeni Basel Sermaye Yeterliligi Uzlasisina (Basel-II) iligkin ilk istisare metnini
(consultative paper); ardindan 2001 yili basinda ikinci istisare metinini; Nisan
2003’te ise Uglinci istisare metnini yayimlamistir. Diizenlemelerin taslaklar halinde
farkli zamanlarda kamuoyunun bilgisine sunularak tartigilmasi saglanmis ve en son
Haziran 2004°de en son sekli verilerek “Basel II, 2. Sermaye Uzlasis1” adi altinda

kesinlesmis metin olarak yayinlanmistir.

Bu yeni sermaye uzlagisinin Basel I Sermaye Uzlasisi’ndan ayrilan ana

noktalar1 asagida verilmistir.

* Basel-I’de yer alan, kredi riski acisindan sermaye yiikiimliiligiiniin OECD
tilkesi olup olmama kriterine gore belirlenmesi prensibine dayanan “kiiliip

kurali (club rule)” Basel-II ile birlikte kaldirilmaktadir.

= Basel-II’de kredi riski, krediyi alan taraflarin derecelendirme notlarina gore
belirlenmektedir. Basel-II’de  yer alan baz1 yOntemler bagimsiz
derecelendirme sirketleri (6r. Standard&Poors, Fitch, Moodys, vb) tarafindan
verilen derecelendirme notlarim1  kullanirken, bazi ileri ydntemlerde -
bankacilik denetim otoritesi iznine tabi olmak iizere- bankalarin kendi
degerlendirmelerine dayanarak verdikleri derecelendirme notlar1 dikkate

alinmaktadir.
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Basel-I’de sadece kredi ve piyasa riskleri i¢in sermaye zorunlulugu
bulunmaktadir. Basel-II’de ise bu risklere ilaveten operasyonel risk sermaye
yikiimliliigli de eklenmistir. Basel-II’de operasyonel risk, yetersiz veya
aksayan i¢ siiregler, insanlar ya da sistemler ya da harici olaylar sonucu
ortaya ¢ikan zarar riski olarak tanimlanmakta (6rnegin zimmet, deprem, bilgi
islem arizas1 sonucu ortaya ¢ikan zararlar) ve bankalardan bu riskleri i¢in de

sermaye bulundurmalari istenmektedir.

Basel-Il igerisinde bankalarin  sermaye yeterliliklerini  kendilerinin
degerlendirmesi istenmekte ve hem sermaye yeterliligi hem de bankanin
kendisini degerlendirme siirecinin bankacilik denetim otoritesi tarafindan

denetlenmesi ve degerlendirilmesi istenmektedir.
Basel-II kapsaminda sermaye yeterliligine iliskin olarak Basel-II’ye 6zgii
detayli bilgilerin kamuya agiklanmasi zorunlulugu getirilmektedir. Bu husus

Basel-I"de yer almamaktadir™ .

Basel-II diizenlemesi, bankalarda etkin risk yonetimini ve piyasa disiplinini

gelistirmek, sermaye yeterliligi Ol¢iimlerinin etkinligini artirmak ve bu sayede
saglam ve etkin bir bankacilik sistemi olusturmak ve finansal istikrara katkida

bulunmak i¢in sunulmus 6nemli bir diizenlemedir.

Basel-I'e gore oldukga farkli bir yapida olan Basel-II'nin temel amaglarini su

sekilde siralanmaktadir®®

Basel-II igerisinde yer alan alternatif yontem Onerileri 'one-size-fits-all’
olarak ifade edilen tek diizeligi ortadan kaldirmakta ve bankalara, yapilar ile

uyumlu olan yontemi se¢gme imkani vermektedir.

2 BDDK, “10 Soruda Yeni Basel Sermaye Uzlasis1” Ankara, 2005, s.2
30 Ayhan YUKSEL, “Basel-II'nin Kobi Kredilerine Muhtemel Etkileri”, BDDK Arastirma Raporu,
Ankara, 2005, s.3



41

Sektorden gelen degerlendirmelerin de 1s181nda, basit yaklasimlarin énemli
faaliyetlere iliskin riskleri yeterli diizeyde 6lgemedigi sonucundan hareketle,
Basel-II igerisinde basitlik ile riske duyarlilik amaclarinin dengeli bir sekilde
yer almasi saglanmistir. Bu cercevede, Basel-II'nin olabildigince basit ve
uygulanabilir olmasi, ancak bu basitlestirmenin, temel amaglardan olan riske
duyarlilik ve esneklige zarar verici mahiyette olmamas1 hedefleri

gergeklestirilmistir.

Sermaye yeterliligi Ol¢iimlerine iliskin olarak yapilmasi gerekli olan iki
onemli degisiklik Basel-II ile gerceklestirilmistir. Bunlar sermaye yeterliligi
Olclimlerinin yapisinin genisletilmesi ve Ol¢limlerin riske daha duyarl hale
getirilmesidir. Basel-II'nin farkli ama birbirini tamamlayan ti¢ ayakli bir
temel {izerine oturtulmasi ilk hedefe, Basel-II igerisinde yer alan yontemlerin

riske duyarli olmasi da ikinci hedefe ulagsma agisindan oldukg¢a 6nemlidir.

Basel-1I ile bankalarin etkin risk yonetim sistemlerini kurmalar1 ve

gelistirmeleri tesvik edilmistir.

Farkli pozisyonlara iliskin sermaye yiikiimliiliigliniin hesaplanmasinda,

Basel-I'e gore daha gergekei bir tesvik mekanizmasi olusturulmustur.

Kamuya agiklanan sermaye yeterliligi bilgilerinin kapsami ve igerigi

genigletilmistir.

Ikinci yapisal blok ile etkin banka ydnetimi ve denetimi igin vazgecilmez
faaliyetler olan banka sermaye yeterliligi dilizeyinin banka ve denetim

otoritesi tarafindan degerlendirilmesi saglanmistir.

Sermaye yeterliligine iligkin bilgilerin kamuya agiklanmasi suretiyle finansal

ve ekonomik istikrara olduk¢a 6nemli katkilarda bulunulmasi amag¢lanmaistir .
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Basel II diizenlemesinde yaklasimin temel taglarin1 olusturan 3 Yapisal Blok

yer almaktadir®’.

2.3.1.  Basel II-Yapisal Bloklar

Basel II Yeni Sermaye Uzlasisinin {i¢ dayanak noktasi vardir. Bunlar; asgari
sermaye yeterliligi, sermaye yeterliliginin denetimi ve piyasa disiplinidir. Bu {i¢
dayanak noktasi, “I. Yapisal Blok”, “II. Yapisal Blok” ve “IIl. Yapisal Blok™ olarak
ifade edilmektedir.

Sekil 2.1: Basel II Diizenlemesinin 3 Yapisal Blogu

BASEL II

I. YAPISAL BLOK | II. YAPISAL BLOK | III. YAPISAL BLOK

ASGARI SERMAYE PIYASA
SERMAYE YETERLILIGI DISIPLINI
YETERLILIGi DENETIMI
UYGULAMANIN KAPSAMI
2.3.1.1. I. Yapisal Blok

Birinci yapisal blok, bankanin risklere karsi elinde bulundurmasi gereken
asgari sermaye tutarna iligkin olan boliimdiir. Basel-I’ deki asgari yiizde 8 lik
oranin korundugu bu boéliimde, kredi riskinin o6lgiimiine iligkin yeni yontemler

Onerilmis ve Basel-I’ de acik¢a kapsanmayan “operasyonel risk” boliimii yer almistir.

! TBB: “Yeni Sermaye Yeterliligi Uzlasis1 (Basel IT) Gegis Siirecine iliskin Yol Haritasi”, 2003
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Basel II uygulamasinda sermaye yeterliligi rasyosunun hesaplanmasinda

asagida gosterilen degisiklikler olmustur.

Toplam Sermaye
= %8

Kredi Riski + Piyasa Riski +|Operasyonel Risk

Daha Hassas Onemli Bir Yeni Eklendi
Olcim Degisiklik
Yok
v
Degisiklik
Yok

Risk agirlikli aktifleri belirleyen;

Kredi riski, bankanin kullandirdig1 kredinin, satin aldigi menkul kiymetin
veya herhangi bir sekilde verdigi paranin geri doniisiiniin kismen ya da tamamen

olmamasini,

Piyasa riski, finansal piyasalarda olusan volatiliteye bagli olarak, faiz
oranlari, doviz kurlar1 ve hisse senedi fiyatlarinda meydana gelen degisimler

sonucunda, bir bankanin zarar etme veya sermaye kaybetme riskini,

Operasyonel risk ise, bir bankanin islemeyen ya da uygun olmayan i¢
stirecler, insanlar, sistemler ya da dis etkenler nedeniyle ortaya cikabilecek zarara

ugrama riskini,

ifade etmektedir.

Basel II’de piyasa riskinin hesaplanmasinda Basel-I’e gore Onemli bir

degisiklik olmazken, yani standart yaklagim ve riske maruz deger yaklasimi (VaR)

korunurken, kredi riskinin hesaplanmasinda ¢ok onemli degisiklikler yapilmistir.
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Kredi riskinin hesaplanmasi i¢in basit, orta ve gelismis diizeyde olmak tizere farkl
yaklagimlar secenek olarak sunulmaktadir. Bunlar; Standart Yaklasim (Standardised
Approach — SA), Basitlestirilmis Standart Yaklasim (Simplified Standardised
Approach — SSA), Temel Igsel Derecelendirme Yaklasimi (Foundation Internal
Ratings Based — IRB), Ileri Diizey I¢sel Derecelendirme Yaklasimi (Advanced IRB)’
dir. Benzer sekilde yeni eklenen operasyonel risk hesaplamasi; Temel Gosterge
Yaklasimi (Basic Indicator Approach — BIA), Standart Yaklasim, Alternatif Standart
Yaklasim veya Ileri Olgiim Yaklasimlar1 (Advanced Measurement Approach —
AMA) ile yapilabilecektir”.

2.3.1.2. II. Yapisal Blok

II.Yapisal Blok, bankalarin risk yonetimi yaklagiminin denetim otoritesi
tarafindan incelenme siirecidir. Bu blokta bankaya ve denetci otoriteye 6zel gorevler

yiiklenmektedir.

Basel Komitesi I.Yapisal Blok ile II.Yapisal Blok'un uyum i¢inde olmasi i¢in

dort ana ilke belirlemistir. Bu ilkeler;

* Bankalar risk profillerine ve stratejilerine uygun sermaye yeterliliklerini
degerlendirebilecekleri bir siirece sahip olmalidirlar. Bu silire¢ dahilinde
banka yonetim kurulu ve yoneticileri tarafindan yapilan bir gézden gegirme

sureci olmalidir.

» Denetleyici otoritenin, bankalarin igsel sermaye yeterlilik degerlendirmeleri
ve stratejilerinin yaninda sermaye rasyolarina olan uyumlarinin gézden

gecirilmesi suretiyle bir degerlendirme yapmalidir.

32 Miinir YAYLA, Yasemin Tiirker KAYA, “Basel-II, Ekonomik Yansimalari ve Gegis Siireci”,
BDDK Arastirma Raporu, 2005, s.10
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= Resmi otoritenin, asgari sermaye yeterliligi rasyosunun tutturulmasinin yani
sira gerekli oldugunu diisiindiigii durumlarda bankalarda asgari oranin da
lizerinde sermaye tutulmasini talep edebilecegi hususu iiclincii ilke olarak

belirlenmistir.

* Son ilke ise, banka sermayesinin belirlenen asgari yiikiimliiliiglin altina
diismemesi i¢in bankanin kendi risk karakteristigine uygun tedbirlerin resmi

otorite tarafindan 6nceden alinmasinin saglanmasina iligkindir.

Yukaridaki ilkelerin bir sonucu olarak ikinci yapisal blok ile aslinda
uluslararas1 faaliyet gosteren finansal kuruluslarin bir ka¢ yildir kullandigi
“ekonomik sermaye” kavrami resmen yeni uzlasiya yerlestirilmis bulunmaktadir.
Ekonomik sermaye bankanin faaliyetlerinden kaynaklanabilecek potansiyel
(beklenmeyen) kayiplara karsi tampon gorevi gormesi i¢in ayrilan sermayeyi ifade
etmektedir. Yasal sermayenin seviyesi diizenleyici otorite tarafindan tanimlanmakta
ve finansal sistemin sagligi ve mevduat sahiplerinin korunmasi amaglanmaktadir.
Halbuki ekonomik sermaye risklerin toplulastirilmasi egiliminin bir sonucu olarak
ortaya ¢ikan ve farkli tipteki riskleri tek bir olgiitle ifade etmeye calisan bir
yaklagimdir. Ekonomik sermaye yonetiminin bankaya katma deger yaratan is
alanlarinin belirlenmesine yardimci olmak suretiyle, hissedarin/yatirimcinin bilgi
ihtiyacimt ~ karsilamaya, Basel II’ye ve ihtiyati dilizenlemelere uyumun
gerceklesmesine yardimci olmasi beklenmektedir. Bir banka asgari yasal sermaye
kosulunu saglasa bile, yeterli ekonomik sermayeye sahip olmayabilir. Dolayisiyla,
banka sahip oldugu toplam risklerle sermayesi arasindaki bagi iyi kurmali ve bu
bagin iyi kuruldugu resmi otorite tarafindan da kabul edilmelidir. Ekonomik
sermayenin belirlenmesinde bankalar ¢cogunlukla istatistiksel olan kendi metotlarini

kullandiklarindan resmi otorite agisindan onay verme yiikiimliiliigii dogmaktadir>.

3 YAYLA ve KAYA, age., s. 11-12.
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2.3.1.3. I11.Yapisal Blok

III. Yapisal Blokta ana hedef; asgari sermaye yilikiimliiliiklerini (Birinci
Yapisal Blok) ve denetim otoritesinin incelemesi siirecini (ikinci Yapisal Blok)
tamamlamak amacina yonelik piyasa disiplinin saglanmasidir. Bankalarin sahip
olduklar1 sermaye yeterliligi ve risk degerlendirme yontemleri dahil olmak iizere
onem arz eden konularda kamuya ag¢iklama yapma gerekliligini ortaya koyan ti¢iincii
blokta, bankalar arasinda karsilagtirma yapilabilmesi ve bu yolla seffafligin

saglanmas1 hedeflenmektedir.

Basel Komitesi bu ¢ergevede bir dizi kamuyu bilgilendirme yiikiimliligii
ihdas ederek piyasa disiplinini tesvik etmeyi amaglamaktadir. Bunlar arasinda
uygulamanin kapsami, sermaye yeterliligi, maruz kalian riskler, risk degerlendirme
siireci yer almakta olup bu sekilde yatirimcilarin bankanin risklilik seviyesi ve
risklerini nasil yonettigi hususlar1 hakkinda 6nemli bilgilere sahip olmalarina olanak

saglanmaktadir.

Piyasa disiplini, esas itibartyla bankalarin kamuya agikladiklar1 bilgilerin
seffaflik seviyesinin artirilmasi yoluyla bankalarin daha basiretli hareket etmelerinin
tesvikini ve bu yolla piyasa disiplininin saglanmasini da Ongdrmektedir. Basel
Komitesi bu ¢er¢evede yatirimeilarin ve ilgili diger taraflarin bankalarin sermaye
seviyeleri ve bunun detaylara iliskin daha fazla anlamli ve seffaf bilgi elde
edebileceklerine, bu sekilde diledikleri banka hakkinda daha saglikli bir risk ve kalite

degerlendirmesi yapmalarinin miimkiin olabilecegine inanmaktadir.

Piyasa disiplininin saglanmasina ydnelik olan bu blokta prensip olarak
bankalarin kamuya yapacaklari agiklamalarin, {ist diizey yOnetimin ve yOnetim
kurulunun bankanin risklerini 6l¢me, degerlendirme ve yonetme tarzlariyla tutarl
olmasi 6ngoriilmektedir. Ornegin bankalar birinci yapisal blok kapsaminda maruz
kaldiklar1 muhtelif risklerin 6l¢iimii ve bu riskler nedeniyle bulunduracaklar1 asgari

sermaye diizeyinin belirlenmesi i¢in belirli yaklagim ve yontemler kullanmaktadirlar.



47

Bu yontemler dogasi geregi olduk¢a kapsamli ve karmagik ara¢ ve yontemler
kullanilarak gergeklestirilmektedir. Kotii niyet s6z konusu olmasa bile hata yapilma
ve yanilma olasilig1 yiiksek olan bu siireclere iliskin bilgilerin de kamuya
aciklanmasi ile bankalarin daha dikkatli ve basiretli bir sekilde ¢alismalarini tesvik

edilecektir™®.

Calismamizin II. Boliimiinde oncelikle Basel Komitesi, Basel I ve Basel 11
standartlar1 hakkinda genel bilgi verilmistir. Bundan sonra Basel II’in kredi riskine

bakis acis1 ve sirket derecelendirme iizerinde yogunlasilacaktir.

2.4. BASEL II, KREDI RiSKi ve SIRKET DERECELENDIRME

Bu boliimde kredi riski ve yonetimi, Basel II'nin kredi riskine bakis agis1 ve

bu kapsamda sirket derecelendirme {izerinde durulacaktir.

2.4.1. Kredi ve Kredi Riski

Bankacilik Kanunu’ndaki tanima gore, kredi tanimi igine;

- Bir bankanin verecegi nakdi krediler,

- Gayrinakdi krediler (teminat mektuplari, kontrgarantiler, kefaletler, aval,
ciro, kabul gibi)

- Satin alacagi tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari,

- Tevdiatta bulunmak suretiyle ya da herhangi bir sekil ve surette verilen
odiingler,

- Varliklarin vadeli satisindan dogan alacaklar

- Vadesi gecmis nakdi krediler, tahakkuk etmekle birlikte tahsil edilmemis

faizler,

3* Coskun KUCUKOZMEN, “Basel-2, Blok-3:Bilgilendirme Yoluyla Seffafligin Artirilmasi ve
Piyasa Disiplininin Saglanmas1”, Ankara, 2006
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- Gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri

- Ters repo islemlerinden alacaklar

- Vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger sdzlesmeler

nedeniyle listlenilen riskler

- Ortaklik paylar (istirakler),

- Kalkinma ve yatirim bankalarinin finansal kiralama yontemiyle sagladig:
finansmanlar ile katilim bankalarinin tasinir ve tasinmaz mal ve hizmet bedellerinin
O0denmesi suretiyle veya kar ve zarar ortaklig1 yatirimlari, taginmaz, ekipman veya
emtia temini veya finansal kiralama, mal karsili§i vesaikin finansmani, ortak

yatirimlar veya benzer yontemlerle sagladiklar1 finansmanlar

girmektedir™.

Kredi kavrami aslinda, giinlilk hayatta bilinenden farkli ve cok genis bir
anlami igermektedir. Bankacilik Kanunu da bu nedenle yukaridaki hiikiimle kredi

kavramina ¢ok genis anlamlar yiiklemektedir.

Tanimdan da anlagilacagi iizerine geri 6denmeme riski doguran her islem
kredi sayilmaktadir. Bankanin kredi riski degerlendirilirken istiraklerinin
bilangolarinda ya da bilancolarinin disinda yer alan kredi nitelikli kalemler de

konsolide edilerek dikkate alinmalidir.

Kredi kavraminin bankacilik uygulamasindaki kapsami bankalarin risklerini
belirlemek ac¢isindan énemlidir. Kelime anlamu itibariyle “kredi”, “gliven” demektir.
Bir kisinin, bir bagkasina, ekonomik deger tasiyan bir borcu ifa edecegi konusunda
duydugu giiven, kendi i¢inde bir giivensizlik durumunu (giivenin bosa ¢ikarilmasi
riskini - ihtimalini) barindirir. Ayni sekilde bir kisinin piyasadaki muhtemel
gelismeler hakkindaki beklentileri de piyasaya duydugu bir giiveni ifade eder ve

herhangi bir sebeple piyasanin beklenen yonde gelismemesi ihtimali vardir.

35 Ahmet BATTAL, “Bankacilik Kanunu Serhi”, Seckin Yayincilik, Ankara, 2006, s.209
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Bu yonden bakildiginda, herkes gibi, bir bankanin sahip oldugu talep haklar

banka icin bir risk ifade etmektedir.

Kredi riski, en basit anlamiyla, bir bankanin kredi miisterisinin ya da
kendisiyle bir anlagsmaya taraf olan On anlasma kosullarina uygun bi¢imde
yiikiimliiliklerini karsilayamama olasihgidir®®. Burada s6z konusu olan sadece ana
paralarin degil, faizin de zamaninda &denmeme olasiligidir. Odenmeme riski

ozellikle asagida sayilan faktorleri baghdir.

= Aktiflerin pazar degerinden bulunan gelir durumunun beklendigi gibi

gelismemesi

=  Gelir durumunda beklenen karliligin gergeklesmemesi

= isletmenin toplam giincel borglanmas:®’

Kredi riski, banka disinda finansal sirketler ile endiistriyel sirketler ve hatta
devletleri de kapsayan kredi saglayicilarin karst karsiya oldugu bir risktir. Bununla
birlikte; bankalar icin kredi riski, faaliyetlerinin biiyiik bir kismi bu riski igermesi
nedeniyle giindemlerinin birinci sirasini alir. Kredi riskinden kaynaklanan zararin;
bankanin mali yapisi olumsuz etkileyecek, hatta bankanin varligini tehlikeye

sokabilecek olmasi nedeniyle 6zel bir 6nemi vardir.

Kredi kayiplari, bankalarin kredilendirme fonksiyonunun vazgecilmez bir
parcasidir ve bir bankanin tiim birimlerini etkilemektedir. Geligmis risk yonetimi
uygulamalarinin kullanildig: iilkelerde, kurumlar kendilerini kredi kayiplaria karsi
kredi risk sermayesi rezervleri ile korumaktadirlar. Gelecekte olusabilecek kredi

portfoy kayiplarimi 6ngérmek olduk¢a zor olmakla beraber, istatistiksel analizler,

36 www.tbb.org.tr/turkce/basle/risk_yonetim.doc
37 Ali Sait YUKSEL, Ash YUKSEI ve Ulkii YUKSEL, “Banka Ydnetimi El Kitabr”, Alfa Basim
Yayim, Istanbul, 2002, .87
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kredi kayiplarina kars1 korunmak i¢in gerekli sermaye ve rezervlerin belirlenmesinde

ve yonetim kararlarinin alinmasinda yardimei olmaktadir.

Kredi riski kapsaminda degerlendirilebilecek diger risk tiirleri sunlardir:

Islemin Sonuclandirilamamas1 Riski : Bankanin karsi taraftan, umulan
siirede isleme konu finansal araci ya da fonu (nakdi) teslim alamamasi, elde

edememesidir.

Islemin Sonuclandirilma Oncesi Olusan Risk : Islemi yapan taraflardan
birinin, islemin siiresi i¢inde, sozlesmedeki ylikiimliiliigiinii yerine getiremeyeceginin

anlasildig1 durumdur.

Ulke Riski : Uluslararasi kredi islemlerinde, krediyi alan kisi ya da kurulusun
faaliyette bulundugu iilkenin ekonomik, sosyal ve politik yapist nedeniyle

yiikiimliiliiglin kismen veya tamamen zamaninda yerine getirilememesi ihtimalidir.

Transfer Riski : Krediyi alan kisi ya da kurulusun bulundugu iilkenin
ekonomik durumu ve mevzuati nedeniyle doviz borcunun ayni tiirde veya konvertibl

diger bir doviz ile geri 6denememe ihtimalidir.

Bankalarin giiven kurumlar1 olmasi kamu otoriteleri tarafindan bankalarin
kredi riskine yonelik olarak bir takim diizenlemeler yapilmasina neden olmaktadir.
Bu noktada kredi riski yonetimi ve kredi riskinin onlenmesine yonelik kullanilan

standartlar (son yillarda 6zellikle Basel II standartlar1) 6nem kazanmaktadir.

Kredi risk yonetiminin amaci uygun parametreler icinde bankanin maruz
kalabilecegi riskleri yoneterek bankanin risk ayarli getirisini maksimize etmektir.
Bankalar portfoylerindeki tim kredi risklerini ve bireysel kredilere ve islemlere
iliskin risklerini yonetmek durumundadirlar. Bankalar ayrica kredi risklerinin diger
risklerle iligkisini de gz Oniinde bulundurmalidir. Kredi riskinin etkin sekilde

yonetimi, risk yonetiminde kapsamli bir yaklagimin 6nemli unsurlarindan birisidir.
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Basel II diizenlemesi ile risklerin daha hassas ve dogru dlgiilmesi, Olclilen
riskler karsilifinda daha gergekci ve risklere duyarli hareket edilerek sermaye
gereksiniminin belirlenmesi hedeflenmistir. Diizenleme sadece sermaye yeterliliginin
hesaplanmasina yonelik ¢ok genis kapsamli bir uygulama dokiimani olmakla
kalmamakta ayni zamanda denetim ve gozetim otoritelerinin rolii, risk yonetimi ve
sermaye yeterliligi konusunda kamuya agiklama, seffaflik, piyasa disiplini vb. birgok
konuyu icermektedir. Bu nedenle Basel II salt sermaye yeterliligi diizenlemesi olarak

degil, bankacilikta modern risk yonetiminin el kitab1 olarak kabul edilebilir.

2.4.2. Basel II ve Kredi Riski

Daha 6nce deginildigi lizere; Basel I1’de kredi riskine yonelik daha hassas bir

Olclim ongoriilmektedir.

Basel II, bankalarin kredi riski tasiyan aktiflerini, yeni bir karsi taraf
siiflandirmasina tabi tutan diizenleme ile kredi miisterilerinin ve diger karsi
taraflarin kredi degerliligini 6n plana ¢ikarmis, ulusal denetim otoritelerine de bir

takim konularda yetkiler vermistir.

Basel II'de ongoriilen kredi riski 6l¢iim yontemlerinin kullanilmasinda iki
farkl etken gdz 6niinde bulundurulmaktadir. Oncelikle borglunun kredi degerliligi
(mali tablo analizleri, mali performans ongoriileri, kalitatif degerler), sonra kredi
islem riskini belirleyen teminat, garanti, kredi tiirevleri ve/veya netlesme anlagsmalari
gibi unsurlar dikkate almarak sermaye yilikiimliliigli hesaplanmaktadir. Kredi
riskinin  hesaplanmas1 i¢in, Standart Yaklasim (Standardised Approach),
Basitlestirilmis Standart Yaklasim (Simplifed Standardised Approach), Temel igsel
Derecelendirme Yaklasimi (Foundation Internal Ratings Based -IRB), Gelismis i¢sel
Derecelendirme Yaklasimi (Advanced IRB) olmak tizere dort farkli metot

belirlenmistir. Ulkemizde, Standart Yaklasimin Ocak 2008 tarihinde, Igsel
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Derecelendirme Yaklagiminin ise Ocak 2009 tarihinde uygulanmaya baglamasi

planlamaktadir’®.

Basel II’de; kredi riskine iligkin olarak ana yontemler “Standart Yaklasim” ve

“I¢sel Derecelendirme Yaklasimi1” dir.

GELISMISLIK DUZEYi KREDI RiSKi
. Basitlestirilmis Standart
BASIT
Yaklagim
ORTA Standart Yaklasim
Temel i¢sel Derecelendirme
. . Yaklagimi
ILERI

[leri i¢sel Derecelendirme
Yaklasimi

Tablo 2-2 : Basel II Kapsaminda Kullanilacak Kredi Riski Yaklasimlar:
Kaynak : BDDK, “II Sayisal Etki Calismas1 (QIS-TR) Degerlendirme
Raporu”, 2004, s.16, http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/QIS-TR.pdf

Tablodan goriildiigii lizere Basel II’de, “Standart Yaklasim™ basitlestirilmis
ve standart olmak iizere, I¢sel Derecelendirme Yaklasimi” da temel ve ileri olmak

tizere ikiye ayrilmistir.

2.4.2.1. Standart Yaklasim

Standart yaklasimda, karsi taraf esas alinarak belirlenen, disindaki her bir
kategoride risk agirhigi dissal kredi derecelerine (S&P, Moody’s gibi kredi
derecelendirme kuruluslar1) bagl olarak tespit edilmektedir. Standart yaklagimdan
daha basit derecede olan basitlestirilmis standart yaklasimdaki temel fark ise; risk
agirliklariin belirlenmesinde ihracat kredi kuruluslari (Export Credit Agencies)

tarafindan verilen notlar kullanilmaktadir.

¥ TBB, “Basel II'nin KOBI’lere Etkisi” , Bankacilar Dergisi Say1-58, istanbul, Eyliil/2006, s.7


http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/QIS-TR.pdf
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Standart yontem, banka ile kredi iliskisinde bulunan her bir tarafin bir digsal
risk derecelendirme kurulusundan kalite notu almasma ve bu kalite notuna denk

diisen bir risk agirlig1 ile degerlendirilmesi esasina dayanmaktadir.

Standart yontemde, risk kategorileri i¢in derecelendirme kuruluslarinin
verdikleri her bir kredi derecesi notuna karsilik gelmek iizere bir risk agirligi
belirlenmistir. Islemin kars1 tarafina verilmis olan derecelendirme notuna tekabiil
eden risk agirligi, islem tutar ile carpilarak o isleme ait risk agirlikli varlik tutari
hesaplanir. Her farkli kategorideki kalem icin bu islem yapilip, toplandiginda ise

kredi riski i¢in toplam risk agirlikli varlik rakami elde edilir.

Basel II dokiimaninda bankalarin biitiin alacaklari i¢in siniflandirma ve rating
notlarina gore risk agirliklarimin ne olacagi belirlenmis durumdadir. Standart

yaklagimda kullanilan risk agirliklar1 asagida verilmistir.
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AAA- | A+ BBB+/ BB+/ | B- |Dereces
VARLIKLAR| Opsiyonlar

JAA- | A- BBB- B- |/Alti iz
Notuna %0 | %20 %50 %100 | %150 | %100
Bankasina Gore
Verilen Kr.
Diger Hazine %0 | %20 %50 %100 | %150 | %100
Kamu Benzer

Kurum ve | Opsiyon-1 %20 %50 %100 %100 |%150| %100

Kurulus.

Verilen Kr. | Opsiyon-2 | %20 %50 %50 %100 | %150 %20
Bankal Opsiyon-1 %20 %350 %100 %100 | %150 | %100
Vertlen | Opsiyon2 | %20 | %50 %350 %100 | %150| %350
Krediler (%’SS;-‘/\‘,’:&; %20 | %20 | %20 %50 [%150| %20
AAA- | At/
VARLIKLAR JAA- A BBB+/BBB-| B_/Alu Derecesiz
Hirketlere Verllen | 920 | %50 | %100 | %150 | %100
Risk
VARLIKLAR Agirliklar
Perakende Krediler %75
Ikamet Amach Gayrimenkul Kredileri %35
Belli Kosullara
Gore %50,
Takipteki Alacaklar
%100
veya %150

Tablo 2-3 : Standart Yaklasimda Kullanmilan Risk Agirhiklar
Kaynak: Miiniir Yayla, Yasemin Tiirker Kaya. Basel II, Ekonomik Yansimalar1 ve
Gegis Siireci, ARD Calisma Raporlari:2005/3, BDDK Arastirma Dairesi, 2005, s.7.

Kredi riskine iligskin olarak kullanilan ikinci yontem olan Basitlestirilmis
Standart Yaklasim’in, bir¢ok agidan Standart Yaklasim ile benzer hiikiimler
icerdigine ve 1iki yaklasim arasindaki temel farkliligin risk agirhiklarinin
belirlenmesinde, Standart Yaklasim’da bagimsiz derecelendirme kuruluslari

tarafindan verilen rating notlarinin Basitlestirilmis Standart Yaklasim’da ise ihracat
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kredi kuruluslar tarafindan verilen rating notlarin dikkate alinmasinin olduguna daha

6nce deginilmisti. iki yontem arasindaki diger énemli farklar ise sunlardir®”:

Bankalardan alacaklar i¢in sadece 1 numarali opsiyon kullanilabilmektedir.

Sirketlere verilen kredilerin tamami1 %100 risk agirligina tabi tutulmaktadir.

Ticari amagli gayrimenkul ipotegine dayali krediler i¢in avantajli uygulama

bulunmamaktadir.

Kredi tlirevleri kredi riski azaltimi1 kapsaminda dikkate alinmamaktadir.

Teminat ve garantilerde vade ve kur uyumsuzlugu bulunmamasi

gerekmektedir.

Teminatlar i¢in sadece Basit Yontem kullanilabilmektedir.

Standart yaklasimin uygulanmasinda hesaplanan derecelerin derecelendirme

kuruluglarinca yapildigi ve denetim otoritesince bu derecelendirme kurulusunun

verdigi notlarin kullanilmasina onay verildigi varsayilmistir. Ulkemizde bu onaym

BDDK tarafindan 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili Resmi Gazete’de yaymlanan

Derecelendirme Kuruluslarmin Yetkilendirilmesine ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar

Hakkinda Yonetmelige gore verilmesi 6ngdriilmiistiir*.

Standart yaklasimda sirketlere verilen Kkredilerinin tabi olacagi sermaye

yiikiimliiliigii, kurumsal portfdy icin bagimsiz kredi degerlendirme kuruluslarinca

verilen derecelendirme notlarina gore belirlenirken, perakende portfdyde yer alan

KOBI kredileri %75'lik standart risk agirhigmna tabi tutulmaktadir. Kurumsal

. BDDK, “II Sayisal Etki Caligmasi (QIS-TR) Degerlendirme Raporu”, 2004, , s. 23,
http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/QIS-TR.pdf

* BDDK, “Derecelendirme Kuruluslarmin Yetkilendirilmesine ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik”, 2006, http://www.bddk.org.tr/turkce/mevzuat



http://www.bddk.org.tr/turkce/basel/basel/QIS-TR.pdf
http://www.bddk.org.tr/turkce/mevzuat
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portfoyde yer alan KOBI kredilerinin tabi olacaklari risk agirliklar1 asagida yer

almaktadir.

DERECELENDIRME NOTU | RiSK AGIRLIGI
AAA'dan AA-'ye Kadar 20%
A+'dan A-'ye Kadar 50%
BBB+'dan BB-'ye Kadar 100%
BB-'den Diisiik 150%
Derecelendirme Notu Bulunmayan 100%

Tablo 2-4 : Standart Yaklasimda Kurumsal Portfoyde Yer Alan Sirket
Kredilerine Uygulanacak Risk Agirhiklar:
Kaynak : Ayhan YUKSEL, “Basel-II'nin Kobi Kredilerine Muhtemel Etkileri”,
BDDK Arastirma Raporu, Ankara, 2005, s.1

Tablodan goriildiigii gibi; kurumsal sirketler icin (sigorta firmalar1 da dahil)
derecelendirme notlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Derecelendirme notu olmayan

firmalardan alacaklar i¢in %100 risk agirligi uygulanmaktadir.

Bununla birlikte vadesi ge¢mis olanlar harig, perakende portfdyde yer alan
KOBI krediler igin %75 risk agirhigi uygulanmaktadir. Basel II’de perakende krediler
su kriterlerle tanimlanmustir*';
Oryantasyon Kriteri : Risk gercek kisilerde veya KOBI’lerde olmalidir.

Uriin Kriteri : Riskler, bireysel bankacilik iiriinlerinden olmalidir.

Yogunlasma Kriteri : Perakende krediler portfoyii yeterli diizeyde cesitlenmis

olmalidir. Perakende riskler diisiik tutarlarda olmalidir.

*! Halime TEMEL, “Basel II Kriterlerine Gére Ticari Bankalarda Kredi Riski Y6netimi”, Yiiksek
Lisans Tezi, Istanbul, 2006
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Ayrica; gercek kisilere yonelik bireysel krediler haricinde, bir firmaya
yapilan kredilendirmenin perakende kredi sayilabilmesi icin iki kosul One

sturilmektedir:

» Bir firmanin bir bankacilik grubuna olan nakdi ve / veya gayri nakdi risk

toplam1 1 milyon Euro’nun altinda olmalidir.

* Bir firmanin yillik satis hasilat1 50 milyon Euro’nun altinda olmalidir.

KOBI
Risk Toplami Satis Hasilati
50 Milyon Euro < |> 50 Milyon Euro
Kredi 1 Milyon Euro < Perakende Kurumsal
Tutar1 > 1 Milyon Euro Kurumsal Kurumsal

Tablo 2.5 : Basel 11 Diizenlemesine Gore Kobiler
Kaynak : Turgay GECER, “Basel II ve Kredi Riski: Kaos I¢indeki Diizen”,
Active Bankacilik ve Finans Dergisi, Say1:38, Eyliil-Ekim, 2004, s.82.

Tablodan gériildiigii i{izere; KOBI kredilerinin perakende portfdyde
siniflandirilabilmesi i¢in s6z konusu KOBI'nin yer aldig1 konsolide sirketler grubuna
kullandirilan toplam kredi tutarinin 1 milyon EUR'dan az olmasi ve s6z konusu
toplam kredinin perakende portfdyiin Onemli bir kismimni teskil etmemesi
gerekmektedir. Basel Komitesi'nin bu sartin saglanmasi i¢in 6rnek olarak verdigi
kriter, toplam kredi tutarinin perakende portfoyiiniin %0,2'sini agmamasidir. Ayrica
perakende portfoyde smiflandirilan kredilerin bankalar tarafindan gesitli acilardan
portfoy olarak toplu bir sekilde yonetiliyor olmasi gerekmektedir. Kurumsal portfoy
ise biiylik Olcekli sirketlere (konsolide satis tutan 50 milyon EUR'dan biiyiik
sirketler) verilen krediler ile KOBI'lere verilen kredilerden perakende portfdy

igerisinde siniflandirilmayanlar1 kapsamaktadir.
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Basel [I’'ye gore kredi riski yonetimi standart yaklasim ile baslamakta,
standart yaklasim ise esas olarak rating notlar1 ve rating kuruluslarinin varligina

dayanmaktadir.

2.4.2.2.1. Standart Yaklasimda Kredi Riski Azaltim Teknikleri

Standart yaklasimda kredi riskini azaltmak amaciyla kullanilmas1 6ngoriilen

iki farkli yontem bulunmaktadir: Basit ve kapsamli yontemler.

Basit yontemde, maruz kalman riskler teminath ve teminatsiz olarak iki
kisma ayrilmakta, riskin teminatsiz kismi i¢in bor¢lunun risk agirligr dikkate
alinmakta iken, teminath kismi i¢in teminatin risk agirh§ goéz Oniinde
bulundurulmaktadir. Buradaki en 6nemli ilke, teminatin risk agirliginin hesaplamada

kullanilabilmesi i¢in bor¢lunun risk agirligindan daha diisiik olmasi1 gerektigidir.

Kredi riskinin azaltilmasi amaciyla basit yontem kullanan bankalar, ancak

asagida belirtilen finansal araglar1 teminat olarak dikkate alabileceklerdir®.

* Nakit,
» Kredi degerlendirme sirketleri tarafindan kabul edilen bor¢lanma senetleri,
o Devlet ya da kamu nitelikli alacaklar i¢in belirlenen risk agirligina
tabi kamu kuruluslar1 tarafindan ¢ikarilmig "BB-" ve iistii dereceye
sahip menkul kiymetler,
o Bankalar, menkul kiymet sirketleri ya da sirketler tarafindan
cikarilmis "BBB" ve iistii dereceye sahip menkul kiymetler,
o Kisa vadeli bor¢lanma enstriimanlar1 i¢inde en azindan "A-3/P-3"4
dereceye sahip olanlar.
* Bilinen bir derecelendirme kurulusu tarafindan derecelendirilmemis

bor¢lanma senetleri,

*> TBB, “Basel II’'nin KOBI’lere Etkisi” , Bankacilar Dergisi Say1-58, istanbul, Eyliil/2006, s.10-11
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0 Banka tarafindan ihrag edilen, taninmis bir borsaya kote olan, birincil
borg niteliginde olan,

o Ihrager banka tarafindan ihrag edilen kiymetlerin hepsinin 6ncelik
sirasi ayni ve en azindan "BBB-" veya "A-3/P-3" risk derecesine sahip
olanlar,

o Kiymeti elinde bulunduran bankada s6z konusu kiymetin "BBB-"
veya "A-3/P-3"den daha diisiik risk derecesine sahip olmasina yonelik
bir tavsiye bilgisi olmayanlar,

o Kiymetin piyasa likiditesine yonelik diizenleyici otorite tarafindan
yeterince giiven verilmis olanlar.

» Belirli bir ana endekse kote hisse senetleri,

o Altin,

» Transfer edilebilir menkul kiymetlere yapilan kolektif yatirimlara verilen
garantiler ile yatirim fonlari,

o Birim fiyat1 giinliik olarak acik¢a kote edilenler.

Kapsamli yontemde, borg¢lu riskleri ve karsiliginda alinan teminatlarin
degerinde zaman icinde degismeler olacagi varsayimiyla, karsi tarafin riski belli
kesintiler aracilifiyla artirllmakta, teminat tutarlar1 ise azaltilmaktadir. Artirillan risk
ile azaltilmig teminat tutar1 arasindaki fark, karst tarafin risk agirhigr ile
carptlmaktadir. Bu yontemde, risk ile teminatin farkli para cinslerinden olmasi
halinde, doviz cinslerindeki volatiliteyi de yansitabilmek amaciyla farkli bir kesinti
oran1 uygulanmaktadir. Kapsamli yaklasimda, basit yaklasimda kabul edilen teminat

tiirlerine ek olarak asagidaki teminat tiirleri de gecerli olmaktadir.

» Belirli bir ana endekse kote olmayan, ancak taninmis bir piyasada islem
gbren hisse senetleri,
* Bir 6nceki maddede bahsedilen hisse senetlerine yatirim yapan kolektif

yatirimlar ile yatirim fonlart.

Basitlestirilmis standart yaklasim ile kredi risklerini 6l¢en bankalarin,

teminatlar i¢in sadece basit yontem kullanmalarina izin verilmektedir.



60

Kredi riskini azaltmak amaciyla kullanilan teminatlarin yani sira, garantiler
de, belli kosullar altinda dikkate alinabilmektedir. Garantilerin hesaplamalarda
dikkate  alinabilmesi i¢in, garantiler olmaksizin hesaplanan  sermaye
yukiimliiliigliniin, garantiler dikkate alindiktan sonra hesaplanan sermaye
ylkiimliiliiglinden mutlaka yiiksek olmasi gerekmektedir. Ayrica kredi tiirev
enstriimanlar1 da garantiler ile benzer sekilde hesaplamaya dahil edilebilmektedir.
Son olarak, bilango i¢i netlesme anlagsmalar1 da kredi riski azaltim teknikleri arasinda
dikkate alinabilmektedir. Farkli olarak basitlestirilmis standart yaklasimda, kredi
tirevleri ve netlesme anlagsmalar1 kredi riski azaltim teknikleri igerisinde yer

almamaktadir.

2.4.2.2. I¢sel Derecelendirmeye Dayali Yaklasim

Icsel derecelendirme yaklasimi (Internal Rating Based — IRB) bankalara
kendi derecelendirme yontemlerini kullanma olanagi vermekte ve bankalar firmalara
verdikleri krediler icin kendi ratinglerini kullanmaktadirlar. Bu nedenle bu
yaklagimin bankalarin kendi risk yonetim yontemlerini gelistirmeye tesvik etmesi ve
daha genis bir hareket alani1 saglamas1 beklenmektedir. Bankalara verilen bu hareket
serbestisi ayn1 zamanda 6nemli bir sorumlulugu da beraberinde getirmektedir. Bu da
resmi otoriteler tarafindan da kabul edilme zorunlulugu bulunan igsel derecelendirme

yontemlerini gelistirme geregidir®.

Bazi standartlara bagl kalmak kaydiyla bankalara bor¢lunun kredibilitesini
kendi dahili yontemleriyle belirleme izni verilecektir. Bankanin her bir borglu i¢in
yapacagi hesaplar, gelecekteki olasi bir zarar tahmini cinsinden ifade edilecek, bu da

asgari sermaye gereklerinin temelini olusturacaktir®.

*# Giiler ARAS, “Basel-II Uygulamasinin Kobi’ lere Etkileri ve Gegis Siireci”, istanbul, 2006
http://www.sbe.yildiz.edu.tr/BASEL %20I1.pdf

* TBB, “Basel Komite Yeni Sermaye Yeterliligi Diizenlemesi”, Ekim 2002,
http://www.tbb.org.tr/turkce/arastirmalar



http://www.sbe.yildiz.edu.tr/BASEL%20II.pdf
http://www.tbb.org.tr/turkce/arastirmalar
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Dr. Guido Giese, “13asel II Cergevesinde I¢sel Derecelendirme Siirecine Giris”Melek
Acar BOYACIOGLU ¢evirisi, 2003, Bankacilar Dergisi, Sayi: 46, s. 71,
http://www.tbb.org.tr/turkce/dergi/dergi46/DR%20Giss.doc.

Igsel derecelendirme yonteminin temel uygulama siireci sirasiyla, risk
kategorilerinin siiflandirilmas: ve gerekli veri setlerinin belirlenmesi, teminatlarin
degerlendirilmesi, risk agirliklarinin kalibrasyonu ve portfoy hassas degerlendirme
diizeltmelerinin  yapilmas: safhalarindan olusmaktadir. igsel derecelendirme
yaklagimi, "Temel I¢sel Derecelendirme Yaklagimi" (Foundation Internal Ratings
Based Approach - FIRB) ve "Gelismis i¢sel Derecelendirme Yaklasimi" (Advanced
Internal Ratings Based Approach - AIRB) olarak ikiye ayrilmaktadir.

Temel ig¢sel derecelendirme yaklagiminda, bankalar portfoylerinde
bulundurduklar1 kredi miisterileri i¢in temerriide diisme olasiligin1 (Probability of

Default-PD) kendileri tahmin etmek durumundadirlar. Diger risk bilesenleri, ulusal



http://www.tbb.org.tr/turkce/dergi/dergi46/DR%20Giss.doc

62

denetim otoritesi tarafindan veri olarak sunulmaktadir. Gelismis i¢sel derecelendirme
yaklagiminda ise, PD'nin yani sira, temerriit halinde kayip (Loss Given Default-
LGD) ve temerriit anindaki risk tutar1 da (Exposure at Default-EAD) bankalar
tarafindan kendilerine ait i¢sel veriler kullanilarak tahmin edilmektedir. S6z konusu
parametrelerin Basel II Uzlasisi'nda belirtilen formiillerde kullanilmasi suretiyle
sermaye yeterliligi hesaplanmaktadir. Perakende portfdyde yer alan alacaklar i¢in
bankalar kendi PD, LGD ve EAD parametrelerini tahmin etmek durumundadirlar.
Gelismis igsel derecelendirme  yaklasiminda  bankalar, miisterilerini
derecelendirmeye tabi tutmali, miisterinin ratingine bagl olarak temerriide diisme
olasiligini, temerriide intikal eden firmalarla ilgili olarak yapilan tahsilatlardan
hareketle temerriit halinde kayip oranini ve yine kendi igsel verilerinden hareketle
temerriit anindaki risk bakiyesini hesaplamali, anilan temel parametreler ve IRB'de
gecen diger parametreleri de kullanarak bu kredi i¢in beklenen ve beklenmeyen

kayip tutarlarin1 hesaplamali ve optimum diizeyde sermaye ayrimina gitmelidirler.

Ulusal denetim otoriteleri, sermaye yeterliliginin hesaplanabilmesi i¢in
gereken bazi  parametreleri  saglamaktan sorumludurlar. Gelismis igsel
derecelendirme yaklagimini kullanan bankalar ise parametreleri kendi veri
setlerinden hareketle tahmin etmek zorundadirlar. Bankalarin temerriide diisme
olasiligimi (PD) hesaplamak i¢in kullanacaklar1 tarihsel veri serisi en az 5 yillik
olmalhdir. Temerriit halinde kayip (LGD) ve temerriit aninda risk tutar
parametresinin (EAD) hesaplanmasi i¢in gerekli olan veri seti, kurumsal ve
Kurumsal KOBI nitelikli alacaklar igin en az 7 yillik, perakende alacaklar igin ise en

az 5 yillik olmahidir®.

2.4.2.2.1. Icsel Derecelendirmeye Dayal Yaklasimda Risk Bilesenleri

Igsel derecelendirmeye dayali yaklasimda; risk bilesenleri, temerriit olasilig1

(Probability of Default-PD), temerriit halinde kayip (Loss Given Default-LGD),

* TBB, “Basel II’'nin KOBI’lere Etkisi” , Bankacilar Dergisi Say1-58, istanbul, Eyliil/2006, s.12
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temerriit anindaki bakiye (Exposure At Default -EAD), vade (Maturity-M), beklenen
kayip (EL) ve beklenmeyen kayiptan (UL) olugmaktadir.

Temerriit Olasihg1 (Probability of Default - PD), bir alacagin faiz veya

anaparasinin tahsil edilememe olasiligidir.

Temerriit halinde kayip (Loss Given Default - LGD), bir alacagin temerriide
ugramast halinde kredinin yiizde kacinin kaybedilecegini temsil eden bir

parametredir.

Temerriit anmindaki bakiye (Exposure At Default - EAD), bir alacagin
O0denmemesi durumunda teminatlar diisiildiikten sonra ortaya g¢ikacak riske maruz

degerini verir.

Vade (Maturity-M), bir alacagin geri 6denme dénemidir.

Beklenen kayip (EL), kredi risklerine maruz bir portfoyde beklenen ortalama kayip

oranidir.

Beklenmeyen kayip (UL) ise; beklenen kayiplarin 6tesinde de gerceklesebilecek,
belirsizlik ve beklenen kayip degerinin ortalamasi etrafindaki dagilimdan dolay1

olusabilecek kayip miktaridir.

Dahili derecelendirmeye dayali temel yaklagimda banka her bir bor¢lunun
O0dememe olasiligin1 (PD) tespit etmekte, denetim otoritesi 6dememe durumunda
maruz kaliacak risk (EAD) ve dogacak zarar tahminlerine (LGD) iliskin veriyi
saglamaktadir. Ileri yaklasimda, gelismis bir sermaye tahsis yapisina sahip olan
bankaya her iki veriyi de saglama izni verilmektedir. S6z konusu 3 parametrenin
hesaplanmasi sonucu bulunan degerler, bankanin tistlendigi riskler karsisinda tutmasi
gereken sermaye tutarim1 hesaplamak i¢in kullanacaktir. Bankalar, gelismis

diizeydeki igsel derecelendirmeye dayali hesaplama metodolojileri kullanilirsa,
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bulunacak olan beklenen ve beklenmeyen kayiplar yardimiyla bankanin tutmasi
gereken ekonomik sermaye tutar1 bulunacaktir.

Asagida Sekil 2-3’de Basel II temel ve gelismis icsel derecelendirme
yaklagimlarinda kullanilan risk bilesenleri ve bu risk bilesenlerinin belirleyicileri

verilmistir.

Sekil 2-3 : Basel II Temel ve Gelismis I¢sel Derecelendirme
Yaklasimlarinda Kullanilan Risk Bilesenleri ve Belirliyicileri

Temel Yaklasim Gelismis Yaklasim
(Foundation App.) (Advanced App.)
» fcsel PD = f¢sel PD, LGD,

EAD, M, EL, UL

= Ulusal otorite
tarafindan belirlenen
LGD, EAD ve M

2.4.2.2.2. i¢sel Derecelendirmeye Dayah Yaklasimda Kredi Riski Azaltim
Teknikleri

Basel II igsel derecelendirme yontemi ile birlikte, standart metotta var olan
teminat siirlamasi ortadan kalkmaktadir. Bankalar, temerriide diisen kredileri i¢in
kay1ip oranlarin1 (LGD), gecmis veri setlerini de dikkate alarak tahmin edecek ve s6z
konusu kayip oranlarin1 sermaye yikiimliiliiklerini hesaplarken kullanacaklar
formulasyonlara dahil ederek kredi risklerini azaltabileceklerdir. Teminatin risk
azaltic1 etkisinin ulusal denetim otoritesine ispat edilmesi halinde, her tiirlii teminat
kredi riskinin hesabinda dikkate almabilecektir. Ornegin, standart metotta gercek
miisteri ¢ek senedi risk azaltict unsur olarak kabul edilmezken, i¢sel derecelendirme

yonteminde bu teminat tiirii sermaye gereksiniminde ve kredi fiyatlamasinda olumlu
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bir etkiye sahip olabilecektir. Sonu¢ olarak, Basel II'de ongoriilen risk 6l¢iimleme
yontemlerinin gelismislik diizeyi arttik¢a risk azaltim tekniklerinin uygulama alani
genislemektedir. I¢sel derecelendirme yaklagimi, bankalarin kendi igsel veri
setlerinden hareketle tahmin yapmalarima imkan tanisa da, kontrol ve onay

mekanizmasinin daha siki bir bi¢imde isleyecegi diistiniilmektedir*®.

2.4.2.2. Basel II ve Kredi Fiyatlamasi

Kredi karliligini, genel yonetim giderleri ve fonlama maliyetlerine gore kredi

faizlerinin ve diger hizmetlerin fiyatlandiriimasi belirlemektedir®’.

Bankalar fiyatlandirma politikasinda tamamen bagimsiz degildirler.
Bankalarin verdigi hizmet ve iirlinlerin kalitesi, fonlarin maliyeti rakip bankalarin
fiyatlandirma politikasi, miisterinin rekabet giicli gibi bir¢ok faktor fiyatlandirma

politikasini belirlemektedir*®.

Basel II, riske dayali fiyatlamay1 beraberinde getirmektedir. Kredi riskine
dayali fiyatlama, bankanin fiyat1 aldig1 riske gore belirlemesi, daha ¢ok risk aldigi
tiriinleri daha pahaliya satarken daha diisiik riskli iirlinleri daha ucuza satmasi olarak

yorumlanabilir.

Basel II ile birlikte, riskin Olglimii iki ana unsura dayanmaktadir, kredi
kullananin (firmanin) risk seviyesi ve kredi isleminin risk seviyesi. Kredi kullananin
riski, firmanin finansal verileri (bilango, gelir tablosu v.b) ile niteliksel faktorlerinin
(yonetici ve ortaklarin gegmisi, yOnetim ve organizasyon yapisi, iiriin/hizmet
gelisimi, pazar payr vb.) degerlendirilmesi sonucu tespit edilen "firma

derecelendirme notu " ile ifade edilmektedir. Kredi isleminin riski ise, islemin tiirii,

 TBB, “Basel II’'nin KOBI’lere Etkisi” , Bankacilar Dergisi Say1-58, istanbul, Eyliil/2006, s.13
47 Niyazi BERK, “Bankacilikta Pazara Yonelik Kredi Yonetimi”, , Beta Basim, Istanbul, 2001, s.162.
8 Mehmet TAKAN, a.g.e., s.654.
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teminat, vade, para birimi gibi unsurlar ile degerlendirilmektedir. Boylece kredi, "¢ok

riskli" veya "az riskli" olarak belirlenmekte ve buna gore fiyatlama yapilmaktadir.

Baska bir deyisle, kredi verilen firmanin derecelendirme notu diistiikkge banka
hem daha ¢ok risk alacak, hem karsilik olarak daha ¢ok sermaye tutacak dolayisiyla
daha cok kaynagini (aktifte getirili degere doniisememe veya pasifte maliyetli
kaynagin azaltilamamasi kadar) getiriden mahrum birakacaktir. Dolayisiyla
bankalarin katlanacaklart bu ilave maliyeti kredi faiz oranlarina yansitmalari

beklenmektedir.

Bankalarin Basel II ile birlikte kredi faiz oranlarini belirleme metodolojileri,

katlanilan riskin ve ilave maliyetin yansitilmasi seklinde bir yol izleyecektir.

Asagida geleneksel kredi fiyatlamasi ile Basel II kredi fiyatlamasi verilmistir.

KREDIi FIYATLAMASI

GELENEKSEL BASEL II

Fonlama Maliyeti + Beklenen Kayip
Fonlama Maliyeti + Miisteri Risk Primi| Oram + [lave Sermayenin Maliyeti +

+ Kar Pay1 Kar Pay1

Tablo 2.6 : Geleneksel Kredi Fiyatlamasi ve Basel II Kredi Fiyatlamasi
Kaynak : TBB, “Basel 1I'nin KOBI’lere Etkisi” , Bankacilar Dergisi Say1-58,
Istanbul, Eyliil/2006, s.13

Tablodan goriildiigii iizere, geleneksel kredi fiyatlamasi fonlama maliyeti,
miisteri risk primi ve kar payimin toplanmasi sonucunda olusturulmakta iken, Basel 11
kapsaminda kredi fiyatlamasi fonlama maliyeti, beklenen kayip orani, Basel II'ye

gore ilave sermayenin maliyeti ve kar paymin toplamindan olugmaktadir.
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2.4.3. Basel II ve Ulkemiz Uygulamalar

2002 yilindan bu yana Tiirkiye’ deki bankacilik diizenleyici kurumlar1 Basel-
[I’ye yonelik hazirlik faaliyetlerini devam ettirmektedir. Uluslararas1 alandaki
gelismelere paralel olarak, lilkemizde Basel-1I’nin uygulanmasina yonelik ¢alismalar
kapsaminda, BDDK ve TBB nezdinde Mart 2003’te “Basel-Il Yonlendirme
Komitesi” tesis edilmistir. Basel Komitesi tarafindan gerceklestirilen Sayisal Etki
Calismasi-3’e katilim saglanmig ve daha sonra “Sayisal Etki Caligmasi-Tiirkiye”

ger<;eklestirilmistir49 )

Ulkemizde; BDDK tarafindan hazirlanan 19.06.2006 tarihli “Bankacilik
Sektorii Basel-II  Gelisme Raporu’na” gore Basel-II’de yer alan standart
yaklagimlarin Ocak / 2008 tarihinde, gelismis 6l¢iim yaklasimlarinin da Ocak / 2009

tarihinde uygulanmaya baslanmas1 dngoriilmektedir.

BDDK 30 Mayis 2005 tarihinde Basel-II’ ye gegise iliskin bir taslak yol

haritas1 yayimlamistir. Taslak yol haritasi,

. Yol Haritalar1

. Diizenlemeler

= Ulusal Uygulama Tercihleri

] Calisma Gruplari

. Ileri Ol¢iim Yaklasimlari

=  Uyum Siireci

. Anketler

. Sayisal Etki Calismalar1 (QIS)
] Derecelendirme Sirketleri

. Risk Odakli Denetim

»  Diger Ulke Denetim Otoriteleri ile liskiler
. Egitim

* BDDK; “Basel-II Sayisal Etki Calismasi (QIS-TR) Degerlendirme Raporu”, Aralik 2004
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. Toplant1 — Seminer - Konferans
= Internet — Intranet

. Diger Kesimler (KOBI, Kamu Kurumlarr)

gibi ana bagliklar1 igermektedir.

S6z konusu yol haritasinda Basel-II’ye uyum siirecine yonelik kronolojik

calismalar asagida verilmistir™’.

Mayis 2005 : Yol haritasininin kamuoyuna agiklanmasi,

Temmuz 2005 : TBB’ nin yol haritasi,

Eyliil 2005 : Uger ayhik dénemlerde bankalardan talep edilecek ilerleme

raporlamalarinin igeriginin bankalara bildirilmesi,

Ekim 2005 : Bankalardan Basel-II” ye iliskin banka i¢i yol haritalarinin talep

edilmesi,

Aralik 2005 : Bankalarin mevcut risk yonetimi uygulamalarina iliskin
anketlerin hazirlanmast ve goriise ac¢ilmasi, bankalarin igsel Ozkaynak

degerlendirme sistemlerine iliskin durum tespiti ve projelendirme yapilmasi,

Ocak 2006 : Bankalarin mevcut risk yonetimi uygulamalarina iligskin anketin
bankalar tarafindan BDDK” ya iletilmesi, liger aylik donemlerde bankalardan

talep edilecek ilerleme raporlamalarinin génderilmeye basglanmasi,

Haziran 2006 : Basel-II kapsaminda dikkate alinacak derecelendirme

kuruluslarina iliskin diizenlemenin yayimlanmasi,

Y BDDK; Basel-II’ ye Gegise iliskin Taslak Yol Haritas1, May1s/2005, s. 11-18, www.bddk.org.tr


http://www.bddk.org.tr/
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Agustos 2006 : Bankalardan talep edilen ilerleme raporlamalarina iliskin

degerlendirme raporunun yayimlanmasi,

Haziran 2007 : Bankalardan talep edilen ilerleme raporlarina iligkin

degerlendirme raporunun yayimlanmasi,

Agustos 2007 : Basel-I yaninda Basel-II hesaplamalarinin da yapilmaya

baslanmasi (paralel uygulama),

Ocak 2008 : Basel-II hiikiimlerinin yiiriirliige girmesi,

Ocak 2009 : Icsel Derecelendirme Yaklasimlarina iliskin diizenlemelerin

yayimlanmasi.

Basel-II kapsaminda yapilan calismalar BDDK tarafindan yayinlanan
taslak yol haritas1 ¢ergevesinde siirdiiriilmektedir. Taslak yol haritasinda; Basel-1I
kapsaminda dikkate alinacak derecelendirme kuruluslarina iligkin diizenlemenin
yayimlanmasi, Haziran / 2006 oOngoriilmekle birlikte, “Derecelendirme
Kuruluslarmin Yetkilendirilmesine Ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda

Yonetmelik” 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmistir.

Yonetmelik ile; derecelendirme kuruluslarimin  yetkilendirilmesine,
faaliyetlerine ve yetkilerinin kaldirilmasina iliskin usul ve esaslar belirlenmis,
tilkemizde faaliyet gosterecek olan derecelendirme kuruluslarina yetki verilmesinin

BDDK tarafindan yapilacag: hitkkme baglanmistir™'.

Basel-II'ye Gegisine Iligkin Ilerleme Raporlarinda gézlenen en onemli

husus bankalarin tamamina yakin kisminin banka ici yol haritalarmi olusturmasidir®.

> BDDK; “Derecelendirme Kuruluslarmin Yetkilendirilmesine ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik”, Kasim/2006, www.bddk.org.tr

2 BDDK; “Bankacilik Sektorii Basel-II Gelisme Raporu”, Haziran/2006, s.1,
www.bddk.org.tr
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Asagida Tablo 2.6.’da; lilkemiz bankalarinin Basel-1I’ye gecis yol haritalar1 hakkinda

Ozet bilgi verilmistir.

Biiyiik Olgekli 8 78,7 - -
Mevduat Bank.
Orta Olqekli 6 12,5 - -
Mevduat Bank.
Kiiciik Olcekli 15 3.9 o) 0,1
Mevduat Bank.
Katilim 4 2,5 } -
Bankalari
Kalkinma ve
Yatirim 10 2,3 1 0,0
Bankalan

TOPLAM 45 99,9 3 0,1

Tablo 2.7 : Ulkemiz Bankalar1 Basel-II Yol Haritalar
Kaynak : BDDK; “Bankacilik Sektorii Basel-II Gelisme Raporu”,
Haziran/2006, s.1 www.bddk.org.tr

Tablo 2-6’da mevduat bankalarindan, aktifleri toplami bankacilik sektorii
toplam aktiflerine oran1 %5 ve iizerinde olanlar ‘biliyliik oOlcekli’, %1 ile %5
arasindakiler ‘orta Olgekli’ ve %]1’in altindakiler ‘kiigiik oOl¢ekli’ olarak
nitelendirilmistir. Tablodan goriildiigii lizere; bankacilik sektorii  bazinda
degerlendirildiginde, toplam aktifin %99,9’unu olusturan 45 bankanin (iller Bankast,
Adabank ve Birlesik Fon Bankasi 6zel durumlar1 nedeniyle degerlendirme disidir)
banka ici yol haritas1t mevcutken, toplam aktifin %0,1’ini olusturan 3 bankanin yol

haritasinin bulunmadig: goriilmektedir.

BDDK tarafindan 19.06.2006 tarihinde yayinlanan ‘“Bankacilik Sektori
Basel-II Gelisme Raporu’nda;” banka ici yol haritalar1 ana hatlar1 ile BDDK Yol
Haritasi ile uyum gosterdigi, s6z konusu haritalarin kapsam ve igerigi, banka tiiriine
ve Olgegine gore farklilik arz ettigi, Biiyiik Olgekli Mevduat Bankalar1 ve Orta
Olgekli Mevduat Bankalar1 ayrintili yol haritalarina sahipken, Kiiciik Olcekli
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Mevduat Bankalar1, Kalkinma ve Yatirim Bankalar1 (K'YB) ve katilim bankalar1 daha
az detayli ve genel hususlari iceren yol haritalarina sahip oldugu belirtilmektedir.
Ayrica, banka ici yol haritas1 mevcut olan bankalarin 6nemli bir kisminin yol
haritalar1 yonetim kurullarinca onaylandigi, yonetim kurulunca onaylanmayanlar

bankalarca konunun yakin donemde kurul giindemine alinacag ifade edilmektedir.

Ulkemizde; katihm bankalari, kiiciik 6lcekli bankalar ve orta olgekli
bankalarin 6nemli bir boliimii kredi riski i¢in sermaye yeterliliginin hesaplanmasinda
standart yaklagimlar1 kullanmay1 planlamaktadir. Bununla birlikte, biiyiik 6lcekli
bankalar ile kiiclik ve orta 6l¢ekli yabanci bankalar i¢sel derecelendirmeye dayali
(IDD) yaklasimlar1 hedeflemektedir. Kredi riskine iliskin sermaye yeterliliginin
hesaplanmasinda IDD yaklasimlarini kullanmay1 planlayan bankalara iliskin bilgiler

asagida verilmistir.

Sekil 2-4 Kredi Riski Ol¢iimiinde i¢sel Yontem Kullanmay: Planlayan Bankalar

B Banka Savis: - Binkimli (8ol Eksen)
s, Ak tiller - Birtkimli (Sag Ekscn)

100
+ &0
1 Gl
T 40

T 20

i
2000 200100 2011 2012 2003 2004 2015 2006 2017 2018 201%

Yillar

Kaynak: BDDK; “Tiirk Bankacilik Sistemi Basel-11 2. Anket Calismasi Sonuglar1”, 2005

www.bddk.org.tr

Sekil 2-4°de yer alan anket sonuclarindan, 2010 yilindan itibaren 4 bankanin
(aktif pay1 %25,4), 2012 yilindan itibaren de 13 bankanm (aktif payr %53,1) IDD

yaklagimlarini kullanmay1 planlandigi, bundan 6nceki tarihlerde Standart Yaklagimi
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benimseyecekleri goriilmektedir. Bu kapsamda; iilkemiz bankacilik sektoriinde kredi
riski Olglimiinde 2012’ye kadar olan yakin donemde agirlikli olarak Standart
Yaklagimin kullanilacagr goriilmektedir. Standart Yontem ise, daha dnce deginildigi
tizere; banka ile kredi iligkisinde bulunan her bir tarafin bir digsal risk
derecelendirme kurulusundan kalite notu almasina ve bu kalite notuna denk diisen bir
risk agirligr ile degerlendirilmesi esasina dayanmaktadir. Bu kapsamda Basel-1I"ye
gecis silirecinde iilkemiz bankacilik sektoriinde sirket derecelendirilmesinin, daha

once olmadig1 kadar 6nem arz edecegi diisiiniilmektedir.

2.4.4. Sirket Derecelendirme

Derecelendirme genelde borglanabilme yetenegini ifade eden bir kavramdir.
Sirket derecelendirmesi, bir sirketin belirli bir siire¢ icindeki degerlemesi olup,
finansal analizi yapan uzman analistler, isletmenin mali giiciinii belirlemede, oranlar
dahil bir¢ok analiz teknigini kullanma yoluna gitmektedir. Sonug olarak ortaya ¢ikan

goriintii sirketin kredi degerliligini ortaya koyacaktir™.

Sirket derecelendirmesi; esas olarak bagimsiz bir derecelendirme sirketi
tarafindan sirketin gelecege yonelik basar1 ve risk faktorlerinin Olgiilerek not
verilmesi faaliyetidir™. Notlar verilirken, sirketin gegmis ve gelecek finansal
durumlari, yonetim kalitesi, faaliyet performansi, sirkete ait O6zel durumlar,
yukiimliiliikleri, finansal giicii ve kredi kalitesini etkileyebilecek siyasi ve ekonomik

gelismeler incelenmektedir.

Sirket derecelendirmesi yapilirken, birbirinden bagimsiz olarak bir ¢ok basar1
ve risk faktorii dikkate alinmaktadir. Bu faktorler arasinda, yonetim ve organizasyon,

personel, finans, {iriin, piyasa, teknoloji, isletme yeri ve c¢evresi gibi faktorler yer

>3 Berra Kilig, “Derecelendirme ( Rating) islemi, ABD’de Tahvil Derecelendirme Siireci”, SPK
Aragtirma Raporu, 1989, s.76

> Oktay TAS, “Almanya’da Ortaboy isletmeler i¢in Derecelendirme Sorunu”, Dogus Universitesi
Dergisi, Ocak 2001, s.108
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almaktadir. Derecelendirmede esas alinan temel Olgiitlere bakildiginda,
derecelendirme sirketlerinin Oncelikle, bor¢lunun ekonomik ve mali durumunun
borg¢larimi tam olarak karsilamaya yeterli olup olmadigin1 ve daha sonra da bor¢lunun
yiikiimliiliiklerini zamaninda karsilamaya niyetinin olup olmadigini arastirdiklar

goriilmektedir.

Derecelendirme firmalari, sirket derecelendirme yaparken yaklasik olarak

birbirleri ile benzer siiregleri izlemektedir.

2.4.4.1. Sirket Derecelendirme Siireci

Derecelendirme siireci, derecelendirme sirketince derecelendirme kararinin
alinmasindan itibaren baglayan ve derecelendirme sonuglarinin ilanina kadar devam

eden bir siirectir.

Genelde, derecelendirme firmalarinin sirketlere yonelik derecelendirme siireci

bes asamadan olusmaktadir™.

1) Tanitim Toplantist,

2) Yoneticilerle Toplantt,
3) Derecelendirme Karari,
4) Derecenin Agiklanmasi,

5) Derecenin Izlenmesi.

> Giiray KUCUKKOCAOGLU, “Derecelendirme Kurumlari”, 2004, s.14-16,
http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/finpazcarsamba7.doc
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2.4.4.1.1 Tamtim Toplantisi

Finansman ihtiyacim1 karsilamak amaciyla, sirket veya kurulusun
derecelendirme siirecini tartismak amaciyla resmi igerikli olmayan bir goriisme talep
etmesi bu siireci baslatan etken olmaktadir. Bu amag ile derecelendirme firmasinca,
gerek prosediirii agiklamak gerekse degerlendirme asamasinda ihtiya¢ duyulabilecek
bilgileri goriismek iizere ilgili sirket veya kurulusun iist yonetimiyle bir tanitim
toplantis1 diizenlenir. Bu goriismelerin temel noktasi, sirketin derecelendirme
firmasinin analize yaklasimin1i ve goriismeler esnasinda en c¢ok Onem tasiyan

konularin neler oldugunu vurgulamaktir.

2.4.4.1.2. Yoneticilerle Toplanti

Resmi olmayan bir igerik tasiyan tanitim toplantisini takiben sirket
derecelendirme isleminin yapilmasi i¢in derecelendirme firmasina basvurmasiyla

birlikte resmi bir siire¢ baslamaktadir.

Bu asamada sirket veya kurulusun {ist yonetimi ile bir toplant1 yapilmasi1 s6z
konusu olmaktadir. Derecelendirme sirketi {ist diizey niteligindeki bu toplantidan
once derecelendirme islemini yapacak uzman grubunu segerek, sirket hakkinda

cesitli bilgilerin hazirlanmasini talep etmektedir.

Derecelendirme  yapilabilmesi igin  gerekli veri miktar1 acisindan
derecelendirme firmalar ilgili sirket veya kurulusu son derece detayli bir bigimde
denetlemek yerine, en 6nemli unsurlar iizerinde yogunlagsmay1 tercih etmektedirler.
En yararl bilgiler iist yonetim agisindan en ¢ok 6nem tastyan konularla ilgilidir. Bu

tiir bilgiler sirket icinde mevcuttur ve iist yonetime diizenli olarak sunulmaktadir.

Derecelendirme firmasi ile yonetimin ilk resmi goriismesi genellikle sirketin

yani derecelendirme talebinde bulunan kesimin merkezinde yapilmaktadir.
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Gorilismeler bir veya iki giin siirmektedir. Goriismelerin yapisi kisa veya uzun vadeli
bor¢clanmanin degerlendirilmesinde ¢ok az farklilik gostermektedir. Yoneticiler
toplantisindan Once genellikle sirketlerin yapilarin1 tanimaya yonelik bilgiler

istenmektedir. Bu bilgiler su sekilde 6zetlenebilir:

= Sirketin kisa ge¢misi,

= Sirket stratejisi ve felsefesi (Bu boliim genellikle genel miidiir veya
baska bir iist diizey yetkili tarafindan sunulmaktadir),

= Faaliyet durumu (Rekabet giicli, liretim kapastesi, dagitim sistemi, vb.
konular bu boliimde ele alinmaktadir),

* Finansal yonetim ve muhasebe politikalari,

= Diizenleyici gelismeler, gelecekte yapilacaklar, potansiyel kazanglar,

gibi 6zel 6nem tasiyan konular da bu boliimde ele alinmaktadir.

2.4.4.1.3. Derecelendirme Kararn

Derecelendirme firmasinin uzmanlari, yapilan toplantida elde edilen bilgiler
1s181nda sirketi degerlendiren bir rapor hazirlarlar. Kendi gorisleri ile desteklenen bu
raporda bir derece belirlenerek derecelendirme komitesine sunulur. Verilen derecenin
uyumlu olabilmesinin saglanmasi agisindan gerek merkezdeki analistlerin gerekse
diger iilkelerde bulunan biirolarda faaliyet gosteren analistlerin katilimi saglanir.
Kurulan komitenin toplantisinda raporu hazirlayan uzman analistler sirket hakkinda
detayli bir prezantasyon yaparak finansal istatistikler ve karsilagtirmali analizler

hakkinda bilgi vermektedir. Bu bilgiler genelde:

= Sirketin stratejik ve finansal yonetiminin degerlendirilmesi,

= Sirketin faaliyette bulundugu sektoriin yapisi, sirketin rekabet durumu,
iiretim kapasitesi, vb. konularin incelenmesi,

= Finansal analizler,

* Finansal programlar ve isletme politikalari,
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= Derece Onerisi, gibi konular1 kapsamaktadir.

2.4.4.1.4. Derecenin Aciklanmasi

Yapilan komite toplantis1 sonucunda sirket ile ilgili derece belirlenmektedir.
Sonug oncelikle sirket veya kurulusa, nedenleri ile bildirilmektedir. Firma yapilan
derecelendirmeyi kamuya acgiklamadan once gerekli yasal diizenlemeleri de
incelemekte ve taahhiidiin yasal, gegerli ve baglayict yapisini garantileyen bir
programlama yapmaktadir. Yasal konulardaki incelemeyi takiben verilen dereceler
basin yoluyla kamuoyuna duyurulmaktadir. Istenildigi taktirde hem derecelendirilen
sirket hakkinda detayli bilgiler derecelendirme firmalarinca hazirlanan yayinlardan

takip edilebilmektedir.

2.4.4.1.5. Derecenin izlenmesi

Derecelendirme firmalarinin  yatirnmcilara karst sorumlulugu borglanma
stiresi boyunca verilen derecenin dogrulugunu ispat etmektir. Derecelendirme iglemi
tamamlandiktan sonra da firma, ilgili sirket veya kurulusu izlemeye devam
etmektedir. Bu izleme siirecinin temelini ilgili kurulustan siirekli olarak gelen yillik
raporlar, yonetimle yapilan goriismeler ve gesitli kaynaklardan elde edilen giincel

endiistriyel ve ekonomik veriler olusturmaktadir.

Firmalar genelde derecelendirmesini yaptig1 kuruluslarin yonetimiyle siirekli
bir iligki icinde bulunmaya 6nem verirler. Bunun nedeni, sirketin zayif ve kuvvetli
yonlerinin, ileriye doniik projeksiyonlarinin ve temel hedeflerinin siirekli olarak

izlenmesidir.
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2.4.4.2. Sirket Derecelendirme Kriterleri

Derecelendirme siireci igerisinde biinyelerinde risk analizinde uzman, mali
analist ve ekonomistleri calistiran bagimsiz derecelendirme firmalari, borglu
sirketlerin 6diing aldiklar1 fonlarin, anapara ve faizini vadesinde 6deme yeterliligine
ne Olgiide sahip bulunduklarimi gostermek amaciyla, belirli kriterler araciligiyla
sirketleri incelemektedir. Islem sonucunda elde edilen veriler, anlasiimas: kolay ve
kisa bir takim sembollere doniistiiriilmekte ve yatirimciya o sirket hakkinda daha

rantabl kararlar almasina imkan taniyacak bir yorum saglamaktadir.

Ikinci Diinya Savasi 6ncesinde bir  borglunun  kredibilitesinin
degerlendirilmesi -sirket veya o6zel kredi alaninda- ¢ok subjektif ve kalitatif bir
sahaydi. Cogu banka, miisterilerle bizzat goriislip, bor¢clunun kredibilitesi hakkinda
subjektif kanaatlerine ve uzun yillara dayali tecriibelerine gére degerlendirmelerini
yapan bir dizi kredi uzmanma basvuruyordu. Ikinci Diinya Savasi sirasinda ve
sonrasinda bu uzmanlarin bir ¢oguna ulasilabilmesi s6z konusu olmadigindan, -
ozellikle Ingiltere ve ABD’de- kredibilite degerlendirmesinde kantitatif metotlar
kullanilmaya baglandi. Finans sektoriiniin diger alanlarinda oldugu gibi, risk

yonetimi bilimi de tedricen kalitatiften kantitatife dogru bir seyir izlemistir.

Sirket derecelendirmede kullanilan kalitatif ve kantitatif kriterlere asagida

deginilmistir.

2.4.4.2.1. Kalitatif (Niteliksel) Kriterler

2.4.4.2.1.1 Ulke Riski

Uluslararast mali islemlerin hacmiyle birlikte sadece esas borg¢lunun
moralitesi ve ekonomik giicii degil, ayn1 zamanda {ilkenin i¢inde bulundugu sartlarin

da degerlendirilmesi yapilmaktadir. Diger bir ifade ile bir sirket veya kurulusun
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tistlendigi yiikiimliiliikleri yerine getirebilme giiciiniin degerlendirilmesi esnasinda
faaliyette bulunan iilke veya lilkelerin de bor¢larini tam olarak ve zamaninda 6deme
giicii ve niyeti bir biitiin olarak dikkate alimaktadir. Ulke riskinin belirlenmesinin
amaci, bir lilkede meydana gelen ekonomik, sosyal ve siyasal olaylar nedeni ile borg
vermedeki konulan smirlar1 asilmasi sebebiyle ugranilan kayiplarin belirlenmesidir.

Bu olaylar belli bir oranda o iilkelerin hiikiimetlerinin kontrolii altindadir.

Ulke riski; uluslararasi alandaki kredi verme iliskilerinde, kredi agilan
iilkelerde meydana gelebilecek Onemli olaylar neticesinde kayba ugrama

olasiligidir™.

Ulke riski degerlendirmesinde pek ¢ok gosterge dnemlidir. Bunlar arasinda;
blitce aci181, cari islemler dengesi, kamu kesimi bor¢lanma geregi, biiyiime orani,
igsizlik orani, iktidar partisinin oy orani, se¢im tarihinin yakinlik ve uzakligi, siyasal
istikrar, iilke i¢i siyasal dengeler, gibi siyasal gdstergelere de bakilir. Hatta {ilkenin
dis siyasetindeki gelismeler, baska iilkelerle olan iligkileri bile degerlendirmeye dahil
edilir’’.Bu gostergelerin dnem siralamasi zamana ve iilkenin durumuna gore degisim
gosterebilir. S6z konusu gostergeler esas olarak politik risk ve ekonomik risk olarak

iki baslik altinda toplanmaktadir.

POLITIK RISK

Ulkenin taahiitlerini karsilamada gosterdigi kararliligm derecesi, politik riskin
belirleyicisidir. Politik risk; tilke hiikiimetlerinin uygulamalar1 sonucunda meydana
gelmekte olup yatirim veya nakit pozisyonunun degerinde degisme ihtimali ortaya

¢ikarma durumu olarak tanimlanmaktadir.

Politik risk degerlendirmesi iilkelerin dig borglarin1 6deme imkan ve istegine

etkide bulunan sosyal ve politik faktorlerle ilgilidir. Ulkenin yiikiimliiliiklerini

%6 jlker PARASIZ, Yildirrm KEMAL, “Uluslararas: Finansman Teori ve Uygulama”, Bursa, Ezgi
Kitabevi, 1994, s.296

°7 Halime TEMEL, “Basel II Kriterlerine Gore Ticari Bankalarda Kredi Riski Yénetimi”, T.C Yildiz
Teknik Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2006, s.140
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karsilamak konusunda isteklilik ve kararliligin kullanilmasinda cesitli gostergeler

mevcuttur. Bu gostergeler:

- Iktidar partisinin programi ve iktidarda kalabilme siiresi,

- Politik sistemin karakteri,

- Siyasi partiler agisindan iilkenin i¢inde bulundugu durum,

- Ulke halkinin beklentilerinin gergeklerle karsilastiriimast,

- Ulkeye etki eden ve edebilecek durumda olan dis siyasi gii¢lerin varligi,
- Organize dini gruplar ile etnik gruplarin siyasetteki etkinligi,

- Ulkenin kanun ve diizen gelenegi,

- Ulkenin stratejik énemi,

- Yabanci is adamlarinin muhatap olacagi biirokrasinin kalitesi,

- Ulkenin uluslararas1 entegrasyonu,

- Ulkenin komsularryla ve dncelikli ticaret ortaklariyla olan iliskileridir.

Bu gostergeler iilkenin politik ve ekonomik yonden kapali veya ac¢ik olup

olmamas, ideolojik yapist, hitkiimetin etkisi ve zihniyeti ile ilgilidir™®.

Politik riski analiz edebilmek i¢in {i¢ unsurun incelenmesi gerekir:

1) Politik Sistem : Politik sistemin incelenmesindeki amag¢ halkin yonetime
katilma derecesini ve devletin kontrol derecesini tespit etmekle birlikte, sistemin
esnek olup olmadiginin anlasilmasidir. Hizli niifus artis1 ve niifus yogunlugu gibi
sosyal konular ekonominin kaynak dagiliminda belirleyici rol oynayacagindan,
onemle ele alinmaktadir. Kisi basina diisen milli gelir, servet dagilimi ve issizlik
oran1 gibi konulardaki problemler dis bor¢larin aksatilmasina sebebiyet

vereceginden, bu konular derecelendirme kuruluslarinin ilgi alanina girmektedir.

2) Dis Borg¢lar : Bir iilkenin diger diinya ekonomileri ile isbirligi i¢inde

olmasi o tilkenin dig borglarin1 aksatmayacagina iliskin 6nemli ipuclar1 vermektedir.

*¥ Tiilay ZAIMOGLU, “Risk Sermayesi ve Tiirkiye’de Uygulama Olanaklari”, SPK Yayinlari,
Ankara, 2001
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Ciinkii boyle bir aksaklik iilkenin dis ticaret iligkilerini, dolayisi ile bankalarin
finansman kaynaklarmi bozabilmektedir. Ulkelerin giivenligi de yatirimcilarm énem

verdigi konulardan birisidir ve risk derecelendirmesi i¢in 6nem tagimaktadir.

3) Sosyal Biinye : Sosyal bilinyedeki istikrar ekonomik ve ekonomi disi
faktorlerin bir bileskesi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Sosyal biinye ile kastedilen niifus
artis orani, niifusun bolgeler arast dagilimi ve yogunlugu, niifusun homojenligi gibi
demografik unsurlart kapsamaktadir. Hizli niifus artisi, ekonominin altyapisi
tizerinde etkili oldugu i¢in kaynak dagilimini da etkileyebilmektedir. Yine toplumun
homojen bir yapiya sahip olmamasi da toplumun ekonomik ve politik istikrarini
sarsabilmektedir. Bazi ekonomik faktorlerin de iilkelerin sosyal biinyeleri {izerinde
etkili olduklar1 ve dolayisiyla politik risk seviyelerini etkiledikleri bilinen bir
gercektir. Kisi basina diisen milli gelir, igsizlik orani gibi faktorlerin olumsuz
seyrettigi donemlerde sosyal biinyede diizensizlikler daha da artacaktir. Bu nedenle
hayat standardinin diisiik oldugu iilkelerde hiikiimetler bor¢ sorununu ¢dzmeye
yonelik tedbirler almakta zorlanacaklarindan ozellikle dis borglarin gerek faiz ve
gerekse anapara 6demelerinin zamaninda gergeklestirilmesinde bazi problemlerin

yasanilmasi ka¢inilmaz olacaktir.

Derecelendirme firmalarmin ilgili sirket veya kuruluglarin yiikiimliiliiklerini
degerlendirme asamasinda iilke genel yapisin1 degerlendirmeleri bir nokta da doviz

cinsinden olan borg¢larda “transfer riski”ne ait endiselerden kaynaklanmaktadir.

Transfer riski, ihra¢ edilen menkul kiymetin anapara ve faiz 6demelerinin
zamani geldiginde, iilkedeki doviz yetersizligi veya doviz uygulamalari nedeniyle
thracc1 kurulusun yurtici parayr ihtiyag duyulan dovize cevirememe olasiligidir.
Transfer riski iilkenin iizerinden aktarilan nakit ile ilgilidir. Yani {ilkenin 6demeler
dengesi ile baglantilidir. Transfer riskinin temel nedeni {ilkenin borg¢laridir. Transfer

riskini, iilke hiikiimeti ve o lilkede faaliyet gosteren kurumlarin dis borglar1 olusturur.



81

Transfer riski 6zel ve kamu sektoriine ait borglarin 6denmesi i¢in yeterli déviz

saglanmasina ve yeni borg alimabilmesine baghidir™’.

EKONOMIK RISK

Ekonomik risk, bir iilkenin dolayisiyla ekonomide faaliyet gosteren sirket
veya kuruluglarin borglarint 6deme kabiliyetlerini belirtmede son derece etkili
oldugundan, derecelendirme kuruluglari i¢in Oonem tasimaktadir. Burada iilkenin
mevcut dis borglari ile yakin bir gelecekte almasi beklenen borglarini karsilayabilme
kapasitesinin analizi s6z konusu olmaktadir. Bu nedenle oncelikle iilkenin dis borg
yiikii bulunarak, elde edilen verilerin genel doviz pozisyonu ve ddemeler dengesi
esnekligi ile karsilastirilmas: gerekmektedir®. Ekonomik risk su basliklar altinda

incelenebilir:

1. Borg¢ Yiikii : Dis bor¢ servis orami olarak adlandirilan bu 6lgiit; faiz,
anapara taksitleri ve temettii gibi dis bor¢ ddemeleri yillik toplaminin, o yilin ihracat
gelirlerine oranlamasinmi ifade etmektedir. Bu oranin yiiksek olmasi, borglari geri
O6deme kapasitesinin yetersiz oldugunu gostermektedir. Bu gostergenin analizlerde
kullanilmast esnasinda tam bir degerlendirme yapilabilmesi i¢in dis borg
hesaplarinda hem kamunun hem de 6zel sektoriin kisa ve uzun vadeli borglarinin
dikkate alinmasi gerekmektedir. Borg stoku ile birlikte dis bor¢ 6demelerindeki
performansin da incelenmesi, borg yiikii ve borcun 6demeler dengesine olan etkisini

daha iyi bir sekilde ortaya koymasi agisindan faydali olmaktadir.

2. Doviz Rezervi : Ulkelerin borglarindan dogan anapara ve faiz 6demelerini
tam olarak ve zamaninda yerine getirebilmeleri rezervlerinin giiclii olmasi ile
yakindan ilgilidir. Odemeler dengesindeki herhangi bir bozulma durumunda iilkenin
bunun istesinden gelmesi doviz rezervlerine baghdir ve bu acidan Onem

tasimaktadir.

> Muhammed BEZIRCI, “Ulke Riskinin Olgiilmesi ve Tiirkiye Ornegi”, 1998

60 Giiray KUCUKKOCAOGLU, “Derecelendirme Kurumlar1”, 2004, s.20,
http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/finpazcarsamba7.doc
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3. Odemeler Dengesi Esnekligi : Bu konunun incelenmesindeki temel amag,
tilke ekonomisinin diinya ekonomisindeki herhangi bir degisiklige ne derece uyum
saglayabileceginin tespit edilmesidir ki, tilkenin dig ticaret yapisi ile ticaretin cografi
dagilimi bu uyumun derecesini belirlemektir. Bir diger amac ise, lilkeye giren

yabanci sermaye miktarinin belirlenmesidir.

4. Ekonominin Yonetimi : Bu kriter genel bir 6l¢ii olarak karsimiza
ctkmaktadir. Bir iilke ekonomisinin yonetiminden sorumlu kadrolarin gorevlerini
yerine getirme asamasinda ne Olclide faydali kararlar alabildiklerini, uyumlu
politikalar izleyip izleyemediklerini ortaya koymayir hedefleyen bu gosterge,
dolayisiyla hiikiimetlerin para ve maliye politikalarini, gelir dagilimma yonelik
politikalar1 ile bunlarin iicretler, fiyatlar, istihdam ve tliretim tizerindeki etkilerini de

incelemektedir.

5. Ekonominin Gelecegi : Derecelendirme kuruluslari hiikiimetlerin orta ve
uzun vadeli planlarini, heniiz kullanilmayan maden ve enerji kaynaklarini, bununla
birlikte ihracat gelirlerinin seyrini incelemek suretiyle daha saglikli bir

derecelendirme yapma imkanina sahip olmaktadirlar.

2.4.4.2.1.2. Endiistri Riski

Derecelendirme  firmalarinca  derecelendirilen sirket veya kurulus
gelecekteki durumlarmin saglikli bir sekilde ortaya konulabilmesi igin faaliyette

bulunulan sektoriin de detayl bir sekilde analizinin yapilmasi gerekmektedir.

Yerel ve uluslar aras1 alandaki sektorel rekabet durumu, sermaye yogunlugu,
konjonktiirel dalgalanmalara a¢ik ve duyarlilik derecesi, sektore giris kosul ve
kolayliklar1, faaliyet gosterilen endiistrinin ekonomideki Onemi, sektorel yasal

diizenlemeler, teknolojik seviye, maliyet faktorleri, sektordeki gelismelerin sirkete
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olan etkileri gibi sirketlerin faaliyette bulunduklar1 endiistri grubuna ait temel veriler,

derecelendirme notu olusturulmasinda dikkate alinmaktadir®' .

Genelde derecelendirme firmalar1 sektorlere yonelik calisan uzman grubu
olusturarak sektorlerdeki gelismeleri yakindan takip etmektedirler. Bu uygulama
firmalara daha detayli ve gelecege yonelik objektif bir degerlendirme yapma imkani

vermektedir®.

Endiistrinin genel yapisinda meydana gelen degisiklikler genellikle bu
endiistride faaliyet gosteren firmalarin derecelerinde de degisikliklere yol
acmaktadir. Meydana gelebilecek bir degisiklik sonucu bir firmanin derecesinin
diisiiriilmesi veya ylikseltilmesi s6z konusu olabilir. Notun degistirilmesi, firmalarin
endiistrideki olumlu degismelerden yararlanabilme veya olumsuz etkilerden
korunabilme yetenegine baglidir. Ayrica, endiistride meydana gelen degisikliklerden
her bir firmanin esit derecede etkilenmemesi, firmalarin derecelerinde farkliliklar

gostermeye neden olacaktir.

Genellikle; derecelendirme sirketlerin endiistri analizinde dikkate aldig1 temel

faktorler asagida yer almaktadir.

1. Endiistrinin Ekonomideki Onemi : Derecelendirme firmalar1 endiistrinin
ekonomideki ©Onemini incelerken, sektoriin veya sektorde iiretilen mal veya
hizmetlerin devlet politikas1 ve ekonomik istikrar ile etkilesimi, stratejik 6neminin
olup olmadigr gibi hususlar1 dikkate almaktadirlar. Ayrica ekonomilerin resesyon
donemlerinde bu sektdre devlet miidahalesinin s6z konusu olup olmayacagi da

irdelenen faktorlerdendir.

2. Yurtici ve Yurtdisi Rekabetin Derecesi : Derecelendirme firmalar

endistri riskini incelerken diinya arz ve talebindeki gelismeleri degerlendirerek, bu

6! Avrasya Rating, “Firma Derecelendirme Metodolojisi”
http://www.avrasyarating.com/index.php?sayfa=firma

62 Nurhan ERKAN, “Menkul Kiymetler Piyasalarinda Sistematik Riskler”, SPK Yayinlari, Ankara,
1997
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gelismelerin rekabet yapisi tizerindeki etkilerini analize dahil etmektedirler. Sirket
veya kurulusun belirledigi stratejiler ve hedefler dogrultusunda olusturdugu rekabet
yapisi, rekabet edilen bolgenin siurlari incelenerek rekabet ulusal piyasalarda mi
yoksa uluslararas1 piyasalarda mi gercgeklesiyor sorusu c¢ercevesinde derecelendirme

islemi yapilmaktadir.

3. Ulkedeki Yasal Diizenlemeler : Derecelendirilen sirket veya kurulusun
faaliyet gosterdigi sektore yonelik gergeklestirilen hiikiimet uygulamalar ile alinan
her tiirlii yasal kararlar analiz kapsaminda degerlendirilmektedir. Bilindigi gibi
vergilendirme, yeniden yapilandirma, 6zellestirme ve tesvik politikalar sirketlerin
gerek kaynak yaratma gerekse bu kaynaklarin kullanilmasi gibi stratejilerini olumlu
veya olumsuz olarak etkileme giiciine sahip faktorlerdir. Derecelendirme firmalari
sirketlerin yiikiimliiliiklerini yerine getirme giiglerini etkilemesi agisindan risk
olusturan bu unsurlari, degerlendirme siirecinde analizleri kapsaminda

incelenmektedir.

4. Teknolojik Degismeler : Gelisen teknoloji sirketlerin veya kuruluslarin
tiretim kapasitesini olumlu yonde etkileyen bir unsur olarak derecelendirme
stirecindeki analizlerde yer almaktadir. Gilinlimiiz modern teknolojisinden
faydalanma sansini iyi kullanan kuruluslar, rekabet gliglerini arttirmakla kalmayarak
pazar paylarint da gelistirme imkanina kavusmaktadirlar. Bu gelismeler,
derecelendirme firmalar1 tarafindan bor¢ 6deme giiciinii etkileyen bir etken olarak

dikkate alinmakta ve analiz kapsaminda kullanilmaktadir.

5. Maliyet Faktorleri : Analistler tarafindan oOzellikle belirli bir malin
tiretiminde bulunan firmalarin iiretim esnasinda kullandiklar1 hammaddeleri temin
etme kolayligi, dagitim sistemi ve fiyat degismeleri incelenerek, gelecek donemlerde

temin edilmesi ihtimali de analizler agsamasinda dikkate alinmaktadir.

6. Endiistriye Giris Kolayh@ : Endiistrinin mevcut durumda endiistriye
girisin kolay olup olmadig1 veya baz1 engellerin bulunmadigi ve firmanin gelecekte

durumunu etkileyebilecek unsurlarin olup olmadigi aragtirilmaktadir.
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2.4.4.2.1.3. Firma Riski

Ulke riskinin ve endiistri riskinin degerlendirilmesinin yani sira risk
derecelendirmesinde sirket veya kurulusun tasidigi riskin de incelenmesi

gerekmektedir.

Firma riskin ortaya konulmasina yonelik olarak yapilan analizler esas olarak

lic ana grupta toplanmaktadir.

1) Yonetim Kalitesi ve Stratejisi,
2) Isletme Faaliyetlerinin Degerlendirilmesi,

3) Muhasebe Uygulamalari,

1) Yonetim Kalitesi ve Stratejisi

Sirket veya kurulusun iistlenmis oldugu yiikiimliiliikkler nedeniyle tasidig:
riskin degerlendirilmesinde yOnetim kalitesinin ve stratejilerinin analiz edilmesi
onem tasimaktadir. Bu unsurlarin analize dahil edilmesinin amaci ise beklenmedik
durumlar karsisinda sirketin basarisini ve performansini devam ettirebilmesine

yonelik kararlar almada yonetimin ne derece basarili oldugunun ortaya konulmasidir.

Derecelendirme firmalar1 derecelendirme siirecinde genel olarak yonetimlerle

ilgili su hususlara dikkat etmektedir:

e Izlenen starteji,

e Vizyon belirleme,

e Kisa uzun vadeli sirket hedefleri,

e Tespit edilen risk tolera seviyeleri,

e Fonlama yaklagimlari,

¢ Gegmis finansal sonuglarin gelisim trendi,

e (Giriskenlik-muhafazakarlik diizeyleri,
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Yonetim anlayislari,

Personel politikalari,

Is deneyimleri,

Moraliteleri,

Firma gelecegine yonelik planlari,

Organizasyon ve isletme tizerindeki kontrol ve izleme giicleri®

Isletmede Faaliyetlerin Degerlendirilmesi

Isletmede faaliyetlerin degerlendirilmesinin ana amaci; faaliyet gosterilen

ortamda meydana gelebilecek yasal, sosyal, demografik ve teknolojik degiskenleri

incelenerek ve bunlarin yaratacagi firsatlar ile riskleri ortaya ¢ikarilmasidir.

Derecelendirme firmalar1 derecelendirmesi yapilan sirketlerin faaliyet

durumunu analiz ederken c¢esitli gostergeleri dikkate almaktadir. Bu gostergeler

kisaca sunlardir:

Faaliyette bulundugu yil say1s1 ve ayn1 adreste faaliyet siiresi
Sirket faaliyetlerinin cografi anlamda cesitliligi,

Sektorel biliytime egilimi,

Rekabet giiciinii etkileyebilecek ya da koruyabilecek planlari,
Birlesme veya satin alma kararlari,

Sektor genelindeki kapasitenin kullanim orani,

Yasanmas1 muhtemel fiyat rekabetinden sirketin etkilenebilirligi,
Sirket yasam siirecinde geldigi safha,

Uriin ve hizmetleri ile ilgili piyasa doygunluk oran1 ve gdstergeleri,

Kapasite artirnmi ve yeni yatirimlara olan ihtiyaclar ve bu ihtiyacglari

karsilayabilecek dzkaynak girisi/artis1®.

% Avrasya Rating, “Firma Derecelendirme Metodolojisi”
http://www.avrasyarating.com/index.php?sayfa=firma
% Avrasya Rating, “Firma Derecelendirme Metodolojisi”
http://www.avrasyarating.com/index.php?sayfa=firma
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3) Muhasebe Uygulamalar

Derecelendirme firmalar1 dncelikle sirket veya kurulusun faaliyet gosterdigi
tilkedeki muhasebe diizenlemelerini, uygulamalarini inceler. Bu iilke uygulamalarini
diger iilkelerdeki muhasebe uygulamalar ile karsilastirir. Buradaki amag, farklh
muhasebe diizenlemelerine sahip sirketlerce aciklanan finansal tablolara iliskin
sonuglarin, rakip sirketlere gore ¢ok fazla degisiklik gostermesini engelleyerek, tim
sitketlerin ~ varliklarimin  ve bor¢ yikiimliliiklerinin  gergek  degeri ile

degerlendirilmesidir.

Derecelendirme firmalar1 sirket veya kuruluslarin derecelendirmelerinde
gelismeleri yakindan takip edebilmek igin, inceleme yapilan ilkelerin muhasebe
konularindaki gelismeleri siirekli takip etmektedirler. Bu amagcla, ilgili iilkelerde
faaliyette bulunan uzman muhasebe kuruluglari ile temas kurarak glindemi ve
degisiklikleri siirekli incelemektedirler. Ayrica; sirketlerin mali tablolarinin denetimi
rating kapsamina girmemekle beraber, muhasebe politikalar1 ve usullerinin incelenip,
bunlarin sirket performansina etkileri ve performansini ne 6lgiide dogru yansittigi
degerlendirilmesi nedeniyle, derecelendirme firmalari, sirketlerin finansal

raporlarinin bagimsiz denetimden ge¢mis olmasini tercih etmektedir.

Derecelendirme  firmalart  sirketlerin ~ bor¢larim1i  6deme  giiglerini

degerlendirirken, muhasebe uygulamalar1 agisindan:

e Amortisman Politikasi,

e Stok Degerleme Yontemi,

e Doviz Kurunun Etkileri,

e Maddi Sabit Kiymetlerin Degerlendirilmesi,

o Istirakler,

gibi konular iistiinde durmaktadirlar®.

65 Giiray KUCUKKOCAOGLU, “Derecelendirme Kurumlar1”, 2004, s.24,
http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/finpazcarsamba7.doc
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2.4.4.2.2. Kantitatif (Niceliksel) Kriterler

Bu kriterler, sirketlerin nakit yaratma kabiliyetleri, elde edilen gelirlerin
yapisi, kaynaklarin verimli kullanimiin degerlendirilmesine yonelik kriterlerdir. Bu
kriterler esas olarak, sirketin bor¢ yiikiimliiliiklerini yerine getirme kabiliyeti diger
bir ifade ile likidite yaratma giicii irdelenmektedir. Sirketlerin faaliyetlerinden
sagladiklar1 nakit akis1 ve karlilik durumlari, faaliyetlerin ve bor¢ geri 6demelerinin
ileride ne sekilde finanse edileceginin en Onemli belirleyicileri olarak

degerlendirilmektedir.

Sirket derecelendirilmesinde asagidaki oranlar potansiyel rasyolar olup,
sektor ve firma yapisina gore bu oranlarin 6nem ve kullanim dereceleri
degisebilecektir. 5 ana grup lizerinde yogunlasan; s6z konusu rasyolar iizerinde,
calismamizin takip eden mali tahlil ve istihbarat bagligi altindaki 3. boliimiinde

detayli deginilecegi i¢in asagida kisaca durulmustur.

2.4.4.2.1.1. Likidite Oranlari

Bu oranlar, isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii 6lgmek, net isletme

sermayesinin yeterli olup olmadigini saptamak i¢in kullanilmaktadir.

e Cari Oran (Donen Varliklar/Kisa vd. Yabanci Kaynaklar)

e Asit-Test Orant (( Donen Var.-(Stoklar+Gelecek Ayl. ait Giderl.+Diger
Donen Var.))/Kisa Vadeli Kaynaklar)

e Nakit Orant ((Hazir Degerler+Menkul Kiymetler)/ Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar)

e Stoklar/Ddénen Varlilar

e Stoklar /Aktif Toplami1

e Stok Bagimlilik Orani ((Kisa Vd.Yabanci Kayn.-(Hazir Degerler+Menkul
Kiymetler))/Stoklar
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e Kisa Vadeli Alacaklar / Dénen Varliklar
e Kisa Vadeli Alacaklar / Aktif Toplam1

2.4.4.2.1.2. Bor¢lulukOranlari

Isletmenin finansmani i¢in gerekli fonlarin ne kadarmnin hissedarlarca, ne

kadariin {i¢iincii sahislarca saglandigini gosteren oranlardir.

e Kaldirag Oran1 =Toplam Yabanci1 Kaynaklar /Aktif Toplamu

e Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar /Pasif Toplami

e Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplami1

e Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / (Devamli Sermaye = Uzun
Vd.Yab.Kayn+Ozkaynaklar)

e Duran Varliklar / Yabanc1 Kaynaklar

e Duran Varliklar / Devamli Sermaye

e Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Yabanci Kaynaklar

e Banka Kredileri / Aktif toplami

e Kisa vadeli Banka Kredileri+Uzun Vd.li kredilerin taksit ve faizleri / Kisa
Vadeli Kaynaklar

e Banka Kredileri (Faizler dahil) / Toplam Yabanci Kaynaklar

2.4.4.2.1.3. Faaliyet Oranlar1

Firmanin varliklarmi hangi yogunlulukla kullandigim gosterir®.

e Stok Devir Hiz1 ( Satiglarin Maliyeti / Ortalama Stoklar)
e Alacak Devir Hiz1 (Net Satiglar / Ortalama Toplam Ticari Alacaklar)

5 Richard A Brealey, C. Myers, Alan J. Marcus. “Isletme Finansmin Temelleri”, Ceviren Unal
BOZKURT, Tiirkan ARIKAN, Hatice DOGUKANLI, Cevik Matbaacilik, Istanbul, 2001, s.488.
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e Maddi Duran Varliklar Devir Hiz1 (Net Satiglar / Ortalama Net Maddi Duran
Varliklar)

e Duran Varliklar Devir Hiz1 (Net Satiglar / Ortalama Duran Varliklar)

e Ozkaynak Devir Hiz1 ( Net Satislar / Ortalama Ozkaynaklar)

e Aktif Devir Hiz1 ( Net Satiglar / Ortalama Aktif Toplami)

2.4.4.2.1.4. Karhlik Oranlari

Karlilik oranlari, firmanin yatirmmlarimin getirisini 6lger®’.

e Faaliyet Kar1 / Net Satiglar

e Briit satis Kar1 / Net Satislar

e Net Kar / Net Satiglar

e Satiglarin Maliyeti / Net satislar
e Faaliyet Gideri / Net satiglar

¢ Finansman giderleri / Net satislar

2.4.4.2.1.5. Biiyiime Oranlan

Aktif yapidaki ve ciro performansindaki gelismeyi gosterirler.

Net Aktif Bliytime Oran1 ((NetAktif/Net Aktif ()-1)
Net Satiglar Biiylime Orani ((Net Satiglar  / Net Satiglar ;)-1)

Oz sermaye Biiyiime Oran1 ((Oz sermaye  / Oz sermaye (1)-1)

7a.g.e., s.488.
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III. BOLUM

MALI TAHLIL ve iSTIHBARAT

3.1. MALI TAHLIL VE iSTIHBARATIN ONEMIi

Bankalardaki ticari kredi uygulamalarinda firmalara kredi kullandirilmadan
once yapilacak iyi bir mali tahlil ve istihbarat ¢alismasi kredilerin giivenligi ve geri
doniisiimiindeki riski azaltmasi bakimindan olduk¢a Onemli bir calisma olarak

degerlendirilmektedir.

Bankalarin miisterileri ile kredi iligkisine girmeden 6nce, miisterinin krediye
yarasirliligini 6lgmesi gerekmektedir. Bunun i¢in bankalarin miisteriyi tanimasi
gerekmektedir. Misteri ile yapilan ilk goriigme bu tanima siirecinin baglangici
sayllmaktadir. Daha sonraki asamalarda ise bankalarin kendi kredi politikalar:
paralelinde yaptigi bir takim caligmalar bulunmaktadir. Bu c¢aligmalarin en
Oonemlisini, kredi talep eden firmalar i¢in hazirlanan mali tahlil ve istihbarat raporlari

olusturmaktadir.

Bankalarin miisterileri hakkinda yaptig1 incelemeler ile; miisterilerin kredi
yukiimliiliklerini ekonomik yonden ne oranda yerine getirebilecegini
kestirebilmeleri gerekmektedir. Firmalarin kredi taleplerinde kredi yarasirliliginin
incelenmesi islemi biiyiik 6nem tasimaktadir. Cogu kez bu incelemelerden elde

edilen toplam izlenim, miisterinin verecegi teminatlardan 6nce gelmektedir®®.

% Ali Sait YUKSEL, “Bankacilik Hukuku ve Isletmesi”, Marmara Universitesi Nihad Sayar Egitim
Vakfi Yayinlari, Istanbul, 1992. s 107
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Mali tahlil ve istihbarat yalnmiz kredi talebinde bulunan mali tablolarinin
incelenmesini degil, ilgili firmanin ge¢mis, cari ve 6zellikle gelecekteki sonuglarini,
performansini etkilemis ve etkileyebilecek tiim faktorlerin degerlendirmesini de

igerir.

Bu boliimde; mali tahlil ve istihbaratin amaci, kredi siireci igerisindeki yeri ile
mali tahlil ve istihbarat calismalarinda lizerinde durulan kalitatif ve kantitatif

kiriterler ve kaynaklar {izerinde durulacaktatir.

3.2. MALIi TAHLIL VE iSTIHBARATIN AMACI

Bankalar, mevcut kaynaklarini etkin sekilde dagitabilmek isterler. Bankalarin
bunu gergeklestirirken, maksimum fayday1 elde edebilmek i¢in gesitli alternatifler
arasindan secim yapmasit gerekmektedir. Bu sebeple kredi talep eden kisi ve

kurumlarin degerlendirilmesi ve dogru analiz edilmesi sarttir.

Mali tahlil ve istihbarat, sadece kredi talebinde bulunan firmanin kredi
degerliligi konusunda bir karara varabilmek i¢in gerekli ve ilgili goriilen ¢esitli bilgi
ve faktorlerin degerlendirilmesini degil, kredi riskinin yonetimini de kapsar®. Bunun
icin kredi verilecek miisteriyi ve sektorii yakindan tanimak, ekonominin genel

durumunu dikkate alarak bankanin olanaklarin1 ve politikasini belirlemek gerekir.

Zaman unsurunun bulundugu her islemde oldugu gibi kredilerde de risk
mevcuttur. Mali tahlil ve istihbaratin ana amaci; isletmelerin genel durumlar
hakkinda bilgi ve goriis sahibi olmak, kredi hazirligimi belirli usul ve esaslara
dayanan bir disiplin altina almak, isletmenin 6deme giiciinii tespit etmek sureti ile
kredi riskinin azaltilmasini saglamaktir. Bu kapsamda; mali tahlil ve istihbaratin bir
diger amaci da; miisterilerin veya miisteri olabilecek firmalarin hukuki, mali ve

ahlaki durumlarini, is yeterliligi ve girisimciligini, sektoriin ve ekonominin genel

% Oztin AKGUC, “Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi”, Arayis Yaymncilik, Istanbul, 2000, s.2.
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durumu c¢cercevesinde degisik ve inanilir kaynaklardan saptayabilmek ve

izleyebilmektir.

3.3. MALI TAHLIL VE iSTIHBARATIN KREDi SURECINDEKI YERI

Bankalarin firmalar1 kredilendirmeleri sistemli bir silire¢ dogrultusunda
yapilmaktadir. Firma ile kredi iligkisine girmeden Once baglayan bu siire¢, kredi
iligkisine girildikten sonra da devam etmektedir. Ancak bankalarin kredilendirme
politikalarindaki farkliliklar bu siirecin boyutlarini degistirebilmektedir. Genel olarak
kredi taleplerinin yapilandirilarak kredi tliriiniin tespit edilmesi, uygun kosullarin
tespit edilmesi ve teminatlarin 6nceden belirlenmesi siirecin baslangicinda yapilmasi

gereken esaslart olusturmaktadir.

Kredilendirme siireci, kredilendirilmek istenen miisteriyle ilk iliskiye
gecilmesi ile baslayan ve kredinin anaparasi ile tiim faiz, komisyon vb. ek
O0demelerinin yapilarak (veya Onerilen garantinin sona ermesiyle) teminatlarin serbest
birakilmasi ve iliskinin tasfiye edilmesi ile sona eren bir zaman dilimini ve bu zaman

dilimi i¢inde yapilan tiim islemleri tanimlamaktadir”®.

Kredilendirme siireci firma ile yapilacak goriismeyle baslar. Firma ile yapilan
goriisme sonucunda; ilk kez kredi iligkisine girilecek firmanin kredi degerliliginin
olup olmadigi ve/ veya ne diizeyde olduguna, daha once kredi iligkisine girilmig
ancak, kredi limiti yenilenmesi ya da artirilmasi diisiiniilen firmalarin, kredi
degerliliginin buna uygun olup olmadigina,kredi iliskisi siirdiiriilen firmalarin, kredi
degerliliginde olumsuz yonde bir degisiklik olup olmadigina yonelik istihbarat ve
mali tahlillerin yapilmasi gerekir. Bu kapsamda kredilendirme siirecinde mali tahlil

ve istihbaratin biiyiik bir 6nemi bulunmaktadir.

7 Hakan SAKAR, “Bankalarda Kredilendirme Teknikleri”, 2.Baski, Akdeniz Yaymecilik, Istanbul,
2002, s.63.
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Asagida Sekil:3.1. Bankalarda Kredi Siireci ve istihbarat ve mali tahlilin yeri

gosterilmistir.

Sekil 3.1 : Bankalarda Kredi Siireci

Miisteri —»| Bilgi Toplama EEEm— Mali Tablolarn
Taleb: Saglanmasi
v
Kredi Komites: Alt +-— Kred: Teklifi -+~ Istthbarat ve Mali Analiz
K
a
Yénetim Kurulu b
‘ Kabul veya Red ‘ u
1
Ruske Giris < Belgeleme ve Teminatlandirma
¥
Aknf Takip Siirect —_— Ruskin Tasfiyes: ve Tenunat ¢oziini

Kaynak: Hakan SAKAR, Bankalarda Kredilendirme Teknikleri, 2.Baski, istanbul,
Akdeniz Yayincilik, 2002, s.63.

Sekil 3.1.den de goriildiigii iizere mali tahlil ve istihbarat ¢aligsmasi, kredi
teklifinden 6nce yapilmakta ve tahsis edilecek kredinin kabul veya reddine karar
vermektedir. Bu kapsamda kredilendirme siirecinde mali tahlil ve istihbarat, kredi

iligkisine girilmesi veya girilmemesi seklinde nihai 6neme sahiptir.

3.4. MALI TAHLIL VE iSTIHBARAT KAYNAKLARI

Kredi talep edenlerin moralitesi, cari mali giicii, 6zvarligi, gelir yaratma
kapasitesi hakkinda bilgi saglayici, kredi taleplerinin degerlendirilmesinde biiyiik
Ooneme sahip bu faktorlerin kavranmasina imkan veren, cesitli kaynaklar mevcuttur.

Inceleme yapilirken belirli kaynaklara baglh kalmadan, imkanlar &lgiisiinde her tiirlii
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kaynaktan yararlanilmas1 yoluna gidilmelidir. Istihbaratin ve mali tahlilin kaynaklari

cok ¢esitli olmakla birlikte bu kaynaklardan en 6nemlileri; 6zel, resmi ve yar1 resmi

kaynaklardir. Bu kaynaklara asagida Tablo 3.1.’de yer verilmistir.

OZEL KAYNAKLAR

RESMi KAYNAKLAR

YARI RESMi
KAYNAKLAR

Sirket Ana Sozlesmesi

Ticaret Sicil Kayitlar

Hesap Durum Belgesi ve
Mali Hesaplarin Agiklayici
Notlar1

Esnaf Ve Sanatkar Sicil
Kayaitlar

Sirket Yetkili/Ortaklari ile

Trafik Tescil,Liman Sicil,

Karsilikli Goriisme Tapu Sicil Ve Vergi
Kayitlari
Sirketlerin Bankalarla Olan | TCMB Risk

Mliskileri

Santralizasyon Kayitlar

Firma Merkez Ve Tesis

Ziyareti

Icra-iflas Dairesi Kararlar

Di1s Denetim Raporu,
Serbest Muhasebeci Mali
Miisavir, Yeminli Mali
Miisavir Raporu, Firma

Faaliyet Raporu

Kanun, Kararname Ve

Tebligler

Diger (Kapasite Raporu,
Hakedis Belgesi, s
Bitirme Belgesi, Is
Sozlesmesi, Glimriik Cikis
Beyannameleri, Yatirim
Tesvik Belgesi, Thracatci,
Ithalat¢1 Belgesi, Vergi

Beyannamesi)

Noterler, Ticaret Ve
Sanayi Odalari, Esnaf Ve
Kiigiik Sanatkarlar
Dernekleri, Thracatci
Birlikleri, Miihendis Ve
Mimar Odalari,Kooperatif
Birlikleri, Serbest
Muhasebeci, Mali
Miisavirler Ve Yeminli
Mali Miisavirler
Odalari,Menkul Kiymetler

Borsasi

Tablo 3.1. : Mali Tahlil ve Istihbarat Kaynaklar
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3.5. KALILATIF MALI TAHLIL VE iSTIHBARAT (ISTIHBARAT)

Mali tahlil ve istihbarat calismasinda kalilatif kriterler, esas olarak ¢alismanin

istihbarat boyutunu olusturmaktadir.

Istihbaratin sdzlilk anlami; haber, bilgi toplamak, arastirmak, sorusturma
yapmak seklinde belirtilmektedir. Bankacilikta ise istihbarat; kredi isteginde bulunan
veya miisteri olabilecek firmalarin ticari, mali, sahsi durumu ile bor¢ 6deme giiciinii
belirlemek amaciyla ¢esitli ve inanilir kaynaklardan bilgi toplama ve bu bilgileri

belirli bir sistem dahilinde degerlendirme islemidir’'.

Miisterinin kredi talebi oldugunda, misteri ile ilk kez calisiliyorsa miisteri
hakkinda bilgi toplanmaktadir. Miisterinin is konusu, ortaklari, sermaye yapisi,
yonetimde etkin olan ortak, yonetim kadrosu, baska bankalarla iligkileri, mevcut
kredi limit ve riskleri, geciken 0demeleri vb. konularda edinilen bilgiler ve 6n
istihbarat denilen bu siire¢, firmanin bankanin kredilendirme 6n kosullarina uyup

uymadiginin tespiti i¢in yapilmaktadir’

Istihbaratin amaci; miisterilerin veya miisteri olabilecek firmalarin hukuki,
mali ve ahlaki durumlarini, i yeterliligi ve girisimciligini, sektoriin ve ekonominin

genel durumu gergevesinde degisik ve inanilir kaynaklardan saptamak ve izlemektir.

Kredi karar1 eliminasyon stirecinin bir sonucudur. Bu siire¢ kredi yoneticisine
kabul edilemeyecek bir talebi en kisa siirede elimine etmesi olanagini verir. Siireg
kredi miilakat1 ile baglar. Bu agsamada talep kredi yoneticisine ulagmis, kredinin
amaci belli olmus ve veriler alinmigtir. Kredi yoneticisi kredi talebinin bankanin

kredi politikalar1 ile uyumlu ve kredi kriterlerini karsilar 6zellikte olduguna karar

"' Hakan KATIRCIOGLU, “Basel-II Standartlarina Gore Ticari Bankalarda Kredi Taleplerinin
Degerlendirilmesi Ve Bir Uygulama”, Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz Teknik Universitesi, Istanbul,
2000, s.21

2 Hakan SAKAR, “Bankalarda Kredilendirme Teknikleri” Strata Yayincilik, Istanbul, s. 66
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verirse siirece devam edilir. 11k engeli asan talep igin ikinci asama firma ydneticileri,
firma ve sektdr hakkinda bilgi toplanmasi agsamasidir. Bor¢lunun cevresindeki {inii,
karakteri ve ge¢misteki deneyimleri hakkinda referans olabilecek bilgi kaynaklari
taranir ve firmanin iginde bulundugu sektordeki yeri ve sektoriin istikrarlilik derecesi
aragtirilir. Bu istihbarat esnasinda karsilasilan olumsuz faktorler kredinin bu asamada
reddedilmesine olanak saglar. Firmanin finansal verileri karaktere yonelik istihbarat
sirasinda veya daha sonra toplanmis olur. Verilerin kisa bir degerlendirmesi kredinin
geri ¢evrilmesine neden olacak dnemli bir zayifli§1 ortaya ¢ikarmazsa daha ayrintili

finansal analiz yapmak iizere talebin incelenmesine devam edilir”".

Istihbarat, firma goriismesini, onu takip eden karakter, kapital ve kapasite
arastirmasini igerir. Bu agsamada miisterinin karli bir isletmeyi yonetme giicli yaninda

sattig1 malin pazar i¢indeki durumu hakkinda da fikir edinmeye ¢alisilir.

3.5.1. Firma Goriismesi

Firma goriismesi; analist kredi talebinin degerlendirilmesine ve mali tahlil
istihbarat ¢alismasina yonelik, firma yetkililerinden, firma ve ortaklarinin karakter,

kapital ve kapasitesi hakkinda detayl bilgi ve belge temin edilmesine yoneliktir.

Firma goriismesinde; asagidaki konularda, ornekleri verilen belli bagh

sorulara yanit alinmaya caligilmaktadir.

Miisteri Hakkinda Bilgi:

e Miisterinin resmi unvani ve kurulusun hukuki yapisi nedir?
e Miisterinin is kolundaki deneyimi nedir?

e Satilan veya iiretilen iiriinler nelerdir?

3 Belkis SEVAL, “Kredilendirme Siireci ve Kredi Yonetimi”, Muhasebe Enstitiisii Egitim ve
Arastirma Vakfi, Istanbul, 1990, s. 120.
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e Misterinin sektor i¢cindeki yeri nedir?
e Firmanin sahipleri ve yoneticileri kimlerdir?
e Firma karli midir?

e Sermayesi yeterli midir?

Kredinin Amaci:

e Kredi nerelerde ve ne amagla kullanilacaktir?

¢ Bu amag banka politikalartyla uyumlu mudur?

Miisterinin Borcu Geri Odeme Kapasitesi:

e Miisteri belirli bir geri 6deme kaynagi gosterebilmekte midir? Bu kaynagin
temin edilmesi mantikli varsayimlara dayanmakta midir?

e Birincil geri 6deme kaynagi yeterli olmazsa, ikincil geri 6deme kaynagi var
mudir?

o Kefil olabilecek kisiler var midir?

e Varsa miisteriyle yakinlik ve iliski derecesi nedir?

Talep Edilen Miktar ve Vade:

e Talep edilen kredi miktar1 nasil belirlenmistir?

e Miisteri kredi ihtiyacini dogru tahmin edebilmis midir?

e Istenilen kredinin finanse edecegi varligin paraya doniisme hizi ile kredi
vadesi uyumlu mudur?

e Vade nasil belirlenmistir?

e Vade miisterinin geri 6deme giiciine mi yoksa iyi bir finansal planlamaya

bagli olarak m1 belirlenmistir?
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Teminat:

e Teminata ne derecede giivenilebilir?

e Satilabilir ve kontrol edilebilir 6zelligi var midir?
e + Degeri dalgalanma gosterir mi?

e < Sigortali midir?

e « Bozulabilir nitelikte midir?

Miisterinin Bankalar Iliskileri:

e Miisterinin halihazirda ¢alistig1 bankalar kimdir?
e Bu talep baska bankaya yapilmis midir?
¢ Bu kredinin sirketin banka ile iliskileri igindeki yeri nedir?

e Miisteri neden bu bankaya gelmistir?

3.5.2.  Sahsi Durumla ilgili Istihbarat (KARAKTER)

Kredinin risk yaratmasinda kisisel etkenlerin 6nemi ¢ok biiyiiktiir. Kredinin
geri 6denmemesinin nedenleri; yoneticilerin yetenegi, yasantisi, yasi, tahsili, saglik
durumu, piyasa degisikliklerine uyumu gibi sahsi etkenlere siki sikiya bagh
olmaktadir. Her seyden Once yoneticilerin kabiliyetleri ile is ahlaki ve karakteri
hakkinda bilgi sahibi olunmalidir. Kredi miisterisi iyi niyetten ve/veya bor¢larini geri
O6deme konusunda gerekli ¢abay1 gostermekten yoksun oldugu taktirde, bankalar ne
kadar maddi teminat alirlarsa alsinlar, kredilerinin geri 6denmesinde Onemli

sorunlarla kargilasmaktadirlar’.

Miisterinin karakteri kredi tahlilinde taviz verilemeyecek bir unsurdur.
Karakter, miisterinin diiriistliigli ve borcunu geri 6deme konusundaki istekliliginin

bir Ol¢iisti olarak degerlendirilmektedir. Diger taraftan; kredi miisterisi borglarini

™ Oztin AKGUC, “Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi” Arayis Yayimnlari, istanbul, 2000 s. 15
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geri 6ddeme konusunda yeterli derecede diiriist bir yaklasima sahip degilse alinan

teminatlar ne denli giivenilir olursa olsun bankayi énemli sorunlarla karsi karsiya

birakabilir.

Karakter konusunda bir degerlendirme yapmak kolay degildir. Kredi
yoneticileri bu konuda bor¢lunun miisterilerine, kendisine mal satanlara, diger borg
verenlere ve rakiplerinin firma hakkindaki izlenimlerine yer vermek durumundadir.
Iyi taninan ve bilinen bir firma icin bu asama kolaylikla halledilebilmekte ancak
miisterinin yeni bir sirket olmasi halinde is zorlasmaktadir. Bu durumda yerlesmis
yargilardan yararlanmak s6z konusu olamayacagina gore miisteriyle iliskisi olan
diger kisiler aranip bunlardan bilgi toplamak gerekmektedir. Karakterle ilgili asagida

verilen su bilgilerden faydalanilmaktadir:

Miisteri Hakkinda Sektor Hakkinda TCMB Kaynaklar
Diger Bankalar Sanayi Odalar1 Risk Santralizasyonu
Rakipler Ticaret Odalar1 Protestolar
Mal Satanlar Meslek Kuruluslar Karsiliksiz Cekler
Miisteriler Bankalar -

Sektordeki Diger Firmalarin
Ticaret Sicil Kayitlart -
Faaliyet Raporlar1

Meslek Kuruluslari - -

Tapu Kayaitlari - -

Vergi Daireleri - -

Noterler - -

Tablo 3.2. : Miisteri Hakkinda Bilgi Kaynaklar
Kaynak: Belkis SEVAL, Kredilendirme Siireci ve Kredi Y6netimi, Muhasebe
Enstitiisii Egitim ve Aragtirma Vakfi, [stanbul, 1990, s. 123.
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a) Hiiviyet

Hiiviyet bilgilerinde; ticaret unvani, isletme adi, ikametgah (is merkezi)
adresi, ortaklik yapisi, ¢calisma konusu, uyrugu, kurulus tarihi ve siiresi, ticaret sicil
numarast ve hukuki ehliyet gibi bilgilere bagvurulmaktadir. Istihbarat edilen
firmanin, gegerli sebepler bulunmaksizin, ticaret unvani, ikametgahi ve ortaklik
yapisinda meydana gelinen degisiklikler olumsuz degerlendirilirken, uzun siiredir
aymt  sektorde ve c¢alisma  konusunda  faaliyet  gOstermesi  olumlu

degerlendirilmektedir.

b) Ahlak ve Seciye

S6z ve taahhiitlerin yerine getirilmesi-borcunu geri 6demek konusunda
samimi ve diirlist, kanun dis1 uygulamalara (vergi kacakc¢ilifi, haksiz rekabet,
karaborsacilik gibi) bagvurmayan kisiler olmasi gerekmektedir. Kanun dis1
uygulamalara bagvuranlarin, uzun vadede mali durumlarin1 tehlikeye sokma
ihtimallerinin yiliksek oldugu da gbézden uzak tutulmamalidir. Bunun yaninda;
karakter 6zelligi, isletme sahibinin orijini-dis goriiniis 6zellikleri, aciklik derecesi
(ekonomik iligkileri ortaya koyma durumu), yasi, aile durumu ve iligkileri, isletme

disindaki sosyal rolleri, hobileri gibi kisisel 6zellikleri de kapsamaktadir.

c) Ictenlik, Aciklik, Akile1 Davranis ve Bilgi

Bir miisteri, kredi goriismeleri sirasinda, kredi almayi kolaylastiracak
etmenler kadar, kredi karar1 iizerinde olumsuz etki dogurabilecek hususlar1 da biiyiik
bir igtenlikle ortaya koymali, bankaca olumsuz karsilanabilecek faktorleri, gizleme,
saklama cabasi igine girmemelidir. Iyi bir kredi miisterisi, bankalarca kendisine
yapilan Oneri ve tavsiyeleri yerine getirmege acik olmali ve ozellikle bankalarin
finansman konusundaki deneyimlerinden yararlanmaya caba gdstermelidir. Bankalar
bir anlamda miisterilerinin mali danigmanlar1 oldugundan, finansman sorunlarinin
¢cOziimiinde, miisterilerine yol gosterebilmekte, yardimci olabilmektedirler.

Bankalarin misterilerine yapacaklar1 Ol¢iilii, akla uygun oneri ve diizeltmelerin
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miisterilerce benimsenerek yerine getirilmesi, firmalarin gelecek donemlerdeki

basarisina katkida bulunabilir.

Ayrica kredi talep eden kiginin; firmasi, firmasinin faaliyette bulundugu
endiistri kolu ve ekonomik hayattaki gelismeler hakkinda yeterince bilgi sahibi
olmas1 gerekmektedir. Firmanin sorunlarini bilmeyen, faaliyette bulundugu endiistri
kolunun ozelliklerini, rakiplerini tanimayan, ekonomik yasamdaki gelismeleri

izlemeyen bir kredi miisterisinin bankaya giiven vermeyecegi agiktir.

d) Yetenek ve Iste Basar1 Derecesi

Firma ve ortaklarin ticari gegmisleri, yapilan is ile ilgili deneyimleri ve bu
konuda aldiklar egitim hakkindaki bilgiler, ticari nitelikleri, egitim durumu, yonetim
tarzi, yetki devri, isletmenin kurucusu degilse kurulustan bu yana kaginci nesle ait
oldugu gibi oOzellikleri, kredi talebini degerlendirecek olan organlarin kararlarina
yardime1 olacak konulardan bazilaridir. Firmalarin basarisizliga ugramasina, finansal
yapisinin zayiflamasina yol agan etmenlerin basinda yonetim hatalar1 gelmektedir.
Firma yoneticilerinin, bir yoneticide bulunmasi gerekli yetenek ve niteliklerden

yoksun oluslar1 firmanin varligim tehlikeye diisiirebilmektedir”.

Bankalar agisindan, sogukkanli, sabirh, Olciilii, bor¢ 6demede titiz, karar
almada cesur, firmanin gelecegi ile kumar oynamayan, caligkan, degisen kosullara
uyum yetenegi olan, ekip c¢alismasi yapabilen kisiler, iyi miisteri olarak
bilinmektedir. Buna karsilik, sabirsiz, bir an 6nce ne pahasina olursa olsun basariya
ulagmak isteyen, olaylar karsisinda serinkanliligini yitiren, almis oldugu kredileri
spekiilatif amaclarla hatta yasa dis1 alanlarda kullanan, yonetimde tek basina gosteri
yapmaktan hoslanan, ekip ¢aligmasi yapma yeteneginden yoksun, girisim yetenegi
zayif, karar almada duraksayan (tereddiitlii), degisen kosullara uyum yetenegi
olmayan miisteriler, cari mali durumlar1 iyi olsa dahi bankalar agisindan tercih

edilecek bir miisteri tipi olmamaktadirlar.

™ Oztin AKGUC, “Finansal Yénetim” Avciol Yayimnlari, istanbul, 1998, s. 348
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Kredi acilmasimma engel veya smirli kredi kullandirilmasini gerektiren
hallerin olup olmadigi, kisinin kredi karakteri ile ilgili en iyi degerlendirme onun
gecmisini, gegmisteki davraniglarini incelemektir. Gegmisteki tutum ve davraniglari
gelecekte de nasil davranacagi konusunda mali tahlil yapan banka uzmanina 1sik

tutacaktir.

3.5.3.  Mali Durumla lgili istihbarat (KAPITAL )

Kapital (sermaye), miisterinin finansal yonden degerini ifade etmekte ve
genellikle net degerle Olclilmektedir. Kapital, firmaya verilen kredilerin geri
O0denmesinde ve zararlarin ortadan kaldirilmasinda bir tampon gorevi listlenmektedir.
Diger taraftan, isletmenin daha etkin ve verimli ¢alismasini, faaliyetleri i¢in gerekli
nakit akisin1 gerceklestirmesini saglayacak olan isletme varliklarini olusturmaktadir.
Bu nedenle, kredi degerlendirmelerinde dikkate alinan unsurlardan birini
olusturmaktadir. Banka, kredi miisterisinin mali tahlilini yaparken sermayesinin
alacaklarina karsilik yeterli gilivence saglayip saglayamayacagma biiyiik onem

vermektedir’®.

Kredi talep edenin yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirebilme kapasitesi
veya giici, yiikiimliiliklerini karsilamaya yetecek tutarda kaynak bulmasina baglidir.
Kredi talep edenin moralitesinin yiiksek olusu, yukarida belirtilen kisisel ozelliklere
sahip olmasi, kredi taleplerinin degerlendirilmesinde olduk¢a 6nemli olmaktadir.
Ancak bu durum, kredinin geri 6denebilmesi i¢in, kredi talep edenin yeterli dlciide
kaynak saglamasinin geregini ortadan kaldirmaz. Ilgilinin moralitesinin yam sira,
kaynak saglama yetenegi ve kapasitesi de dikkatle incelenmelidir. Bir bor¢ genel
olarak; varliklarin satisiyla, bagka bir kaynaktan saglanan borclarla ve faaliyet

sonucu saglanan fonlarla 6denebilmektedir’’.

76 Siireyya MATAR ve Omer M. BAKTIR,. “Firmalarin Kayit Dis1 Faaliyetleri Cer¢evesinde Kredi
Taleplerinin Degerlendirilmesi ve Kredi Tahsis Esaslar1”, Active Bankacilik ve Finans Dergisi, Eyliil-
1998,s.5

7 Oztin AKGUC, “Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi” Arayis Yayinlari, istanbul, 2000 s. 17-18
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Firma veya kuruluslarin, baska bir kaynaktan bor¢lanarak mevcut bir borcu
O0demeleri de bankalar i¢in istenen bir yol degildir. Boyle bir durum, bor¢lunun
ekonomik giiclinlin zayiflamakta oldugunu ortaya koymaktadir. Varliklarin paraya
cevrilmesi veya baska bir kaynaktan borglanilarak mevcut bir borcun 6denmesi,
olagan yollar olmadigindan, bankalar, kredi talep edenlerin yiikiimliliiklerini
karsilayabilecek tutarda gelir yaratma giicline ve 6zkaynaga sahip olmalarina biiyiik

Onem vermektedirler.

3.5.4. Piyasa Durumu ile ilgili istihbarat (KAPASITE)

Kapasite, krediyi kullanan sahis ya da firmalarin 6deme giiciinii gosterir.
Kapasite analizi yaparken kullandirilan kredinin siiresi yapilacak analizde dikkat
edilmesi gereken noktalar1 farklilastiracaktir. Uzun vadeli kredilerde, miisterinin
anapara ve faizi Odeyebilme potansiyeli Onemlidir. Fonlar bu durumda sabit
varliklara yatirilarak, yatirnmlar sonucunda elde edilen gelirlerle kredi borcu
Odenecektir. Kisa siireli kredilerde ise, temel agirlik noktasini, likidite yogunlugu

olusturmaktadir’®.

Istihbarat calismasinda; yalniz mali ve sahsi durumla ilgili yonler hakkinda
bilgi edinilmesi yeterli degildir. Diger ekonomik ve teknik etkenlerin de bilinmesi
gerekmektedir. Isletmenin piyasadaki durumu; iiretim, satis ve stok politikas1 gibi
kosullarin tayin edilmesinde rol oynamaktadir. Kredinin geri doniisiiniin
ongoriilebilmesi i¢in, yukaridaki konular ve ek olarak sirketlerin rakipleri ve hitap
edilen piyasa ve bu piyasanin 6zellikleri, sirketlerin iiretim, pazarlama ve biiylime

stratejileri gibi konular da 6nem kazanmaktadir.

Firmanin yonetiminin etkinligi, firma basarisini, kaynak yaratma kapasitesini

belirleyen etmenlerin basinda gelmektedir. Bati iilkelerinde, 6zellikle A.B.D.’de

8 Giiler ARAS, “Ticari Bankalarda Kredi Portfdyiiniin Yonetimi”, SPK Yaynlari, Istanbul, 1996, s.
51.



105

kredi analistleri, firmalarin kredi degerliligini saptarken, yonetim etkinligine birinci

sirada dnem vermektedirler.

Firmanin yOnetimini degerlendirirken, yOnetim kadrosunun, planlama,
politika saptama, orgiitleme, personel segme ve yetistirme, kontrol etme gibi temel
yonetim islevlerini yerine getirme kapasitesine sahip olunup olunmadigi
degerlendirilir”®. Basarili bir yonetime sahip firmanm, yiikiimliiliiklerini karsilamaya

yetecek tutarda kaynak bulmasi ve 6deme giicli daha yiiksek olacaktir.

Mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarinda; 3 K olarak adlandirilan ve yukarida
aciklanmakta olan, isletmenin karakter, kapital ve kapasitesi hakkinda bilgi
edinilmeye calisilmaktadir. Ote yandan kimi kaynaklar bu ilkelerin sayismi 5 K
olarak belirmekte ve yukaridaki ti¢ ilkeye kosullar (¢evre-sektor-ekonomik) ve kredi

teminat: konularin1 eklemektedirler.
Kosullar; tizerinde etkili olan faktorler sunlardir.

. Ekonomik hayatta meydana gelen dalgalanmalar
. Firmanin i¢inde bulundugu sektdrde yasanan gelismeler
= Hiikiimetlerce izlenen ekonomik politikalar

. Uluslararasi anlagmalar

Firmalara kullandirilacak kredilerin teminati da Onemlidir. Bu nedenle
giivenceye alinacak her tiirli teminat 6zen gosterilerek arastirilmali, nakde doniisme

suresi belirlenmelidir.

” Oztin AKGUC, “Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi” Arayis Yaymlari, Istanbul, 2000 s. 19
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3.6. KANTITATIF MALI TAHLIL VE iSTIHBARAT (MALI TAHLIL)

Mali tahlil ve istihbarat calismasinda kantitatif kriterler, esas olarak

calismanin mali tahlil (finansal analiz) boyutunu olusturmaktadir.

Firmalarin, gerek ortaklari/hissedarlart gerekse kredi veren kurumlar
tarafindan, degerlendirilmesi, mali tablolarindan yararlanilarak olusturulan analizler
ile  yapilmaktadir. Ortaklar firmalarinin  yonetiminde alinan kararlarin
performanslarin1 bu sayede Ol¢mekte, firmanin belirlenen hedeflere ulasma
kabiliyetini bu sayede tespit etmektedirler. Firmalara kredi veren ya da borg¢/alacak
iligkisinde bulunan kuruluslar da mali tablolar1 inceleyerek firmalarin bor¢ 6deme

kabiliyetlerini tespit etmeye calismaktadirlar.

Mali tahlil; bir firmanin finansal durumunun ve finansal agidan gelisiminin
yeterli olup olmadigini belirlemek i¢in, finansal tablo kalemlerindeki degisikliklerin,
kalemler arasindaki iliskilerin, zaman iginde goOstermis olduklar1 egilimlerin
incelenmesi ve gerektiginde belirlenen standart ve sektor ortalamasi ile
karsilastirilarak yorumlanmasi faaliyetlerinin biitiiniidiir®™. Basgka bir deyisle, mali
tahlil; firmanin mali durumunu, faaliyet sonuglarin1 ve finansal yonden gelismesini
degerlendirebilmek, gelisme yonlerini saptayabilmek ve soz konusu firma ile ilgili
gelecege doniik tahminlerde bulunabilmek igin, mali tablolarda yer alan kalemler
arasindaki iligkilerin ve bunlarin zaman iginde gostermis olduklar1 egilimlerin

incelenmesinden olusur.

3.6.1.  Mali Tahlilin Onemi

Isletmelerdeki siirekli biiyiime arzusu, sermaye piyasalarmin gelismesi, banka

ve benzeri kredi kurumlarinin risklerini minimize etme istekleri ve vergi

8 Adem CABUK,Ibrahim LAZOL, “Mali Tablolar Analizi”, Vipas Yayincilik, Bursa, 2004, s.141.
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kanunlarinin gereken sekilde uygulanabilmesinin temini, 6zellikle 20. yy da finansal
tablolarin genis dl¢lide kullanilmasina, bu da; finansal analizin dneminin artmasina
sebep olmustur. Asagidaki etkenler, 6zellikle yirminci yiizyilda mali tahlilin nemini

artirmig, kullanim alanini genisletmistir.

e Isletmelerin siirekli biiyiime egilimi gdstermeleri ve yeni tiir drgiitlenmeye
gereksinim duymalari,

e Vergi yasalar1 ve gelir vergilerinin 6nem kazanmasi,

e Sermaye piyasasinin genislemesi,

e Bankaciligin ve kredi iligkilerinin geligsmesi,

e Kamu girisimciliginin artmasi.

Isletmelerin finansal durumlariyla yakindan ilgilenen ¢ok gesitli ¢ikar gruplari
s6z konusudur. Isletme yéneticileri, hisse senedi yatirimcilari, banka ve benzeri kredi
kurumlar1 ve hatta vergi daireleri isletmelerin finansal durumlariyla ilgilenen
gruplardan sadece birkagidir. Yatirimcilar i¢in yatirnm kararinin, kreditorler igin ise
kredi kararlarimin saglikli bir sekilde olugmasinda finansal analize konu olan
isletmenin; karakteri, sektor i¢indeki yeri,iirinlerinin pazar konumlari, finans sektorii
ve iligskide bulundugu diger isletmelerle olan iligkileri vb. bilgilerin yani sira, finansal
bilgilerinin incelenerek degerlendirilmesi Onemli Ol¢lide etkili olmaktadir. Bu
nedenlerle, isletmelerin finansal analizinin yapilmasi, ilgili gruplar agisindan saglikli

bir yatirim kararinin alinmasinda zorunludur.

Mali tahlil, yonetim agisindan;

e Isletmenin faaliyetlerinde etkinlik ve basar1 derecesini dlgmede,

e Isletmenin ana ve ikincil hedeflerine ulasip ulasmadigini saptamada,

e Hedefe varilamamissa nedenlerini arastirmada,

e Gelecege ait planlar hazirlamada,

e Uretilecek mal yada hizmetlerin, iiretim miktari, bilesimi ve izlenecek fiyat

politikas1 konularinda karar almada,
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e Isletmenin varhigin tehlikeye diisiirmeden, yiikiimliiliiklerini yerine getirip
getirememe giictiniin olup olmadigini belirlemede,
e Isletme faaliyetlerini kontrol ve denetlemede,

e Isletme faaliyetlerinin her evresinde dogru ve diizeltici kararlar alinmasinda

hayati 6nem tagimaktadir®' .

Diger taraftan, igsletmeye fon saglayan finans kurumlari ile isletmeye yatirim
yapabilecek kurum ve bireyler, isletmenin finansal yapisini en iyi sekilde onun mali
tablolarin1 izleyerek degerlendireceklerdir. Isletme ile calisan kredi kurumlari,
diizenli araliklarla isletmenin finansal yapisini inceler ve kredi degerlemesi yaparlar.
Isletmeye kaynak saglayan tahvil yada hisse senedi yatirrmeilar da, gerek kendileri,
gerekse uzman kuruluslardan yararlanarak isletmenin mali yapisini takip ederler. Bu
tablolar onlara isletmenin gelecekteki basarisini tahmin etmede onemli bir kaynak

teskil etmektedir.

Bankalar agisindan mali tahlillin; firmanin bor¢ 6deme giiciinii, bor¢ 6deme
gliciiniin gelecekte devam olasiligii, firmanin gelirlerinin gegmis donemlerde
gostermis oldugu egilimi ve firmanin gelecek donemlerde talep ettigi krediyi geri
Odeyebilecek oOlgiide fon yaratip, yaratamayacagmi saptamak agisindan ayri bir

Onemi bulunmaktadir.

3.6.2. Mali Tahlil ve Mali Tablolar

Mali tablolar, bankalara kredi talep eden firmalarin mali yapis1 hakkinda bilgi

veren en Onemli kaynaklardir.

Kredi analistleri firmalarin gelisme egilimini goérebilmek ve dinamik analiz

yapabilmek icin birbirini izleyen birka¢ doneme ait mali tablolar1 istemektedirler.

8 Oztin AKGUC, “Finansal Yonetim” Avciol Yayimnlari, istanbul, 1998, s. 19
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Boylece donemler itibariyle degisiklikleri inceleyerek, firmanin ve mali durumunun
hangi yonde gelismekte oldugu hakkinda bilgi sahibi olmakta ve firmanin gelecegi

icin tahminde bulunabilmektedirler.

Mali tahlil ¢alismasinda kullanilan mali tablolar asagida verilmistir.

¢ Bilango (Mali Durum Tablosu, Aktif-Pasif Tablosu)
e QGelir Tablosu (Kar-Zarar Tablosu)

e Net Isletme Sermaye Degisim Tablosu

e Ozsermaye (Ozvarlik) Degisim Tablosu

e Fon Akim Tablosu (Kaynak/Kullanim Tablosu)

e Nakit Akim Tablosu (Para Akim Tablosu)

Bilanco : Bilango, ticari bir isletmenin en 6nemli mali gostergesi olup, belirli bir
tarihte firmanin varliklarini, borglarim1i ve 6z sermayesini tasnifli bir sekilde
gostererek, ilgili firmanin mali durumunu, muhasebe kayitlarina gore ortaya koyan
tablodur. Isletmenin belli bir zamandaki mali durumunu gdsterdigi icin bilango,

isletmenin “finansal bir fotografi” gibidir®’.

Gelir Tablosu: Belirli bir hesap donemi i¢inde igletme faaliyetlerini ve faaliyet
sonuclarint 6zetleyen tablodur. Gelir tablosunda, isletmenin belli bir donemde elde
ettigi tiim gelirler ile ayn1 donemde katlandig1 tiim maliyet ve giderleri ve bunlarin

sonucunda igletmenin elde ettigi donemsel kar1 yada zarar1 gosterilmektedir.

Net Isletme Sermayesi Degisim Tablosu: Bir hesap donemi igerisinde isletme
sermayesinin kaynaklarin1 ve kullanilis yerlerini belirtmek yoluyla o dénemde net

isletme sermayesinde artis veya azalisi ortaya koyan tablodur.

82 R.W. KOLB, Ricardo J. RODRIGUEZ, “Finansal Ydnetim”, Ceviren Ali [hsan Karacan, SPK
Yayinlari, Ankara, 1996, s. 21
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Ozsermaye (Ozvarhk) Degisim Tablosu : Bir hesap donemi icerisinde firmanin,

0zsermayesinde meydana gelen degisiklikleri ve bunun nedenlerini gosterir.

Fon Akim Tablosu (Kaynak/Kullamim Tablosu) : Belirli bir donemdeki tiim mali

kaynaklar ve bunlarin kullanim yerlerini gosteren tablodur.

Nakit Akim Tablosu (Para Akim Tablosu) : Belirli bir donemde firmanin para

giris ve ¢ikislarini 6zetleyen tablodur.

3.6.2.1. Mali Tablolarin Mali Tahlil i¢in Diizenlenmesi

Mali tablolarda yer alan rakamlar, belli muhasebe varsayimlarina, bu tablolari
hazirlayanlarin benimsedikleri muhasebe politikalarina hatta deger yargilarina gore

belirlendiginden, bir 6l¢iide 6znel olmaktadir.

Mali tahlilin temel sartlarindan biri, mali tahlile elverisli, dogru, giivenilir ve

giincel mali tablolarin hazirlanip sunulabilmesidir.

Yoneticiler, muhasebe yontemlerini, degerleme Olciilerini secerken, karsilik
ayirma ve amortisman aywma politikalarim1  belirlerken, farkli tercihler
yapabilmektedirler. Vergi tasarrufu saglayarak az vergi 6demek, halka agik anonim
sirketlerde hisse senetlerinin fiyatlarini etkileme, kredi saglama imkanlarin1 artirma,
kaynak maliyetini azaltma, basarili géziikme, dagitilacak kar payimni sinirlama, toplu
pazarliklarda veya isgiicii piyasasindan gelebilecek yiiksek iicret isteklerini 6nleme
gibi diigiinceler, gilidiiler mali tablolarin hazirlanmasinda etkili olmaktadir. Bilango
makyaji  olarak nitelendirilen diizenlemeler, saptirmalar, mali tablolarin
giivenirliligini azaltmakta, daha ciddi ve nesnel denetleme geregini dogurmaktadir.
Mali tablolar, yasal zorunluluklarin 6zellikle vergi yasalarmin gereklerini yerine
getirme, bir formaliteye uyma anlayisi ile hazirlandiklarinda, bazi iglemleri tam

yansitmadiklarindan eksik yonleri bulunmaktadir.
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Sirketlerin yaptig1 mali tablo makyaji1 ¢esitlerinden bazilar1 sunlardir:

e Bazi borglar veya yiikiimliiliikkleri bilangoda géstermemek

e Bazi aktif kalemleri oldugundan daha fazla géstermek

e (Gider yazilmasi gereken bazi masraflar aktiflestirmek

e Degerleri diigmiis aktiflere karsilik ayirmamak

e Sirketin dogmus ylikiimliiliikklerine karsilik ayirmamak

e Tahsili miimkiin olmayan alacaklar i¢in karsilik ayirrmamak

e Dovizli borglar1  veya alacaklari bilango tarihindeki kurdan
degerlendirmemek

e Dogmus zararlar bilangoya yansitmamak

e QGelir veya giderleri ait oldugu yilda gelir/gider yazmamak

e Olmayan stoklar1 var gibi bilangoda gostermek

e Nakit sermaye artiglarini fiktif aktif yaratarak yapmak

e Sabit kiymet amortismanlarini dogru yapmamak

e Kredi faiz giderlerini hesaplara dogru yansitmamak

o Sirket bor¢larini oldugundan az gostermek.

e Bagkasina ait varliklar1 kendi aktiflerinde gostermek

e Serbest¢e kullanilamayan bloke veya rehinli aktifleri saklamak

e Sirketin hisse degerini diislirecek bilgileri saklamak

o Faturasiz mal satarak bazi satiglari kayit disinda tutmak

e Faturasiz mal alarak baz1 alimlar1 kayit disinda birakmak

e Personele agiktan iicret 6deyerek personel giderlerini az gdstermek

Isletmenin mali yapisinin saglikli bir sekilde degerlendirilebilmesi,
varliklarin tutar ve tasnifinin dogru bir sekilde yapilmasina, yapilan makyajlarin
tespitine baghdir. Bu nedenle dikkatle incelenmeli ve gerekli diizeltme islemleri

yapilmalidir.
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3.6.3. Mali Tahlilin Tiirleri

Finansal tablolar lizerinde yapilacak analizler degisik a¢ilardan
siiflandirilabilmekle birlikte, temel olarak siniflandirma analizin yapilma amacina
gore, analizin i¢erigine veya yapilis bicimine gore ve analizi yapacak olan sahislara

gore olmak tizere {i¢ ana baslik altinda yapilir™.

3.6.3.1. Amacina Gore Mali Tahlil Cesitleri

Amacina gore mali tahlil ¢esitleri; yonetim analizleri, kredi analizleri ve

yatirim analizleridir.

3.6.3.1.1. Yonetim Analizleri

Y o6netim analizi, yonetim ¢aligmalarinin etkinligini saglamak icin yapilan bir
finansal analiz tiiriidiir. Bu tiir bir analize baslamadan dnce, analize temel teskil eden

tablolarin analizi yapacak olan kisiye saglanmasi gerekmektedir®.

Isletmeler kar amacma yonelik olarak kurulurlar. Isletmenin faaliyetine
devam edebilmesi ise dogal olarak uzun dénemde karliliga bagli olmaktadir. Karlilig1
etkileyen en 6nemli faktor ise isletme yonetimi ve isletme yonetiminin uyguladigi
politikalardir. Isletmenin kir amacina yénelik olarak kurulmasina ragmen isletmenin
basarisinin 6l¢iilmesinde donem faaliyet kari tek olcli degildir. Yonetimin basarisi
icin igletme faaliyetlerinin her yoniiyle degerlendirilmesi gerekmektedir. Donem
faaliyet sonuglar1 zararla kapanmasina yahut beklenen seviyede kar elde edilmemis
olmasina ragmen yoOnetim basarili olabilmektedir. Yahut beklenen seviyeden daha

yiiksek karlar elde edilmis olmakla birlikte yonetim basarisiz sayilabilmektedir.

% Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, Gazi Kitabevi
Ankara, 2005, s.516

84 Nejat AKINCI, Necmettin ERDOGAN, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz”, Baris Yayinlari, {zmir,
1995, s.221.
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Unutmamak gerekir ki, isletmelerin émrii sinirsiz olarak kabul edilir. Kisa vadede
yiiksek kar politikast yahut uzun vadeye yaygin istikrarli ve biiylimeyi hedefleyen
isletme politikasi, isletme yonetim ve politikalarina baglhidir. Daha agik bir ifadeyle,
kar basarinin Ol¢lilmesinde Onemli bir ara¢ olmakla birlikte tek gosterge
olmamaktadir. Yonetim analizi, gelecekteki beklentiler, hedefler, isletmenin iginde
bulundugu sektordeki degismeler, isletme ile ilgili yasal degismeler ve genel

ekonomik durumun da g6z 6nilinde bulundurulmasini gerektirmektedir.

Yapilacak yoOnetim analizlerinde temel finansal tablo bilgileri yaninda
firmanin, i¢ raporlarinda yer alan finansal bilgilerde kullanilabilir. Bu analizde, biitiin
analiz yontemlerinden yararlanildigi gibi 06zellikle firmayr olusturan bolim
performanslarinin 6lgiilmesine yonelik teknikler kullanilir. Bunlarin basinda da,
is¢ilik ve malzeme kullanim verimliliginin belirlenmesi, pazar dagilim analizleri,
tiretim maliyeti ve karlilik analizleri, kapasite kullanim analizi, ¢alisan devir hizi,

miisteri memnuniyet analizleri, bolim ve genel biitce kontrolleri gelir85 .

3.6.3.1.2. Kredi Analizleri

Kredi analizi, firmanin likidite durumu ve kisa vadeli bor¢larinin 6deme
yeteneginin belirlenmesi ile ilgilidir. Bu tiir analizler ¢cogunlukla kredi veren kurulus

tarafindan yapilir®.

Kredi tahlillerinde amag, isletmenin bor¢ O6deme yetenegini Slgmek ve
borglarin zamaninda 6denip ddenmeyecegini aragtirmaktir. Gerek isletmeye kredi
saglayan finansman kuruluslar1 gerekse isletmeye kredili mal satan diger isletmeler,
isletmeye verecekleri borcun tutarini, vadesini ve teminat olarak isteyecekleri
karsiliklarin risk durumuna gore tutarlarini tespit edebilmek i¢in, kredi tahlillerine

basvurmaktadir. Bu tahlillerde en ¢ok iizerinde durulan konularin basinda ise cari

8 Adem CABUK, ibrahim LAZOL, “Mali Tablolar Analizi”, Vipas Yayincilik, Bursa, 2004, s.145
86 Nejat AKINCI, Necmettin ERDOGAN, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz”, Baris Yayinlari, {zmir,
1995, s.221
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aktiflerle kisa vadeli yiikiimliiliikkler gelmektedir. Kredi analizlerinde firmanin dénen
varliklar1 ile kisa vadeli borglari arasindaki iliskiler dénen varliklarin dagilima,

2

sermaye yapisi, “‘yabanci kaynak / 6zkaynak” orani, duran varliklarin yapis1 ve
finanse edilis bi¢imleri, bilangolardan yaralanilarak analiz edilmektedir. Ayrica, gelir
tablosu verilerinden yaralanarak firmanin karlilik durumu, alacaklarinin devir hizi,
stoklarinin devir hiz1 gibi etmenlerle, yoneticisini yetenekleri, kurumun sayginligi,
ekonomik durumu, sektordeki degismeler, gibi etmenler de kredi analizlerinde

dikkate alinmaktadir.

3.6.3.1.3. Yatirim Analizi

Yatirim tahlillerinde, ortaklarla ortak olmay1 diisiinenler, isletmenin mevcut
ve gelecekteki kazanma giicli ile dagitacaklar1 kar paylar1 ve hisse senetlerinin
degerlerindeki degismeleri arastirlmaktadir®’. Yatirim analizi bir firmanin meveut
ve potansiyel hissedarlar1 ile firmaya uzun vadeli kaynak saglayan ya da saglamay1

diistinen kisi ve kuruluglar tarafindan yapilir.

Isletmenin ortaklar1 dogal olarak isletmeden tatmin edici diizeyde bir kar
bekleyeceklerdir. Ancak bilingli yatirimer i¢in sadece bir donemde 6denecek
temettiiden ziyade isletmenin mali yapisi ve verimliligi gibi hususlar daha 6nemli
olmaktadir. Isletmeye ortak olacak kisiler ise dogal olarak mevcut ve ge¢misteki
faaliyetleri degerlendirerek  ortak olma noktasinda gelecege doniik bir karar
vereceklerdir. Sermaye piyasalari yoluyla isletmeye fon saglayan yatirimeilar
acisindan da mali tablolar tahlili 6nemli bir aragtir. Zira hisse senedi degerlerinin

tespitinde de mali tahlil tekniklerinden yararlanilmaktadir.

87 Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, Gazi Kitabevi
Ankara, 2005, s.517
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3.6.3.2. icerigine veya Yapilis Bicimine Gore Mali Tahlil Cesitleri

Icerigine gore mali tablolar tahlili, statik ve dinamik tahlil olmak iizere iki
kisimda ele alinmaktadir. Mali tablolar her iki tahlil ¢esidini kapsadigi i¢in her iki
tahlil ¢esidinin de kullanilmasi, isletme faaliyetlerinin degerlendirilmesinde oldukca

yararli olmaktadir.

3.6.3.2.1 Statik Analiz

Belirli bir tarihte diizenlenmis veya belirli bir doneme ait mali tablolarda yer
alan kalemler arasindaki iligkilerin saptanmasina ve bu iliskilerin incelenmesine
statik tahlil denmektedir. Statik tahlille, ancak isletmenin belirli bir dénemindeki
likidite durumu, finansal yapisi ile karlilik ve faaliyet sonuclart hakkinda, faydali

bilgiler saglanabilmektedir. Sabit tahlil, mali tahlilin temelini olusturmaktadir.

3.6.3.2.2. Dinamik Analiz

Firmanin birbirini izleyen donemlerine iligkin finansal tablolarinda yer alan
kalemlerin incelenerek, gostermis olduklari1 egilimlerin belirlenmesidir. Dinamik
analizde firmanin icinde bulunan donemle ge¢mis donemlerine iliskin finansal
tablolar1 karsilastirilarak incelenmekte ve zaman ic¢inde firmanin gostermis oldugu
degisme tespit edilmektedir. Bu analiz firmanin, ayni sektordeki diger firmalarla
karsilastirilmas: suretiyle de daha genis bir bicimde yapilabilmektedir. Boylece,
firmanin benzer alanda faaliyet goOsteren firmalar karsisindaki durumu ortaya

konabilmektedir®®.

®age.,s518
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3.6.3.3. Analiz Yapacak Olan Sahislara Gore Mali Tahlil Cesitleri

Finansal analiz tiirleri, analiz yapacak olan sahislara gore i¢ ve dis analiz

olarak smiflandirilir®’.

3.6.3.3.1. I¢ Analiz

Yoneticiler, muhasebeciler, i¢ denet¢iler gibi firma i¢inden olan kimselerin
yapmis olduklar1 analiz tiiriidiir. I¢ analizde, analizi yapan kisiler firmanmn
kadrosunda oldugu icin, firmanin tiim finansal tablo ve dokiimanlarindan

yararlanabilmektedirler.

I¢ analiz, dis analizden iki noktada farklihk gosterilebilirler. Birinci olarak
mali tablolara esas teskil eden tiim belge ve bilgiler normal isletmede mevcuttur. Bu
nedenle isletme i¢i tahlilde, isletme dis1 tahlile oranla daha fazla imkanlar oldugu, bu
nedenle isletme ici tahlilin daha saglikli olacag1 sdylenebilir. Ikinci olarak, farkli
amaglarla yapilmasi nedeniyle farkli yorum ve degerlendirmelerin olmasit da

mumkin olmaktadir.

3.6.3.3.1. D1s Analiz

Isletmeyle ilgili diger iiciincii kisiler tarafindan isletme disinda yapilan
tahlildir. Bu sahislar, firmaya mal satan kuruluslar, bankalar, firmanin ¢ikardig hisse
senetleri ve tahvilleri satin alanlar olabilir. Bu tiir finansal analizin yapilmasinda,
yalniz firmaya ait basili raporlar kullanilir. Bundan dolay: analist, sadece firmanin

verdigi bilgiler ile yetinmek zorundadir.

8 Ertugrul CETNER, Isletmelerde Mali Analiz, Gazi Kitabevi, Ankara, 2005, s.12.
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3.6.4. Mali Tahlil Teknikleri

Bir isletmenin finansal performansini degerlendirirken, 3.6.2. boliimiinde
aciklamaya calistigimiz mali tablolar tlizerinde bir takim teknik incelemeler ve
hesaplamalar yapilir. Mali tablolar {izerinde; bu analiz yapilirken, “mali ya da
finansal analiz teknikleri” denilen bir takim araglardan faydalanilir. Bu tablolardaki
bilgilere finansal analiz tekniklerinin uygulanmas: ile, finansal tablolardaki bilgiler
bir bagka sekle biirliniir. Bu bilgiler, kullanilabilir, daha rahat anlasilabilir ve
yorumlanabilir hale gelir. Finansal analiz teknikleri yardimi ile kalemler arasindaki
iligkiler ve donemler itibariyle degisimler tespit edildikten sonra, analizin en 6nemli,
sathas1 olan yorumlamaya sira gelir. Bu sathada iligkilerin ne anlama geldigi ve
degismelerde hangi faktorlerin rol oynadigi belirlenmeye calisilir. Degismelerin
firmay1 nasil etkiledigi tahmin edilmeye ¢alisilir ve gelecege yonelik firma ile ilgili

ongoriilerde bulunulur®.

Giliniimiizde mali tablo analizinde kullanilan en yaygin teknikler sunlardir:

e Yiizde Analizi
e Karsilastirmali Tablolar Analizi
e Egilim Yiizdeleri Analizi

e Rasyo Analizi

Bu analiz tekniklerinin mali tablolara uygulanmasiyla bu tablolardaki

muhasebe bilgileri “analiz sonuglar1” dedigimiz sekle girer.

% Umit GUCENME, “Mali Tablolar Analizi ve Enflasyon Muhasebesi”, Marmara Kitabevi Yayimnlari,
Bursa, 2003, s.151
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3.6.4.1.Yiizde Analizi

Yiizde yontemi ile analiz teknigi firmanin faaliyet donemine iliskin bilango
ve gelir tablolarina ayr1 ayri uygulanarak dikey yiizdeleri hesaplandigindan, bu
teknik “dikey analiz” olarak da tanimlanabilir’'. Dikey analiz tekniginde, bilanco
toplam1 100 kabul edilerek her bir kalemin toplama orani, toplam i¢indeki yiizdesi
hesaplanmaktadir. Bu sekilde bilangolar miisterek bir hesaba indirgenmekte, diger bir
anlatimla yiizdelerle ifade edilmektedir’®. Yiizde bilanco, dzellikle isletmenin aktif

ve pasif kompozisyonundaki trendi belirledigi i¢in yararlidir.

Bu tahlil metodunun diger tekniklere kiyasla iki biiytik tstiinliigii vardir.

e Diger tahlil teknikleri, mali tablolarda yer alan kalemlerin toplam i¢indeki
goreli Onemlerini gostermedikleri halde, bu yontem, her bir kalemin

toplam i¢indeki yiizdesini, payini agikca ortaya koyar.

e Aynmi endiistri kolundaki c¢esitli isletmeler arasinda karsilagtirma
yapilmasina ve her endiistri koluna ait ortalama oranlarin hesaplanmasina

olanak verir.

3.6.4.2. Karsilastirmal Tablolar Analizi

Kargilagtirmalt mali tahlil, bir isletmenin iki veya daha fazla donemlerine
iligkin mali tablolarinin birbirini izleyen donemler bakimindan karsilastirmali
diizenlenmesi ve bu tablolarda yer almakta olan kalemlerde zaman icerisinde olusan

degisikliklerin incelenerek degerlendirilmesi seklinde tamimlanmaktadir’. Bu

! Necmettin ERDOGAN, “Mali Tablolar ve Analizi”, Attila Kitabevi, Ankara, 1997, s.278

2 Mehmet Baha KARAN, “Finansal Y6netim”, Gazi Yayinevi, Ankara, 1994, s.60

% Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, Gazi Kitabevi
Ankara, 2005, s.519
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nedenle karsilagtirmali tablolar analizine, yatay analiz de denmektedir. Bu mali tahlil
tiirii dinamik bir tahlil tiirii olup, belirli bir tarihte diizenlenmis mali tablolarda yer
alan kalemlerin zaman iginde gostermis oldugu artis veya azalis miktarlarim
incelemektedir. Karsilagtirmali tablolar analizinde firmanin birden fazla hesap
donemine ait bilanco ve gelir tablolarinda yer alan kalemlerin karsilastirilmasi

yapilir. Bu nedenle, hazirlanan tablolara, karsilastirmali tablolar denir.

Karsilagtirmali mali tahlilin en biiyiik istiinliigii, incelenen igletmenin gelisme
yonii hakkinda goriis verecek verileri saglamasidir. Mali tablolarda yer alan
kalemlerdeki  degisikliklerin  incelenmesi, isletmenin ve onun  mali
karakteristiklerinin hangi ydnde gelismekte oldugunu gostermesi bakimindan
onemlidir. Ayrica karsilagtirmali mali tahlil, isletmenin gelecekteki gelismesi
hakkinda tahminlerde bulunmak yoniinden de yararli olmaktadir. Kosullarda biiyiik
degisiklik olmadig siirece, isletmenin ge¢misteki egilimine uygun diisen bir gelisme

gosterecegi beklenebilir™.

Finansal tablolarda yer alan rakamlarin karsilastirilabilmesi i¢in, faaliyet
donemlerinin esdeger olmasi, tablolardaki bilgilerin genel kabul gérmiis muhasebe
kavram ve ilkelerine gore hazirlanmis olmast gerekir. Bu cercevede hazirlanan
finansal tablolarin karsilastirilmasi ve analiz edilmesi sonucunda alinacak kararlarin

dogruluk derecesi de artar.

Karsilagtirmal1 tablolar analizinde hesaplanan degisimler hem tutar hem de
yiizde olarak dikkate alinmaktadir. Sadece tutar ya da sadece yilizde olarak dikkate
almmamalidir. Ayrica; karsilastirmali  tablolar analizinde beklenen yararin
saglanabilmesi i¢in karsilastirmaya esas alinan donemlerin ayni uzunlukta olmasi,
tablonun igerdigi bilgilerin aynm1 muhasebe kuram ve ilkelerine gore belirlenmis

olmasi gerekmektedir”.

* Oztin AKGUC,. “Mali Raporlar Analizi”, Arayis Yayinlari, Istanbul, 2005, s.347.
% Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, Gazi Kitabevi
Ankara, 2005, s.520
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Karsilagtirmali ~ tablolar analizi yapilirken, bilango kalemlerindeki

degismelerin analizinde dikkate alinmasi gereken durumlar sunlardir®®:

e Donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynak hesaplarindaki degisiklikler,
e Donen varliklar ile duran varlik hesaplarindaki degisiklikler,

¢ Yabanci kaynak ile 6zsermaye hesaplarindaki degisiklikler,

e Duran varlik ile 6zsermaye hesaplarindaki degisiklikler,

e Devamli sermaye ile duran varlik hesaplarindaki degisiklikler,

e Stoklar ile satiglardaki degisiklikler,

o Ticari alacaklar ile satiglardaki degisiklikler,

e Ticari alacaklar ile ticari bor¢lardaki degisiklikler,

e Maddi duran varliklar ile stoklar arasindaki degisiklikler.

Gelir tablosu kalemlerindeki degismelerin analizinde ise, dikkat edilmesi

gereken unsurlar sunlardir”’:

¢ Briit ve net satislardaki degisiklikler,

¢ Satilan malin maliyetindeki degisiklikler,

¢ Briit satis karindaki degisiklikler,

e Faaliyet giderleri ve faaliyet karindaki degisiklikler,

e Diger faaliyetlerden olagan gelirler ve karlar, diger faaliyetlerden olagan
gider ve zararlar ile finansman giderlerindeki degisiklikler,

e Olagan kar (faaliyet kar1) kalemindeki degisiklikler,

e Olagandis1 gelir ve karlarla, olagandis1 gider ve zararlar kalemlerindeki
degisiklikler,

e Donem kar1 ve donem net kar1 kalemlerindeki degisiklikler.

% a.g.e.,5.539-540
Ta.ge., s.548-554
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3.6.4.3. Egilim Yiizdeleri Analizi

Egilim ytizdeleri belirli tarihler yada devreler arasinda bilanco kalemlerindeki
artis ve azaliglar1 ve bu degisikliklerin nispi 6nemini agik¢a ortaya koyarak dinamik
bir analiz yapilmasina olanak verir. Bilango kalemlerinin gostermis oldugu
egilimlerin saptanarak birbirleriyle ilgili belirli kalemlerin gostermis oldugu
egilimlerin karsilagtirilmasiyla donem hakkinda olumlu ya da olumsuz kararlar

verilir’®.

Trend analizi veya indeks yontemi ismi ile de anilan bu yontem, isletmede
dinamik analiz yapilmasina imkan vermektedir. Egilim yiizdeleri analizinde,
isletmelerin finansal tablolarinda yer alan kalemlerin donemler arasinda gostermis
oldugu artis veya azalislar tespit edilmekte ve bu degisikliklerin temel (baz) yila gore
oransal Gnemleri ortaya konularak isletmenin gelisme yonii incelenmektedir’.
Burada, baz olarak alinan yil, her yonden normal bir y1l olmalidir. Bundan dolay1, bu
yilin secilmesinde dikkatli hareket edilmelidir. Ne ¢ok basarili bir yil ne de ¢ok

basarisiz bir y1l baz olarak alinmamalidir.

Egilim ylizdeleri hesaplanirken esas amag, birbiri ile iliskisi olan aralarinda
orgiinsel bag bulunan bilango kalemlerinin gdstermis oldugu egilimlerin
karsilastirilmast gerekmektedir. Bu nedenle, bilancoda yer alan Onemsiz, diger
bilango kalemleriyle aralarinda organik bag kurulamayan kalemler i¢in egilim
yilizdesi genellikle hesaplanmamaktadir. Bilanco kaleminin tek basina gdstermis
oldugu egilim, mali tahlil yapan kisi i¢in fazla aydinlatici, bilgi verici
olmayabilmektedir. Birbiriyle ilgili kalemlerin gostermis olduklar1 egilimlerin

karsilastirilmasi, daha anlamli, analiz i¢cin daha degerli olmaktadir.

% Mehmet Baha KARAN, “Finansal Y6netim”, Gazi Yayinevi, Ankara, 1994, s.61
% Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, Gazi Kitabevi
Ankara, 2005, s.575
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3.6.4.4.Rasyo Analizi

Oran tahlili, isletmenin finansal durumu ve faaliyet sonug¢larini kendi i¢inde
ve ayni veya farkli sektorden diger isletmelerin sonuglari ya da sektoér sonuglariyla
karsilastirarak incelemek amaciyla kullanilmaktadir. Rasyo analizi olarak da
adlandirilan bu yontemde, hesap veya hesap gruplar1 arasinda matematiksel iligkiler
kurmak suretiyle, firmanin ekonomik ve finansal yapist ile karlilik ve c¢aligma
durumu hakkinda bir yargiya ulasilmaya calisilmaktadir. Oran analizi yapilirken;
oranlarin hesaplanmasi tek basma bir ama¢ degil, dnemli olan bir finansal arag
niteliginde olan oranlarin firmanin amaglar ile biitlinlestirilerek degerlendirilmesi ve

yorumlanmasidir'®.

Oran analizi yapilirken, g6z Onilinde bulundurulmasi gereken faktorler

sunlardir:

Az sayida, fakat firmanin durumunu belirleyecek oranlarin hesaplanmasina

0zen gosterilmelidir,

Oranlarin hatali bir sekilde yorumlanmasindan kaginilmali, yorumda

belirsizligin oldugu bir oran kullanilmamalidir,

Mevsimlik ve donemsel hareketlerin bilango- gelir tablosu degerleri ve

oranlar tizerindeki etkileri dikkate alinmalidir,

Oranlar  yorumlanirken, firma ile ilgili c¢esitli  kaynaklardan

faydalanilmalidir,

Yorumlarda enflasyon etkileri dikkate alimmalidir'®',

Ayni sektorde faaliyet goOsteren firmalarin ayni tlirdeki oranlari ile

karsilagtirmalar yapilmali; ancak karsilastirma yapilirken, firmalarin tam

olarak birbirine benzemeyecegi dikkate alinmalidir'**

102 g.e., 5.606
" Mevliit KARAKAYA, “Maliyet Muhasebesi”, Gazi Kitabeve, Ankara, 2006, 5.590
192 Ocal USTA, “Isletme Finans1 ve Finansal Yonetim”, Detay Yayincilik, Ankara, 2005, s.81
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Genel olarak finansal rasyolar dort ana grupta toplanmaktadir. Bunlar:

Likidite Rasyolari,

Faaliyet Rasyolar1

Borgluluk Rasyolari

Karlilik Rasyolart.

3.6.4.4.1. Likidite Rasyolar:

Likidite oranlari, kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii 6lgmek, bagka bir deyisle
likidite riskini degerlendirmek, net isletme sermayesinin (donen varliklar-kisa vadeli

yabanc1 kaynaklar) yeterli olup olmadigim tespit etmek igin kullaniimaktadir'®.

Firma ile ilgili gruplar 6zellikle firmadan alacaklari olanlar, yoneticiler ve
firmaya kisa vadeli kredi verecek olan bankalar, likidite oranlarini kullanarak
“firmanin kisa vadeli bor¢larini, vadesinde donen varliklar1 ile 6deyebilecek midir?”
sorusuna cevap arar. Donen varlik kalemi, firmanin normal faaliyetleri sonucunda
kisa siirede paraya cevirebilecegi degerlerdir. Bu nedenle, kisa vadeli borg¢larin
O0denmesinde kullanilacak olan fon miktar1 bu unsurlardan olusacaktir. Bundan
dolay1, kisa vadeli bor¢ 6deme giiciiniin dl¢lilmesinde, donen varlik kalemleri ile kisa

vadeli borglar arasindaki oransal iligkilerin incelenmesi gerekmektedir104.

Isletmelerin cari durumlarinin belirlenmesinde; dénen varliklarin ne derece
giivence teskil ettiginin, varliklarin kalitesi ve likiditesi agisindan incelenmesi
gerekmektedir. Bu nedenle, isletmeye bor¢ verenlerin giivencede olup olmadigi
belirlenirken, net igletme sermayesinin yaninda, varliklarin kalitesi ve likidite
derecesine de bakmak gerekmektedir. Bir varligin kalitesi ile o varligin satisa

cikarildigi zaman gergek degerini bulma ihtimali ifade edilmektedir. Ornegin devlet

195 Oztin AKGUC,. “Mali Raporlar Analizi”, Arayis Yayinlari, istanbul, 2005, s.380.
1% Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, Gazi Kitabevi
Ankara, 2005, s.610
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tahvillerinin kalitesi yiiksektir. Cilinkii vadesi geldiginde, kayith degeri iizerinden
O0denmektedir. Varligin likiditesinden belirtilmek istenen ise; bir varligin paraya

cevrilmesindeki ¢abukluk ve kolaylik 6zelligi olarak ifade edilmektedir.
Firmalarin kisa vadeli edimlerini yerine getirme kabiliyetlerini, yani likidite

durumlarin1 gosteren oranlar sunlardir:

e Cari Oran

Doénen Varliklar
Cari Oran = *100
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Kisa vadeli yabanci kaynaklar ile donen varliklar arasindaki iligkiyi
gostermektedir. Oldukca kaba bir 6l¢ii olmasina karsin, bir isletmenin cari mali
giiciinii gostermekte olan bir endeks olarak yaygimn bir sekilde kullamlmaktadir'®.
Genel bir kural olarak cari oranin 2 oldugu kabul edilmekle birlikte reel ekonomi,
faaliyet kolu, calisma kosullari, is hacmi, sektor yapisi (insaat taahhiit, karayolu
tagimaciligr gibi.) vb. faktorler dikkate alindiginda; oranin 2’den biiylik olmasi
yetersiz olarak yorumlanacagi gibi, 2’nin altinda olmasi da yeterli olarak kabul
edilebilecegi goz oniinde tutulmalidir. Gelismekte olan iilkelerde likidite ¢ok yiiksek
olmadigindan, bu iilkelerde sinai ve ticari isletmelerde cari oranin 1,5 olmasinin

yeterli olabilecegi ileri siiriilmektedir'®.

Isletmenin bor¢ 6deme giiciinii gdsteren cari oranin yeterli olup olmadigina

karar verebilmek icin;

e Donen varliklarin yapisinin

195 Oztin AKGUC,. “Mali Raporlar Analizi”, Arayis Yaymlari, istanbul, 2005, s.381
1% Oztin AKGUC, “Finansal Yonetim” Avciol Yayinlari, istanbul, 1998, s. 24-25
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e Satin alma ve satig sartlarinin

e Satiglarin diizenliliginin ve karlhiliginin

e Is hacminin &zelliklerinin

e Mevsimlik hareketlerin

e Isletmenin faaliyette bulundugu sektdriin
e Isletmenin bankalardaki kredi riskinin

e Stok devir hizinin

e Alacak devir hizinin incelenmesi gerekmektedir'”’.

Bu hususlar dikkate alinmadan sadece cari orana bakarak bir firmanin mali

giicli hakkinda karar vermek yaniltict sonuclara sebep olabilmektedir.

e Likidite (Asist-Test) Oram

Donen Varliklar — (Stoklar + Diger Donen Varliklar)
Likidite Oran1 = *100
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Bu oran; cari oran1 tamamlayan bir orandir. Bagka bir deyimle firmanin ani

kisa vadeli bor¢ 6deme yeteneginin daha duyarli bir 6l¢iisiidiir.

Genel olarak literatiirde bire-bir oranini ideal bir 6lgii olarak kabul etmekle
birlikte oranin yorumunda aktivite oranlarina da dikkat etmek gerekmektedir. Soyle
ki alacaklarin tahsil siiresinin bor¢ 6deme siiresinden kisa ve stok devir hiz1 yliksek

olan firmalarin nakit ihtiyacinin asgari diizeyde oldugu kabul edilmektedir.

Likidite oran1 degerlendirilirken, isletmenin stok ve alacak devir hizlari, kisa
stireli bor¢lariin yapisi, borglarin para ya da mal olarak 6denme sekilleri ve vade

dagilimi, satis diizensizliginden dogan is riski gibi etkenler dikkate alinmalidir.

7 Oztin AKGUC,. “Mali Raporlar Analizi”, Arayis Yaynlari, Istanbul, 2005, s.382-387
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e Nakit Oram

Hazir Degerler + Menkul Kiymetler
Nakit Oran1 = *100
Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar

Bu oran, isletmelerin ani 6deme giiclinii yansitmakta olup, cari ve likidite
oranlarmma gore daha duyarh bir olglidiir. S6zii edilen oran, isletmenin satislarinin
durmasi ve alacaklarim1 tahsil edememesi durumundaki kisa vadeli bor¢ 6deme

giiclinii gostermektedir.

Genel kural olarak, nakit oraninin yilizde 20’inin altina diismesi arzu
edilmemektedir. Bu oranin yiizde 20’nin altina diismesi halinde, firmanin parasal
durumunun sikistigi ve firmanin yeni krediler bulma zorunlulugu igerisine
girebilecegi anlasilir. Ancak, oranin biiyiik olmasi da arzu edilmez. Ciinkii, bu durum
firmada siirekli nakit fazlasinin olmadigr ve nakdin iyi kullanilmayip hareketsiz
birakildiginin bir gostergesidir. Boyle bir durumda da, firmanin para kazanma giicii
azalarak, gelir disiikliigline neden olur. Bundan dolay1, elde bulundurulacak nakit

.. .1
mevcudunun iyi ayarlanmasi gerekmektedir'*®.

3.6.4.4.2. Faaliyet Rasyolar:

Firmanin ¢alisma durumunun analizinde, firmanin faaliyetlerinde kullanilan
varliklarin etkin ve verimli, bir bigimde kullanilip kullanilmadigi ol¢lilmektedir.
Varliklarin kullanimlar1 sirasinda etkinlik derecelerini gosteren bu oranlara aktivite

oranlar1, verimlilik oranlar1 veya devir hiz1 oranlar1 da denilmektedir'®

1% Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, Gazi Kitabevi
Ankara, 2005, s.615
% age.,s.624
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Finansal analizde genel olarak asagida belirtilen faaliyet oranlar

kullanilmaktadir.

e Ticari Alacaklarin Satislara Oram ve Ticari Alacaklarin Ortalama
Tabhsil Siiresi

Ticari Alacaklarin Kisa Vad.Tic.Al. + Uzun Vad.Tic.Al
Satiglara Orani = *100
Net Satiglar

Ticari alacaklarin satiglar igerisinde yiliksek bir oran olusturup
olusturmadigini, yani kredili (vadeli) satislarin pesin satislardan fazla olup
olmadigint gostermektedir. Oranin yiiksek ¢ikmasi, satislarin ¢ogunlukla kredili
(vadeli) yapilmakta oldugunu veya kredili satislarda uzun vadeye gidildigini

gostermektedir.

Bu oran aracilifiyla ticari alacaklarin  ortalama tahsil siiresi
hesaplanmaktadir. Bunun i¢in bulunan yiizde sayisini 365 ile ¢arpmak yeterlidir.
Ornegin hesaplanan oran %10 ise ortalama tahsil siiresi 0.10 * 365 =36,5 giin olarak

hesaplanmaktadir.

e Ticari Borclarin Satislarin Maliyetine Oram ve Ticari Bor¢larin
Ortalama Tediye Siiresi

Ticari Borglarin Kisa Vad.Tic.Bor¢ + Uzun Vad.Tic.Borg
Satiglarin Maliyetine Oram1 = *100
S. M. M.

Ticari borg¢larin satiglarin maliyeti igerisinde yiliksek bir oran olusturup
olusturmadigini, yani kredili (vadeli) alislarin pesin alislardan fazla olup olmadigini
gosterir. Oranin yiiksek ¢ikmasi, faaliyetler kapsaminda mal alislarinin ¢ogunlukla

kredili (vadeli) olduguna, ek finansman imkanlarinin bulunduguna isaret etmekle
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birlikte firmanin vadesi gelen borglarini yeniledigi ve o6deme giicliigii icinde

bulundugu durumlar1 da ifade edebilmektedir.

Bu oran araciligiyla ticari borglarin ortalama tediye siiresi hesaplanir. Bunun
i¢in bulunan yiizde sayisin1 365 ile garpmak yeterlidir. Ornegin hesaplanan oran %20

ise ortalama tahsil siiresi 0.20 * 365 =73 giin olarak hesaplanmaktadir.

e Stok Devir Hizi ve Siiresi

S.M.M
Stok Devir Hiz1 =

Ortalama Stok

Genellikle ortalama stok; devre basi ve devre sonu degerlerini toplanip ikiye

boliinmesi ile pratik olarak hesaplanir.

Stok devir hizi, bir firmada stoklarin ne kadar hizla satildig1 konusunda iyi bir
gosterge olarak kabul edilebilir. Baz1 sanayi firmalarinda stok devir hizinin ytiksek

olmas verimlilik gostergesi olarak kabul edilmektedir''’.

Stok devir hiz1 ve siiresi degerlendirmelerinde asagida belirtilen hususlar goz

ontinde bulundurulur.

Stoktaki mallarin kalitesi, satig caligmalarinin verimi, mallarin satis kabiliyeti
vb. hakkinda fikir edinmek i¢in kullanilabilecek bir mali tahlil aracidir. Stok devri ne
kadar stiratliyse kar toplami o oranda fazla, stoklara bagli sermayenin islerlik
derecesi de o derece yiiksek olur. Stoklardaki mallarin kolaylikla satilabilir tiirden
olduklar1 anlasilirsa bu durum stoklara baglanacak para miktarini azaltici bir unsur
olarak kabul edilir. Yiiksek stok devir hizi firmanin benzer firmalardan daha ucuza

satig yapmasi olanagi verir.

19 Metin Kamil ERCAN, Unsal BAN, “Finansal Yonetim”, Gazi Kitabevi, Ankara, 2005, s.41
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Stok devir hiz1 i¢in belirli bir oran vermek miimkiin degildir. Stok devrinin
yeterli diizeyi her is alan1 i¢in ayr1 ayr1 olmak iizere saptanabilir. Stok devir hizinin

yillar itibariyle seyri 6zellikle incelenmelidir.

e Aktif Devir Hiz1

Net satiglar
Aktif Devir Hiz1 =

Ortalama Aktif Toplami

Genellikle ortalama aktif toplami; devre basi ve devre sonu degerlerini

toplanip ikiye boliinmesi ile pratik olarak hesaplanir.

Bu oran, varliklarin kag¢ kat1 satis yapildigini gosterir. Aktif devir hizinin
yiiksek olmasi olumlu olarak yorumlanir. Ancak, tek basina firma karhiligin1 garanti

etmez '''. Aktif devir hizinin 2-4 arasinda ¢ikmasi genel kabul gormektedir.

3.6.4.4.3. Borg¢luluk Rasyolar:

Kaldirag oranlari, firmanin finansmaninda yabanci kaynaklardan ne derece
yararlandigini ortaya koyan oranlardir. Yabanci kaynaklar ile 6zkaynaklar arasindaki
iligkiyi gosteren bu oranlar firmanin olumlu bir sekilde finanse edilip edilmedigi,
kredi verenlerin emniyet paymin yeterli olup olmadigi sorunlarina cevap verir.

Ozsermaye, kredi verenler igin bir emniyet marji niteligi tasimaktadir''?.

Borcluluk rasyolarina; literatiirde, kaldirag rasyolari ve ya finansman

rasyolar1 da denilmektedir.

"! fbrahim LAZOL, Mali Analiz ve Enflasyon Muhasebesi Uygulamalar1, Ekin Kitabevi, Bursa,
2004, s.74 )
"2 Metin Kamil ERCAN, Unsal BAN, Finansal Y6netim. Gazi Kitabevi, Ankara, .2005 s.41
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Mali tahlil analizlerinde siklikla basvurulan finansman rasyolar1 sunlardir:

¢ Finansman Orani

Yabanci Kaynaklar
Finansman Orani = *100
Ozkaynaklar

Finansal riskin gostergesi olan bu oran, finansal yapi i¢inde isletme
bor¢larmin 6zkaynaga oranla agirligini yansitmaktadir. Normal olarak orta ¢aptaki
isletmelerde bu oranin %1000 (bire bir) gecmemesi beklenmektedir. Yani
isletmenin 6zkaynaklarindan fazla bir miktar bor¢clanmasi, mali giiven bakimindan
istenen bir sonu¢ olmamaktadir. Bu oran ne kadar biiyiik olursa alacaklilar da o

oranda diigiik bir mali giiven ile korunmus olmaktadirlar.

Finansman oraninin degerlendirilmesinde:

Yabanci Kaynaklarin;

e Niteligi, vadesi ve yapisi,
e s hacmi ile uyumlu olup olmadigi,
e Ortak tarafindan saglanan fonlar igerip icermedigi,

e Alinan avanslari igerip icermedigi,

Ozkaynaklarm;

e (Odenmemis sermaye payinin bulunup bulunmadigi,

e Nakden artirilip artirllmayacagi

gibi hususlara dikkat edilir.
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Ayrica; aktiflerin olusumu, niteligi ve likiditesi, piyasa sartlarindaki
gelismeler, faaliyet gosterdigi sektér, mevsimlik dalgalanmalar, ekonomik
konjonktiirel hareketler, enflasyon, sermaye stoku ve kurumsal giigliikler gibi

hususlara dikkat edilmelidir.

e Toplam Mali Borglar / Pasif Toplami (%)

Toplam kaynaklarin % ka¢inin, mali borg¢lardan olustugunu ifade eder.
Oranin yiiksekligi firmanin isletme dis1 kaynak olarak daha ¢ok banka kredisi ve

diger mali borglara bagsvurdugunu gostermektedir.

e Maddi Duran Varliklarin Oz kaynak ve Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak
Toplamina Orani

M.D.V. (Net) / (U.V.Y.K .+ Oz Kaynak) *100

Duran varliklar toplamimin prensip olarak 6z kaynaklarla karsilanmasi
gerekir. Oz kaynaklarin yetersiz kaldigi durumlarda uzun vadeli yabanci
kaynaklardan da yararlanilabilir. Bulunan oran; 6z kaynak ve uzun vadeli yabanci
kaynaklarin net maddi duran varliklara baglanmis olan kismini verir. Diger bir
deyimle, net maddi duran varliklarin ne oranda firmanin kendi kaynaklar1 ve uzun

vadeli yabanci kaynak olanaklariyla finanse edildigini gosterir.

3.6.4.4.4. Karhhk Rasyolari

Nihai hedefi kar olan igletmeler kar amacina yonelik olarak kurulmakta olup,
faaliyetleri sonucu uzun vadede kar saglayabildikleri siirece varliklarini
stirdiirebilmektedirler. Bu nedenle isletmelerin karlilig1 biitiin faaliyetlerin odak

noktasi olarak kabul edilmektedir.

Karlilik oranlar1 degerlendirilirken, ayni sektdr igerisindeki diger firmalarin

karlilik oranlar ile karsilagtirma yapilir. Ayrica, firmanin gegmis donemdeki karlilik
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oranlari, firma biitgelerinde hedeflenen karlilik oranlar1 ve ekonominin genel durumu

da degerlendirme yapilirken, goz éniinde bulundurulmahdir' ",

Belli bash karlilik oranlar1 asagida verilmistir.

e Faaliyet Karhihig:

Faaliyet Kar1
Faaliyet Karlilig1 = *100
Net Satiglar

Firmanin esas faaliyetlerinin ne dl¢iide karli oldugunu ortaya koyar.

e Bilanco Karlihg:

Dénem Kar1 (Vergi Oncesi Kar)
Bilanco Karlilig1 = *100
Net Satislar

Net satiglarin yiizde kaginin isletmenin vergi oncesi karimi olusturdugunu
ortaya koymaktadir. Anilan oranin yiiksek olmasi ve yiikselme egilimi gostermesi

firma i¢in olumlu bir gelismedir.

e Ozsermaye Karhlig

) Net Kar
Oz Sermaye Karlilig: : * 100
Oz Sermaye

'3 Umit GUCENME, Mali Tablolar Analizi ve Enflasyon Muhasebesi, Marmara Kitabevi Yaynlari,
Bursa, 2003,s.178.
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Ozkaynaklarin karliligini ifade eden bu oran, isletmenin ortaklar tarafindan
yatirilmig bulunan sermaye ve diger fonlarin karlilik derecesini saptamaya yarar.
Genel olarak bu oran ne kadar yiiksek olursa sermaye sahiplerinin firmaya temin

ettigi fonlarin karlilik derecesi de o kadar ytiksektir.

e Aktif Karhihg:

Net Kar
Aktif Karliligr = *100
Aktif Toplami

Isletmenin &z ve yabanci kaynaklarini ne derece karl kullandigin1 saptamaya
yarar. Flde edilen oran ne kadar yiiksek olursa kaynaklar da o derece karh

kullanilmig demektir.

Net karmn, 6zkaynaklara ve aktif toplamima oranlar1 firma sahibinin veya
sirket yoOneticilerinin yonetimde gosterdigi basariy1 belirler. Ancak rantabilite
oranlari, firmalarin ¢aligma konulara, Ozellikle sanayi sektoriindeki yeni
kuruluglara ve konjonktiir sartlarina gore degisebileceginden degerlendirmede bu

faktorlerin de goz 6niinde bulundurulmasi gerekir.
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IV. BOLUM

SIRKET DERECELENDIRME ve BANKALARDA MALI
TAHLIL - ISTIHBARATIN KARSILASTIRILMASI

Bundan Onceki bdlimlerde, derecelendirme, derecelendirme esaslari
derecelendirme sirketleri, Basel II kapsaminda derecelendirmenin &nemi, sirket

derecelendirme ile mali tahlil ve istihbarat esaslari izerinde durulmustur.

Goriildugii lizere, sirket derecelendirme ile mali tahlil ve istihbaratin
birbirleri ile benzer bir ¢cok yonleri bulunmakta, ancak bazi noktalarda birbirinden
ayrilmaktadir. Gerek bankalarda mali tahlil ve istihbarat ¢alismasi, gerekse de sirket
derecelendirme yapilirken kalilatif ve kantitatif birbirleri ile oOrtiisen bazi kriterler
dikkate alinmaktadir. Bununla birlikte Oniimiizdeki donemlerde ozellikle Basel II

uygulamalari ile sirket derecelendirmenin bankacilikta 6neminin artacagi agiktir.

Bu bolimde sirket derecelendirme ve bankalarda mali tahlil — istihbaratin
benzer ve birbirinden ayrilan yonleri {izerinde durulacak, sirket derecelendirmenin
uygulamaya gecmesi ile birlikte bankalarin mevcut mali tahlil — istihbarat

caligmalarinin ne yonde etkilenecegi analiz edilecektir.

4.1. Benzer Yonler

Sirket derecelendirmesi ile bankalarin mali tahlil ve istihbarat ¢aligmalari,
kavramsal ¢erceve, amag, siire¢ ve kullanilan kriterler gibi pek ¢ok konuda benzerlik

gostermektedir
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4.1.1. Kavramsal Cer¢eve Olarak Benzer Yonler

Sirket derecelendirmesi; esas olarak bagimsiz bir derecelendirme sirketi
tarafindan sirketin gelecege yonelik basari ve risk faktorlerinin Slgiilerek, sirketin

14 'Mali tahlil ve istihbarat

kredi degerliligini ortaya koyan not verilmesi faaliyetidir
ise firmalarin kredi taleplerinde kredi yarasirliliginin incelenmesi islemi olup, kredi
talebinde bulunan mali tablolarinin incelenmesinin yani sira, ilgili firmanin ge¢mis,
cari ve Ozellikle gelecekteki sonuglarini, performansini etkilemis ve etkileyebilecek
tiim faktorlerin degerlendirmesini de igermektedir. Tanimlardan da goriildiigii lizere
gerek sirket derecelendirme olsun, gerekse de mali tahlil ve istihbarat ¢aligmasi olsun

ikisi de kredilerin ve ya daha dogru bir ifade ile bor¢ anapara ve faizlerinin 6denme

kabiliyetini tespit etmeye yonelik yapilan islemlerdir.

Sirket derecelendirme ve mali tahlil — istihbarat yapilirken, birbirinden
bagimsiz olarak bir ¢ok benzer basar1 ve risk faktorii dikkate alinmaktadir. Bunlar
arasinda, yOnetim ve organizasyon, personel, finans, liriin, piyasa, teknoloji, isletme
yeri ve cevresi gibi faktorler yer almaktadir. Sirket derecelendirme ve mali tahlil —
istihbaratta esas alinan temel Ol¢iitlere bakildiginda, dncelikle, bor¢lunun ekonomik
ve mali durumunun borglarin1 tam olarak karsilamaya yeterli olup olmadigini ve
daha sonra da bor¢lunun yiikiimliiliiklerini zamaninda karsilamaya niyetinin olup

olmadigini arastirdiklar1 goriilmektedir.

Derecelendirme siireci icerisinde biinyelerinde risk analizinde; uzman, mali
analist ve ekonomistleri c¢alistiran bagimsiz derecelendirme firmalari, borglu
sirketlerin 6diing aldiklar1 fonlarin, anapara ve faizini vadesinde 6deme yeterliligine
ne Olgiide sahip bulunduklarimi gostermek amaciyla, belirli kriterler araciligiyla
sirketlerin finansal tablolarini incelemektedir. Bankalar da mali tahlil ve istihbarat

raporlar1 hazirlarken mali analistleri araciligi ile verdikleri / verecekleri kredinin geri

' Oktay TAS, “Almanya’da Ortaboy Isletmeler igin Derecelendirme Sorunu”, Dogus Universitesi
Dergisi, Ocak 2001, s.108
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0denme kabiliyetini tespit etmeye caligmaktadir. Her iki ¢alismanin da temel amaci

bor¢ ddeme yeterliligini 6lgmek ve bu kapsamda bir nevi kredi riski tespit etmektir.

4.1.2. Siire¢ Olarak Benzer Yonler

Sirket derecelendirme ile bankalarin mali tahlil ve istihbarat calismalar: siirec¢
olarak da birbirleri ile benzerlik arz etmektedir. Her ikisinde de siire¢ firma ortaklari
ve / veya yoneticileri ile yapilan firma goriismesi ile baslamaktadir. Bu
goriismelerde; derecelendirme sirketinin ya da bankanin analize yaklagimini ve
gorlismeler esnasinda en ¢ok Onem tastyan konularin neler oldugu iizerinde
durulmaktadir. Gorlismelerde; genel olarak sirketin kisa ge¢misi, sirket stratejisi ve
felsefesi, faaliyet durumu (rekabet giicii, iretim kapasitesi, dagitim sistemi, vb.),
finansal yonetim ve muhasebe politikalari, diizenleyici gelismeler, gelecekte
yapilacaklar, potansiyel kazanglar gibi konular incelenmektedir. Kisaca, firma
goriismesi; firma yetkililerinden, firma ve ortaklarmin karakter, kapital ve kapasitesi

hakkinda detayl bilgi ve belge temin edilmesine yoneliktir.

Firma goriismesinde temin edilen bilgiler ile diger kaynaklardan bilgilerin
toplanarak, sirketin stratejik ve finansal yOnetiminin degerlendirilmesi, faaliyette
bulundugu sektoriin yapisi, sirketin rekabet durumu, tiretim kapasitesi vb. konularin
incelenmesi, finansal analizler, finansal programlar ve isletme politikalari, gibi
konular degerlendirilerek sonuca varilir. Siireg, sirket derece notunun ve ya mali

tahlil rapor sonucu ilgili yerlere aciklanmasi ile son bulur.

Derecelendirme kuruluslar1 ile bankalarin mali tahlil ve istihbarat birimleri
risk analizi konusunda edinmis olduklar1 tecriibeler sonucunda herhangi bir
yatirimeinin kendi imkénlar ile yapamayacagi arastirmalari daha diisiik maliyet ile

yapabilmektedirler.
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4.1.3. Sirket Derecelendirme ile Bankalarin Mali Tahlil ve istihbarat
Cahismalarinda Kullanilan Kriterler Acisindan

Sirket derecelendirme ile bankalarin mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarinda
kullanilan kriterler kalilatif ve kantitatif kriterler ad1 altinda toplanmaktadir. Sirket
derecelendirme ile bankalarin mali tahlil ve istihbarat caligmalar1 siireci icerisinde,
borglu sirketlerin 6diing aldiklar1 fonlarin, anapara ve faizini vadesinde Odeme
yeterliligine ne Olgiide sahip bulunduklarini gostermek amaciyla, belirli kriterler
aracilifiyla sirketler incelemektedir. Gerek sirket derecelendirmesinde, gerekse de
mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarinda kullanilan s6z konusu kalilatif ve kantitatif

kriterler birbirleri ile benzerlik arz etmektedir.

Sirket derecelendirmesinde kullanilan kalitatif kriterler iilke riski, endiistri
riski ve firma riski bagliklarinda toplanmaktadir. Bankalarin mali tahlil ve istihbarat
calismalarinda da kalitatif benzer kriterler kullanilmakta, genel olarak yapilan
calisma istihbarat ¢alismasini olusturmakta ve 3 K olarak adlandirilan, isletmenin
karakter, kapital ve kapasitesi hakkinda bilgi edinilmeye c¢alisilmaktadir. Bununla
birlikte sirket derecelendirmesinde {ilke riski Tlizerinde daha fazla agirlikh

durulmaktadir.

Kullanilan kalitatif kriterler ile; borglu / bor¢lanacak sirket ile ortak ve
yoneticilerinin is kabiliyetleri ile is ahlaki ve karakteri, yonetim kalitesi ve stratejisi
degerlendirilmekte, ayrica faaliyet gdsterilen sektdriin ekonomideki 6nemi, yurtici ve
yurtdist rekabetin derecesi, iilkedeki yasal diizenlemeler, teknolojik degismeler,
maliyet faktorleri, endiistriye giris kolayligi, firmanin sektordeki yeri gibi konular

detayl1 olarak incelenmektedir.

Sirket derecelendirme ile bankalarin mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarinda
kullanilan kantitatif kriterler ise esas olarak ¢alismanin finansal analiz boliimiini
olusturmaktadir. Bu kriterler, sirketlerin nakit yaratma kabiliyetleri, elde edilen

gelirlerin yapisi, kaynaklarin verimli kullaniminin degerlendirilmesine yonelik
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kriterlerdir. Bir firmanin finansal durumunun ve finansal agidan gelisiminin yeterli
olup olmadigimi belirlemek icin, finansal tablo kalemlerindeki degisikliklerin,
kalemler arasindaki iligkilerin, zaman iginde gostermis olduklar1 egilimlerin
incelenmesi ve gerektiginde belirlenen standart ve sektor ortalamasi ile
karsilastirilarak yorumlanmasi gerekmektedir. Bu asamada, daha 6nceki boliimlerde

detayl1 olarak verilen kantitatif kriterlere bagvurulmaktadir.

Hem sirket derecelendirmede, hem de bankalarin mali tahlil ve istihbarat

caligmalarinda kantitatif kriterlerde kullanilan tablolar asagida verilmistir.

¢ Bilango (Mali Durum Tablosu, Aktif-Pasif Tablosu)
e QGelir Tablosu (Kar-Zarar Tablosu)

e Net Isletme Sermaye Degisim Tablosu

e Ozsermaye (Ozvarlik) Degisim Tablosu

e Fon Akim Tablosu (Kaynak/Kullanim Tablosu)

e Nakit Akim Tablosu (Para Akim Tablosu)

S6z konusu mali tablolarin yorumlanmasinda da benzer yontem ve oranlar
kullanilmaktadir. Kullanilan yontemler; yilizde analizi, karsilastirmali tablolar analizi,
egilim yiizdeleri analizi, rasyo analizidir. Kullanilan oranlar ise hem sirket
derecelendirmede, hem de mali tahlil ve istihbaratta; 4 ana grup iizerinde yogunlasan
ve daha Onceki boliimlerde iizerinde agirlikli olarak durulan likidite, finansman,

faaliyet ve karlilik oranlaridir.

4.2. Farklh Yonler

Sirket derecelendirme ile bankalarin yapmis oldugu mali tahlil ve istihbarat

calismasi, bir ¢ok noktada benzerlikler gostermesine karsin, birbirinden ayrildigi
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hususlar vardir. Her iki uygulamanin birbirinden ayrildigi noktalar asagida maddeler

halinde verilmistir.

= Sirket derecelendirme, bagimsiz derecelendirme kuruluslar1 tarafindan
yapilmakta ve uluslararasi sermaye piyasalarinda genel kabul gérmiis birkag
derecelendirme sirketi bulunmaktadir. Bankalar ise mali tahlil ve istihbarat

caligmalariny, i¢ birimleri araciligi ile yapmaktadir.

» Derecelendirme islemi genellikle ulusal ve uluslararast menkul kiymetler,
ticari sirketler, finans kurumlari ve bankalarin gerek menkul kiymet
thracindan  gerekse diger bir takim  borglanmalarindan  dogan
yiikiimliiliiklerini degerlendirmek amaciyla yapilmakta bunun yani sira
uygulamada {ilkelerin uluslararasi piyasalardan bor¢lanma giiclinii ortaya
koymak i¢in de siklikla bagvurulmaktadir. Buna karsin bankalarin yapmis
oldugu mali tahlil ve istihbarat caligmast genel olarak, banka kredi

miisterilerine yonelik yapilmaktadir.

* Derecelendirme firmalar1 analizlerinde elde ettikleri bilgileri ve
bor¢clanmadan dogan yikiimliiliikklerin yerine getirilmesi giiciinii cesitli
semboller araciligr aciklamaktadir. Bankalarin mali tahlil ve istihbarat
calismalarinda ise, bor¢lu / borg¢lanacak sirketin yiikiimliiliikklerini yerine
getirme kabiliyeti, yazili olarak dile getirilmekte ve herhangi bir sembole

basvurulmamaktadir.

» Derecelendirme firmalart analizlerinde elde ettikleri bilgileri ve sirketlere
vermis olduklar1 notlar1 kamuoyu ile paylasmakta, buna karsin bankalarin
mali tahlil ve istihbarat calismalarn gizlilik arz etmekte ve kamuoyu ile

paylasilmamaktadr.

» Kurumlarin, sirketlerin veya iilkelerin kredi derecelendirmesi almadan da
bor¢clanmasi miimkiin olmakta iken, bankalar mali tahlil ve istihbarat

calismasi olmadan sirketlere kredi agmamaktadir.
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= Sirket derecelendirme; sirketlerin, sermaye artirimlarinda ve kredilere
0demek zorunda olduklar1 faiz oranlarini1 belirlemede biiylik 6nem tagimakta
iken, bankalarin mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarin, sermaye artirnmlari ve
kredi fiyatlamasi lizerinde etkisi bulunmamakta, esas olarak kredi a¢ilmasi ve

ya a¢ilmamasi hususu iizerine odaklanmaktadir.

» Piyasa katilimcilarimin 6nemli bir kisminin rating degisikligine itibar
etmesi, diger katilimcilarin da bu yonde davranmasina neden olmakta, diger
bir ifadeyle, kredi derecesi piyasalarda diizenleyici bir rol istlenmekte,
piyasada disiplin ve glivenin devamliligina 6nemli bir katkida bulunmaktadir.
Mali tahlil ve istihbarat ¢aligmalarinin ise direkt olarak piyasa diizenleyici bir
rol istlenmemekte, ancak kredi caligmasina girilmesi ya da girilmemesi
yoniinde varilan sonuglar ile firmalarin bankalar nezdinde kredibilitesinin
diisiik ve ya yliksek oldugu konusunda, dolayli ve kismen diizenleyici rol

ustlenmektedir.

» Ozellikle son donemlerde artan kiiresellesme siireci ve uluslararasi alanda
da sermaye piyasalarinin hizla biliylimesi ile bankalar, yeni ulusal ve
uluslararas1  pazarlara acildiklarinda, bor¢lanacak  kurumun  kredi
degerliliginin belirlenmesindeki temel 6l¢iit, ulusal ekonomilerin farkliliklari,
degisen muhasebe uygulamalari, ulusal dil ve kiiltiir engelleri nedeniyle,
farkli tiilke sirketlerine yonelik mali tahlil ve istihbarat g¢aligmalarinda
bulunmakta zorlanmis ve kredilendirmede daha siklikla bagimsiz
derecelendirme sirketleri notlarina bagvurmaya baglamigtir. Bu ise 6zellikle

son donemlerde derecelendirmenin 6nemini daha da artirmustir.

» Ayrica; Basel Komitesi, tarafindan yayimlanan “Basel II, 2. Sermaye
Uzlasis1” bankacilikta derecelendirmenin Oonemi artmistir. Basel-II"de kredi
riski, krediyi alan taraflarin derecelendirme notlarina gore belirlenmektedir.
Bu kapsamda iilkemizde de, standart yaklasimin Ocak 2008 tarihinde, i¢sel

derecelendirme yaklasiminin ise Ocak 2009 tarihinde uygulanmaya baglamasi
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planlamakta ve Basel II uygulamalarinin ve bankalar i¢in derecelendirmenin,
onlimiizdeki dénemde olduk¢ca O6nem arz edecegi beklenilmektedir. Buna
karsin, bankalarin mali tahlil ve istihbarat caligmalarinda son donemde

onemli bir degisiklik olmamugtir.

4.3. Basel II Kapsaminda Sirket Derecelendirmenin Bankalarin Mali Tahlil
Birimlerine Olasi Etkileri

Isvigre’nin Basel sehrinde 1974 yilinin sonlarinda G-10 iilkelerinin merkez
bankalar1 tarafindan kurulan ve 1930°da, uluslararasi 6demeler sistemini diizenlemek
amaciyla kurulan BIS biinyesinde faaliyet gosteren bir kurulus olan Basel Bankacilik
Gozetim ve Denetim Komitesi’nin resmi bir denetimsel yetkisi yoktur, olmasi da
planlanmamistir. Ancak, genis denetim standartlar1 ve kilavuz dokiimanlar formiile
eder ve her bir otoritenin kendi ulusal sistemine en iyi uyacak bir bicimde detayl
calismalarla en iyi uygulamalari tavsiye eder. Diizenlemeleri tavsiye niteligi
tasimakta, ancak diizenlemelerine uymayan {ilkelerin bankacilik sistemleri
uluslararas1 platformda ikinci sinif olarak degerlendirilmekte ve uluslararasi
piyasalardaki risk primleri olumsuz etkilenmektedir. Dolayisiyla Komite’nin aldigi
kararlar {ilkelerin biiyiik ¢ogunlugunda ve hemen hemen aymi sekilde
uygulanmaktadir. Basel komitesinin risk yoOnetimi alanindaki diizenlemeleri,
bankalarin maruz kaldigi olumsuz riskleri sinirlandirarak, olusturulan senaryolarla
belirsizligi azaltarak finansal piyasalari istikrarli bir ortama kavusturmaktir'’.
Komite bu amaca yonelik 1988 yilinda Basel I Standartlar1 olarak bilinen “I.

Sermaye Uzlasisin1”, Haziran 2004’de de Basel II Standartlar1 olarak bilinen “II.

Sermaye Uzlasisin1” yayinlamistir.

Bankalarda etkin risk yonetimini ve piyasa disiplinini gelistirmek, sermaye
yeterliligi Ol¢limlerinin etkinligini artirmak ve bu sayede saglam ve etkin bir

bankacilik sistemi olusturmak ve finansal istikrara katkida bulunmak i¢in sunulmus

"3 K. Evren BOLGUN ve M. Baris AKCAY. “Risk Yonetimi: Gelismekte Olan Tiirk Finans
Piyasasinda Entegre Risk Olgiim ve Yonetim Uygulamalari”, Scala Yaymecilik, Istanbul, 2005, s.10.
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onemli bir diizenleme olan Basel-1I diizenlemesi; Basel-I’de yer alan, kredi riski
acisindan sermaye yiikiimliiliigiinin OECD iilkesi olup olmama kriterine gore
belirlenmesi prensibine dayanan “kliip kuralin1 (club rule)” kaldirilmakta ve kredi

riskine yOnelik daha hassas bir 6l¢iim 6ngoriilmektedir.

Basel II kapsaminda; kredi riskinin hesaplanmasi icin basit, orta ve gelismis
diizeyde olmak {tizere farkli yaklasimlar segenek olarak sunulmaktadir. Bunlar;
Standart Yaklasim (Standardised Approach — SA), Basitlestirilmis Standart Yaklagim
(Simplified Standardised Approach — SSA), Temel I¢sel Derecelendirme Yaklasimi
(Foundation Internal Ratings Based — IRB), lleri Diizey I¢sel Derecelendirme
Yaklasimi (Advanced IRB)’dir.

Standart yaklagimda, karsi taraf esas alinarak belirlenen, disindaki her bir
kategoride risk agirhigr digsal kredi derecelerine (S&P, Moody’s gibi kredi
derecelendirme kuruluslar1) bagh olarak tespit edilmektedir. Standart yaklagimdan
daha basit derecede olan basitlestirilmis standart yaklasimdaki temel fark ise; risk
agirliklarinin belirlenmesinde ihracat kredi kuruluslar1 (Export Credit Agencies)

tarafindan verilen notlar kullanilmaktadir.

Standart yontem, banka ile kredi iliskisinde bulunan her bir tarafin bir digsal
risk derecelendirme kurulusundan kalite notu almasina ve bu kalite notuna denk

diisen bir risk agirligi ile degerlendirilmesi esasina dayanmaktadir.

Icsel derecelendirme yaklasiminda ise (Internal Rating Based — IRB)
bankalara kendi derecelendirme yontemlerini kullanma olanagi vermekte ve bankalar
firmalara verdikleri krediler i¢in kendi ratinglerini kullanmaktadirlar. Bu nedenle bu
yaklagimin bankalarin kendi risk yonetim yontemlerini gelistirmeye tesvik etmesi ve
daha genis bir hareket alan1 saglamasi beklenmektedir. Bankalara verilen bu hareket

serbestisi ayn1 zamanda 6nemli bir sorumlulugu da beraberinde getirmektedir. Bu da
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resmi otoriteler tarafindan da kabul edilme zorunlulugu bulunan ig¢sel derecelendirme

yontemlerini gelistirme geregidir''°.

Bazi standartlara bagl kalmak kaydiyla bankalara bor¢lunun kredibilitesini
kendi dahili yontemleriyle belirleme izni verilecektir. Bankanin her bir borglu i¢in
yapacagi hesaplar, gelecekteki olasi bir zarar tahmini cinsinden ifade edilecek, bu da

asgari sermaye gereklerinin temelini olusturacaktir''’.

Ayrica; Basel 1II, riske dayali fiyatlamay1 beraberinde getirmektedir. Kredi
riskine dayali fiyatlama, bankanin fiyat1 aldig: riske gore belirlemesi, daha ¢ok risk
aldig tiriinleri daha pahaliya satarken daha diisiik riskli {irtinleri daha ucuza satmasi
olarak yorumlanmaktadir. Baska bir deyisle, kredi verilen firmanin derecelendirme
notu diistiilkce banka hem daha c¢ok risk alacak, hem karsilik olarak daha ¢ok sermaye
tutacak dolayisiyla daha ¢ok kaynagini (aktifte getirili degere doniisememe veya
pasifte maliyetli kaynagin azaltilamamasi kadar) getiriden mahrum birakacaktir.
Dolayisiyla bankalarin katlanacaklari bu ilave maliyeti kredi faiz oranlarina

yansitmalar1 beklenmektedir.

Ulkemizde’de 2002 yilindan bu yana Tiirkiye’deki bankacilik diizenleyici
kurumlar1 Basel-II’ye yonelik hazirlik faaliyetlerini devam ettirmektedir. BDDK
tarafindan hazirlanan 19.06.2006 tarihli “Bankacilik Sektorii Basel-II Gelisme
Raporu’na” gore; lilkemizde Basel-1I’de yer alan standart yaklagimlarin Ocak / 2008
tarihinde, gelismis Ol¢iim yaklagimlarinin da Ocak / 2009 tarihinde uygulanmaya
baglanmasi Ongoriilmektedir. Ayrica; Basel II’'ye uyum siirecine ydnelik
“Derecelendirme Kuruluslarinin Yetkilendirilmesine Ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik” BDDK tarafindan 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili Resmi
Gazete’de yaymlanmustir.  Yonetmelik ile;  derecelendirme  kuruluslarinin

yetkilendirilmesine, faaliyetlerine ve yetkilerinin kaldirilmasma iliskin usul ve

"® Giiler ARAS, “Basel-II Uygulamasinin Kobi’ lere Etkileri ve Gegis Siireci”, istanbul, 2006
http://www.sbe.yildiz.edu.tr/BASEL %20I1.pdf

""" TBB, “Basel Komite Yeni Sermaye Yeterliligi Diizenlemesi”, Ekim 2002,
http://www.tbb.org.tr/turkce/arastirmalar



http://www.sbe.yildiz.edu.tr/BASEL%20II.pdf
http://www.tbb.org.tr/turkce/arastirmalar
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esaslar belirlenmis, ililkemizde faaliyet gosterecek olan derecelendirme kuruluslarina

yetki verilmesinin BDDK tarafindan yapilacag: hitkme baglanmistir''®.

Gorildiugu iizere Basel II bankalarin kredi riskine yonelik yeni yaklagimlar
getirmekte ve daha hassas bir 6l¢lim 6ngdrmekte, bu kapsamda derecelendirmeyi 6n

plana ¢ikarmaktadir.

Ulkemizde Basel II uygulamalarin baslamas: ile; Basel II gerekleri uyarinca
bankalarin kredi tahsis siirecinde derecelendirme notlar1 O6nem kazanacaktir.
Bankalar hali hazirda kredi tahsis siireci i¢inde Oncelikli olarak kredi acilacak
firmalara iliskin mali tahlil ve istihbarat raporlarmi dikkate almaktadir.
Calisgmamamizin 6nceki bdoliimlerinde deginildigi {izere, s6z konusu raporlarin
hazirlanmasinda da, derecelendirme yapilirken de ana cergeve olarak benzer
kriterlerden yararlanilmakta ve esas olarak bor¢lunun bor¢ o6deme kabiliyeti
Ol¢iilmektedir. Bu kapsamda Basel II uygulamalarina gegilmesi ve kredi agilirken
derecelendirme notlarinin dikkate alinmasi ile birlikte, bankalarin mali tahlil ve
istihbarat birimlerinin benzer islevi yerine getirmesi nedeniyle, daha farkli roller
tistlenecegi diistintilmektedir. Basel II’de 6ngoriilen Standart Yaklagim’da firmalarin
ratingleri distiikce, uygulanan risk agirliklart artmaktadir. Bu etkinin diisiik
derecelendirme notuna sahip firmalara kredi maliyetlerinde artig olarak yansiyacagi
aciktir. Standart yontemde kurumsal portfoydeki firmalarin bagimsiz derecelendirme
kuruluglari tarafindan derecelendirilmesi, perakende portféyde yer alan firmalarin ise
derecelendirilmeyip sabit bir oranla (%75) degerlendirilmesi Ongdriilmektedir.
Rating alamamus, yani derecelendirilmemis bir kurumsal firmanin kredi riski ise
%100 kabul edilmektedir. Bununla birlikte, Tiirkiye’de hemen hi¢bir KOBI nin dis
derecelendirme kurulusu tarafindan verilmis bir kredi notu bulunmamaktadir. Bu
kapsamda, Standart Yaklasima gecis ile birlikte derecesiz kurumsal firmalar ile
perakende firmalar i¢in bankalarin mali tahlil ve istihbarat calismalarin devam
edecegi, ancak; rating notu bulunan kurumsal firmalar i¢in daha ¢ok rating notlarinin

ve kredi iliskisine girilen firmalarin genel yapisinin degerlendirilmesine yonelik

8 BDDK; “Derecelendirme Kuruluslarinin Yetkilendirilmesine ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik”, Kasim/2006, www.bddk.org.tr


http://www.bddk.org.tr/
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olacagi ve bu firmalar icin kredi tahsis edilmesine yonelik nihai kararin verilmesinde
rating notlar1 daha etkili olacag1 goriilmektedir. Ancak, bankalarin zamanla Igsel
Derecelendirme Yaklasimi’ni kullanmaya baslamasi ile, rating notlarmin resmi
otoritere tarafindan onaylanan ve bankalar tarafindan kurulan modeller ¢er¢evesinde
verilecek, bu kapsamda kullanilan kriterlerinin uygulanmasinda, benzer kriterleri
kullanan mali tahlil ve istihbarat birimlerinin bilgi ve deneyiminden yararlanilacak
ve banka mali tahlil ve istihbarat birimleri modellerinin uygulanmasina yonelik roller

ustlenecektir.
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SONUC ve ONERILER

Gilin gectikgce bliyliyen kredi pazarlart ve artan globallesme; yatirimcilar,
menkul kiymet ihra¢ eden kurumlar ve diger girisimciler i¢in yeni finansal firsatlar,
bu firsatlarin beraberinde yeni riskler ortaya c¢ikarmaktadir. Kredi pazarlayan
kurumlar yeni ulusal ve uluslararasi pazarlara agildiklarinda, bor¢lanacak kurumun
kredi degerliliginin belirlenmesindeki temel 6l¢iit, ulusal ekonomilerin farkliliklari,
degisen muhasebe uygulamalari, ulusal dil ve kiiltiir engelleri nedeniyle oldukca

zorlagmustir.

Diinyadaki globallesme siireci ile birlikte mali piyasalarin karmasikliginin ve
borglularin ¢esitliliginin zaman i¢inde artmasiyla, gerek yatirimcilar, gerekse resmi
otoriteler, kredi derecelendirme kuruluglarinin goriislerine giderek daha fazla 6nem
vermeye baslamiglardir. Dolayisiyla zamanla uluslararast sermaye piyasalarinin
bliylimesi ve simir otesi islemlerin artmasinin bir sonucu olarak derecelendirme

kullanimi da artmustir.

Derecelendirme iglemi, derecelendirme kurulusunun, risk faktorlerini dikkate
alarak, menkul kiymet ya da herhangi bir ylkiimliligin giivenilirligi hakkinda
yaptig1 gorlisiidiir Sermaye piyasalarinin en 6nemli 6zelliklerinden olan kamunun
aydinlatilmast ilkesinin baslica araclarindan biri durumundaki derecelendirme
sermaye piyasalarinda giiven unsurunun yerlesmesinde etkili bir rol oynamaktadir.

Ozellikle ddeme istegi ve yetenegi derecelendirmenin en dnemli noktalaridir.

Derecelendirmedeki  son  yeniliklerden  biri  bankalarin  sermaye
yeterliliklerinin hesaplanmasinda kullanilmaya baslanmis olmasidir. Isvigre’nin
Basel sehrinde 1974 yilinin sonlarinda G-10 tilkelerinin merkez bankalar1 tarafindan
kurulan ve 1930°da, uluslararasi 6demeler sistemini diizenlemek amaciyla kurulan

BIS biinyesinde faaliyet gosteren bir kurulus olan Basel Bankacilik Gozetim ve
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Denetim Komitesi 1988 yilinda Basel I Standartlar1 olarak bilinen “I. Sermaye
Uzlasis1” ile iilkeler arasindaki farkliliklar1 onlemek lizere sermaye yeterliliginde

uluslararasi diizeyde standartlar1 belirlemistir.

Haziran 2004 itibariyle son halini alan Basel II yeni BIS diizenlemeleriyle
sermaye yeterliligi hesaplamalar1 i¢in uygulanmasi durumunda, bankalar, bilango i¢i
ve dist varliklarmin risk agirhigini, adi gegen varliklarin risk degerliligine gore
hesaplama yapacak; iyi dereceye sahip olanlar i¢in daha az sermaye, diisiik dereceye
sahip krediler i¢cin daha fazla sermaye tahsisi yoluna gideceklerdir. Bu yolla,
bankalarin riski yiiksek kisi ve kurumlara kaynak aktarmalarinin 6nlenmesi yoluyla,
donuk kredi tutarlarinin diizeyi azaltilmaya calisilmakta ve banka iflaslarinin 6niine
gecilmeye calisilmaktadir. Bu husus ise bankalarin kredi verme kararlarini
etkileyecektir. Ayrica, bankalar yiiksek riskli kredi verirken Basel diizenlemesinin
caydirict etkisi olacaktir. Buna ilave olarak, derecelendirme kuruluslarinin
kriterlerinin, metodolojilerinin, islemlerinin ve kredi kararlarinin kamuoyuna
duyuruldugu dikkate alindiginda, derecelendirme kuruluslarinin degerlendirmeleri,

risk ayarlama islemlerinde daha fazla seffaflik ve karsilastirma imkani saglayacaktir.

Basel II kapsaminda; kredi riskinin hesaplanmasi i¢in temel olarak iki farkl
yaklasim secenek olarak sunulmaktadir. Bunlar; Standart Yaklasim ve Igsel

Derecelendirme Yaklagimi’dir.

Standart yaklasimda, kars1 taraf esas alinarak belirlenen, disindaki her bir
kategoride risk agirhigr digsal kredi derecelerine (S&P, Moody’s gibi kredi
derecelendirme kuruluslar1) bagl olarak tespit edilmektedir. Bu yontem, banka ile
kredi iliskisinde bulunan her bir tarafin bir digsal risk derecelendirme kurulusundan
kalite notu almasina ve bu kalite notuna denk diisen bir risk agirligr ile

degerlendirilmesi esasina dayanmaktadir.

Igsel derecelendirme yaklasiminda ise bankalara kendi derecelendirme
yontemlerini kullanma olanagi vermekte ve bankalar firmalara verdikleri krediler

icin kendi ratinglerini kullanmaktadirlar. Bu nedenle bu yaklasimin bankalarin kendi
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risk yonetim yontemlerini gelistirmeye tesvik etmesi ve daha genis bir hareket alani
saglamas1 beklenmektedir. Bankalara verilen bu hareket serbestisi ayni zamanda
onemli bir sorumlulugu da beraberinde getirmektedir. Bu da resmi otoriteler
tarafindan da kabul edilme zorunlulugu bulunan igsel derecelendirme ydntemlerini

gelistirme geregidir.

Ulkemizde de 2002 yilindan bu yana bankacilik diizenleyici kurumlar1 Basel-
II’ye yénelik hazirhk faaliyetlerini devam ettirmektedir. Ulkemizde; BDDK
tarafindan hazirlanan 19.06.2006 tarihli “Bankacilik Sektorii Basel-1I Gelisme
Raporu’na” gore Basel-1I’de yer alan standart yaklagimlarin Ocak / 2008 tarihinde,
gelismis Ol¢lim yaklagimlarinin da Ocak / 2009 tarihinde uygulanmaya baslanmasi
ongorilmektedir. Bu kapsamda oniimiizdeki donemde Tiirk Bankacilik Sektoriinde

sirket derecelendirmenin biiyiik bir 6nem arz edecegi agiktir.

Bankalar, Basel II’ye gecis ile birlikte maruz kalinan risklerin dlgiilmesi ve
fiyatlanmas1 amaciyla calismalar yapmali, KOBI kredilerini kullandirmak suretiyle
kredi risklerinde ¢esitlendirme etkisinin avantajlarindan faydalanmalidir. Ayrica;
maliyet ve fayda analizleri yaparak, veri setleri ve teknolojik alt yapilarin1 Basel
II’ye uygun hale getirmeli ve uluslar arasi rekabet avantaji saglamak amaciyla hizl

hareket etmelidir.

Firmalar ise; Basel II ¢ercevesinde, kurumsal yonetim ilkelerine uyum
saglama, derecelendirme sistemlerinin gerek duydugu verileri saglikli ve zamaninda
tiretme konusunda gerekli ¢alismalar1 yapmali iyi bir derecelendirme notu alabilmek
icin bankalar acisindan belirsizlik dogurabilecek konularda bankalar1 ikna edici bilgi

ve veriler sunmalidirlar.

Basel-II ile birlikte kamu kaynakli garanti mekanizmalarinin Onemi
artacaktir. Bu kapsamda kamu otoriteleri tarafindan gerek bagimsiz sirketler
tarafindan gerekse bankalar tarafindan uygulanacak derecelendirme sistemlerine

iliskin mevzuat, veri merkezleri v.b. alt yap1 olusturulmalidir.
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Calismamizda; Onilimiizdeki donemde bankacilik sektoriinde Onemli
degisikliklere yol agacag diisiiniilen Basel II uygulamalari, sirket derecelendirme ve
ozellikle Basel II kapsaminda sirket derecelendirme yan1 sira bankalarda mali tahlil
ve istihbarat ¢alismalari, bu ¢alismalarin sirket derecelendirme ile benzer ve farkl
yonleri ve Basel II’ye gecis siireci ile kredi riskinin belirlenmesinde uygulanmaya
baslanacak sirket derecelendirmenin bankalarin mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarina

olas1 etkileri tizerinde durulmustur.

Gerek sirket derecelendirme olsun, gerekse de bankalarin mali tahlil ve
istihbarat calismasi olsun ikisi de kredilerin ve ya daha dogru bir ifade ile borg

anapara ve faizlerinin 6denme kabiliyetini tespit etmeye yonelik yapilan iglemlerdir.

Sirket derecelendirme ve mali tahlil — istihbarat yapilirken, birbirinden
bagimsiz olarak bir ¢ok benzer basar1 ve risk faktorii dikkate alinmaktadir. Bunlar
arasinda, yOnetim ve organizasyon, personel, finans, iirlin, piyasa, teknoloji, isletme
yeri ve g¢evresi gibi faktorler yer almaktadir. Sirket derecelendirme ve mali tahlil —
istihbaratta esas alinan temel Ol¢iitlere bakildiginda, dncelikle, bor¢lunun ekonomik
ve mali durumunun borglarin1 tam olarak karsilamaya yeterli olup olmadigini ve
daha sonra da borg¢lunun yiikiimliiliikklerini zamaninda karsilamaya niyetinin olup
olmadigini aragtirdiklar1 goriilmektedir. Her iki ¢aligma da bu niyeti tespit etmeye
calisirken birbirleri ile benzer siiregler izlemekte ve esas olarak ayni kalilatif ve
kantitatif kriterlere basvurmaktadir. Bununla birlikte sirket derecelendirmenin
bankalarin mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarindan ayrilan; kamuoyuna duyurulmast,
sonuglarinin herkesin anlayacagi ve kolay sembolleri ile ifade edilmesi, sirketlerin,
sermaye artirimlarinda ve kredilere 6demek zorunda olduklart faiz oranlarin
belirlemede biliyilk O6nem tasimasi ve son donemde uluslar arasi sermaye

piyasalarinda daha sik bagvurulmasi gibi noktalar1 bulunmaktadir.

Ulkemizde bankalar hali hazirda kredi tahsis siireci icinde &ncelikli olarak
kredi agilacak firmalara iliskin mali tahlil ve istihbarat raporlarin1 dikkate almaktadir.
Buna karsin; Basel II uygulamalarin baglamasi ile, Basel II gerekleri uyarinca

bankalarin kredi tahsis siirecinde derecelendirme notlart 6nem kazanacaktir.
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Bankalarda mali tahlil ve istihbarat raporlarin hazirlanmasinda da, derecelendirme
yapilirken de ana cergeve olarak benzer kriterlerden yararlanilmakta ve bor¢lunun
bor¢ Odeme kabiliyeti Olclilmektedir. Bu kapsamda Basel II uygulamalarina
gecilmesi ve kredi agilirken derecelendirme notlarinin dikkate alinmasi ile birlikte,
bankalarin mali tahlil ve istihbarat birimlerinin ayni islevi yerine getirmesi nedeniyle,

farkli roller tistlenecegi diistiniilmektedir.

Bankalarin Basel II’de ©6ngoriillen Standart Yaklasimi ya da  lIgsel
Derecelendirme Yaklasimi’ni benimseyecegi Onem arz etmektedir.Sekil 2-4’de
verildigi tizere ve 2005 yilinda BDDK tarafindan yapilan ; “Tiirk Bankacilik Sistemi
Basel-II 2. Anket Caligmast Sonuglari’na” gore, lilkemizde; 2010 yilindan itibaren 4
bankanin (aktif payr %25,4), 2012 yilindan itibaren de 13 bankanin (aktif pay1
%53,1) IDD yaklagimlarin1 kullanmay: planlandigi, bundan onceki tarihlerde ise
Standart Yaklasimi benimseyecekleri goriilmektedir. Bu kapsamda; {lkemiz
bankacilik sektoriinde kredi riski Ol¢liimiinde 2012’ye kadar olan yakin donemde

agirlikli olarak Standart Yaklagimin kullanilacagi gortilmektedir.

Standart Yontem, daha 6nce deginildigi lizere; banka ile kredi iliskisinde
bulunan her bir tarafin bir dissal risk derecelendirme kurulusundan kalite notu
almasina ve bu kalite notuna denk diisen bir risk agirligi ile degerlendirilmesi esasina
dayanmaktadir. Bu kapsamda Basel-II'ye gegcis silirecinde iilkemiz bankacilik

sektoriinde sirket derecelendirilmesinin, 6nem arz edecegi diistiniilmektedir.

Bankalarin oncelikli olarak Basel II’de ongoriilen Standart Yaklagimi
benimseyecek olmalari nedeniyle, yakin donemde banka ile kredi iliskisinde bulunan
tarafin dissal risk derecelendirme kurulusundan kalite notu almasi kredi riski
acisindan 6nem arz edecektir. Bununla birlikte, Tiirkiye’de hemen hicbir KOBi nin
dis derecelendirme kurulusu tarafindan verilmis bir kredi notu bulunmamaktadir.
Ayrica; rating almamis, yani derecelendirilmemis bir kurumsal firmanin kredi riski
ise %100 kabul edilmekte, perakende portféyde yer alan firmalarin ise
derecelendirilmeyip standart bir oranla (%75) degerlendirilmesi 6ngoriilmektedir. Bu

kapsamda, Standart Yaklasima gecis ile birlikte derecesiz kurumsal ve perakende
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firmalar i¢in bankalarin mali tahlil ve istihbarat caligmalarin devam edecegi, ancak;
rating notu bulunan kurumsal firmalar i¢in daha ¢ok rating notlarinin ve kredi
iligkisine girilen firmalarin genel yapisinin degerlendirilmesine yonelik olacag: ve bu
firmalar i¢in kredi tahsis edilmesine yonelik nihai kararin verilmesinde rating notlari

daha etkili olacag1 goriilmektedir.

Ancak, bankalarin zamanla I¢sel Derecelendirme Yaklasimi’ni kullanmaya
baslamasi ile, rating notlar1 bankalar tarafindan kurulan modeller g¢ergevesinde
verilecektir. Bu siire¢ ile birlikte; bankalar tarafindan Ic¢sel Derecelendirme
Yaklasimi’nda kullanilan kriterlerinin uygulanmasinda, benzer kriterleri kullanan
mali tahlil ve istihbarat birimlerinin bilgi ve deneyiminden yararlanilacak ve
bankalarin mali tahlil ve istihbarat birimleri derecelendirme modellerinin

uygulanmasina yonelik rol listlenecektir.
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