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OZET

Derecelendirme, bir bor¢lunun yiikiimliiliiklerini giiniinde yerine getirebilme istegini 6l¢en
ve bunu belirli sembollerle dlgen bagimsiz goriiglerdir. Derecelendirme iilkeler, kurum ve
kuruluslar i¢in ¢ok 6nemlidir. Derecelendirme sonucu elde edilen teknik ve mali bilgiler
yatirimcilara aktarilmakta, glinimiizde hizla artan isler karsisinda zaman faktorii de
dikkate alindiginda, bilgiye kisa siirede ve diisiik maliyetlerle ulagmanin 6nemi artmaistir.
Son yillarda ortaya ¢ikan finansal krizlerin bankacilik kokenli oldugu diisiiniildiiglinde
bankalarin derecelendirilmesinin 6nemi bir kat daha artmaktadir. Derecelendirme finans
kurumlarina, firmalarin risk derecelerini 6l¢mek suretiyle, banka portfoylindeki risk
dagilimin1 optimum diizeyde tutmak ve sorunlu kredileri en aza indirmek, firmalarin risk
analizini donemler itibariyle izlemek ve analiz etmek, firmalar1 risk derecelerine gore
birbiriyle karsilastirmak, bireysel yorumlar1 ve kararlari en aza indirgemek, risk/getiri
karsilastirmasi yaparak fiyatlamaya yardimci olmak, kredi risk yonetim fonksiyonu igin
gerekli tarihsel veri setini olusturmak gibi faydalari vardir. Bu ¢alismanin ilk boliimiinde
derecelendirmenin tanimina, hukuki altyapisina, 6nemine ve derecelendirme kuruluslarina
yer verilmistir. Ikinci boliimde Tiirk bankacilik sistemi, bankacilikta risk ve bankacilik
kesiminde derecelendirme konulari islenmis olup, ii¢iincii ve son boliimde ise Iller Bankasi
A.S. ile ilgili genel bilgiler, derecelendirme notlar1 ve kredi derecelendirmenin Iller
Bankas1 A.S.’nin gelecek planlamasindaki yerinden bahsedilmistir.
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ABSTRACT

A rating is an independent opinion that measures the desire of a borrower to meet its
obligations on a day and measures it with certain symbols. Rating is crucial for countries,
institutions and organizations. The resulting technical and financial information is
transferred to the investor, and when the time factor is taken into account in today's rapidly
increasing business, the importance of accessing information in short time and at low costs
has increased. Given that the financial crises that have emerged in recent years are of
banking origin, the prospect of rating banks is doubling. It is important for the rating
financial institutions to keep the risk distribution in the bank portfolio at optimum level by
measuring the risk ratios of the companies and to minimize the problematic loans, to
monitor and analyze the risk analysis of the companies over periods and to compare each
other according to the risk ratios, / helping to make pricing by comparing the yields and
creating the historical data set needed for the credit risk management function. In the first
part of this study, the definition of rating, its legal infrastructure, its importance and rating
agencies are given. In the second section, Turkish banking system, risk in the banking
sector and banking sector rating issues are covered. In the third and last section, The
general information which is related iller Bankas1 A.S. rating notes of bank and the place
of the credit rating in the future planning of bank issues are addressed.
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GIRIS

Bankalar dogalar1 geregi biinyelerinde bir¢ok risk barindirirlar. Bunlarin igerisinde
en Onemli risk tirlerinden biri ise kredi riskidir. Kredi riski, en basit anlatimla, bankanin
miisterisinin veya anlagmaya taraf olanin sartlara uygun bir sekilde sorumluluklarin
yapamama olasiligidir. Derecelendirme kuruluslar1 objektif ve siibjektif faktorleri dikkate
alarak bankalarin yiikiimliiliklerini zamaninda yerine getirebilme giiclinii 6lgmektedir.
Bankalar, ekonomi alanindaki diger kurumlara pek ¢ok agidan benzelerse de, bazi 6nemli
degisiklikler barindirirlar. Para arz ve talebinde, paranin degerliliginin belirlenmesinde
bankalarin sirtlandig1 gorevler diger firmalar agisindan 6nemli degisiklikler yaratmaktadir.
Bankalarin ekonomik sorunlarinin veya iflaslarinin ¢abuk yayilan etkileri ve ciddi
sonuclar1 vardir. Bu nedenle kredi derecelendirme hem bankalar hem de kredi alan taraflar

acgisindan oldukca onemlidir.

Son donemlerde ortaya ¢ikan krizlerin bankacilik kokenli oldugu goéz Oniine
alindiginda risk yonetimi biiyiik 6nem kazanmistir. Her ne kadar kredi derecelendirme
kuruluslart derecelendirme notlarini kesin kanaatten uzak, yatirim tavsiyesi olmayan ve
kendilerinin ifadesi ile sadece goriis belirttigini sdyleseler de derecelendirme kuruluslarinin
verdikleri notlar 6zellikle son yillarda diizenleyici ve denetleyici otoriteler tarafindan risk

yonetiminde kullanilmaya baglamistir.

Bu ¢alismamizda, derecelendirme kavrami ve derecelendirmenin temel 6zellikleri,
kredi derecelendirmenin tanimi, tarihgesi, kredi derecelendirme kuruluslart ve
derecelendirme kriterleri, Tiirk bankacilik sistemi, bankacilikta risk kavramui,
derecelendirme kriterleri ve bankacilik kesiminde kredi derecelendirmenin nasil
yapildigina yer verilmistir. Bu kapsamda literatiir bilgilerine ek olarak, Iller Bankasinin

kredi derecelendirme notlar1 incelenmistir.
Calismamaiz {i¢ ana boliimden olusmaktadir:

Birinci boliimde, kredi derecelendirme kavramimin tanimi ve temel oOzellikleri
bashig altinda finansal piyasalar ve derecelendirme kavrami konular1 ve derecelendirmenin
temel Ozellikleri ve cesitleri konular1 incelenmistir, derecelendirmenin gelisimi ve bu

konudaki  yasal diizenlemeler bashgr altinda  derecelendirmenin  gelisimi,



derecelendirmenin Tirkiye’deki gelisimi ve Tiirkiye’deki hukuki altyapisi incelenmis, ek
olarak yine birimci boélimde kredi derecelendirmenin onemi ve faydalari, ve cesitli
konulara yer verilmistir. Ayrica; diinyadaki ii¢ biiylik uluslararas1 derecelendirme kurulusu
ve Iller Bankasinin derecelendirmesini yapan Tiirk derecelendirme kurulusu olan Kobirate
kredi derecelendirme kurulusunun tarihgeleri, genel yapilari ve not tanimlarindan

bahsedilecektir.

Ikinci béliimde, Cumbhuriyet dncesi ve sonrasi olmak iizere Tiirk bankacilik
sistemi, bankacilikta risk kavrami baslig1 altinda piyasa riski, likidite riski, faiz orani riski,
kur riski, tilke riski, operasyonel risk ve kredi riski konulari islenecek olup kredi
derecelendirmede kullanilan kriterler basligi altinda kalitatif (siibjektif) ve kantitatif
(Objektif) kriterlere yer verilecek ayrica ii¢ ana kredi derecelendirme kurulusu olan
Moody’s, Standart and Poors ve Fitch derecelendirme kuruluslarinin bankalari
derecelendirirken nelere dikkat ettikleri ve bankalari nasil derecelendirdikleri

anlatilacaktir.

Ucgiincii boliimde, iller Bankasimin tarihgesi, vizyon ve misyonu, faaliyet alani,
organizasyon yapisi bahsedilerek, Iller Bankasmin kredi derecelendirme siireci ve notlar

incelenecektir. Ayrica; bu derecelendirme notlarmin Iller Bankasina etkisi incelenecektir.



1. KREDI DERECELENDIRME KAVRAMI, TARIHCESi VE BU KONUDAKI
HUKUKI DUZENLEMELER

Bu boliimde, kredi derecelendirme kavraminin tanimi, tarihsel siireci, yasal alt
yapist ve hukuki diizenlemelerinden bahsedilecek ve bu bilgiler dogrultusunda uluslararasi
alanda kabul gormiis kredi derecelendirme kuruluslarinin derecelendirme yaparken

kullandig: olgiitler incelenecektir.

1.1. Kredi Derecelendirme Kavrammm Tanim ve Temel Ozellikleri

Derecelendirme islemi, ilk olarak 1829’da “Baring Brothers & Company”
sirketinin kredi riskini arastirmak amaciyla, Boston’lu Thomas Wren Ward adinda emekli
bir tiiccar1 gezici muhabir olarak ise almasiyla baglamistir. Amerika Birlesik Devletleri’nde
borg talebinde bulunanlarla borg verenler arasindaki iligkilerin gelismesini saglamak igin
ortaya ¢ikmis bir enstriiman olan kredi derecelendirme, yerel piyasalarin gelismesine ve
zamanla uluslararasi alanda da sermaye piyasalarinin hizli bir biiylime egilimine girmesine
imkan tanimustir.  Sermaye  piyasalart  araglarmin  daha da  gesitlenmesiyle,

derecelendirmeden sik sik faydalanilmaya baglanmistir [1].

Kredi derecelendirme ile ilgili baska bir tanimda ise “risk” kavrami lizerinde
durulmustur. Kredi derecelendirme yatirimeimnin aldigi riski ortaya ¢ikarmaya calisan bir
rapordur. Kredi vermeyi kabul eden iktisadi kuruluslar, bu kredinin temin edilmesinden
dolay1 istlenecekleri riskleri olglimlemek igin kredi talebinde bulunan iilkelerin veya
kuruluslarin kredi degerliliklerini belirlemeye caligirlar. Daha yiiksek bir kredi notu,
yiikiimliiliiklerin giiniinde 6denecegi hususundaki goriisleri giiclendirirken, daha az bir not
ise daha fazla bir riski ifade etmesi yoniinden istenmeyen bir durum olarak ortaya
cikmaktadir [1]. Oz olarak kredi notlar1 arttikca risk azalir, azaldikea risk artar. Yani, risk

ve notlar arasinda ters bir orant1 vardir diyebiliriz.
1.1.1. Finansal Piyasalar ve Derecelendirme Kavram

“Finansal piyasalar, ekonomik diizen igerisinde kaynak talebi igerisindeki kisi ve

kurumlar ile yatirimcilar arasindaki kaynak alis verisini saglayan mekanizmalardir™ [3].

En temel tanimla kredi derecelendirme, “borg¢lunun anapara ve faiz
yiikiimliiliiklerini 6deme istegi ve kabiliyetini zamaninda ve tam olarak yerine getirilip

getirilememesini 6lgen bir aractir” [2]. Ozellikle borcunu geri 6deme istegi ve ddeme



durumu kredi derecelendirmenin en temel konularidir. Derecelendirmede genel kural,
derecelendirme siniflarinin her biri ile karsilastirma yapilmasina imkan saglayacak yeterli
saylda ol¢iit kullanmaktir. Derecelendirme kuruluslar1 yaninda bankalar ya da banka dis1
kurumlarinda bu tiir ¢alismalar1 vardir. Bu calismalar geg¢mise yonelik 10-15 yillik
stibjektif ve objektif verileri kullanarak, siirekli ve tekrar gézleyen bir bakis agisi ile riski

Olemeyi amaglamaktadir [2].

“Gelismekte olan iilke ekonomilerinin 6niindeki en 6nemli sorunlardan biri olan
sermaye yetersizligine ek olarak, dis finansman eksikligi de kalkinma programlarina sekte
vurmakta ve bu sorunun uygun olmayan dis finansman diizenleme politikalarindan
kaynaklandigi da one siiriilmektedir. Sachs’da yerel ve uluslararasi borglanma, bir arada ve

karsilastirmal1 olarak incelenmektedir” [5].

Finansal Pivasalarin Gelisimi

Finansal piyasa kavrami, yatirimcilar ile tasarruf sahiplerinin bulustugu, finansal
varliklarin alim ve satiminin yapildig1 piyasalar seklinde tanimlanir. Finansal piyasa,
yatirnmcilar, tasarruf sahipleri, araci kurumlar ve idari kurallarin yer aldigi unsurlardan
olugmaktadir. Para arz ve talebinin yapildigi islemler, her zaman yiiz ylize olmayabilir;
cogu zaman yazismayla, telefon veya bilgisayar gibi araglarla yapilabilir. Fiziki olarak
veya elektronik ortamda yatirimcilarin ve tasarruf sahiplerinin bir araya gelip belli kurallar
cergevesinde alim ve satim yaptiklart mekanlar olan borsalar piyasa kavramina 6rnek

verilebilir.

Finansal piyasalarin ana yapisini olusturan iliski Sekil 1.1°de belirtilmistir.



Dolayl Finansman

Fon T—— = Araclar ——_—= Fon

@Fon
FonArzi Fon Arzi
lender-Severs | —— - —— "= |Borrower-Spenders

Dogrudan Finansman

Sekil 1.1 Finansal Piyasalarin Yapisi [7].

Finansal sistemde yer alan iktisadi isletmeler, faaliyetlerini yiiriitmek amaciyla gelir
gider dengesi kurmak ig¢in bazen fazla pozisyonda (Lender-Savers), bazen de acgik
pozisyonda (Borrower-Spenders) bulunmaktadirlar. “Ekonomik faaliyet igerisinde bulunan
bu iki grup gelir fazla ve aciklarini finansal piyasalarda fon transferi ile kapatmakta olup,
soz konusu fon transferi dogrudan ya da bir araci iizerinden olmak iizere iki sekilde
yapilabilmektedir. Literatlirde, bir araci kisi veya kurulus yardimi olmaksizin yapilan
transfer “dogrudan finansman”, araci kurum/kisi aracilifiyla gergeklestirilen fon aktarimi

ise dolayli finansman olarak adlandirilmaktadir” [7].

Finansal Pivasalarin Simiflandirilmasi

Finansal piyasalarin literatiirde en ¢ok yer alan siniflandirmalar agsagidadir.
e Para - Sermaye Piyasast

e Birincil-ikincil Piyasa



e Orgiitlii-Tezgah Ustii Piyasa
e Spot-Vadeli Piyasa

Derecelendirme Kavrami

Kredi derecelendirme kavrami, Verilecek kredilerin, gliniinde ve eksiksiz olarak
geri 6denmesi ihtimali konusunda uluslararasi sermaye piyasalarindaki kistaslara uygun ve
tarafsiz bir 6l¢ii saglamak gayesi ile bor¢lunun ihrag ettigi menkul kiymetlere yatirim
yapilmasi durumunda, yatirimcinin bu durumdan dolay1 lizerine aldigi riskin belirlenmesi

olarak tanimlanmaktadir [4].

Dolayisiyla, “kredi derecelendirme kuruluslarindan, yatirimecilara gelecege diintik
yonlendirici bir gorev listlenmeleri beklenmektedir. Ayn1 zamanda kredi derecelendirme
kuruluslarmin sahip olduklar1 piyasa bilgisiyle piyasa aktorlerine aktaracaklari bilginin,
gelecege yonelik dogru sinyalleri icermesi gerekmektedir. Bu dogrultuda piyasa tarafindan
kredi  derecelendirme kuruluslarina  gereksinim  duyulmaktadir.  Ciinkii  kredi
derecelendirme kuruluslar1 dlgek ekonomilerinin sagladigi avantajlarla piyasa bilgisini

daha ucuz maliyetlerle elde edebilmektedir’[9].
1.1.2. Derecelendirmenin Temel Ozellikleri ve Cesitleri

Derecelendirme islemi, bor¢lunun finansal sorumluluklarini yerine getirebilme
becerilerini bir takim sayisal ve sayisal olmayan analizlerle objektif bir sekilde ortaya
koymaktir. Boylelikle yatirim yapilacak kurum veya tilkenin yatirim yapilmaya ne kadar
elverisli oldugunun belirlenmesi miimkiin olacaktir. Kredi derecelendirme notu bankalara,
isletmelere, sigorta sirketlerine veya c¢esitli kuramlara verilebildigi gibi iilkelere de
verilebilmektedir. Derecelendirme islemi, ¢cogunlukla talep dogrultusunda yapilmaktadir.
Yapilan derecelendirme islemi i¢in derecelendirme kuruluslar1 belli bir iicret almaktadirlar.
Ayrica; talep olmaksizin yatirimci yararinin gozetilmesi i¢in de kredi derecelendirmesi

yapilabilir.

Derecelendirme islemi, tlkelerin veya kuruluslarin bilgi kaynaklarindan elde
edilecek iktisadi ve sosyal veriler 1518inda diizenlenir. Bu siirecte kredi derecelendirme
kuruluslari, bor¢lunun anapara ve faiz gibi tiim finansal yiikiimliiliiklerini vadesinde ve
diizenli bir sekilde 6deme yeterliligine ne O6lgiide sahip olduklarin1 gosterir bir analiz

yaparlar ve yatirnmin giivenilirligini degerlendirirler. Derecelendirme islemi sonucunda



elde edilen veriler, bir takim sembollerden olusan kredi notlarina doniistiiriiliir ve halka
aciklanir. Bu islem, iilkelerin veya firmalarin borglarini geri 6deyip ddeyemeyecekleri
hakkinda yatirimcilar fikir sahibi yapar. Tabii ki de derecelendirme notlarina korii koriine
bagl kalarak hareket etmek, iizerinde fazla diisiiniilmeden, plansizca yapilmis bir yatirim

stratejisinin gostergesi olacaktir [10].

Risk dereceleri iilkelerin ya da kuruluslarin borglarini geri 6deyebilme giiciinii ve
pazar paymi kaybetme olasiligini yansittigindan kredi derecelendirme firmalar
notlandirma igslemlerinde oldukga tarafsiz davranmalar1 gerekir. Bu kuruluslar herhangi bir
devletin himayesinde veya herhangi bir kurulusa bagli olmaksizin faaliyetlerini
sirdiirirler. Kredi notlar1 doviz cinsinden ve yerel para cinsinden olmak iizere
farklilasabilir. Bu notlar bor¢lunun ifade edilen doviz cinsinden yiikiimliiliigiinii ne derece

yerine getirebilecegini gosterir.

Notlar “yatirim yapilabilir” ve “yatirim yapilamaz” olarak siniflandirilir. Genelde
Standard and Poor’s a gore “Yatirim yapilabilir” kategorisindeki notlar; AAA, AA, A ve
BBB veya Moody’s e gore Aaa, Aa, A ve Baa seklinde olurlar. “Yatirnm yapilamaz”
kategorisindeki notlar ise BB, B, C, CCC veya Ba, B, Caa, Ca seklinde gosterilir ve
spekiilatif, ¢op, yiiksek riskli yatirimlar1 ifade ederler. Kredi dereceleri (+) ve (-) isretleriyle
giiclendirilebilir. Ayrica bu notlara ek olarak derecelendirme goriinimii de eklenir.
“Pozitif’, “duragan” ve “negatif” seklinde olabilen bu goriiniimler ¢gogunlukla notun zaman
zarfinda ne tarafa dogru hareket edecegi hususunda bilgi verir. Pozitif goriiniim notlarn
yukari, negatif gorliniim ise asagi yonlii hareket edecegini isaret eder. Bu semboller,
girisimci i¢in bir Oncii niteligindedir. Fakat yalnizca kredi notlarna dayanarak yatirim
yapmak dogru olmaz. Yatirimcilar, yatirnm kararini alirken piyasanin arastirmasini iyi
yapmis olmalar1 gerekir. Derecelendirme notu bir noktaya kadar bir koruma saglar.
Derecelendirme notlarinin ~ spekiilatif olmast bu iilkeye veya kurulugsa yatirim
yapilmamalidir manasma gelmez, yatinmimn fazla riskli oldugunu gosterir, bir nevi
yatirimeiyr uyarir. Notun yatirim yapilabilir derecesi altinda kalmasi, bor¢lunun ihtiyag
zamaninda bor¢ bulmasini zorlastirir ve borcluyu yliksek faiz oranlarina katlanmak

zorunda brrakir [11].

“Derecelendirmeler vadelerine gére uzun ya da kisa olabilirler. Uzun vadeli
derecelendirme kurumun performansi ile kurulusun ait oldugu sektoriin temel ekonomik ve

finansal 6zelliklerine dayanarak verilen goriistiir. Bunda finansal konjonktiire duyarlilik;



teknolojik gelismeler; talep degismeleri; kanuni diizenlemeler; yonetim kalitesi gibi
unsurlar etkili olur. Uzun vadede yiikiimliiliiklerin yerine getirilebilme olasiligin1 belirler.
Kisa vadeli derecelendirme ise bir yila kadar olan tim yiikiimliilikklerin karsilanabilmesi

icin likidite ve sermaye kaynaklarina erisme imkaninin degerlendirilmesidir” [12].

Tiirlerine gore derecelendirmeler doviz ve yerel para tiirtinden derecelendirme
olarak ikiye ayrilir ve bu paralar tiirinden yiikiimliiliiklerini yerine getirebilme kapasitesini

degerlendirir.

1.2. Derecelendirmenin Gelisimi ve Bu konudaki Yasal Diizenlemeler

19. yiizyilda Amerika Birlesik Devletleri’nde borg isteyenler ile borg¢ verenler
arasindaki iliskilerin gelisimi sonucu kredi derecelendirme gittik¢e yayilmis ve halihazirda
diinya genelinde basta iilkeler tarafindan kullanmis ve sonradan kuruluslar da kullanmaya

baslanmustir. Kredi derecelendirmenin gelisimi asagidaki ¢izelgede gosterilmistir.



Cizelge 1.1 Derecelendirmenin Gelisimi[13].

1841

1837°de ABD ekonomi “sindekd biivitk cokiisin ve sirketlerin tashhiitlerini verine getirememesinin
ardindan Lewis Tappan ilk derecelendirme sirketini kurmustur.

1900

John Moody tarafindan, “John Moody & Company™ adh sirket kurulmus ve “Moody s in Endistrivel
ve Muhtelif Menlul Koymetler Kilavum™ { Moody's Manual of Industrial and Miscellaneous Securities
) ile demir volu sirketinin tahvil oranlarm vaymlamistr. Raporda finans kurmmlan, deviet lamrumlar,
imalat sirketleri, madencilik sirketleri, kanm hizmetleri ve vivecek firmalannn bono ve tahvil gibi
finanslar araclarmm bilgi ve istatistiklerine ver verilmektedir.

1908

John Moody; ABD demirvollan tahwillerini derecelendirmis, o zamana dek sirketlerle dlgili yapian
degerlendirme islemini ilk olarak menkul krymetlerle ilgili vapmaya baglamstr.

1909

Moody ilk kez firma borcu icin derecelendirme vapmustr: A-En viiksek kalitedeld borg B-Orta
kalitedeki borg C-Diisiik kalitedeld borg

1931

Wall Street’in ¢okiisiiniin ardmdan ilk kez derecelendirmeler diizenlevici amaglarla kullambmstr.

1932

Dudf & Phelps’in kurulosu

1941

S&P nin oluumu

1950 ler

Ulnslararas: ihrag vapan sirketler ve bankalar incelenmeye baglandi.

1960 lar

Ticari senet (commercial paper) pivasasmmn hzh biyvimesi, beledivelerce ihrac edilen tahviller
derecelendirmenin Snemini artrds

1970 ler

Moodv's’in derecelendirme velpazesi, Gzel sekttr tahvilleri ve banka mevduatlarm da kapsamaya
baslanustr. Moody's, ivice karmasiklasan sermave pivasalanmin analizinin dogru vapilmas: icin
gereken personel masraflarmm, abonelerden aknan ticretlerle karsilanamavacaf gerekcesivle; hem
vatrmmcilar, hem de derecelendirilen lmumlardan ficret almaya baglamislardr  19707erdelkd
stagflasyon krizi ve 1980 lerde enflasyon, faiz oranlan ve kurlar gibi makroekonomik degiskenlerdekd
hareketlililer sebebivle risklerin artmasiyla derecelendirmeye olan ihtivac siddetlenmistir. Ayrica
“Penn Central Railroad ™ un iflasi, KDK "larmm yveniden yapilanmasi thtivaci dogurmus, daha ivi hizmet
verilebilmek icin derecelendirmelerin ticret karsithg vapimas: uygulamas: vaygmlasmmstr

1980 ler

Makroekonomik degiskenlerdeld hareketlillk (Enflasyon, faiz oranlan, kurlar) niskleri ariwarak
derecelendirmeye olan ihtivac: siddetlendirdi.

1990 1ar

Artan rekabet karsismda sirketler arasi birlesmeler, lberalizasvon, globalizasyon ve menkul
kymetlestirme egilimleri, diger vandan vasanan finans krizleri derecelendirmeve olan thiiyaci en iist
diizeve gikards.

2000

Fitch IBCA sirketi, “Dhuff & Phelps™ ve “Thomson Bankwatch™ sirketlerini biinyesine katarak Fiich
Ratings ismini aldi Moody's tarafindan 1962 vimda satn abnan “Dun & Bradstreet”™, Moody's'e
kasmen bagh fakat ayn bir sirket olmustur.

Tiirkiye’de Kredi derecelendirme faaliyetinde bulunacak sirketlere dair esaslar

“sermaye piyasasinda kredi derecelendirme faaliyeti ve derecelendirme kuruluslarina

iliskin esaslar tebligi” ile kurulus sartlar1 belirlenmistir. Yabanci firmalar igin de yine ayni

tebligin

ayni maddelerinde yer verilmistir.



1.2.1. Derecelendirmenin Gelisimi

Sektorel anlamda diisiiniildiigii zaman tiim diinyada bir endiistri kolu haline gelmis
olan kredi derecelendirme, kurulus itibar1 ile bir gelisim gostermistir. Gelisim siirecinde
iktisattaki arz-talep dengesindeki gibi talebin artmasiyla birlikte, arzda da gelisme
olmustur. Ayn1 yonde artig gosteren bu denge unsuru derecelendirmenin popiilerligini
artttrmig ve kredi riskinin tespit edilmesinde Onemli bir unsur olmustur. Kredi
derecelendirmeye ilk 6rnek, 1837°de Amerika Birlesik Devletleri’nde yasanan finansal
kriz sonrasi biiylik ¢Okiistin etkileri ve sirketlerin taahhiitlerini yerine getirememesinden
sonra alinan onlemler verilebilir. Buradaki en 6nemli nokta, kredi derecelendirme ile ilgili
kurulan ilk sirketin, bankalar, finansgilar veya konuyla ilgili kisiler tarafindan kurulmamis
olmasidir. Miisterilerinin ne durumda oldugunu anlamaya ¢alisan Lewis Tappan adinda bir
manifaturaci tarafindan kurulmustur. Lewis Tappan yaptigi bu degerlendirmelerin diger is
adamlar tarafindan da talep edildigini gérmesinden sonra manifaturaciligi birakip 1841°de
bu alanda faaliyet gosteren ilk derecelendirme sirketini kurmustur. Sonradan Robert Dun
soz konusu igletmeyi satin almis ve ilk degerlendirme kilavuzunu 1859’da yayinlamistir
[15].

Giintimiizde kredi derecelendirme kuruluslarinin gegerliligi ulusal veya uluslararasi
olup olmadigi ile belirlenirken diinya ekonomisine yon veren ve Pazar paymin % 95’ine
sahip ii¢ adet uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu vardir. Bu kredi derecelendirme
kuruluslari; 1909 yilinda kurulan Moody’, 1913 yilinda kurulan Fitch ve 1923 yilinda
kurulan Standart & Poor’s’dur. Bu ii¢ uluslararas: kredi derecelendirme kuruluslarindan
ilki Amerika Birlesik Devletleri merkezli Moody’s Investors Service, ilk defa 1909
senesinde “demiryolu sirketleri biilteni” ile derecelendirmeye baslamistir. “1909 yilinda
ABD’deki 250 Amerikan demiryolu sirketinin ihrag¢ ettigi 1500°den fazla bor¢lanma
senedinin derecelendirmesi ile baslamistir. Moody’s derecelendirme kurulusunun yaptigi
ilk derecelendirme galismasinda borglart {i¢ kategoride siniflandirmistir. Bunlar: yiliksek
kaliteli borg, orta kaliteli bor¢ ve diistik kaliteli borglardir. Diger ticari isletmelerin aksine
yeri yurdu belli olmayan demiryolu sirketlerine sunulan yatirimlarin riskini 6nceden
bilmek de olduk¢a zordu. Bu sebeple dolandiricilik olaylart artmisti. Diger taraftan
demiryolu insasinda, her firma kendi yaptigi1 demiryolunun isletme hakkini da elde ettigi
icin pek ¢ok sirket ortaya ¢ikmis ve iflas edenlerin sayilar1 da giderek artmisti. Hangi
sirkete yatirim yapilabilecegi ise kafalari karistirtyordu [16].
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1860 yilinda ekonomi analisti Henry Varnum Poor tarafindan yazilan “ABD
Demiryollar1 ve Karayollarimin Tarihi (History of Railroads and Canals in the USA)”
isimli kitabin yayinlanmasiyla temelleri atilan S&P, 1923 yilindan giiniimiize kredi
derecelendirmeleri yayinlamakta ve diinya ¢apinda yatirnmcilar ve piyasa katilimeilar igin
bagimsiz kredi riski analizleri sunmaktadir. Kdkleri 150 yil dncesine dayanan S&P’un
diinya genelinde 25 ofisi ve bu ofislerinde 1400’iin {izerinde analisti, yOneticisi ve

ckonomisti bulunmaktadir [17].

Ilerleyen siirecte ise Moody’s, 1962 senesinde Dun & Bradstreet tarafindan satin
alinmig ve 2000 yilinda ise Dun & Bradstreet sirketine yar1 bagh fakat farkli bir isletme
haline gelmistir. Moody’s ayrica derecelendirme hususunda c¢alisma yapan en eski firma
olmasinin yani sira, derecelendirme faaliyetlerine en fazla yogunlasan kurulustur [17]. S6z
konusu bu 3 kurulus sektoérde onde gelen ilk {i¢ biiyiik kurulus olarak nitelendirilmektedir.
Piyasada seksene yakin kredi derecelendirme kurulusu bulunmasina ragmen, séz konusu
iic kurulusa yonelik olusan ‘Ug Biiyiikler’ algis1 hakli kabul edilebilir. Ciinkii giiniimiizde
ABD derecelendirme piyasasinin %97’si, kiiresel piyasanin ise %95°1 bu ii¢ firmanin

hakimiyetindedir.

Kredi derecelendirme kuruluslarinin  piyasa hakimiyeti asagidaki sekilde

gosterilmistir.
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Sekil 1.2 Kredi Derecelendirme Kuruluslarinin Piyasa Hakimiyeti
1.2.2. Derecelendirmenin Tiirkiye’deki Gelisimi

Tiirkiye'nin ilk defa derecelendirilmesi 1980'li yillarin sonlarinda giindeme geldi. O
zamanlarda ilk defa Yankee Bond Market'e tahvil satis1 yapilacakti. Yatirnmcilardan gelen
istekler iizerine Standard and Poor’s derecelendirme sirketi Tiirkiye'yi incelemeye aldi.
Fazla alternatifi olmayan Tiirkiye o zamanlarda ¢ok da hevesli olmasa da S&P ile igbirligi
yaptt. 1990 senesinde Tiirkiye'nin Amerika'da bono ¢ikarmasi i¢in kredi degerliligi 6l¢iildii
ve Tirkiye’ye verilen not BBB+ idi. Bu not yatirim yapilabilir sinifinin en al seviyedeki
nottur. Tiirkiye nin beklentisi A- diizeyinde bir not olmasina ragmen verilen not kabul
edildi ve kamuoyuna sunuldu. Aymi zamanlarda Tiirkiye'yi derecelendiren Japon
derecelendirme kurulusu JCR Tirkiye'ye A notu vermedigi i¢in verilen BBB+ notu
sunulmadi. Kredi derecelendirme kuruluslari agisindan pek ¢ok endeks énemlidir. “Bunlar
arasinda; biiylime orani, cari islemler dengesi, biit¢e agigi, issizlik orani kamu kesimi

borg¢lanma geregi (PSBR), gibi ekonomik gdstergenin yani sira siyasi kistas olarak, se¢im
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siyasal istikrar, iilke i¢i siyasal dengeler gibi siyasal gostergelere, tilkenin dis siyasetindeki

gelismeler, baska iilkelerle olan iligkilerine bakilir.” [12].

Yukarda belirtilen gostergelerin  onemliligi zamana ve {lkenin haline gore
degisebilir. Ulkemizin son zamanlarda ekonomik ve mali yapinin saglamlasmasi, yabanci
sermaye girisinin hizlanmasi ve iilke riskinin, siyasi risklerin azalmasi, iktidar partisinin

uzun vadeli yatirim planlar1 géz oniine alinarak, artis egilimine girmistir.
1.2.3. Derecelendirmenin Tiirkiye’deki Hukuki Altyapisi

Derecelendirme hususunda SPK ilk tebligini 1997 yilinda ¢ikartmis ve Tiirkiye’de
kurulan Derecelendirme kuruluslarinin uymasi gereken kurallar1 belirlemistir. Daha sonra
Diinyadaki gelismelere paralel olarak Avrupa ve Amerika’daki isletme fiyaskolarini da géz
oniinde bulundurarak mali derecelendirmelere ek olarak Kurumsal Yénetim ilkelerine
uyum derecelendirmesini de igeren yeni tebligini 4 Aralik 2003 tarihinde yaymlamistir.
Halihazirda derecelendirme c¢aligmalari Kurulun Seri VIII, 40 sayili tebligi ile
diizenlenmektedir. S6z konusu tebligde derecelendirme faaliyetlerinin kapsami 4. Maddede

belirlenmistir bunlar asagida siralanmistir:

e Derecelendirme yaptirilmast ihtiyaridir. Ancak Kurul tarafindan gerekli

gorlilen durumlarda derecelendirme yaptirilmasi zorunlu tutulabilir.

e Derecelendirme faaliyeti; kredi derecelendirmesi ve kurumsal yonetim

ilkelerine uyum derecelendirmesi faaliyetlerini kapsar.

e Derecelendirme kuruluslari, ortakliklarin ve sermaye piyasasi kurumlarinin
talepleri olmaksizin derecelendirme yapabilirler. Ancak, s6z konusu
derecelendirme sonuglarinin derecelendirme kurulusu tarafindan kamuya
aciklanmasi, ilgili ortaklik ve sermaye piyasasi kurumunun onayina

baglidir[14].

Kurul kredi derecelendirme c¢alismalarmi ihtiyari diye nitelendirmis olup
baslangigta sadece firma derecelendirmelerini bu diizenlemenin igine almistir. Tiirkiye’de
sermaye piyasasi araglari hala beklenen gelismeyi gostermediginden kredi derecelendirme
islemleri borglanma enstriimanlar1 bazinda ayirima bagh tutulmamistir. Gelismis piyasa

orneklerinde birtakim bor¢lanma enstriimanlarinin kigisel yatirimcilara pazarlanabilmeleri
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icin derecelendirme alma kistasi getirilmistir. Menkul kiymetlestirme seklinde gergeklesen
bor¢lanmalarda satilan bonolarin kredi derecelendirmesine sahip olmasi zorunlulugu gibi
ornekler gittikge artmaktadir. Kamuoyuna agiklama hususunda da gelismekte olan ve
gelismis piyasalarda degisiklikler vardir. Gelismis piyasalarda seffaflik ana oncelik olarak
goriilmekte notlandirilan isletmenin onayr alinmadan sonuglar kamuoyuna deklare
edilebilmektedir. Ancak gelismekte olan piyasalarda bu isletmelerin herhangi bir menkul
kiymet satislar1 olmadigi igin oncelikle sirketlerin derecelendirmeye alismasina miisaade
edilebilmektedir. Derecelendirme notlar1 sadece yerel girisimcilerin  kararlarin
etkilememektedir, yabanci girisimcilerin de yatirimlarina yon vermektedir. Sermayenin
artik milliyeti olmadigi Sermaye Piyasast Kurulunun derecelendirme tebligi madde 8’de
acikga goriiliir. Kurul, bu Teblige gore derecelendirme iglemleri yapabilecek uluslararasi

derecelendirme kuruluslarini ilan etmistir [12].

Kurulca kabul goren uluslararast kredi derecelendirme kuruluslari, Tiirkiye’de
temsilciliki sube ya da ofis agtiklarinda Sermaye Piyasast Kuruluna haber vermek
zorundadirlar. Bu derecelendirme kuruluslar1 Tiirkiye’de sirket a¢madan veya
Tiirkiye’deki bir derecelendirme sirketine ortaklik etmeden veya temsilcilik, sube ve ofis
acmadan da kredi derecelendirme islermlerinde bulunabilirler. Standard and Poors ve
Moody’s bu kapsamdadir. Tebligin diger hiikiimlerinin yurt disindan c¢alisma yapan
firmalar i¢in bir yaptirimi yoksa da teblig genel olarak kredi derecelendirme konusunda
uluslararas1 kabul gormiis kurallar1 kapsadigi icin diger derecelendirme kuruluslar1 da bu

basglica standartlar ¢ergevesinde faaliyet gostermektedir [14].

“Tebligde madde 13;15;16;17;18 sirasiyla; Derecelendirme faaliyetlerine iliskin
genel bilgiler; bagimsizlik ilkesi; bagimsizligi ortadan kaldiran durumlar; mesleki 6zen ve
titizlik ilkesi; sir saklama gibi uluslararasi kabul gormiis ilkeleri igerir. Bu ilkeler bir biitiin
olarak derecelendirme sirketinin kredibilitesini olustururlar ve diinyanin her yerinde ayni
sekilde uygulanirlar. Derecelendirme faaliyetinin Tiirkiye’de goreceli olarak yeni olmasi
nedeniyle tebligde sozlesmelerin nasil yapilacagi ve analistlerin formasyonlari ayrica
sirasityla madde 11 ve madde 14 ile diizenlenmistir. Derecelendirme faaliyetinden dogan
sorumluluk hakkindaki madde 22 ise yine gelismekte olan bir piyasaya iliskin haksiz

islemleri 6nlemeye yonelik bir diizenleme olarak yorumlanabilir” [14].
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1.3. Derecelendirmenin Onemi Ve Faydalar
1.3.1. Kredi Derecelendirmesinin Onemi

Sermaye piyasalarinda tek tek bilgiye ulasilmasi, zaman kaybina sebep olmakta ve
ortaya yiiksek bir maliyet ¢cikarmaktadir. Bu sebepten dolay1 piyasa aktorlerine dogru,
saglam ve herkes tarafindan anlasilabilecek diizeyde basit bir analiz gerekmektedir. Kredi
derecelendirme kuruluslarina ihtiyag duyulmasmin sebebi var olan bilgilere ulasmaktan
cok derecelendirilen mali varliklarin ilerideki durumlart ile alakali saglikli ve realist
bulgular verecegi umudu olmustur. Ayn1 zamanda daha fazla bilgiye daha az zamanda
ulagsma istegi de kredi derecelendirme kuruluslarina yonelik bu istegi artirmigtir. Bu
ihtiyaglara dayanarak kredi derecelendirme kuruluslarmin {ilkelerin veya isletmelerin
mevcut iktisadi durumlarin1 piyasaya bildirmeleri beklenmektedir. Bundan dolayi
derecelendirme kuruluslarinin diizenledigi raporlarin dogru bilgiyi aksetmesi hem kredi
derecelendirme kurulusu hem de derecelendirilen tilkeler ve firmalar agisindan daha da ¢ok
onem kazanmaktadir. Ote yandan, derecelendirme bir goriistiir. Kredi derecelendirme
notunun amaci yatirim tavsiyesi niteliginde degildir. Buna ragmen derecelendirme her ne

kadar bir goriis niteliginde olsa da verilen notlar, yatirimcilarin kararlarini etkilemektedir

[9].

Ozellikle son dénemde yasanan, derecelendirme kuruluslarina yénelik giiven sarsici
tiim gelismelere ragmen, kredi derecelendirme kuruluslar1 tarafindan belirlenen tilke kredi
notlart yatirimcilar i¢in oldukc¢a 6nemli birer gosterge olma islevini devam ettirmektedir.
Bu anlamda iilkelerin kredi derecelendirme notlari, bireysel veya kurumsal tim
yatirimeilarin, iilkelere yonelik risk algilarinin olusmasinda etkilidir. Yatirimeilarin risk
algilarinda ise de, ulusal ekonomilerde para ve maliye politikalar i¢in hayati etkileri
vardir. Uluslararasi piyasalarda yatirim yapan ya da bor¢ veren her kurum veya kurulusun
tilkelerin ekonomik ve siyasi yapisini arastirmasit hem zaman alan hem de yiiksek maliyet
gerektiren bir durumdur. Bu noktada kredi derecelendirme kuruluslari, alaninda uzman
ekonomistlerle, iilkeler ve kuruluslar i¢in herhangi bir yatirimeinin tek basina ulasabilecegi

bilgiye ¢ok daha kisa siirede ulasabilmektedir [17].
1.3.2. Kredi Derecelendirmesinin Faydalari

Asagida kredi derecelendirmesinin yatirimcilar, finans kurumlari, sermaye

piyasalar1 ve ekonomiye olan faydalarindan bahsedecegiz.
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Derecelendirmenin Yatirimei Icin Faydalar

Yatirimcilar, KDK’larin analizleri ve sunduklari rapor i1siginda bilgilenmekte ve
yatirim kararlarin1 bu rapor sonuglari dogrultusunda almaktadirlar. Derecelendirme
kuruluslari, risk analizi hususunda elde etmis olduklar1 deneyim sonucunda herhangi bir
yatirnmcinin -~ kendi  kendine yapamayacagi arastirmalar1  daha az maliyetlerle
yapabilmektedirler. Bu analizler sonucu derecelendirme kuruluslari tarafindan verilen
yiksek notlar yiikiimliiliklerin giiniinde 6denecegi anlamina gelirken, diigiikk notlar ise
daha biiylik bir riski ifade eder. Bu veriler 15181inda yatirimcilar olasi riskleri dnceden

gorerek daha etkin kararlar verebilirler [23].

Derecelendirmenin Finans Kurumlari icin Faydalari

Kuruluslar1 ve gelisimleri giiven unsuru iizerine kurulan finansal kuruluslarin,
derecelendirme faaliyetinden sagladiklari fayda c¢ok biiyiiktiir. Derecelendirme notu ile
sisteme ve kuruma giiven duyulmasi saglandig1 gibi mali yapinin giiclenmesi ve risklerin
sinirlandirilmast tesvik edilmektedir. Ayrica uluslararas finans ¢evreleri ile yakin iligkiler
kurulurken, dis kaynak kullaniminda tasarruf edilebilmektedir. Yatirimcilar, finans
kuruluslariin sahip oldugu derecelendirme notlarini kiyaslayarak risk faktoriine gére mali
kurum tercihi yapabilmektedirler. Finansal kuruluslar da, mevduat toplama maliyetinde

tasarruf saglarken faiz oranlarini risk faktoriine gore farklilagtirabilmektedirler[19].

Derecelendirmenin Sermave Pivasalarina Faydalari

“Derecelendirme, menkul kiymet alim satiminda tavsiye niteliginde olmamak kaydi
ile birlikte hizli referans 6gesidir ve riskin tespitinde belirli bir standart saglar. Menkul
kiymet fiyatlarindaki spekiilatif dalgalanmalar1 azaltir ve bir denge unsuru olusturur.
Kurumsal yatirimcilar1 ¢ekerek piyasanin derinlesmesini saglar. Yabanci yatirimcilarin
piyasaya girmelerini tesvik eder ve uluslararasi piyasalarla entegrasyonu kolaylastirir.

Uzun vadeli yatirim egilimini gii¢lendirir”[12].

Derecelendirmenin Ekonomive Faydalarn

Derecelendirmenin faydalar1 birka¢ madde halinde asagida siralanmistir[13].

e Ekonomiye saglikli ve istikrar i¢inde gelisen finansal piyasalar kazandirir.

e Ekonomiye dis kaynak temin eder ve uluslararasi piyasalarla uyum
saglamasina yardimci olur.
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e Ekonomideki risk seviyesini kisitlarken finansal islemlerin etkinligini artirir
ve biiyliimeye yardimci olur.

14. Kiredi Derecelendirmesinin Cesitleri

Kredi derecelendirmenin farkli sekillerde siniflandirilabilir. Bu smiflandirma iki
ana baglik olarak ele alinacak olursa; vadelerine gore ve para cinslerine gore

derecelendirmelerdir.
1.4.1. Vadelerine Gore Derecelendirme

Vadesine gore derecelendirme notlar1 gelecege yonelik kanaatlerin ve risklerin
zamanma baglh olarak uzun vadeli ve kisa vadeli olmak fizere iki gruba ayrilir.
Degerlendirilerek olusan kaninin uzun vadeli veya kisa vadeli olmasi, derecelendirme
notunun vadesine gore uzun veya kisa vadeli olacagini belirler. Uzun vadeli kredi
derecelendirme, bir yildan uzun vadeli sorumluluklarin yerine getirilmemesi durumunda
katlanilacak mali zarari anlatmaktadir. Uluslararasi finansal piyasalarda daha etkili olan
kredi notu uzun vadeli ve yabanci para tiriindeki kredi notudur. Kisa vadeli
derecelendirme ise bir yildan az olmasi durumunda yapilmaktadir. Kisa vadeli
derecelendirmeler finansman bonosu piyasalarinda kullanilir. Yani bilancoda yer alan kisa
vadeli borglar ile donen varliklar gibi vadesi bir yi1ldan daha az olan biitiin sorumluluklarin

derecelendirilmesi i¢in yapilmaktadir [18].
1.4.2. Para Cinslerine Gore Derecelendirme

Bu yontemi Uluslararasi doviz cinsinden, Uluslararasi yerel para cinsinden ve

Ulusal yerel para cinsinden olarak siniflandirabiliriz.

Uluslararas1 doviz cinsinde Kurumun déviz cinsi sorumluluklarini déviz yaratarak
odeyebilme giiciinii derecelendirilir. Ulke riskleri, gevrilgenlik riski dahil géz 6niinde
bulundurulur. Uluslararasi yerel para cinsinde Kurumun yerel para cinsi sorumluluklarini
yerel para yaratarak Odeyebilme kabiliyeti uluslararasi kistaslara gore derecelendirilir.
Uluslararas1 doviz cinsinden tek farki bu tiirde gevrilgenlik géz ardi edilir. Son olarak
Ulusal yerel para cinside Kurumun yerel para cinsi sorumluluklarini yerel para yaratarak

odeyebilme giictinii ulusal kistaslara gore derecelendirilir [13].

1.5. Kredi Derecelendirme Sirketleri ve Derecelendirme Yontemleri

Kredi derecelendirme kavrami ilk olarak Miisterilerinin finansal ydnlerinin ne
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durumda oldugunu anlamaya calisgan Lewis Tappan adinda bir manifaturaciya
dayanmaktadir. ABD ekonomisinin ¢okmesinden sonra kendisi de zarar eden Tappan
borglularin kredi durumlarimi belirlemek amaci ile Bati ve Dogu eyaletlerinde ekseriyetle
avukatlardan olusan 180 kisiden olusan bir ag kurarak kredi derecelendirmesinin temelini
atmigtir. Benzer sekilde Cincinati'li bir avukat olan John Bradstreet ise derecelendirme
yapan diger bir sirketin sahibiydi ve 6deme giigliigii ¢eken tiiccarlarin davalarina vekillik
yaptig1 sirada miivekkillerinden elde ettigi bilgileri New York toptancilaria pazarlayan
Bradstreet, 1849 yilinda kendi kurdugu Bradstreet Company sirketiyle derecelendirme
yapmaya baslayan ikinci kisi oldu. 1933 yilinda bu iki sirket "Dun and Bradstreet™ adi
altinda bir sirket evliligi yapt1 ve 1962 yilinda ismini "Moody's Investors Service™" olarak
degistirdi. Bu kuruluslarin ardindan "Poor's Publishing Company" sirketi ilk
derecelendirmesini 1916 yilinda, "Standard Statistics Company"” sirketi 1922 yilinda,
"Fitch Publishing Company" sirketi ise 1924 yilinda yapti. Ardindan "Standard Statistics
Company" derecelendirme sirketi ve "Poor's Publishing Company" derecelendirme sirketi

1941 yilinda sirket evliligi yaparak "Standard and Poor's" adini ald1. [20].

Kerdi derecelendirme sirketlerinin verdikleri notlar asagidaki tabloda 6zet olarak

gosterilmistir.
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Cizelge 1.2 Kredi Derecelendirme Kuruluslar: Not Sistemi.

Moody's Fitch S&P BOlim Kategori
AAA AAA AAA Fome
Aal AA+ AA+
Aa2 AA AA Yiuksek Not
Aa3 AA- AA-
Al A+ A+ Yatinm
- . " Ust Orta Not Yapilabilir Duzey
A3 A- A-
Baal BBB+ BBB+
Baa2 BBB BBB Altoria ot
Baa3 BBB- BBB-
Bal BB+ BB+
Ba2 5a BB Spekulatif
Ba3 BB- BB-
Bl B+ B+
B2 B B Cok Spekulatif
B3 B- B- Yatinm
CCcC CCC+ Yapilamaz Diuzey

Caal

CCC
Caa2
Caa3 REL Asirt Riskli
Ca CcC

C
c DDD B Batik

19




15.1. Moody’s ve Derecelendirme Yontemi

Moody’s  kredi derecelendirme kurulusu, mali piyasalarindaki  biiyiik
derecelendirme kuruluslarindan biri olarak kendine yer edinmistir. Diinyanin ilk kredi
derecelendirme kurulusu olan Moody’s Investors Service, kredi notlar1, incelemeler ve risk
analizlerinin en 6nemli ii¢ saglayicisindan biridir. Diinya genelindeki etkinligi nedeniyle
uluslararas1 faaliyet gosteren isletmelerin hem kredi degerliliklerinin tespiti hemde firma
degerinin belirlenmesi hususunda o6zellikle tercih edilen bir kurumdur. Moody’s,
derecelendirme kurulusunun temelini 1900 senesinde demiryolu yatirimlari igin analiz
yapan John Moody atmistir. Moody’s 1900 senesinde mali kurumlarin, resmi kurumlarin,
madencilik, imalat, gida ve altyap:r sirketlerinin tahviller ve hisse senetlerinin
istatistiklerini kapsayan etrafli bir rapor hazirlamis; iki ay igerisinde piyasaya siiriilen bu
rapor 1903 yilinda diinya genelinde biiyiikk bir patlama etkisi yapmistir. 1907 yilinda
Amerika Birlesik Devletlerinde borsanin ¢okmesiyle birlikte Moody’s yeterli sermayesi
olmadigindan dolay1 raporunu satmaya zorlanmistir. Daha sonra 1909 senesinde yeni bir
projeyle geri déonen Moody’s, Amerika Birlesik Devletleri demiryollarinin hisse senetleri
ve tahvillerini analiz etme igine girmis ve bu konuda bir ilki gergeklestirmistir. Daha sonra
isletmelerin yonetimi ve sermayeleri gibi basit bilgiler toplamak yerine yaptig: analizlerin
daha giivenilir olmasi i¢in demiryollar1 ve menkul kiymetlerinin analizini yapan bir kitap
yaymlamistir. Bu kitap, kisa zamanda yatirimcilarin gézdesi olarak temel bir yatirim

kilavuzu statiisiine gelmistir[9].

Moody’s faaliyet alanini siirekli olarak genisletmistir. 1913 yilinda sanayi sirketleri
ve yan kuruluglarinin analizlerini, 1914°te ABD’nin diger kentlerinin ve belediyelerinin
tahvillerini  degerlendirmeye baslamistir. 1924 senesine gelindiginde Moody’s’in
derecelendirme analizleri, ABD tahvil piyasasinin hemen hemen tamamini kaplamistir.
Moody’s, 1929 yilindaki biiyiik buhranda da iilkeleri takip etmeye ve analiz etmeye devam
etmistir [1].

Thragcilar ve yatirimeilar agisindan tahvil derecelendirmesi ¢ok onemlidir. Ciinkii
tahvile verilen derecelendirme notu, tahvilin isletmenin bor¢lanma maliyetini ve faiz
oranini belirlemektedir. Tahvilin derece notu yiikseldik¢e borglanma maliyeti diismektedir.
Tahvil faiz oranlarinin az olmasinin nedeni ise, giivenirliligin fazla olmasidir. Moody’s de
oteki derecelendirme kuruluglari gibi analitik metotlarin hizla degisen girdiler ve yeni

eklenen yeni sebebiyle tek basina derecelendirmede saglam sonuglar vermeyecegi
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diistincesi ile kredi derecelendirme notlarni Slgerken somut yontemlerin yanisira Soyut

yontemlere de agirlik vermistir [9].

Moody’s kredi derecelendirme kurulusu risk derecelendirmesinde uzun ve kisa
vadeli analizler yapmaktadir. Bu nedenle, uzun ve kisa vadeli olmak iizere yerel ve yabanci
para cinsinden degerlendirme yapmak amaci ile semboller gelistirmisdir. Bu notlar asagida

tablo seklinde gosterilmistir.

Cizelge 1.3 Moody’s Not Sistemi [22].

Uzun Vadeli Notlar Kisa Vadeli Notlar
En kaliteli ve en yiksek
Aaa kredi notu, en disik risk
notu. Prime-1  (Kisa  wvadeli
Aal borglarda verilebilecek en
) Yiksek kalite kredi notu, "k'; K not iyesi)
a iksek not seviyesi
cok disik risk notu. Y v
Aad
. . Al
Yatinm yapilabilir seviye Orta ve Ust sinif kredi notu, |— -
A2 o Prime-1/Prime-2 {Oldukga
disik risk notu. - .
A3 Yiksek seviye)
Baal Prime-2 (Yiksek seviye)
Baa2 Bazi spekiilatif risk igeren|Prime-2/Prime-3
kredi notu, orta sinif risk|{viksek/Mormal Seviye)
notu. Prime-3 (Kabul edilebilir
Baa3 )
seviye)
Bal -
oo Onemli kredi riski igerir,
a
gelecek belirsizdir.
Ba3
Bl
02 Yiksek oranda kredi riski
- icerir, gelecek belirsizdir.
Caal
Cam2 Cok yiksek seviyede kredi
2 riski igerir. Mot Prime (Kisa ddnem
Spekiilatif seviye Caas yikdmlaldklerini  yerine
Son derece yiksek kredi getiremez)
riski igerir, anapara ve faiz
Ca yakamlidlaklerini geri
ddeme olasihg cok
disiktar.
Maksimum  kredi  riski,
c anapara ve faiz
yikamldlaklerini yerine
getiremez.
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Moody ’s Uzun Vadeli Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlari

Moody’s kredi derecelendirme kurulusunun uzun donem kredi notlar1 asagidaki

gibidir:

“Aaa: En gilivenilir iilke grubunu ifade eder. Yabanci yatirimcilar agisindan bu iilkeler; en
diisiik risk diizeyini ve en list diizey yatirim yapilabilir seviyeyi ifade eder. Bu gruptaki iilkelerin,
anapara ve faiz 6demelerinde giiclii bir yapiya sahip oldugunu belirtir. Ekonomide negatif yonlii bir
degisim olsa da iilkenin anapara faiz ve yiikiimliiliiklerini yerine getirmede sikinti yagsamayacagi

anlamina gelir. Verilebilecek en yiiksek derecelendirme notudur.

Aa: Bu not; illkelerin ¢ok gilicli anapara ve faiz yiikiimliiliklerini yerine getirme
kapasitesine sahip olduklarin1 gésterir. “Aaa” not grubundaki lilkelerle beraber giivenilir olarak
konumlsndirilirlar. Ancak bu gruptaki iilkeler; ekonomik dalgalanmalara kars1 “Aaa” grubundaki
iilkelerden daha diisiik direngli oldugu igin ve uzun vadeli risk icermesinden dolay1 “Aaa” kredi
derecelendirme grubunda yer alan {ilkelere gore nispeten daha diisiik seviyede olarak

derecelendirilir.

A: Bu grupta yer alan iilkeler yatirimcilar igin giivenilirdir. Bu grup en st diizey not
grubunun en diisiik notlaridir. Anapara ve faiz ve ylikiimliiliiklerini yerine getirmede yeterli diizeyde
giivenilir bir yapiya sahip oldugu kabul edilir. Ancak bu giiveli ortamin da bozulma ihtimali

bulunmaktadir. Yani iktisadi dalgalanmalara kars1 tedbirli olunmasi gereklidir.

Baa: Bu nota sahip yer alan tilkelerin anapara, faiz ve yiikiimliiliiklerindeki giivenirliligi ne
zay1f, ne de giicliidiir. Ancak anapara, faiz ve ylikiimliiliiklerini yerine getirme konusunda uygun bir
kapasiteye sahiptirler. Ekonomik dalgalanmalar sonucu giivenirliligi etkileyen &6gelerin uzun
donemde azalmasi ya da ortadan kalkmasi olasihigi vardir. Bu iilkelerin girisimciler agisindan

spekiilatif bir yapisi vardir.

Ba: Bu gruptaki iilkelerin spekiilatif bir yapilar1 vardir ve ileri zamanlar hakkinda daha
once bir tahmin yapmak ¢ok zordur. Anapara, faiz ve yiikiimliiliklerini yapmalarindaki
giivenirlilikleri orta diizeyde olup olumlu yonlii bir yapiya sahiptir. Bu giivenirliligin ileriki
zamanlarda iyi ve kotii sartlarda korunmasi ¢ok zordur dolayisiyla da gelecek belirsizdir.

Tiirkiye nin Moody’s kredi notu bu kategoride bulunmaktadir.

B: Buradaki tilkelerde yatirim yapilma sansi ¢ok azdir. Bu iilkelerin bor¢ 6deme becerileri
zayif bir yapiya sahiptir. Anapara, faiz ve yiikiimliiliiklerinin yerine getirilme olanagi uzun dénemde

cok diisiiktiir. Gelecek donemlere ait risk ¢ok yiiksektir.

Caa: Buradaki iilkelerin anapara, faiz ve yiikiimliiliiklerini yerine getirme yetenegi yok
denecek kadar disiiktiir. Yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme riski ¢ok yiiksektir. Mevcut durumda

risk ¢ok yiiksektir.

22



Ca: Bu gruptaki iilkelerin en belirgin ozelligi spekiilatif karakterli olmalaridir. Bunlar

genellikle yiikiimliiliiklerini yerine getiremezler.

C: Bu gruptakiler ise en diisiik bor¢ 6deme kapasitesine sahip tlkelerdir. Bu iilkelerde

yatirim yapilabilme 6zelliginin oldugu kabul edilemez. En yiiksek riski bu gruptadir.

1, 2, 3: Moody’s iilkelere kredi notu verirken derecelendirme gruplarinda; 1, 2, 3 rakamlar1
kullanilmaktadir. 1 rakami; gruptaki en iyi, 2 rakami; gruptaki orta, 3 rakami; gruptaki bor¢ 6deme

kapasitesi en diigiik iilkeleri ifade etmektedir” [21].

Moody’s Kisa Vadeli Derecelendirme Notlar: ve Anlamlari

Moody’s kredi derecelendirme kurulusunun kisa dénem kredi notlari asagidaki

gibidir[22].

Kisa vadeli derecelendirme notlar1 yatirimcilara, bir yildan daha az siire yatirim
karar1 alacaklar1 menkul kiymetlerle alakali bilgi vermek amaci ile kullanilmaktadir. Bu

derecelendirme metodunda dort farkli sembol vardir.

Prime-I: Bu sembol maksimum giiven duyulan diizeyi ve minimum riski temsil
eder. Yatirnmcilar tarafindan incelendiginde yatirim yapilabilirlik diizeyi fazla menkul

kiymetleri ifade eder.
Prime-2: Thragg yiikiimliiliigiinii yerine getirmede giiclii bir kapasiteye sahiptir.
Prime-3: Thragginin borglarini geri ddeme yetenegi kabul edilebilir diizeydedir.
Not Prime (NP): Diger kategorilerde yer almaya ihraggilar i¢in kullanilir [22].

1.5.2. Standart And Poor’s ve Derecelendirme Yontemi

Kredi derecelendirme piyasasinda diinyanin en biiyiik ve en eski kuruluslarindan
biri olan ve merkezi, ABD’deki New York eyaletinde olan Standard and Poor’s,
derecelendirme sirketi, 1860 yilinda Henry Vamum’un demiryollar1 endiistrisi analizleri ile
alakali yayimladig1 “The History of the Railroads and the Canals of the U.S.” kitabi ile
adim atmigtir. Henry Vamum Poor’un sahip oldugu demiryolu sirketlerini analiz eden
Poor’s Publishing Company ile pek ¢ok isletmenin istatistiklerini yapan ve analizlerini
yapan Lethur Lee Blake’in kurmus oldugu Bond Card System ve Edward Shattuch’un

Bobson Stock sirketleri 1913 senesinde sirketlerini birlestirmis ve akabinde sirket Standart

23



Statistics ismini almistir. Daha sonra hizla biiyiimiis ve sonunda 1941 senesinde Standart
Statistics Company ile Poor’s Publishing Company sirket evliligi yaparak bugiinkii ve son
hali olan Standart and Poor’s ismini almistir Kisa vadede biiyiik basar1 gosteren kurulus,
1959 senesinde yaklasik 600 ¢alisaniyla hizmetine devam etmistir. 1966 yilindan itibaren
de faaliyetlerini McGrawHill sirketler grubu biinyesinde siirdiirmektedir. Bugiin itibariyle
ise diinya tizerinde 26 iilkede ofisi bulunmakta, kendi iilkesinde yaklagik 1400 uzman
analisti ve diger iilkelerde 5000’den fazla analisti istthdam ederek faaliyetlerini
stirdiirmektedir. “Standard and Poors’un verdigi bircok fmansal hizmet i¢inde diinyaca
taninir olmasim1 saglayan en Onemli faktdrlerden birisi diinyanin en Onemli borsa

endeksleri arasinda yer alan S&P 500 endeksini yaratmis olmasidir” [12].

Standard and Poor’s un derecelendirme faaliyetinde kullandig1 kredi notlar1 en
yiiksekten en diisiik notlara dogru siralanacak olursa bunlar: AAA, AA, A, BBB, BB, B,
CCC, CC, C ve D seklindedir. Bunlardan AAA en iyi ve en disiik riski, D ise en kotii ve
geri 6demesi hemen hemen olanaksiz olan borcu ifade eder. Bu derecelendirme iflas
durumlarinda da kullanilmaktadir. AAA’dan BBB’ye kadar olan kredi derecelendirme
notlari yatirim yapilabilir seviyeleri gosterirken, BBB’den diisiik derecelendirme notlari ise

spekiilatif seviyedeki yatirimlar1 ifade eder. Bu notlar agsagida tablo seklinde gosterilmistir.
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Cizelge 1.4 Standart&Poor’s Not Sistemi [22].

Uzun Vadeli Notlar

Kisa Vadeli Notlar

ALK
AAt Yiksek kalite notu, A1+
A disik risk notu.
AA-
Yatinm yapilabilir seviye [A+ Orta ve ist sinif kredi A1
o notu, disik risk notu.
i A-2
BBB+ Bazi  spekdlatif  risk
BBB iceren kredi notu, orta A3
BEE- sinif risk notu.
BE+ -
o8 Onemli kredi riski icerir,
gelecek belirsizdir.
BB- 5
B+ ¥iksek oranda kredi riski
B icerir, gelecek
B- belirsizdir.
CCC+ B )
Coc Cok _ '?'uk?ﬁ_ek _ seviyede
kredi riski igerir.
CCC-
Spekilatif seviye Son derece yiiksek kredi
riski igerir, anapara ve
cC faiz yikimlaliklerini c
geri ddeme olasihg cok
diasiktor.
Maksimum  kredi riski,
c anapara ve faiz
yikidmlaliklerini yerine
getiremez.
D iflas -

Standart & Poor’s Uzun Vadeli Derecelendirme Notlar: ve Anlamlari

Standard & Poor's kredi derecelendirme kurulusunun uzun dénem kredi notlari

asagidaki gibidir:

“AAA: Standard & Poor's tarafindan verilen en yiiksek not grubu olup, bu gruptaki
iilkelerin anapara ve faiz 6deme kapasiteleri ileri derecede yiiksektir. Bu, iilkelerin anapara ve faiz

Odemelerinin ekonomik sartlar degisse dahi aksamayacagin anlamina gelir. Giiglii bir yapiy1 ifade

eder.
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AA: Bu not ¢ok giiglii anapara ve faiz 6demelerini gostermekte olup en st diizeydeki
gruptan ¢ok kiiciik bir derece ile ayrilmaktadir. Bu notu alan iilkelerin, anapara ve faizleri 6denme

yetenegi de son derece giigliidiir.

A: Bu gruptaki tilkelerin de anapara ve faizlerin 6denme yetenegi giiclidiir. Ancak bunlar
meydana gelebilecek ekonomik degisikliklere karsi daha duyarlidirlar. Yani anapara ve faiz 6deme
yeteneginin ekonomik ve politik etmenlerden dolay1 belli bir riski vardir. Bu degisikliklere karsi

duyarli olunmasi gerekmektedir.

BBB: Bu gruptaki iilkelerin anapara ve faiz 6deme giicii acisindan yeterli bir kapasiteye
sahip oldugu kabul edilir. Bu iilkeler yeterli 6deme giiciine sahip olsa da, ekonomik sartlarda
meydana gelebilecek negatif degismelerden 6deme giicliniin zayiflayabilecegi ihtimali yiiksektir.
Ulkeler meydana gelebilecek ekonomik degismelere karsi dnceki gruba gore daha duyarlidir.

Burada borcun 6denmeme riski daima goz 6niinde bulundurulmalidir.

BB: Bu gruptaki iilkeler en diisiik spekiilatif dereceye sahip iilkelerdir. Borcun zamaninda
Odenebilmesi ancak iilkedeki ekonomik kosullarin uygun ortami devam ettirmesi halinde

miimkiindiir. Burada iilkeler anapara ve faiz 6demelerinde 1limli bir korumaya sahiptirler.

B: Bu gruptaki iilkelerin bor¢ 6deme kapasitesi zayif karakterde olup, borcun geri 6denme

riski fazladir. Borglu iilkenin borcunu uzun vadede bile geri 6deyebilecegi kuskuludur.

CCC: Bu, bor¢ 6deme kapasitesinin zayif oldugu iilkeler igin verilecek bir nottur. Ulkede

geri 6demeye ait risk yiiksektir. Anapara ve faiz ddemelerinin zamaninda yapilmamast muhtemeldir.

CC: Bu gruptaki iilkelerin spekiilatif 6zelligi ¢cok yiiksektir. Ekonomik kosullarda meydana
gelebilecek degismeler karsisinda biiyiik belirsizlikler ve riskler tagirlar. Anapara ve faiz

O6demelerinde ¢ok ciddi sorunlar ile karsilasabilecekleri muhtemeldir.

C: Bu not genellikle anapara ve faiz 6demeyen iilkeler i¢in kullanilir. Verilen borcun iilke

tarafindan anapara ve faizinin geri ddenmeyecegini gosterir.

D: Bu derece verilebilecek en kotii nottur. Geri 6demenin imkansiz oldugu durumu ifade

eder. Bor¢ 6deme kapasitesi olmayan iilkeler i¢in kullanilir.

+, -, (: Standard & Poor's derecelendireme sisteminde "AA"ile "CCC" arasinda "+" veya
"-" isareti koyarak derecelendirmeyi ¢esitlendirmektedir. Meseld, "A"nin sagina (+) konmas1 ("A+")
o iilke notunun "AA"dan asagida olmakla beraber "A"nin da biraz lizerinde oldugunu ifade eder. (-)
konmasi ise kredi notunun "BBB"den daha iyi ancak "A"dan da biraz asagida oldugunu ifade
etmektedir. Standard & Poor's tarafindan verilen kredi notlar itibariyle; AAA ve AA yiiksek
dereceyi, A ve BBB orta dereceyi, BB ve B spekiilatif dereceyi, CCC, CC, C ve D ise borglarin

6denmeme riskinin ¢ok yiiksek oldugu durumlar: ifade etmektedir” [21].
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Standart & Poor’s Kisa Vadeli Derecelendirme Notlar: ve Anlamlari

Standard & Poor's kredi derecelendirme kurulusunun kisa donem kredi notlari

asagidaki gibidir:
A: Kisa vadede en yiiksek yatirim yapilabilir seviyeyi ifade eder.
A-1: En yiiksek giiven diizeyini ifade eder.
A-2: A-1’in bir kademe alt1 ve giiglii ekonomik yapiyi ifade eder.

A-3: Borg ddeme yiikiimliilikklerinin ekonomik olumsuzluklardan dolay1 az olsa da

bozulma olanagini ifade eder.

B: Bor¢ 6deme kapasitesine sahip olmasinin yani sira ortaya ¢ikabilecek bir

olumsuz durumdan etkilenebilecegini gosterir.

C: Spekiilatif vasifta olan bir kredi notudur. Bor¢ 6deme becerisinin disiik

oldugunu ifade eder.

D: Bor¢ 6deme kapasitesinin oldukg¢a diisiik oldugunu ve yiiksek riski ifade
etmektedir [22].

1.5.3. Fitch ve Derecelendirme Yontemi

Fitch kredi derecelendirme kurulusu, 1913°te John Knowles Fitch tarafindan “Fitch
Yaymcilik Sirketi” adiyla New York’ta kurulmustur. Avrupa kokenli olup Amerika
Birlesik Devletleri’nden kabul gérmiis olan ilk derecelendirme kurulusudur. Fitch, 1924
senesinde not araligint AAA - D araliginda tanitmis ve bunu zamanla gelistirmistir. 1975
yilinda Moody’s ve Standard & Poor’s ile birlikte NRSRO kuruluslarindan birisidir. ilk
olarak bankalar derecelendiren Fitch, daha sonra diger sektordeki firmalar
derecelendirmeye de baslamistir. 1989 senesinde sermaye yapisini yeni bastan

bi¢imlendirmis ve yonetimini sekillendirilmistir [1].

Misyonunu bagimsiz  derecelendirme faaliyetleri iizerine kuran Fitch
Derecelendirme Sirketi; kredi goriisleri, aragtirmalari, verileri, analizleri ile derecelendirme
isleminden deger saglamaya calisan kiiresel bir derecelendirme kurulusudur. Diinya
capinda 50 ofis ile faaliyetlerini siirdiirmektedir, New York ve Londra olmak {izere cift

merkezli yonetilmektedir. Bildirdikleri her goriis, bilgi ve tecriibelerine dayanmakla
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birlikte, yatirnmcilar, ihraggilar ve diger piyasa katilimcilari i¢in her bilgiyi anlamli ve

faydali hale doniistiirmektedirler[23].

Cizelge 1.5 Fitch Not Sistemi [22].

Uzun Vadeli Notlar Kisa Vadeli Notlar
ALA
Ap+ ¥iksek kalite notu, F1e
A digik risk notu.
Al
- . Orta ve Ost sinif kredi FlveyaF2
Yatinm yapilabilir seviye T ]
motu, disgik risk F1
A- notu. F2veyaF1l
BEB+ Bazi spekidlatif risk F2
BEB iceren  kredi notu, F3 veyaF2
BEE- orta sinif risk notu. F3
BB+ Onemli kredi riski
BB icerir, gelecek
BB- belirsizdir.
B+ Yiksek oranda kredi ®
B riski icerir, gelecek
B- belirsizdir.
Onemli kredi riski
CCC o
icerir.
Cok vyiksek kredi
spekilatif seviye riski icerir, anapara
cc Ve faiz
yakimloloklerini
geri ddeme olasilig C
cok diasiktar.
Asin yiksek kredi
riski igerir, anapara
C ve faiz
ylukimlGlaklerini
geri bdeyemeaz.
RD/D iflas RD/D

Fitch Uzun Vadeli Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlari

Fitch kredi derecelendirme kurulusunun uzun dénem kredi notlar1 agagidaki gibidir:

“AAA: Fitch tarafindan verilen en yiiksek not grubudur. Bu gruptaki iilkelerin anapara ve
faiz 6deme kapasiteleri ileri derecede yiiksektir. Bu, iilkelerin anapara ve faiz 6demelerinin

ekonomik sartlar degisse dahi yerine getirecegi anlamina gelir. Giiglii bir yapiy1 ifade eder.
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AA: Bu not ¢ok giiclii anapara ve faiz 6demelerini gdstermektedir. En iist diizeydeki
gruptan c¢ok kiiciik derecede azdir. Bu notu alan iilkelerin, anapara ve faizleri 6denme yetenegi de

son derece giigliidiir.

A: Bu gruptaki iilkelerin de anapara ve faizlerin 6denme yetenegi giicliidiir. Ancak
meydana gelebilecek herhangi bir ekonomik degisiklige karsi daha duyarhdirlar. Yani anapara ve
faiz 6demelerini yerine getirmede, ekonomik ve politik etmenlerden dolayr belli bir riski

igermektedir.

BBB: Bu gruptaki iilkeler anapara ve faiz 6deme giicii acisindan yeterli bir kapasiteye
sahiptir. Ancak, iilkedeki ekonomik sartlarda meydana gelebilecek negatif degismelerden dolay1
ddeme giicliniin zayiflayabilecegi ihtimali yiiksektir. Ulkeler notu; ekonomik degismelere kars
onceki nota gére daha duyarlidir. Bu kategorideki iilkelerin bor¢ 6dememe ihtimali belirleyici bir

etken olarak diisiiniilmelidir. Tiirkiye’nin Fitch kredi notu bu kategoride bulunmaktadir.

BB: Bu gruptaki iilkeler en diisiik “spekiilatif” yapiya ve bor¢ ddeme kapasitesine sahip
tilkelerdir. Yiikiimliiliiklerin zamaninda yerine getirilebilmesi ancak iilkedeki ekonomik kosullarin

iyi seviyede seyir etmesi halinde miimkiindiir.

B: Bu gruptaki iilkelerin bor¢ 6deme kapasitesi zayiftir ve borcun geri dédenmeme riski

oldukea fazladir. Bu gruptaki iilkelerin bor¢larini uzun vadede bile 6deyememe riski vardir.

CCC: Bu not, bor¢ édeme kapasitesinin zayif oldugu iilkeler igin verilir. Borcun geri

O6denememe risk fazladir.

CC: Bu gruptaki tilkelerin spekiilatif 6zelligi ¢ok yiiksektir. Ekonomik kosullarda meydana
gelebilecek farkliliklar karsisinda biiyiik istikrarsizliklara ve risklere sahiptirler. Anapara ve faiz

yiikiimliiliiklerin ¢ok problemlerle karsilagma ihtimalleri yiiksektir.

C: Bu not genellikle anapara ve faiz yiikiimliiliiklerini yerine getirmeyen {ilkeler igin

kullanilir. Verilen borcun iilke tarafindan geri 6denmeyecegini ifade eder.

RD: Birkag taahhiit hari¢ geri 6demelerin imkéansiz oldugunu ve bor¢ ddeme kapasitesine

sahip olmadigini ifade eder.

D: Verilebilecek en kotii kredi derece notudur. Geri 6demenin imkénsiz oldugu, borg

0deme kapasitesine sahip olmayan, iflas durumundaki iilkeler igin.

+, -, : Bu derecelendireme sisteminde "AA"ile "CCC" arasinda "+" veya "-" isareti
koyarak derecelendirmeye farkli anlamalar yiiklemektedir. Ornegin, "A"min sagma (+) konmasi
("A+") o tilke notunun "AA"dan agagida olmakla beraber "A"nin da biraz iizerinde oldugunu ifade
eder. (-) konmas ise kredi notunun "BBB"den daha iyi ancak "A"dan da biraz asagida oldugunu
ifade etmektedir. Fitch Ratings bu isaretleri kullanarak derecelendirmenin goriiniimii ve muhtemel
degisimi hakkinda bilgi vermektedir. Ancak (+),(-) ifadeleri B nin altindaki notlarindaki ve AAA

notundaki derecelere ilave edilmez” [21].
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Fitch Kisa Vadeli Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlari

Fitch kredi derecelendirme kurulusunun kisa donem kredi notlart asagidaki
gibidir[22]:

F1: Kisa donemdeki en iist kredi notunu ifade eder. Taahhiitleri yerine getirmede,

giiclii finansal yapidaki olan iilkeler i¢in kullanilir.
F2: Kisa donemdeki iyi kredi notunu gosterir.

F3: Ulkenin kisa vadede finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmesinin yaninda,

orta derecede kredi notunu gosterir.

B: Kisa dénemde spekiilatif bir yapiy1 ifade eder. Ulkede yasanabilecek muhtemel

mali aksakliklar bor¢ 6deme kapasitesini etkileyebilmektedir.
C: Yiiksek riski ifade eder ancak iilkenin bor¢ 6deme kapasitesi siirdiiriilebilirdir.

RD: Bir veya birkag taahhiidii yerine getiremez buna ragmen diger

yiikiimliiliiklerini yerine getirebilir.
D: En yiiksek risk ve en diisiik kredi kalitesini gostermektedir.

Bu sembollere ¢k, diizenleyici olarak (+) ve (-) sembolleri ile iilkenin gelecek

donemde izleyecegi seyir belirtilmektedir.
1.5.4. Kobirate ve Derecelendirme Yontemi

Kobirate derecelendirme sirketinin kredi degerliliginin derecelendirilmesine iligkin
metodu, niteliksel ve niceliksel faktorlerden olusmaktadir. Bagimsiz denetim
kuruluslarinca ve denetim yetkisi olan meslek gruplarinca Tiirkiye Muhasebe Standartlart
Kurulunca belirlenmis muhasebe standartlarina uygun olan ve en az {i¢-bes yillik tarihsel
caligmalar1 ve bu siireye denk gelen zamanda mali ve mali olmayan girdiler, analizin
temelini olusturmaktadir. Degerlendirmenin vadesi bir yildan az ise kisa vadeli
derecelendirme notlari, bir yildan fazla ise uzun vadeli derecelendirme notlar

kullanilmaktadir [40].
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Cizelge 1.6 Kobirate Not Sistemi

Uzun Vadeli Notlar Kisa Vadeli Notlar
En yiksek kredi kalitesini
AAA _
ifade eder.
AL+ Al
m Yiksek kredi kalitesini
ifade eder.
Ab-
Yatinm yapilabilir seviye |A+ Ortalamanin Gzerinde bir
A kredi kalitesini ifade A2
A- eder,
BBE+
Ortalama kredi kalitesini
BEB ) A3
ifade eder.
BEB-
BE+ Ortalamanin  altinda  bir
BB kredi kalitesini ifade
BBE- eder. ]
B+ Ust derecedeki notlara
kryasla zayif kredi
o ) kalitesini ifade eder.,
Spekilatif seviye
Cok zayif kredi kalitesini
CCC )
ifade eder.
cc Yetersiz kredi kalitesini C
ifade eder.
C Risk cok yiksektir.
RD/D iflas D

Kobirate Uzun Vadeli Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlari

Kobirate kredi derecelendirme kurulusunun uzun dénem kredi notlar1 asagidaki
gibidir[41]:

AAA: En ytiksek kredi notunu ifade eder. Bor¢lunun finansal yiikiimliiliiklerini

yerine getirmesi yiiksek oranlidir.

AA +, AA, AA-: Yiiksek kredi kalitesini belirtir. Bor¢glunun mali yiikiimliiliiklerini
yerine getirme oram yiiksektir. Borglunun iktisadi kosullardaki ani degismelerden

etkilenme olasilig1 diisiiktiir.

A+, A, A-: Ortalamanin iizerinde bir kredi notunu niteler. Ust derecedeki notlarla

mali olarak karsilastirildiginda yiikiimliiliklerin yerine gelme olasiligi yiiksektir, ancak
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olumsuz ekonomik kosullardan etkilenilebilir.

BBB+, BBB, BBB-: Ortalama kredi notunu ifade eder. Bor¢lunun mali
yikiimliiliklerini yerine getirme yetenegi yiiksektir, ancak negatif iktisadi kosullardan

etkilenme olasiligi tist derecedeki notlara gore daha yiiksektir.

BB+, BB, BB-: Ortalamanin altinda bir kredi notunu belirtir. Mali yiikiimlilikleri

yerine getirmede iktisadi kosullar olduk¢a 6nemlidir.

B+. B. B-: Ust derecedeki notlara kiyasla daha zayif kredi notunu ifade eder.
Bor¢lunun finansal yiikiimliilikkleri yerine getirmedeki durumu ekonomik kosullara daha

hassastir.

CCC: Cok zayif kredi notunu ifade eder. Finansal yiikiimliiliklerin yerine

getirilmesi ekonomik ve mali kosullarin olumlu gelismesine baglidir.

CC: Yetersiz kredi notunu ifade eder. Mali yiikiimliiliikklerin yapilamama olasilig

oldukca fazladir.

C: Risk ¢ok yiiksektir. Son derece yetersiz kredi kalitesini ifade eder.

D: Bu kategorideki borglular finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirememistir.

Kobirate Kisa Vadeli Derecelendirme Notlar1 ve Anlamlari

Kobirate kredi derecelendirme kurulusunun uzun doénem kredi notlari asagidaki

gibidir[41]:

A-l: En yiiksek kredi notudur.

A- Ortalamanin lizerinde bir kredi notunu ifade eder.

A-3: Ortalama kredi notunu ifade eder.

B: Kiyasla ortalamanin notunu kredi notunu ifade eder.
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C: Spekiilatif kredi kalitesini ifade eder.

D: Finansal ytikiimliiliikler yerine getirilememistir.
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2. TURK BANKACILIK SIiSTEMINDE KREDi DERECELENDIRME
STANDARTLARI

2.1. Tiirk Bankacilik Sistemi

Ekonomide kimi birimlerde fon fazlasi varken, kimi birimlerde de fon ihtiyaci
vardir. Fon fazlasi olanlarin bu kaynaklari ihtiyaci olanlara nakledecek ve onlarin ortak bir
paydada birlesmelerini saglayan organizasyona ihtiyag vardir. Mali sistem fazlasi olan
fonlar1 sahiplerinden alarak, ihtiyact olanlarin kullanimina sunan bir sistemdir. Ayrica
finansal sistem “bir ekonomide fonlar1 talep edenler, fonlar1 arz edenler, bunlar arasinda
fon akimlarin1 diizenleyen kurumlar, akim1 saglayan ara¢ ve geregler, bunlar1 diizenleyen
hukuki ve idari kurallardan olusan yap1” olarak tanimlamislardir. Goriildiigii iizere finansal

yapidaki fon akimina aracilik eden kuruluslarin en basinda bankalar vardir[29].

Tiirk Bankacilik kanununa gore Tirkiye’de, mevduat toplama yetkisine sahip
mevduat ve katilim bankalart ve mevduat toplama yetkisine sahip olmayan kalkinma ve
yatirim bankalar1 olmak {izere {i¢ banka tipi faaliyette bulunmaktadir. 2017 Ocak ay1
itibariyle toplam aktif biiytikligi, 12,87 trilyona ulasan Tiirk bankacilik sektori, 11.653
yurt i¢ci sube ve 210 bin calisan1 ile olduk¢a dinamik ve hizla biiylimekte olan bir
sektordiir. Bu giin i¢in 52 adet bankanin bulundugu bu sistemde, mevduat bankaciliginin
agirhikli paya sahip oldugu goriilmektedir. Bu grup icinde yer almakta olan katilim
bankalarinin pay1 ise, son yillarda gelisme performansinin nispeten iyi olmasina karsin
hala gorece diisiiktiir. Dolayisiyla Tiirk bankacilik sistemi i¢inde agirlikli paya sahip olan
mevduat bankacigi iginde, mevduat bankalarimin agirhikli paya sahip oldugu
goriilmektedir[30].

Bu boliimde gegmisten giintimiize Tiirk bankacilik sistemini anlatmaya ¢alisacagiz.
2.1.1. Cumhuriyet Oncesi Tiirk Bankacilik Sistemi

Osmanli Imparatorlugu’nda finansal hareketlilik Fatih Sultan Mehmet’in Istanbul’u
fetih etmesi ile 1453 yilinda baslar. Fetih Avrupa ekonomisi ile Osmanli Devleti’nin
tanmigmasina vesile olmustur. Fetihle birlikte Osmanli Imparatorlugu Bizans déneminde
varligint siirdiiren bankerlerle tamigmistir. Fatih Sultan Mehmet Han bankerlerin
kanunlarina uymasi ve vergilerini 6demeleri sarti ile ilkesinde mesleklerine devam
edebilecekleri hususunda bir ferman yayinlamistir. istanbul’un fethinden Tanzimat’a kadar

olan donemde bankacilik faaliyetine rastlanmamaktadir [25].
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Tanzimat doneminden sonra ise bankacilifa benzer faaliyetleri olan sarraf ve
Galata bankerleri ortaya cikmustir. Osmanli Imparatorlugu hazinesindeki ekonomik
sikintilardan dolay1r bu bankerler iilkede etkinlik ve sayginlik kazanmiglardir. Osmanli
Imparatorlugu’nda Rum, Ermeni ve Yahudi azinliklarindan olusan bu sarraf ve Galata
bankerler, Osmanli Imparatorlugu hazinesi ve saray1 ekonomik sikintiya diistiigii zaman
borg para vermek, degeri yakin olan paralart belli bir bedel karsilig1 birbiriyle degistirmek,
baska kisilerden topladiklar1 paralar1 ¢alistirip kar elde etmek, devlet vergilerini belli bir
gelir karsilig1 toplamak gibi isler yapmisglardir[26].

Osmanli Imparatorlugu’nda 1840 yilinda biitge noksanlarin1 kapatma amaciyla ilk
kagit para basilmistir. Bu paranin adi kaimedir¢ ve kisa silirede miktar1 énemli oranda
artmigtir. Bunun neticesinde kaimelerin yabanci paralar karsisindaki degeri diismiis ve dis
piyasalardan fon bulunmasi zorlagmistir. Osmanli Hiikiimeti dis bor¢larinin finansmani
icin ¢ikardigi kaimelerin degerini korumak maksadiyla 1845 yilinda iki Galata bankerini
gorevlendirerek buglinkii anlamda ilk bankanin temelini atmistir. Bankerler 1847 yilinda
“Istanbul Bankas1” adiyla gercek anlamda ilk bankayr kurmuslardir. Ancak banka
faaliyetlerini bes yil kadar siirdiirebilmis ve 1852’de kapanmistir[27].

Bu gelismelerden sonra, 1856 yilinda Londra merkezi Ingiltere sermayeli Bank-
Osmani kurulmustur. Bu bankanin yetkisi kiigiik meblagda kredi vermek, hiikiimete avans
vermek ve birtakim hazine bonolarimi 1skonto etmekle sinirlandirilmistir. Gelecek
zamanlarda bu banka kendi istegi ile kapanarak Osmanli Bankasi adini almis ve 1863
senesinde Fransiz ve Ingiliz ortaklig1 bigiminde tekrar kurulmus ve bir devlet bankas: vasfi
kazanmigtir. Bankaya otuz y1l boyunca para basma tekeli verilmistir. Banka ayrica devletin
haznedarhigini istlenerek kamu gelirlerini toplamakla da gorevlendirilmistir. Fakat
sermayesinin Fransiz ve Ingilizlere ait olmasindan dolayr zamanla halk tarafindan bir
takim tepki gormiistiir. Tepkiler sonrast 11 Mart 1917 tarihinde Osmanl Itibar-1 Milli
Bankasinin kurulmmustur. Ancak bu Banka, Birinci Diinya Savasi yenilgisi sonrasi

amacina erisememistir [28].

Cumbhuriyetten Once faaliyet gosteren bankalarin temel 6zelligi yabanci sermaye
tarafindan ya da yabanci istiraki ile kurulmus olmasidir. Bu dénemdeki bankalarin en
onemli gorevi ise kamu gelirlerinin kamu harcamalarindan daha az oldugu dénemde
yabanci iilkelerden dis bor¢ alinmasmna aract olmalaridir. Ikinci Mesrutiyet’in ilam1 ve

bununla beraber milliyetciligin artmasiyla yerli sermaye ve tek subeli bankalar kurulmaya
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baglamistir. Ancak bu bankalar yabanci sermayeli bankalarla rekabet edememis, ve ¢ogu
uzun Omiirlii olamamustir. Ikinci Mesrutiyet’in ilan edildigi 1923 yila 24 yerel banka

kurulmus fakat bunlardan sadece 14 tanesi Cumhuriyet donemine erisebilmistir [27].
2.1.2. Cumbhuriyet Sonrasi Tiirk Bankacilik Sistemi

Cumbhuriyet sonrasit Tirk Bankacilik Sistemini Ulusal Bankalar Donemi (1923-
1932), Ozel Amaglh Kamu Bankalar1 Donemi (1933-1944), Ozel Bankalar Dénemi (1945-
1960), Planli Dénem (1960-1980) ve Serbestlesme ve Disa Agilma Donemi (1981-

Giliniimiiz) olarak bes alt baslikta inceleyecegiz.

Ulusal Bankalar Donemi (1923-1932)

Kurulus déneminde Tiirkiye Cumhuriyeti’nde 18 ulusal, 13 yabanci, toplam 31
banka bulunmaktadir. Cogunlukla yalniz bir subesi bulunan, yerel nitelikteki ve finansal
giicii diisiik ulusal bankalara oranla, yabanci bankalar sektérde ve kredi piyasasinda daha
aktif rol almigtir. 1923-1932 doénemi boyunca ulusal bankalarin gelisimi desteklenmis ve

1928 yilinda iilkedeki banka sayis1 57’ ye ulagmistir[31].

Cumbhuriyet doneminde, milli sanayi ve bankaciligin gelistirilme amaglanmistir. Bu
amagla {zmir Iktisat Kongresi’ndeki kararlar neticesinde Tiirkiye Is Bankasi 1924 yilinda
kurulmustur. Ilk biiyiik sermayeli dzel banka olan Tiirkiye Is Bankasi, iilkenin iktisadi
kalkinmasina katki yapmak amaciyla ile sanayi ve ticaret sektorlerinin Kredi ihtiyacini
kargilamak ve ticari girisimlerde bulunma sorumlulugunu tizerine almistir. Ardindan 1930
yilinda T.C. Merkez Bankas1 kurulmus ve 1931 yilinda faaliyete gegmistir. Bu gelismelere
ek olarak, 1923-1933 yillar1 arasinda ¢ok fazla yerel banka kurulmus ve milli bankacilik bu
donemde onemli gelismeler gostermistir. 1929 Diinya Ekonomik Krizinden dolay1 sube
bankaciliginin gelismesi ve yayginlasmasindan dolayr bu bankalar kapanmak zorunda
kalmiglardir [32].

Izmir iktisat Kongresi'ndeki dneriler ve belirlenen esaslara paralel olarak, ilerleyen
yillarda ticari ve smai hayati finansmani i¢in bagka bankalarin da kuruldugu
gdzlemlenmistir. Bu bankalar; Tiirkiye Is Bankasi, Tiirkiye Sanayi Kredi Bankasi, Emlak
ve Eytam Bankasi, Tiirkiye Sinai ve Maadin Bankasi, Ziraat Bankasi'nin regiile edilmesi,

T. C. Merkez Bankasidir. [33].
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Ozel Amacli Kamu Bankalari Dénemi (1933-1944)

Bu donemin en belirgin 6zelligi, énemli devlet bankalarinin faaliyete gecirilmis
olmasidir. Cumhuriyetin ilk yillarinda 6zel kesimin 6zendirilmesiyle sanayilesme amaci
benimsenmistir. Ancak sermaye yetersizligi ve 1929 Biiyiilk Buhraninin olumsuz etkileri
nedeniyle Onemli bir sonu¢ alinamamustir. Bu durum karsisinda sanayilesmenin
gerceklesmesi igin gerekli yatirimi ancak devletin yapabilecegi anlasilmistir. Boylelikle
sanayi yatirnmlarinin planli olarak yapilmasina karar verilmis ve beser yillik donemler
halinde sanayi planlar1 hazirlanmistir. Devlet, biiyiik devlet bankalar1 vasitasiyla planlamis

oldugu hedeflere ulasmak istemistir[25].

Cumbhuriyet doneminde sanayi sektoriindeki faaliyetler, Stimerbank biinyesinde bir
araya gelmistir. Stimerbank’in kurulusunun ardindan 1933 yilinda, il ve ilgelerin kamu
hizmetlerine yonelik tesis ve insaat gibi ¢alismalar1 orta ve uzun vadeli krediler yoluyla
destekleyebilmek, havagazi ve  kanalizasyon benzeri altyapt  calismalarini
gerceklestirebilmek adina Belediyeler Bankast kurulmustur. Belediyeler bankasinin
caligma alani, 1945 yilinda kanunda yapilan degisiklikler sonucunda, il 6zel idarelerini,
koylerin imarmi, kalkinmasimni ve kamu hizmetleri yapimini da kapsayacak bigimde
genisletilmis ve Iller Bankas: ismini almistir. Deniz ulasimi alanindaki isletmeleri mali
acidan desteklemek ve yeni isletmelerin kurularak gelistirilmesini saglamak i¢in 1937°de
Denizbank kurulmugtur. Ayrica, Osmanli Devleti’nin sondénemi ve Cumbhuriyet’in ilk
donemlerinde tefecilerce en fazla sOmiiriilen kiigiik esnaf ve zanaatkarlarin mali
sorunlarina ¢6ziim saglayabilmek adma 1938 yilinda Tiirkiye Halk Bankasi faaliyete

geemistir[31].

Ozel Bankalar Dénemi (1945-1960)

Ikinci diinya savasi sonrasinda ekonominin canlanmasiyla birlikte {iretim
hacmindeki artig, bununla birlikte milli gelir ve niifusun hizla artmasi, niifusun artmasinin
yaninda kentli niifusun giderek artmasi, en dnemlisi de sanayi kesiminin milli gelirden
daha fazla pay almaya baslamasi1 6demelerin hizla artmasina, ayn1 zamanda para ve kredi
ihtiyacinin artmasina sebep olmustur. Bu da yeni bankalara olan ihtiyac1 hizlandirmistir.
Boylece bankacilik alanina yapilan yatirimlar cazip hale gelmis, bankacilik alaninda
yapilan yatirimlarin getirisi yiikselmis, bankacilik onceki donemlere gore daha hizh
gelisme saglamis ve 6zel bankaciligin onemi artmistir. Yap1 ve Kredi Bankasi (1944),

Garanti Bankas1 (1946), Akbank, Tutum Bankas1 ve Nigde Bankasi (1948), Tiirkiye Sinai
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Kalkinma Bankast (1950) ve Pamukbank (1955) bu donemde kurulmustur. Tutum ve
Nigde Bankasi ilerleyen yillarda tasfiye edilmistir [25].

Banka Kredilerini Tanzim Komitesi, 1567 sayili kanunun verdigi yetki ve 4/6607
sayili karar uyarinca 1956 yilinda kurulmustur. Bu komite finansal gelismelere paralel
olarak, kredilerin sektorler arasindaki dagilim oranlarina yonelik kararlar vermeye ve kredi
tevzi planlar1 hazirlamaya yetkili bir konumdadir. 7129 sayili kanunun 47. maddesi
uyarinca 1958 yili igerisinde hukuki bir nitelik kazanmis olan bu komite, 1970 yilinda
1211 sayili Merkez Bankast Kanunu’nun 40. maddesiyle feshedilmistir[31].

Planli Dénem (1960-1980)

1961-1979 yillarinda ekonomik alanda uygulanan planlar sayesinde gerceklesen
ekonomik kalkinmalar ve mali orgiitlenmeler Tiirk bankacilik sektdriine yon veren
gelismeler olmustur. Bu donemde holding bankaciligi gelismis ticaret bankalarinin
kurulmasi ise sinirlandirilmistir. Cok subeli bankaciligin 6nem kazandigi bu donemde
bankalarin 6z kaynaklar1 ¢ogalmistir. Ayrica devletin bankacilik sektdriine miidahalesi
artmigtir. Planli kalkinma doneminde izlenen plan ve kalkinma politikalar1 sayesinde

yatirim ve kalkinma bankaciligina 6nem verilmistir[26].

Bu dénemde bankacilik sektoriine kiigiik ve ¢ok sayidaki banka yerine biiyiik ve az
sayida banka hakim olmustur. Faaliyetlerine son verilen kiigiik bankalar sistemden tasfiye
edilmis ya da diger bankalarla birlesmeleri tesvik edilmistir. Cogu bankanin kurulusu da
(1980’lerin ve 1990’larin aksine) sektdrde karliligin bulunmasiyla ilgili degil, bolgesel
girisimcilerin finansman ihtiyaglarinin karsilanmasina yonelikti. Bankacilikgin biiytik

boliimii kamu kurumunun etkisi ve kontroliinde kalmistir [25].

Serbestlesme ve Disa Acilma Donemi (1981-Giniimiiz)

1980 doneminde Tiirkiye, gilincel bir piyasa sisteminin yaratilmasina, gelisiminin
saglanmasmna ve giiclendirilmesine iliskin, kurumsal temelli bir mekanizmanin
olusturulmasi i¢in biiylik adimlar atmistir. Mali alanda serbestlesme yaklagimi igin
gerekliliklerden biri olarak disilinlilen piyasalarin  fiyatlar1  belirlemesi durumu
gerceklesmis, bankacilik sektoriiniin diizenlenmesine, takip edilmesine ve denetiminin
dogru yapilmasina yonelik uluslararasi standartlar dogrultusunda diizenlemeler yapilmis ve
bu sayede 6zel sektoriin mali kurumlara yonelik yatirimlarinin 6nii a¢ilmistir. Bununla

birlikte, mali piyasalarda serbestlesme yaklasiminin kilometre tasi1 niteligindeki
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basamaklardan biri olan finansal kurumlarin denetlenmesine yonelik kararlarin dogru
zamanda ve faal bir bicimde uygulanmas1 ger¢eklesmemis, biit¢e disiplini olusturulamamis

ve fiyat siirekliligini hedefleyen bir ekonomik politika uygulamaya koyulamamistir[31].

“24 Ocak 1980 tarihinde ge¢cmiste uygulanan ithal ikamesine yonelik korumaci politikalar terk
edilerek, piyasa ekonomisine dayali, disa agik liberal bir iktisat politikasi yiiriirlige konulmustur. Bu

politika ¢ergevesinde agsagidaki kararlar bu yeni donemde uygulanmistir [25]:

e Mevduat ve kredi faiz oranlarinin serbestlestirilmesi (1980),

Zorunlu karsilik ve disponibilite yiikiimliilikklerinin azaltilmasi (1983),

e Yabanci bankalarin Tirkiye’de faaliyet gostermeleri i¢in uygun bir ortamin
hazirlanmasi,

e Ticari banka kurulusunun kolaylagtirilmasi saglanarak rekabetin tegvik edilmesi
ve etkinligin saglanmasi,

e Tirk bankaciliginin disa acilmasi ve teknolojik altyapinin giiglendirilmesi
(otomasyonun artmasi, vb.),

e Yeni finansal {iriinlerin kullanimina izin verilmesi (tiiketici kredisi, kredi karti

vb.),
e Doviz islemlerine getirilen kisitlamalarin 1983°te kaldirilmast,

o Finansal piyasalardan elde edilen gelirlerin iizerindeki vergilerin kademeli olarak
azaltilmasi,

e Menkul kiymet piyasalarinin olusturulmasi (1986°da Istanbul Menkul Kiymet
Piyasalarimin kurulmasi, 1987°de TC Merkez Bankasi’nin agik piyasa islemlerine
baglamasi, 1988’de doviz efektif piyasasmnin kurulmasi ve 1989’da altin
piyasalarinin kurulmasi) olarak sayilabilir.”

1984 yilindan itibaren katilim bankalar1 Tiirk bankacilik sistemindeki yerini
almistir. 1980 sonras1 disa agilmak isteyen sermaye sahipleri icin Islam iilkeleri kayda
deger pazarlar haline gelmistir ve bu iilkelere yapilan mal ve ig giicii ihraciyla dig
miiteahhitlik cogalmistir. Bu iilkeler Tiirkiye’ye sermaye ihra¢ etmis ve Ozellikle finans
alaninda isletmeler agmuslardir. Faizsiz bankacilik faaliyetlerini gergeklestirmek tizere
1985 yilinda Al Baraka Tiirk ve Faisal Finans Kurumu, 1989 yilinda ise Kuveyt Tiirk
Evkaf Finans Kurumlar1 kurulmustur. 1982 yilinda Bank Mellat, 1983 yilinda Habib Bank,
1985 yilinda Birlesik Tiirk Korfez Bankasi, 1986 yilinda Bahreyn ve Kuveyt Bankasi,
1986 yilinda Oman Bankasi, 1988’de ise Yatirim Bankasi ve Birlesik Yatirim Bankasi
sube bankacilig1 ya da Tiirk ortaklarla kurulan bankalardir ve bu bankalar mali sistemin

icine girmistir[26].
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2.2.  Bankacihikta Risk

Bankalar piyasalardan fon toplayan ve piyasalara fon sunan araci kurumlardir. Bu
fonlar1 yurt i¢inden ve yurt disindan toplayabilecekleri gibi, kisa vadeli olarak borglanarak
da toplayabilirler. Toplanan bu fonlar1 kredi seklinde veya menkul deger almak bigimiyle
Ozel sektore veya kamuya borg olarak verebilirler. Bu araciligi yaparken, Kimi zaman ig
dinamiklerinden dolay1 kimi zaman da dis dinamikler kaynakli sebeplerle farkli risklere

karsi karsiya kalirlar. Bankalarin karsilastigi bu riskler asagida siralanmistir [53]:
e Piyasa riski
e Likidite riski
e Faiz orani riski
e Kur riski
e Ulke riski
e Operasyonel risk

e Kredi riski

2.2.1. Piyasa Riski

Bankanin piyasadaki mevcut kosullarindan kaynaklanan riske piyasa riski denir.
Bankalar i¢ ve dis piyasalarda meydana gelebilecek bazi risklere karsi karsiya kalabilirler.
Bunlardan bazilar faiz, kur ve menkul kiymetler piyasasindaki oynakliklardir. Ornegin,
2012’den sonra bazi batili iilkelerin ekonomilerinde siiregelen borg krizi Tiirk bankalar

acisindan piyasa riski olusturdugu diistiniilebilir [53].
2.2.2. Likidite Riski

Likidite riski, fon girig ¢ikis dengesinin saglanamamasi durumunda meydana gelir.
Ozellikle bankacilik krizlerinin meydana geldigi dénemlerde banka panigi sebebiyle
insanlarin mevduatlarin1 ¢ekmek i¢in bankaya hiicumlarin gogalmasiyla, bankalar fon
taleplerini karsilayamamasi durumunda yasanan bir risktir. Elinde yeterli likidite olmayan
bankalar, olas1 toplu hiicumlar karsisinda asir1 bir likidite riskine maruz kalir ve ekseriyetle
bu riski yonetmezler. Bu sebeple, bankalar bu durumla karsi karsiya kalmamak igin
kasalarinda nakit veya likiditesi yiiksek varlik bulundurmak isterler. Yani, muhtemel

likidite riskine karsin 6nlem almak isterler [53].
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2.2.3. Faiz Oram Riski

Piyasada faiz oranlarindaki degisikliklerin bankalarin karliliklarina etki etmeye

basladiginda ortaya ¢ikar. Ozellikle bankalara olan giivenin azaldigi, banka dis1 alternatif

getirilerinin ¢ok daha fazla oldugu zamanlarda, bankalar g¢ogunlukla uzun vadeli

yatirimlari kisa vadeli kaynaklarla karsilamaya ¢aligirlar. Bu bankalarin istedigi bir durum

degildir fakat bir zorunluluktur. Faiz oran1 riski de tam olarak bu sebeplerden dolay1 ortaya

cikar [53].

“Faiz oranlarindaki degisikliklerin bankalar1 etkilemesinin temelde iki 6nemli nedeni vardir:

Bunlardan birincisi, bankalarin aracilik islevini yerine getirirken fon kaynaklar
ve kullanimlar1 arasinda vade ve faiz sartlar1 bakimindan bire bir eslestirme
yapmalarinin ¢ogu kez veya hi¢ miimkiin olamamasidir. Kaynak ve kullanimlar
arasindaki uyumsuzluktan kaynaklanan faiz orani riski, “yapisal” veya “bilango
kaynakli” olarak da tamimlanmaktadir. Bankalarda yapisal faiz orani riski, sabit
veya degisken faizli kaynak ve kullanimlar arasinda olusan vade
uyumsuzluklarindan kaynaklanabilecegi gibi, vade uyumsuzlugu bulunmasa dahi,
sabit  faizli  aktiflerin  degisken faizli pasifle fonlanmasindan da
kaynaklanabilmektedir. Kaynak ve kullanimlar arasindaki uyumsuzlugun faiz
orani riski dogurmasina sebep olan birinci husus, aktif veya pasif ayaktan
birisinde olusacak boslugun yerini ikame ederken ayni fiyatla yeniden yatirim
yapamamak (kredi kullandiramamak) veya aym fiyatla yeniden &diing
alamamaktir. Bu risk kisaca “yeniden fiyatlama riski” (repricing risk) olarak
nitelendirilmektedir. Diger taraftan bazi durumlardavkaynak ve kullanimlar
arasinda belirgin bir uyumsuzluk olmasa dahi genel faiz orani degisikliklerinin
etkisi her bir finansal enstriiman i¢in farkli olabilmekte ve bankalar genel faiz
oranlari ile finansal {iriinlerin faiz oranlar1 arasindaki eksik korelasyon sebebiyle
zarara maruz kalabilmektedirler. Bu risk ise “baz risk” olarak

nitelendirilmektedir.

Ikinci temel neden, yatirim yapilan finansal aktiflerin piyasa degerleri ile cari faiz
oranlar1 arasinda ¢ok yakin bir iliski olmasidir. Faiz oranlarindaki yiikselisler
sabit faizli menkul kiymetlerin (ve diger aktiflerin) degerinde diisiikliige, faiz
oranlarindaki diisiisler ise sabit faizli menkul kiymetlerin (ve diger aktiflerin)

degerinin yiikselmesine neden olur” [56].
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Sekil 2.1 Faiz Oran1 Degisliginin Banka Uzerindeki Etkisi[56].
2.2.4. Kur riski

Kur riski, bankanin kar payinin, portfoylindeki dovizlerin fiyatlarinda meydana
gelen azalmalarin olasilig: olarak ifade edilebilir. Bundan dolay1, doviz riski kurlarin
oynakligindan kaynaklanir. Bankalarin bu riske agik olmasi doviz fiyatinda meydana
gelecek olast degismelerin, déviz cinsinden olan bor¢ ve alacaklarinin degerlerinin

etkilenmesi ihtimalidir [53].
“Genel olarak doviz kurlarinin arz ve talebini etkileyen faktorler su sekilde siralanabilir:
e Faiz Oranlari: Faiz oranlarindaki artis yurtdisindan yatirnm ¢ekmektedir; yatirimcilar
diger dovizleri satarak yiiksek faiz oraninin uygulandigi para biriminden almak

isteyecekler ve boylece para biriminin degeri artacaktir.

e Dis Ticaret Haddi: Ithalat arttiginda, ithalat bedellerinin 6denmesi icin déviz talebi

artacak ve boylece paranin degeri diisecektir.
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e Enflasyon Orani: Yiiksek enflasyon orani bir {ilkenin parasinin cazibesini azaltmakta

ve bu da paranin deger yitirmesine neden olmaktadir.

e Ekonomik ve Politik Kosullar: Gii¢li ekonomiler yatirimcilari cezbetmekte ve

bodylece para birimine talep artarak paranin degeri artmaktadir.

e Hiikiimet Miidahalesi: Zaman zaman hiikiimetler ve merkez bankalar1 belirli bir dovizi
alip satarak kendi para birimlerinin deger kazanip kaybetmesi i¢in piyasaya miidahale

etmektedirler” [56].

2.2.5. Ulke riski

Ulkenin iktisadi ve siyasi yapis1 ve hukuki diizenlemelerinin o iilkedeki 6zel sektor
kuruluslara olan etkisidir. Bundan dolay:1 uluslararasi kredi veren bankalar, kredi ve
yatirim faaliyetlerine yonelik iilkelerin risklerinin taninmasi ve bu risklere karsi politika
gelistirmelidir. Ulke risklerine yonelik faktorler ele almirken, o iilkenin iktisadi kosullarina
tabi olarak verilen kredilerin geri alinamama olasiliklart hep birlikte g6z Oniinde
bulundurmalidir [53].

2.2.6. Operasyonel risk

Basel komitesinin operasyonel riskle alakali 2001 tarihli bir belgesinde
Operasyonel risk tanimlamasinda “basarisiz veya yetersiz personel ve yonetimin veya igsel

ve digsal olaylardan kaynaklanan, dogmas1 muhtemel zarar riski” olarak agiklanmaktadir.

“BDDK’nin ¢ikardigi 1 kasim 2006 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan Bankalarin
Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yonetmeligin 3. Maddesinde
Operasyonel risk: “Banka i¢i kontrollerdeki aksamalar sonucu hata ve usulsiizliklerin gozden
kagmasindan, banka yonetimi ve personeli tarafindan zaman ve kosullara uygun hareket
edilmemesinden, banka yonetimindeki hatalardan, bilgi teknolojisi sistemlerindeki hata ve aksamlar
ile deprem, yangin ve sel gibi felaketlerden veya terdr saldirilarindan kaynaklanacak zararlar

olasiliginm” géstermektedir” [55].

2.2.7. Kredi riski

TBB’nin tanimi ile kredi riski, bir bankanin kredi miisterisinin veya kendisiyle
anlagma yapanlarin anlagmaya uygun bir sekilde borglarin1 6deyememe ihtimalidir. Kredi

riskini yonetmenin amaci uygun kosullarda bankanin karsilasma ihtimali olan riskleri
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yoneterek bankalarin risk getirisini en yiiksek diizeye ¢ikarmaktir. Kredi riskinin etkili bir

sekilde yonetimi, risk yonetiminde detayli bir yaklasimin 6nemli 6gelerinden birisidir[57].

“Kredi islemleri bankaciligin esas faaliyetlerinden olmakla birlikte kredi riskine son yillarda daha
fazla 6nem verilmeye baglanmigtir. Bankacilik tarihinde bu seviyeleri bulmayan bu 6nem ve
gosterilen ilgi bankacilik sektoriinde gelisen olaylardan kaynaklanmaktadir. Kredi riskine verilen

O6nemin nedenleri su sekilde siralanabilir:

e FEkonomide zaman zaman resesyon olmakla birlikte son yillardaki ekonomik
resesyonlarda iflaslarin artmasi kredi islemlerinin daha dikkatli islem
gormesine neden olmustur. Global rekabetin artmasi sonucu iflaslarin artmasi

kredi riskinin tizerinde titizlikle durulmasini gerektirmektedir.

e Diinyanin globallesmesi ve sermaye piyasalarinin gelismesine ragmen kredi
alan firmalarin kredi derecelerinin diisiik olmast bu yonde bir gelismeye neden

olmustur.

e Bankacilikta rekabetin artmasi ile faiz oranlarinin veya makaslarin azalmasi,
diisiik kredi derecesine sahip firmalarin kredi almasi ile birlesince bankalarin
riskten korunmak i¢in marjlarinin azalmasi ile sonug¢lanmistir. Bu gelismeler
sonrasinda bankalar riskten korunmak ig¢in kredi islemlerine daha fazla 6nem

gostermeleri gerektigi kanaatine varmiglardir.

e Kredi islemlerinde bir bagka unsur da teminattir. Son yillarda kredi
islemlerinde teminat degerlerinin diismesi ve volatilite gdstermesi kredi riskini

artirmaktadir.

e Kredi riskinin artmasinin yanisira finansal tiirev araclarinin kullaniminin
yayginlasmasi ve portfoyiin finansal tiirev enstriimanlar agirlikli olusturulmasi

risk yonetiminin titizlikle yapilmasi gerektigini gostermektedir.

e Geg¢mis yillara oranla gelisen teknoloji, risk yonetim modellerinin
olusturulmasini kolaylastirmistir. Finansal bilgi birikiminin artmas: ve bu
modellerin uygulanmasinin kolaylasmasi, bankacilikta artan kredi riski ile
birlikte risk ydnetim modellerinin ve simiilasyonlarinin yayginlagsmasina neden

olmustur.

e Tiim bunlarin yanisira en 6nemli faktor olarak sayilabilecek unsur ise BIS ve

merkez bankalarinin diger bankalarin kredilendirme islemlerini bir diizen altina
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almak amaciyla kredi risk modelleri olusturmalarini istemeleri ve kredi riski

konusunda belli standartlar getirmis olmalaridir” [56]

2.3. Kredi Derecelendirmede Kullanilan Kriterler

Kredi derecelendirmede subjektif ve objektif kriterler kullanilmaktadir. Bunlardan
derecelendirme sonucuna katkisi nispeten daha diisiik olan subjektif kriterler daha ¢ok
kredi giivenilirliklerinin 6l¢gmek ve derecelendirmek amaci ile analiz edilen finansal
olmayan unsurlardir. Objektif kriterler ise mali verilere ve rakamsal performansa dayali

unsurlardir.
2.3.1. Kalitatif (Subjektif) Kriterler

Karlilik analizleri neticesinde subjektif faktorlerin kamuya agik muhasebe bilgileri
ile de uyumsuz olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Hatta 6znel kistaslarin incelenen 6rneklerin
yiizde otuzuna etki ettigi gozlemlenmistir. Diger taraftan, firmanin nihai derecelendirme

notuna da artirici bir etkisi de vardir. [35].

Kurumsal Yonetim ve Derecelendirme ve risk 6l¢timii kredi tahsis, fiyatlandirma ve
limit belirleme gibi konularda kararlarin aliminda i¢ raporlamadan, iist yonetime kadar

onemli bir yer tutmalidir [12].
+ I¢ Denetim ya da benzer bir fonksiyonu olan bir ekip tarafindan denetim

+ Bagmsiz kredi risk denetim birimi temerriit ve kayip tahminleri, IDB
yontemini kullanan bankalarin kredi tahsis, fiyatlandirma ve limit belirleme

stirecinde, 6nemli bir paya sahip olmalidir,

+ Sadece IDB yaklasimi igin kurulmus ve bu yaklasimin uygulanmasina yonelik

olarak tasarlanmis derecelendirme sistemleri kabul edilebilir degildir,

* Bankalarin igsel derecelerin kullanimimi takip ettikleri giivenli bir sistemleri
mevcut olmali ve bu minimum standartlara genel olarak uyan modelleri

basvurudan evvel en az {i¢ senedir kullaniyor olmalidirlar.

» Riske dayali performans hesaplamasi ve Karsiliklarin hacim yerine riske

dayandirilmas1 gereklidir.

* Bazi uygulamalarin hayata gecirilebilmesi i¢in kiiltiirel degisime ihtiyac vardir.
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2.3.2. Kantitatif (Objektif) Kriterler

Kredi talebinde bulunan isletmelerin sayisal veriler ile kredi giivenilirliklerinin

Olgiilebilir olmasin1 saglama gayesiyle; finansal verilere dayanarak rakamsal Kkredi

giivenilirliginin dl¢tildigi kisimdir[36].

“Bu kisimda isletmenin aktif yapist ve kalitesi, likidite yapisi, pasif yapist ve bor¢luluk durumu

geligimi, karlilik durumu ve boyutlarina ve 6zelliklerine gére degerlendirilen yatirimlari (varsa) ile

ilgili konular yer almakta ve firmanin rakamsal kredi degerliligi Ol¢lilmektedir. Bankalarin, bu

kisimda genellikle kredi taleplerini degerlendirmede uyguladiklar1 objektif yontemler; yaptiklari

arastirmalar ve topladiklari bilgiler ilgili firmay: taniyip, potansiyelini 6lgmek seklindedir. Bu amag

dogrultusunda asagidaki islemler gerceklesmektedir;

Isletmeden gecmis birkag yila ait en son denetlenmis finansal tablolar talep edilip
son dénem detay mizanlart istenir,

Isletmenin ve isletme ortaklarmin ipotege konu olabilecek mal varliklar1 ve
bunlarin iizerindeki mevcut ipotekler incelenir,

Isletmenin verebilecegi her tiirlii teminatlar1 incelenir,
Isletme ile ilgili piyasa istihbarat1 yapilir,

O isletmenin kendi bankalar1 ve diger bankalar ile iliskileri ve islem hacmi
arastirilarak, toplam kredi limitleri ve riskleri hakkinda bilgi sahibi olunur.

Ellerine ulasan tiim bilgileri kredi degerleme teknikleri, finansal analizler, nakit
akim yaklasimlari veya daha birgok analiz yardimiyla degerlendirilir.

Istihbarat sonuglarim, isletmenin onlarda tutacag nakit bloke tutarini ve banka
iizerinden gecirecekleri para hareketlerini de goriir, bireysel bilgi ve tecriibelerini
de ekleyerek, kredi talebi konusunda bir sonuca varirlar [35].

Analistler, yukaridaki verilerin yani sira asagidaki konular i¢in de cevap aramaktadirlar;

Kredi talebinde bulunan isletmelerden istenen finansal bilgiler tiim gergekleri
yansittyor mu?

Denetleme sirketleri, yapilan iglemlerin usul yoniinden ve kurallara uygun olarak
yapilip yapilmadigin1 m1 denetliyor?

Firma tiim islemlerini resmi olarak yapmiyorsa, yani resmi kayitlara, mizana
girmemisse, denetim sirketlerinin raporlari igletmenin biitiin faaliyet performansini
yansitabilecek mi?

Isletmenin kayitlar1 Vergi Usul Kanunlari paralelinde mi olusturulmus?

Elimize ulasan verilerden, isletmenin ger¢cek performansini tam olarak
gosterdiginden emin miyiz?
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e Emniyet icin alinan teminat ve ipoteklerin, hem gercek degerde, hem de saglam ve
giivenilir oldugundan emin misiniz?

e  Yaptiginiz istihbaratlar saglam ve giivenilir addedilebilir mi?
e  Size sunulan projelerin fizibiliteleri glivenilir mi?

e  Yapilmis anlagmalar beklenen standartlarda mi1?

e  Kazanilmis ihaleler, yapilabilir sartlara sahip mi?

e  Projeler karli my, nakit geri doniis plan1 uygun mu?

e  Proje belirtildigi gibi dogru yonde mi ilerliyor?

o Kredi talep eden isletmeler, sizden aldiklar1 bu kaynagi dogru ve gosterdigi alanda
kullaniyorlar mi?

e Devam eden bir projenin veya yapimin biteceginden emin misiniz?” [37].
2.4. Bankacilik Kesiminde Derecelendirme

Bankalarin derecelendirilmesi galismasi, birbirleriyle ilgili bir dizi etkenin ilk
seviyede her biri igin ayr1 olarak analiz edilmeleri, ikinci olarak goreli 6nemlilik agisindan
bankanin asil risk yapisini ifade edilme siirecidir. Sozii edilen risk kurumdan kuruma
degisebilecegi gibi zamanla da degisebilir. Bir etkenin banka derecesine olan etkisi her
durumda ayni olmaz ve ortaya c¢ikan kosullara gore degisebilir [34]. Bankalar
derecelendirilirken, 7 esas 6ge incelenmektedir:

o Faaliyet ortami

o Miilkiyet ve yonetisim

o Faaliyet degeri

o Karhlik

. Risk profili

. Ekonomik sermaye analizi

o Y 6netim Oncelikleri ve stratejileri

Bankalarin ekonomik sorunlarmin veya iflas etmelerinin hizli yayilan etkileri ve
ciddi neticeleri vardir. Odeme sistemlerinde meydana gelecek herhangi bir sorun ve bunun
sistemsel bir riske doniismesi ekonomiyi krize sokacaktir. Bu yonden bankacilik
diizenleyicileri her zaman bankacilik sistemine olan giivenin devam etmesini isterler.
Bundan dolayi, kredi derecelendirme kuruluslarinin bankalar1 gelecege iliskin

tutumlarindaki degisimlerini izlemesi ¢ok 6nemlidir [38].
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Cizelge 2.1 KDK’larin Banka Derecelendirme Metodolojileri[39].

Fitch Moody's Standard & Poor's
- Riske gére
lleriye yanelik 8
. ayarlanmis
Bilanco disi sermaye
o performans ve
yikimlaldkler, oranlarnnin .
dagitilmayan
Stand-alone fonlama ve beklenen zarar karlarl
arlarla
likidite riskine hesaplarnnin .
) sermayenin
odaklanma gercevesinde
desteklenme
hesaplanmasi .
gici
Bankanin ve i )
destek Bankanin sistemik
- este
Ulke destek . | tnemi arttikga
saglayanlann
All-in notlan taban 18y _. |beklenen destegi
ortak ve temerrit .
olusturur. o artacagi
analizini temel
hesaplanir.
alir.
Evet, etkiler:
Acik olarak nota —bankanin
dahil edilmez. Acik olarak nota  |faaliyet gdsterdigi
Bankamn sistemik|dahil edilmez, dlkelerdeki
Sistemsel Sistemik risk |onemi arttikga Bankamin sistemik|makro
banka ratinglerini etkiler |beklenen destegi |&nemi arttikga gostergeler
mi? artacagl ancak beklenen destegi |yoluyla
enel bir sikintida |artacag
E.. . & —sektbrin ve
disecegi hesaplanir. .
= yasal cevrenin
dastnalar, . o i
degerlendirilmesi
yoluyla
Evet Evet
-makro —makro
Ulke notu etkiler mi?  |gdstergeler Hayir gostergeler
-ortalama banka —sektdr ve yasal
notlan CEVrE

2.4.1. Moody’s Banka Derecelendirme Yaklasim

1971 yilindan beri 80 iilkede 1000 den fazla bankayi derecelendiren Moody’s
kantitatif ve kalitatif kriterler temelinde derecelendirme yapmaktadir. Asagidaki sekilde

kisaca agiklanmaya ¢alisilmistir.
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I:D‘:—- Girdiler
Yerli Para Yabanci Para
::;- Ciktilar Mevduat Mevduat
Tavani Tavani
(Aaa-C) (Aaa-C)
. .

Finansal Gig
Derecelendirmesi
(A-E)

Yerli Para Yabanci Para
Mevduat Mevduat

Yanetim Kalitesi
Finansal Temeller

Derecelendirmesi Derecelendirmesi
(Aaa-C) [Aaa-C)

A A

Dig Destek Faktérleri

Denetimin Kalitesi

I¢ Faktorler Dig Faktirler
Finansal Gu Kredi Riski

. vy

Sekil 2.2 Moody’s Banka Derecelendirme Yaklasimi[42].

Sekil 2.2°yi kisaca agiklayacak olursak;

Banka derecelendirmesinin baslangi¢ asamasi1 faaliyet c¢evresini
belirlemektir. Ozellikle bankanin faaliyette bulundugu finansal sistemlerin rekabet
yapisit ve diizenleyici g¢atisi degerlendirilir. Analizde ulusal bankacilik sistemindeki
rekabet egilimleri, uluslararasi bankacilik c¢evresi, wulusal diizenleyici c¢evre,
diizenleyici otoriterler tarafindan yapilan degisiklikler, bankalarin diizenleyici
otoriterlerle olan iliskilerinin niteligi ve uluslariistii diizenlemelerin etkileri dikkate

alinir.

Ikinci asama Bankanin ulusal finans sistemi icindeki yeridir. Burada
dogrudan veya dolayili devlet garantileri, Bankanin iflasinin ulusal ve uluslararasi
ekonomiye zarar verme dereceleri, bankanin miilkiyetinin kimde oldugu, yasal statiisii

ve iflas halinde alacaklilarin durumu analiz edilir.

Ucgiincii asama da bankaya iliskin temel analizler yapilir. Buradaki
ama¢ bankanin o andaki kantitatif durumu ile ilgili makul bir ¢evre olusturmaktir.
Sermayeye, aktif kalitesine, kredi riski yoOnetimine, kredi portfdy kalitesine,

yOnetimine, karliligina, bilango yonetimine ve likiditesine bakilir.
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2.4.2. Standart & Poor’s Banka Derecelendirme Yaklasimi

Bir bankanin kredi analizi ¢ok sayida kalitatif ve kantitatif faktorleri kapsar. Belirli
bir kurum analiz edilirken her bir faktore verilecek olan agirlhik farklilik gosterir ve bu
durum, krumun faaliyette bulundugu tilkenin ekonomisine, hukuki yapisina, muhasebe
uygulamalarina, rekabet pozisyonuna ve diizenleyici ¢evreye baglidir. Bu ¢ercevede S&P’s
bir bankay1 degerlendirirken asagidaki anahtar faktorleri dikkate almaktadir[43].

e Ekonomik risk

e Sektor riski

e Kurumun yapisi

e Yonetim ve strateji
e Fonlama ve likidite
e Sermaye

o Karlilik

e Risk Yonetimi

e Finansal esneklik

2.4.3. Fitch Banka Derecelendirme Yaklasimi

“Fitch banka derecelendirmesinde ilk dnce banka borcunun niteligini, borcun teminat kosullarini,
olasi temerriit durumlarinda iilke iflas kanunlari ¢ergevesinde bor¢ vericinin genel siralamadaki
yerini incelemektedir. Daha sonra ileriye doniik bir degerlendirme ¢ergevesinde niteleyici kistaslar
olarak asagidaki gibi agiklanabilir:
o  Endiistri Riski (Faaliyet gosterilen endiistrinin temel 6zellikleri)
— Yogun Rekabet / Sermaye Yogun / Genel ekonomik konjonktiire bagimli

(Cylical) / Degisken (Volatile): Risk unsuru yiiksek.

— Olgiilebilir talep / Biiyiiyen talep / Oligopolistik ve endiistriye girisin
engellendigi bir yap1 / Istikrarli: Risk unsurlar1 goreceli olarak diisiik.
e  Faaliyet Sartlar1
— Sektor trendleri ve degisimleri,
— Endiistri dongiist,

— Biiytime veya konsolidasyon ihtiyaci.
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— Olasi sosyal, demografik, hukuki ve teknolojik degisimler.
Piyasa Konumu

— Faaliyet gosterilen ana segmentlerde piyasa payi, iriin ¢esitlendirmesi, fiyati
etkileyebilme kabiliyeti

— Uriin ve miisteri portfoyii, hammadde saglayicilar, cografi konum
Ust Yénetim Takimi

— Yonetim ve strateji agisindan etkili bir ydnetim ve iyi tanimlanmuis bir stratejinin
varlig

— Risk tolerans diizeyi ve genel finansman politikalari
— Satin almalar konusundaki isteklilik

— Gegmis performans, dnceden taahhiit edilerek halka duyurulmus projelerdeki
basar1 durumu

Mubhasebe Standartlari

Kurumsal Yonetigim gibi kriterleri degerlendirmeye almaktadir” [39].
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3. ILLER BANKASI UYGULAMASI
3.1. iller Bankas: ile ilgili Genel Bilgiler
3.1.1. iller Bankasinin Kurulusu ve Tarihcesi

Yerel altyap1 finansmani, 1930°1u yillara kadar ekonomideki rolleri sinirli olan 6zel
ticari bankalarin kredileriyle saglanmaya c¢alisilmistir. Fakat bu kaynagin yiiksek maliyetli
olusu, 1930’lu yillarda kamu kaynaklarin1 harekete gecirecek bir Bankanin kurulmasini

gerekli kilmistir[44].

“Kurtulus Savasindan sonra baslatilan kalkinma hamlesi ¢ergevesinde, sehir ve kasabalarimizin
yeniden imar ve insas1 konusunda énemli gérev ve sorumluluklar iistlenen iller Bankas1 A.S.'nin

temeli, Biiyiik Onderimiz Mustafa Kemal Atatiirk'iin talimatlariyla;

e Belediyelerin imar faaliyetlerini finans etmek iizere, 11 Haziran 1933 tarihinde
2301 sayili Kanunla, 15 Milyon sermaye ile 'Belediyeler Bankasi' adiyla

kurulmustur.

e Bankanin Kurulug Kanunu uyarinca yalmiz Belediyelere yonelik faaliyetlerde
bulunmasi, kurulug sermayesinin, hizli niifus artis1 ve sehirlesmeye paralel olarak
artan kredi ihtiyacini karsilayamamasi ayrica, mali kaynaga ve teknik yardima
muhtag 11 Ozel Idareleri ile kdylerin bu yardim disinda birakilmasi ve faaliyet
sahasimin daha genisletilmesi gibi hususlar gbéz Oniinde bulundurularak,
Belediyeler Bankasimnin degisik bir biinyeye sahip kilinmasi disiiniilmiis ve bu
diisiinceyle kurulan Belediyeler Bankasinin, Mahalli Idareler imar Bankasina
doniistiiriilmesi i¢in 29.07.1944 tarihinde T.B.M.M. ne sunulan kanun tasarisi
hazirlanmistir. Bu tasariin Biitge Komisyonunda goriigiilmesi sirasinda Bankanin

ad1 '[ller Bankas1' olarak degistirilmistir[45].

Belediyeler Bankasi’nin Iller Bankasi’na déniistiiriilmesinin nedenleri, aslinda 2301
sayill kanunun eksikliklerinde ve Tiirkiye’nin s6z konusu yillardaki ekonomik ve siyasi
durumunda aranmalidir. Belediyeler Bankasi Kanunu’nun en onemli eksikligi sadece
belediyelere yonelik bir banka teskil etmis olmasit ve dolayisiyla diger yerel yonetim

birimlerini kapsam disinda birakmis olmasidir[46].

2000’li yillardan itibaren iller Bankasi’nin yeniden yapilandirilmasina iligkin
gorlisler yogunlasmis ve bu goriisler 1s1¢inda 26/06/2006 tarihinde Bakanlar Kurulu'nca
“Iller Bankas1 Anonim Sirketi Hakkinda Kanun Tasaris’” hazirlanmistir[7]. T.B.M.M.
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tarafindan 26.01.2011 tarihinde kabul edilen ve Resmi Gazete'nin 08.02.2011 tarihli

niishasinda yayimlanan 6107 sayil1 kanunla "fller Bankas1 A.S." ismini almistir[49].

Yasaya gore Iller Bankas1 A.S. 5411 sayili Bankacilik kanununa ve 6zel hukuk
hiikiimlerine tabi, tiizel kisiligi haiz, 6zel biitceli Anonim Sirket statiisiinde bir kalkinma ve

yatirim bankasidir[48].
3.1.2. iller Bankasinin Misyon Vizyon ve Temel Degerleri

Kurumun misyonu; yerel yonetimlere, kentsel ihtiyaglarinin karsilanabilmesi
amaciyla uluslararasi standartlarda proje tretmek ve gelistirmek, kredi saglamak,
danigmanlik yapmak ve teknik destek vermek yoluyla siirdiiriilebilir bir sehirlesmeye

katkida bulunmaktir[49].

Kurumun vizyonu; modern kentlerin gelistirilmesi siirecine onciiliikk eden, hizmet

kalitesi kanitlanmis uluslararasi bir kalkinma ve yatirim bankasi olmaktir[49].

“Kurumun misyon ve vizyon gergevesinde amaglarina ulasmada esas aldigi temel degerler

ise sunlardir[48]:
e Ulke Yarar
o  Etkinlik
e  Giivenilirlik
e (Cevreye Duyarlilik
e  Sosyal Sorumluluk
o Degisime Agiklik
e Katilimeilik

e  Etik Degerlere Sahiplik

o  Seffaflik
e Ekip Ruhu
e Kalite

e  Tarafsizlik

e Onciilik” [48].
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Ayrica 2015 yilinda yayimlanan iller Bankasi Faaliyet Raporu’nda kurum stratejisi
Glglii yerel yonetimler, yasanabilir kentler, uluslararasi etkinlik ve giiclii ilbank seklinde

dort tema gergevesinde olusturulmustur[49].
3.1.3. iller Bankasinin Amaci ve Faaliyet Konular

Iller Bankasr’'min ana Sozlesmesi’ne gore Banka’min amaci, il &zel idareleri,
belediyeler ve bagli kuruluslari ile miinhasiran bunlarin iiye olduklart mahalli idare
birliklerinin finansman ihtiyacini karsilamak, bu idarelerin sinirlar1 iginde yasayan halkin
mahalli miisterek hizmetlerine iliskin projeler gelistirmek, bu idarelere danigsmanlik
hizmeti vermek ve teknik mahiyetteki kentsel projeler ile alt ve iistyap: islerinin
yapilmasina yardimci olmak ve her tiirlii kalkinma ve yatirim bankaciligi islevlerini yerine

getirmektir [50].
“Banka bu amaglar1 gerceklestirmek iizere;

e Tiirk Liras1 ve doviz olarak Yonetim Kurulunca belirlenen vadelerde her tiirli
nakdi ve gayri nakdi kredi acabilir. Her tiirli menkul kiymetleri satin alabilir,

satabilir, tahvil ve bor¢lanma garantisi verebilir.

e Faaliyetleri konusunda arastirma, proje gelistirme ve danismanlik hizmeti
yapabilir veya yaptirabilir, teknik yardim verebilir. Finansman iligkilerinde
bulundugu yerel yonetimlerin verimli c¢aligmalarin1 saglayici tesvik tedbirleri

alabilir.
e  Bankanin 6nciiliigiinde sirket kurabilir ve devredebilir.
e Sigorta acenteligi yapabilir.

e {lgili mevzuat hiikiimleri cercevesinde gerekli izinleri almak kaydiyla yurticinde

ve yurtdiginda subeler, bolgeler, irtibat biirolar1 ve temsilcilikler agabilir.

e  Yurtigi ve yurtdisi finansman kurumlariyla isbirligi yapabilir, bunlarin katildig

ulusal ve uluslararasi kuruluslara iiye olabilir.

e  Yurti¢i ve yurtdisi finansman kuruluslari ile para ve sermaye piyasalarindan ve her

tiirlii fonlardan kaynak saglayabilir.

e Amacmin ger¢eklesmesine yardimer olacak her tiirlii kalkinma ve yatirim

bankacilig1 islemlerini yapabilir.

e Hissesinin % 50 den fazlas1 belediye, il 6zel idare veya mahalli idare birliklerine

ait olan sirketlerin finansman ihtiyacini karsilayabilir.
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e  Yerel yonetimlerin, Banka kurulug Kanunu kapsamindaki her tiirlii projelerinde
kullanilmak iizere genel biitge dahil, yurt i¢i ve yurt disindan temin edilen fon ve
hibelerin kullandirilmasina aracilik edebilir. Aracilik islemi; kaynaklarin yerel
yonetimlere dogrudan transferi seklinde olabilecegi gibi, bu kaynaklardan finanse
edilecek projelerin yiiriitilmesine yardim seklinde de olabilir. Bu sekilde finanse

edilecek projelerin yiiriitilmesine iliskin usul ve esaslar yonetmelik ile diizenlenir.

e  Her tiirlii tagit, menkul ve gayrimenkul mallar1 alir, satar, kiralar, kiraya verir, leh
ve aleyhte rehin, ipotek, intifa, irtifak haklari, gayrimenkul miikellefiyetleri ve

diger ortakliklari tesis edebilir.

o Actigi krediler karsiliginda, menkul rehni, ticari isletme rehni ve gayrimenkul

ipotegi de dahil olmak iizere her tiirlii teminat1 alabilir.

e Yerel yonetimlerin talepleri halinde; her tiirli harita, imar plani, etiit, kentsel
projeler ile alt ve {istyap1 islerini yapabilir veya yaptirabilir, her tiirlii teknik bilgi
ve eleman destegi saglayabilir; bankaca kismen veya tamamen kredilendirilerek
yapilan iglerin kontrol ve denetimini yerel yonetimlerle miistereken veya tek
bagina yaptirabilir. Denetim ve kontrolliik islerini hizmet veya danigmanlik alimi

yoluyla da yaptirabilir.

e Kendi kaynaklar1 disinda finansmani temin edilmek ve 5411 sayili Kanuna aykiri
olmamak kayd: ile ¢alisma alani kapsaminda yurt disinda projelendirme ve
danmigmanlik hizmetleri verebilir, projelerin uygulanmasi i¢in temin edilen

finansmanin kullanilmasina aracilik edebilir.
e  Ortak idarelere doniik her tiirlii egitim ve bilgilendirme faaliyetlerinde bulunabilir.

e Bakanlik tarafindan talep edilen 6zel projeler ve kentsel altyapi projeleri ile yapim

islerini yapar veya yaptirir.

e Bankaya kaynak temin etmek iizere, proje kaynagi icin herhangi bir borg ve sartl
yiikiimliiliik altina girmemek kaydiyla kar amagli gayrimenkul yatirim projeleri ile

uygulamalar yapar veya yaptirir” [S1].

lller Bankasi, diinyadaki diger kalkinma bankalarmdan farkli olan &zgiin bir
kurumdur. Kendine ozgii yapisiyla kalkinma bankacilii tarihinde tek olan Ilbank
kuruldugu giinden bu giine kadar bir taraftan yerel yonetimlerimize finansal destek

saglarken Ote taraftan bu destegi yatirima doniistiirmektedir[49].

56



3.1.4. iller Bankasinin Organizasyon Yapisi

Bankanin en yiiksek derecede yetkili karar organi “Yonetim Kurulu”, en yiiksek
diizeyde yetkili yiiriitme organ1 “Genel Miidiirliik” kademesidir. iller Bankasi Anonim
Sirketi Genel Miidiirliige bagl 14 Hizmet Birimi, 3 i¢ Sistem Birimi, 1 Danisma Birimi ve

4 Yardimei Birim, 18 Yurti¢i Hizmet Biriminden olusmaktadir[48].
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Bunlar agagida maddeler halinde gosterilmistir.

*  Genel Kurul
* Denetim Kumlu
*  Yonetim Kumlu
*  Yonetim Kumlu Biiro Amirligi
*  Genel Midiir
*  Ozel Kalem Miudiitliigi
*  Genel Mudtr Y ardimeist
*  Mekidnsal Planlama Dairesi Baskanlig:
* Kaynak Gelistinme Dairesi Bagkanhig
»  Bilgi Islem Dairesi Bagkanhg:
*  Genel Mudtr Y ardimeist
» Bankacilik Hizmetleri Dairesi Bagkanligi
* Uluslararas: liskiler Dairesi Bagkanlig
*  Ar-Ge Kurulu Baskanlif
*  Genel Mudtr Y ardimeist
» Muhasebe ve Mali Isler Dairesi Bagkanhg1
* Destek Hizmetleri Dairesi Bagkanhg
* Planlama ve Koordinasyon Dairesi Bagkanhgi
»  Basin ve Halkla fligkiler Midara
*  Genel Mudtr Y ardimeist
*  Proje Dairesi Bagkanlifi
*  Altyapt Uvgulamalari Dairesi Bagkanlig
+  Ustyap: Uvgulamalars Dairesi Bagkanligi
*  Genel Mudtr Y ardimeist
« Insan Kaynaklari Dairesi Bagkanlig
*  Hukuk Mugavirligi Vekili
*  Yatmm Koordinasyon Dairesi Bagkanlig
*  Yatmim Degerlendinme Dairesi Bagkanligi
*  Yurtici Hizmet Birimleri
+ Istanbul Bolge Mudiirliisii
* Bursa Bolge Mudurliaga
» {zmir Bolge Mudurlugi
+  Eskisehir Bolge Midurlaga
* Antalya Bolge Mudurlign
* Konyva Bolge Mudurlogu
+  Ankara Bolge Midarlaga
*  Adana Bolge Midurlaga
+  Kayseri Bolge Mudurlagi
* Gaziantep Bolge Mudurlogn
= Divarbalkir Bolge Mudurlaga
+  Elazig Bolge Miudirlugi
*  Van Bolge Mudurluga
*  Erzurum Bolge Mudurlogn
*  Sivas Bolge Mudurlagi
+  Samsun Bolge Madirligh
+ Trabzon Bolge Madirligh
» Kastamonu Bolge Mudurlugu
* Denetim Komitesi
*  Baskan
+ Uve
» Teftis Kumulu Bagkam
+ I¢Kontrol Dairesi Bagkant
* Risk Yénetim Dairesi Bagkani
*  Denetim Komitesi Biro Mudarlagi
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yer alan semada gosterildigi sekildedir.

Genel Miidiirliik, yurt i¢i ve yurt dist hizmet birimlerinin i¢ hiyerarsisi Sekil 3.1°de

Genel Miidiirkikte;

Yurt Iti ve Yurt Disi

Hizmet Birimlerinde;

a) L Hulmk Miisaviri, Dair
Baskam, Kurul Baskam,

a) Bilge Miidiirii, Bagimsiz

Birim Amiri,

b) Miidiir, Huluk Miisaviri,

¢) T elmik Uzman, Uzman,

b) Miidiir,

¢) T ekmik Uzman, Uzman,

¢) Diger personel.

¢) Diger personel.

Sekil 3.1 iller Bankasi’nin Organizasyon Yapisi[49].

Banka yetki kademeleri “Genel Miidiirlik” ve “Bolge Miidiirliigi” seviyesinde

hizmetin 6zelliklerinden kaynaklanan farkliliklar dikkate alinarak gosterilmistir.

Sekil 3.2°de yer alan organizasyon yapis! ise; iller Bankast merkez yapilanmasinda
daire baskanliklar1 ve bu baskanliga bagli olan birimleri gdstermektedir. Sekil 3.2°de de
gorlilecegi lizere yapilanmanin en tepesinde daire baskani ve hiyerarsik olarak daha
asagida bulunan birim miidiirleri bulunmaktadir. Daire bagkanlig1 yapilanmasimin Bolge

Miidiirligli yapilanmasina yakin bir hiyerarsi igerdigini sdylemek miimkiindiir.
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Birim

Buro

Madar

Madar

Muadar

Madar

Sekil 3.2 Iller Bankas1 Daire Baskanliklar1 Organizasyon Yapisi[48].

Sekil 3.3’de yer alan midiirliikler ile birim arasinda konumlanmis “biiro” ise

genelde sekretarya hizmetlerini yiiriiten kismi ifade etmektedir.

Bolge Madaru
Biro
Insan Kaynaklari Bionn Fapum " $__ut_>_e .
ve Destek Bankacilk ve Mudarluklen,
2 - S Mekansal Uygulamalan st 2
Hizmetler Muhasebe Madurd 8 T Itibat Burolan ve
ReREn Planlama Mudura Mudaru £
Mudara Temsilcilikler

Sekil 3.3 iller Bankas1 Bolge Miidiirliikleri Organizasyon Yapisi[48].

Bolge miidiirliiklerinin yapilanmasi

Sekil 3.4’deki

semada gosterilen dort

miidiirlikten olusur; ancak, Bolge Midiirii is yogunluguna gore miidiirliikler arasinda

gorev dagilimmi yeniden belirleyebilir.[52]. Sekil 3.4’de yer alan “Sube Midiirliikleri,

Irtibat Biirolar1 ve Temsilcilikler” kanunda yer almasina karsin su anki Bélge Miidiirliigii

yapilanmasinda yer almamaktadir.
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3.2. iller Bankasinin Derecelendirme Notlar: ve Finansal Bilgileri

Iller Bankasi, 2013 tarihinde Uluslararas1 kredi derecelendirme kurulusu Fitch
Ratings ile imzalanan sozlesme ¢ergevesinde 2 yillik olarak imzalanan s6zlesmeyle ilk
defa wuluslararast bir kredi derecelendirme sirketi tarafindan derecelendirilmeye

baslanmustir.

Fitch Ratings Derecelendirme Sirketinin kredi notlar1 ve agiklamalar1 asagidaki

tabloda gosterilmistir.

Cizelge 3.1 Fitch Ratings Derecelendirme Notlar1 [58].

Not |Goriiniim |Agklama

Uzun WVadeli Yabanc Para - . i i
BEE- |DURAGAN |Yatinm yvapilabilir seviyedir.

Kredi Notu

Uzun VWVadeli Tiirk Parasi . Bankanin kredi degerliliginin
] BEE |DURAGAMN] . . i

Kredi Motu iyi oldugunu gostermektedir.

Yatnm yapilabilir seviyedir.
AAA - En yiksek kredi kalitesini
gisterir.

Ulusal Uzun WVadeli Kredi
Motu

Yatinm yapilabilir seviyedir.
F3 - Borg ddeme giclnin yeterli
dizeyde oldugunu gosterir.

Kisa Vadeli Yabano Para
Kredi Notu

[ller Bankasinin anahtar giicii gii¢lii sermaye yapisidir. Ozkaynaklari toplam
varliklarinin yaklasik %70’ini olusturmaktadir. Ayrica, {ller Bankasmin notlar1 Banka’nin
0zel statlisii ve stratejik onemi 1s1ginda devletten destek almasinin yiiksek ihtimalini
yansitmaktadir. Ayni zamanda notlar, Banka’nin gii¢lii sermaye yapisini, diisiik borg
yukiini, giiclii likiditesini, saglikli varlik kalitesini ve Banka’nin kendine has finansman
saglama yOntemini yansitmaktadir. 2013 yili sonu itibariyle, Banka toplam
yiikiimliiliiklerinin %12’sini teskil eden, Tiirk Liras1 karsiligi yabanci para cinsinden

krediye sahiptir ve bu krediler T C. Hazine Miistesarliginca garantilenmistir[61].

[ller Bankas1 yerel yonetimlere ve belediyelerin giivence verdigi kuruluslara kredi
saglamaktadir ve bugiin itibariyle Banka’nin geri 6denmeyen kredisi yoktur. Vergi
gelirlerinin biiyiik bir kismi belediyelere Banka araciligi ile dagitildigindan, Banka,

borg¢larin zamanindan tahsil edileceginin garantilendigi sdylenebilir.
Iller Bankas: ticari ve kurumsal bakimdan serbest piyasaya yonelik bankacilik
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faaliyetlerinde bulunmamaktadir. Kullandirdigi kredilerin  6nemnli bir kismi proje
kredilerinden olusan Iller Bankas1 kar amaci giitmeden, Belediyeler ve il Ozel ilarelerinin
sosyal projelerine bu yerel yonetimlerin kredi itibarim1 gozetmeden desteklemektedir.
Kendine 6zel yapisi ile verdigi kredilerde temerriide diisme riski olmamakta ve bankanin
vadesinde 6denmeyen alacaklar1 sebebiyle zarara ugrama olasiligi olmayip, giiclii bir
teminat yapisina sahiptir. Bu nedenlerden &tiirii iller Bankas1 kredi risk &lgiimlerine

yonelik herhangi bir derecelendirme uygulamasi yapilamamaktadir [58].

Fitch Ratings ve banka yoneticileri ile 29.04.2014 tarihinde yapilan yillik gézden
gecirme toplantisi neticesinde, 2014 yili degerlendirmesinde Iller Bankasinin uzun vadeli
yabanci para cinsinden kredi notu olarak “BBB-"; uzun vadeli yerli para cinsinden kredi
notu olarak “BBB”; ulusal uzun vadeli kredi notu olarak “AAA” ve kisa vadeli yabanci
para cinsinden kredi notu olarak “F3” belirlemis ve goriiniimler uzun dénem kredi notlari
iizerinden “Duragan” olarak revize edilmistir. Ozellikle yabanci para kredi notu

degerlendirmesinde iilke baz puanlari esas alinmistir[59].

Fitch Ratings’in 2014 1iller Bankasi raporunda, yilsonu itibariyle aktif
biiytikliigiinde Banka’nin kamu kalkinma ve yatirim bankalar1 arasinda ikinci sirada yer
aldigin1 ve son ii¢ yillik donemde karlilik acisindan en biiyilk paya sahip oldugu
belirtilmistir.

Iller Bankasmin kurumsal bor¢lanma kabiliyetinin ve kredi portfdyiiniin
fiyatlandirilmasina iliskin 2015 yili kredi derecelendirme (rating) hizmetini almak tizere
Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yoénetim Hizmetleri A.S. ile

sOzlesme imzalamistir.

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri

A.S.’nin derecelendirme notlar1 asagidaki gibidir.
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Cizelge 3.2 Kobirate Derecelendirme Notlar1 [60].
Not Goriinim |Agiklama

Derecelendirilen borclar ve borglulann
diger borclar ve borglulara gore ortalama
Uzun Vadeli Yabanci Para Kredi - kredi kalitesini ifade eder. Finansal
EBB- DURAGAMN]| = . . ] L
Notu yukamlalaklerini yerine getirme kabiliyeti
yiksek, olumsuz ekonomik kosullardan

etkilenme oram azdir.

Derecelendirilen borglar ve borglulann
diger borclar ve borglulara gore ortalama
Uzun Vadeli Tiirk Parasi Kredi Notu |KR AAA |DURAGAN |kredi kalitesini, finansal yikamlaliklerini
yerine getirmesi son derece ylksek orani
ifade eder.

Derecelendirilen notlar we borglulann
Kisa Vadeli Tiirk Parasi Kredi Notu |KR A-1 |DURAGAN |diger borglar ve borglulara kiyasla en
yiksek kredi kalitesini ifade eder.

Desteklenme orani cok yiksektir. Destegin
sahibi en yiksek kredi notuna sahiptir ve
desteklenme gicl cok yilksektir. Yerel
otoritelerin top yekin sektdri
destekleyebilme kapasitesi ve egilimi en
yiksek dizeydedir.

Desteki Notu KRD-1

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S.
ve banka yoneticileri ile 08.04.2016 tarihinde yapilan yillik gozden gegirme toplantist
neticesinde, 2016 yili degerlendirmesinde Iller Bankasiin uzun vadeli yabanci para
cinsinden kredi notu olarak “BBB-”; uzun vadeli yerli para cinsinden kredi notu olarak
“KR AAA”; kisa vadeli yerli para cinsinden kredi notu olarak “KR A-1” ve destek notu

olarak “KRD-1” belirlemis ve goriiniimler “Duragan” olarak teyit edilmistir[61].

3.3. iller Bankasimin Gelecek Faaliyetlerinin  Planlanmasinda  Kredi
Derecelendirmesinin Yeri

Daha &nceki basliklarda deginildigi gibi Iller Bankasinin misyonu; yerel yonetimlere,
kentsel ihtiyaglariin karsilanabilmesi amaciyla uluslararasi standartlarda proje iiretmek ve

gelistirmek, kredi saglamak, damigmanlik yapmak ve teknik destek vermek yoluyla

63



siirdiiriilebilir bir sehirlesmeye katkida bulunmaktir. Bu baglamda Iller Bankasimin
misyonunda vurgulanan anahtar kelimeler icerisinden kredi saglamak derecelendirme
kuruluslarimin dogrudan alanina girmektedir. Mali bir islemin oldugu her yerde kredi
derecelendirme kavrami da mutlaka devreye girmektedir. Bankacilik sistemi ve sistemin en
onemli unsurlarindan kredi kavrami birlikte degerlendirildiginde kredi sisteminin devami
icin saglikli geri doniisiim alinmasi gerekmektedir. Diger bir ifade ile daha dnce verilmis
bir kredi, yeni bir kredinin saglayicisidir. Bankacilik sistemi basit sekilde diistintildiigiinde
sagladig1 krediden zamaninda doniis almayan banka hem yeni krediyi agmakta hem de
gelecege doniik plan yapmakta zorlanacaktir. Kredi derecelendirme kuruluslan iilkeleri,
firmalar1 ve bankalar1 derecelendirerek bu riskin ne seviyede oldugunu hem yatirimei
acisindan hem de kuruluslar agisindan degerlendirmektedir. Her ne kadar kesin kanaatten
uzak ve kendilerinin ifadesi ile sadece goriis belirtiyor olsalar da derecelendirme

kuruluslarinin verdikleri notlar 6zellikle son yillarda yatirim kararlarini etkilemektedir.

Iller Bankas: calisma esaslar1 acisindan ticari bankalar gibi degerlendirilmese de
bankacilik sisteminin temel prensiplerini saglamaktadir. Bu nedenle iller bankasinin
yiiklenicilere zamaninda 6deme yapmast ne kadar énemli ise bu isten dolay1 belediyelere
verdigi kredileri zamaninda geri almasi da o kadar 6nemlidir. Bankanin gelecege doniik
projeksiyonlar yapmasi i¢in tim mali yapisinin ¢ok saglam olmasi gerekmektedir.
Belirlenen risk seviyesinde kredinin vade, faiz, miktar ve geri 6deme planini daha etkin bir
sekilde belirleyerek kredi yonetiminde daha etkin olmak goreli olarak yiiksek bir risk
derecesinde daha yiiksek bir faizle fon kullandirilarak kredinin getirisinin katlanilan risk
diizeyi ile orantili artirilabilecegi tabiidir. Boylece banka icin riskten kagmak yerine risk
yonetimi 6nem kazanir[63]. Kredi derecelendirme banka acisindan da bu mali yapiyi
degerlendirdiginden ¢ok &nemli bir enstriimandir. Iller Bankasinin misyonunda belirttigi
projeleri yaptirdig1 yiikleniciler agisindan bakildiginda ise kredi notunun dogrudan bu
yiiklenicileri de ilgilendirdigi acik¢a goriilmektedir. Yiikleniciler hakedis tutarlarinm
zamaninda alamazlar ise hizmet aksamasi goriilecektir. Aksayan hizmetler dogrudan

olmasa da dolayl1 yollardan hizmetin verildigi bolgedeki halki dahi etkileyecektir.

Bu bilgilere dayanilarak soyle bir degerlendirmede bulunmak miimkiin olacaktir:
Derecelendirme kuruluslar1 basit bir sekilde alacakli ve borglu i¢in her iki tarafinda risk
analizlerini degerlendirmektedir. Bor¢lunun borcunu ne kadar siirede odeyebildigini
alacaklinin ise alacagii ne kadar siirede tahsil edebilecegini iki taraf agisindan da ortaya

koymaya calismaktadir. Bunu Iller Bankas1 6zelinde diisiinecek olursak; kurumun iyi bir
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derecelendirme notuna sahip olmast gelecege yonelik planlarinda daha verimli
kredilendirmeler yapmasinda katkida bulunacaktir. Bu acidan derecelendirme notu Iller
Bankasi agisindan 6nemli bir yer tutmaktadir ve bankanin amaglarindan birisi de kredi

notunun miimkiin oldugu kadar iyi bir diizeyde tutulmasi1 olmalidir.
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SONUC VE ONERILER
Kredi derecelendirme 1isi ilk olarak 1900“lii yillarda Amerika Birlesik

Devletleri’'nde ortaya ¢ikmig, finansal piyasalarin kiiresellesmesi ile birlikte 1970“lerin
ortalarindan itibaren ABD ve diinyada diizenleme amagli, ¢ok sayida bor¢lanma ve yatirim
kararinda etkili olmaya baglamistir. Kredi derecelendirme kuruluslan iilkeleri ve sirketleri
analiz ederek derecelendirmelerini, kullandiklar1 semboller ile ifade ederler. Kredi
derecelendirme notlari, bir borglu veya bir menkul kiymetin giivenilirligine dair ileriye
yonelik fikirler verir. Gelisimi giiven unsuruna dayali olan bankalarin, derecelendirme
faaliyetinden sagladiklar1 fayda g¢ok biiyiiktiir. Yatirimecilar, bankalarin derecelendirme
notlarimi goz oniine alarak, risk faktoriine gore tercih yapabilmektedirler. Bankalar da, faiz
oranlarin1 risk faktoriine gore farklilastirarak kar fayda oranimi en yiiksek diizeyde

tutabilmektedirler.

Diinyada ¢ok sayida kredi derecelendirme kurulusu olmasina ragmen, ii¢ biiyiik
kredi derecelendirme kurulusu Pazar paymin yaklasik %95’ini elinde bulundurmaktadir.
Bunlar; Moody’s, Standard & Poor’s ve Fitch kredi derecelendirme sirketleridir. Bu
sirketlerden Standart & Poor’s kredi derecelendirme kurulusu %40, Moody’s kredi
derecelendirme kurulusu %40 ve Fitch kredi derecelendirme kurulusu %15 pazar payina

sahiptir.

Yatirimcilar tarafindan kullanilacak finansal bilgilere ulasmak oldukg¢a maliyetli bir
islemdir. Kredi derecelendirme kuruluslarinin sundugu derecelendirme notlari, bu bilgiye
ihtiyac1 olanlarin ayr1 ayr1 aragtirma yapmasi gerekliligini ortadan kaldirir. Bu da harcanan
zaman ve maliyetleri azaltarak, kaynaklarin daha etkin kullanilabilmesine olanak
saglamaktadir. Yiiksek kredi notuna sahip olan bankalar, sermaye piyasasi islemlerinde
etkin bir sekilde yer almakta, bu da bankalarin karlarin1 dogrudan olumlu etkilemektedir.
Bu agidan derecelendirme kuruluslart iilke riski, kurumsal yap1 ve strateji, faaliyet ortamu,
risk yonetimi, likidite ve fonlama, mali raporlar, ortaklik yapisi ve sermayeyi olgiit olarak
ele almaktadir. Derecelendirme kuruluslarinin verdigi notlar ile iilkeler ve isletmeler
bazinda yapilan derecelendirme ile risk ve belirsizliklere karst analizler yapilmaktadir.

Derecelendirme analizleri ile finansal piyasalarin giivenilirligi ve seffaflig1 artmaktadir.

Iller Bankas1 A.S. ilk defa 2013 yilinda uluslararas: kredi derecelendirme kurulusu
Fitch Ratings ile imzalanan s6zlesme gergevesinde derecelendirilmeye baslanmistir. Bu

derecelendirme sonucunda Iller Bankasinin uzun vadeli yabanci para cinsinden kredi notu
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olarak “BBB-; uzun vadeli yerli para cinsinden kredi notu olarak “BBB”; ulusal uzun
vadeli kredi notu olarak “AAA” ve kisa vadeli yabanci para cinsinden kredi notu olarak
“F3” belirlemis ve goériiniimler uzun donem kredi notlar1 lizerinden “Duragan” olarak
belirlenmis olup 2014 yilinda derecelendirme notlarini teyit edilmistir. 2015 yilinda kredi
derecelendirme hizmeti almak i¢in ise Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve
Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. ile sozlesme imzalamistir. Bu derecelendirme
sonucunda uzun vadeli yabanci para cinsinden kredi notu olarak “BBB-"; uzun vadeli yerli
para cinsinden kredi notu olarak “KR AAA”; kisa vadeli yerli para cinsinden kredi notu
olarak “KR A-1” ve destek notu olarak “KRD-1" belirlemis ve goriiniimler “Duragan”
olarak belirlenmis ve ayni kredi derecelendirme kurulusu 2016 yilinda derecelendirme

notlarini teyit etmistir.

Fitch ve Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim
Hizmetleri A.S.’nin en yiiksek notu “AAA” en diisiik notu ise RD/D dir. Iller Bankas1 her
iki derecelendirme kurulusu i¢in de bu yelpazede “BBB-” notuna sahip olup, bu not
yatirim yapilabilir seviyenin en alt basamagidir. iller Bankast A.S. sundugu kredilerin faiz,
vade, tutar ve geri 6deme planini1 daha rasyonel bir sekilde saptayarak kredi yonetiminde
etkili olmas1 i¢in gerekli tedbirleri alarak kredi notunu yatirim yapilabilir seviyenin {ist

basamaklarina ¢ikarmasi gerektigi goriilmiistiir.
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