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OZET

ISLETMELERIN MALI VE MALi OLMAYAN VERILERININ KREDI
DERECELENDIRME NOTLARINA ETKIiSi: AFYONKARAHISAR'DA
ORNEK BiR UYGULAMA

Murat BILEN

AFYON KOCATEPE UNIiVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTIiTUSU
ISLETME ANABILIiM DALI

Temmuz 2018

Damsman: Prof. Dr. M. Kemalettin CONKAR

Sinirli finansman kaynaklarinin en etkin ve verimli sekilde kullandirilmasi
icin bankalar yeni kredi degerlendirme modelleri gelistirmekte, isletmelerin mali
verilerinin yaninda mali olmayan verilerini de inceleyerek, her isletme i¢in bir kredi

notu (rating) tespit etmektedir.

Ulkemizin Basel II siirecine girmesiyle birlikte, bankalarn kredi tahsis
stirecinde uyguladigi klasik mali tahlil ve istihbarat ¢alismalarmin yerini, kredi
derecelendirme notuna dayali modiiller almaya baslamistir. Bu sekilde, kullandirilan
kredinin 6demelerinde sorun yasanip yasanmayacagi degerlendirilirken, aym
zamanda tespit edilen kredi notuna gore kredi kullandirim kosullar1 belirlenmekte,

kredi tutar1, vade, fiyatlama, teminat gibi unsurlar netlik kazanmaktadir.

Calismada, isletmelerin finansmana erisebilme kabiliyetini belirleyen mali ve
mali olmayan verilerin kredi derecelendirme notunu ne sekilde etkiledigi tizerinde

durularak, Afyonkarahisar'da faaliyet gosteren isletmeler bu kapsamda incelenmistir.

Anahtar Kelimeler: Derecelendirme, Kredi Derecelendirme Notu,

Mali Veriler, Mali Olmayan Veriler



ABSTRACT

THE IMPACT OF FINANCIAL AND NON-FINANCIAL DATA OF
COMPANIES ON CREDIT RATINGS:

AN APPLICATION IN AFYONKARAHISAR

Murat BILEN

AFYON KOCATEPE UNIVERSITY
THE INSTITUTE OF SOCIAL SCIENCES
DEPARTMENT OF BUSINESS ADMINISTRATION

July 2018

Advisor: Prof.Dr. M. Kemalettin CONKAR

The banks develope new credit evaluation models for the most effective and
efficient placement of the limited funding, which examine firms' non-financial data

as well financial data to identify for each firm a credit note (rating).

With the entry of our country in the process of Basel Il, banks' credit
allocation process have begun to use modules based on credit rating note in place of
conventional financial analysis and information work. In this way, the problems by
the principal and interest payments of the loans granted will there be assessed, but
also the credit disbursement conditions are determined by detected credit rating note
and the factors such as the amount of the loan, maturity, pricing and collateral

become clarity.

How the financial and non financial data that determine firms' ability to
access financing at the right time and in accordance with the conditions affect the
credit rating note is emphasized in this study and in this context the firms' in

Afyonkarahisar are examined.

Keywords: Rating, Credit Rating Note, Financial Data, Non Financial Data



ONSOZ

Bu c¢alisma, isletmelerin mali ve mali olmayan verilerinin kredi
derecelendirme notlarina olan etkisini ortaya koyarak basta reel sektorde faaliyet
gosteren isletmeler olmak {izere, finansman konusunda karar alic1 olan biitiin kurum
ve kuruluslarin ilgili birimlerine 1s1k tutmak amaciyla yapilmistir. Bu ¢ergevede,
calismanin ilk boliimiinde kredi derecelendirmenin tanimi, 6nemi ve gelisimi
iizerinde durulmustur. Ikinci bélimde isletmelerin mali verilerinin  kredi
derecelendirme notuna etkisi vurgulanarak, kredi notunu etkileyen faktorler ele
alimmustir.  Ugiinci  béliimde isletmelerin  mali olmayan verilerinin  kredi
derecelendirme notuna etkisi tizerinde durulmustur. Dordiincti boliimde Kkredi
derecelendirme notunun hesaplanmasi ile ilgili bilgi verilmistir. Besinci ve son
boliimde ise Afyonkarahisar ilinde faaliyet gosteren isletmeler lizerinde 6rnek bir
uygulama sonucu ulasilan arastirma sonuclar1 analiz edilerek yorumlanmis ve tez
sonlandirilmustir. Isletmelerin kredi degerliliklerini ve finansmana erisim kabiliyetini
yansitan kredi derecelendirme notlar1 biiyiime potansiyelini ortaya koymasi agisindan
onem tagrmaktadir. Ozellikle imalat sektdriinde faaliyet gdsteren isletmelerin yeni
yatirimlar, kapasite artirimi, elverisli kosullar ile hammadde alimi gibi farkh
konularda finansman ihtiyact olusabilmektedir. S6z konusu yatirimlarin veya isletme
sermayesi ihtiyaglarinin finansmani i¢in bankalarda yeterli limitlerinin bulunmasi
onemlidir. Kredi derecelendirme notu isletmelerin finans kurumlari nezdinde kredi
limitlerini ve s6z konusu limitlerden kredi kullanim kosullari1 yakindan
etkilemektedir. Calismada kredi derecelendirme notunun sadece mali verilere bagl
olmadig1 iizerinde durularak, finansman konusunda karar alicilarin goziinden
kagabilmekle birlikte kredi derecelendirme notu tespit edilmesi siirecinde etkili olan

mali olmayan verilerin 6nemi vurgulanmaktadir.

Bu ¢alismada verdigi destek ve sagladigi kolayliktan dolay1 tez danismanim
Sayin Hocam Prof. Dr. M. Kemalettin CONKAR'a tesekkiir etmek istiyorum. Tezi
yazmam sirasinda bana her zaman yardimcr olan, beni ydnlendiren esim Dr. Ogr.
Uyesi Burcu KAYNAR BILEN'e, uygulama c¢aligmasinda bana yardimlarimi hig

esirgemeyen isletmelerin yetkililerine tesekkiirlerimi sunarim.

Murat BILEN
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GIRIS

2023 yilinda diinyanin en biiyilk ekonomileri arasina girmeyi hedefleyen
iilkemizin ekonomik biiyliimesinin, igletmelerin biiyiimesine ve uluslararasi alanda
daha rekabet¢i hale gelmesine bagli oldugu aciktir. Tirkiye'nin ekonomik
hedeflerinin ger¢eklesmesinde en onemli rolii oynayacak olan 6zel sektoriin, ¢ok
iretmenin yaninda, nitelikli, yenilik¢i ve yiiksek katma degerli iirlinler iiretmesi
gerekli hale gelmistir. Aymi sekilde reel sektére fon saglayan bankalarin da
globallesen ve hizla degisen finansal piyasalarda daha etkin olabilmesi, gii¢lii bir 6z
kaynak yapisina ve aktif kalitesinin yiikseltilmesine baglidir. Bu da smirli banka
kaynaklarinin isabetli bir sekilde kullandirilmasina imkan saglayacak, saglikli bir

derecelendirme uygulamasi ile miimkiindiir.

Finansal krizler, bankacilik sektoriiniin yapisinin, is yapma seklinin ve risk
algisinin hizla degismesine ve gelismesine zemin hazirlamistir. Ulkelerin bankacilik
ile ilgili diizenlemelerinin yetersiz kalmasinin da etkisiyle, kullandirilan kredilerin
geri doniisiinde sorunlar yaganmistir. Bu gelismelerin bir sonucu olarak bankacilikta
uluslararas1 diizenlemelere duyulan ihtiyacin karsilanmasi1 ve asgari kosullarin
olusturulmasi i¢in 1988 yilinda "Basel 1 Sermaye Uzlasis1" yayimlanmistir. Global
ekonomi, liberal iktisat politikalar1 ve bilisim teknolojileri alanlarinda yasanan
gelismelerin etkisi ve Basel I'in risk konusundaki eksiklikleri nedeniyle bu uzlasiya
itirazlar olmustur. Bunun sonucunda Basel Komitesi tarafindan 2004 yilinda "Basel
II Sermaye Uzlasis1" yayimlanmistir. Ulkemizde de uyum calismalar1 baslatilan s6z
konusu uzlasi, bankacilik sektoriine Onemli etkileri olan asgari standart metin
ozelligine sahiptir (Horasan ve Horasan, 2012: 201). Bankacilik alaninda uluslararasi
standartlar ve uygulamalara uyum saglamak agisindan bankalarin uygun bir sekilde

Basel II siirecine girmesi 6nem tasimaktadir (Al-Tamimi, 2008: 173).

Basel II'nin Tirkiye'de faaliyet gosteren bankalarca uygulanmasina iliskin
calismalar BDDK tarafindan yiiriitilmektedir. Resmi Gazete'de yayimlanarak
yirlirliige giren Basel II diizenlemeleri, 1 Temmuz 2012 tarihinden itibaren

uygulanmaktadir.



Basel 11 kriterlerinin hayata gecirildigi siiregte en Onemli yenilik kredi
derecelendirme notlarinin uygulanmaya baslamasidir. Bankalar, kredi derecesi iyi
olan isletmelere kullandirilan krediler i¢cin daha az karsilik ayirmakta ve kredi
maliyetleri azalmaktadir. Kredi derece notu kotii olan igletmeler i¢in bulundurulmasi
gereken sermaye miktar1 artacagi icin kullandirilacak kredinin maliyeti daha yiliksek

seviyede gerceklesecektir (Kaya, 2007: 107).

Bankalarin kaynak maliyetini, dolayisiyla kredi fiyatlamasini etkileyen, ayni
zamanda kredi kararini destekleyen kredi derecelendirme konusu 6zel bir dneme
sahiptir. Calismanin amaci Ozetle, isletmelerin yatirnmlarinin finansmani ve igletme
sermayesi ihtiyaclar1 i¢in uygun kosullarla fon bulma kabiliyetlerini belirleyen kredi
derecelendirme notunu etkileyen kriterleri ortaya koymaktir. Kredi derecelendirme
kavrami yakin zamanlarda uygulamaya gecilen ve gelistirme ¢alismalar1 devam eden
bir siire¢ oldugundan, 6zellikle kurumsal isletmeler disinda kalan KOBI agirlikli
girisimcilerde bu konuda yeterince farkindalik olusmamis durumdadir. Finansmana
erisimin artik sadece yeterli teminat ve moralite ile saglanamayacaginin, ¢cok daha
genis kapsamli bir veri seti analizi ile ulasilan kredi derecelendirme notuna dayali
modellerin gelistirildigi siire¢lerin sonucunda kredi kararlarinin sonuglandiginin
bilinmesi hayat1 kolaylastiracaktir. Afyonkarahisar'da faaliyet gosteren isletmeler
tizerinde ornek bir uygulama yapilirken farkli sektorlerde faaliyet gosteren isletmeler
ile gortisiilmiistiir. Calismanin kredi derecelendirme notunu daha farkli agilardan ele
alan ¢alismalara 1s1k tutmas1 amaglanmaktadir.

Calisma bes ana boliimden olusmaktadir. Boliimlerin igerikleri asagidaki gibi

belirlenmistir;

Birinci boliimde; kredi degerlendirme siireci, kredi derecelendirme kavrami

ve onemi ayrintili olarak incelenmistir.

Ikinci béliimde; mali verilerin kredi derecelendirme notuna etkisi iizerinde
durulmustur. Isletmelerin mali verileri, faaliyet dongiisii ile iliskili olarak
degerlendirilerek, kredi riskini hangi yonde etkiledigi analiz edilmistir.

Ugiincii boliimde; mali olmayan verilerin kredi derecelendirme notuna ne
sekilde yansidigr {iizerinde yogunlasarak, mali verilerin tek basina kredi

derecelendirme notunun tespitinde yeterli olmadig1 vurgulanmaistir.



Dordiincii boliimde; bankalarin kredi derecelendirme uygulamasina yer
verilmistir. Kredi derecelendirme notunun hesaplanmasinda, hangi degerlendirme
kriterleri kullanilarak nasil puanlama yapildigi incelenmistir.

Besinci ve son boliimde; Afyonkarahisar'da faaliyet gosteren isletmeler
tizerinde mali ve mali olmayan kriterlerin puanlama uygulamasi yapilarak, mali ve
mali olmayan Kkriterlerin kredi derecelendirme notlarina etkisi 6rnekler ile ortaya

konulmustur.



BIiRINCi BOLUM

KREDIi DEGERLENDIRME SURECI VE KREDiIi DERECELENDIRME

1. KREDI RiSKi VE SERMAYE YETERLILIiGi

Degisen diinyada, bankalarin katlanmak zorunda oldugu riskler, risklerin
yapisi, niteligi ve niceligi her gegen giin artarak degismektedir. Gliniimiize kadar bir
cok bankacilik krizi yasanmis, diinyada ve Tiirkiye'de pek ¢ok banka batmuistir.
Bunun sonucunda sadece banka miisterileri ve bankanin sahipleri degil, bankacilik
sektorli ve genel ekonomik istikrar da biiyiik yaralar almistir. Biitiin bu krizlerin
temelinde ise, 6ngodriillemeyen veya yanlis yonetilen riskler yer almaktadir. Finansal
piyasalarda ortaya ¢ikan bu sorunlara ¢oziim bulma, krizleri dnleme ya da etkilerini
azaltma ihtiyact dogmustur. Bu baglamda, bankacilik sistemine istikrar kazandirmak
amactyla Uluslararas1 Odemeler Bankasi (Bank for International Settlements)
olusturulmustur. Basel Komitesi olarak da anilan komite, diinyada bankacilik
sektoriinii diizenleyici ve denetleyici standartlar1 belirlemekte, uluslararasi bankacilik

otoritesi olarak goriilmektedir (Horasan ve Horasan, 2012: 202).

Bankaciligin tarihsel gelisimi icinde bir¢ok banka basarisizligi dikkat
cekmektedir. Banka basarisizliklarina esas olarak piyasa ve kredi risklerinin iy1
yonetilememesi neden olmaktadir. Banka basarisizliklarinin  Oniline gegilmesi

acgisindan risk kontrolii ve denetimi Ozellikle son donemde Onemini artirmistir

(Parasiz, 2000: 228-235).
1.1. KREDI RISKi

Kredi riski, en basit ifadeyle, bir bankanin kredi miisterisinin anlagma
kosullarina  uygun bigcimde yiikiimliiliiklerini  karsilayamama  olasiligidir

(www.tbb.org.tr).

Kredi riskinden kaynaklanan olas1 zararlar, bankanin mali yapisini olumsuz
etkileyecek, hatta bankanin varligini tehlikeye sokabilecek olmasi nedeniyle oncelikli

Onem sirasina sahiptir (Atalar ve Sahin, 2013: 93).



Bankacilik Kanunu'na gore kredi tanimina asagidaki unsurlar girmektedir
(Battal, 2006: 209).

= Bankalarin kullandirdig1 nakdi krediler,

» Gayrinakdi krediler (teminat mektuplari, kontrgarantiler, kefaletler, aval, ciro,
kabul vb.)

= Satin alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araclari,

= Verilen 6diingler,

» Varliklarin vadeli satisindan dogan alacaklar,

» Vadesi ge¢mis nakdi krediler, tahakkuk etmis ancak tahsil edilmemis faizler,

= Gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri,

= Ters repo islemlerinden alacaklar,

» Vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger sdzlesmeler nedeniyle
iistlenilen riskler,

» Ortaklik paylar (istirakler),

» Kalkinma ve yatinm bankalarinin finansal kiralama ile sagladigi
finansmanlar ile katilim bankalarinin taginir ve tasinmaz mal ve hizmet

bedellerinin 6denmesi ve benzer suretle sagladiklari finansmanlar.

Finansal yapilarin kirilgan olmasi, ekonomik istikrarsizliklar ve sektore
yonelik yetersiz denetleme ve diizenlemeler nedeniyle gelismekte olan iilkelerde
yasanan krizlerin maliyetlerinin olumsuz etkileri gelismis ilkelere nazaran daha
derin olmustur. Bankalar sermayelerini yasal zorunluluklar ve uluslararasi
standartlara uyum saglamasi bakimindan belli bir seviyede tutmak zorundadirlar.
Bankalarin 6ngoriilemeyen zararlarini telafi edebilme kabiliyetleri sermaye yeterlilik
orani ile 6lgiilmektedir. Bu oranin minimum % 8 olmasi tavsiye edilmektedir (Uyar,
2003: 19). Cok biiyiik krizler atlatan ve yeni global krizlere karsi dayanikli olmak
acisindan daha saglam bir finansal yap1 politikas1 benimseyen {ilkemizde bankacilik

sektorii sermaye yeterlilik orani ortalamasi %8'in oldukga tizerindedir.

Bankacilik risk kontrolii ve denetimi konusunda kamunun ve uluslararasi
organizasyonlarin uyguladiklari farkli yontemleri standart bir yapiya ulastirmak ve
ortak bir goriis olusturmak amaciyla uluslararasi standartlar gelistirilmistir. Bu

standartlarin en 6nemlisi Bank for International Settlements (BIS)'in standartlaridir.



BIS (Bank for International Settlements - Uluslararas1 Odemeler Bankasi)
1930'da  uluslararas1 6demeler sistemini diizenlemek iizere kurulmustur

(www.bis.org).

Basel Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi (Basel Comittee on Banking
Supervision) ise Isvicrenin Basel sehrinde 1974'de G-10 iilkelerinin merkez
bankalar1 tarafindan kurulan BIS biinyesinde faaliyet gdsteren bir kurulustur. 1974
yilinda petrol fiyatlarinda asir1 artislar sonucu petrol krizinin diinya genelinde
uluslararasi para ve sermaye piyasalarinda biiyiik dalgalar yaratmasi ve bu durumun
bankalara olumsuz yansimalar1 sonucu faaliyete baslayan kurulus, ilk olarak 1975
yilinda toplanmis olup, her yil {i¢ veya dort defa diizenli toplantilarina devam

etmektedir (Yalkin, 2007: 35).

Bankalar giiven kurumlart olma 0&zelligine sahiptir. Bu nedenle kamu
otoriteleri tarafindan bankalarin kredi riskine iligskin bazi diizenlemeler getirilmistir.
Kredi riski yonetimine yonelik kullanilan standartlar i¢inde Basel standartlar1 ayr1 bir
Oonem tasimaktadir. Bu kapsamda, Basel 1l sadece sermaye yeterliligininin
diizenlemesi olarak degil, bankacilikta modern risk yonetiminin el kitab1 olarak

degerlendirilebilir (Yalkin, 2007: 50-51).

Calismamizin bu boliimiinde kredi riski ile ilgili ¢alismalarinin temelini

olusturan Basel standartlar1 tizerinde durulacaktir.
1.2. BASEL I

Basel komitesinin risk yonetimi alanindaki diizenlemeleri, bankalarin maruz
kaldig1 olumsuz riskleri sinirlandirmaktadir. Senaryolar olusturularak belirsizlikler
en aza indirilmekte ve finansal piyasalar istikrarli bir yapiya kavugsmaktadir (Bolgiin

ve Akgay, 2005: 10).

Basel Bankacilik Denetim Komitesi, sermaye yeterliligine iliskin ilk
diizenleme olan ve 1988 yilinda farkli iilkelerde uygulanan sermaye yeterliligi
hesaplama yontemlerini birbiriyle uyumlu hale getiren, bu konuda uluslararas1 alanda
gecerli asgari bir sektor standardi olan Basel I olarak adlandirilan "Basel I Sermaye
Uzlasisi'm1 (Basel 1 Capital Accord)" yayimlamistir. Basel l'in temel amaglari,
uluslararas1 bankacilik sisteminin istikrarini ve giivenilirligini korumak ve farklh

tilkelerdeki uygulamalarda istikrar saglayarak uluslararasi bankalar arasinda rekabet



esitsizligini azaltmak olarak belirlenmistir. Basel I'e gore bankalarin sermaye
yeterliligi en az % 8 olmalidir. Sermaye yeterliliginin hesaplanmasinda sermayenin
riskli aktiflere orami dikkate alinmustir. "Riskli aktifler" kavrami bankalarin

kullandirdig kredileri ifade etmektedir (Uyar ve Aygdren, 2006: 54).

Bu kararin 1992 yilinda yiiriirliige girmesiyle birlikte, bankalarin sermayeleri
tanimlanarak, aktifleri risk derecelerine gore dort gruba (%0, %20, %50 ve %100)
ayrilmis ve sermayenin, risk agirhikli aktiflere orami tanimlanmistir. Basel |
uygulamasinda ilk olarak kredi riski "risk agirlikli aktif" anlamma gelmistir. Bu
model sadece kredi risklerine odaklanmasi nedeniyle eksik kalmis, bankalarin
finansal yapilarinda piyasa risklerinin de biiyiikk 6neme sahip olmasinin anlasilmasi
tizerine diizenlemedeki eksiklikler dikkate alinarak Basel komitesi tarafindan piyasa
risklerinin sermaye yeterliligine dahil edilmesini iceren bir dokiiman 1996 yilinda
yayimlanmistir (BDDK, 2005: 1). Bu dokiiman ile birlikte sermaye yeterliligi
rasyosu (SYR) su sekilde hesaplanmaktadir:

Toplam Oz Sermaye / (Kredi riski + Piyasa riski) > %8

1.3. SERMAYE YETERLILIGi

Basel Komitesi tarafindan alinan tavsiye niteliginde kararlar iiye tlkeler
tarafindan biiyiik kabul gérmiis ve uygulanmistir. Ilk dénemlerde likidite perspektifi
ile sinirli iken, piyasa ve operasyonel risklerin de giindeme gelmesiyle, gelismeye
acik hale gelmistir. Getirilen risk agirliklarinin kredi riski, banka bilangosu ve
kredilendirme kapasitesi tizerinde énemli etkisi bulunmaktadir. Basel I kapsaminda
sermaye yeterliligi agisindan bankalarin aktifleri dort risk kategorisinde
agirhiklandirilmistir  (Aksoy, 2005: 15). Basel I standartlarina gére SYR'nin

hesaplanmas1 daha ayrintili olarak asagida gosterilmistir.



Tablo 1: SYR'nin Hesaplanmasi

A. Ana Sermaye (Birinci Kusak)

e Odenmis sermaye

e Yedek akgeler

e Kamuya acgiklanmis rezervler (dagitilmamis karlar)

B. Katki Sermaye (ikinci Kusak)

e ihtiyari rezervler

¢ Yeniden degerleme

e Genel karsiliklar

e Sermaye benzeri krediler

C. Ugiincii Kusak Sermaye

e Kisa vadeli sermaye benzeri krediler

D. Sermaye = (A+B+C)

E. Sermayeden indirilen Kalemler

e Serefiye

e Mali istirakler

F. Sermaye Tabani = (D-E)

G. Toplam Kredi Riskine Gore Agirhklandirllmus  Varhklar
(%0, %20, %50, %100)

H. Toplam Piyasa Riskine Maruz Varhklar

Min. SYR = F/(G+(12.5*H)) = Top. Oz Sermaye / (Kredi Riski + Piyasa Riski)

Kaynak: www.bis.org




Formiilde 12.5 ¢arpaninin kullanilmasinin sebebi, piyasa riskini karsilayacak
ek oOzsermayenin hesaplanmasidir. Kredi riskine uygulanan risk agirlikli varlik
hesaplamasinda 6zsermaye yeterliliginin tespit edildigi gibi, piyasa riski i¢in de tutar
min. SYR degeri 0.08'in tersi (1/0.08 = 12.5) ile garpilarak, esitligi saglayan ilave
ozsermaye gereksinimi tespit edilmektedir. Formiilde paydada belirtilen piyasa riski

kadar tutarin, paya (toplam 6z sermayeye) eklenmesi gerekmektedir.

Basel I diizenlemelerine gore "Sermaye Yeterliligi Rasyosu" olarak bilinen ve
en az % 8 olmas1 Ongodriilen bu standart oran bankalarin finansal saglamliginin
artirllmasi, tasidiklart risklerin kontrol edilerek o oranda yeterli sermaye

bulundurmasi ilkesine dayanmaktadir (Aras, 2005: 4).

Basel I banka sermayesinin toplam miktar1 {izerine odaklanmis, bankalarin
iflas riskini ve mevduat sahipleri i¢in olusabilecek maliyeti en aza indirmeyi

amaclamistir.

Basel I isleyisinde; devletler, merkez bankalar1 ve bankalar i¢in OECD iiyesi
tilke ayrim1 yapilmakta, OECD iiyesi olan iilkeler ile bu iilkelerde kurulu bankalar
daha az riskli olarak degerlendirilmektedir. Bu uygulama, Tiirkiye gibi OECD iiyesi
olan, ancak kredi riski yiiksek iilkeler agisindan avantaj, OECD iiyesi olmayan,
ancak kredi riski daha diisiik iilkeler agisindan dezavantaj olusturmaktadir (Geger,

2004: 17-21). Basel I'de elestirilen diger hususlar sunlardir:

= Kredi riskinin ayrigtirtlmasinin sinirlt olmasi: tiim kredi riskleri sadece 4 risk
agirligina bolinmektedir.

»  Kredi riskinin statik ol¢lilmesi: SYR igin kritik deger olarak tespit edilen %8
orani, llkelerin ve Ol¢lim yapilacak kuruluslarin degisen kosullarina gore
esneklik tasimamaktadir.

* Vadenin hesaplamalarda dikkate alinmamasi: Onemli bir risk faktorii olan

vade dikkate alinmamaktadir.

Bankacilik  sektoriinde risklere karsi bir sigorta olma oOzelligi tasiyan
sermaye ihtiyacinin hesaplanmasi, kredi emniyeti agisindan risk yonetiminin 6nemli
bir bilesenidir. Zaman i¢inde finansal yeniliklerin ortaya ¢ikmasi sonucunda Basel |

etkinligini kaybetmis, gelen Oneri ve elestiriler kapsaminda Basel II olarak bilinen



"Basel II Sermaye Uzlasis1 (Basel II Capital Accord)" 2004 yilinda yayimlanmistir
(Aras, 2007: 5).

1.4. BASEL Il

Basel Komitesi, finansal piyasalarda yasanan gelismeleri ve Basel I'in
sermaye yeterliligi 6l¢limiine iliskin eksikliklerini dikkate alarak Haziran, 1999'da
Yeni Basel Sermaye Yeterliligi Uzlasisina (Basel-II) iligkin ilk istisare metnini,
ardindan 2001 yil1 basinda ikinci istisare metnini, Nisan 2003'de de {iciincii istisare
metnini yayimlamistir. Yapilan diizenlemeler taslaklar halinde farkli zamanlarda
kamuoyu bilgisine sunularak tartigmaya ac¢ilmis ve nihayet Haziran 2004'de en son
sekli tamamlanarak "Basel II, 2. Sermaye Uzlasis1" adiyla kesinlesmis metin olarak

yayimlanmustir (Uyar ve Aygoren, 2006: 54).

Gecmis yillara kadar birgok bankanin igsel olarak silirdiirmekte oldugu Basel
II kapsaminda belirtilen kriterleri baz alan scoring / rating uygulamalar1 artik son
bulmustur. Basel II ile birlikte isletmenin ratingi veya risk grubu banka agisindan
daha fazla Onem tasimaya baslamistir. Bunun nedeni, bankanin isletmeye
kullandirdigr kredi karsiliginda bir sermaye bulundurma yiikiimliiliigliniin olmasidir
(Horasan ve Horasan, 2012: 222-223).

Basel I, bankalarin isletmelerin bor¢larini 6deyebilme giiciinii degerlendirme
yontemlerini, denetim kurumlarinin bankalarin risk yonetim uygulamalarinin
ithtiyathiligin1 ve giivenilirligini denetlemesini ve bankalarin piyasa katilimcilart ile

risk bilgisini paylagimini 6nemli 6lgiide degistirmistir (Garside ve Bech, 2003: 26).
Basel I ve Basel II arasinda farklilasan temel noktalar asagida yer almaktadir.

= Basel I'de yer alan, kredi riski agisindan sermaye yiikiimliiliigiinin OECD
tilkesi olma durumuna gore belirlenmesi konusundaki kuliip kurali Basel II
ile birlikte kaldirilmistir.

= Basel Il'de kredi riski, kredi kullanan taraflarin derecelendirme notlarina gore
belirlenmektedir.

= Basel I sadece kredi ve piyasa risklerini ele alirken, Basel II bu risklere ek
olarak operasyonel risk sermaye yikimliligini de getirmektedir.
Operasyonel risk, yetersiz ve aksayan i¢ siiregler, insanlar ya da sistemler,

harici olaylar sonucu ortaya ¢ikan zarar riski olarak tanimlanmaktadir.
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Bankalardan bu riskleri i¢in de sermaye bulundurmalar1 istenmektedir.
Ulkemizde uygulanan BDDK diizenlemeleri ile, bankalarmn is siireclerinin
aksamamasi i¢in aliacak onlemler hayata gecirilmistir. ISAD - Is Siiregleri
Acil Durum siiregleri ile herhangi bir aksama durumunda kayiplarin en aza
indirilmesi i¢in uygulanacak adimlar gelistirilmistir.

= Basel II kapaminda bankalarin sermaye yeterliliklerini kendilerinin
degerlendirmesi istenmektedir. Buna gore sermaye yeterliligi ve
degerlendirme siireci bankacilik otoritesi tarafindan denetlenmektedir.

= Basel II c¢ercevesinde sermaye yeterliligine iliskin bilgilerin kamuya
aciklanmasi zorunlulugu getirilmektedir (BDDK, 2005: 2).

» Toplam Sermaye / (Kredi riski + Piyasa riski + Operasyonel Risk) > %8

Basel Il uygulamasinda sermaye yeterliligi rasyosunun hesaplanmasi

degistirilerek asagidaki gibi agiklanmistir.

Toplam Oz Sermaye / (Kredi riski + Piyasa riski + Operasyonel Risk) > %8

Risk agirlikli aktifleri belirleyen (Yalkin, 2007: 43);

1) Kredi riski, bankanin kullandirdig: kredilerin geri doniisiiniin kismen veya

tamamen olmamasini,

2) Piyasa riski, finansal piyasalarda olusan volatiliteye bagli olarak , faiz
oranlari, doviz kurlar1 ve menkul kiymet fiyatlarinda meydana gelen degisimler

sonucunda bankalarin zarar etme ve sermaye kaybetme riskini,

3) Yeni getirilen operasyonel risk ise, bankalarin islemeyen ya da aksayan is
stirecleri, insanlar ya da dig etkenler nedeniyle ortaya cikabilecek zarara ugrama

riskini ifade etmektedir.

Basel Il'de piyasa riskinin hesaplanmasinda Basel I'e gore Onemli bir
degisiklik olmazken, kredi riskinin hesaplanmasinda 6nemli degisiklikler yapilmistir.
Kredi riskinin hesaplanmasinda daha hassas dl¢timler yapan yaklagimlar getirilmistir.

Ayrica hesaplamalara operasyonel risk de eklenmistir (Yayla, 2005: 10).
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Tablo 2: Basel | ve Basel 11'nin Karsilastirilmasi

Basel I Standartlar Basel II Standartlar:
SYR hesaplamasinda sadece kredi ve|Kredi riskinin daha kapsamli ele alinmasi
piyasa risklerinin dikkate alinmasi yaninda operasyonel riskin de

incelenmesi, SYR'nin riske daha duyarh
hale getirilmesi

Kredi riskine iliskin olarak agirliklarin|Kredi riskinin standart yontem ile
belirlenmesinde OECD ve OECD iiyesi  |0lgiilmesinde kredi derecelendirme
olmayan tilke ayrimi kuruluslarmin iilke ve kurulus i¢in verdigi
risk derecelerinin kullanilmasi

Tek bir risk Olglim  yonteminin{Her bir risk kategorisinde alternatif
kullanilmas1 yontemlerin varligi nedeniyle saglanan
esneklik yaninda bankalarin igsel risk
Olciim  yontemlerinin  kullanilmasimin

Ozendirilmesi
Denetim  otoritesince  tim  finansal|Risk yOnetiminin Onemine ve risk
kuruluslara ayni yaklagim kiiltiiriiniin banka genelinde
yayginlagmasina yapilan vurgu
Sadece asgari SYR'ye yapilan vurgu SYR yaninda g6zetim ve denetimin

onemi ile piyasa disiplininin gerekliligine
yapilan vurgu

Kaynak: www.bis.org

Basel IlI'de oncelikle borglunun kredi degerliligi mali tablo analizleri ve
kalitatif degerler yardimiyla tespit edilmekte, sonra kredi igslem riskini belirleyen
teminat gibi unsurlar dikkate alinarak sermaye ytlikiimliiliigii hesaplanmaktadir. Kredi
riskinin hesaplanmasi i¢in Standart Yaklasim, Basitlestirilmis Standart Yaklasim,
Temel Igsel Derecelendirme Yaklasimi ve Gelismis I¢sel Derecelendirme Yaklasimi
olmak iizere dort farkli metot benimsenmistir. Ulkemizde 2008 yilindan itibaren
uygulanmaya baslanan Standart Yaklasim ve I¢sel Derecelendirme Yaklasimi Basel

Il'de kredi riskine iliskin ana yontemlerdir.
1.4.1. Standart Yaklasim

Standart yaklasimda, banka ile kredi iligkisinde bulunan her bir tarafin dissal
risk derecelendirme kurulusundan kalite notu almasi ve bu kalite notuna karsilik

diisen bir risk agirligi ile degerlendirilmesi esasi uygulanmaktadir. Basel I'e en yakin
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yaklagim olan Basitlestirilmis Standart Yaklasim, daha basit yontemlerin standart bir
yaklasim i¢inde toplulastirilmis hali olarak ifade edilebilir. Standart Yaklasim ve
Basitlestirilmis Standart Yaklasim arasindaki en biiyiik fark, Standart Yaklasim'da
Kredi Derecelendirme Kurulusu tarafindan verilen derecelendirme notlarinin
kullanimma izin verilirken, Basitlestirilmis Standart Yaklasim'da sadece Ihracat
Derecelendirme Kuruluslar1 tarafindan diizenlenen derecelendirme notlarnin
kullanilabilmesidir. Sirketlere verilen kredilerin tabi olacagi sermaye yiikiimliiligii,
kurumsal portfoy icin bagimsiz kredi degerlendirme kuruluslari tarafindan verilen
derecelendirme notlarina gore tespit edilirken, perakende portfdyde yer alan KOBI
kredileri %75 standart risk agirligina tabi tutulmaktadir. Kurumsal portfoyler i¢in
uygulanan risk agirliklar1 Tablo 3'de yer almaktadir (Yiiksel, 2005: 1).

Tablo 3: Standart Yaklasimda Kurumsal Portfoyde Yer Alan isletme
Kredilerine Uygulanacak Risk Agirhiklar:

Derecelendirme Notu Risk Agirhg:
AAA'dan A-'ye kadar 20%
A+'dan A-'ye kadar 50%
BBB+'dan BB-'ye kadar 100%
BB-'den diisiik 150%
Derecelendirme notu bulunmayan 100%

Tabloda elestirilen husus, kurumsal kredi miisterisinin herhangi bir
derecelendirme notu olmamasi durumuunda %100 risk agirligina konulurken,
BB-'nin altinda bir not aldig1 zaman %150 risk agirliginda degerlendirilmesidir. Bu
durum, mali durumu ve itibarmin kotii olmasi nedeniyle muhtemelen diisiik
derecelendirme notu alacak olan kurumsal isletmelerin, hi¢ derecelendirme notu
almamalarm1 6zendirecek bir etki yapabilecektir (Inter-American Development
Bank, 2011: 228).

Basel IlI'de perakende kredi tanimi yapilmistir. Buna gore risk gergek
kisilerde veya KOBI'lerde olmals, riskler bireysel bankacilik iiriinlerinden olusmali
ve yogunlagsma olmamali, yani perakende riskler kiiciik tutarlarda ve yaygin
olmalidir (Temel, 2006). Ayrica bir isletmeye yapilan kredilendirmenin perakende
kredi sayilabilmesi i¢in iki kosul gerekmektedir (Geger, 2004: 82):
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» Risk toplami1 1 milyon Euro'nun altinda olmalidir.

= [sletmenin yillik satis hasilat1 50 milyon Euro'nun altinda olmalidir.

Tablo 4: Basel |1 Diizenlemesine Gore Kobiler

Kredi Tutar1 < 1 Milyon EUR / Satis Hasilat1 <50 Milyon EUR PERAKENDE

Kredi Tutar1 > 1 Milyon EUR / Satis Hasilat1 > 50 Milyon EUR | KURUMSAL

Kredi Tutar1 <1 Milyon EUR / Satis Hasilat1 > 50 Milyon EUR | KURUMSAL

Kredi Tutar1 > 1 Milyon EUR / Satis Hasilat:1 <50 Milyon EUR | KURUMSAL

1.4.2. i¢sel Derecelendirmeye Dayah Yaklasim

Icsel derecelendirme yaklasimi, bankalara kendi derecelendirme ydntemlerini
kullanma imkam1 vermekte ve bankalar isletmelere kullandirdiklar1 krediler igin
kendi ratinglerini kullanmaktadirlar. Bu yontem bankalara daha genis bir hareket

alan1 saglamaktadir.

Bazi standartlara uymak kosuluyla, bankalara bor¢lunun kredibilitesini kendi
yontemleriyle belirleme izni verilmektedir. Bankanin her bir bor¢lu i¢in yapacagi
hesaplar, gelecekte olas1 zarar tahmini cinsinden ifade edilecek, bu da asgari sermaye
gereklerine temel olusturacaktir. Temel ve gelismis i¢sel derecelendirme yaklagimlari
arasindaki fark bankalarin i¢sel olarak tahmin edecekleri parametrelere iliskindir.
Temel Igsel Derecelendirme Yaklasimi'nda sadece "Temerriit Olasilig1" (PD) tahmini
yapilirken, Gelismis I¢sel Derecelendirme Yaklasimi'nda PD'nin yani sira "Temerriit
Halinde Kayip" (LGD), "Temerriit Tutar1" (EAD) ve "Vade" (M) parametreleri de
banka tarafindan kurulan modeller ile igsel olarak tahmin edilmektedir (Tiirkiye

Bankalar Birligi [TBB], 2006: 10-11).
1.4.3. Kredi Fiyatlamasi

Bankalarin kredi karliligini, isletme giderleri ve fonlama maliyetlerine
karsilik kredi faizleri ve komisyonlarin fiyatlandirilmasi belirlemektedir (Berk, 2001:
162). Isletmenin derecelendirme notu diistiikge banka daha ¢ok risk almas1 nedeniyle
daha cok karsilik ayiracak ve ayni derecede getiriden mahrum kalacaktir. Katlanilan

ek maliyet kredi faiz oranlarina yansitilmaktadir (Yalkin, 2007: 66).
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Tablo 5: Geleneksel Kredi Fiyatlamasi ve Basel II Kredi Fiyatlamasi

GELENEKSEL BASEL I
Fonlama Maliyeti+ Miisteri Risk Primi [Fonlama Maliyeti + Beklenen Kayip Orani +
+ Kar Pay1 [lave Sermayenin Maliyeti + Kar Pay1

Basel 11, riske dayali fiyatlama anlayisini getirmektedir. Banka fiyati riske
gore belirler, daha ¢ok risk aldig: {iriinleri daha pahaliya satarken, daha diisiik riskli
irlinleri daha ucuza satar. Basel II ile birlikte riskin Olglimii iki unsura
dayanmaktadir. Kredi kullananin (bor¢lunun) risk seviyesi ve kredi isleminin risk
seviyesi ayr1 ayr1 6l¢iiliir. Kredi kullananin riski, isletmenin finansal verileri (bilango,
gelir tablosu vb.) ve finansal olmayan verilerinin (ortaklarin ig tecriibesi, yonetim ve
organizasyon yapisi, pazar pay1 vb.) degerlendirilmesi sonucu tespit edilen "isletme
derecelendirme notu" ile ifade edilmektedir. Kredi isleminin riski ise, islemin tiiri,
teminat, vade, para birimi vb. unsurlar1 icermektedir. Kredinin "¢ok riskli" veya "az

riskli" olarak tespit edilme durumuna gore fiyatlama yapilmaktadir.

Isletmeler igin iiretilen kredi notlari, uygulanacak kredi fiyatlamasina etki
etmektedir. Ornek olarak bir bankanin ticari kredilere uyguladig: tabela faiz oranlar:

Tablo 6'da gosterilmistir (Kilig, 2018:48).

Tablo 6: Rating ve Fiyatlama Iliskisi

ORNEKTIR
Puan Rating Notu Kredi Faiz Oram
1,00-1,40 AAA 14,50
1,41-1,80 AA 15,25
1,81-2,00 A 15,50
2,01-2,20 BBB 15,75
2,21 -2,40 BB 16,00
2,41 - 2,60 B 16,25
2,61-2,80 CCC 16,50
2,81-3,20 CcC -
3,21 - 3,60 C -
3,61-4,00 D -
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Tablo 6 tamamen Ornek rakamlarla rating notunun kredi faizini nasil
etkileyecegini gostermektedir. Tabloda goriildiigii gibi rating notu iyilestikg¢e, riskin
azalmasina bagli olarak uygulanan faiz oram1 da diismektedir (Tiirkiye Bankalar
Birligi, 2004). Rating notunun CC ve altinda olmasi durumunda kredi

kullandirilmamasi nedeniyle faiz orani bos birakilmistir.

2. KREDILENDIRME SURECI

Bankalarda kredilendirme siireci, kredi talep eden miisteri ile ilk goriismeyle
baslayan ve kredinin anapara, faiz, vergi, komisyon gibi ek ddemelerinin yapilmasi,
yani kredinin geri doniisii, teminatlarin serbest birakilmasi ve kredinin kapatilarak
tasfiye edilmesini kapsayan bir donemde yiiriitilen tim islemleri kapsayan bir
stirectir (Sakar, 2002: 63). Kredi ¢aligmasi, miisteri hakkinda bilgi toplama, misteri
ile ilgili mali ve mali olmayan verilerin analizini kapsayan rapor ¢alismasi, kredi
tesisi i¢in kredi teklifi, kredinin tahsisi, kredi kullandirimi1, kontrol (izleme) ve 6deme

siire¢ ve uygulamalarin1 kapsar (Sakar, 2006: 31).
Kredinin sdzliik anlam1 "sayginlik, giiven ve itibar" dir (Unay, 1997: 57).

Genel anlamda kredi; isletmelere belli bir vadede geri almak tizere 6diing para
veya bedelini daha sonra almak kaydiyla bir mal veya hizmet vermek, nakit olarak
alinacak bir mal veya verilecek bir hizmetin yerine getirilmesine kefalet veya garanti
vermek olarak tanimlanmaktadir. Bankacilik ag¢isindan kredi, bankalarin
O0zkaynaklarinin yam sira, topladiklart mevduat ile banka disindan sagladiklari fonlar
ile yabanci kaynaklari, banka mevzuati ve yasal smirlar icinde kalmak sartiyla,
gercek ve tiizel kisilere, vade sonunda belirli bir faiz oran1 ve komisyon eklenerek
geri almmast kaydiyla bor¢ olarak vermesi veya taraflardan birinin taahhiidiiniin

veya taahhiitten dogacak borglarinin garanti edilmesi islemidir (Altan, 2001: 10).

Tanimlardan da anlasilacagi gibi geri ddenmeme riski doguran her islem

kredi sayilmaktadir.

Kredi analizi, kredi talep eden isletmelerin, krediyi geri édeme kapasite,
imkan ve niyetine sahip olup olmadigini1 belirlemeye yonelik kredibilite 6lgiim

caligmalarinin biitiintidiir. Kredibilite 6l¢iimii, kredi talep edenler hakkinda, sektor ve
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faaliyet alan1 analizi, isletmelerin finansal ve finansal olmayan verilerinin analizi,
risk notunun tespiti, gelecek analizleri, kredi risk yonetimi ve izleme ¢alismalarini
kapsayan bir siirectir. Bu siiregte sozkonusu igletmelere kredi verilip verilmeyecegi
hususu degerlendirilirken, ayn1 zamanda amaclanan verimlilik, beklenen seyyaliyet,
risk notu ile uyumlu teminat yapisi ve kredinin isletme faaliyetlerinden elde edilecek

fonlarla geri doniisiiniin saglanip saglanamayacagi incelenir (Seval, 1990: 37).
2.1. KREDI DEGERLENDIRME SURECI VE CALISMA ILKELERI

Bankalar kredilendirme siirecinin her asamasinda gizlilik ve dogruluk,
objektiflik, devamlilik, gercekeilik ve dngoriilebilirlik ilkeleri ¢ergevesinde galisma

yiiriitiirler.

5411 Sayili Bankacilik Kanunu'nun 73. maddesine gore, banka calisanlari,
sifat ve gorevleri dolayistyla 6grendiklerini, banka veya miisterilerine iligkin sirlari,
bu konuda agik¢a yetkili kilinan mercilerden baskasina agiklayamaz ve bu
yiikiimliiliik gorevden ayrildiktan sonra da devam eder. Hem kanun hem de gizlilik
ilkesi geregi, kredi talep eden kisi ve kurumlar hakkinda temin edilen bilgi, belge ve
sahip olunan kanaatler analiz ¢aligmalar1 ile fiilen ilgili olmayanlara ve banka

disindaki tigiincii kisilere verilemez (www.bddk.org.tr).

Yapilan analiz ¢caligmalarinin bir parcasi olan banka dis1 istihbarat kaynaklar

ile bilgi alis verisi, miisteri ¢ikarlar1 gozetilerek gizlilik cergevesinde yapilmalidir.

Kredi analiz ¢aligmalarinda esas olan dogru bilgiye ulasmaktir. Dogruluk
ilkesi geregi, kredi silirecinde yapilan calismalarda elde edilen tiim bilgiler, tam,

dogru, agik olarak raporlara yansitilmalidir.

Kredi g¢aligmalart her tiirlii onyargidan uzak ve objektif bakis agisi ile
yiriitillmelidir. Analize konu hususlar, neden sonug iligskisine dayanarak, elde edilen
bulgularla desteklenerek arastirilmali, bilgilerin tutarliligi ¢esitli kaynaklardan
dogrulanmalidir. Kredi siirecinde yer alanlar, toplanan bilgileri gercek durumu ortaya
koyacak sekilde analiz ederek ulasilan sonuglarin rapora yansimasina katki

saglamalidir.

Finansal ve finansal olmayan verilere tek yonden bakilmasi hatali analizlere

yol acabilmektedir. Analiz yapilirken, finansal veriler, beyan edilen bilgiler,
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istihbarata dayanan bilgi ve belgeler, sektor verileri ve benzer isletme verileri ile
karsilastirilarak elde edilen bulgular, goriilen ile gergek arasindaki farkin tespiti

amaciyla sorgulanmalidir (Babusgu, 1997: 47).

Kredi analiz calismasinda esas olan gercek bilgiye ulasmaktir. Isletmelerin
faaliyet gosterdigi sektor ve faaliyet alanlari gbz Oniine alinarak, beyan edilen ile
gercek durum arasindaki farkliliklar1 tespit etmek analizin amacidir. Bilgi toplama
sirasinda onemli ve 6nemsiz bilgileri ayirt etmek, kredi kararina 1s1k tutacak onemli

bulgularin sorgulanarak sonuglara ulagilmasi 6nem arz etmektedir.

Kredilendirme, miisteri ziyareti ile baslayan ve kredi kullandirildiktan sonra
da devam eden dinamik bir siiregtir. Devamlilik, bilgi akisinin siirekli olmasi esastir.
Bu bakimdan bankalar kredi siirecinde isletmelerin kredi 6deme emniyetini analizler
ve erken uyarilar kapsaminda siirekli izleyerek, risk gelisimini sistematik olarak takip
etmektedir. Derecelendirme islemi yapildiktan sonra da izleme ¢alismalari devam

etmektedir (Yalkin, 2007: 76).

Ongoriide bulunmak, isletmelerin gegmis dénemlerde bugiinkii faaliyetlerinin
finansal ve finansal olmayan ig¢sel sonuglar1 ve ekonomik konjonktiir, yasal
diizenlemeler gibi dissal etkenleri 6nceden tahmin etmeyi icerir. Isletme hakkinda
olumlu ve olumsuz hususlar, firsat ve tehditler tespit edilmeli ve risk analizi

yapilmalidir.

Risk analizine yonelik kriterler arasinda yer alan likidite riski, miisteri riski,
faiz riski, kur riski, yonetim riski, pazar riski, kaynak temini riski, yatirim riski, nakit
akim riski, tedarik riski, istirak riski, teknolojik risk gibi unsurlar incelenerek

isletmelerin maruz kaldig: risklerin kredi 6deme giictline etkisi arastirilir.
2.2. RISK ANALIZI

Kredi degerlendirme risk analizidir ve bu analizin amaci kredinin geri
6denmeme ihtimalinin degerlendirilmesidir. Kredi degerlendirmesi yapilirken, kredi
talep eden isletmelerin mali giiciinli saptamak i¢in kredi analizi yapilmalidir. Kredi
talep eden isletmelerin kredi sartlarina uygun bir sekilde yiikiimliilikklerini yerine
getirip getiremeyecekleri ¢esitli risk unsurlar1 dikkate alinarak incelenir (Yildirim,

2007: 60).
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2.2.1. Likidite Riski

Isletmenin nakit akisindaki dengesizlikler sonucunda nakit cikislarini tam ve
zamaninda karsilayabilecek diizeyde nakit mevcuduna sahip olmamasi riskidir.
Isletmenin likiditesi konusunda yapilacak analizlerde isletmenin fon saglayicilar
nezdinde kullanilabilir limitleri de dikkate alinmalidir. Varlik ve yiikiimliiliklerin
vade uyumu, kullanilabilir limitler, kayitdisi gelir ve giderler mutlaka g6z Oniine

alinmalidir.
2.2.2. Miisteri Riski

Isletmenin mal ve hizmet satis1 yaptigi sektor, bolge ve alicilarin olasi
olumsuzluklarinin analizini kapsar. Yurti¢i ve yurtdisi miisteri portfoyii, portfoyiin

devamliligy, alict bagimliligi olup olmadigr incelenir.

Miisterilerin faaliyet gosterdigi sektoriin de detayli analizinin yapilmasi
gerekmektedir. Sektorel rekabet durumu, sermaye yogunlugu, konjonktiirel
dalgalanmalara agiklik, sektdre giris kosul ve kolayliklari, sektoriin ekonomideki
Onemi, yasal diizenlemeler, teknolojik seviye, sektorel gelismelerin sirkete olan
etkileri gibi unsurlar derecelendirme notu olusturulmasinda dikkate alinmaktadir

(Yalkin, 2007: 82).
2.2.3. Faiz Riski

Aktif ve pasif kalemler arasinda vade veya faiz uyumsuzlugu, degisken faizli
finansal yiikiimlilikklerin gelecek nakit akimlarini olumsuz etkilemesi halinde ortaya
cikar. Faiz riski, ileri bir vadedeki faiz oranlarinin beklenen degerinden sapma riski
olarak tanimlanabilir. Faiz riski yonetiminde bilan¢o 6nemlidir. Vadelerde hem aktif,
hem de pasif miktariin esit olmasi likidite ve faiz riskinden korunmada etkilidir.
Isletmeler faizlerde yiikselme beklentisi varsa uzun vadeli ve sabit faizli kredi

kullanimina yonelirler (Borekci, 2004: 20).
2.2.4. Kur Riski

Doviz cinsinden yiikiimliiliikklerin, dovizli varliklardan yiiksek olmasi veya
farkli doviz cinsinde, farkli tutarlarda olmas1 durumunda ortaya ¢ikar. Isletmelerin
yabanci para birimleri iizerinden alacaklanmasi, bor¢lanmasi veya herhangi bir

kiymete yatirim yapmasi durumunda iistlenilen risktir. Doviz kurlarindaki degisim,
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dogrudan ithalat ve ihracat islemleri gereklestiren isletmeler agisindan yonetilmesi
gereken bir risk unsurudur. Bu risk sektorel Slgekte etkili olabildigi gibi, iilke
ekonomisi agisindan o sektoriin rekabet avantajinin azalmasina neden olabilecektir.
Bu baglamda, maruz kaliman ddoviz kuru riskinin iyi yonetilmesi, isletmelerin ve
sektorilin performansinin yaninda iilkenin rekabet gliciine de yansiyacaktir (Doganay,
2016: 151).

2.2.5. Yonetim Riski

Yoneticilerin is tecriibesi, ortaklar arasindaki uyum, karar alma etkinlikleri,
saglik durumlari, isi devam ettirecek ortaklarin bulunmasi, tek adam riski olmamasi

konusundaki riskleri gosterir.

Isletmeler giiniimiizde her ydnden gelisme ve biiyiime icindedirler. Bu

nedenle onlarin yonetimleri ayri bir uzmanlik konusu olmaktadir (Bektore, Sozbilir
ve Banar, 2007: 13).

Isletmelerin basarisiziga ugramasi ve finansal yapisinin bozulmasinin
nedenlerinin baginda ydnetim hatalar1 gelmektedir. Isletme yéneticilerinin, gerekli
yetenek ve niteliklere sahip olmamasi isletme varligini tehlikeye diisiirebilmektedir
(Akgiic: 1998: 348).

2.2.6. Pazar Riski

Pazarda talep durumu, fiyat degisimleri, yurtdisi piyasalarda olusan siyasi,
sosyal ve cografi olaylar, i¢ ve dis pazarin devamliligi ile alim giicli nedeniyle olusan
riskleri kapsar. Tiirkiye ekonomisinde son yillarda yasanan gelismeler, isletmelerin
uluslararas1 pazarlara yonelmesi, bu pazarlarda yasanabilecek risk ve belirsizlikler,
cesitli  firsatlar, isletmeleri bazen olumlu, bazen de olumsuz yonde
etkileyebilmektedir. Dis pazarlara agilmak isteyen isletmeler i¢in bazi sorun ve
engeller bulunmaktadir. Isletmelerin dis pazarlarda basarili olabilmeleri ve rekabet
edebilmeleri i¢in bu sorunlar1 iy1 analiz ederek asmanin yollarin1 aramalar1 6nemlidir

(Dogan, Marangoz ve Topoyan, 2003: 120).
2.2.7. Kaynak Temin Riski

Isletmenin satict ve finans kurumlarindan yeni kaynak saglayamamasi

nedeniyle ortaya c¢ikan bir risktir. Saticilar ve finans kuruluslart mevcut kredileri
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durdurabilir veya geri cagrabilir. Isletmenin cesitli kaynaklar1 iginde saticiya
bagimlilik 6zellikle dikkatli incelemeyi gerektirir. Isletmenin piyasa kredibilitesi,
finansal kuruluslarin kredi politikalar1 da izlenmelidir. Hammadde temin etme

kolaylig: ve fiyat degisimleri bu kapsamda incelenmektedir (Yalkin, 2007: 84).
2.2.8. Yatirim Riski

Yatirmin planlanan sekilde gerceklesmemesi, geri doniisiine uygun
finansman kullanilmamasi1 veya yatirim tamamlandiktan sonra ihtiya¢ duyulacak
isletme sermayesinin planlanmamasi durumunda ortaya cikan bir risk tirtdiir.
Yatirnmin fizibilitesi, genel ekonomik konjonktiir ve sapmalar dikkatli bir sekilde

izlenmelidir.
2.2.9. Nakit Akim Riski

Isletmenin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi ve temerriide diigsmesi
ihtimalidir. Odemelerin yapilamamasi1 isletmenin piyasa itibarin1 ve finansal

kredibilitesini azaltir. Fon yaratma kabiliyeti de kaybedilir.
2.3. ANALIZ ILKELERI

Isletmeler finansal ve finansal olmayan niteliklerini kapsayacak sekilde
incelenmelidir. Kredi analiz ¢alismalari, isletmelerin finansal verilerinde goriilenlerin
yani sira, rakamlara yansimayan unsurlarin da analizini kapsar. Analiz caligmalari
sadece mali veriler tizerinde ¢alisma ile sinirli kalmamali, isletmenin faaliyet
dongiisii, sektoriin durumu, benzer isletmelerin uygulamalari, farkli kaynaklardan
temin edilecek bilgi ve belgeler ile tutarlilik yorumlanarak kredi kararma dayanak
olusturacak saglikli sonuca ulasilmalidir. Bu calismalar sonucunda, isletmenin
ihtiyact olan finansman tiirli, tutari, nedeni ve finansman yontemleri, kullanilan
finansman yapisi, geri 6deme kapasitesi, fon yaratma imkanlar1 ve bor¢ 6deme giicii,

vade ve finansman agig1 siiresi ve kosullar agiklik kazanir (Sarikale, 2016: 331).
2.3.1. Sektor Analizi

Kredilendirme siirecinde, isletmelerin faaliyet gosterdigi sektoriin yapisal
ozelliklerinin tespit edilmesi ve sektorel gelismelerin analiz edilmesinin 6nemi
blytiktiir. Sektorde iiretim faaliyetlerinin yapisi, teknoloji kullanimi, yurtici ve

yurtdisi talep, kurulu kapasite, piyasanin yapisi gibi unsurlar 6zenle incelenmelidir.
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Gelecegi tahmin edebilmek, kredi analiz calismalarinin en 6nemli noktalarindan
biridir. Sektor analizi ile isletme hakkinda gelecege yonelik en ger¢ekci tahminlerde

bulunularak saglikli kredi kararlarina zemin olusturulacaktir.
Bu ¢ercevede asagidaki hususlar arastirilir (Akgiig, 1991: 20-203):

= Faaliyet dongiisii ve genel egilimler

= Mal ve hizmet alim-satim kosullar1

= Kar marji, ortalama alacak tahsil, bor¢ 6deme ve stokta bekleme siiresi
= Girdiler ve fiyat degisimleri

= Depolama, tedarik imkan ve kosullari

= Maliyet bilesenleri analizi

= Teknolojik altyap1

= Kapasite, basabas analizi ve KKO

= Arz ve talep dengesi

» ¢ pazar ve ihracat imkanlari

» stihdam yapisi

» Piyasada 6ne ¢ikan isletmeler, rekabet durumu
= Karlilik oranlar

= Piyasa beklentileri

*  Yatirim egilimleri

= Hiikiimet politikalar, tesvik ve kisitlamalar
2.3.2. Finansman Thtiyacinin Nedenleri

Sektor ve faaliyet alan1 bilgileri cercevesinde isletmenin Ozellikleri
incelenerek, isletmenin finansman ihtiyacinin nedenleri saglikli bir sekilde analiz

edilmelidir.

Faaliyet amaclar1 gelirlerini maksimize etmek ve Ozkaynak karliliklarini
artirmak olan isletmeler, izledikleri finansman politikalari, yatirimlar, satici
politikalar1 ve sektdrel gereklilikler gibi farkli nedenlerle kredi kullanmaktadir. Pasif
yapt kompozisyonu ile aktif yap1 ve bilango dist unsurlarin finansmani kaynakli
olusabilen finansman ihtiyaglari, isletmenin finansal tablolarina yansimaktadir

(Akgiig, 1991: 22).
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Donen varliklarin  finansmanit amaciyla kullanilan kredilerin, donen
varliklarin nakde g¢evrilmesi ile 6denmesi beklenmektedir. Bu sebeple bu tiir kredi
kullanan isletmelerin alacak ve stok kalitesinin iyi bir sekilde analiz edilmesi biiyiik
onem tasir. Yatinm Kkredilerinin ise isletmelerin gelecek donemlerdeki

faaliyetlerinden elde edecegi nakit akislari ile 6denmesi esastir.

Bu baglamda, finansman ihtiyact nedenlerinin dogru tespit edilmesi kredi
geri doniis emniyeti agisindan Onemlidir. Kredi analizi siirecinde isletmelerin
finansman ihtiyact nedenlerinin hatali tespit edilmesi, pazarlama, tahsis ve izleme

faaliyetleri acisindan yanlis aksiyon alinmasina neden olacaktir.
Isletmelerde baslica finansman ihtiyaci nedenleri sunlardir:

» Biiyiimeye Y&nelik Finansman Ihtiyaci

» [sletme Sermayesi Finansman fhtiyaci

*  Yatirrm Finansmani fhtiyaci

= Zarar ve Isletmeden Cekilen Fonlarin Finansmani

= (Ozkaynak Eksiginin Finansmani
2.3.2.1. Biiyiimeye Yonelik Finansman Thtiyaci

Isletmenin cirosunun artmasi, genellikle hazir degerler, alacaklar, stoklar ve
duran varliklar gibi aktif degerlerin de biiylimesine neden olmaktadir. Bunun bir
sonucu olarak igletmelerin yabanci kaynak gereksinimleri de artmaktadir. Analiz
caligmasinda, isletmelerin organizasyon yapisi, pazarlama imkanlari, pazarin
potansiyeli ve bliylimenin saglayacagi karlilik da incelenmelidir. Biiyiimenin saglikli
ve kalic1 olup olmadiginin tespiti kredi emniyeti acisindan hayati 6neme sahiptir.
Isletmeler zaman zaman toplu hammadde veya ticari mal alimlar1 veya piyasadaki
firsatlarin degerlendirilmesi amaciyla da finansmana ihtiya¢ duyabilmektedir. Bu tiir
faaliyetlerden saglanacak gelirin finansman maliyetlerinin iizerinde olmasi
durumunda, isletmeler kar maksimizasyonuna yonelik finansman kullanimina

yonelmektedir.
2.3.2.2. Isletme Sermayesi Finansmam Thtiyaci

Isletmelerin rutin faaliyetlerini siirdiirmek amaciyla kullandig1 hazir degerler,

stoklar ve alacaklar isletme sermayesini olusturmaktadir (Sakrak, 1999: 56).
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Isletmelerin periyodik biitceler yaparak performansini ve likiditesini optimum
sekilde yonetmesi beklenir. Kisa vadeli isletme sermayesi ihtiyacit donemsellik, farkli
kosullarin ortaya ¢ikmasi veya anlik 6demelerin nakit mevcudu ve tahsilatlardan
fazla olmasi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Isletme sermayesi ihtiyaci yaratan

baslica unsurlar sunlardir (Aksoy ve Yalginer, 2008: 69-107):

= [sletmenin is hacmindeki dénemsel dalgalanmalar,

= Girdi maliyetlerindeki degismeler,

= Nakit tutma, alacak ve stok konularindaki izlenen politikalar,
*  Alim ve satim vadeleri arasinda uyumsuzluk,

=  Mevcut bir borcun 6denmesi,

» Alacak tahsilinde gecikmelerin yasanmast,

* @Girdi temininde iskontolardan yararlanilmasi.
2.3.2.3. Yatirim Finansmam Thtiyaci

Yatirim amagh finansman ihtiyaglari, yatirimin geri doniisii ile sebep olacagi
ilave isletme sermayesi ihtiyacina uygun olarak dizayn edilmelidir. Yatirimlar,
komple yeni yatirim, ilave yatirim, kapasite artirimi, modernizasyon ve mali duran
varlik yatirimi olarak siniflara ayrilabilir. (Yatirimlarda Devlet Yardimlar1 Hakinda
Kararin Uygulanmasina iliskin Teblig, 2006: 34).

2.3.2.4. Zarar ve isletmeden Cekilen Fonlarin Finansmam

Isletmenin zarar etmesi, Ozkaynaklarin erimesi veya likidite yapisinin
bozulmasi, isletme sermayesini azaltan unsurlardir. Isletmelerin zarar etmesine neden
olan baslica hususlar sunlardir (Tiirksoy, 2007: 101-102):

= Ekonomik hayatta yaganan durgunluk,

= Sektorde yasanan gelismeler,

= Jzlenen ekonomik politikalarin ve yasal diizenlemelerin isletme iizerindeki
olumsuz etkileri,

= YoOnetim tarafindan alinan hatali kararlar,

= Satis giicii zayif olan stoklar,

= Tahsil kabiliyeti diisiik alacaklar,

= Rekabet giiciinilin zayiflamasi,

= Dogal afetler,
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= Doviz kurlar1 ve faiz oranlarindaki gelismeler.
2.3.2.5. Ozkaynak Eksiginin Finansmam

Ozkaynaklar, isletmeenin aktif finansmanindaki ana kaynaklardan biri
olmasinin yani sira isletmeden alacakli olanlara karsi bir giivence niteligi tasir. Bu
nedenle 6zkaynaklarin isletmenin faaliyet hacmi ve yabanci kaynaklarina oran ile
aktif finansmanindaki payi, faaliyet gosterilen sektér bazinda analiz edilmelidir.
Isletmenin basabas noktasina ulasacak diizeyde 6zkaynagmnin bulunmamasi halinde
ortaya ¢ikacak kaynak ihtiyacinin finansmani, 6zkaynak eksigi finansmani olarak
ifade edilir. Bunun disinda isletmenin &zkaynaklart ile gergeklestirecegi ciro ve
karliligin yabancit kaynak kullanimi ile nasil gelisecegi incelenerek optimum
O0zkaynak ve yabanci kaynak dengesi tahmin edilmelidir. Denge yabanci kaynak
lehine bozuldugunda bu durum isletmenin karliligini ve dolayisiyla 6zkaynak

olusturma giiciinii zayiflatabilecektir (Akgiig, 1991: 7).
2.3.3. Kredi ilkeleri: 5K

Kredi ilkeleri kavrami, ya da yaygin bilinen adiyla 5K kredibilite tespiti
calismalari i¢in 6nemli bir ¢er¢eve olusturmaktadir. Yapilan arastirmalar sonucunda
elde edilen veriler, verilerin iliskilendirilmesi sonucunda elde edilen bilgiler ve
bilgilerin anlamli hale getirilmesi ile ortaya ¢ikan bulgular sonug¢ olusturacak bir

biitlinliik iginde yorumlanmalidir (Horasan ve Horasan, 2012: 203).
Temel kredi ilkeleri sunlardir:
= Karakter (Moralite)
» Kapasite (Yetkinlik, Yeterlilik, Bor¢ Odeme Giicii)
= Kapital (Sermaye Yeterliligi)
= Kosullar (Hukuki ve ekonomik konjonktiir)

» Karsilik (Teminat)
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2.3.3.1. Karakter

Kisisel etkenler kredi riski ile yakindan iligkilidir. Yoneticilerin yetenegi,
yasam tarzi, yasi, tahsili, saglik durumu gibi etkenler kredinin geri 6denmemesini
etkiler. Kredi miisterisinin is ahlakinin olmamasi, iyi niyet ve bor¢larini geri 6deme
konusunda c¢aba harcama konusundan yoksun olmasi durumunda, bankalarca ne

kadar teminat alinirsa alinsin, kredi geri 6demesi konusunda sorunlar yasanmaktadir

(Akgii¢, 2000: 15).

Isletmenin ahlaki degerleri ve yetenekleri analiz edilerek bor¢ 6deme istegi ve
niyetinin tespiti amaclanmaktadir. Tespit edilen olumsuz bilgiler raporun
tamamlanmamas1 sonucunu doguracak Olgiide Onemlidir. Karaktere yonelik
degerlendirme kredinin geri ¢evrilmesine neden olacak 6nemli bir zayifligi ortaya
cikarmazsa daha ayrintili finansal analiz yapmak {izere incelemeye devam edilir

(Seval, 1990: 120).

Bu nedenle karakter analizinin isletme ziyareti Oncesi yapilmasi esastir.
Arastirma Oncelikle banka i¢i ve banka dis1 istihbarat kaynaklari kullanilarak
yapilmalidir. Isletme goriismelerinde degerlendirmeye tabi tutulan ortak ve iist
diizey yoneticiler ile goriisiilerek vizyon ve stratejiler hakkinda ilk agizdan bilgi
alinmasi1 6nemlidir. Finansal ve finansal olmayan analiz ¢alismalarinin biitiinii iginde
karakter kavraminin analizi 6nemli bir yer almaktadir. Karakter kavrami genellikle
subjektif bilgiler icerse de edinilen bilgiler kredi karari agisindan belirleyici

sonuglara ulasilmasini saglamaktadir.
Bu kapsamda degerlendiren hususlar sunlardir:
* So6z ve taahhiitlerini yerine getirme egilimi, diiriistliigli ve agikligi
* Piyasa itibar1
= Bilgi, egitim, tecriibe, girisim yetenekleri, risk istah1 ve yoneticilik vasiflari
= Ortaklarin gegmis donem basarilari
= Faaliyetler ve isletme vizyonu hakkinda yeterli bilgi sahibi olup olmadig1
» Ortaklik yapis1 ve yonetimin devamliligi, kurumsallagma derecesi

= Ortaklarin kar dagitim politikasi ve isletmeye sermaye saglama istegi
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= Gergek kisilerin saglik durumunun elverisliligi
2.3.3.2. Kapasite

Kapasite kavrami, miisterinin gelir elde etme potansiyelinin Jlgiilerek,
faaliyetlerden elde ettigi gelirin gelecekte gdosterecegi gelisim ile isletmenin
bor¢larimi faaliyetleri ile 6deyip Odeyemeceginin tespit edilmesidir. Kredi talep
edenlerin, kullandiklar1 krediyi 6ncelikle gelecekte elde edecekleri fonlarla 6demeleri
beklenir. Bu nedenle isletmenin gelir elde etme ve krediyi geri 6deme yetenegini

belirleyen bilesenlerin incelenmesi esastir.

Fiziki bilesenler, makine ve tasit parki, teknolojik vyeterlilik, kapasite

kullanimi, depo biiyiikliigii gibi gelir olusturma potansiyeli olan varliklardir.

Finansal bilesenler, biiyiime veya yatirnmin hayata gecirilmesi icin isletme
tarafindan saglanacak i¢ ve dis kaynaklardir. Isletmenin nakit akist bu kapsamda
analiz edilmelidir. Isletmenin mevcut isletme sermayesi ile 6zkaynak ve elde edecegi
yabanci kaynaklar, kullanima hazir kredi limitleri faaliyetlerin devami icin yeterli
diizeyde olmalidir. Uzun vadeli yatirnm kredilerinde, sabit varliklara yatirilan
fonlarin geri doniisli, yatirnmdan saglanan gelirler ile gergeklesir. Kisa siireli

kredilerde ise agirlik noktasini likidite yogunlugu olusturmaktadir (Aras, 1996: 51).

Ticari bilesenler, {riiniin talep gormesi, marka bilinilirligi, pazarin
biiyiikliigii, rekabet kosullari, miisteri portfoyli, pazarlama ve dagitim imkanlar1 ve
organizasyon yapisidir. Bu hususlar degerlendirilirken ortak ve yoneticilerin bilgi ve

tecriibeleri de gdz 6niinde bulundurulmalidir.
2.3.3.3. Kapital

Kapital (sermaye), miisterinin finansal yonden degerini ifade etmektedir. Bir
isi baslatmak ve calisir halde tutmak i¢in gerekli fonlar toplamidir. Bu kapsamda
ortaklarin isletmeye sermaye olarak yatirdigi fonlarin yeterliligi ve bu fonlarin ne
kadar etkin kullanildig1 tespit edilmektedir. Isletme ortaklarinin isletmeye koydugu
sermayenin toplam biiylikliigli kadar, bu sermayenin ne kadarinin nakdi ve ne
kadarmin ayni oldugu da ©6nemlidir. Isletmeye kullandirilan kredilerin geri
O0denmesinde bir tampon goérevi goren kapital, sermayenin bankalara giivence

saglama Ol¢iisiidiir (Matar ve Baktir, 1998: 5).
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Kapital analizi yapilirken isletme ve kefil ortaklarmin bilango i¢i ve disi
varliklariin net bugiinkii deger {izerinden varlik analizi de Yyorumlamada
kullanilir.Varlik analizinde nicelik tespitinin yani sira nitelik yoniinden de inceleme

yapilarak, varlik ve borcun vade yapisi, likidite uyumu da degerlendirilmektedir.

Kredi miisterisinin ahlaki degerlerinin yan1 sira, kaynak saglama yetenegi ve
kapasitesi de incelenmelidir. Bir bor¢ genel olarak, varliklarin satisiyla, baska
kaynaklardan saglanan borglarla ve faaliyet sonucu saglanan fonlarla

odenebilmektedir (Akgii¢, 2000: 17-18).

Isletmelerin baska bir kaynaktan bor¢lanarak mevcut bir borcu ddemeleri,
"krediyi kredi ile 6demeleri" bankalarin istedikleri bir durum degildir. Boyle bir
durum, bor¢lunun ekonomik giiciiniin zayiflamakta oldugunu gosterir. Bankalar
kredi talep edenlerin yikiimliliklerini karsilayabilecek diizeyde gelir yaratma
giicline ve yeterli 6zkaynaga sahip olmalarina biiyiik 6nem vermektedirler (Yalkin,

2007: 104).
2.3.3.4. Kosullar

Isletmeler gerek kendi faaliyetleri sonucu, gerekse cevresel faktorlerden
kaynaklanan risklere maruz kalirlar. Kredi siirecinde kredi geri 6demesinde sorunlara
yol acabilecek olaylarin isletme 6zelinde analizi yapilmaktadir. Faaliyet gosterilen
sektoriin tabi oldugu diizenlemeler, sektoriin tedarik¢i ve miisteri yapist bu kapsamda
degerlendirilmektedir. Ekonomik, sosyal, siyasal ve dogal olaylarin gelisimi
izlenerek yorumlanmaktadir. Miisterinin kontrolii disinda gelisen ekonomik, siyasal
ve dogal olaylar1 anlamak, izlemek ve olast gelismelere gore isletmelerin

karsilagabilecekleri sorunlar1 gérmek énemlidir.
2.3.3.5. Karsilik (Teminat)

Karsilik kavraminin 6nemi; karakter, kapasite kapital, kosullar gibi unsurlarin
zayifliklarin1 gideren bir nitelige sahip olmasidir. Teminatin alinmasindaki temel
neden, isletmenin normal faaliyeti sonucunda yeterli kaynak olusturamamasi, vadesi
gelen borcunu 6demekte giicliik ¢ekmesi durumlarinda, kredi verenin kendisini
giivence altina almasidir. Teminatin nakde doniisme siiresi de degerlendirilmelidir

(Yalkin, 2007: 105).
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2.4. FINANSAL TABLOLARI DUZELTME VE YORUMLAMA

Isletmeler kredi kullanabilmek amaciyla mali tablolarmi bankalara
sunmaktadir. Bankalar da kredi kararlarini etkileyebilecek tiim bilanco ve gelir
tablosu hesaplarini inceleyip, gilivenilirligini teyit etmekte ve saglikli analiz
sonuglarina ulasabilmek i¢in bazi aktarma-arindirma islemleri yapmaktadir. Finansal
tabloda yer alan bir hesap bakiyesinin azaltilip, azaltilan tutar kadar baska bir hesap
bakiyesinin artirilmasi islemine "aktarma" adi verilmektedir. Bir tutarin, bilangonun
hem aktif hem de pasifinden karsilikli olarak indirilmesi seklinde yapilan diizeltme
ise "arindirma" olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla arindirma islemi bilango

biiytikliigiinii azaltmaktadir (Biilbiil, 2011: 52).

Finansal analiz uzmanlari, sektor bilgilerini, benzer igsletme finansal verilerini,
faaliyet dongilisi ve buna bagli nakit akislarimi1 anlayarak, bunlarin sonucunda

finansal tablolardaki gercek olmayan durumlari tespit etmeli ve diizeltmelidir.

Bu kapsamda yapilan aktarma ve arindirma islemlerinde gozetilen unsurlar

sunlardir:

= Hesaplarin niteligi (varlik-borg ve gelir-gider): Ticari borg niteligi tasimayan
bor¢ tutarmin "diger borglar" hesabmna aktarilmasi, gayrimenkul satis
gelirinin "yurti¢i satiglar" hesabindan "diger olagandisi gelir ve karlar"

hesabina aktarilmasi bu diizeltme tiiriine Oornektir.

* Tutarlarin dogrulugu: Varliklarin ger¢ek degerinin lizerinde kayitli oldugunun
tespit edilmesi durumunda gerekli diizeltme islemleri yapilir. Banka ekstresi
ile bilancodaki banka hesap bakiyesinin uyumlu olmamasi durumunda

yapilan diizeltme 6rnek verilebilir.

» Vade yapisinin dogrulugu: Genelde alacaklar, borclar ve avanslar gibi
hesaplarda vade diizeltmesi yapilmaktadir. Bilangoda "kisa vadeli alacaklar"
hesabinda izlenen vadesi 1 yildan daha uzun bir alacagin "uzun vadeli

alacaklar" hesabina aktarilmasi1 uygulamada ¢ok rastlanabilen bir 6rnektir.

* Varliklarin kullanim fonksiyonlari: Varliklarin hangi amagla edinildiginin
bilinmesi, isletmelerin faaliyet dongiisiinlin 1yl anlagilmasi, diizeltme

islemlerine 151k tutmaktadir.
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Gergek ile goriinen arasindaki farklar analiz edilerek, diizeltilmis finansal
tablolar Tlizerinden degerlendirme yapilmahidir. Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1 (TFRS) esasina gore, i¢ ve dis etkenlerin olasi etkilerinin finansal
tablolara yansitilabildigi ve izleyen donemlerde faktorlerdeki degisimler
dogrultusunda gerekli revize islemlerin yapilmasi ile hazirlanan TFRS esasli finansal
tablolarda da ayn1 sekilde diizeltme islemleri yapilmalidir. Boylece kredi karar1 daha

saglikl1 bir sekilde verilecektir (Sarikale ve Ilter, 2018: 165-184).
2.5. GELECEK ONGORU VE ANALIZLERI

Isletme analizleri bugiin ve gecmisteki verilerin incelenmesi {izerine
kuruludur. Gelecek analizi ise mevcut verilerin isletmenin ger¢ek durumu, sektorel
beklentiler ve kullandirilacak kredi gz oniine alinarak gercege uygun, dinamik bir
sekilde yorumlanmasina dayanir. Kredi, gegmisteki, mevcut ve gelecekteki olaylarin
finansman1 amaciyla kullandirilirken, geri 6demesi ise gelecekte olusacak nakit

akiglart ile yapilir. Bu bakimdan gelecek dngoriisiiniin saglikli yapilmasi dnemlidir.

Bu ¢ercevede, gelir ve gider ongoriisiine dayanan proforma gelir tablosu,
proforma bilangolar ve nakit akiglar1 incelenerek likidite ve bor¢ 6deme imkanlar
tespit edilmelidir. Bu calismalar yapilirken; isletmelerin ortak ve ydneticilerinin
yetkinlik ve vizyonlari, sektoriin gelecegi, teknolojik gelismeler, arz, talep ve rekabet
kosullari, igletmenin gelirlerinin gelecekte nasil bir egilim izleyebilecegi, gelecekteki

nakit akig1 ongoriisii gibi hususlar degerlendirilir. (Okka, 2015: 192)
2.6. RATING ILE LIMIT VE TEMINAT iLiSKiSi

Rating (derecelendirme) bir kredi lizerindeki anapara ve faiz 6denmeme
riskinin belirlenmesi islemidir. Derecelendirme genelde bor¢lanabilme yetenegini
ifade eden bir kavramdir. Sirket derecelendirmesi, bir sirketin belirli bir siirec¢
icindeki degerlemesidir. Finansal analizi yapan uzman analistler isletmenin mali
giiciinli ¢esitli analiz teknikleri ile tespit ederek kredi degerliligini ortaya koyar
(Kilig, 1989: 76).

Limit belirlemenin temel mantig1 bir ya da risk agisindan birbiri ile baglantili
birden ¢ok kredide olusabilecek kayiplarin banka iizerindeki olumsuz etkisini

sinirlamaktir.
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Teminat, hem bankaya kredinin 6denmesi konusunda bir giivence, hem de

krediyi kullanan i¢in geri 6dememe konusunda bir caydiricilik unsurudur (Babusgu,
2005: 105,117).

2.7. ERKEN UYARI MEKANIZMASI

Kredi kullandirildiktan sonra "Erken Uyar1" ¢alismas1 yapmak da dnem tasir.
Kullandirilan kredilerin geri 6denmeme riskini en aza indirmek icin kredi
kullandirilan isletme ve o isletme ile ilgili risk unsurlar1 siirekli izlenmektedir. Kredi
kullandirimi 6ncesinde ve sonrasinda isletmenin ve faaliyet gosterilen sektoriin risk
durumunun degerlendirilmesi  gerekmektedir. Bdylece, olumsuz olabilecek
durumlara kars1 6nlem (aksiyon) alabilmek miimkiin hale gelir. Olumsuz durumlar
ortaya ¢cikmadan bunlarin isaretlerini belli gostergeleri kullanarak gérmeye ve 6nlem
almaya "Erken Uyar1", bunu saglayan sisteme de "Erken Uyar1 Mekanizmasi"
denilmektedir (Babusgu, 2005: 105,117).

2.8. KREDI RiSKi OLCUMU

Basel II ¢ercevesinde kredi riskinin Sl¢iimiinde iki yaklagim benimsenmistir.
Bunlar standart yaklasim ve igsel derecelendirmeye dayali (IDD) yaklagimdir. Basel
1, standart yaklasimla risk agirliklarini kendisi belirlerken, IDD yaklasimi bankanin
belirledigi ve kendisinin onayladigi bir risk agirlik 6l¢limiine imkan tanimustir
(Horasan ve Horasan, 2012: 224).

2.9. KREDI DERECELENDIRMENIN KOBI'LER ICIN ONEMI

Basel II diizenlemeleri bankacilik ve finans sektdriine yonelik olmakla
birlikte, sistemden kredi kullanmak isteyen KOBI'leri de ¢ok yakindan
ilgilendirmektedir. Bankalar Basel II standartlar1 ile birlikte geleneksel kredilendirme
siirecinin yerine risk odakli kredilendirme siirecine gecmistir. KOBI'lerin kredi
derecelendirme notuna gore kredi tutari, vadesi, fiyat1 ve teminatlar1 etkilenmektedir
(Kayali ve Ciimen, 2011: 116). Basel II ile birlikte gelecek olan degisime ayak
uyduramayan ve degisimi yonetemeyen KOBI'lerin kredi maliyetleri artis gdsterecek
ve ileriye yonelik gercekei planlar yapmalari daha zor hale gelecektir (Ankara
Ticaret Odast, 2007: 4).
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3. KREDi DERECELENDIRME

Kredi pazarlarinin biiyiimesi ve artan globallesme sonucu yatirimcilar,
menkul kiymet ihra¢ eden kurumlar ve diger girisimciler i¢in yeni finansal firsatlar
ortaya ¢iktig1 gibi, bu firsatlarin yaninda yeni riskler de dogmaktadir. Kredi
pazarlayan kurumlar yeni ulusal ve uluslararasi pazarlara acildiklarinda, borglanacak
kurumun kredi degerliliginin belirlenmesinde, farkli ekonomi isleyisleri, de§isen
muhasebe uygulamalari, ulusal dil ve Kkiiltiir engelleri gibi faktérler nedeniyle
zorluklar yasamaktadir. Bu agidan derecelendirme kavrami 6nem arz etmektedir

(Glirman, 1994: 30-36).

19. yiizyilda, Amerika Birlesik Devletleri'nde kredi talebinde bulunanlar ile
fon temin edenler arasindaki iligkilerin resmi olarak gelismesini saglamaya yonelik
bir enstriiman olan derecelendirme, i¢ piyasalarin gelismesini sagladigi gibi, zamanla
uluslararasi alanda sermaye piyasalarinin hizli bir biiylime trendine girmesine zemin
hazirlamigtir. Piyasalarda olusan ¢esitlenme de derecelendirmenin giderek daha fazla

kullanilmasina neden olmustur (Babusgu, 1997: 2).

Derecelendirme, isletmelerin mali ve mali olmayan verilerinin mevcut ve
geemis donemlerdeki performanslarmin  degerlendirilerek, gelecek donem
performans tahminleri ¢ergevesinde isletmelere standart bir puan verme islemidir.
Diger bir ifade ile igletmelerin tasidiklar: veya finansman saglayan kurumlarin maruz
kalacag: riskin sayisallastirilmasi islemidir. Isletme performanslari objektif kriterlere
gore belirlenerek her isletme icin bir finansal not hesaplanir. Derecelendirme notu ile
isletmelerin bor¢ 6deme giicii iyiden kotiiye dogru, harflerden olusan bir scala
kullanilarak tespit edilmektedir. Ge¢gmiste uygulanan oran analizi, fon akim analizi,
nakit akis analizi gibi yontemler kullanilmaya devam edilmekle birlikte, daha
objektif ve karsilastirilabilir olan kredi derecelendirme notu kullanimi

yayginlasmistir (Conkar ve Vurur, 2008: 137).

Bor¢lanan kisi, isletme veya iilkenin anapara ve faiz Odemelerinden
kaynaklanan yiikiimliiliiklerini zamaninda ve tam olarak yerine getirme giiglerinin
bagimsiz bir degerlendirmesi olan derecelendirme, bilgi akisinin temin edilmesinde

tistlendigi rol bakimindan 6nem tagimaktadir (Kii¢iikkocaoglu, 2004: 1).
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Geleneksel yonteme gore iilkemizde bulunan isletmelerin bankalardan kredi
talepleri degerlendirilirken isletme banka uzmanlari tarafindan incelenerek istihbarat
caligmas1 yapilmakta ve kredi degerlendirme siireci sonu¢landirilmaktadir. Ancak bu
sistem yeterince saglikli islememektedir. Yapilan incelemeler gelismis standartlara
dayandirilmamakta ve subjektif olabilmektedir. Krediye konu isletmeye iliskin
riskler rakamsal olarak net bir sekilde ifade edilemedigi i¢in farkli uzman goriisleri
ortaya c¢ikmaktadir. Basel II bankalar i¢in yeni diizenlemeler getirerek risk
yonetimine ve risk degerlendirmesine daha fazla Onem verilmesine zemin
hazirlayacaktir. Basel 11 uygulamasi daha dnceden kabul edilen Basel | - Sermaye
Yeterliligi Uzlasisina ek olarak isletmelerin kredi kalitesini veya ddeme giiciinii
ortaya koyan derecelendirme notlarina da dikkat ¢ekmektedir (Ankara Ticaret Odasi,
2007: 21).

Basel II Uzlagis1 kapsaminda bankalar, kredi miisterilerinin kredi degerliligini
belirlemek amaciyla bir "I¢sel Derecelendirme Sistemi" olusturabilecekler ve kendi
islemleri sonucunda meydana gelecek olan veri kiimesinden faydalanarak
miisterilerini derecelendirmeye yonelik modeller gelistirebileceklerdir (Tatlidil ve
Ozel, 2005: 49).

3.1. KREDI DERECELENDIRMENIN ISLEVI VE TURLERI

Rating kavrami 1900'lerin baginda Amerikan demiryolu sirketlerinin tahvil
thraclarmin derecelendirilmesi ile finans literatiiriine girmis, 6zellikle 1980 yilinda
itibaren finans piyasalarinin globallesmesi ile birlikte gerek {tilkelerin gerekse banka
ve ticari sirketlerin menkul kiymet ihract veya diger bor¢lanma sekilleri sonucunda
ortaya ¢ikan kisa ve uzun vadeli yiikiimliiliklerin degerlendirilmesinde 6nemli bir

ol¢iit haline gelmistir (Kiigiikkocaoglu, 2003: 9).
3.1.1. Kredi Derecelendirmenin islevi

Derecelendirme, bir isletmenin finansal yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine
getirip getiremeyecegini degerlendirmek iizere kullanilan, bir isletmenin ge¢cmis ve
bugiinkii nitel ve nicel verilerine dayanarak yapilan bir siniflandirma sistemidir.
Yapilan smiflandirmanin kolay anlagilabilir olmasi icin verilerden elde edilen
sonuclar kolay anlasilir genel gecerliligi bulunan sembollere doniistiiriilmiistiir.

Sozkonusu semboller evrensel uygulamaya sahiptir (Ege, 2006: 138).
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Derecelendirme, borglunun kredibilitesini, borcunu vadesinde ve diizenli
olarak geri 6deme kapasitesini Ol¢gmeye yarayan, kredi arz ve talep edenlere
degerlendirmelerinde yardimci olmayi1 saglayan gii¢lii ve kullanishi sembollerden
olusmaktadir (Nye ve Eke, 2004: 38).

Derecelendirme islevinin ekonomik hayata sagladigi faydalar sunlardir

(Babus¢u ve Hazar, 2008: 357);

» Ekonomiye giivenilir, saglikli ve istikrar i¢inde gelisen mali piyasalar
kazandirir ,

* Ekonominin biiylime i¢in ihtiya¢ duydugu dis kaynak teminini, piyasalarin
uluslararasi piyasalarla biitiinlesmesini saglar,

» Ekonominin genel risk seviyesini sinirlandirir, mali islemlerin etkinligini

artirir ve biiylimenin daha etkin finansmanina zemin hazirlar.

Derecelendirme, bankalar agisindan bakildiginda da 6nemini her gecen giin
artirmaktadir. Bankalar derecelendirme sayesinde belirlenen risk diizeyinde kredinin
faiz, vade, tutar ve geri 6deme planini daha rasyonel olarak saptayabilmekte ve kredi
yonetiminde etkili olabilmekte, kredi portfoyliniin yapisim1 kolayca ortaya
koyabilmektedir (Yalkin, 2007: 11).

Derecelendirme kuruluslar1 kisa ve uzun vadede bor¢luyu ve borcu
degerlendirmektedir. Bor¢lu degerlendirilirken hem kredi anapara ve faiz geri 6deme
riskini ifade eden kredi riski, hem de bor¢lunun performans riski dikkate
alinmaktadir. Bor¢ derecelendirilirken ise daha ¢ok kredi riski ve borcu 6demesi

gereken bor¢lunun notu 6nem tasimaktadir (Takan, 2002: 681).

Diinyada faaliyeti bulunan yiizlerce derecelendirme kurulusu olmasina karsin,
uluslarasi1 sermaye piyasalarinda genel kabul gormiis birka¢ derecelendirme kurulusu
dikkat ¢cekmektedir. Bunlar Standard and Poors, Moody's ve Fitch sirketleridir. Bu
sirketler kendi tilkelerinin piyasalarinda faaliyet gostermelerinin yani sira diinyanin
cesitli yerlerinde de faaliyet gostermektedirler. Gelismis sermaye pazari olan
ilkelerde kendi subelerini kurarak, diger piyasalarda da yerel derecelendirme

sirketleri ile ortak olarak ¢alisma yiiriitiilmektedir.

Derecelendirme, sirketleri analiz etmeye yardimci olan bir islemdir.

Derecelendirme  sonucu  ulasilan  yogunlastirilmis  bilgiler  yatirimcilara
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aktarilmaktadir. Glinlimiizde gitttikce yogunlasan ve artan is hacmi karsisinda zaman
kisitinin 6nemi de dikkate alindiginda, degerlendirme ile ilgili bilgilere kisa siirede

ulagmanin 6nemi anlasilmaktadir (www.fitchratings.com).
3.1.2. Kredi Derecelendirme Tiirleri

Uygulamada derecelendirme, hem bor¢ hem de bor¢lu derecelendirmesi
acisindan, iilke, kurumsal, ihra¢ ve proje degerlendirmesi gibi alanlarda kendini
gostermektedir. S6z gelimi kredi iliskisine girilecek bir isletme igin borglu
derecelendirmesi yapilirken, aynit zamanda sézkonusu isletmenin yatirim projesi i¢in
proje derecelendirmesi yapilarak ayr1 bir proje derecelendirme notu da

uretilmektedir.

Sekil 1: Derecelendirme Gruplari

Ulke Kurumsal Tahvil Proje
Derecelendirm Derecelendirme Derecelendirme Derecelendirmesi

Bankalar Finans
Kurumlar:

Sigorta Sirketleri

Kamu Kurumlan
ve Beledivyeler

Sirketler

Kaynak: Akgayir ve Yildiz, 2014: 4.
3.1.2.1. Ulke Derecelendirmesi

Ulkemiz gibi gelismekte olan iilkelerin kredi degerliliklerinin belirlenmesi
bliylik 6neme sahiptir. Uluslararasi sermaye piyasalarinda giiven saglanmasi ve

yatinnmlarin ¢ekilmesi, yatirimi tesvik edici notlar ile miimkiin hale gelmektedir.
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Yurtdisindan kaynak girisleri sayesinde iilke ekonomisinin de biiyiimesi beklenenden
daha kisa bir donemde gereklesebilir.

Gegmis donemlerde goriilen borg krizleri kredi derecelendirme ihtiyacini
giindeme getirmistir. IMF ve Diinya Bankasi gibi kuruluslarin performanslarinin
yetersiz kalmasi, finans sisteminin hizli biiylimesi, derelendirme kuruluslarina olan
ihtiyaci tetiklemistir. Uluslararas1 sermaye hareketlerinin hizlanmasi, bankalar ve
tahvil yatririmeilarindan olusan genis bir Kitlenin mali piyasalara girmesi, IMF'nin
tilkelerin  ihtiyacin1  yeterince karsilayamamasit gibi etkenler iilke riski
derecelendirmelerinin 6nemini artirmigtir.

Ulke riski, uluslararasi alandaki kredi iliskilerinde, kredi acilan iilkelerde
meydana gelebilecek 6nemli olaylar sonucunda kayba ugrama olasiligidir (Parasiz ve
Kemal, 1994: 296).

Ulke derecelendirmeleri ekonomik ve politik riskleri kapsayan kriterleri ele

almaktadir (Takan, 2002: 682).

= Sektorlerin ekonomideki dagilimi, ekonominin biyiikligi, tasarruf ve
yatirimlarin yapisi, GSYH artis orani, disa aciklik gibi o6lgiitlere gore
degerlendirme yapilmaktadir.

= Maliye politikas1 ve kamu borglar1 incelenmektedir. Kamu maliyesinde
denge, bor¢larin vade yapisi, anapara ve faiz tutarlari, bor¢ servis kapasitesi
analiz edilmektedir.

= Para politikas1 ve enflasyon gelisimi incelenmektedir. Parasal biiyiikliikler,
kredi biiylkligl, faiz oranlari, kur politikast ve Merkez Bankasi'nin
bagimsizlik derecesi degerlendirilmektedir.

= (Odemeler dengesi ve sermaye hareketleri degerlendirilmektedir. Dis borglar
ekonomik risk acgisindan ele alinmaktadir. Ozel kesim ve kamu kesiminin dis
borglari, borclarin vade ve yapilan, iilke doviz rezervi ve varliklar
incelenmektedir. Ayrica siyasal risk unsurlari da incelenmektedir.

» Hikiimet ve liderlerin etkisi, gelir dagilimi, hayat standardi, istihdam,

bolgesel farkliliklar, etnik ve sosyal yapi degerlendirmeleri yapilmaktadir.
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3.1.2.2. Kurumsal Derecelendirme

Kurumsal derecelendirme, banka ve finans kuruluslari, sigorta sirketleri,
kamu kurumlari, sanayi kuruluslar1 ve ticari isletmelerin derecelendilmesini igerir.

Fon fazlasi olanlar ile fon ihtiyaci olanlar arasinda bir koprii islevi goren
finans sistemi, finansmana erisimi kolaylastirmaktadir (Parasiz, 2000: 51).

Bankalarin derecelendirilmesi, bu kuruluslarin yiikiimliiliiklerini tam olarak
ve zamaninda yerine getirme giiciinii géstermesi agisindan ayri1 bir 6neme sahiptir.
Finansal sistemin islevini saglikli bir sekilde yerine getirebilmesi giicli bir
bankacilik sektorii ile miimkiindiir (Babusgu, 1997: 111).

Bankalarin kredi derecelendirme notu, sermaye piyasalarina ulasmalar1 ve
islem yapabilme kabiliyetleri, bankalar aras1 islemlerde kredi maliyetlerinin
diistiriilmesi, finansmana kolay ulasabilmeleri, yurtdis1 piyasalardan mevduat dist
kaynak temini ve diger bankalarla karsilastirilabilmeleri agisindan énemlidir (Yalkin,
207: 18).

Sigorta sirketleri, kamu kuruluslar1 ve sirket derecelendirmesi kurumsal

derecelendirme kapsaminda ele alinmaktadir.
3.1.2.3. Tahvil Derecelendirmesi

Ratingin ortaya ¢ikmasinda tahvil derecelendirmesi rol oynamistir. Ilk
derecelendirme  kuruluslari  1900'lerde  A.B.D.'de  kurulmustur. Demiryolu
sirketlerinin tahvil ¢ikarma yoluyla yaptiklar1 bor¢lanmalarda finansal kurumlar
hakkinda bilgi saglama amaciyla bir¢ok derecelendirme kurulusunun temeli atilmistir
(Tas, 2001: 104).

Tahvil derecelendirmesi, tahvil ihrag eden kurulusun bor¢ odeme giicii,
yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirmeme riski, tahvilin ihra¢ kosullart ve
thraggr sirketin finansal yapisi gibi unsurlarin degerlendirilmesini igermektedir
(Yalkin, 2007: 19).

3.1.2.4. Proje Derecelendirmesi

Bir projenin derecelendirmesinde, projenin konusu, yeri, teknik ozellikleri,
O0zkaynak katkis1 ve dis kaynak ihtiyaci, hayata gegcme kabiliyeti, tamamlanma ve

geri doniis siiresi gibi hususlara dikkat edilmektedir.
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3.2. DERECELENDIRME SISTEMLERI

Kredi riskinin en iyi sekilde yonetilebilmesi igin dlgiilebilmesi gerekmektedir.
Kredi riskinin 6l¢ililmesi i¢in i¢sel derecelendirme ya da puanlama sonuglari, kredinin
yapisi, teminati, limiti, vadesi gibi unsurlara ihtiya¢ duyulur. Bankalar tarafindan
kullanilan derecelendirme sistemleri temel smiflandirma olarak istatistik tabanli
sistemler ve yargisal sistemler olarak iki ana grupta incelenmektedir. Istatistiksel
yontemlere dayanan sistemlerde, bor¢clunun mali ve mali olmayan verileri bir model
yardimiyla sayisallastirilarak dereceye doniistiriiliir. Karma yontemlerle derece
belirlenmesinde, istatistiksel yontemlerin yani sira, derece tayin edenin kanaati de
belli 6lciide kredi notuna etki eder (Candan ve Oziin, 2006: 135).

3.3. KREDI DERECELENDIRME KURULUSLARI

Kredi derecelendirme kavraminin kokeni New York'lu bir manifaturaci olan
Lewis Tappan'm 1837'de yasanan ekonomik kriz sirasinda miisterilerinin durumunu
tespit etmek amaciyla gelistirdigi degerlendirme yontemine dayanmaktadir. ABD
ekonomisindeki ¢okiisiin ardindan kendisi de zarara ugrayan Tappan borclularin
kredi degerliliginin tespit edilmesi amaciyla ¢ogunlugu avukat olan 180 muhabiri
kapsayan bir ag kurarak derecelendirmenin temelini atmistir (Ban ve Yoriik, 2003:
523-557). Cincinati'li bir avukat olan John Bradstreet ise benzer sekilde kredi
derecelendirme ¢alismalar1 yapan bagka bir sirketin sahibiydi ve bor¢ 6deme giicliigii
icindeki tacirlerin davalarina vekillik ettigi bir sirada miivekkillerinden topladig:
kredi bilgilerini New York toptancilarina satan Bradstreet, 1849 yilinda kurdugu
Bradstreet Company ile kredi derecelendirme isine girisen ikinci kisi olmustur
(Ettinger and Golieb, 1917: 120). Bu iki sirket 1933 yilinda "Dun and Bradstreet"
adli kurulusta birlesti ve 1962 yilinda "Moody's Investors Service" adini almistir. Bu
kuruluslardan sonra "Poor's Publishing Company" ilk degerlendirmesini 1916
yilinda, "Standard Statistics Company"” 1922 yilinda, "Fitch Publishing Company"
ise 1924 yilinda gergeklestirmistir. 1941 yilinda ise "Standard Statistics Company"
ile "Poor's Publishing Company" birleserek "Standard and Poor's" ismini almistir
(Celik, 2004: 7).

John Moody tarafindan 1909 yilinda yazilmis olan "Demiryollar

Yatirrmlarinin  Analizleri" adli eserde kullanilan semboller daha sonra kredi
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degerlendirmesinde kullanilan uluslararasit semboller haline gelmistir (Sevil, 1995:
157-180).

Finansal piyasalarin hizla gelismesi ve uluslararasi borglanma araglarinin
cesitlenmesi, derecelendirmeyi 6zellikle son 30 yil icinde ABD disindaki diger
gelismis piyasalarin da bir pargasi haline getirmistir. Derecelendirme ABD'de
baslamis ve gelismis olmakla birlikte, 6zellikle 1980'li yillardan itibaren diger
tilkelerde de yayginlasmistir (Yalkin, 2007: 9).

Diinya genelinde kredi derecelendirme faaliyeti gosteren en biiyiik ii¢
derecelendirme kurulusu Moody's, Standard & Poor's ve Fitch'dir.

Global bazda en ¢ok kabul goren Standard and Poors, Moody's ve Fitch
sirketleri ve kullandiklar1 derece sembolleri ile bu sembollerin anlamlar1 bu boliimde

ele alinmstir.
3.3.1. Standard And Poor's Derecelendirme Sirketi

S&P'nin temelleri 1860 yilinda, Henry Varnum Poor tarafindan yayimlanan
"Amerikan Demiryollar1 ve Kanallar1 Tarihi" eserine dayanmaktadir. 1916 yilinda
kamu ve sirket bor¢larinin derecelendirmesine baglayan sirket, ilk tahvil
derecelendirmesini 1940 yilinda yapmistir. 1941 yilinda Poor's Publishing ve
Standard Statistics'in birlesmesi ile Standard and Poor's Corporation adini alan sirket,
1966 yilinda giiclii bir yayim sirketi olan McGraw-Hill Company Inc. tarafindan
satin alinmstir (Yalkin, 2007: 21).

S&P 2018 yil1 itibari ile farkl: Gilkelerde, yeni ve gbzden gegirme olmak iizere
toplam 1 Milyon adedin iizerinde rating gereklestirmistir. Agirhikli olarak
ekonomistler, analistler ve istatistikgilerden olusan S&P 28 iilkede ofisleri ve
istirakleri aracilig1 ile toplam yaklagik 10.000 ¢alisani ile faaliyet gostermektedir.

S&P'nin uzun vadeli menkul kiymetler igin kullandig1 derece sembolleri ve

anlamlar1 asagida Tablo 7'de yer almaktadir.
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Tablo 7: Standard & Poors'un Uzun Vadeli Menkul Kiymet Dereceleri

AAA

S&P tarafindan en yiiksek kaliteli kiymet olarak degerlendirilmekte ve ihraggilarin

anapara ve faizleri geri 6deme kabiliyeti son derece yiiksek kabul edilmektedir.

Anapara ve faizleri geri 6deme kabiliyeti oldukga yiiksek olan bu kategorideki
menkul kiymetler AAA kategorisinden oldukga kiiciik bir fark gostermektedir. Bu
dereceye sahip menkul kiymetler piyasada gergeklesebilecek degisimlerden bir iist

kategoriye gore daha fazla etkilenebilmektedirler.

Thrager sirketlerin bor¢ geri 6deme giicleri iyi olmakla birlikte, 6nceki kategorilere
gore piyasa kosul gelismelerine kars1 daha duyarhidirlar. Borglularin anapara ve faiz

6deme yetenegi ekonomik ve politik etkenlerden daha fazla etkilenebilmektedir.

BBB

Thragcilarin anapara ve faiz 6deme giicii agisindan yeterince giiglii olduklar1 kabul
edilmektedir. Ancak ilk ii¢ Kkategori ile kiyaslandiginda ekonomik kosullarda

meydana gelebilecek gelismelerden daha fazla etkilenecekleri agiktir.

BB

Borglularin anapara ve faiz yiikiimliiliklerini yerine getirebilmeleri ancak ekonomik

kosullarin istikrarli seyretmesi halinde miimkiindiir.

Thrageilarin yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmeleri uzun vadede oldukgca zordur.

CCC

Thraggilarin yiikiimliiliiklerine ait geri ddemeleri zamaninda yapabilme ihtimalleri

oldukg¢a zayftir.

CC

Menkul kiymetler olduk¢a yiiksek spekiilatif 6zellige sahiptir. Risk ve belirsizlik
olduk¢a fazladir ve ekonomik kosullarda olusabilecek degisiklik, ihraggilarin

borglarini geri 6demelerinde oldukga ciddi sorunlara yol agabilecektir.

Bu derece bir iflas talebinin kayda gecirildigi fakat kredi 6demelerinin devam ettigi

durumlarda kullanilmaktadir.

D

Bu derece geri 6demenin yapilamayacagini gostermektedir.

Kaynak: www.standardandpoors.com
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Tabloda yer alan derece sembolleri igcinde AAA, AA, A ve BBB yatirim
Ozelligine sahip iken, BB, B, CCC, CC ve D spekiilatif 6zellik tasimaktadir.

3.3.2. Moody's Derecelendirme Sirketi

Sirket 1900 yilinda kurulmus ve ayni yil "Endistri ve Cesitli Menkul
Kiymetler Rehberi" isimli eseri yaymlamistir. Hisse senetleri, finansal kuruslara ait
bonolar, devlet kuruluslari, kamu hizmetleri, iiretim, madencilik ve gida sirketleri
hakkinda bilgi ve istatistiksel veriler igeren rehber biliyiik ilgi gormiistiir

(www.moodys.com).

Moody's 1909'da ABD demiryollari tahvillerini derecelendirmeye baglamig
ve daha sonra kamu hizmetleri, endiistri sirketleri tahvilleri derecelendirmesi ile
faaliyet alanin1 genisleterek Amerikan tahvil pazarinin neredeyse tamamini kapsayan
diizeye ulagsmigtir. Derecelendirme konusunda faaliyet gosteren en eski kurulug olan

Moody's 1962'de Dun&Bradstreet sirketi tarafindan satin alinmistir.

Moody's sirketinin kullandigi derecelendirme sembolleri Tablo 8'de
gosterilmistir. Kisa vadeli ihra¢ edilen menkul kiymetlerin tasidigi risk, uzun vadeli
ihrag edilenlere gore farklilik gostermektedir. Bu baglamda Moody's ve S&P bu
kiymetler i¢in ayr1 bir derecelendirme tanimi getirmistir. Calismada, bankalarin
uyguladig1 kredi derecelendirme sembollerine daha yakin olan uzun vadeli semboller

kullanilmistir.
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Tablo 8: Moody's Uzun Vadeli Menkul Kiymet Dereceleri

Aaa

Yatirim riski minimum olan menkul kiymetleri kapsamaktadir. Bu dereceye sahip
menkul kiymetleri ihra¢ eden sirketlerin anapara ve faiz yiikiimliiliiklerini zamaninda

yerine getirmesi konusunda giivenilirligi oldukca yiiksektir.

Aa

Bu nota sahip tahvil grubu da Aaa kadar yiiksek kaliteli kabul edilmektedir.

Piyasalardaki dalgalanmalardan Aaa grubuna gore daha fazla etkilenmektedir.

Bu kategorideki tahviller de yatirim agisindan giivenilir kabul edilmekle birlikte,
gelecekte bu giivenilirligi bozabilecek unsurlarin ortaya ¢ikma ihtimalinin bulundugu

degerlendirilmektedir.

Baa

Tahvillerin anapara ve faiz 6demelerinin zamaninda yapilma ihtimali orta derecede
kabul edilir. Mevcut durumda giivenilirlikleri yeterli bulunmakla birlikte, sartlarda
meydana gelebilecek degismeler bu giivenilirlikleri azaltabilir veya tamamen ortadan

kaldirabilir. Bu gruptaki kiymetler yatirim yapilabilir diizeyde degerlendirilmektedir.

Ba

Gelecekteki degerleri onceden tahmin edilemeyen spekiilatif 6zellige sahip bu
menkul kiymetlerin giivenilirligi orta diizeydedir ve uzun vadede degisim gosterebilir.

Gelecek belirsizligi en 6nemli etkendir.

Yatirim 6zellikleri son derece diisiiktiir ve spekiilatif 6zellik gosterir. Anapara ve faiz

O0demelerini yerine getirme ihtimali uzun vadede son derece diisiiktiir.

Caa

Son derece diisiik gilivenilirlige sahip ve spekiilatif menkul kiymetler bu grupta

izlenir.

Ca

Anapara ve faiz ddemeleri genellikle yapilamamaktadir. Spekiilatif 6zellige sahip

menkul kiymetleri kapsamaktadir.

En diisiik dereceye sahip ve tamamen spekiilatif 6zellige sahip menkul kiymetlerin

yatirim 6zelligi bulunmamaktadir.

Kaynak: www.moodys.com
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3.3.3. Fitch Derecelendirme Sirketi

Sirket Moody's ve S&P'den sonra fligiincii en Onemli derecelendirme
sirketidir. Temelleri 1913 yilinda John Knowles Fitch tarafindan kurulan Fitch
Publishing Company'e dayanmaktadir. Sirket ABD'de genel kabul gormiis ilk
Avrupa kokenli derecelendirme kurulusudur (Vergili, 2015: 23).

Bir yayimn sirketi olarak kurulan sirket, 1989'da Fransiz FIMALAC sirketi
tarafindan satin alinmistir. Faaliyet gosterdigi ilk yillarda bankalar1 derecelendiren
Fitch 1997'de Ingiliz IBCA sirketi ile birleserek FitchIBCA iinvanini almistir
(www.fitchratings.com).

Fitch'in kullandigi derece sembolleri Tablo 7'de yer alan S&P derece
sembolleri ile aynidir. En yiiksek derece "AAA" ve en diisiik derece "D" ile ifade
edilmektedir. AA ile B arasinda derecelere ek olarak nispi ayrimi daha ayrintili
yapabilmek i¢in art1 (+) ve eksi (-) kullanilmaktadir. Ayn1 sembole iligkin harf
ifadesinden sonra gelen art1 (+) isareti, kredi notunu iyilestirirken, eksi (-) isareti

kredi notunu kétiilestirmektedir.
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IKINCi BOLUM

MALI VERILERIN KREDi DERECELENDIRME NOTLARINA ETKISi

1. FINANSAL ANALIZ

Finansal analiz basit anlatimla isletmelerin faaliyet dongiisii ve nakit
akislarinin sonucu finansal tablolara yansiyan hesaplar arasindaki iliskilerin
degerlendirilmesini ifade eder. Kredi verenler agisindan ele alindiginda ise,
kredibilite tespiti amaciyla, isletmelerin mevcut ve gegcmis durumlari, finansal
tablolarda yer alan hesaplar arasindaki iligkiler ve bu hesaplarin zaman i¢inde bilango
ici ve dis1 etkenlere bagli olarak gosterdikleri degisimlerin incelenmesi, sektoriin
etkileri ve benzer konularda faaliyeti bulunan isletmelerin finansal tablolart ile
karsilastirilmast ve sonuglarin finansal olmayan veriler de dikkate alinarak
degerlendirilmesi, bu sekilde mevcut ve gelecekteki odeme giiglerinin ortaya

konulmasi faaliyetidir (Giicenme, 1999: 3).

Finansal analiz ¢alismasi ile oncelikle isletmelerin finansal durumlarindan
yola cikarak faaliyetler sonucunda nakit akimlarinin dengeli olup olmadig: saptanur,
isletme faaliyetlerini olumlu ve olumsuz yonde etkileyebilecek gelismeler tespit
edilir. Bu bakimdan finansal tablolar kredi talep eden isletmeler hakkinda 6nemli bir

bilgi kaynag1 ve kredi kararinin vazgecilmez bir temel tagidir.

Saglikli finansal analiz c¢alismasi ancak giivenilir finansal tablolar ile
miimkiindiir. Ancak zaman zaman isletmeler kasitlh olarak yaniltici, finansal
durumlart oldugundan iyi ya da kotii gosteren kayitlar tutabilmektedir. Bu nedenle
analiz caligsmasi Oncesinde finansal tablolarin analize elverigli hale getirilmesi
gerekmektedir. Bu amagla yapilan aktarma ve arindirma uygulamalarina genel olarak

"diizeltme islemleri" ad1 verilir (Sarikale, 2016: 2).
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Kredi kararlarina dayanak olusturan diizeltilmis finansal tablolar kredi
taleplerini degerlendirmede hatali karar alma riskini en aza indirmeyi amaglar.
Isletme analizinde gercek durumu yansitan varlik ve borg tutarlari, 6zkaynaklar, gelir
ve giderler, kar ve zararin tespiti amaciyla diizeltme islemleri sektoriin durumu da

g0z Oniine alinarak yapilir.

Isletmelerin &ncelikle diizeltilmemis finansal tablolarina ait faaliyet dongiisii
ortalamalar1 ile sektor ortalamalar1 karsilastirilir, dikkat cekici sapmalar tespit
edilerek bunlarin nedenleri arastirilir. Sapmalar1 olusturan nedenler arasinda, kayit
disilik, satis kabiliyeti azalan stoklar, tahsil edilemeyen alacaklar, mal tedarik ve
finansman tercihleri en sik goriilenlerdir.

Tablo 9'da 6rnek bir isletmenin faaliyetlerine iligskin beyan ettigi ve finansal
tablolarinda goriilen degerler gosterilmistir. Sektdr ortalamalari ve benzer isletme
rakamlar1 da tabloda ayrica yer almaktadir. Faaliyet dongiistine iliskin dikkat ¢eken

sapmalar incelenerek, diizeltme gerektiren islemler tespit edilmelidir.

Tablo 9: Faaliyet Dongiisii

ORNEKTIR
Sektor Benzer Isletme Finansal
Isletme Beyani Tablolar
Alacak Tahsil Siiresi 90 75 90 105
Stok Bekleme Siiresi 60 50 65 75
Bor¢ Odeme Siiresi 60 75 75 45
Kar Marji %20 %25 %20 %10

Tablo 9 tamamen ornek rakamlarla olusturulmustur.

Finansal tablolar isletmelerin faaliyet dongiisiinii rakamsal olarak ifade eder.
Faaliyet dongiisii, isletmelerin kaynaklari ile tiretimde kullandiklart hammadde, yar1
mamul, mamul veya ticari mal ve hizmet olarak satin aldiklar tiim girdilerden elde
edilen nihai drlinlerin satilmast sonucu olusan alacaklarin tekrar nakde
dontistiiriilmesi siirecindeki biitiin hareketler ve nakit akiglarini ifade etmektedir.

Finansal analizde O6nem arz eden hususlar, finansal olmayan analiz
calismalarina da 1s1k tutmaktadir. Isletmenin yiiksek tutarli alacaklar1 ile ilgili
tespitler, bu miisteriler hakkinda detayli istihbarat caligmasi yapilmasina zemin

hazirlar. Devam eden islere iligskin yapilan harcama kalemleri ve hakedis tutarlarinda
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gecikmeler, kamuya yonelik ¢alisan insaat ve taahhiit isletmelerinin islerinin daha
detayl arastirilmasini gerektirebilir.

Diizeltme islemleri, isletmelerin faaliyet dongiisiinden yola ¢ikarak, finansal
tablolardaki hesaplarin niteliginin, tutarinin, vade yapilarinin ve varliklarin kullanim
fonksiyonunun tespit edilerek uyumsuzluklarin giderilerek diizeltilmis finansal
tablolara ulasilmasi siirecidir.

Finansal tablolarin isletmelerin faaliyetlerini en gergekei sekilde yansitmasini
amalayan diizeltme islemleri agagida kisaca 6zetlenmistir:

a) Aktarma islemi: Finansal tablolarda yer alan bir tutarin niteligi, varliklarin
kullanim fonksiyonu ve vadesine gore dogru hesapta olmadiginin tespit edilmesi
durumunda dogru hesaba aktarilmasi islemidir.

b) Arindirma islemi: Bilangonun hem aktifinde hem de pasifinde ayni kisi ve
isletmelere ait tutarlar ile bilangonun aktifinde yer almasina karsin varlik niteligi
tasimayan veya bu 0Ozelligini kaybetmis tutarlarin tespit edilmesi halinde pasifteki
karsihigindan, aksi halde 6zkaynaklardan karsilikli indirilmesi islemidir (Acer, 2010:
100).
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1.1. FINANSAL TABLOLAR

Finansal tablolar, isletmelerin faaliyet sonuglar1 ve mali durumlari hakkinda
onemli bilgiler vermektedir. Finansal analiz de bu tablolarda yer alan bilgilere gore
yapilmaktadir (Akgiig, 1995: 3-4).

Ulkemizde isletmelerin Gelir Idaresi Baskanhigi'ma verilmek iizere vergi
matrahinin tespit edilmesi amaciyla VUK'na gore hazirlanan bilango ve gelir tablosu
kullanilmaktadir. Temel finansal tablolar olarak bilinen bilango ve gelir tablosu
isletmelerce zorunlu olarak diizenlenmektedir. Ayrica nakit akim tablosu, 6z sermaye
degisim tablosu ve kar dagitim tablosu gibi yardimci finansal tablolarin
diizenlenmesi istege baglidir. Finans kuruluslar kredi analizi siirecinde isletmelerden
genellikle son ii¢ yila ait yilsonu bilanco ve gelir tablolarini talep etmektedir. Ayrica
son ara donem mali tablolar1 ve detay mizan da temin edilmektedir. Baz1 isletmeler
bor¢lu ve alacakli bilgilerini paylagsmak istemedigi i¢cin detay mizan vermekten
kaginmaktadir. Ancak saglikli bir finansal analiz igin bu tablolarin tam olarak temin
edilmesi gerekmektedir (Sarikale, 2016: 13).

Mizan, bilanco kalemlerinin detay bilgilerini sagladigi i¢in diizenlenmesi
gereken bir tablodur. Hesaplarda izlenen islemlerin tutar olarak biyiikliiklerini ve
hesap bakiyelerini vermektedir. Aralik ayr mizan1 genel geg¢ici mizan, envanter
islemleri tamamlandiktan sonra olusturulan mizan ise kesin mizan olarak tanimlanir
(Sevilengiil, 2008: 85-87).

Tablo 10'da Tekdiizen Hesap Plan1 (TDHP) hesap smiflari, hesap gruplart ve
hesaplar olarak incelenmektedir.

Tablo 10: Hesap Siniflari

Hesap
Sinifi No Hesap Simifi Adi

1 Donen Varliklar

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

Ozkaynaklar

Gelir Tablosu Hesaplari

Maliyet Hesaplari

Kullanimi serbest birakilmistir

OO |NO O~ W(N

Nazim Hesaplar
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1.2. TEMEL FINANSAL TABLOLAR
1.2.1. Bilan¢o

Belli bir tarihte isletmenin varliklarini, borglarin1 ve 6z sermayesini tasnifli
olarak gosteren statik bir tablo olan bilango, diizenlenme tarihi itibari ile isletmelerin
anlik durumunu gosterir. Bilangonun aktifinde yer alan varliklar likidite esasina gore,
pasifte yer alan kaynaklar ise risk ve vade derecesine gore siralanir. Bilangonun
asagidaki tabloda goriildiigii gibi iki tarafi bulunmaktadir. Varliklar (Mevcutlar +
Alacaklar) sol tarafa, Kaynaklar (Borglar + Oz sermaye) ise sag tarafa kaydedilir

(Conkar, Ulusan ve Oztiirk, 2006: 30).

Tablo 11: Bilango

AKTIF

PASIF

1. Donen Varhklar

3. Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

A. Hazir Degerler

A. Mali Borglar

B. Menkul Degerler

B. Ticari Borglar

C. Ticari Alacaklar

C. Diger Borg¢lar

D. Diger Alacaklar

D. Alinan Avanslar

E. Stoklar

E. Od.Vergi Dig.Yiik.Borg Gider Krs.

F. Gel.Aylara Ait Gider. ve Gelir Tah.

F. Gel.Aylara Ait Gelir ve Gider Tah.

G. Diger Donen Varliklar

G. Diger Kisa Vadeli Yabanci Kay.

2. Duran Varliklar

4. Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

A. Ticari Alacaklar

A. Mali Borglar

B. Diger Alacaklar

B. Ticari Borglar

C. Mali Duran Varliklar

C. Diger Borg¢lar

D. Maddi Duran Varliklar

D. Alinan Avanslar

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar

E. Bor¢ ve Gider Kasiliklari

F. Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar

F. Gel.Yillara Ait Gelir ve Gider Tah.

G. Gel.Y1l. Ait Giderler ve Gelir Tah.

G. Diger Uzun Vadeli Yabanci Kay.

H. Diger Duran Varliklar

5. Ozkaynaklar

A. Odenmis Sermaye

B. Sermaye Yedekleri

C. Kar Yedekleri

D. Gegmis Yillar Karlar

E. Ge¢mis Yillar Zararlari (-)

F. Donem Net Kar1 (Zarar1)
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1.2.2. Gelir Tablosu

Isletmenin belli bir dénemde elde ettigi gelirler ve katlandig1 giderleri tasnifli

olarak gosteren ve doneme iligkin faaliyetlerin sonucunu kar veya zarar seklinde

Ozetleyen tablodur. Gelirler isletme sermayesini artirict niteliktedir. Gider ise, gelir

elde etmek amaciyla katlanilan varlik tiikkenmeleri olup, sermayeyi azaltic1 yonde bir

etkide bulunurlar (Conkar vd., 2002: 35). Gelir Tablosu, hesap tipi ve rapor tipi gelir

tablosu olarak iki sekilde diizenlenebilmektedir. Hesap tipi gelir tablosunda sol tarafa

giderler, sag tarafa ise gelirler yazilmaktadir. Rapor tipi gelir tablosunda ise gelir ve

gider kalemleri alt alta siralanarak net kar veya zarara ulagilmaktadir. Uygulamada

genellikle Tablo 12'de goriilen rapor tipi gelir tablosu kullanilmaktadir.

Tablo 12: Gelir Tablosu

Briit Satislar

Satigtan Indirimler (-)

Net Satislar

Satiglarin Maliyeti (-)

Briit Satis Kar1 veya Zarar

Faaliyet Giderleri (-)

Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

Genel Yonetim Giderleri (-)

Faaliyet Kar veya Zararn

Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar

Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar (-)

Finansman Giderleri (-)

Olagan Kar veya Zarar

Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)

Donem Kari veya Zarar

Donem Kar1 Vergi ve Diger Yasal Yiikiimliiliikler Karsiliklari (-)

Donem Net Kar1 veya Zararn
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1.3. BILANCO HESAPLARI VE DUZELTME ISLEMLERI

Diizeltme islemleri, isletmenin gerg¢ek varlik ve borglari, gelir ve giderleri
tespit edilerek gerekli diizeltme kayitlarinin yapilmasini igeren bir siirectir. Mali
tablolarin degerlendirmeye hazir hale getirilmesi amaciyla aktarma ve arindirma
islemleri yapilmaktadir (Acer, 2010: 100).

Aktarma islemi, mali tablolarda yer alan hesaptan indirilen bir tutarin bilanco
aktif ve pasif esitligini saglamak {izere diger bir hesaba eklenmesidir. Arindirma
islemi ise birbiri ile iligkili hesap bakiye tutarlarinin aktiften ve pasiften karsilikli
olarak indirilmesidir (Biilbiil, 2011: 52).

1.3.1. Aktif Hesaplar

Aktif degerler incelenirken, isletme yetkililerinin beyanlari, mizan kayaitlari,
sektor ortalamalar1 ve benzer isletmelerin finansal verileri ile yapilan karsilastirmalar
dikkate alinarak isletmenin ger¢cek durumunun ortaya ¢ikarilmasi esastir. Analiz
yapanlarin varliklarin kalitesini de degerlendirmeleri ve diizeltilmis finansal tablolara

ulagmalar1, dogru rating tespiti ve kredi karar1 agisindan 6nem arz etmektedir.

Diizeltme islemi ile bilangonun aktif toplami artiyorsa "Ekleme"”, azaliyorsa
"Indirim", degismiyorsa "Aktarim" ifadeleri kullanilmaktadir. Diizeltme islemleri
sirasinda pasifte Ozkaynak ve aktifte Memzug diizeltme hesabi kullanilmaktadir.
Yapilan calismalarda diizeltme islemlerinin hangi oranlar1 etkiledigi konusunda
karar alicilarin dikkatini ¢ekmek amaciyla etkilesim tablolar1 diizenlenmektedir
(Sarikale, 2016: 53-56).

1.3.1.1. Donen Varlklar

Doénen Varliklar nakde doniisiim hizi yiiksek olan, en fazla bir yil i¢inde

nakde ¢evrilmesi veya kullanilmasi beklenen varliklar1 ifade eder.

1.3.1.1.1. Hazir Degerler Diizeltme islemleri

Hazir Degerler ile ilgili diizeltme islemleri tablolarda gosterilmistir. Tablo 13
ilgili hesaplarin diizeltilmis finansal tablolarda hangi hesap grubunda yer aldigini,

Tablo 14 ise isletmenin faaliyet dongiisii i¢inde gergeklesen islemlere iliskin
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diizeltme islemlerini gostermektedir (T. Halk Bankasi A.S., Proje Degerlendirme,

Mali Tahlil ve Istihbarat Daire Baskanlig1, 2007).

Tablo 13: Hazir Degerler Diizeltme islemleri-1

100 Kasa

Hazir Degerler

101 Alinan Cekler

Senetli Alacaklar

102 Bankalar

Hazir Degerler

103 Verilen Cek ve Odeme Emirleri (-)

Senetli Borglar

108 Diger Hazir Degerler

Senetli Alacaklar

Kaynak: T. Halkbankas1 A.S., 2007.

Tablo 14: Hazir Degerler Diizeltme Islemleri-2

Bir yi1ldan uzun vadeli alinan ¢ekler

Duran varlik./ alacak senetlerine aktarim

Esas faaliyet konusu dis1 islemlerden
dogmus alinan ¢ekler

Diger ¢esitli alacaklar hesabina aktarim

Karsiliksiz ¢eklerin tespiti

Ozkaynaklardan tenzil edilir

Forse mevduat tespiti

Krediler ve bankalar kargilikli mahsup

Mevduat blokesi ile kredi kullandirimi

Kredi ve bankalar karsilikli tenzil edilir

Mevduat blokesi ile gayrinakdi kredi
kullandirimi

Kisa/uzun vadeli depozito ve teminatlar
hesabina aktarim

Lehine mevduat rehni verilen isletmenin
iflas erteleme vb.olumsuz kayitlar

Ozkaynaklardan tenzil edilir,
yonetim riski olarak degerlendirilir

ayrica

Repo, hazine bonosu, devlet tahvili vb.
bankalar hesabinda izlenmesi

Menkul kiymetler hesabina aktarim

Tahsile wverilen ¢ek ve senetlerin

bankalar hesabinda izlenmesi

Ticari nitelikli olanlar alinan ¢ek ve
senetler hesabina, diger islemlerden
kaynaklanmig ise  diger alacaklar
hesabina aktarim

Bankalar hesabinda izlenen akreditifler
i¢in yatirilan paralar

Sabit kiymet temini i¢in olanlar maddi
duran varliklar/verilen avanslar, Sstok
alimi icin olanlar stoklar/verilen siparis
avanslari aktarim

Banka mevduatinin bilango donemi
ardindan sabit kiymet almi i¢in
kullanildiginin  cari  donem finansal
verilerinden tespiti

Duran varliklar/verilen avanslar aktarim

Verilen ¢ek ve 6deme emirleri

Ticari islemlerden kaynaklanis ise kisa
veya uzun vadeli borglar/borg senetleri,
diger islemler ise diger borglar aktarim

Diger hazir degerler (POS) alacaklari

Alacak senetleri aktarim

Menkul kiymetler

Hazir degerler

Kaynak: Acer, 2010: 107.
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Hazir degerler hesap grubu incelenirken; kasa ve bankalar hesaplarindaki
tutarlarin isletme faaliyetleri ve sektor rakamlari ile uyumlu olup olmadigi, mal alim
kosullar1 ve verilen ¢eklerin uyumu, verilen ¢ek tutar1 ile KKB ¢ek raporu uyumu,
satig kosullari ile alinan ¢eklerin uyumu, alinan ¢eklerin tahsil kabiliyeti ve ortalama
vadesi, net satislardaki degisimlerin alinan ve verilen ¢ekler hesabina etkileri dikkatli
incelenmelidir (Acer, 2010: 107).

Hammadde fiyat degisimleri, satislarda artis, sermaye artisi, kredi
kullanilmasi,varlik satist, biiylik tutarli 6demeler i¢in hazirlik yapilmasi, donemsel
O0deme veya tahsilatlar, alig-satis vadelerinde degisimler sonucunda hazir degerler
hesap grubunda artis veya azalislar goriilebilmektedir. Istisnai durumlar ve faaliyetler
ile ilgili agiklanabilen durumlar harig, kasa hesabinin yiiksek borg bakiyesi vermesi
olas1 bir durum degildir. Yiiksek tutarli kasa bakiyeleri genellikle kayitdisi islemlerin
yogun oldugu sektorler, faturalandirilamayan giderler, personel maaglarinin SGK'ya
bildirilen tutardan daha yiiksek olmasi ve elden 6denmesi, ortaklara ve isletme disina
fon cikislar1 sonucu ortaya cikabilmektedir. Yiiksek tutarli kasa bakiyesi, isletme
disina c¢ikarilan fonlardan kaynaklaniyorsa Ozkaynaklardan tenzil edilir. Hazir
degerler hesap grubunda yer alan alinan ceklerin, gerceklesmis ticari iliskilerden
dogmus bir alacaga dayanmasi ve tahsil kabiliyetinin olmasi esastir. Uygulamada
genelde alinan ¢eklerin miisteri bazinda detay: temin edilememektedir. Bu durumda
alan ¢eklerin, alicilar hesabinda yer alan miisterilerden veya bu miisterilerin ciro
ettikleri ¢eklerden olustugu dikkate alinmalidir. Alicilar hesabinda yiiksek tutarl is
hacmine sahip miisteriler hakkinda istihbarat ¢alismalar1 yapilmasi, alinan ¢eklerin
kalitesi konusunda tespitler yapilmasina olanak saglar. Ozellikle teminata verilen
miisteri ¢eklerinin tahsil olmamasi durumunda, planlanmayan bir nakit c¢ikisi
nedeniyle finansman ihtiyaci olusacaktir. Bu nedenle analiz ¢alismalarinda
alacaklarn iyi bir sekilde irdelenmesi nem tasir. Isletmenin ileri tarihli keside ettigi
cek bilgileri de Risk Merkezi Cek Raporu sorgularindan incelenmelidir. Faaliyetler
ile keside edilen ¢ek tutarlarinin uyumu, hatir ¢ekleri olup olmadigi, finansal tablolar
ile uyumunun analiz edilmesi esastir. Menkul kiymetleri bilancgo igerisinde onemli
bir yer tutan isletmelerin nakit varliklarin1 neden igletme sermayesi yerine menkul

deger olarak degerlendirdikleri analiz edilmelidir. isletmeler, kullanilmayan kasadaki
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ve bankalardaki mevcut paralarin1 daha iyi degerlendirmek amaciyla, menkul kiymet

satin alabilirler (Bektore, Sozbilir ve Banar, 2007: 118).
1.3.1.1.2. Ticari Alacaklar Diizeltme Islemleri

Bir yil igerisinde paraya donligmesi ongoriilen ve isletmenin ticari iligkileri
kapsaminda olusan senetli ve senetsiz alacaklar bu hesap grubunda izlenir. Ticari
Alacaklar ile ilgili diizeltme islemleri Tablo 15'de gosterilmistir (Akdogan ve
Tenker, 2007: 103).

Tablo 15: Ticari Alacaklar Diizeltme Islemleri

120 Alicilar Senetsiz Alacaklar
121 Alacak Senetleri Senetli Alacaklar

122 Alacak Senetleri Reeskontu (-) Senetli Alacaklar

124 Kazanilmamig Fin. Kir. Faiz Gelir. (-) | Senetsiz Alacaklar
126 Verilen Depozito ve Teminatlar Diger Donen Degerler
127 Diger Ticari Alacaklar Senetsiz Alacaklar
128 Siipheli Ticari Alacaklar Senetsiz Alacaklar
129 Siipheli Ticari Alacaklar Karsiligi (-) | Senetsiz Alacaklar

Kaynak: Kocaman, 2015: 26-33.

Alacaklarin ortalama tahsil siiresi, igletme yetkililerinin agiklamalar1 ve
benzer isletmelerin verileri 1s18inda degerlendirilmektedir. Genis kapsamli yapilan
analizler ile, isletmenin satis politikasi, sektorel ve bolgesel rekabet ortami, satis
hacminde degisim, alacaklarin kalitesi ve tahsil kabiliyeti, miisteri portfGyiiniin
dagilimi, net satiglar ile ticari alacaklarin yillar itibari ile degisimi gibi hususlar
dikkate almnir. Isletme biitgesi olusturularak nakit mevcudu ve alacaklarin tahsili ile
elde edilecek nakit girislerinin 6demelere kanalize edilmesi, nakit agiginin krediler
ile finansmani incelenir. Bu kapsamda alacaklarin tahsil kabiliyeti hayati dneme
sahiptir. Alacaklarin1 tahsil etmekte sorunlar yasayan isletmeler, 6demelerini
zamaninda yapabilmek icin yabanci kaynak arayisina girerler. Isletmelerin bu
kapsamda yabanci kaynak artiglar1 arastirilmakta ve erken uyari olarak dikkate
alimmaktadir. Diger taraftan muhasebe kayitlarinin diizenli ve dogru tutulmadigi
islemelerde alicilar hesabi1 gergek durumu yansitmamaktadir. Bu nedenler isletme
yetkilileri ile yapilan goriismelerde, alicilar hesabinin detayr hakkinda gergek verilere
ulasilmasi 6nemlidir. Ticari alacaklarda degisimin baslica nedenleri; satis hacminde

degisim, satis politikalarinda farkliliklar, ekonomik gelismelerin miisteri 6deme
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aligkanliklarini olumsuz etkilemesi, sorunlu alacaklarda artis, nakit iskontosu ile
miisterileri pesin 6demeye tesvik etme olarak gozlemlenmektedir.

Alacak kalitesi analizinde mizanin detayli incelenmesi onemlidir. Alicilar
hesabinda miisteri bazinda anlik bor¢ bakiyesi yiiksek olanlarin yani sira, donemsel
islem hacmi yliksek olan kalemlerin de tespit edilmesi gerekmektedir. Alacaklar ¢ek
veya senet olarak tahsil edildiginde, alicilar hesabi bakiyesi azalarak s6z konusu
tutarlar alacak senetleri veya alinan ¢ekler hesabina aktarilmaktadir. Bu durumda ¢ek

ve senet sorgulamalari da titizlikle yapilmalidir (Acer, 2010: 113).
1.3.1.1.3. Diger Alacaklar Diizeltme Islemleri

Isletmeler genellikle bu hesap grubunda bulunan alacaklarini alacak senetleri
veya alicilar gibi ticari iligkilerden kaynaklanan hesaplarda izleyerek kredibiliteyi
daha elverisli gosterme gayreti icine girerler. Sozkonusu alacaklarin kaynagi tespit
edilereck geri odeme ihtimali, isletmenin nakit akisina, likiditesine etkisi
irdelenmelidir. Diger Alacaklar ile ilgili diizeltme islemleri Tablo 16'da
gosterilmistir (Akdogan ve Tenker, 2007: 106).

Ortaklardan alacaklar kalemi, ozellikli bir kalem olup, 6zellikle isletme
ortaklarinin isletme biinyesinden fon cekislerinde kullandiklar1 bir kalemdir. Fon
cekisleri sermaye azaltict bir unsur oldugundan bu ¢ekiliglerin nedeni ve tutar1 6nem
arz etmektedir. Aktiflestirilen finansman giderleri nedeniyle, ortaklardan alacaklar
kaleminin kayda alindiginin tespit edilnmesi durumunda, gelir tablosunda finansman
giderleri kaleminde gosterilerek, aktiften ve pasiften arindirilir. Ortaklardan
Alacaklar ortagin sahsi ihtiyaglari i¢in ¢ekilmis ve bu durum net olarak
aciklanabiliyor ise Aktif'te ortaklardan alacaklardan, Pasif’te &zkaynaklardan
armdirilmalidir. Isletmenin, istirakler ve bagh ortaklardan olan alacaklar siireklilik
gosteriyor ise, Duran Varliklar bdliimiinde yer alan uzun vadeli alacaklara
aktarilmalidir (T. Halk Bankas1 A.S., Proje Degerlendirme, Mali Tahlil ve Istihbarat
Daire Bagkanligi, 2007).
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Tablo 16: Diger Alacaklar Diizeltme Islemleri

131 Ortaklardan Alacaklar Diger Alacaklar
132 Istiraklerden Alacaklar Iliskili Taraflardan Finansal Alacaklar
133 Bagli Ortaklardan Alacaklar Iliskili Taraflardan Finansal Alacaklar
135 Personelden Alacaklar Diger Alacaklar
136 Diger Cesitli Alacaklar Diger Alacaklar
137 Diger Alacak Senetleri Reeskont. (-) | Diger Alacaklar
138 Siipheli Diger Alacaklar Diger Alacaklar
139 Siipheli Diger Alacaklar Karsilig1 (-) | Diger Alacaklar

Kaynak: Kocaman, 2015: 33-36.
1.3.1.1.4. Stoklar Diizeltme Islemleri

Stoklar ile ilgili diizeltme islemleri Tablo 17'de gosterilmistir. Yasal
diizenlemelere gore stoklarin  degerlendirilmesinde maliyet bedeli esasi
kulamlmaktadir. Isletmenin hangi stok degerleme ydntemini kullandig
incelenmelidir. Dogru stok degeri tespit edilmelidir. Ozellikle finansman giderlerinin
aktiflestirilerek karliigin yiiksek gosterilmesi durumlart incelenmelidir. Stoklar
hesabinda artis ve azalislar; is hacminin artis gostermesi, satis sorunlari, spekiilatif
beklentiler nedeniyle stok temini, tedarik emniyeti amaci, fiyat artislarindan
korunma, kayitlara yansitilmayan satiglar, iiretim planlamasi, stok maliyetlerinde
artis, etkin stok politikasinin olmamasi, satis kabiliyetini yitirmis stoklarin
bulunmasi, stok tutma politikasinin degigsmesi kaynakli olabilmektedir.  Satis
kabiliyetini tamamen yitirmis mallar, stoklar icinde gosterilmis ise; Aktifte Stoklar
kaleminden, Pasifte 6zkaynaklardan armdirilmahidir (T. Halk Bankast A.S., Proje
Degerlendirme, Mali Tahlil ve Istihbarat Daire Baskanligi, 2007).

Tablo 17: Stoklar Diizeltme islemleri

150 Tlk Madde ve Malzeme Hammadde ve Yar1t Mamiiller
151 Yar1t Mamiil - Uretim Hammadde ve Yar1t Mamiiller
152 Mamiiller Mamiiller

153 Ticari Mallar Ticari Mallar

157 Diger Stoklar Canl1 Varliklar, Diger Stoklar
158 Stok Deger Diisiikliigii Karsiligi (-) | Stoklar

159 Verilen Siparig Avanslari Verilen Siparis Avanslari

Kaynak: Kocaman, 2015: 37-39.
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1.3.1.1.5. Diger Diizeltme Islemleri

Diger donen varlik kalemlerine iliskin olan ve bir y1l icinde paraya cevrilecek
veya tiiketilecek kalemler ile ilgili diizeltme islemleri Tablo 18'de gosterilmistir
(Akdogan ve Tenker, 2007: 114-115).

Tablo 18: Diger Diizeltme islemleri

170-177 Yil.Yay.Insaat Onarim Maliy. Diger Duran Varliklar
179 Taseronlara Verilen Avanslar Diger Duran Varliklar
180 Gelecek Aylara Ait Giderler Diger Donen Degerler
181 Gelir Tahakkuklari Diger Donen Degerler
19 Diger Donen Varliklar Diger Donen Degerler

Kaynak: Kocaman, 2015: 40-42.
1.3.1.2. Duran Varhklar

Duran Varliklar bir yildan daha uzun siire ile elde edilen ve bir yilda nakde
cevrilmesi Ongoriilmeyen varliklar1 ifade etmektedir (Akdogan ve Tenker, 2007:
117).

Duran Varliklar hesap gruplarinin igerisinde bir yildan daha kisa siirede
nakde doniistiirilecegi veya tiiketilecegi tespit edilen hesap kalemine rastlanildig
takdirde, bu degerin Do&nen Varliklar igerisinde ilgili kalemine aktarilmasi

gerekmektedir (Acer, 2010: 129).
1.3.1.2.1. Ticari Alacaklar Diizeltme Islemleri

Uzun Vadeli Ticari Alacaklar ile ilgili diizeltme islemleri Tablo19'da
gosterilmisir. (Akdogan ve Tenker, 2007: 117).

Tablo 19: Ticari Alacaklar Diizeltme Islemleri

220 Alicilar Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
221 Alacak Senetleri Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
222 Alacak Senetleri Reeskontu (-) Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
224 Kazanilmamus Fin.Kir.Faiz Gelir. (-) | Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
226 Verilen Depozito ve Teminatlar Diger Duran Varliklar

229 Siip. Ticari Alacaklar Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
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1.3.1.2.2. Maddi Duran Varhklar Diizeltme Islemleri

Isletme faaliyetlerinde kullanilmak iizere edinilen ve tahmini yararlanma
stiresi bir yildan fazla olan varliklarin izlendigi hesap grubudur. Maddi Duran
Varliklar ile ilgili diizeltme islemleri Tablo 20'de gdsterilmistir (Akdogan ve Tenker,
2007: 124).

Tablo 20: Maddi Duran Varhklar Diizeltme islemleri

250 Arazi ve Arsalar Arazi ve Arsalar

251 Yer Alt1 ve Yer Ustii Diizenleri Arazi ve Arsalar

252 Binalar Binalar

253 Tesis Makine Cihazlar Tesis Makine Demirbaglar

254 Tasitlar Tasitlar

255 Demirbaslar Tesis Makine Demirbaslar

256 Diger Maddi Duran Varliklar Canli Varliklar Diger Duran Varliklar
257 Birikmis Amortismanlar (-) Birikmis Amortismanlar

258 Yapilmakta Olan Yatirimlar Yapilmakta Olan Yatirim.Ver. Avanslar
259 Verilen Avanslar Yapilmakta Olan Yatirnm. Ver. Avanslar

Isletmelerin varlik analizi yapilirken maddi duran varliklara detayli olarak
bakilir. Piyasa degerleri analiz edilerek farkliliklar i¢in gerekli diizeltme islemleri
yapilmaktadir. Yatirnmlar hakkinda detayl bilgi temin edilerek isletme faaliyetlerine
katkis1 incelenmelidir. Isletmeler bakim, onarim masraflarin1 dogrudan gider yazmak
veya aktiflestirerek amortismana tabi tutmak yoluyla donem sonucunu
etkileyebilmektedirler. Dénem sonucunu basarili gostermek isteyen isletmeler, bu tiir
giderleri aktiflestirmektedirler (T. Halkbankasi A.S., Proje Degerlendirme, Mali
Tahlil ve Istihbarat Daire Bagkanligi, Uygulama Talimati, 2007).

1.3.1.2.3. Diger Diizeltme Islemleri

Herhangi bir fiziksel varlig1 bulunmayan aktiflestirilen giderler ile belli sartlar
altinda hukuken himaye goren haklar ve serefiyelerin izlendigi hesap grubudur
Duran Varliklar kapsaminda ele alinan diger diizeltme islemleri Tablo 21'de

gosterilmistir (Akdogan ve Tenker, 2007: 129).
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Tablo 21: Diger Diizeltme Islemleri

26 Mad. Olmayan Duran Varliklar Mad.OIm.Dur.Var.Ozel Tiik.Tabi Var.(Net)
268 Birikmis Amortismanlar (-) Birikmis Amortismanlar

27 Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar Mad.OIm. Dur.Var.Ozel Tiik.Tabi Var.(Net)
278 Birikmis Amortismanlar (-) Birikmis Amortismanlar

24 Mali Duran Varliklar Mali Duran Varliklar

Kaynak: Kocaman, 2015: 47-53.
1.3.2. Pasif Hesaplar

Pasif hesaplar, kaynaklara ve 6deme ¢abukluguna gore siralanir. Kisa ve uzun
vadeli yabanci kaynaklar ile Ozkaynaklar bu boliimde incelenmektedir. Aktif
analizinde varliklarin niteligi ve gercek degerlerinin tespiti amaglanirken, pasif

analizinde ise tutarlarin dogrulugu ve vadeleri tizerinde durulmaktadir.
1.3.2.1. Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Isletme tarafindan en ¢ok bir yil icinde &denecek yabanci kaynaklari
kapsamaktadir. Banka ve piyasa kaynaklar1 ayr1 ayr1 analiz edilmektedir. Isletmenin
kisa vadeli bor¢larini 6deyebilmesi, donen varliklarin kalite ve likiditesi ile yakindan
ilgilidir. Ozellikle banka ve satict kredilerindeki artisin is hacmindeki gelisim
cergevesinde olup olmadigr Onemlidir. Kisa wvadeli borglarin duran varlik

finansmaninda kullanilmas1 dikkat edilmesi gereken bir husustur (Altug, 2010: 99).
1.3.2.1.1. Mali Borg¢lar Diizeltme islemleri

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar hesap grubu i¢inde yer alan Mali Borglar ile
ilgili diizeltme islemleri tablolarda gosterilmistir.

Tablo 22 ilgili hesaplarin diizeltilmis finansal tablolarda hangi hesap
grubunda yer aldigini, Tablo 23 ise isletmenin faaliyet dongiisti i¢inde gergeklesen
islemlere iligkin diizeltme islemlerini gostermektedir (Akdogan ve Tenker, 2007:

135).
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Tablo 22: Mali Borg¢lar Diizeltme Islemleri - 1

300 Banka Kredileri Banka Kredileri

301 Finansal Kir.Isl. Borglar Diger Mali Borglar
302 Ert. Fin.Kir. Bor¢lnma Maliyeti Diger Mali Borg¢lar
303 Uzun V. Kredi Anap.Tak.ve Faizleri | Banka Kredileri

304 Tahvil Anap.,Borg. Tak. ve Faizleri | Diger Mali Borglar
305 Cikarilmis Bonolar ve Senetler Diger Mali Borglar
306 Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler | Diger Mali Borglar
308 Menkul Kiymet Thrag Farki Diger Mali Borglar
309 Diger Mali Borglar Diger Mali Borglar

Kaynak: Kocaman, 2015: 55-62.

Tablo 23: Mali Bor¢lar Diizeltme Islemleri - 2

Banka kredisi vadesi bir y1l1 asan kisim

Uzun vadeli banka kredileri hes. aktarim

Banka kredileri i¢inde akreditif
bulunmasi (ticari mal/ makine alimi)

Vadesine gore ilgili borg senetleri veya
diger borglar hesabina aktarim

YP kredilerin bilango tarihinde kur
degerlemesi yapilmamis olmasi

TCMB doviz satig kuru ile degerleme
yapilir. Aleyhte kur farki banka kredileri
hesab1 ve gelir tablosunda kambiyo
zararlar1 hesabina eklenir

Iskonto istira kredisinin bilangoda
gosterilmemis olmasi

Pasifte banka kredileri hesabi ve aktifte
alacak senetleri hesabina eklenir

Memzug farki nedeninin tespit
edilememesi

Fark banka kredileri hesabina eklenir ve
6zkaynaklardan tenzil edilir

Finansal, ticari, diger borglar i¢ginde yer
alan faktoring borg¢lar1 bulunmasi

Diger mali borglar hesabina aktarim

Faktoring riskinin bilangoda
gosterilmemesi

Alinan gekler/alacak senetleri ve diger
mali borglar hesabina karsilikli eklenir

Kaynak: Poyraz, 2010: 133 ve Acer 2010: 140.

Isletme ve iliskili taraflarin finansal borglari, isletmenin faaliyet dongiisii ile
uyumlu olup olmadig1r g6z oniline alinarak, yetkili kisilerin beyanlari, memzug ve
KKB kayitlar1 ile birlikte degerlendirilmeli ve gerekli teyit islemleri mutlaka
yapilmalidir. Isletmenin kullanilabilir yabanci kaynak limitleri, fon yaratabilme giicii
acisindan onemlidir. Finansal kuruluslarin isletmeye tahsis ettikleri limitler ve limit
doluluk oranlari, teminat kosullari detayli bir sekilde incelenmelidir. Isletmenin
kullanmis oldugu krediler i¢in vade ayarlamasi yapilirken mutlaka uzun vadeli
kredilerin itfa tablolar1 temin edilmeli ve teyit islemleri yapilmalidir.

Memzug¢ sorgulamalar1 sonucunda isletmenin mali tablolarinda yer alan
tutardan daha fazla kredisinin bulundugu tespit edilirse, aradaki fark vadesine gore

300-Banka Kredileri veya 400-Banka Kredileri hesaplarma eklenir. Kullanilan
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kredinin nedeni tespit edilememisse memzug diizeltme hesabi kullanilir (Demiral,

2012: 148-149).

1.3.2.1.2. Ticari Bor¢lar Diizeltme islemleri

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar hesap grubu iginde yer alan Ticari Borglar ile

ilgili diizeltme islemleri tablolarda gosterilmistir (Akdogan ve Tenker, 2007: 136).

Tablo 24 ilgili hesaplarin diizeltilmis finansal tablolarda hangi hesap

grubunda yer aldigini, Tablo 24 ise isletmenin faaliyet dongiisii i¢cinde gergeklesen

islemlere iliskin diizeltme islemlerini gostermektedir.

Tablo 24: Ticari Borc¢lar Diizeltme Islemleri - 1

320 Saticilar

Senetsiz Borglar

321 Borg Senetleri

Senetli Borglar

322 Borg Senetleri Reeskontu (-)

Senetli Borglar

326 Alinan Depozito ve Teminatlar

Diger Borglar

329 Diger Ticari Borglar

Senetsiz Borglar

Tablo 25: Ticari Borglar Diizeltme Islemleri - 2

Ticari borglarda izlenen borglarin ticari
bir islemden kaynaklanmamasi

Diger borglar veya grup sirketlerine
borg¢lar hesabina aktarim

Ticari borglarin bir yi1ldan uzun vadeli
olmasi

Uzun vadeli ticari borglar hesabina
aktarim

Ters bakiye veren cari hesaplarin
bulunmasi

Mal alim ise stoklar/verilen
sip.avanslar1 hesab1 duran varlik alim1
ise ilgili duran varlik hesabina aktarim

Saticilar hesabinda izlenen tedarikgilere
teminat mektubu, ipotek, DBS, akreditif
vb. verilmesi

Borg¢ senetleri hesabina aktarim

Katilim bankalar1t murabaha benzeri mal
alimina yonelik kredi alacaklarinin
saticilar hesabinda izlenmesi

Mali borglar hesabina aktarim

Piyasa tarafindan isletmeye saglanan kaynaklar ticari borglar1 olusturur.

Piyasa kredibilitesi, isletmenin bankalardan sagladigi limitler kadar 6nemli ve daha
az maliyetlidir. Bu kapsamda saticilarin incelenmesi ve yeterli istihbarat yapilmasi
gerekmektedir. Diger taraftan mali verilere yansitilmayan islemler nedeniyle ticari

bor¢lar tutarinin gergek durumu yansitmamasi durumunda, giincel bilgiler temin
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edilmelidir. Bu husus yapilan analiz calismalarinda finansal olmayan kriterler
puanlanirken dikkate alinir, finansal ve idari yonetim riski olarak degerlendirilir ve
kredi notuna olumsuz yansir. Senetsiz borglar igerisinde ticari nitelikte olmayan,
isletmenin faaliyetlerinden kaynaklanmayan borglar var ise; Diger Borglar kalemine
aktarilmalhidir (T. Halkbankas1 A.S., Proje Degerlendirme, Mali Tahlil ve Istihbarat
Daire Baskanligi, Uygulama Talimati, 2007).

1.3.2.1.3. Diger Borg¢lar Diizeltme islemleri

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar hesap grubu icinde yer alan Diger Borglar ile
ilgili diizeltme islemleri Tablo 26'da gosterilmistir. Bu grupta herhangi bir ticari
nedene bagli olmadan meydana gelmis ve en ¢ok bir yil iginde ddenmesi gereken

borg¢lar1 kapsayan hesaplar yer alir (Akdogan ve Tenker, 2007: 138).

Tablo 26 ilgili hesaplarin diizeltilmis finansal tablolarda hangi hesap
grubunda yer aldigini, Tablo 27 ise isletmenin faaliyet dongiisii iginde gergeklesen

islemlere iliskin diizeltme islemlerini géstermektedir.

Tablo 26: Diger Borglar Diizeltme Islemleri - 1

331 Ortaklara Borglar Ortaklara Borglar

332 Istiraklere Borglar Iligkili Taraflara Finansal Borglar
333 Bagli Ortaklara Borglar Iliskili Taraflara Finansal Borglar
335 Personele Borglar Diger Borglar

336 Diger Cesitli Bor¢lar Diger Borglar

337 Diger Alacak Senetleri Reesk. (-) Diger Borglar

36 Odenecek Vergi ve Diger Yiik. Diger Borglar

37 Borg ve Gider Karsiliklar Diger Borglar

38 Gelecek Aylar Gelirleri ve Gider Tah. | Diger Borglar

39 Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynak. | Diger Borglar

Finansal kayitlara yansitilmayan islemler nedeniyle tahsil edilen nakit tutarlar
veya ortaklar {izerinden isletmeye ciro edilen ¢ek ve senetler nedeniyle ortaklara
borglar hesabi1 genellikle stoklar ile karsilikli calismaktadir. Ortaklara borglar
hesabinda yer alan tutarlarin gergek nakit girisi mi oldugu veya kayit dis1 satiglardan
m1 kaynaklandigi tespit edilmeli ve diizeltme islemleri yapilmalidir. Sermaye
sirketlerinde siireklilik arz eden ve hareket gérmeyen ortaklara borglar U.V.

Ortaklara Borglar kalemine aktarilir (Acer, 2010: 144).
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Tablo 27: Diger Borglar Diizeltme Islemleri - 2

Sahis isletmelerinde devamlilik gosteren | Ozkaynaklara eklenir
ortak alacaklar1 (Ortiilii sermaye)

Sermaye sirketlerinde siireklilik arz eden | Uzun vadeli ortaklara bor¢lar hesabina

ortaklara borglar (sermaye benzeri) aktarim
Faturasiz satislardan yapilan tahsilatlarin | Stok hesab1 ve ortaklara borglar
ortaklara borglar hesaplarina kaydi hesabindan karsilikli indirim

1.3.2.2. Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Uzun vadeli yabanci kaynaklar, isletmenin vadesi bir yildan fazla olan
yabanci kaynaklaridir (Acer, 2010: 149).

Uzun vadeli yabanci kaynaklarin, isletmenin duran varliklarini finanse etmesi
beklenir. Uzun vadeli yabanci kaynaklar isletmeden ¢ikacak nakit ve mal teslimleri
ile 6denir. Nakit ve mal degerlerinin duran varliklarin yaratacagi katma degerlerden
olugsmasi beklenir. Uzun vadeli banka kredileri faiz yiikiine de neden olacaktir.
Isletmenin uzun vadeli borglar1 6deme kabiliyeti, isletmenin yatirim giicii ve
karliligina baghdir. Kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplaminin 6z
kaynaklardan fazla olmamas: gerekir. Oz kaynaklarn az olmasi her seyden once
isletme mantigina ters diismektedir (Altug, 2010: 113).

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar'da izlenen hesaplarin diizeltilmis finansal
tablolarda hangi hesap grubunda yer aldig1 Tablo 28'de gdsterilmistir.

Tablo 28: Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar Diizeltme islemleri

400 Banka Kredileri Banka Kredileri

401 Finansal Kir.Isl.Bor¢lar Diger Mali Borglar

402 Ert. Fin Kir. Bor¢lnma Maliyeti Diger Mali Borglar

405 Cikarilmis Tahviller Diger Mali Borglar

407 Cikarilmig Diger Menkul Kiymetler | Diger Mali Borglar

408 Menkul Kiymet Thrag Farki Diger Mali Borg¢lar

409 Diger Mali Borglar Diger Mali Borglar

420 Saticilar Senetsiz Borglar

421 Borg Senetleri Senetli Borglar

422 Borg Senetleri Reeskontu (-) Senetli Borglar

426 Alinan Depozito ve Teminatlar Diger Borglar

429 Diger Ticari Borglar Senetsiz Borglar

431 Ortaklara Borglar Ortaklara Borglar

432 Istiraklere Borglar Iliskili Taraflara Finansal Borglar
433 Bagli Ortaklara Borglar Miskili Taraflara Finansal Borglar

Kaynak: Kocaman, 2015: 80-82.
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1.3.2.3. Ozkaynaklar

Ozkaynaklar ortaklarin isletmeye koydugu odenmis sermaye ile sermaye
yedekleri, kar yedekleri, gecmis yillar karlari, gecmis yillar zararlar1 ve donem net
kar1 veya zararmi kapsamaktadir. Oz kaynaklar, isletme sahip ya da ortaklarinin
varliklar iizerindeki hak sahipligini gosterir ve faiz gibi finansman yiikleri getirmez.
Bir isletmede 6z kaynaklarin kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklardan biiyiik olmasi
en azindan esit olmasi1 beklenir. Boylece alacaklilarin giivenligi de temin edilmis
olur. Aksi durumda isletme borca batik bir goriiniim sergileyecektir. Ozkaynak
icinde donem zararlar1 ile ge¢mis yillar zararlar1 istenmeyen kalemlerdir. Bunlarin
biiyiikliigii, sermayenin erimesi anlamini tasir. Ozkaynaklar duran varliklarin

finansmani i¢in kullanilir (Altug, 2010: 115).

Tablo 29: Ozkaynaklar Diizeltme islemleri

500 Sermaye Odenmis Sermaye

501 Odenmemis Sermaye (-) Odenmis Sermaye

1.4. GELIR TABLOSU HESAPLARI VE DUZELTME {SLEMLERI

Gelir Tablosu isletmenin belli bir donemde elde ettigi tiim gelirler ile ayni
donemde katlandig1 tiim maliyet ve giderleri ve bunlarin sonucunda isletmenin elde

ettigi donem net kar1 veya zararini gosteren bir finansal tablodur.
1.4.1. Briit Satislar

Isletmenin esas faaliyetleri sonucu olusan mal ve hizmet satisindan
kaynaklanan tutarlar1 olusturur. Satilan mal ve hizmetlerle ilgili siibvansiyonlar, satis
tarihindeki vade farklari, ihracatla ilgili donem i¢inde ortaya ¢ikan kur farklari, vergi
iadeleri briit satiglar icinde gosterilir. Briit satiglara Katma Deger Vergisi ilave
edilmez. Briit Satislar; Yurti¢i Satislar, Yurtdis1 Satislar ve Diger Gelirler seklinde
boliimlere ayrilir (Acer, 2010: 157).

1.4.2. Satis Indirimleri

Net Satis hasilatina ulagabilmek i¢in briit satislardan indirilmesi gereken
degerleri kapsar (Acer, 2010: 159). Satistan iadeler, satis iskontolar1 ve diger

indirimlerden olusan satis indirimleri, isletmenin faaliyetleri geregi ortaya c¢ikan
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olagan bir durum degilse, indirim nedenleri, kalite sorunlari Ozellikle analiz
edilmelidir. Satiglarin, satis indirimlerine oram1 makul seviyelerde olmalidir (T.
Halkbankas1 A.S., Proje Degerlendirme, Mali Tahlil ve Istihbarat Daire Baskanligi,
Uygulama Talimati, 2007).

1.4.3. Satislarin Maliyeti (-)

Isletmenin dénem iginde stok hareketleri sonucu olusan maliyetleri
kapsamaktadir. Gelir tablosunda, giderler kaleminin en 6nemli 6gesidir. Isletmenin
donem icindeki stok hareketleri ile satilan mamul, yar1 mamul, ilk madde ve
malzeme ile ticari mal (emtia) ve satilan hizmetlerin maliyetini kapsar. Diger bir
ifade ile, donem iginde alicilara satilan mal ve hizmetlerin iiretimi ya da satin

alinmasi i¢in yapilan tiim giderleri icerir (Akdogan ve Tenker, 2007: 200).

1.4.4. Faaliyet Giderleri

Isletmenin esas faaliyeti ile ilgili olarak katlandig:; arastirma ve gelistirme
giderleri, pazarlama satis ve dagitim giderleri ve genel yoneetim giderlerinden

olugsmaktadir (Acer, 2010: 161).

1.4.5. Finansman Giderleri

Isletmenin borglandig1 tutarlar icin katlandigi faiz, komisyon ve benzeri

giderleri kapsamaktadir.

Doénem i¢inde kredi kullanimi olan ancak gelir tablosunda finansman gideri
bulunmayan isletmelerin karliliklari oldugundan daha yiiksek goriinmektedir. Tespit
edilmesi durumunda aktiflestirilen faiz giderleri finansman giderleri kalemine
eklenmektedir (Sarikale, 2016: 66).

1.4.6. Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar

Isletmenin esas faaliyet konusu disinda elde ettigi olagan gelir ve karlardan
olugmaktadir. Faiz gelirleri, menkul kiymet satis karlar1 ve kambiyo karlar1 bu
bolimde incelenir. Kambiyo Karlari hesabinda isletmenin donem icinde yaptigi
satiglardan dogan kur farklar1 disindaki kur farklari gelirleri izlenmelidir. Bu hesapta,
donem igerisinde yapilan satiglardan kaynaklanmis kur farki gelirleri varsa, ilgili

satiglar kalemine aktarilir (Poyraz, 2010: 139).
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1.4.7. Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar

Isletmenin esas faaliyet konusu disinda ortaya cikan olagan gider ve
zararlardan olugmaktadir. Karsilik giderleri, menkul kiymet satis zararlar1 ve
kambiyo zararlari bu boliimde incelenir. Isletmenin ithalat¢i olup olmadiginin
tespitinde kambiyo kar ve zararlar1 6nemli bir bilgi kaynagidir. Kambiyo Zararlar
hesabinda borglanma ile ilgili kur farklar1 mevcut ise, sozkonusu tutar finansman
gideri niteliginde oldugu i¢in, Kambiyo Zararlar1 kaleminde gosterilen borglanma ile

ilgili kur farki giderleri Finansman Giderleri kalemine aktarilir (Poyraz, 2010: 139).

1.4.8. Olagandis1 Gelir ve Karlar

Isletmenin arizi nitelik tasiyan islemleri sonucu olusan duran varlik satis1 gibi
gelir ve karlar1 kapsamaktadir. Bu grupta; 671. Onceki Dénem Gelir ve Karlar1 ve
679. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar hesaplar1 yer almaktadir. (Acer, 2010: 163).

1.4.9. Olagandis1 Gider ve Zararlar

Isletmenin arizi nitelik tasiyan islemleri sonucu olusan gider ve zararlari
kapsamaktadir. Isletmenin olagan faaliyetleri ile ilgili olmayan ve bu nedenle siirekli
olarak ortaya g¢ikmasi beklenmeyen islem ve olaylardan kaynaklanan gider ve

zararlarin yer aldig1 hesap grubudur (Acer, 2010: 163).

1.4.10. Donem Net Kar1 veya Zarari

Faaliyet donemi sonunda elde edilen nihai kar veya zarar1 gostermektedir.
Donem sonunda 6. gruptaki hesaplarin tamami "690. Dénem Net Kar veya Zarar1"
hesabina aktarilir. Tiim gelir ve giderlerin toplandig1 bu hesabin, alacak kalani vergi

oncesi donem net karini, bor¢ kalani ise donem zararimi gosterir (Kocaman,2015:

97).

Gelir Tablosu diizeltme islemleri Tablo 30'da yer almaktadir.
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Tablo 30: Gelir Tablosu Diizeltme Islemleri

Insaat taahhiit isletmelerin biten taahhiit
islerinin yurti¢i satiglar hesabinda
izlenen biten taahhiit isine iligkin hasilat
dis1 satislar

Diger satiglar hesabina aktarim

Yurtici satiglar hesabi iginde ihrag kayitl
satislarin bulunmasi

Yurtdisi satislar hesabina aktarim

Is ortakliklarima ait hasilat ve maliyet
bulunmasi

Karsilikli mahsup edilir. Kar varsa
istirak bagl ortaklik temettii gelirleri hs.,
zarar varsa diger olagan giderler hs.
aktarim

Insaat taahhiit isletmeleri tamamlanan
veya gegici kabulii yapilmis olanlarin
yurtici satiglar hs. izlenmesi

Yillara sari gelirler, tamamlanan islerin
gelirleri hs. aktarim

Ciro primlerinin diger faaliyet gelirleri
hs. izlenmesi

Diger gelirler hs. aktarim

Satilan Malin Maliyeti icinde yer alan
finansman giderleri tespiti

Finansman giderleri hs. aktarim

Finansal kiralama sat ve geri Kirala
(sales&leaseback) yontemi ile fon
saglamasi

Gergek performans tespiti amaciyla ilgili
donem gelir giderlerinden arindirilir.
Gecmis yil kar zarar hs. aktarim

6111 sayili kanun nedeniyle fiktif fon
giris ¢ikisi saglayan islemler

Gergek performans tespiti amaciyla ilgili
donem gelir giderlerinden arindirilir.
Gegmis yil kar zarar hs. aktarim

1.5. FINANSAL TABLOLARIN KONSOLIDASYONU

Hukuksal yonden birbirlerinden bagimsiz olmakla birlikte; yOnetim ve
sermaye konularinda birbirleriyle iligkili, finansmani1 bir kisi, aile veya kisilerce
yonetilen ortakliklar biitiinii “Grup” olarak adlandirilmaktadir (Poyraz, 2010: 142).

Grup iligkisi bulunan igletmelerin finansal tablolarinin birlestirilmesi ve tek
bir isletme gibi degerlendirilmesi i¢in konsodilasyon islemi yapilir. Konsolidasyon

islemi sirasinda grup i¢i alis ve satiglar tenzil edilmektedir.
2. FINANSAL ANALiZ YONTEMLERI

Finansal analiz caligmasinin saglikli ve dogru sonuglar vermesi igin,
degerlendirmelerin isletmenin ger¢ek durumunu gosteren diizeltilmis finansal
tablolar tizerinden yapilmasi gerekmektedir. Finansal kriter puanlamalarinda analize

uygun olan diizeltilmis finansal tablolar kullanilarak en dogru sonuglara ulasilabilir

(Yalkin, 2007: 110).
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Isletmenin finansal yapis1 ve gelisimi incelenirken faaliyet gosterilen sektér,
benzer isletmeler ve isletmeye 6zel durumlar da dikkate alinmalidir. Ancak bu
sekilde isletme hakkinda gelecek donemlere iliskin tahminler yapilarak saglikli
sonuclar alinabilir. Kredi talep eden isletme, kredi 6demelerini gelecek donemlerde
saglayacagi fonlarla gerceklestirecektir. Bu kapsamda, kredi analizi yapilirken
isletmenin sadece ge¢misini degil, gelecegini de yorumlamak gerekir (Glicenme,
2003: 151).

Diger taraftan; tiim finansal verilerin bir biitiin olarak degerlendirilmesi,
hesaplar arasindaki iliski ve etkilesimlerin goz Oniine alinmasi, sektor verileri de
kullanilarak, her seyden dnemlisi isletme faaliyetleri biitiin detaylariyla 6ziimsenerek
calisilmas1 ve gerceke¢i tahminler 1s18inda proforma gelir tablosu, bilangco ve nakit
akim tablosu olusturulmasi ve yorumlanmasi hedeflenmelidir.

Finansal analiz yapilirken asagidaki unsurlarin da dikkate alinmasi gerekir;

= [sletmenin faaliyet dongiisii
= Sektor bilgileri
= Benzer isletmelere iligkin bilgiler
* Ekonomik ve politik gelismeler
= Bolgesel ve sektorel rekabet ortami
Finansal tablolar statik ve dinamik analiz yontemleri ile yorumlanir. Statik
analizde belli bir tarih veya donem esas alinarak degerlendirmelerde bulunulur
(Glivemli, 1981: 8). Dinamik analiz ise farkli donemleri kapsayan ve egilimleri
ortaya koyan bir yontemdir (Arat ve Cetin, 2011: 83).
Finansal analiz teknikleri asagida siralanmistir (Samiloglu ve Akgiin, 2010:
228);
» Yatay Analiz (Karsilastirmali Analiz)
» Dikey Analiz (Yiizde Metodu ile Analiz)
= QOran Analizi (Rasyo Analizi)

2.1. YATAY ANALIZ (KARSILASTIRMALI ANALIZ)

Farkli ve birbirini takip eden tarihlere iliskin donemlere ait finansal tablolarda
hesaplarda gergeklesen degisimlerin incelenmesi ve degerlendirilmesini kapsar. Bu

analiz yontemi isletmenin gelisim yoniiniin degerlendirilmesini saglar. Yillar itibari
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ile karsilastirmal1 olarak degisimleri ortaya koyan dinamik bir yontemdir (Comlekgi,
Durmus ve Génenli, 1995). Isletmenin ge¢mis ve bugiiniinii ortaya koyarak gelecege
yonelik isabetli tahminler yapmay1 miimkiin kilan bu yontemin saglikli islemesi ig¢in,
karsilastirilan donemlerin ayni siireyi kapsamasi, ayn1 muhasebe ilkelerine uyulmus
olmasi ve karsilastirilabilir olmasi gereklidir. Bu analiz yontemi kullanilarak yapilan
degerlendirmelerde, hesap kalemlerinde degisim, iliskili diger hesap kalemlerinde

gozlenen degisimlerle birlikte agiklanmalidir (Temizer, 2015: 13).
2.2. DIKEY ANALIZ (YUZDE METODU ILE ANALIZ)

Bir doneme iliskin finansal tabloda incelenen kalemin, toplam i¢indeki pay1
ve agirlig1 yorumlanarak yapilan analizdir (Bozkurt, 2010: 172).
Tek donem dikkate alindigindan statik bir yontemdir ve mutlak degisimleri

degil, oransal degerleri gosterdiginden yaniltict olabilmektedir.

2.3. ORAN ANALIZI (RASYO ANALIZI)

Finansal tablolarda yer alan iki hesap arasindaki iligki oran olarak
tanimlanmaktadir. Bu sekilde ¢ok sayida oran hesaplamak miimkiindiir. Bu
yontemde Onemli olan isletmenin bor¢ ddeme yetenegi, finansal yapisi, karlilik
durumu, varliklarin etkin kullanmi gibi anlamli olan oranlarin yorumlanmasidir
(Akdogan ve Tenker, 2007: 640). Calismalarda benzer isletme oranlar1 da g6z 6niine
alinmalidir. Analizlerde kullanilan temel oranlar; likidite, mali yapi, faaliyet ve

karlilik oranlar1 olarak dort grupta incelenmektedir (Altas ve Giray, 2005: 20).
2.3.1. Likidite Oranlar:

Isletmenin likidite durumunun degerlendirilirken, dénen varliklar ile kisa
vadeli yabanci kaynaklar arasindaki iliski ve uyum incelenir. Isletmenin kisa siireli
bor¢larini 6deme giiciinii gdsteren bu oran isletmeye fon saglayan finansal
kuruluglara karar alma siirecinde 6nemli bilgiler saglar (Akdogan ve Tenker, 2007:

644).

2.3.1.1. Cari Oran

Cari oran isletmenin kisa vadeli bor¢larin1 donen varliklar ile karsilayabilme

giiclinii ortaya koyar ve kisa vadeli bor¢ 6deme kabiliyetinin bir 6l¢iisii olarak kabul
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edilir (Demiral, 2012: 35-36). Bu oranin yiiksek olmasi, ¢alisma sermayesinin yeterli
oldugunu gosterir. Cari oranin ne kadar yiiksek olmas1 gerektigi ile ilgili genel kabul
gormiis Ol¢iinlin (2) oldugu sdylenebilir. Bu rakamin tizerindeki deger likidite
acisindan igletmeye kredi verenleri memnun eder. Genel ekonomik ve sektorel

gelismelere gore oranin daha yiiksek olmasi beklenebilir.

Donen Varhklar
e Ol e
Kisa Vadeli Borglar

2.3.1.2. Asit-Test Oram

Asit-test oran1 isletmenin ani kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii gosterir. Nakde
doniisme hiz1 yiiksek olan kalemlerin kisa vadeli yabanci kaynaklara orani olarak
ifade edilir. Stoklar donen varliklar grubundan c¢ikarildigr i¢cin daha hassas bir
orandir. Bdylece stoklarin paraya cevrilememesi riski ortadan kaldirilmaktadir

(Cabuk ve Lazol, 2010: 209). Asit-test oraninin 1/1 olmasi genel kabul gérmiistiir.

Donen Varliklar - Stoklar
Asit-Test Oram= --- -
Kisa Vadeli Borglar

2.3.1.3. Nakit Orani

Nakit orani igletmenin hazir degerlerinin kisa vadeli borglarini karsilama
yetenegini gosterir (Cabuk ve Lazol, 2010: 210). Bu oran, isletmenin satiglarinin
durmasi ve alacaklarim1 tahsil edememesi halinde, kisa vadeli bor¢larmi 6deme
giiclinli gostermektedir. Geligmis tilkelerde, nakit oraninin %20'nin altina diismemesi

gerektigi, genel bir kural olarak ileri siirilmektedir (Gider, 2011: 89).

Hazir Degerler (Kasa + Banka + Benzeri Nakit Degerler)
Nakit Oram =

Kisa Vadeli Bor¢lar

2.3.2. Faaliyet (Etkinlik) Oranlar:

Isletmenin sahip oldugu varliklarin faaliyetlerine katkisini lgen ve varliklarin

etkin kullanilma derecesini ifade eden faaliyet oranlari, ayn1 zamanda ortaya ¢ikan
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finansman ihtiyacin1 da gosterir. Diger bir ifade ile varliklarin hangi yogunlukta

kullanildigin1 gosterir (Brealey, Myers ve Marcus, 2001: 488).
2.3.2.1. Alacak Devir Hizi

Ticari alacaklarin kalitesi ve likiditesini gosteren bir orandir. Endiistri verileri
ile kiyaslanarak yorumlanir. Oranin yiiksek olmasi etkin bir tahsilat politikasi
izlendigini gosterir. Alacak devir hizinin yavas olmasi ise alacak tahsilinde giicliik

yasandig1 sonucunu vermektedir (Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010: 101).

Kredili Satislar
Alacak Devir Hiz1 =

Ticari Alacaklar

2.3.2.2. Ortalama Tahsil Siiresi

Isletmenin vadeli satislar1 sonucu ortaya cikan alacaklarinin ortalama kag
giinde tahsil edildigini gostermektedir. Endistri verileri ile karsilastirildiginda,
oranin daha diisiik olmasi, isletmenin alacak yonetiminin etkin oldugunu gosterir.

(Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010: 101).

Ticari Alacaklar
Ortalama Tabhsil Siiresi =  -----------————-=--mome-
Kredili Satislar / 360

2.3.2.3. Ticari Borg¢larin Devir Siiresi

Isletmenin kredili alimlar sonucu ortaya ¢ikan ticari borglarmin, yilda kag kez
O0dendigini gostermektedir. Oranda azalma, alimlarda pesin Odeme payimnin
azalmasinin, alim vadelerinin uzamasinin, isletmenin borg¢larini zamaninda

O0deyememesinin gostergesi olabilir (Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010: 103).

Kredili Alimlar Tutar1
Ticari Bor¢lar Devir Hiz1 = ----------------- =
Ticari Borclar
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2.3.2.4. Ticari Bor¢larim Ortalama Geri Odeme Siiresi

Bir isletmenin ticari borglarini ortalama kag¢ giinde 6dedigini gosterir (Biiker,

Asikoglu ve Sevil, 2010: 104).

) Ticari Borglar x 360
Ticari Borclarim Ort. Geri Odeme Siiresi = --------------—-------mmmeem -
Kredili Alimlar

2.3.2.5. Stok Devir Hizi

Isletmenin stoklarmi yil iginde kag giinde bir devrettigini gdstermektedir.
Stok devir hiz1 bir isletmede stoklarin ne kadar hizla satildigi konusunda iyi bir
gosterge olarak kabul edilmektedir. Bazi sanayi isletmelerinde bu oranin yiiksek

olmasi verimlilik gostergesi olarak yorumlanmaktadir (Ercan ve Ban, 2005: 41).

Satislarin Maliyeti
Stok Devir Hiz1 = —
Ortalama Stoklar

2.3.2.6. Stokta Kalma Siiresi

Isletmenin her bir alinan stok siparisinin ka¢ giin icinde satildigini

gostermektedir (Kula, 2015: 24).

360
Stokta Kalma Siiresi = ---- - -
Stok Devir Hizi

2.3.3. Mali Yap1 Oranlar

Isletmenin finansman yapis1 ve borglanma seviyesi hakkinda bilgi veren,
isletmenin finansmaninda yabanci kaynaklardan ne derece yararlanildigini belirleyen
oranlardir. Bu oranlar sayesinde alacaklilarin 6zkaynaklar karsisinda giivence

durumu 6grenilir (Bektore, Comlekgi ve Sozbilir, 2013: 155).
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2.3.3.1. Toplam Bor¢ / Toplam Varlik Oram

Isletmenin varliklarinin yiizde kagmin borglar ile finanse edildigini gosterir.
S6z konusu oran kaldirag oran1 olarak da ifade edilmektedir. Isletmeye kredi verenler
oranin kii¢iik olmasini arzu ederler. Ortaklar ise oranin belli bir diizeye kadar yiiksek
olmasimi isterler. Boylece finansman kaldiract etkisiyle isletmenin karliligim

artirmay1 amaglarlar (Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010: 94).

Kisa Vadeli Borg¢lar + Uzun Vadeli Borg¢lar

Toplam Bor¢ / Toplam Varlik Oram =

Toplam Varhklar

2.3.3.2. Ozsermaye / Toplam Varhklar Oram

Oran varliklarin yiizde kacinin ortaklar tarafindan finanse edildigini ortaya
koyar. Isletmenin uzun vadeli bor¢ 6deme giiciinii gdsteren oranin yiiksekligi
borglarin zorlanmadan ddenebilecegini ifade eder (Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010:

95).

Ozsermaye

Toplam Varhiklar

2.3.4. Karlilik Oranlari

Isletme faaliyetlerinin basarisini ifade eden karlilik orani satislar ve sermaye
iliskisini ortaya koyar. Sektor ve rakip isletmeler ile karsilastirma yapilarak

yorumlanmalidir (Gilicenme, 2003: 178).
2.3.4.1. Faaliyet Kar1/ Net Satislar Oram

Isletmenin esas faaliyetlerinden kaynaklanan karlilik durumunu ifade eder

(Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010: 107).

Faaliyet Kar

Net Satislar
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2.3.4.2. Donem Net Kar1/ Net Satislar Orani

S6z konusu oran isletme faaliyetlerinin net rantabilitesini ifade eder (Biiker,

Asikoglu ve Sevil, 2010: 107).

Net Kar

Net Satislar

2.3.4.3. Net Kar/ Ozsermaye Oram

Isletme ortaklarmin isletmeye koydugu &zkaynaklarm sagladigi kari, bu
kaynaklarin verimli kulanilip kullanilmadigin1 ortaya koyar (Biiker, Asikoglu ve
Sevil, 2010: 104).

Net Kar

Ozsermaye

2.3.4.4. Net Kar / Toplam Varhklar Oram

Isletme varliklarmin net karlihigm gosterir. Isletmenin 6zkaynak ve yabanci
kaynaklarini ne derecede verimli kullandigin1 saptamaya yarar. Elde edilen oran ne
kadar ytiksekse, kaynaklar da o derecede karli kullanilmis demektir (Biiker, Asikoglu
ve Sevil, 2010: 105).

Toplam Varhklar
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UCUNCU BOLUM

MALI OLMAYAN VERILERIN KREDi DERECELENDIRME NOTLARINA
ETKIiSi

1. ISTIHBARAT KAYNAKLARI

Kredi analiz ¢alismalarinin en 6nemli unsurlarindan biri olan istihbarat, haber
alma, bilgi toplama, arastirma anlamina gelmektedir. Bu kavram, finans kurumlari
tarafindan miisterileri ve faaliyet gosterilen sektorler hakkinda, kredi kullandirimina
rehber olabilecek nitelikteki cesitli bilgilerin sistematik olarak degerlendirilmek
lizere toplanmasi ve kayit altina alinmasi iglemini ifade etmektedir (Usta ve Karaca,
1994).

Kredi degerliliginin  Olgiilmesi  agisindan  incelendiginde istihbarat,
isletmelerin hukuki, finansal, ahlaki durumlarini, is tecriibelerini ve girisimcilik
konusunda yetkinliklerini degerlendirme konusundaki ¢alismalarin biitiiniidiir. Kredi
ilkeleri arasinda yer alan 5K (karakter) kavrami istihbarat ¢aligmalarinin temelini
olusturur (Kocaman, 2015: 11).

Isletme, ortaklar, gizli ortaklar, yoneticiler, isletmeyi temsile yetkili olan
kisiler, yonetim ve karar almada etkin olan kisiler, isletme ve ortaklarinin mevcut ve
eski istirakleri, aile iiyeleri ve akrabalar, mal alim satimi yapilan isletmeler ile ilgili
finansal ve finansal olmayan veriler detayl bir sekilde incelenmektedir (Oker, 2007:
90).

Isletmenin faaliyet gosterdigi sektdr ve faaliyet alani, finansal tablolarda yer
alan dikkat ¢ekici durumlar hakkinda istihbarat ¢aligmasi yapilir.

Finansal olmayan analiz ¢aligmalarinin en 6nemli amaci isletme ve iligkili
taraflarin taahhiitlerine bagliliklart ve 6deme giiglerinin tespit edilmesidir. Bunun
saglanabilmesi i¢in ticari hayatin gercekleri, sektor ve isletme faaliyet dongiisii ile
birlikte degerlendirmeler yapmak gerekir. Bu incelemelerden saglanan izlenim ¢ogu
zaman teminatlardan daha 6nemli olabilmektedir (Yiiksel, 1992: 107).

Istihbarat calismalar1 mevcut kredisi bulunan isletmeler igin erken uyari,

potansiyel yeni kredi iliskisine girilecek isletmeler i¢in 6n bilgi niteligi tasimaktadir.
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Caligsmalardan edinilen bilgiler kredi siirecinin her agamasinda hayati 6neme sahiptir.
Sadece kredi degerliliginin tespit edilmesi degil, kredi riskinin yonetilmesi de
amaglanmaktadir (Akgii¢, 2000: 2).

Istihbarat ¢aligmalarinin temelini isletme ile yapilan goriismeler, alman bilgi
ve belgeler, tesis ziyaretleri, iligkili taraflar hakkinda edinilen bilgiler ve gozlemler
olusturmaktadir (Akgii¢, 1984: 29-33).

Istihbarat kaynaklar1 banka i¢i ve banka dis1 kaynaklar olarak ele
alinmaktadir.

1.1. BANKA ICI KAYNAKLAR

Isletme analizinde en giivenilir ve ulagilmasi en kolay olan istihbarat veri
setini banka ici bilgi kaynaklar1 olusturur. Incelemesi yapilan kayitlarin nedenleri ve
sonuglart ile isletmeyi gelecekte nasil etkileyebilecegi yorumlanir. Oncelikle
isletmenin bankanin kendi miisterisi olup olmadigina bakilarak calismaya baglanir.
Istihbarat sorgulamalar1 yapilarak, karsiliksiz ¢ek, protestolu senet, negatif nitelikli
bireysel kredi, haciz, ihtiyati tedbir, iflas, vergi ve sigorta borcu, ihale yasaklari
kapsaminda olumsuz kayit olup olmadig arastirilir (Kuas, 2010: 15).

TBB Risk Merkezi, isletmelerin bu tiir risk bilgilerini finansal kuruluslar ile
paylasmaktadir. TBB Risk Merkezi 28 Haziran 2013 tarithinde faaliyete gecmistir
(www.riskmerkezi.org/tr/risk-merkezi/hakkinda/8).

Yapilan incelemeler sonucunda ulasilan bulgular 6nemli ve 6nemsiz ayrimi

yapilarak, neden sonug iliskisini igerecek sekilde sunulmaktadir.
1.1.1. Karsihksiz Cek Kayitlar

Bankalar ve saticilar, misterileri hakkinda ilk istihbarat bilgilerini, piyasadaki
diger saticilardan ve karsiliksiz ¢ek kayitlarindan saglamaya galisirlar. Ticari hayatta
baz1 isletmeler, vade wuzatimi yaparak vadesi gelen ¢ekleri yenileri ile
degistirmektedir. Boylece isletmenin karsiliksiz ¢ek kaydi olusmamaktadir. Benzer
durumlar dikkate alinarak farkli kaynaklardan istihbarat caligmasi yapilmasi
gerekmektedir. Cek kayitlarinda bir ¢ekin giincel durumu "Durum Kodu" olarak
belirtilir. "B" (bildiri) ifadesi, ¢ekin karsiliksiz oldugu ve 6denmedigini anlamina
gelir. "K" (kaldir1) ifadesi ise, daha 6nce karsiliksiz ¢ek olarak bildirilen bir ¢ekin,

daha sonra ddenerek diizeltmesinin yapildig1 anlamina gelir. Bankalarda ayrica arsiv
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kayitlart bulunmaktadir. Sicil affi (2009) nedeniyle Risk Merkezi veri tabanindan
silinen kayitlar bankalarda izleme amacli olarak muhafaza edilmektedir. Arsiv
kayitlarinin isletmelerin kredi notuna olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Cek yasaklari, alacaklinin kesideci hakkinda tahsilat amaciyla actigt dava
sonucunda ortaya c¢ikmaktadir. Mahkeme kayitlar1 ile ilgili bilgiler bankalar
tarafindan izlenebilmektedir. Risk Merkezi ve UYAP (Ulusal Yargi Ag1 Projesi)
sistemi ¢ek yasaklar1 bilgilerini kapsamaktadir. UYAP siirecinde ¢eklerin son
durumu "Durum Kodu" alaninda goriinmektedir. Y "Yasakli" ve O "Yasaklilik
Ortadan Kalkt1" anlamina gelmektedir. Bu baglamda, olumsuz istihbarat kaynaklar

incelenmelidir (Kuas, 2010: 156).
1.1.2. Protestolu Senet Kayitlar:

Ulkemiz ticari hayatinda senet &Onemli bir Odeme araci olarak
kullanilmaktadir. Bankalarin Risk Merkezi'nden temin ettigi protestolu senet
kayitlar1, sadece banka sistemi araciligi ile protesto edilen senetleri kapsamaktadir.
Kefil ve ciranta bilgileri yer almadig1 gibi, kiigiik tutarli senetler de raporlamalara
yansimamaktadir. Kayitlarda isim benzerlikleri bulunmasi nedeniyle adres bilgileri
de detayli incelenmekte ve teyit edilmektedir S6z konusu kayitlarin periyodik olarak
izlenmesi, isletmelerin finansal sorunlarinin 6nceden tahmin edilmesini saglar (Berk,

1987: 128).
1.1.3. Negatif Nitelikli Bireysel Kredi Kayitlar

Bireysel kredi borcu nedeniyle bankalarin kanuni takip baslattig1 gergek kisi
kayitlari, Risk Merkezi tarafindan paylasilmaktadir. Kredi Kayit Biirosu (KKB)
kayitlar1 analiz ¢calismalarina 151k tutmaktadir. Gergek kisilerin biitiin bireysel kredi,
kredi kart1 kullanimlar1 ve 6deme performanslari KKB kayitlarinda izlenebilmektedir

(Kuas, 2010: 156).
1.1.4. icra, Iflas ve Ihtiyati Tedbir Kayitlar

Bankalarin istihbarat ekipleri iilke genelinde veri paylagan icra daireleri ve
asliye ticaret mahkemelerinden temin edilen bilgileri sisteme aktararak bilgi kaynagi
olusturmaktadir (Berk, 1987: 128). Kamusal kaynak niteliginde olan icra ve iflas

daireleri ile mahkemelerden temin edilen bilgi ve belgeler 6nemli kaynaklar
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arasindadir. Davali, davaci veya taraf olunan mahkeme kararlari, agilan ve kapanan

davalar, icra, iflas ve konkordato bilgileri gibi konular arastirilmalidir.
1.1.5. Vergi Dairesi Kayitlari

Vergi miikelleflerine ait tim vergi borg¢larinin 6denmemesi nedeniyle, kamu
alacaginin tahsili amaciyla Gelir Idaresi Baskanlig1 (GiB) tarafindan tiim bankalara
gonderilen e-haciz kayitlarinin bankalarin istihbarat sistemlerine aktarilmasi ile

olusan bilgi kaynagidir (T.C. Maliye Bakanlig1 Gelir idaresi Baskanligi, 2011: 8).
1.1.6. Sosyal Giivenlik Kurumu Kayitlar

SGK prim borcunu 6demeyenlerin listesini yillik olarak agiklamaktadir.
S6zkonusu liste bankalarin sistemine aktarilarak istihbarat caligmalarinda kullanilir.
Likidite sikintis1 yasayan isletmeler genelde ilk olarak kamu borglarini 6demeyi
geciktirme egilimine girerler. Bu nedenle SGK borcu bulunan igletmelerin kredibilite
analizi yapilmaktadir. SGK borglarinin daha ge¢ 6denmesinin nedeni uygulanan
yapilandirma kolayliklaridir. Bu gecikmeler isletmelere iliskin erken uyar1 sinyali
olabilmektedir. Finansal tablolara yansiyan ertelenmis ve yapilandirilmis vergi ve

sigorta borglari, kurumlar nezdinde istihbarat yapilarak analiz edilmektedir.
1.1.7. Thale Yasakhsi isletme Kayitlar

Isletmelerin kazandiklar1 kamu ihalesi ile ilgili isi tamamlamamas1 veya
eksik, hatali tamamlamasi nedeniyle ihale yasagi cezasi almasi faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilecektir. Isletme maddi kayiplara ugramasinin yaninda, kamu ihalelerine
belli siire katilamayacag1 i¢in is kaybindan da olumsuz etkilenecektir. Isletmelerin
thale yasagi kapsaminda olup olmadigi www.ekap.com.tr ve www.ihale.gov.tr

internet adreslerinden arastirilabilmektedir (www.ihale.gov.tr).
1.1.8. Olumsuz Piyasa Istihbarati

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), Bankalar Aras1 Kart Merkezi
(BKM) ve Kredi Kayit Biirosu (KKB) tarafindan bildirilen sorunlu POS islemleri,
kayip ve ¢alint1 ¢ek ve piyasadan elde edilen bilgiler incelenmektedir (Kuas, 2010:
15).
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1.1.9. Kredi izleme ve Erken Uyan Sistemleri

Kredilendirme sadece kredi kullandirimini kapsayan bir siire¢ degildir. Banka
ile miisteri iliskisi devam ettigi siirece siire¢ devam etmektedir. Bu siiregte banka dis1
kaynaklardan elde edilen bilgiler sistemli ve periyodik bir sekilde erken uyari
amaciyla izlenmektedir. Bankalar bunu saglamak i¢in Erken Uyar1 Sistemleri
gelistirmistir. Sistemde tanimlanan kriterler 6nem derecesine gore 1-6 veya daha
fazla simiflandirmaya dahil edilmektedir. Erken Uyar1 Sisteminde tespit edilen uyari
kriterlerine ilgililerin aksiyon saglamasi beklenmektedir. Ornek verilmesi gerekirse;
kredili calisilan bir isletmenin teminata alinan ¢eki karsiliksiz ¢ek olarak bildirilmis
ise, Erken Uyar1 Sisteminde, "Teminat Kalitesinde Sorun™ kriteri uyari bildirimi
olusacaktir. Bu durumda banka yetkilisi, isletme ile irtibat gecerek, sorunlu c¢ek
yerine baska bir teminat ¢eki alarak aksiyon saglamaktadir. Bazi durumlarda ise
otomatik aksiyon alimnmaktadir. Yakin izleme ve bloke aksiyonlar1 kredi

kullandirimlarint engellemektedir (Erdogan, 2002: 191-192).
1.1.10. Grup ve Miisteri Iliskileri

Bankacilik Kanunu'nda aymi risk grubuna ait isletme ve iliskili taraflarin
unsurlar1 yer almaktadir. Grup isletmelerinin finansal tablolar1 konsolide edilerek,
grup limiti degerlendirmesi yapilmaktadir.

Isletmelerin ortaklik, yonetim, istirak, imza yetkisi, kefalet, mal alimi ve
satim1 gibi iligkileri incelenerek grup iliskisi olup olmadigi tespit edilmektedir.
Taraflardan biri sorun yasadiginda digerinin de bu sorunlardan etkilenme olasiligi
bulunuyor ise igletmelerin grup olma ihtimali degerlendirilmektedir.

Istihbarat calismalarinda sadece kredi kullandirilacak isletme degil, bir biitiin
olarak grup iliskisi bulunan isletmelerin tamami detayli bir sekilde incelenmektedir

(Poyraz, 2010:142).
1.1.11. Miisteri Veritabam

Isletme ve iliskili taraflarin niifus, iletisim, kredi, hesap, triin, risk, belgeler,
tarih¢e, hesap hareketleri ve benzeri kayitlar1 kredibilite konusunda énemli ipuglari

saglayabilmektedir (Kuas, 2010: 12).
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1.1.12. Eski Rapor Calismalari

Eski raporlar analiz edilerek, finansal ve finansal olmayan verilerin degisim
ve gelisimi incelenmektedir. Sadece ilgili isletmeye ait eski raporlar degil, aynm
zamanda ayni sektorde faaliyet gosteren isletmelerin verilerinin karsilastirilmas: da
caligmalara 151k tutmaktadir. Eski raporlardaki risk notu gelisimi dikkate alinarak,

risk notlarindaki degisimin nedenleri arastirilir.
1.1.13. Miisteri Goriisme Raporlar:

Banka subeleri sik stk mevcut ve potansiyel miisterileri ziyaret ederler ve
goriisme sonuglar1 raporlanir. Isletme analiz calismalar1 sirasinda bu bilgi ve

belgelerden de yararlanilmaktadir (Sakar: 2000: 20).
1.1.14. Ekspertiz Raporlar

Isletme ve ortaklarmin gayrimenkul varliklarinin piyasa degeri ve detay
bilgileri ekspertiz raporlarindan elde edilir. Ayrica il ve ilge bazinda ekspertiz
raporlart emsal degerlere ve bolgenin durumuna iliskin bilgiye ulastirir. Varlik
analizi yapilirken basvurulan en giivenilir kaynaklardan biri olan ekspertiz raporlari

kredibilite ¢aligmalarina katki saglamaktadir (Kuas, 2010: 15).
1.1.15. Tapu Takyidat Sorgulamalan

Isletme ve iliskili taraflara ait gayrimenkuller, kredi ilkelerinden Kapital,
kapasite ve karsilik kavramlarinin unsurlart arasinda yer alir. Analiz galigmalarinda
isletme ve kefil ortaklarina ait gayrimenkul bilgileri varlik analizi g¢ercevesinde
incelenmektedir. Analiz ¢alismalar1 sirasinda tasinmazlar {izerinde bulunan

takyidatlar (sinirlamalar) tespit edilir (Kuas, 2010: 97).
1.1.16. Teminat Sorgulamalari

Isletmenin teminat yapisi ve degisimler, diger kredi veren kuruluslarmn
teminatlari, kredi limitlerinin devamliligi ve fon yaratma kapasitesi agisindan ele

alinmaktadir (Kuas, 2010: 14).
1.1.17. Ticaret Sicil Sorgulamalari

Isletme ve iliskili taraflarin ge¢misleri ve giincel hukuki durumlar1 hakkinda

tam olarak bilgi sahibi olunmas1 onem arz etmektedir. Isletmelerin kurulus, hisse

79



devirleri, adres degisikligi, sermaye artirimi, ortaklik yapisi degisikligi gibi tescile
tabi islemleri Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde (TTSG) yayimlanmaktadir. Isletme
hakkinda detayli bilgiler i¢eren kayitlar analiz edilmektedir (Kuas, 2010: 97).

1.2. BANKA DISI KAYNAKLAR

Banka dis1 bilgi kaynaklarindan elde edilen giivenilir belge ve bilgilerin
analiz edilmesi Onemlidir. Calismanin bu bolimiinde banka dis1 kaynaklar
incelenmistir (Kuas, 2010:15). Mali tablolardan elde edilen bilgilerin faydali
olabilmesi i¢in, bu bilgilerin gilivenilir olmasi1 gerekir (Akdogan ve Tenker, 2007:
45). Mali tablolar saglikli bir sekilde hazirlanmadigi takdirde ne kadar ileri analiz
teknikleri uygulanirsa uygulansin, kredi miisterisinin mali durumu hakkinda

giivenilir sonuglara ulasilmasi beklenilemez (Akgiic, 1984: 35).
1.2.1. Risk Merkezi ve Kredi Kayit Biirosu Kayitlari

26.01.1970 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan 1211 sayili Merkez Bankasi
Kanunu'nun 44. Maddesi ile Tiirkiye'de faaliyet gosteren bankalarin miisterilerine ait
risk bilgilerinin toplanmasi amaciyla Merkez Bankasina bir risk santralizasyonu
kurulmasi gorevi verilmistir (T.C. Merkez Bankas1 Kanunu, 1970).

Risk Merkezi, Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) nezdinde, kredi kuruluslarinin
misterilerinin risk bilgilerini toplamak ve paylasmak iizere 2013 yilinda
kurulmustur. Boylece daha 6nce TCMB nezdinde sunulan risk santralizasyon verileri
Risk Merkezi'ne aktarilmigtir (www.riskmerkezi.org).

Kredi Kayit Biirosu (KKB) ise bankalarin ortagi oldugu, kredi kuruluslar ile
finansal kuruluslar arasinda her tiirlii bilgi ve belge aligverisini saglamak lizere 1995
yilinda anonim sirket olarak kurulmus bir kurumdur. (www.kkb.com.tr)

Tiirkiye'nin ilk ve tek kredi biirosu olan KKB tarafindan kurulan Findeks,
finansal hayata biiyiikk kolayliklar getirmistir. Finans sektoriinlin 6nde gelen
bankalariin ortaklig1 ile kurulan KKB, Tiirkiye'deki tiim finans kuruluslarindan
aldig1 finansal bilgiler iizerinden, bankalar, tiiketici finansman sirketleri, leasing,
faktoring ve alacak sigortasi sirketleri gibi 200 kadar kurulusa hizmet vermektedir.

Findeks Kredi Notu, banka ve finans kuruluslarindan kullanilmis olan
bireysel nitelikli tiim kredili triinlerin ge¢mis verileri {izerinden hesaplanan bir

nottur. Bu notun yiiksek olmasi, hem yeni kredi kullanimlarinin hem de ¢esitli alim,
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satim, kiralama islemlerinin uygun sartlarda yapilmasini saglayarak avantaj

kazandirabilmektedir (www.findeks.com).

Risk Merkezi'nden alinmasi miimkiin olan raporlar asagida listelenmistir:

=  Memzug verileri

= Risk raporu

=  (Cek raporu

= Protestolu senet raporu ve karsiliksiz ¢ek raporu
= Kurumsal biiro sorgusu

= Bireysel biiro raporu

(www.findeks.com/urunler/risk-raporu)
1.2.1.1. Memzug Verileri

Memzug verileri igletmelerin kredibiliteleri hakkinda genel c¢ergevenin
olusmasini saglayacak bilgileri kapsamaktadir. Isletmelerin toplam kredi limiti, riski,
faiz 6demeleri, ¢alisilan banka sayis1 gibi bilgiler kredi tiirii ve vade bazinda aylik
olarak raporlanmaktadir. Memzu¢ gelisimi olumsuz olan isletmlere kredi
kullandirilmadigindan, finansal analiz yapilmadan 6nce mutlaka saglikli bir sekilde

memzug sorgulamalar1 yapilmalidir (Sarikale, 2016: 20).
1.2.1.2. Risk Raporu

Fimalarin kredi tarih¢esi hakkinda giincel ve detayli bilgi veren rapordur.
Bankalardan kullanilan kredi kartlari da dahil bireysel ve ticari nitelikli kredilerin
O0demelerinin diizenli yapilip yapilmadigi ve anlik olarak bankalara ne kadar borcun
bulundugu bilgileri bu raporda izlenebilmektedir. Son kredi kullanim tarihi, gecikme
ve takip ayritilari, ¢calisilan banka sayisi, leasing ve faktoring kullanimlar1 genel bir
Ozet seklinde sunulmaktadir.

Risk Raporu, kisi veya kurumlarm, banka ve finans kuruluslarindan
kullandig1 tiim kredili iirlinlere ait detaylar1 ve bunlarin gegmis 0deme diizenlerini
gosteren rapordur. Finansal performans gostergesi olarak diger kisilere
sunulabilmektedir. Onay verilmesi halinde, vadeli satis, ddemenin ¢ekle kabul
edilecegi satis, kiralama vb. nedenlerle alacak riskine girilen kisi veya kurumlarin

Risk Raporu goriintiilenebilmektedir.
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Risk Raporu'nun i¢erdigi bilgiler sunlardir:

= Mevcut kredi, kredi karti ve kredili mevduat hesabi limitleri ve borg
bakiyeleri

= Kredierin son 18 aylik 6deme performanslari

= Ticari nitelikli krediler ve leasing/ faktoring kredileri

» [dari ve yasal takipteki kredi borglar
1.2.1.3. Cek Raporu

Fimalarin ne kadar sik ¢ek kullandiklarini ve performanslarint 6zetleyen
tablodur. Cek bilgileri bankalar tarafindan giinliik olarak bildirim yapilmaktadir. Son
36 ay icinde ibraz edilmis olan ¢ek bilgileri ile hesaplanan ve 1.000 iizerinden bir
puan ile sayisallastirilan Cek Endeksi de sézkonusu rapor iginde yer almaktadir.

Cek Endeksi, kisi veya kurumlarin gegmis ¢ek 6deme performansi tizerinden
hesaplanan bir siralama notudur. Cek Endeksi'ne bakilarak, kesidecinin ¢ek 6deme
aliskanlig1 hakkinda bilgi sahibi olunmas1 miimkiindiir.

Karekodlu Cek Sistemi, karekodlu ¢ek yapragi tizerindeki karekodun Findeks
Mobil Uygulamasi'na okutulmas: ile g¢ekin dogrulugu ve kesidecinin ¢ek 6deme
aligkanliklarina iliskin rapor ileten hizmettir.

Karekodlu Cek Raporu'nun igerdigi bilgiler sunlardir:

» jbraz edilen ilk ve son ¢ek tarihi

» [brazinda 6denen geklerin adet ve hacim olarak yiizdeleri

= Arkas1 yazilmis ve halen 6denmemis ceklerin adet ve hacim olarak
yiizdeleri

= Arkasi yazilmis ve sonradan 6denmis ¢eklerin adet ve hacim olarak
yiizdeleri

» Yukaridaki bilgilerin 1-3-12 aylik dagilimi

Bankalar tarafindan yapilan tiim ¢ek bildirimleri 2014 yilindan itibaren KKB
yerine Risk Merkezi'nce yapilmaya baglanmistir. Rapor iginde konsolide olarak ibraz
edilen ¢eklerin adedi, arkasi yazilan ¢eklerin adet ve tutarlar1 bulunmaktadir.

Kesidecinin sorunsuz ya da gecikmeli 6denmis, karsiliksiz ¢ikmis ceklerine
iliskin adet, tutar gibi detayl bilgileri gdsteren rapordur. Bu rapor sayesinde, ceki

kabul etme karar1 somut bilgiler 1s181inda verilebilmektedir.
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Cek Raporu'nun igerdigi bilgiler sunlardir:

» [brazinda 6denen cek adet ve tutarlar

= Arkasi yazilmis ve halen 6denmemis ¢eklerin adet ve tutarlari
=  Arkasi yazilmis ve sonradan 6denmis ¢eklerin adet ve tutarlari
» Yillara gore ortalama ¢ek tutarlari

» Tleri vadeli ¢cek adet ve tutarlar

= (Cek hesabinin bulundugu bankalar

= Arkasi yazilan ¢eklerin listesi

Cek Raporu ile saglanan bilgiler 1s1ginda asagidaki hususlar analiz

edilmektedir:

» [sletmenin cek kullanip kullanmadig1 grenilir.

= (Cek 0deme tarihgesi ile gegmiste yasanmig sorunlar moralite verisi
saglar.

» fleri vadeli geklerin vade ve tutar bazinda detayli goriilebilmesi
sayesinde isletmenin gelecekte yapacagi Odemeler ve ihtiyag
duyabilecegi fonlar hakkinda fikir verir.

= (Cek kullanim yogunlugundaki degisim goriiliir.

= Finansal verilere gore yiliksek ¢ek kullanimi, hatir ¢eki olasiligina
isaret eder. Hatir ¢ekleri genellikle kredi kullanimina yonelik
diizenlendiginden bu husus erken uyari sinyali olarak degerlendirilir.

= En diisiik, en yiiksek ve ortalama ¢ek tutarlar1 incelenerek ulasilan
veriler isletmenin faaliyet hacmi ve sektor ile karsilastirilmali,

uyumsuzluklar irdelenmelidir.
(www.findeks.com/urunler/cek-raporu)
1.2.1.4. Protestolu Senet Raporu ve Karsiliksiz Cek Raporu

Bankalar tarafindan giinliik olarak giincellenen raporlar moralite tespiti
kapsaminda incelenmektedir. S6zkonusu kayitlar TCMB biinyesinde iken 2013
yilinda Risk Merkezi'ne devredilmistir (Www.riskmerkezi.org). Isletmelerin
protestolu senet ve Karsiliksiz ¢ek sorgulamalarinin yaninda, isletme ortaklari i¢in de
ayni sorgulamalarin bireysel bazda yapilarak isletmenin ortaklardan bagimsiz olarak

degerlendirilmemesi, kredilendirme siirecinin giivenilirligini artirmaktadir.
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1.2.1.5. Kurumsal Biiro Sorgusu

Isletmelerin kredibilite durumlarma 1sik tutan bilgiler igeren raporlardir.
Raporda bankalar bazinda limit ve risk bilgileri izlenebilmektedir. Ayrca teminat
durumlari, sorunlu krediler, ortak ve grup sirketleri, bagimsiz rating sirketleri
tarafindan saglanan ticari kredi notu ve banka bazinda revizyon vadeleri bilgilerine
ulasilabilmektedir. Elde edilen bilgiler kredi talebi degerlendirme ve risk izleme
amagcl kullanilabilmektedir. Ozellikle limit, risk ve banka sayisinda tespit edilen

biiyiik artis ve azalislar sorgulanmalidir (www.kkb.com.tr).
1.2.1.6. Bireysel Biiro Raporu

Gergek kisilerin kredi tarihgesini gosteren rapor 2014 yili itibariyle Risk
Merkezi tarafindan sunulmaktadir. Kredi karti, kredili mevduat hesabi, tiketici
kredisi, konut kredisi, tasit kredisi gibi kredi kullanimlar1 ve bu kredilere verilmis
kefaletleri ~kapsamaktadir. Rapor, isletme ortaklari hakkinda moralite
degerlendirmelerine esas teskil eden bilgi kaynagi 6zelligi tasimaktadir. Raporda,
krediyi veren banka kodu, kredi tutar1 ve limiti, gecikmis borg, kalan borg, en kotii
6deme durumu (EOD) ve 6deme performansi bilgileri yer almaktadir. Gegmise
yonelik en fazla 18 aylik performans izlenebilmektedir.

Odeme performansina iliskin kodlar Sekil 2'de belirtilmistir. En solda yer
alan kod, en giincel aya iliskin 6deme performansini ifade etmektedir. Soldan saga
dogru ilerledikge, bir ay geriye gidilmektedir. Sekildeki sayilar ile ifade edilen

kodlarin ne anlama geldigi agiklamada belirtilmistir.

Say: ifadelerinin Agiklamast:

0 : 6deme zamaninda yapilmistir.
1 : gecikme 1 taksit (1-30 giin)

= 2:gecikme 2 taksit (31-60 giin)
3
4

: gecikme 3 taksit (61-90 giin)

: gecikme 4 taksit (90 giin tizeri)

Rapor Tarihi : Temmuz / 2018
Odeme Performansi : 010033320000000000
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Sekil 2: Bireysel Biiro Raporu Odeme Performansi

(en giincel ay : Haziran / 2018)

0: 6deme zamaninda vapilmistir

U

0100B3320000000O0O0U(

U U

3: gectkme 61-90 giin | |0: 6deme zamaninda yapilmistir
Subat / 2018
Ocak /2018

Aralik / 2017

Sekil 2 incelendiginde, 6deme performansi : "010033320000000000" olan bir
kisinin son ay gecikmesi bulunmadigi, bir 6nceki ay 1 taksit (1-30 giin) gecikmesi
oldugu, en kotii 6deme (EOD) performansinin 3 taksit gecikme oldugu, ge¢mis
donem 6demelerinde gecikme olmadigi, 6deme diizensizliklerinin son donemde
yogunlastigt  degerlendirilebilmektedir. Kisi normalde O6demelerini diizenli
yapmasina ragmen, gecikmeler gecici bir 6deme sikigiklig1 icine girilmis oldugu
anlamina gelebilir. Kesin bilgiye ulagsmak i¢in diger 6deme performanslari ile birlikte
degerlendirilmelidir. Diger taraftan son aylarda odemelerde gecikme bulunmasi
durumunda, yeni kredi ilisisine girilmesi riskli olarak goériilmektedir. Ayrica raporda
harfler ile ifade edilen gostergeler bulunmaktadir. Bunlar i¢inde en 6nemlisi "L" harfi
ile gosterilen kanuni takip ibaresidir.

Bireysel biiro sorgulamalari ile, isletme ortaklar1 ve yoneticilerinin bireysel
bor¢luluk durumlart ve 6deme performanslari Ol¢lilmektedir. Yakin tarihli ve
stireklilik arz eden gecikmelerin risk unsuru olup olmadigr incelenmektedir.
Ozellikle kredi kart: limitlerinin dolu olmasi, sadece asgari deme tutarinin 6denmesi

gibi durumlar nakit sikisikligina isaret edebilmektedir (www.riskmerkezi.org).
1.2.2. Piyasa Istihbarat:

Isletmeler ve iliskili taraflar hakkinda ¢esitli kaynaklardan istihbarat
yapilmaktadir. Mal alinan ve satilan sirketler, isletme calisanlari, banka ve diger

finansal kurumlar ile alacak sigortasi sirketleri, rakip isletmeler ve diger sirketler ilk
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akla gelen bilgi kaynaklar1 arasinda yer almaktadir. Saticilara yapilan ddemelerde
gecmiste sorun yasanip yasanmadigi, diizensiz maas édemeleri, kredili ¢calismalarda
yasanan sorunlar, alacaklarin kalitesi, ekspertiz ¢alismalari, ¢ek kullanimlar1 gibi

bilgiler piyasadan saglanan degerli istihbarat verileridir (Kuas,2010: 15).
1.2.3. Ticaret Sicil Kayitlar

Isletmelerin kurulus bilgileri, ortaklik ve ydnetim yapisi, ana sdzlesme,
sermaye durumu, iflas, iflas erteleme ve konkordato talepleri, adres degisiklikleri,
sube acilis ve kapanislari, sirket birlesme ve boliinmeleri, genel kurul tutanaklari gibi

bilgiler ticaret sicil kayitlarindan elde edilmektedir (Kuas, 2010: 97).
1.2.4. Sanayi Sicil Bigi Sistemi

Sanayi sicil kayitlari, iilkemiz sanayi politika ve stratejilerinin belirlenmesi
stirecinde ihtiya¢ duyulan bilgilerin saglanmasi i¢in kaynak niteligine sahiptir.
Sanayi isletmelerinin iiretim faaliyetlerine bagladiktan sonra iki ay icinde sisteme
kayit olmalar1 zorunludur. (sanayisicil.sanayi.gov.tr)

Sanayi iiriinii imal eden ve sanayi siciline kayith isletmeler, Sanayi Ticaret Il
Miidiirliikleri'nden  Sanayi Sicil Belgesi alarak, ihra¢ kayitli satiglarda KDV tecil,
terkin, elektrik faturas1 sanayi tarifesi, ihale ve diger desteklerden

faydalanabilmektedir.
1.2.5. Adli Sicil

Adli sicil kayitlar1 Adalet Bakanligi'na bagli UYAP bilgi sistemine entegre
olan adli makamlar nezdinde yapilacak istihbari ¢aligmalarla temin edilebilmektedir.

Kisiler kendi adli sicil kayitlarina www.turkiye.gov.tr veya www.e-devlet.gov.tr

sitelerinden ulasabilmektedir.
1.2.6. Tapu Kadastro Genel Miidiirliigii ve Tapu Sicil Miidiirliikleri

Isletme ve ortaklarinin biitiin gayrimenkul varliklari iizerindeki takyidat
(sinirlamalar) Tapu Kadastro Genel Miidirligi'ne (TKGM) bagli Tapu Bilgi
Sistemi'nden (TAKBIS) &grenilmektedir. Gayrimenkul iizerindeki bilgiler, 6zelllikle
takyidat durumunun tespiti, malvarli1 aragtirmalar1 bu kapsamda ele alinmaktadir

(www.takbis.org).
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1.2.7. Gelir Idaresi Baskanhgi ve Vergi Daireleri

GIB sisteminde yer alan bilgiler; miikellefin tiim finansal tablolar1, vergi ve
ceza Odemeleri, yapilandirma bilgileri, 8.000 TL iizerinde mal alim satimi yaptig
miikellefler, vergi borglulari, ortak ve yonetici bilgileri, tasit ve gayrimenkul

varliklar1 ve istatistiki bilgiler olarak &zetlenebilir (www.gib.gov.tr).
1.2.8. Sosyal Giivenlik Kurumu

Isletmelerin ¢alisan sayisi, maas odemeleri, bor¢ bilgileri, yapilandirilmis
borglar, tesvikler, toplam kidem tazminati yiikiimliliigii, ¢alisanlar ile ilgili sorunlar,
kaza ve yaralanma gibi olumsuzluklar SGK nezdinde arastirma yapilan konular

arasinda yer almaktadir (Www.sgk.gov.tr).
1.2.9. fcra Miidiirliikleri ve Mahkemeler

Isletmelerin Icra Daireleri ve Asliye Ticaret Mahkemeleri nezdinde
yiiriitiilmekte olan dava bilgileri incelenmektedir. Icra davalari, ihtiyati tedbir, iflas
erteleme, iflas ve konkordato kararlari, e-haciz kayitlar1 istihbarat caligmalari
acisindan dnemlidir. Isletmelerin borglu veya alacakli olma durumlarma gore detayl
degerlendirmeler yapilir. Kayitlarin nedenleri, tutar ve taraf bilgileri, akibeti ve
isletmeleri etkileme potansiyeli neden-sonug iliskisi iginde arastirilir (Berk, 1987:
128).

1.2.10. internet Arastirmalar

Somut bilgilere dayanan haberler incelenerek, kredi kararina etki edebilecek
bilgiler tespit edilir. internet ortaminda erisilebilen tiim dijital veriler; isletmenin
kendisi, ortaklari, yoneticileri, c¢alisanlari, yetkilileri, borglulari, alacaklilari,
rakipleri, kredi kuruluslari, kamu kurum ve kuruluslarina ait internet siteleri ve
sosyal medyada yayilanan bilgiler kredi istihbarat1 i¢in ¢ok dnemlidir (Geger, 2014:
28).

1.2.11. Diger Bilgi Kaynaklar:

Isletme ve iliskili taraflar hakkinda; Emniyet Genel Miidiirliigii, Belediyeler,
TOBB, Bakanliklar, EPDK, Noterler, MERSIS, Niifus Miidiirliikleri, Meslek
Odalar1, Merkezi Kayit Kurulusu, Kamu Ihale Kurumu, Ciftci Kayit Sistemi, Tiirk-
Vet vb. farkli kaynaklardan degerli istihbarat bilgilerine ulagilmaya caligilir.
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DORDUNCU BOLUM

BANKALARDA DERECELENDIRME UYGULAMASI

1. ISLETMELERIN DERECELENDIRMESI

Isletme derecelendirmesi, esas olarak bagimsiz bir derecelendirme sirketi
tarafindan isletmenin gelecege yonelik basar1 ve risk faktorlerinin Olgiilerek,
isletmenin kredi degerliligini ortaya koyan not verilmesi faaliyetini kapsar.
Bankalarin isletme degerlendirme ¢alismalar1 sirasinda kredi talep eden miisterilerin
kredi degerliliklerinin 6l¢iilmesi i¢in kullanilan ¢ok sayida kriterin sayisal olarak
puanlamasi yapilir (Tas, 2001: 108).

Isletmelerin risk analizleri yapilarak kredi taleplerinin degerlendirilmesinde
standart uygulamalar gelistirilir. Bu sekilde subjektif olmaktan uzak, kurumsal risk
algisini yansitan objektif kredilendirme teknikleri uygulanir. Bu ¢aligmalar sonucuda
ulagilan kredi derecelendirme notlar1 kredi kararlarina dayanak olusturmaktadir. Bu
sekilde isletmelerin kredi risklerinin dl¢iilmesinin yaninda, kredi portfoyiiniin saglikli
bir sekilde yonetilmesi de saglanmaktadir. Banka uygulamalarinda isletme
degerlendirme kriterleri, igletmelerin faaliyet gosterdigi sektorler, ciro ve kredi limiti
tutarina gore farklilagsmaktadir (Kocaman, 2015: 139).

Kredi analiz ¢aligmalarinin en onemli kavramlarindan biri olan istihbarat,
haber alma, bilgi toplama, arastirma anlamina gelmektedir. Kredi degerliliginin
Olctilmesi agisindan incelendiginde, isletmelerin hukuki, finansal, ahlaki durumlarini,
is tecriibelerini ve girisimcilik konusunda yetkinliklerini degerlendirme konusundaki
calismalarin biitiinlidiir. Kredi ilkeleri arasinda yer alan 5K (karakter) kavrami
istihbarat ¢aligmalarinin temelini olusturur (Halk Akademi, 2010: 18).

Derecelendirme modiilleri genel olarak iki boliimden olusmaktadir. Birinci
boliimde isletme bilgileri yer almaktadir. Isletmeyi tanitici bilgiler, moralite
arastirmalart, istihbarat bilgileri, isletmenin faaliyet dongiisii, finansman ihtiyacinin
nedenleri, bankalarla olan iligkiler ve finansal veriler alt boliimleri olusturur (Kuas,
2010: 97). ikinci bélimde ise isletme degerlendirme kriterleri bulunmaktadir.

Kiriterlerin puanlamasi yapilarak nihai olarak igletmenin ratingi hesaplanmaktadir.
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Derecelendirme ¢alismasinin amaci, ilgili taraflara isletme hakkinda finansal
ve finansal olmayan unsurlarin tam ve ger¢ek durumunu tespit ederek, ulasilan

sonuglarin hizli ve dogru karar alinmasini saglayacak sekilde sunulmasidir (Oker,

2007: 89-90).
2. ISLETMELERIN GENEL BIiLGILERI

Kredi derecelendirme c¢alismasi yapilacak isletmelere ait genel bilgiler
finansal ve finansal olmayan veri setine iliskin belli parametreler gergevesinde
puanlama islemine tabi tutulmaktadir. Puanlamada genelde 1-4 arasi1 degerler
kullanilmaktadir. En iyi not olarak 1, en kdotii not olarak ise 4 kabul edilmektedir.
Isletme 6zelinde 6nem arz eden bilgi ve belgelerin temin edilememesi durumunda
kriterlere uygulamada en kotii not (4) verilmektedir (Kilig, 2018: 48). Baz1 kriterler
istege bagli, digerleri zorunlu olarak veri seti igerisinde yer almaktadir. Puanlamada
en temel faktor subjektif olmadan, gercegi yansitan objektif puanlarin verilmesidir.
Bunu saglamak icin bankalar standart uygulamalar gelistirmistir. Kontrol
mekanizmasi olarak banka subelerinde analizcinin yaptig1 puanlamalar ve veri girisi,
ilgili genel miidiirliiklerin uzman ekibi tarafindan kontrolden ge¢mekte, gerekli
kontroller yapilirken, ayn1 zamanda mali veri girisi yapilan mali tablolar iizerinde
gerekli diizeltme islemleri yapilarak diizeltilmis mali verilere ulasilmaktadir.
Bankalar isletme analiz siirecinde is kalitelerini iyilestirmek igin birgok yola
bagvurmaktadir. Bu yollardan birisi olan teknoloji kullanimi ve birgok istihbarat
yazilimi, genis veritaban1 bankalarda harita gorevi istlenerek yol gosterici
olmaktadir (Kuas, 2010: 12).

Bankalar misterilerini uzun yillar elde tutabilmek, pazarlama piyasasinda
rekabet Ustiinliigii saglamak ve korumak i¢in miisterilerine iist diizey deger sunmay1
amaglamaktadir. Bunu saglarken isletme analizinde zaman zaman miisteri lehine
subjektif davranis egilimi nedeniyle, kredi derecelendime notunu olmasi gerekenden
daha 1iyi olusturabilecek yaniltict uygulamalar gerceklesebilmektedir. Bunun Oniine
gecmek icin bankalarca gerekli diizenlemeler yapilmaktadir (Kocaman, 2015: 14).

Isletme analiz siirecinde, finansal verilerin, finansal olmayan istihbarat
kaynakli bilgiler ile harmanlanarak sonuglandirilmasi saglanir.Bir isletmenin genel

bilgileri 6zetle asagida siniflandirilmistir (Oker, 2007: 90);

89



» [sletmenin tanitim1 ve tarihgesi

» [sletme ve ortaklarinin varliklarinin analiz edilmesi
» sletme faaliyetlerine iliskin bilgiler

* Yatirimlara iliskin bilgiler

= Bankalar ile kredi iliskileri

= Finansal veriler

= Derecelendirme bilgisi

Tablo 31'de derecelendirme islemi yapilacak bir isletmenin 6zet bilgileri yer

almaktadir. Degerlendirme modeli ve model i¢inde bulunan kriter seti sektorlere,

miisteri segmentine, kredi tutarina, yatirim olup olmamasina gore degismektedir. Bu

nedenle, Oncelikle banka portfdyiinde bulunan miisterilerin segment, sektdr ve

faaliyet tanimlamalarinin dogru ve saglikli bir sekilde yapilmasi gerekir (Kuas, 2010:

12).

Tablo 31: isletme Bigileri

Sube Adi Afyonkarahisar Subesi
Isletme Adi (X) Insaat San. Tic. Ltd. Sti.
Degerlendirme Modeli Taahhiit

Segment KOBI

Sektdr Kodu / Adi F - Ingaat

Faaliyet Alan Kodu / Adi F.43.99 - Yapsat Ingaat Faaliyetleri
Grup Adi (XYZ) Insaat Grubu
Ticaret Sicil No folalaialel

Yatirim Bilgileri Yatirimi Bulunmamaktadir.
Kurulus Tarihi 2011

Kredi Tutari 2.000.000 TL
Iletisim Bilgileri Afyonkarahisar

2.1. ISLETMELERIN TANITILMASI VE TARTHCESI

Isletmelerin genis kapsamli istihbarat sorgulamalarini igeren isletme risk

raporu, ortaklik ve yonetim yapisi, isletme ve ortaklarinin moralitesi, grup ve iligkili

taraflar, isletmenin 6zge¢misi ve faaliyet bilgileri ile isletme hakkinda 6nem arz eden

diger unsurlar bu boliimde incelenmektedir. Isletmelerin faaliyetlerinin iyi bilinmesi,
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piyasa hakimiyeti, isletmelerin sik sik ziyaret edilmesi de analizin kalitesi agisindan

onemlidir (Yalkin, 2007: 153).

Kredi degerlendirmesi yapilan isletme ve ortaklari ile ilgili analiz siirecinde
banka i¢i ve banka dis1 kaynaklardan elde edilen istihbarat bilgileri Tablo 32'de ana
hatlar1 belirtilen sistem i¢inde incelenmektedir (Yalkin, 2007: 137).

Tablo 32: isletme Tanitimi

Isletme Hakkinda Bilgiler

=  Ortaklik ve Yonetim Yapisi

- Adi1/ Soyadi Hissesi (100.000 TL) Pay1 %50 Yo6netim Kurulu Baskani

- Ad1/ Soyadi Hissesi (100.000 TL) Pay1 %50 Yo6netim Kurulu Bas.Yrd.

- Varlik Bilgileri

= [sletme ve Ortaklarin Moralitesi

- Erken uyar1 gecmisi

- Istihbarat sorgulamalar1 (Cek, Senet, Haciz, Bireysel ve Kurumsal KKB)

- Yakin izleme / bloke kaydi

= Grup ve lliskili Taraflar

- Grup isletmeleri

- Verilen kefalet

- Imza yetkilileri

= fsletme Ozgecmis ve Faaliyet Bilgileri

- Ticaret Sicil Gazete Bilgileri

Ortaklik ve yonetim yapisi i¢inde bulunan ortaklarin her biri i¢in ayr1 ayri
bireysel KKB sorgulamalari, varlik bilgisi, erken uyar1 gegmisi ve memzug bilgileri

taranmaktadir.

Tablo 33'de isletme ve iligkili taraflarin moralitesini yansitan, detayli
istihbarat  sorgulamalar1  gOsterilmistir. Banka i¢i kaynaklardan yapilan
sorgulamalarda olumlu sonuglar "+" , olumsuz sonuglarda ise "-" ifadesi ile

gosterilmistir.
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Tablo 33: Isletme Risk Raporu (Detayh Istihbarat Calismalari)

Sorgu Detay1 Isletme ve Ortaklar Risk Grubu
Karsiliksiz Cek + +
Protestolu Senet + +
Icra, iflas, Thtiyati Tedbir + -
Vergi SSK Borcu + +
Thale Yasaklis + +
KKB Cek + +
KKB Kurumsal + -
KKB Bireysel + +
Memzu¢ Tahakkuk - +
Erken Uyarn - -
Gecikmeli Odeme + -
Yakin Izleme/ Bloke + +
Vadesi Gegen Kredi + +

2.1.1. Ortaklik, Yonetim Yapisi ve Moralite

Ortak ve yoneticiler hakkinda detayli istihbarat g¢aligmalar1 "karakter"
kavram1 kapsaminda analiz edilmelidir. Ayrica, ortak ve yoneticilerin gecmis
basarilari, tecriibeleri, isletmenin gelecegine etkileri ele alinmalidir. Ortaklik
yapisindaki degisiklikler, ortaklar arasi1 uyum, tek adam riski olup olmadigi,
isletmenin kurumsallasma derecesi 6nemli verilerdir (Yalkin, 2007: 137).

Bu boéliimde incelenen bilgiler ile puanlama yapilan kriterler sunlardir (Kilig,

2018: 54):

» Isletme ve ortaklarmn piyasa itibari

= Bankalarla iliskiler

= Protestolu senet ve karsiliksiz ¢ek kayitlari
» [flas, ihtiyati tedbir, icra, haciz vb. kayitlar
= Ortaklarin is tecriibesi

= Ortaklarin degistirdigi is kolu sayis1

= QOrtaklarin is basinda olma durumu
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» Ortaklar disinda isletmenin devamliligint saglayacak tecriibeli
kisilerin olmasi

=  Ortaklar disinda yonetimde etkin yonetici olmasi

* Yoneticilerin piyasa itibari

* Yoneticilerin toplam is tecriibesi

» Yonetim stirekliligi ve isletme faaliyetlerine etkisi

=  Ortaklar aras1 uyum

* Organizasyonun uyumu ve yeterliligi

* Yonetim yapisinda kurumsallasma derecesi

» Isletmenin finansal ve idari yonetim riski

2.2. VARLIK ANALIZ]

Varlik analizi, isletmenin ve varsa kredi teminati1 olarak kefalet verenlerin mal
varliklarinin (taginir, tasinmaz varliklar ve isletme kapsamindaki makinalar vb.)
piyasa degerinin tespiti yoluyla hesaplanacak net deger, kredi degerlendirme
siirecinde nemli bir yer tutar (Oker, 2007: 84).

Isletme ve ortaklarma ait gayrimenkullerin tapu bilgileri, rayi¢c degerleri ve
izerlerindeki takyidat aragtirma sonuglari incelenmektedir. Bu calismalar sirasinda
bankalar Tapu Kadastro Bilgi Sistemi (TAKBIS) kanalindan yararlanarak detayl
bilgilere ulasabilmektedir. Arastirma sonugclari, isletme ve ortaklarinin mal varlig
kriterinin puanlamasinda kullanildigindan, piyasa degerlerinin saglikli olarak tespit
edilmesi hususu 6nem arz etmektedir (Kuas, 2010: 97).

Gayrimenkullerin piyasa degerinin tespitinde, ekspertiz raporlari, sigorta
poligeleri, internet arastirmalari, emlake¢ilar, diger banka subeleri, belediyeler ve tapu
kayitlar gibi kaynaklardan yararlanilmaktadir (Baktir ve Matar, 1998: 8).

Isletme ve ortaklara ait gayrimenkuller, kayitdisi kazanglarin kullanim
alanlari, teminat olarak verilip verilmedigi, gercek kisilerin kefalet degerliligi,
takyidat sonuglarmmin moraliteye etkisi gibi alanlarda erken uyar1 amaghi da
kullanilabilmektedir. Ozellikle yakin gegmiste el degistiren ve giincel takyidat olusan
tapu bilgileri iyi incelenmeli, satis yapilmissa nedenleri arastirilmalidir.

Varlik analizinde, isletme ve ortaklarin likit varliklari, tasitlar, gelir ve
borglar1 da dikkate alinmaktadir. Tasit degerlerinin tespitinde kasko degeri temel

alinmaktadir.
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Varlik analizinde puanlanan kriterler sunlardir:

» [syerinin durumu ve miilkiyeti

= Lokasyonun uygunlugu

= Ayni igyerindeki faaliyet siiresi

= Tesisin liretim konusuna uygunlugu

» sletme ve ortaklara ait varliklarin sigorta durumu
= Sermaye artirimi ve fon saglama potansiyeli

» [sletme ve ortaklarin mal varliklar1

Varlik analizinde isletme ve ortaklara ait gayrimenkul bilgileri sisteme giris
yapilir. Taginmazlarin piyasa degeri belirlenerek takyidat sonuclar1 degerlendirilir.
Tasit bilgileri, likit varliklar ve donemsel gelirler ile borg bilgileri kayda alinir.
Sistem tlizerinden takyidat ve e-rehin igslemleri gergeklestirilebilmekte, varlik raporu
konsolide olarak izlenebilmektedir. Varlik analizinin analistlere sagladigi bilgiler

sunlardir (Oker, 2007: 84):

» [sletme ve ortaklarm faaliyetlerden elde ettikleri gelirleri nerede kullandiklar:
goriiliir,

= Kayitdisi faaliyet gelirlerinin somut olarak tespit edilmesi saglanir,

*  Ortaklarin yatirim tercihleri degerlendirilir.

Varlik analizinde kriter puanlama iglemleri bu boliimdeki ¢alisma sonuglarina
gore yapildigindan, piyasa degererinin dogru belirlenmesi 6nemlidir. Piyasa degeri
tespitinde ekspertiz raporlari, sigorta policeleri, emsal degerler, rayi¢c degerler ve
emlakc¢ilardan alinan bilgilerden yararlanilmaktadir. Calismalarda ipotek benzeri
takyidat bilgileri acgiklanmalidir. Giincel varlik sorgulamalari eski raporlar ile
karsilastirilarak yeni satisi yapilan gayrimenkul olup olmadig: arastirilir, varsa fonun
nereye kullanildig1 sorgulanmalidir. Tagitlara iliskin plaka girisi yapidiginda tramer
sisteminden tasit detay bilgileri ve kasko degerine otomatik olarak ulasilmakta, rehin
ve haciz benzeri takyidat bilgileri saptanabilmektedir. Banka nezdinde yatirirm ve
mevduat hesab1 bulunmasi durumunda, bu tiir likit varliklar otomatik olarak rapora
yansitilmaktadir. Varlik analizi kapsaminda, bor¢ bilgileri de rapora giris

yapilmaktadir. Isletme ve ortaklara ait finans kuruluslar1 disinda kalan borglar tespit
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edilmektedir. Kira gideri, piyasa borcu vb. giderler manuel olarak sisteme
islenmektedir (Oker, 2007: 84).

2.3. FAALIYETLER

Faaliyet dongiisii kapsaminda, alis ve satis kosullari, dis ticaret, kapasite,
tiretim ve satig bilgileri, ticari alacak ve borg bilgileri incelenmektedir. Faaliyet
dongiisii, kaynaklarla temin edilen girdilerin ve satisa hazir hale getirilen ¢iktilarin
satilmasiyla olusan alacaklarin tekrar nakde doniismesini igeren ve tekrar eden
siirectir. Isletmenin faaliyet dongiisii ile sektor verileri arasinda iliski kurularak,
finansal tablolar ile uyum olup olmadig: incelenmektedir. Isletmenin yonetim ve
organizasyon Yyapisi, faaliyetlerin siirdiiriilebilirligi, yoOneticilerin tecriibeleri
degerlendirilerek, finansal ve idari yonetim riski agisindan da ele alinmaktadir. Mal
ve hizmet alimlari, ana tedarikgiler, iiretim sartlari, cografi kosullar, ekonomik
unsurlar gibi rekabete etki eden hususlar irdelenmektedir. Girdi temininde yasanacak
bir aksama, isletmenin tim dongiisini olumsuz etkileyerek sorunlara yol
acabilmektedir (Akbulak, 2012: 173-176).

Isletmenin alis kosullar, agik hesap, isletme / miisteri ¢eki, teminat mektubu
seklinde olabilmektedir. Bu ayrintilar isletmenin kredibilitesini, piyasa itibarim
gostermektedir. Isletmenin girdi fiyatlarmin yillara gore gelisimi, fiyat degisimlerinin
finansal tablolara nasil yansidigy, iiriin fiyatlar: ile karsilastirmasi, isletme sermayesi
ihtiyaci, karlilik ve nakit akisina etkileri bu kapsamda analiz edilmektedir. Ithal girdi
temin edilmesi durumunda, ithalatg1 iilkelerin riskleri, kur degisimleri fiyatlara
yansimasi agisindan degerlendirilmektedir. Isletmelerin depolarinin kapasiteleri ve
uygun kosullara sahip olmasi, yer degistirme potansiyeli, taginma riski tespit
edilmektedir. Stoklarin faaliyetler ve finansal veriler ile uyumu, satis kabiliyeti de
dikkate alinmaktadir.

Uretim siirecinde ortak ve yoneticiler kadar, teknik personellerin de
deneyimleri 6nem tagimaktadir. Uretime iliskin isletme ile ayn1 sektdrde faaliyet
gosteren diger isletmeler karsilagtirilarak saglikli sonuclara ulasilabilmektedir.
Uretim tesislerinin yerinde goriilmesi saglikli bir analiz i¢in hayati énem tasir.
Tesislerin miilkiyeti, iiretime uygunlugu, tedarik ve dagitim merkezlerine olan
mesafe, avantaj ve dezavantajlar, isgiicli temin imkanlari, tirlinlin niteligi, saklama

kosullari, fiili stoklarin faaliyet dongiisii ile uyumu, teknoloji diizeyi, makine parki
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detay bilgileri, sektorel rekabet kosullari, kapasite kullanim orani, ¢ikt1 fiyatlari ile
ciro karsilastirmasi, iade ve iskonto oranlari, kar marjlart mutlaka degerlendirilmesi
gereken kritik hususlardir. Uretimin planlanmasi, istenilen kalitede ve zamaninda
teslimatin  gerceklesmesi igin zorunludur. Isletmelerin karliliklarini stok ve
amortisman hesaplar ile degistirebilmesi géz Oniine alinarak, fiziki gozlemler ile
analiz yapilmasi ger¢cek durumlarin tespiti agisindan 6nem arz etmektedir.

Isletmenin pazarlama ve satis faaliyetleri, mevcut pazarin devamlilig1 ve yeni
pazar olanaklari, iiriine olan talebin siirekliligi, daralma varsa alinan Onlemler,
miisteri portfoyiinlin ¢esitliligi, yurtici ve yurtdisi satislar, dagitim kanallar1 analiz
edilmektedir. Degerlendirmelerde isletmelerin kayitdis1 satislari ve tahsilatlar
olabilecegi hususu da gz 6niine alinmalidir. Ulkemizde kayitdisi gelirlerin énemli
boliimiiniin gayrimenkul aliminda, ortaklar tarafindan isletmeye verilen borglar veya
sermaye artirirminda kullanildig1 bilinmektedir. Finansal olmayan veriler arasinda yer
alan gayrimenkul bilgileri temin edilerek, analizlerde kullanilmasi, saglikli sonuglara
ulagilmasina yardimci olmaktadir.

Isletmenin alacak tahsil performansi, acik hesap, sdzlesme, kefalet, senet,
miisteri ¢ceki, alacak sigortasi, teminat mektubu, DBS (Dogrudan Borglandirma
Sistemi), akreditif, ipotek/ rehin vb. gibi enstriimanlart ne Ol¢iide kullandig:
isletmenin kredi notuna etki eden finansal olmayan verilerdir. Ozellikle biiyiik
montanli hacim ile calisilan alicilar tespit edilerek, karakter analizi gerevesinde
arastirilmas1 gerekmektedir. Donemsel alacak tahsilatlari, nakit akisinin saglikli
isleyisini  yakindan ilgilendirmektedir. Alacak tahsilinde sorun yasanmasi
durumunda, bankalarda yeterli kullanilabilir kredi limitlerinin bulunmamasi halinde
likidite sikisikligi yasanmasi ve borglarin 6denememesi ihtimalinin ortaya ¢ikmasi
kacinilmaz olacaktir.

Alis ve satis kosullari, agirlikli olarak kimlerden mal alinip, kimlere hangi
kosullarda satildigr onemli bilgilerdir. Bu bilgiler isletmenin faaliyetleri hakkinda
bilgi sahibi olmanin yani sira, isletme ihtiyaglarinin tespiti ve referanslarini 6grenme
aracidir. Toplam alis ve satislar icinde ozellikle %10 iizeri payr olanlar ayrica ele
alinmaktadir.

Yillara gore ithalat ve ihracat bilgileri temin edilerek dis ticaret islemleri

analiz edilmektedir. Di1s ticaret yapilan iilkeler, siireklilik durumu, 6deme sekilleri,
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alacak tahsili ve iiriin kalitesi degerlendirilir, riskler tespit edilir. Isletmelerin yurt
dis1 satiglar1 gelir tablosunda goriilmekle birlikte, ihrag kayith satiglar genelde yurtigi
satislarda takip edilmektedir. Ihra¢ kayith satislarin da dis ticaret kapsaminda
degerlendirilmesi gerekir.

Isletmelerin iiretim kapasiteleri ve kapasite kullanim oranlari incelenerek, ciro
gelisimi ile birlikte degerlendirilir. Bu sayede satislardaki degisimin nedenleri daha
saglikli agiklanabilir. Satiglardaki artisin fiyat/ kur kaynakli mi, miktar artisindan
kaynakli m1 oldugu tespit edilir.

Detay mizanda yer alan ticari alacak ve bor¢ bilgileri incelenerek, % 5
lizerinde payr olan biiylik alict ve saticilar karakter analizi agisindan tespit
edilmektedir.

Faaliyet bilgileri ile puanlanan kriterler sunlardir (Akbulak, 2012: 176):

= (Calisanlarin niteligi

» s giicii temini

= Sektor rekabet kosullar

= Mal alislarinda yogunlagsma

= Mal alim sartlar1

» |thalat 6deme sekilleri

» fthalat galisilan iilkeler

= Mal temin imkanlar

= Fiyat dalgalanmalan etkisi

= Hammadde tedarik sartlar1 ve yogunlagsma

= Ambalajlama ve depolama

= Stok kalitesi

= Kapasite kullanim orani

»  Uriin gesitliligi

»  Uretim miktar

»  Uriine talep durumu

»  Uriin farklilastirmas, {iriin yelpazeesinin genisligi
= Hammadde / mal tedarik sartlar1 ve yogunlasma durumu
= Fason olarak alinan islerin ciro pay1

= Mali tablolar ile faaliyetlerdeki donemsellik uyumu
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=  Memzug gelisimi ve faaliyetlerdeki donemsellik uyumu
= Pazarin devamlilig

»  Uriiniin fonksiyonu

= Satis kosullar

» fhracat 6deme sekilleri

» fjhracat yapilan iilkeler

» jhracat performansi

= Pazarlama faaliyetleri

= Distribiitorliik, bayilik anlagsmalari
= Satislarda yogunlagsma

= Satig miktar1

=  Alacaklarin tahsil kabiliyeti

=  Miisteri portfOyii yapist

= Kur riski

= Moda etkisi

= Marka etkisi

Calismanin bu boliimiinde, isletmelerin faaliyet dongiilerine iliskin 6zellik arz
eden unsurlar, farkliliklar, karakteristik durumlar sektorlere gore agiklanmustir.
Analistler her ne kadar konusunda deneyimli uzmanlar olsa da, her konuda ayni
derecede deneyim sahibi olmayabilirler. Bu nedenle, bankalarin ilgili birimleri
tarafindan hazirlanan detayli ve giincel sektorel kilavuzlardan yararlanilmaktadir

(Sayim, 2006: 24).
2.3.1. Ticaret Isletmeleri

Ticaret sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin dongiileri genelde mal alis
ve satisl, alacaklarin tahsilati seklinde gelismektedir. Finansal tablolar1 agirlikli
olarak alacak, stok ve borg¢lardan olusmaktadir. Faaliyetleri geregi yiiksek cirolari
olur, ancak 6zkaynaklarinin ciro ve aktif biiyilikliigline oran1 goreceli olarak diisiiktiir.

Bu sektordeki isletmelerin alacak ve stok kaliteleri, fon yaratma kapasiteleri,

ortak ve yoOneticilerin is tecriibeleri, mal temin imkanlari, miisteri portfoyt, sektor
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yapist ve rekabet kosullar1 gibi finansal olmayan verilerinin incelenmesi

gerekmektedir.
2.3.2. Hizmet isletmeleri

Hizmet iireten isletmeler; hammadde, yar1 mamul stoklama, tasima, depolama
gibi imalat sektoriinde bulunan kisitlamalara tabi degildir. Ancak bu avantaja rakip
isletmeler de sahiptir ve pazarlama bagaris1 faaliyet sonuclarinda belirleyici
olmaktadir.

Ticari alacaklarin yogunlasmasi, tahsilde sorunlar yasanmasi, dongiiniin
bozulmasi ve borg verenlerin risklerinin artmasina yol agmaktadir. Ticari alacaklar
aktifin 6nemli bir kismini olusturmaktadir. Stoklar ise ihmal edilebilir seviyelerdedir.

Hizmet  sektorinde  sabit  yatinmlar  faaliyet  konularma — gore
degisebilmektedir. Ornegin otel isletmelerinde &nemli iken, turizm acentelerinde
ihmal edilebilecek seviyede olabilmektedir.

Hizmet sektdriinde puanlama yapilan kriterler sunlardir (Oker, 2007: 208):

=  Hizmet performansi

= Hizmet kalitesi

= Calisilan sirketlerin istihbarat bilgileri
= Calisilan sirketler ile ¢alisma siiresi

= Arag filosu
2.3.3. Turizm isletmeleri

Tatil otelciliginde donemsellik 6n plana ¢ikmakta, bu isletmeler sezon 6ncesi
baglantilar yaparak miisterilerden avans almakta, tedarikcilerine de avans
vermektedirler. Sezonda isletme sermayesi ihtiyaclari, sezon oncesinde alinan
avanslarla karsilanmaktadir.

Sektorde donen varliklarin pay: diisiik olup, bilangolarin aktifi genelde otel
binas1 nedeniyle duran varliklardan, pasifi ise agirlikli olarak uzun vadeli finansal
bor¢lardan ve 6zkaynaklardan olugmaktadir.

Sehir otelciliginde ise yilin her ayr konaklama hizmeti verilmekte olup,
kapasite kullanimlari oda doluluklari ile 6l¢iilmektedir. Konaklama disinda kongre,
seminer, toplanti, spa vb. diger faaliyetlerden de gelir elde edilmektedir (Karadeniz
ve Dalak, 2017: 168-169).
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Turizm sektoriinde puanlama yapilan kriterler sunlardir:

= (alisilan acenteler

» (Calisilan iilkeler

= Sozlesme siireleri

» Tesisin i¢ ve dis yapisi

= Pazarlama

= Sunulan hizmet kalitesi

» Tesisin merkeze uzakligi

» Yatak bas1 gelir / bor¢ dengesi
» Calisilan tur operatorii sayisi
» Faaliyet periyodu

= Satis performansi

» Bolgenin turistik hacmi

» Tesis ve mefrusatin yasi, fiziki durumu

2.3.4. Insaat Taahhiit Isletmeleri

Taahhit isleri Uistyap1 ve altyap: islerini kapsamaktadir. Bina, otel, fabrika,
AVM isleri tistyap1; kopri, tlinel, baraj, kanalizasyon yapim isleri ise altyap: islerine
ornektir.

Isler genelde siparis veya ihale iizerine yapilmakta, ilgili kurumlara teminat
verilmektedir. Islerin yapilabilmesi icin makine parkina ihtiyag¢ duyulmakta,

sozlesme ile belirlenen siirelerde islerin tamamlanmasi gerekmektedir.

Taahhiit isleri genelde bir yildan uzun siirelerde "yillara yaygin" olarak
gerceklesmektedir. Yillara yaygin insaat ve onarim isleri dolayisiyla yapilan
harcamalar 17-Yillara Yaygm Insaat ve Onarim Maliyetleri hesap grubunda kayda
alinmaktadir. Isletmelerin iistlendikleri islerden, gerceklestirdikleri kisim karsiliginda
aldiklar1 hakedigler ise 35-Yillara Yaygm Insaat ve Onarim Hakedisleri hesap
grubunda muhasebelesmektedir. Bu devam eden islerin maliyet ve gelirleri is bitene
kadar bilanco hesaplarinda izlenmektedir. Bu nedenle yilsonu finansal verileri
anlaml1 sonuglar vermeyebilmektedir. Bu baglamda; isletmelerin taahhiit edilen isler
bazinda karlilik analizi, oran analizinden daha anlamli sonuglar saglamaktadir.

Makine parkinin yiiklenilen islere uygunlugu degerlendirilmektedir. Devam eden
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islerle ilgili gelir ve giderler; donem sonu ve ara donem mizan verilerinde yer alan, is
bazinda harcama ve hakedislerin izlendigi 170-Yillara Yaygin Insaat Onarim
Maliyetleri ve 350-Yillara Yaygm Insaat Onarim Hakedis Bedeli hesaplarinda
izlenir. Devam eden islerin cari dénem maliyetleri ise 740-Hizmet Uretim Maliyeti
hesabinda muhasebelestirilir. Analiz ¢alismalarinda fiziki ve finansal tamamlanma

oranlar1 da dikkate alinmaktadir. Islerin kar veya zarar ile siirdiiriildiigiiniin tespiti

yapilmaktadir (Kiigiik, 2013: 108-110).

Taahhit isletmelerinin kredi riskleri toplami i¢inde gayrinakdi kredi pay1
genelde yiiksektir. fhalelere girmek icin gecici teminat mektubu, isin alinmasi
durumunda ise kesin teminat mektubu kullanilmaktadir. Bu nedenle bankalar

nezdinde gayrinakdi kredilerin pay1 artmaktadir.

Isverenler tarafindan verilen avanslar ve tedarik¢i kredileri ile finansman
saglanmakla birlikte, hakedis tahsilatlarinda yasanabilen gecikmeler nakit kredi
ihtiyacina neden olabilmektedir (Kiigtik, 2013: 110).

Isletmenin tamamladig: isler, gegmis is deneyimi hakkinda bilgiler saglarken,
devam eden isler raporlari kapsaminda edinilen bilgiler de ilgili doneme ait
faaliyetlerin degerlendirilmesine 151k tutar.

Isletmenin bitirilen islere ait karlilik durumlari incelenir. Gegici kabul yapilan
islere iliskin harcama ve hakedisler gelir tablosuna aktarilir. Gelir tablosuna yansiyan
isler ile gegici kabul belgelerinin tutarliligi kontrol edilir. Gegici kabule baglanmis
isler analiz acisindan tamamlanmis isler olarak kabul edildiginden, ad1 gegen islere
iliskin avans ve kesin teminat mektuplarinin tazmin edilme ihtimali yok denecek
kadar azdir. Bu durum kredi risklerinin analizinde dikkate alinmalidir.

Isletmenin az sayida isverenden is almasi, devam eden isinin bulunmamasi
faaliyetlerin devamlilig1 agisindan risklidir.

Bu kapsamda asagidaki kriteler i¢in puanlama yapilmaktadir:

= Biten isler toplam1

= Makine parkinin yeterliligi
» [sveren cesitliligi

» [sveren riski

= Alacak tahsil kabiliyeti
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=  Devam eden islerin 6denek durumu
= Uzmanlasma

= Yillik is bitirme potansiyeli

= Hakedis plan1 / 6demeler dengesi

= Biten isler karlilik durumu

=  Devam eden islerin kalan boliimleri toplami
= Planlanan projeler

= Teknik personel yeterliligi

=  Ortaklik seklinde is iistlenebilme

»  Ogzellikli projeler performansi

= Teknik ve idari sartname temini

» s bitirme belgesi yeterliligi

= Devam eden igler toplami1

= Gegmis is performansi

2.3.5. Yap-Sat Isletmeleri

Bu isletmelerin faaliyetleri 6zellikli bilgi ve deneyim gerektiren sektorler
arasindadir. Kat karsilig1 yapilacak insaat islerinde miiteahhit ile arsa sahibi arasinda
s0zlesme diizenlenir. Arsa sahibine verilecek daire veya isyeri maliyeti, miiteahhite
kalan bagimsiz boliimlerin arsa paymin bedeli kabul edilir ve maliyete dahil edilir.
Konut imalat1 ile ilgili tutarlar yar1 mamul ve mamuller hesabinda izlenmektedir.
Tamamlanan satisa hazir olanlar stoklar hesabinda izlenmektedir. Satis1 bir yildan
daha uzun siirecek olan kat karsiligi islerle ilgili harcamalar ise diger duran
varliklarda izlenmektedir.

Sektorde baslangigta proje ilizerinden veya insaat devam ederken On satig
yapilabilmektedir. On satis olmamasi durumunda, yeterli 6zkaynak da yoksa insaatin
finansmani i¢in yabanci kaynaklara bagvurulur. Finansal veriler ve fiili duruma goére

maliyet ve gelir tutarlar1 farkli olabilmektedir (Orten ve Karapinar, 2009: 119-120).

2.3.6. Tarim ve Hayvancilik isletmeleri
Tarimsal iiretimde donemsel / mevsimsel etkiler siklikla goriilebilmektedir.

Bitkisel ve hayvansal {iretim olarak iki grupta incelenmektedir (Tungez, 2011: 9).
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Bitkisel tiretimde isletmelerin {iretim kapasitesi Gida, Tarim ve Hayvancilik
Bakanlig1 Cift¢i Kayit Sistemi "CKS" kayitlarindan temin edilmektedir.

Sit sigircilign faaliyeti damizlik inekler ile siit ve buzagi iiretimini
kapsamaktadir. Dogumla birlikte siit tiretimi baglamakta, bir hayvandan yaklasik10
ay siire ile siit verimi alinabilmektedir. Siit {iretiminden sonra 2 ay dinlenme siiresi
"kuru donem" olarak ifade edilmektedir. Dogan disi buzagilar gebe diive olarak
yetistirilerek kapasiteye dahil edilmekte veya ihtiya¢ fazlasi ise satilmaktadir. Dogan
erkek buzagilar ise besi danasi olarak kullanilmaktadir.

Stit sigirlart finansal tablolarda duran varliklarda 256-Diger Maddi Duran
Varliklar hesabinda izlenirken, satilmasi diigiiniilen buzagilar ve danalar stoklar
kaleminde izlenmektedir (Tungez, 2011: 65).

Isletmelerin hayvan varliklar1 Gida, Tarim ve Hayvancilik Bakanligi Tiirk-
Vet Sistemi kayitlarindan temin edilebilmektedir.

Biiyiikbas hayvan besiciligi, gen¢ erkek sigirlarin en kisa zamanda azami
canli agirliga ulasmasi amaciyla ortalama 6-12 ay siireyle besiye tabi tutulmasidir.
Hayvanlar besi siiresince stoklar hesabinda izlenir. Besi siiresi sonunda canli olarak
satilabildigi gibi, kesimhanelerde kesilerek karkas et olarak da satilabilmektedir.
Canli ve karkas et fiyatlar1 ile yem fiyatlarinin gelisimi sektor karliligini belirleyen
unsurlardir.

Yumurta tavukc¢ulugu faaliyeti ise 1 gilinliik civeiv veya 16 haftalik yarka
olarak satin alinan tavuklarin 20. haftadan itibaren yumurtlamaya baslamasi ve 80
haftalik oluncaya kadar yumurta iiretmesini kapsamaktadir. Uretim periyodu
boyunca yumurta tavuklari finansal tablolarda duran varliklarda izlenmekte, verim
donemi biten ve ¢ikma tavuk olarak kesime gonderilen tavuklar bilango disina
cikarilarak gelir tablosuna yansitilmaktadir (Tungez, 2011: 120).

2.4. YATIRIMLAR

Mevcut ve devam eden yatirimlarin sonuglarinin finansal ve finansal olmayan
unsurlara etkisi analiz edilmektedir. Yatirimlar; komple yeni yatirim, kapasite
artirnmi, modernizasyon yatirimlar1 olarak siniflandirilmaktadir. Yatirnrmin konusu,
kapsami, biiyiikliigii, maliyeti, finansmanda 06zkaynak ve yabanci kaynak
kompozisyonu, tamamlanma tarihi, saglanacak katma deger, gelir saglamaya

baslanacak tarih asgari temin edilmesi gereken bilgiler arasinda yer almaktadir.
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Yatirimlarin ortak ve yoneticiler tarafindan finansal ve idari agidan yonetilebilirligi
yorumlanmalidir.Yatinmin geri doniisii ve kredilerin 6deme vadelerinin uyumu
mutlaka hesaplanmalidir (Oker, 2007: 10).

Yatirim bilgileri ile puanlanan kriterler sunlardir:

=  Yatirimin itfa siiresi
= Yatirnmin finansman sekli

=  Yatirim kredisi vadeleri
2.5. KREDI ILISKILERI

Finansal tablolardan sonra en Onemli veri setini memzug¢ kayitlar
olusturmaktadir. Bu kayitlar sayesinde isletmelerin toplam nakdi ve gayrinakdi kredi
limitleri ve kullanimlari, taahhuk eden ve gecikmis faiz 6demeleri, takibe diigmiis
kredileri ve calisilan banka sayilari donemler itibari ile karsilastirilabilecek sekilde
izlenebilmektedir. Bankalar mevcut kredili miisterileri i¢in limit tahsis tarihinden
itibaren giiniimiize kadar memzug kayitlarini1 gorebilmekte, yeni isletmelerde ise son
12 ay memzug kayitlarina ulasabilmektedirler. Memzug kayitlari ile finansal tablolar
karsilagtirilarak, uyumlu olup olmadig: teyit edilmektedir. Fark olmasi durumunda
nedenleri arastirilarak gerekli diizeltme islemlerinin yapilmasi, saglikli analiz
sonuglarina ulasilmasi agisindan dnemlidir (Oker, 2007: 123).

Isletmenin diger bankalardaki limit ve kullanim detaylari, teminat bilgileri
tespit edilmektedir. Ana ve etkin bankalar nezdinde istihbarat calismalari ile
isletmenin kredibilitesi ve ©Odeme ahlaki degerlendirilmektedir. Isletmenin
kullanilabilir banka limitleri degerlendirilirken, faaliyet disi kredi kullanimi olup

olmadigi da arastirilmaktadir (Kok ve Aksu, 2013: 171).
2.6. FINANSAL VERILER

Finansal verilerin sisteme girisi yapilarak derecelendirme islemine hazir hale
getirilmesi  saglanmaktadir. Diizeltilmis finansal tablolarin isletmenin gergek
durumunu yansitmadigi, muhasebe kayitlarinin degerlendirme yapilmasina imkan
vermeyecek Olcilide sagliksiz oldugu durumlarda finansal analiz yapilmamaktadir.

Isletmelerin finansal tablolar faaliyet gosterilen sektorlere gore ozellikler arz
etmektedir. Ornegin hizmet sektoriinde faaliyet gosteren isletmelein finansal

tablolarinda genelde fazla stok bulunmazken, imalat isletmelerinde yogun stok
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bulunmaktadir. Finansal tablolarda tespit edilen hususlar, finansal olmayan analiz
calismalarinin yoniinii ve icerigini belirlemektedir. Ornegin donuk alacak ve stok
bilgileri, finansal olmayan analiz kapsaminda ayrintili olarak degerlendirilmektedir.
Finansal analiz yorumu yapilirken, finansal olmayan analiz ve gegmis yillara
ait finansal analiz sonuglar birlikte degerlendirilerek, gelecek hakkinda tahmin ve

ongoriiler yapilir ve analizin dinamik bir hale doniismesi saglanir (Savci, 2011: 14).
3. DERECELENDIRME

Isletmenin risk notu; kredinin tutari, vadesi, faiz orani ve teminatlarinin
belirlenmesi amaciyla pazarlama, tahsis ve izleme c¢aligmalarinda kullanilan ve
bankalarin kurumsal risk algisina dayanak teskil eden 6nemli bir gostergedir.

Risk notunun isletmenin ger¢ek durumunu en dogru sekilde yansitmasi igin,
degerlendirilen her bilginin birden fazla kriteri etkileyebilecegi dikkate alinmalidir.
Bu ¢ergevede, isletme faaliyetlerinin isleyisine hakim olmak énemlidir (Oker, 2007:
64).

Analistler arastirma, bulgu, analiz ve izahnameler kapsaminda kriter
puanlamasini belli kurallar ¢ergevesinde yaparlar.

Degerlendirme kriterlerinin puanlamasi ile ulasilan kredi notu analiz
edilirken, risk notunun ger¢cek durum ile uyumu, onceki risk notu ile farkliliklar ve
nedenleri, finansal ve finansal olmayan notlardaki ¢eliskili durumlar, degisimler ve
nedenleri tespit edilerek agiklanmaktadir.

Isletmelerin giiclii ve zayif yonlerini belirlemek, firsat ve tehditlerin
goriilmesini saglamak amaciyla caligmalarda SWOT analizi de yer almaktadir.
Analiz sonuglar1 risk notu ile harmanlanarak, "isletmeye kredi verilir mi?" sorusunun
cevabi netlik kazanmaktadir (Bodur ve Teker, 2005: 25-36).

Risk notu tanimlar1 6zetle Tablo 34'de yer almaktadir (Kilig, 2018:8):
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Tablo 34: Risk Notu Tanimlari

Risk

Risk

Aciklama

1,00-1,40

AAA

Finansal ve finansal olmayan Kriterleri itibari ile son derece

olumlu bir isletmedir.

1,41- 1,80

AA

Finansal ve finansal olmayan kriterleri itibari ile olumlu bir

isletmedir. Kredibilitesini uzun vadeli siirdiirebilir.

1,81- 2,00

Finansal ve finansal olmayan kriterleri itibari ile

optimizasyonu saglanmis olan ve kisa vadeli ylksek
kredibiliteye sahip isletmedir, uzun vadeli kredibilitesini

koruyabilir.

2,01- 2,20

BBB

Finansal ve finansal olmayan kriterlerin 6nemli bir kisminda
kredibilite optimizasyonu saglanmistir. Kredibilitesini uzun

vadeli koruyabilir.

2,21- 2,40

BB

Finansal ve finansal

kredibilite

olmayan kriterlerin bir kisminda

optimizasyonu  saglanmistir.  Kisa  vadeli

kredibilitesi vardir, ancak orta ve uzun vadeli risk analizi

cercevesinde degerlendirilecek bir igletmedir.

2,41- 2,60

Finansal ve finansal olmayan kriterlerin 6nemli bir kisminda
kredibilite optimizasyonu saglanamamistir. Revizyon vadesine
kadar kredibilitesini

gergevesinde,

devam ettirecektir. Risk analizi

uzun vadeli kredibilitesi, proje analizi

kapsaminda teminath olarak degerlendirilebilir.

2,61-2,80

CCC

Finansal ve finansal olmayan kriterlerin 6nemli bir kismi
olumsuzdur. Taahhiitlerini yerine getirmekte zorlanma egilimi

tasiyabilir.  Kisa  vadeli  kredibilite ~ ve  teminath

2,81- 3,20

CcC

Finansal ve finansal olmayan kriterleri kabul edilebilir risk

sinirlar altindadir.

3,21- 3,60

Finansal ve finansal olmayan kriterler birlikte incelendiginde

kredibilitesi bulunmamaktadir.

3,61-4,00

Herhangi bir sekilde kredibilitesi yoktur.
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BESINCIi BOLUM

MALI VE MALIi OLMAYAN VERILERIN KREDI DERECELENDIRME
NOTLARINA ETKIiSi UZERINE BiR UYGULAMA

Calismanin bu bolimiinde mali ve mali olmayan verilerin kredi
derecelendirme notlarina etkileri lizerine bir uygulama yapilarak, mali olmayan

verilerin nihai kredi derecelendirme notunu ne sekilde etkiledigi incelenmistir.

Afyonkarahisar ili ekonomisine en fazla katki saglayan imalat (mermer),
yumurta tavukc¢ulugu, hayvancilik, teknolojik sera, insaat ve ticaret sektorlerinde
faaliyet gosteren isletmeler i¢in ayr1 ayr1 6rnek isletme analiz uygulamasi yapilarak,
kredi derecelendirme notu hesaplanmistir. Calismada monografi uygulamasi

kullanilmig ve sektor verilerinden yararlanilmustir.
1. IMALAT SEKTORU KREDi DERECELENDIRME UYGULAMASI

Imalat sekoriinde faaliyet gosteren (A) isletmesinin kredi derecelendirme
notunun hesaplanmasina iliskin asagidaki uygulamada; ilk olarak isletmeyi tanitict
bilgiler, faaliyet dongiisii, yatirimlar ve istihbarat verileri hakkinda agiklamalara yer
verilmistir. Finansal tablolara iliskin monografi uygulamasinda, 6zellikle sektor
ortalamalarina yakin degerler secilerek, daha anlamli sonuglar alinmasi
amaglanmistir. Uygulamanin asil konusu diizeltme islemleri olmadigindan, finansal
tablolar diizeltilmis halde sunulmustur. Diizeltme islemleri tablosu ayrica agiklayici
ve tamamlayict bir bilgi olarak eklenmistir. Son olarak, derecelendirme kriterleri
puanlama yapilarak, nihai kredi notu hesaplanmstir.

Kredi notu hesaplanirken, mali kriterler otomatik olarak puanlama
yapilmaktadir. Mali olmayan kriterlere 1-4 puan arasi puanlar verilmektedir. Puanlar:
en iyi puan 1 ve en kotii puan 4 seklinde siralanmaktadir. Puanlama yapilan her
kriterin agirhi@ ayni degildir. Banka politikalar1 ve kurumsal risk istahimna gore
degisen katsayilar uygulanmaktadir. Ornegin, muhasebe kayitlar1 yeterince diizenli
olmayan KOBI'lerde mali olmayan kriterlere 1,20 katsayr uygulanirken, mali

kriterlerin katsayis1 daha diisiik olarak 0,80 uygulanabilmektedir. Katsayilar miisteri
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segmentleri, sektorlere ve piyasa kosullarna gore degisebilmektedir. Kurumsal
isletmelerde ise mali kriterlerin katsayisi genelde daha yiiksek belirlenmektedir.
Calismada hesaplamalarda kolaylik olmasi agisindan biitiin kriterlerin agirliklar1 esit

kabul edilmistir.

1.1. ISLETME HAKKINDA GENEL BILGILER

» [sletme imalat sektoriinde faaliyet gostermektedir. (Alt sektdr, tas ve
mermerin kesilmesi, sekil verilmesi ve bitirilmesi)

* Ana faaliyet konusu mermer imalati ve pazarlamasidir. Satilan iriinlerin
biiyiik boliimii isletmenin kendi ocaklarindan temin edilmektedir. Irak, Suudi
Arabistan, Katar ve farkli iilkelere ihrag kayitli satis yapilmaktadir.

» [sletme 2015 yilinda i¢ ve dis pazarda satis hacmini genisletmis, ancak 2016
yilinda ayn istikrar1 saglayamamistir. 2017 yilinda yeni ocak alimlariyla
birlikte artan mermer ¢esitliligi, iriiniin piyasada talep gormesi, alicilara uzun
vadeli alim imkani taninmasi sonucu ciroda %]15 iizerinde gelisim
saglanmistir. Yeni ocaklarda iiretilen iiriine olan talep ve uzun vadeli satiglar,
kar marjinin yilikselmesinde etkili olmugtur.

» Pazarlama faaliyetleri, yurti¢i ve yurtdisi fuarlara katilim nedeniyle genel
yonetim giderleri artig gostermistir.

= 2016 yilindan itibaren alacak tahsil siiresinin uzamasi, yeni ocak yatirimlari
nedeniyle artan bor¢lanma iginde yabanci para kredilerde yogunlagma
goriilmiistiir. Bunun sonucunda kambiyo zararlar1 yiikselme trendine
girmekle birlikte, ihra¢ kayith satiglardan elde edilen yabanci para gelirleri
kur riskini azaltmaktadir.

» sletme 2016 yilinda sorunlu bir alacak i¢in karsilik ayirmis ve isletmede bu
karsilik nedeniyle 1.000.000 TL zarar olusmustur. 2017 yilinda ayrilan
karsilik tutar ise 578.000 TL'dir.

» JIsletme 2017 yilinda; fabrika ve ocaklarda kullanilan makine ve cihazlar,
tagitlar, yiikleyiciler ve demirbaslar igin 2.500.000 TL amortisman ayirmistir.

» EBITDA %22 seviyesindedir. Ciro gelisimi ve kar marji artmakta, sektor
karlilig1 tizerinde faaliyet karlilig ile faaliyetlere devam edilmektedir.

» [sletmenin 2017 satislarmin %35'lik kism1 tek bir isletmeye gergeklesmistir.

Miisteriden baglant1 ¢ekleri alinmakta, yilsonunu bulan vadeler nedeniyle
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alacak tahsil siiresi uzamaktadir. Satis hacmini artirmak adina uzayan vadeler
finansman ihtiyacinmi artirmaktadir.

Isletmenin mizan incelemesinde tespit edilen, gecmis yillardan gelen
2.000.000 TL donuk alacak 6zkaynaklardan indirilmistir. 2017 yilinda tespit
edilen 500.000 TL alacak i¢in karsilik ayrilmistir.

Alicilar igcinde %5 Tzeri payr olan miisterilerin memzug¢ ve sistem
sorgulamalarinda olumsuz duruma rastlanmamistir. Bir alicinin memzug
verilerinde ise clizi de olsa tahakkuk kayitlar1 goriilmiistiir. Diger musteriler
tabana yaygin olup, genel olarak Onemli bir moralite sorunu
bulunmamaktadir.

Stok politikas1 miisteri talebine gore sekillenmektedir. Stok devir siiresi
ortalama 4 aydir. Stok mevcudu isletme ziyareti sirasinda goriilmis olup
makul diizeydedir.

Isletmenin 2016 yilinda 2.500.000 TL makine ve tasit yatirimi, ayrica
4.000.000$ maden ocag1 yatirimi banka kredileri ile finanse edilmistir. 2017
yilinda isletme yetkililerinin beyanina gore 2.500.000$ bedel ile yeni bir ocak
alim1 yapilmistir. Ocak alimlart nedeniyle bilangoya yansiyan tutar 7.500.000
TL'dir. Analizde belgeler lizerinden yapilan kontroller gergevesinde tespit
edilen tutar dikkate alinmistir.

Aktif finansmaninda Ozkaynak katkisi %23 seviyesindedir. Aktif yapida
biliylimenin yabanci kaynaklar ile finanse edilmesi ve ayrilan ortaklara yapilan
O0demeler nedeniyle 6zkaynak pay1 son li¢ donemde gerilemistir.

Faaliyet dongiisii ¢cergevesinde, isletmenin bilylime hacmini koruma politikasi
nedeniyle kredi ihtiyact devam edecektir. Ocak alimlart nedeniyle 2018
yilinda 4.000.000 TL c¢ek odemesi bulunmasi dikkate alindiginda fon
ithtiyacinin olacagi ongdriilmektedir.

Isletmenin banka istihbaratinda 43 Milyon TL limitlerine karsilik, 37 Milyon
TL riski tespit edilmis olup, limit doluluk oran1 %85 seviyesindedir.

Isletme calistifi ana bankasina teminat olarak fabrika ipotegi vermistir.
Ayrica kredi tliriine gore miisteri ¢eki teminati verilmektedir. Kefalet limitleri
sinirlt diizeydedir. Mevcut limit boslugu agirlikli olarak ipotek ve c¢ek

karsiligidir.
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Limit doluluk oraninin yiiksek olmasi ve kullanilabilir limitlerin maddi
teminat karsiligr olmasi kaynak temini riski olusturmaktadir. Cek olusturma
kabiliyeti ve takyidatsiz varliklar ise kaynak temini imkanini
desteklemektedir.

Ortaklarin sektor deneyimi yeterli seviyededir.

Isletme ve ortaklar1 hakkinda yapilan istihbarat sorgulamalarinda moralite ve
mali yap1iy1 etkileyecek diizeyde bir kayda rastlanmamustir.

Isletme ve ortaklarina ait toplam 18 Milyon TL piyasa degeri olan varliklar
mevcuttur. Takyidatsiz varlik toplami ise 3 Milyon TL kadardir.

Stoklarin satis kabiliyeti makul diizeydedir.

Uzayan alacak tahsil siireleri nedeniyle artig gosteren ticari alacaklar, artan ve
kisa vadede yogunlagsan krediler nedeniyle nakit akim ve likidite riski
olugmaktadir. Limit doluluklar1 ve sinirli kefalet limitleri sonucu kaynak

temini riski dogmaktadir.
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1.2. BILANCO

AKTIF 31.12.2017 31.12.2016
Doénen Varhklar Toplami 27.206.569 21.059.744
Hazir Degerler 134.955 29.150
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 15.728.448 10.753.616
Diger Alacaklar 1.151.309 0
Stoklar 9.906.747 9.831.222
Hammadde ve Yar1t Mamuller 2.515.107 2.112.113
Mamuller 6.861.558 7.113.342
Verilen Siparis Avanslari 530.082 605.767
Diger Donen Degerler 285.110 445.756
Duran Varhklar Toplam 24.754.520 17.877.464
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 575.000 555.840
Maddi Duran Varhklar 16.814.500 17.057.335
Arazi, Arsa, Bina 8.935.121 8.661.204
Tesis, Makine, Tasit 14.997.774 13.561.198
Birikmis Amortismanlar -7.118.395 -5.165.067
Yapilmakta Olan Yatirim.,Verilen Avanslar 137.100 0
M. Olm.Duran Varliklar (Net) 7.157.836 170.417
Diger Duran Varhklar 70.084 93.872
AKTIF TOPLAMI 51.961.089 38.937.208
PASIF

Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar 29.654.804 16.962.428
K.V. Banka Kredileri 17.946.739 10.082.654
Senetli Borglar 1.443.384 660.670
Senetsiz Borg¢lar 3.484.918 2.998.977
Almman Avanslar 2.205.429 2.594.292
Diger Borg¢lar 4.574.334 625.835
Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar 13.489.312 10.483.368
U.V. Banka Kredileri 12.941.085 9.671.696
Ortaklara Borglar 0 423.458
Diger Borg¢lar 548.227 388.214
Ozkaynaklar 8.816.973 11.491.412
Odenmis Sermaye 7.500.000 7.500.000
Gegmis Yillar Karlar1 / Zararlari 6.185.911 6.345.999
Net Kar / Net Zarar 1.158.095 -160.088
Ekleme / Indirim -6.027.033 -2.194.499
PASIF TOPLAMI 51.961.089 38.937.208
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1.3. GELIR TABLOSU

31.12.2017 31.12.2016
Briit Satislar 34.061.622 27.062.925
Yurtigi Satiglar 22.828.633 15.206.852
Yurtdist Satiglar 11.036.730 11.827.447
Diger Gelirler 196.259 28.626
Satislardan Indirimler, {adeler ve Iskontolar -229.834 -426.806
Net Satislar 33.831.788 26.636.119
Satiglarin Maliyeti -26.500.416 -22.304.443
Briit Kar 7.331.372 4.331.676
Faaliyet Giderleri -1.839.864 -970.634
Finansman Giderleri -1.622.982 -1.076.976
Faaliyet Kar 3.868.526 2.284.066
Kambiyo Kar1 1.075.538 559.983
Kambiyo Zarar1 -2.958.956 -2.970.020
Diger Gelirler 30.059 1.175
Diger Giderler -762.027 -985.292
Vergi Temettii Oncesi Kar 1.253.140 -1.110.088
Od.Vergi ve Diger Yiikiimliiliik -95.045 0
Net Kar / Zarar 1.158.095 -1.110.088
Donem Amortisman Tutari 1.953.328 1.892.225
FAVOK (EBITDA) 7.444.836 5.253.267
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1.4. NAKIT AKIM TABLOSU

2017 2016
ISLETME FAALIYET.ILISKIN NAKIT AKISI 3.214.644 -905.932
OLAGAN FAALIYETLERDEN NAKIT GIRIiS. 28.458.267 | 23.774.690
Net Satiglar 33.831.788 | 26.636.119
Ticari Alacaklardaki (Artis) / Azalig -4,984.658 | -3.853.028
Alinan Avanslardaki (Artis) / Azalig -388.863 991.599
OLAGAN FAALIYETLERDEN NAKIT CIKIS. -25.281.937 | -20.685.531
Satislarin Maliyeti + Faaliyet Giderleri -28.340.280 | -23.275.077
Amortismanlar 1.953.328 1.892.225
Stoklardaki (Artis) / Azalig -75.525 -7.209
Ticari Borglardaki Artis / (Azalig) 1.268.655 525.744
Borg¢ ve Gider Karsiliklar 0 0
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler -88.115 178.786
DIGER FAALIYETLERDEN NAKIT DEGISiMi 1.661.296 | -2.918.115
Diger Faaliyet ve Faaliyet Dis1 Gelirler 1.105.597 561.158
Diger Faaliyet ve Faaliyet Dis1 Giderler -3.720.983 | -3.955.312
Diger Varliklardaki (Artis) / Azalig 175.100 25.246
Diger Yikiimliiliiklerdeki Artis / (Azalis) 4.101.582 450.793
FINANSMAN GIDERLERINDEN NAKIT CIKIS. | -1.622.982 | -1.076.976
YATIRIM FAALIYET.LISKIN NAKIT AKIMI -8.835.012 | -2.539.483
Maddi Duran Varliklar-Net (Artis) / Azalis -1.847.593 | -2.529.068
Maddi Olmayan Duran Varliklar-Net (Artig) / Azalis -6.987.419 -10.415
FINANSMAN FAALIY.ILISKIN NAKIT AKIMI 5.726.173 | 3.287.083
Mali Borglarda Artis / (Azalis) 11.133.474 8.304.694
Ortak / Grup Isletmelerinden Alacaklardaki (Artis) -1.151.309 0
Ortak / Grup Isletmelerine Bor¢lardaki Artis / Azalis -423.458 | -4.623.382
Ozvarliklardaki Artis / (Azalis) -3.832.534 -394.229
DONEM BASI NAKIT MEVCUDU 29.150 187.482
DONEM SONU NAKIT ARTISI - AZALISI 105.805 -158.332
DONEM SONU NAKIT MEVCUDU 134.955 29.150
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1.5. FINANSAL RASYOLAR

RASYOLAR 31.12.2017 31.12.2017
Sektor Ort.
Cari Oran 91,7 114,5
Likidite Oran1 57,4 53,9
K.V. Yabanci Kaynaklar / Net Satiglar 87,7 494
Tic. Alacaklar / Net Satiglar 48,4 0
Donen Varliklar / Aktif Toplami 52,4 60,5
K.V. Ticari Alacaklar / Donen Varliklar 57,9 39,7
Stoklar / Donen Valiklar 36,4 46,4
Stok Bekleme Siiresi 128,1 1421
Ticari Alacak Devir Suresi 149,9 110,4
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi 59,1 115,4
Finansman Orani 489,3 0
K.V. Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplami 57,1 54,9
Maddi Duran Varliklar / Oz Sermaye 190,7 79,9
K.V. Mali Borglar / Top. Yabanci Kaynaklar 41,6 0
K.V. Mali Borglar / Net Satiglar 53,0 25,6
Esas Faaliyet Karlilig1 11,4 3,6
Net Kar / Net Satislar 3,4 3,0
Net Kar / Aktif Toplami 2,2 2,2
Net Kar / Ozkaynaklar 13,1 7.6
Aktif Biliylime Orant 15,6 12,0
Net Satiglar Artist 10,0 2,6

114




1.6. DUZELTMELER

Isletmenin mali tablolarma iliskin yapilan diizeltme islemleri Tablo 35'de

aciklamali olarak gosterilmistir.

Tablo 35: Diizeltme islemleri

Diizeltme Gerekcesi Tiir Diizeltilen | Diizeltilen 2. Tutar
1. Hesap Hesap
Stipheli alacak karsiligi Ekleme | 654- 550.092
Karsilik -
Giderleri
Alinan g¢eklerin Aktarim | 101-Alinan | 121-Alacak 575.000
aktarilmasi Cekler Senetleri
Alicilar hesabi ters bakiye | Ekleme | 120-Alicilar | 340-Alinan 2.436.702
Avanslar
Kredi vade ayarlamasi Aktarim | 400-Banka | 300-Banka 16.890.604
Kredileri Kredileri
Ocak alimina yonelik Aktarim | 321-Borg 336-Diger 4.188.053
Odenecek borglar Senetleri Cesit.Borg.
Ocak alimina yonelik Aktarim | 336-Diger | 436-Diger 301.000
uzun vadeli borglar Cesit.Borg. | Cesit.Borg.
Sorunlu hale gelen donuk | indirim | 120-Alicilar | 590-Dénem 212.012
alacaklar Net Kari
Karsiliksiz ¢eklerin tahsil | Indirim 101-Alinan | 590-Dénem 338.080
edilmeyen kismi Cekler Net Kari
Takipteki ¢eklerin indirimi | Indirim | 121-Alacak | Ozkaynak 276.451
Senetleri Indirim
Aktif degeri olmayan Indirim | 280-Gel. Y. | Ozkaynak 268.539
giderlerin indirimi Ait Giderler | Indirim
Gecmis yillardan gelen Indirim 120-Alicilar | Ozkaynak 586.882
donuk alacaklar Indirim
Saticilar hesabi ters Ekleme | 159-Verilen | 320-Saticilar 1.681.391
bakiyeleri Sip.Avans.
Thrag kayith satislarin Aktarim | 600-Yurti¢i | 601-Yurtdisi 8.809.490
aktarilmasi Satiglar Satiglar
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1.7. DERECELENDIRME OZETI

Calismanin bu bolimiinde puanlama yapilan kriterler gosterilmistir.
Puanlama yapilirken en iyi durum 1 ve en kotii durum 4 olacak sekilde 1-4 arasi

degerleme yapilmustir.
1.7.1. isletme ve Ortaklarin Moralitesinin Puanlamasi

Tablo 36: A Imalat (Mermer) Isletmesi ve Ortaklarin Moralitesi Kriter

Aciklamalari

a) Karsiliksiz Cek ve Protestolu Senet Kayitlar: Puan
Isletme ve ortaklarin karsiliksiz ¢ek veya protestolu senet kaydi 1
bulunmamaktadir.
Isletme ve ortaklarin son 3 yil karsiliksiz ¢cek veya protestolu senet kaydi 2
bulunmamaktadir.
Isletme ve ortaklarin diizeltilmis az sayida giincel karsiliksiz ¢ek veya 3
protestolu senet kaydi bulunmamaktadir.
Isletme ve ortaklarin ¢ok sayida karsiliksiz ¢ek veya protestolu senet 4
kaydi bulunmamaktadir. Risk olusturmaktadir

b) iflas, Ihtiyati Tedbir, Haciz ve Diger istihbarat Kayitlari Puan
Isletme ve ortaklarin karsiliksiz olumsuz kayd: bulunmamaktadir. 1
Isletme ve ortaklarin son 3 yil olumsuz kaydi bulunmamaktadir. 2
Isletme ve ortaklarin moralite ve finansal durum acisindan risk 3

olusturmayacak olumsuz kayitlarina rastlanmistir.

Isletme ve ortaklarin moralite ve finansal durum agisindan olumsuzluk ve 4
finansal risk olusturacak kayitlar1 bulunmaktadir.

c) isletme ve Ortaklarin Piyasa itibar Puan
Isletme ve ortaklarin piyasa itibar1 avantaj saglamaktadir. 1
Isletme ve ortaklar1 hakkinda olumsuz duyum alinmamistir. 2
Taahhiitlerinde zaman zaman aksamalar piyasa itibarin1 olumsuz 3
etkilemektedir.

Piyasa itibar1 olumsuzdur. 4
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d) Banka iliskileri Puan
Isletme yakin izlemeye girmemistir. 1
Isletme son 6 ayda en fazla 1 defa yakin izlemeye girmis ve ¢ikmistir. 2
Isletme son 6 ayda en fazla 2 defa yakin izlemeye girmis ve ¢ikmistir. 3
Isletme halen yakin izlemededir veya son 6 ayda ikiden fazla yakin 4
izlemeye girip ¢ikmistir.

e) Diger Banka {liskileri Puan
Higbir olumsuzluk yoktur. 1
Son 3 yilda hi¢bir olumsuzluk yoktur. 2
Son 3 yilda olumsuzluk vardir ve risk tasimaktadir. 3
Risk olusturacak ciddi sorunlar vardir. 4

1.7.2. Ortakhik Yapisinin Puanlamasi

Tablo 37: A imalat (Mermer) isletmesi Ortaklik Yapisi Kriter Aciklamalar

a) Ortaklarin Toplam Is Tecriibesi Puan
s tecriibesi 15 yildan fazladr. 1
10 y1l - 14 y1l arasindadir. 2
6 yil - 10 y1l arasindadir. 3
5 yil altindadir. 4
b) Ortaklarin Degistirdigi Iskollar Puan
Hig¢ degistirmemistir. 1
Bir defa degistirmistir. 2
Iki defa degistirmistir. 3
Iki defadan fazla degistirmistir. 4
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c) isletmenin Ticari Faaliyet Siiresi

Puan

12 y1l ve ustiidiir. 1
7 yil - 11 y1l arasindadir. 2
4 yil - 6 y1l arasindadir. 3
3 yildan azdir. 4

1.7.3. Kaynaklarin Puanlamasi
Tablo 38: A imalat (Mermer) isletmesi Kaynaklar Kriteri Aciklamalar:

a) Isyerinin Durumu ve Miilkiyeti Puan
Isletme aktifine kayithdir. Yer degistirme ihtimali yoktur. 1
Ortaklar adina kayitlidir. Yer degistirme ihtimali azdir. 2
Kira kontrat1 siiresi 3 yildan fazladir. 3
Kira kontrat1 siiresi 3 yildan azdir. 4

b) Lokasyonun Uygunlugu Puan
Hammadde, isgiicii, pazar yakinlik agisindan sektorel avantajlidir. 1
Hammadde, isgiicii, pazar yakinlik agisindan sektorel ayni kosuldadir. 2
Hammadde, isgiici, pazar yakinlik acisindan sektorel kismen 3
dezavantajlidir.

Hammadde, isgiicii, pazar yakinlik agisindan sektorel dezavantajlidir. Ek 4
maliyete katlanilmaktadir.

c) Aymi Isyerindeki Faaliyet Siiresi Puan
8 yil ve lizeridir. 1
5 yil - 7 yil arasidir. 2
2 yil - 4 yil arasidir. 3
2 yil ve altidir. 4
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d) Tesisin Uretime Uygunlugu

Puan

Tesis iiretim konusuna gére uygundur. Imalat siireci ve maliyet 1
diisiikligi rakiplere gore avantajhidir.
Tesis iiretim konusuna gore uygundur. imalat siireci ve maliyet agisindan 2
yeterlidir.
Tesis iiretim konusuna gore uygun degildir. Kismi imalat ve maliyet 3
sorunlar1 yasanmaktadir.
Tesis iiretim konusuna gére uygun degildir. Imalat ve maliyet sorunlar 4
rakiplere gore dezavantajlidir.

e) Banka ile Aktif Calisma Siiresi Puan
Kredili ¢alisma 5 yildan fazladir. 1
Kredili ¢calisma 2 yildan fazladir. 2
Kredili calisma 2 yildan azdir. / Kredisiz caligilmaktadir. 3
Hig calisiimamistir./ Son 5 yildir ¢alisiilmamistir. 4

f) Calisilan Banka Sayisi Puan
En fazla 2 banka ile kredi iligkisi vardir. 1
3 - 5 banka ile kredi iligkisi vardir. 2
Banka faktoringleri disinda faktoring calismasi mevcuttur. 3
Isletme 2 yildan fazla faaliyet siiresine sahiptir. Hicbir banka ile kredili 4
calismamaktadir. / 6 ve iistii banka ile kredili ¢alismaktadir.

g) Diger Banka Teminat Kosullari Puan
Acik veya ortak kefaleti 1
GMCS (Gercek miisteri ceki veya senedi) 2
Ipotek, Tasit Rehni, KGF (Kredi Garanti Fonu), 3. Sahis Kefaleti 3
Ipotek / Nakit Blokaj 4
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h) Varhklarin Sigortasi

Puan

Varliklarin tamamu sigortalidir. All risk 1
Varliklarin tamamui sigortali, ancak all risk degildir. 2
Varliklarin bir kismi sigortalidir. 3
Varliklarin sigortast bulunmamaktadir. 4
i) Finansal Bor¢larin Vade Yapisi Puan
Finansal borglar, yaratilan kaynaklar ile rahat¢a 6denebilmektedir. 1
Finansal borglarin vade yapisi, kaynak yaratma giicii ile uyumsuzdur, 2
faaliyetlerini olumsuz etkilemektedir.
Finansal bor¢larin vadesi, kaynaklar ile 6denemez ancak tasinabilir 3
durumdadir.
Finansal borglar vade yapist kaynaklar ile 0denemez ve tasinamaz 4
durumdadir.
k) Sermaye Artirnmi/ Fon Saglama Potansiyeli Puan
Yeni fon saglama potansiyeli yiiksektir. 1
Yeni fon saglama potansiyeli yeterlidir. 2
Kaynaklarda daralma olursa yeni kaynak saglamada zorlanabilir. 3
Kaynaklarda kisitlilik halinde, ilave fon saglama potansiyeli yoktur. 4
1) Nakit Akis1 Puan
Alacak ve bor¢ vadesi, stok siiresi, nakit akisini1 olumlu etkilemektedir. 1
Alacak ve bor¢ vadesi, stok siiresi, nakit akisinda olumsuz etkisi 2
bulunmamaktadir.
Alacak ve bor¢ wvadesi, stok siiresi, nakit akisini bazen olumsuz 3
etkilemektedir.
Alacak ve borg¢ vadesi, stok siiresi, nakit akigin1 olumsuz etkilemektedir. 4
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1.7.4. Faaliyet Dongiisiiniin Puanlamasi

Tablo 39: A Imalat (Mermer) isletmesi Faaliyet Dongiisii Kriter Aciklamalar

a) Mal Alim Sartlar Puan
Mal alimlarinin en fazla %25 kismini teminath gerceklestirmektedir. 1
Mal alimlarinin %25 - %50 kismini teminath gerceklestirmektedir. 2
Mal alimlarinin %50 - %75 kismini teminath gerceklestirmektedir. 3
Mal alimlarinin en az %75 kismini teminath gerceklestirmektedir. 4
b) Ambalajlama ve Depolama Kosullari Puan
En uygun sekilde yapilmaktadir. 1
Yeterli sekilde yapilmaktadir. 2
Uriinii risklere kars1 korumada yetersiz kalmaktadir. 3
Ambalajlama ve depolama acisindan ciddi sorunlar yasanmaktadir. 4

¢) Mal Alslarinda Yogunlasma Puan
Mal alislarinda % 20 den fazla pay1 olan saticisi bulunmamaktadir. 1
Mal alislarinda % 40 dan fazla pay1 olan saticis1 bulunmamaktadir. 2
Mal aliglarinda % 70 den fazla payi olan saticis1 bulunmamaktadir. 3
Mal aliglarinda % 70 den fazla payi tek bir satic1 saglamaktadir. 4

d) Stok Kalitesi Puan
Stoklarin %75 inden fazlasinin satis kabiliyeti bulunmaktadir. 1
Stoklarin %50 - %75 kisminin satis kabiliyeti bulunmaktadir. 2
Stoklarin %25 - %50 kisminin satis kabiliyeti bulunmaktadir. 3
Stoklarin %25 inden azinin satis kabiliyeti bulunmaktadir. 4
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e) Mal Satislarinda Yogunlasma

Puan

Satiglar i¢inde %10 dan fazla pay1 olan alicis1 bulunmamaktadir. 1
Satiglar icinde %25 den fazla payi olan alicis1 bulunmamaktadir. 2
Satislar icinde %50 den fazla payi olan alicis1 bulunmamaktadir. 3
Satislarin %50 den fazlasi tek aliciya yapilmaktadir. 4
f) Satis Sartlari Puan
Satiglarin tamami pesin veya teminathdir. 1
SSatislarin %75 inden fazlasi pesin veya teminatlidir. 2
Satiglarin %50 -%75 kismi1 pesin veya teminatlidir. 3
Satiglarin %50 den fazlas1 teminatsizdir. 4
g) Alacaklarin Tahsil Kabiliyeti Puan
Alacaklarin tahsilinde sorun yasanmamaktadir. 1
Alacak tahsilinde yasanan gecikmelerin faaliyetlere olumsuz etkisi 2
Alacak tahsilinde yasanan gecikmelerin faaliyetlere risk olusturma 3
potansiyeli bulunmamaktadir
Alacak tahsilinde gecikmeler faaliyetleri olumsuz etkilemektedir. 4
1.7.5. Dis Ticaret Kriterlerinin Puanlamasi
Tablo 40: A imalat (Mermer) isletmesi Dis Ticaret Kriter Ac¢iklamalar
a) ithalat Odeme Sekilleri Puan
Ithalat islemlerinin tamamu risksiz gereklesmektedir. 1
Ithalat islemlerinin %70 ve fazlasi risksiz gereklesmektedir. 2
Ithalat islemlerinin %40 - %70 kismu risksiz gerceklesmektedir. 3
Ithalat islemlerinin %40 ve daha az1 risksiz ger¢eklesmektedir. 4
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b) ithalat Cahsilan Ulkeler Puan

Riskli iilke bulunmamaktadir. 1
Isletme dis ticaretinin %30 dan azi riskli iilkelere ydneliktir. 2
Isletme dis ticaretinin %30 - %60 kismi riskli iilkeleredir. 3
Isletme dis ticaretinin %60 dan fazlasi kismu riskli iilkeleredir. 4
¢) ihracat Odeme Sekilleri Puan
Thracatin tamamu risksiz yapilmaktadir. 1
Thracat islemlerinin %70 den fazlasi risksiz yapilmaktadir. 2
Thracat islemlerinin %50 -%70 kismi risksiz yapilmaktadir. 3
Thracat islemlerinin %50 den az1 risksiz yapilmaktadir. 4
d) Ihracat Cahisilan Ulkeler Puan
Riskli iilke bulunmamaktadir. 1
Isletme dis ticaretinin %30 dan azi riskli iilkelere yoneliktir. 2
Isletme dis ticaretinin %30 - %60 kismu riskli iilkeleredir. 3
Isletme dis ticaretinin %60 dan fazlas1 kismi riskli iilkeleredir. 4
e) ihracat Performansi Puan
Thracat 6nceki yila gore %15 ve iizeri artmistir. 1
Thracat 6nceki yila gore %0 - %15 ve izeri artmustur. 2
Thracat dnceki yila gore %10 azalmistir. 3
Thracat 6nceki yila gore %10 dan fazla azalmustir. 4

1.7.6. Memzug¢ Gelisiminin Puanlamasi

Tablo 41: A Imalat (Mermer) isletmesi Memzug Gelisimi Kriter Aciklamalar

a) Memzuc ve Faaliyetlerin Tutarhihg: Puan
Tutarli 1
Tutarli degil 4
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b) Memzug ve Bilanco Tutarhhig:

Puan

Tutarh 1
Tutarli degil 4
¢) Ara Bilanco ve Mizan ile Tutarhhg: Puan
Tutarli 1
Tutarl1 degil 4
d) Kredi Bilgisi Tutarhhg: Puan
Tutarh 1
Tutarli degil 4
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1.8. DEGERLENDIRME SONUCU
1.8.1. Mali Olmayan Kriterler

A Imalat (Mermer) Isletmesi icin Tablo 36, Tablo 37, Tablo 38, Tablo 39,
Tablo 40 ve Tablo 41'de yer alan kriter agiklamalarina gore puanlama islemi
yapilmistir. Mali olmayan kriterlere iliskin degerlendirme bilgileri Tablo 42'de yer
almaktadir. Tabloda gorildiigi gibi, kriter puanlarinin aritmetik ortalamasi

hesaplanmustir.

Tablo 42: A imalat (Mermer) isletmesi Mali Olmayan Kriterler Degerlendirme
Bilgileri

KRITERLER

MALI OLMAYAN KRiTERLER 1,90

"Mali Olmayan Kriterler" puani 1,90 hesaplanmistir.
Hesaplama: (2,00+1,00+2,00+2,29+2,33+1,75) / 6 = 1,90

1. isletme ve Ortaklarin Moralitesi 2,00
a) Karsiliksiz Cek ve Protestolu Senet Kayitlari 2,00
b) Iflas, Ihtiyati Tedbir, Haciz ve Diger Istihbarat Kayitlart 1,00
¢) Isletme ve Ortaklarin Piyasa itibar 2,00
d) Banka Iliskileri 2,00
e) Diger Banka iliskileri 3,00

"Isletme ve Ortaklarin Moralitesi" puani 2,00 hesaplanmstir.
Hesaplama: (2,00+1,00+2,00+2,00+3,00) / 5 = 2,00

2. Ortaklik Yapisi 1,00
a) Ortaklarm Toplam Is Tecriibesi 1,00
b) Ortaklarin Degistirdigi iskollart 1,00
¢) Isletmenin Ticari Faaliyet Siiresi 1,00

"Ortaklik Yapist" puani 2,00 hesaplanmastir.
Hesaplama: (1,00+1,00+1,00) / 3= 1,00
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3. Kaynaklar 2,00

a) Isyerinin Durumu ve Miilkiyeti 1,00
b) Lokasyonun Uygunlugu 1,00
c) Ayni Isyerindeki Faaliyet Siiresi 1,00
d) Tesisin Uretime Uygunlugu 2,00
¢) Banka ile Aktif Caligma Siiresi 2,00
f) Calisilan Banka Say1 2,00
g) Diger Banka Teminat Kosullar 3,00
h) Varliklarin Sigortasi 3,00
1) Finansal Bor¢larin Vade Yapisi 3,00
k) Sermaye Artirimi/ Fon Saglama Potansiyeli 1,00
1) Nakit Akist 3,00

"Kaynaklar" puani 2,00 hesaplanmistir.

Hesaplama:

(1,00+1,00+1,00+2,00+2,00+2,00+3,00+3,00+3,00+1,00+3,00) / 11 =2,00

4. Faaliyet Dongiisii 2,29

a) Mal Alim Sartlar 2,00
b) Ambalajlama ve Depolama Kosullari 2,00
¢) Mal Alislarinda Yogunlagma 2,00
d) Stok Kalitesi 2,00
e) Mal Satislarinda Yogunlasma 3,00
f) Satig Sartlari 2,00
g) Alacaklarin Tahsil Kabiliyeti 3,00

"Faaliyet Donglisii" puani 2,29 hesaplanmistir.
Hesaplama: (2,00+2,00+2,00+2,00+3,00+2,00+3,00) / 7 = 2,29
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5. Das Ticaret 2,33
a) Ithalat Odeme Sekilleri 0,00
b) ithalat Calisilan Ulkeler 0,00
¢) Thracat Odeme Sekilleri 2,00
d) Thracat Calisilan Ulkeler 2,00
e) Ihracat Performansi 3,00

"D1s Ticaret" puani 2,33 hesaplanmustir.
Hesaplama: (2,00+2,00+3,00) / 3 = 2,33

6. Memzuc¢ Gelisimi 1,75
a) Memzug ve Faaliyetlerin Tutarlilig1 1,00
b) Memzug ve Bilango Tutarlilig 1,00
¢) Ara Bilan¢o ve Mizan ile Tutarlilig1 1,00
d) Kredi Bilgisi Tutarliligi 4,00

"Memzug Gelisimi" puani 1,75 hesaplanmustir.
Hesaplama: (1,00+1,00+1,00+4,00) / 4 = 1,75

1.8.2. Mali Kriterler

A Imalat (Mermer) Isletmesi igin diizeltilmis finansal tablolar kullanilarak
hesaplanan finansal rasyolar karsiligi puanlama islemi yapilmistir. Mali kriterlere
iliskin degerlendirme bilgileri Tablo 43'de yer almaktadir. Tabloda goriildiigii gibi,

kriter puanlariin aritmetik ortalamasi hesaplanmistir.

Tablo 43: A imalat (Mermer) isletmesi Mali Kriterler Degerlendirme Bilgileri

KRITERLER Puan

MALI KRITERLER 2,55

"Mali Kriterler" puani 2,55 hesaplanmustir.
Hesaplama: (3,00+2,75+1,66+2,80) / 4 = 2,55
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1. Likidite Oranlar

3,00

Cari Oran 3,00
Likidite Orani 3,00
Ticari Alacaklar / Net Satislar 3,00
Stoklar / Satiglarin Maliyeti 3,00
"Likidite Oranlar1" puani 3,00 hesaplanmistir.
Hesaplama: (3,00+3,00+3,00+3,00) / 4 = 3,00
2. Mali Yapi1 Oranlan 2,75
Toplam Borglar / Ozsermaye 2,00
Kisa Vadeli Bor¢lar / Kaynaklar 3,00
Maddi Duran Varliklar / Ozsermaye 3,00
Kisa Vadeli Mali Borglar / Toplam Yabanci Kaynaklar 3,00
"Mali Yap1 Oranlar1" puani 2,75 hesaplanmustir.
Hesaplama: (2,00+3,00+3,00+3,00) / 4 = 2,75
3. Karhhlk ve Verimlilik Oranlar 1,66
Esas Faaliyet Karlilig1 1,00
Net Kar / Net Satiglar 2,00
Net Kar / Aktif Toplami 2,00
Net Kar / Ozkaynaklar 2,00
FAVOK (EBITDA) Marij: 1,00
Faiz Karsilama Orani 2,00
"Karlilik ve Verimlilik Oranlar1" puan1 1,66 hesaplanmistir.
Hesaplama: (1,00+2,00+2,00+2,00+1,00+2,00) / 6 = 1,66
4. Performans ve Degisim Oranlari 2,80
Mali Yilsonu Verileri Temin Edildi mi 1,00
Net Satiglar Artist 2,00
Ozkaynaklar ve Aktif Degisimi 4,00
Net Satiglar ve Ticari Alacaklar Degisimi 3,00
KV Mali Borg¢lar ve Toplam Yabanci Kaynaklar Degisimi 4,00

"Performans ve Degisim Oranlar1" puani 2,80 hesaplanmustir.
Hesaplama: (1,00+2,00+4,00+3,00+4,00) / 5 = 2,80
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A Imalat (Mermer) Isletmesi'nin nihai derecelendirme sonucu Tablo 44'de yer

almaktadir.
Tablo 44: A Imalat (Mermer) isletmesi Derecelendirme Sonucu
(A) IMALAT (MERMER) ISLETMESI

KREDI NOTU: BB (Kredi Puam: 2,23)

KRITERLER Puan

MALI OLMAYAN KRiTERLER 1,90

FIRMA VE ORTAKLARIN MORALITESI 2,00
ORTAKLIK YAPISI 1,00
KAYNAKLAR 2,00
FAALIYET DONGUSU 2,29
DIS TICARET 2,33
MEMZUC GELISiMI (BANKA ILISKILERT) 1,75

"Mali Olmayan Kriterler" puan1 1,90 hesaplanmistir.
Hesaplama: (2,00+1,00+2,00+2,29+2,33+1,75) / 6 = 1,90

KRITERLER Puan

MALI KRITERLER 2,55

LiKiDIiTE ORANLARI 3,00
MALI YAPI ORANLARI 2,75
KARLILIK VE VERIMLILIK ORANLARI 1,66
PERFORMANS VE DEGISIM ORANLARI 2,80

"Mali Kriterler" puani 2,55 hesaplanmustir.
Hesaplama: (3,00+2,75+1,66+2,80) / 4 = 2,55

Nihai kredi notu "Mali Olmayan Kriterler" puani1 1,90 ve "Mali Kriterler"

puani 2,55 aritmetik ortalamasi hesaplanarak olusturulmustir.

Hesaplama: (1,90+2,55) / 2 = 2,23
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1.8.3. Degerlendirme Sonucu

Mali olmayan kriterler ve mali kriterlerin ayr1 ayri puanlamasi sonucunda

nihai olarak tiretilen kredi notu BB (Kredi Puani 2,23) hesaplanmustir.

(A) Isletmesi'nin mali olmayan kriterleri puanlamas1 1,90 ve mali kriterleri
puanlamasi 2,55 seklinde olusmustur. Isletme sadece mali kriterleri iizerinden
degerlendirilmis olsaydi 2,55 puan karsiligi rating "B" olacak, sadece mali olmayan
kriterler tizerinden degerleme durumunda ise 1,90 puan karsiligi "A" kredi notuna
sahip olacakti. Mali ve mali olmayan kriterlerin birlikte degerlendirilmesi sonucunda
nihai kredi notu 2,23 puan karsiligi "BB" seklinde olusmustur. Sonug¢ olarak, mali
olmayan kriterlerin degerlendirilmesi sayesinde finansal veriler karsiligi "B™ olan

kredi notu bir kademe iyileserek "BB" kredi notuna yiikselmistir.

2. FARKLI SEKTORLERE ILISKIN KREDI DERECELENDIRME
UYGULAMASI

Calismanin  bu bolimiinde imalat (mermer), yumurta tavukgulugu,
hayvancilik (besicilik ve sucuk imalat1), teknolojik sera, insaat ve ticaret sektorleri
ele alinarak, rating uygulamasinin karsilastirmali olarak incelenemesi amaglanmstir.
Sektorlere gore puanlama yapilan kriterler de degisebilmektedir. Caligma sonucunda
mali olmayan kriterler etkisinin hangi sektorlerde daha belirgin oldugunu

degerlendirmek de miimkiin olacaktir.
2.1. MALI OLMAYAN KRITERLER

Farkli sektorlerin 2017 yilina iligkin mali olmayan kriterler degerlendirme
bilgileri Tablo 45'de yer almaktadir. Tabloda bos olan alanlar, ilgili sektérde kriterin

degerlendirmede dikkate alinmadig1 anlamina gelmektedir.

Tablo 45: Farkh Sektorlerin Mali Olmayan Kriterler Degerlendirme Bilgileri

KRITERLER (A) (B) (C) (D) (E) (F)
imalat | Yum.T. | Tarim | Tekn.S. | insaat | Ticaret
MALI OLMAYAN 1,90 1,80 1,61 | 1,77 1,68 |1,55
KRITERLER
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1. Isletme ve 2,00 1,20 1,33 1,20 2,00 1,40
Ortaklarim Moralitesi

a) Karsiliksiz Cek ve 2,00 1,00 2,00 1,00 2,00 1,00
Protestolu Senet.

b) Iflas, Tht.Ted., Haciz 1,00 1,00 1,00 1,00 2,00 2,00
ve Dig. Istih.

¢) Isletme ve Ortaklarin 2,00 2,00 2,00 2,00 3,00 1,00
Piyasa Itibar

d) Banka iliskileri 2,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
e) Diger Banka Miskileri 3,00 1,00 2,00 1,00 2,00 2,00
2. Ortakhk Yapisi 1,00 1,33 1,33 2,67 2,00 1,00
a) Ortaklarin Toplam Is 1,00 1,00 1,00 3,00 2,00 1,00
Tecriibesi

b) Ortaklarin Degistirdigi | 1,00 2,00 2,00 2,00 2,00 1,00
Iskollar1

¢) Isletmenin Ticari 1,00 1,00 1,00 3,00 2,00 1,00
Faaliyet Stiresi

3. Kaynaklar (Isyerive | 2,00 |1,78 200 |1,50 1,88 | 2,00
Finansal K.)

a) Isyerinin Durumu ve 1,00 - 1,00 1,00 - 1,00
Miilkiyeti

b) Lokasyonun 1,00 2,00 2,00 1,00 1,00 2,00
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¢) Ayni Isyerindeki 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
d) Tesisin Uretime 2,00 - 2,00 2,00 - -
Uygunlugu

e¢) Banka ile Aktif Calisma | 2,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Siiresi

f) Calisilan Banka Say1 2,00 3,00 2,00 1,00 1,00 4,00
g) Diger Banka Teminat 3,00 2,00 3,00 2,00 3,00 2,00
Kosullar1

h) Varliklarin Sigortasi 3,00 - 3,00 2,00 - 3,00
1) Finansal Bor¢larin Vade | 3,00 2,00 2,00 2,00 2,00 3,00
Yapist

k) Sermaye Artirnm1/ Fon | 1,00 1,00 4.00 1,00 4.00 1,00
Saglama Potansiyeli

1) Nakit Akis1 3,00 2,00 2,00 3,00 2,00 2,00
m) Tarimsal Uretim Tesis - 2,00 1,00 |1,00 - .
Miilkiyeti

4. Faaliyet Dongiisii 2,29 2,00 1,80 2,00 1,00 1,83
a) Mal Alim Sartlar 2,00 2,00 2,00 2,00 - 2,00
b) Ambalajlama ve 2,00 - 1,00 1,00 - 1,00
Depolama Kosullari

¢) Mal Aliglarinda 2,00 _ ) ) _ )
Yogunlagma

d) Stok Kalitesi 2,00 - - - - 2,00
e) Mal Satiglarinda 3,00 3,00 2,00 3,00 1,00 1,00
Yogunlagsma

f) Satig Sartlari 2,00 - 2,00 2,00 - 3,00
g) Alacak Tahsil Kabiliy. 3,00 2,00 2,00 2,00 3 2,00
h) Entegre Tesis Olma 3 1,00 3 3 3 i}
5. Dis Ticaret 2,33 3,00 1,67 0,00 - 0,00
a) Ithalat Odeme Sekilleri | - - 2,00 0,00 - 0,00
b) Ithalat Calisilan Ulkeler | 0,00 0,00 2,00 0,00 - 0,00
¢) Ihracat Odeme Sekilleri | 2,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00
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d) Thracat Calisilan 2,00 3,00 1,00 0,00 - 0,00
Ulkeler

e) Thracat Performansi 3,00 0,00 0,00 0,00 - 0,00
6. Memzuc¢ Gelisimi 1,75 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50
a) Memzug ve 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
b) Memzug ve Bilango 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

¢) Ara Bilango ve Mizan 1,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00

d) Kredi Bilgisi Tutarliligi | 4,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00

2.2. MALI KRITERLER

Farkli sektorlerin 2017 yilina iliskin mali kriterler degerlendirme bilgileri
Tablo 46'da yer almaktadir. Tabloda bos olan alanlar, ilgili sektdrde kriterin

degerlendirmede dikkate alinmadig1 anlamina gelmektedir.

Tablo 46: Farkh Sektorlerin Mali Kriterler Degerlendirme Bilgileri

KRITERLER (A) (B) (©) (D) (E) (F)

imalat | Yumur. | Tarim | Tekno. | insaat | Ticaret

MALI KRITERLER 2,55 2,52 2,42 1,80 263 | 296

1. Likidite Oranlan 3,00 2,00 1,75 3,00 3,00 4,00
Cari Oran 3,00 2,00 1,00 4,00 - 4,00
Likidite Orani 3,00 2,00 3,00 3,00 3,00 4,00
Ticari Alacaklar / Net 3,00 2,00 1,00 4,00 . 4,00
Satiglar

Stoklar / Satislarin 3,00 2,00 2,00 1,00 ) 4.00
Maliyeti

2. Mali Yap1 Oranlan 2,75 1,66 2,84 1,65 2,88 2,25

Toplam Borglar / 2,00 1,00 3,00 1,00 4,00 2,00

133




Kisa Vadeli Borglar / 3,00 2,00 2,00 2,00 1,00 3,00
Kaynaklar

Maddi Duran Varliklar / 3,00 2,00 4,00 2,00 - -
Ozsermaye

Kisa Vd. Mali Borg. / 3,00 1,65 2,35 1,60 3,65 1,75
3. Karhlik ve Verimlilik | 1,66 2,83 2,67 1,33 2,00 3,00
Oranlan

Esas Faaliyet Karlilig1 1,00 2,00 3,00 1,00 - 4,00
Net Kar / Net Satislar 2,00 3,00 3,00 1,00 2,00 3,00
Net Kar / Aktif Toplami 2,00 2,00 2,00 1,00 - 2,00
Net Kar / Ozkaynaklar 2,00 3,00 3,00 2,00 2,00 3,00
FAVOK (EBITDA) Marji | 1,00 | 4,00 2,00 1,00 . .
Faiz Karsilama Orani 2,00 3,00 3,00 2,00 2,00 -
4. Performans ve 2,80 |2,60 240 11,20 - 2,60
Mali Yilsonu Verileri 1,00 3,00 3,00 1,00 - 3,00
Net Satiglar Artisi 2,00 2,00 3,00 1,00 - 3,00
Ozkaynaklar ve Aktif 4,00 1,00 1,00 1,00 - 1,00
Net Satiglar ve Ticari 3,00 4,00 2,00 1,00 - 3,00
KV Mali Borg.ve Top. 4,00 3,00 3,00 2,00 - 3,00
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2.3. DEGERLENDIRME SONUCU

Tablo 47: Farkh Sektorlerin Derecelendirme Sonuglar:

KRITERLER (A) (B) (©) (D) (E) (F)
Imal. | Yum. | Tarmm | Tekno. | insaat | Ticaret
Tavuk. Sera

MALIi OLMAYAN 1,90 |1,80 1,61 1,77 1,68 | 1,55
KRITERLER

FIRMA VE ORTAK. 200 |1,20 1,33 1,20 200 |140
MORALITESI

ORTAKLIK YAPISI 1,00 |1,33 133 |2,67 200 |1,00
KAYNAKLAR 200 |1,78 2,00 1,50 1,88 | 2,00
FAALIYET DONGUSU |2,29 | 2,00 1,80 |2,00 1,00 |1,83
DIS TICARET 2,33 | 3,00 1,67 |0,00 0,00 |0,00
MEMZUC GELISiMi 1,75 150 1,50 [150 1,50 [1,50

KRITERLER (A) (B) (C) (D) (E) (F)
imalat | Yumur. | Tarim | Tekno. | insaat | Ticaret
MALI KRITERLER | 255 |[252 2,42 |1,80 2,63 2,96
LIKIDITE 3,00 |2,00 1,75 3,00 3,00 |4,00
MALI YAPI 2,75 1,66 284 |165 288 [225
KARLILIK VE 1,66 |2,83 267 |1,33 |200 |3,00
VERIM. ORANLARI
PERFORMANS VE 2,80 | 2,60 2,40 | 1,20 - 260
DEGISIM

Farkli sektorlerde faaliyet gésteren isletmelerin nihai kredi derecelendirme

notlar1 Tablo 48'de gosterilmistir.
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Tablo 48: Farkl Sektorlerin Nihai Kredi Derecelendirme Notu

Isletme Sektor Kredi Notu Puan
(A) Imalat BB 2,23
(B) Yumurta Tavukgulugu BBB 2,16
(C) Tarim - Besicilik ve Sucuk Imalati BBB 2,02
(D) Teknolojik Sera AA 1,79
(E) Insaat BBB 2,16
(F) Ticaret BB 2,26

Isletmelerin mali olmayan verilerinin nihai kredi derecelendirme notlarina
etkisi Tablo 47 ve Tablo 48 incelendiginde net bir sekilde goriilmektedir. (Hangi
puan araliginda hangi kredi notu tespit edildigi Tablo 33'de gosterilmistir.)

(A) Imalat Isletmesi: imalat sektoriinde faaliyet gdsteren (A) isletmesinin
mali kriterler dikkate alindiginda notu 2,55 puan karsihg "B" iken, mali olmayan
kriterler de dikkate alindiginda 2,23 puan karsilig1 "BB" notu hesaplanmaktadir.

(B) Yumurta Tavuk¢ulugu Isletmesi: Yumurta tavuk¢ulugu sektdriinde
faaliyet gosteren (B) isletmesinin mali kriterler dikkate alindiginda notu 2,52 puan
karsiligi "B" iken, mali olmayan kriterler de dikkate alindiginda 2,16 puan karsilig1
"BBB" notu hesaplanmaktadir.

(C) Tarmm- Besicilik ve Sucuk Imalat1 Isletmesi: Tarim sektdriinde, besicilik
alt sektorli ve sucuk imalati karma faaliyet alaninda faaliyet gosteren (C)
isletmesinin mali kriterler dikkate alindiginda notu 2,42 puan karsiligi "B" iken, mali
olmayan kriterler de dikkate alindiginda 2,02 puan karsihgi "BBB"  notu
hesaplanmaktadir.

(D) Teknolojik Sera Isletmesi: Teknolojik sera sektoriinde faaliyet gdsteren
(D) isletmesinin mali kriterler dikkate alindiginda notu 1,80 puan karsiligi "AA"
iken, mali olmayan kriterler de dikkate alindiginda 1,79 puan karsiligi "AA" notu
hesaplanmaktadir. Isletmenin notu degismemistir.

(E) Ingaat Isletmesi: Insaat sektdriinde faaliyet gosteren (E) isletmesinin mali
kriterler dikkate alindiginda notu 2,63 puan karsiligi "CCC" iken, mali olmayan
kriterler de dikkate alindiginda 2,16 puan karsiligit "BBB" notu hesaplanmaktadir.

Isletmenin notu mali olmayan kriterlerin etkisiyle ii¢ kademe birden iyilesmektedir.
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(F) Ticaret Isletmesi: Ticaret sektoriinde faaliyet gosteren (F) isletmesinin
mali kriterler dikkate alindiginda notu 2,96 puan karsilig1 "CCC" iken, mali olmayan
kriterler de dikkate alindiginda 2,26 puan karsiligi "BB" notu hesaplanmaktadir. Bu

isletmenin notu da mali olmayan kriterlerin etkisiyle iki kademe birden iyilesmistir.
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SONUC VE ONERILER

Mali tablolardan bir¢ok kesimin faydalanmasi nedeniyle sunulan bilgilerin
dogru ve giivenilir olmasi gerekir. Finansal analiz genelde kredi verenler,
yatirimcilar, igletme yoneticileri tarafindan farkli amacglara yonelik yapilmaktadir.
Bankalar i¢in 6ncelikli amag kredilerin geri doniisiinlin saglanmasidir. Yatirimcilar
ise yatirimlarin glivenligi ve karlilig ile ilgilenirler. Yoneticiler isletmenin giiglii ve
zaylf yonlerini gérmek, hedeflere ulasma potansiyeli ve gelecege yonelik saglikli

planlama yapmak i¢in analiz sonuglarini incelerler.

Ulkemizde vergi mevzuati ile uluslararasi finansal raporlama standartlari
arasinda farklar bulunmasi nedeniyle finansal tablolar genelde isletmelerin gercek
durumunu yansitmaktan uzaktir. Bu nedenle 6zellikle bagimsiz denetim disinda
kalan isletmelerin finansal tablolar1 analiz edilmeden &nce diizeltme islemleri
yapilmaktadir. Aktarma ve arindirma islemleri ile finansal tablolar miimkiin oldugu
kadar ger¢ek duruma yakin hale geirilmeye calisiimaktadir. Isletme kaynakl
muhasebe hatalari, hileli islemler ve finansal tablolarin makyajlanarak oldugundan
daha iyi gosterilmeye ¢alisilmast nedeniyle diizeltme Oncesi tablolarin
degerlendirilmesi sonucu hatali derecelendirme notu olusmasi kaginilmaz olacaktir.
Boylece hatali kararlar alinmasi1 nedeniyle zararlarin gergeklesme ihtimali oldukca

yiikselecektir.

Bu ¢alismada mali ve mali olmayan verilerin kredi derecelendirme notuna
etkisi incelenirken, finansal tablolarda yapilmasi gereken temel diizeltme islemlerine
de yer verilmistir. S6zkonusu diizeltme islemlerinin tespit edilmesi i¢in mali olmayan
verilerden yararlanilmaktadir. Kredi degerlendirme siirecinde, isletmelerin Kkredi
derecelendirme notu hesaplanirken yararlanilan banka i¢i ve banka dis1 kaynaklar,
isletmelerin ger¢ek durumunun saglikli bir sekilde ortaya konulabilmesi i¢in son
derece onemlidir. Bankalar kullandirilan kredilerin geri doniisiiniin saglanmas1 ve
olusulabilecek temerriit risklerinin en aza indirilmesi i¢in istihbarat ¢alismalarina
bliylik yatirimlar yapmakta, teknoloji ve insan kaynagina oOnemli biitceler

ayirmaktadir.
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Calismanin uygulama bolimiinde monografi yontemi ile ornek isletmeler
hakkinda genel bilgiler verilerek, 6zellikle isletme ve ortaklarin moralitesi, kredi
degerliligi, faaliyet dongiisii ve yatirimlar1 &zetlenmistir. Isletmelerin diizeltilmis
bilango, gelir tablosu, nakit akim tablosu ve finansal rasyolar1 gosterilmistir.
Diizeltme islemleri agiklamalari ile birlikte incelenmistir. Nihai olarak da ¢alismanin
esas konusu olan kredi derecelendirme notuna etki eden mali ve mali olmayan
verilerin puanlamasi yapilarak kredi derecelendirme notunun nasil tespit edildigi
belirtilerek c¢alisma sonlandirilmistir. Bankalarin uygulamalarinda mali olmayan
verilerin puanlamasi yonetmelikler, uygulama esas ve usullerinde izah edilen kurallar
cercevesinde puanlamaya tabi tutulmaktadir. Portfoy yoneticileri veya uzman
analistler tarafindan kriterlere 1-4 arasi puanlar verilmektedir. Mali verilerin
puanlamasi ise sistem yazilimlari tarafindan otomatik olarak yapilmakta, veriler
diizeltilmis finansal tablolardan ¢ekilerek puanlamaya aktarilmaktadir. Bu gergevede,
diizeltilmis finansal tablolarin isletmenin ger¢ek durumunu yansitmast, kredi notunun
saglikli ve dogru tespit edilmesi agisindan onemlidir. Diizeltilmis finansal verilere,
mali olmayan verilerin sayesinde ulasildigi calismada 6zellikle alt1 ¢izilerek

vurgulanmustir.

Isletmelerin nihai kredi notunun hesaplanmasinda, mali olmayan kriterler ve
mali kriterler ile ayr1 ayr1 puanlama yapilarak, mali olmayan kriterlere gore kredi
notu ve mali kriterlere gore kredi notu ayri ayri tespit edilmekte ve her iki kredi
notunun harmanlanmasi ile olusan nihai kredi notu isletmenin ratingini
belirlemektedir. Calismada mali kriterlerin ve mali olmayan kriterlerin bu sekilde
ayr1 ayr1 gosterilmesi, mali olmayan kriterlerin nihai kredi notuna etkisinin net olarak
goriilmesi agisindan faydali olmustur. Bir Ornek ile agiklamak gerekirse, bir
isletmenin mali kriterlere gore kredi notu "B" iken, mali olmayan kriterlerin daha iyi
olmasi durumunda nihai kredi notu "BB" ya da "BBB", hatta "A" ¢ikmasi tilkemizde

¢ok rastlanabilen bir durumdur.

Ozet olarak; kredi degerlendirme siirecinde 6ncelikle banka ici ve banka dist
kaynaklardan ulasilacak dogru bilgiler ile, diizeltilmis finansal tablolar yardimiyla
elde edilen mali kriterler ve mali olmayan kriterler puanlamaya tabi tutularak her

isletme igin bir kredi derecelendirme notu (rating) iretilmektedir. Uygulama
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calismasinda, mali olmayan verilerin de en az mali veriler kadar kredi notunu

etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Bankalarin kredi kararina 1s1k tutan kredi derecelendirme notu iiretilmesine

yonelik modeller, 6zellikle son bes yildir, geleneksel istihbarat ¢aligmalarinin yerini

almigtir. Calisma sonucunda ulasilan bulgular ¢ergevesinde sunulan neriler asagida

yer almaktadir:

Bankalar saglikli kredi derecelendirme uygulamasi i¢in mevzuat
diizenlemeleri ve yeterli teknolojik alt yap1 yatirimlar ile uluslararasi rekabet
avantaji saglayacak sekilde hizli hareket etmeli ve gelismeleri yakindan
izleyerek periyodik giincellemeler yapmalidir.

Isletmeler de kurumsal y&netim gergevesinde derecelendirme uygulamasina
hazir hale gelmeli, saglikli finansal tablolar diizenlenmesi hususuna 6nem
vererek muhasebe kalitesini artirmalidir. Kredi notunun yiiksek olmasi
Ol¢iisiinde, daha diisiik kredi faiz oranlari ve daha elverigli kosullar ile
finansmana erisimin saglanacagi konusunda farkindalik olusturulmalidir.
Bankalarin ortakligr ile kurulan Kredi Kayit Biirosu'nun kurucusu oldugu
Findeks ¢ok ¢esitli hizmet ve iriinler ile bankalara sundugu finans yonetimi
kolayliklarmi reel sektdre de saglamaya baslamstir. Isletmeler bu kapsamda,
risk raporu, c¢ek raporu, ¢ek endeksi, karekodlu ¢ek sistemi vb. hizmetlerden
belli iiyelik paketerine iicret 6deyerek faydalanabilmektedir. Risk yonetimi ve
finans yonetimine yonelik bilgiye erisimin seffaf ve adil bir sekilde her
isletmeye saglanmasina yoOnelik benzeri basarili ¢aligmalarin  devam
saglanmali ve reel sektor bu konularda bilgilendirilmelidir.

Ulkemizde ¢ok sayida KOBI bulunmaktadir ve bu kapsamdaki isletmelerin
her birinin kredi notu, toplamda iilkemiz reel sektoriiniin kredi notunu ve
uluslararas1 alanda rekabet giiclinii yansitmaktadir. Reel sektorde faaliyet
gosteren isletmelerin daha giiclii ve rekabetci duruma gelmesini saglayacak
tesvik ve sektorel diizenlemelerin yapilmasi, bankalarin isletmelerin saglikli
biliylimesine katki saglayacak {iriinler gelistirmesi tesvik edilmelidir.

Rating uygulamasinin en temel ilkesi hi¢ kuskusuz her tiirlii 6nyargidan uzak,
seffaf ve objektif degerlendirmelerin yapilmasidir. Ancak son yillarda

uluslararas: rating sirketlerinin objektif olmayan, siyasi amach iilke ve
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isletme derecelendirme uygulamalari sik goriilmeye baslanmistir. Bagimsiz
derecelendirme kuruluslarina yonelik giiven probleminin yasanmasi
sonucunda iilkemizde "Milli Derecelendirme Kurulusu" icin ¢alismalar
baglatilmigtir. BDDK, TBB ve Smai Kalkinma Bankasinin yiiriittiigi
caligmalar kapsaminda, derecelendirme notlarinin etkin kullanilmasiyla
birlikte, isletme bor¢lanmalarinda kredi notlarina goére degisen skalada risk
agirliklandirmast yapilabilecek, kredi derecelendirme notlar1 bankalarin
sermaye yeterliligi hesaplamasinda kullanilabilecektir. Derecelendirme
konusunun sadece rating sirketlerine birakilmayacak kadar 6nemli oldugu
konusunda ¢ok sayida uluslararasi kuruluslarin ve bankalarin goriis birligi
bulunmaktadir. Bu son Onemli gelismeler dikkate alinarak, Onlimiizdeki
donemde konu ile ilgili akademik ¢aligmalarin yayginlastirilmasi biiylik 6nem

arz etmektedir.
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