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ONSOZ

Kredi derecelendirme kuruluglari, finansal piyasalardaki yati-
rimcilarin, kredi verenlerin ve ihraggilarin; risk yénetiminde ve
yatirim degerlendirmelerinde bagvurduklar: énemli finansal ku-
ruluglardir. Bu kuruluslar, finansal araglarin, sirketlerin ve tilke-
lerin kredi risklerini degerlendirerek, yatirimeilar igin bir derece-
lendirme sistemi olustururlar. Bu derecelendirmeler, yatirimcilar
i¢in risk yonetiminde 6nemli bir ara¢ olarak kullanilir.

flk defa ABD’de uygulanmaya baglanan derecelendirme
hizmeti, finansal sistemin saglikli islemesi ve stirdirulebilir
biiytimesi i¢in ¢ok 6nemli bir islev gérmektedirler. S6z konu-
su derecelendirme sirketleri diinya ¢apinda bir¢ok tlkede uzun
yillardir faaliyet gostermekte, finansal sistemde etkin bir rol
oynamaktadir. Elbette tiim ekonomik faaliyetlerde oldugu gibi
derecelendirme hizmetlerinin de teknik, bilimsel ve objektif
olarak yerine getirilmesi gerekmektedir. Ulkemizde gérece cok
yeni olan bu sektor, 6zellikle 2020 yilinda yapilan diizenlemeler
ile daha etkin bir hile getirilmis ve bugiine kadar gerek teknik
altyap1 gerekse nitelikli insan kaynag ile giderek finansal sis-
temin isleyisine daha fazla katk: saglamaya baslamigstir. Boy-
lelikle derecelendirme hizmetinin uluslararas: standartlarda
yapilmasi ile tlkemiz finansal sisteminin gelismesi, ekonomik
biiytimenin saglikli ve stirdiirtilebilir biytimesine katk: sagla-
mugtir.
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Derecelendirme kuruluslarinin faaliyetleri, derecelendir-
me tiirleri, derecelendirmenin paydaslara faydalar1, derecelendir-
me metodolojileri ve 6rnek derecelendirme vaka calismalar gibi
konular: ele alan bu kitabin; finansal piyasalardaki yatirmmcilar,
kredi verenler, ihragcilar ve diizenleyiciler olmak tizere tiim pay-
daglar igin yararli olacagini umuyoruz. Bu ¢aligma ile derecelen-
dirme sektorii ve 6rnek vakalar ile derecelendirme raporlarinin
nasil hazirlandig1 hakkinda somut bilgiler verilmektedir. Ulusla-
raras ticarette giderek daha faal hale gelen ve biiyiiyen sirketleri-
miz bu kitapta, derecelendirme raporlari hakkinda detayh bilgi
ve daha rekabetci, daha kurumsal olmak i¢in neler yapmalari ge-
rektigini gérme imkani bulacaklardir. Bu kitabin bir anlamda el
kitabr olarak ilgililere yol géstermesi amaglanmaktadir.

Kitabin hazirlanmasinda emegi gecen Orkun Inan, Oz-
giir Fuad Engin, Hiiseyin Tung, Sercan Uzmez ve calisma arka-
daglarina tegekkiirlerimi sunar, degerli Hocam Prof. Dr. Erisah
Arican’a tim emekleri ve destekleri icin siikranlarimi arz ederim.
Son olarak, bu eserin yayimlanma siirecinde emegi gegen tim
VakifBank Kultiir Yayinlar: ¢caliganlarina tesekkar ederim.
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Derecelendirme kuruluglari genellikle finansal araglarin, sir-
ketlerin ve hiitktimetlerin kredi degerlerini degerlendirmek i¢in
kullandiklar1 derecelendirme tiirleri arasinda, 6zellikle finansal
araglar i¢in “yatirim yapilabilir” ve “spekdlatif” olarak siniflan-
dirilmis, “AAA, BBB, BB vb.” seklinde harf notlarini kullanirlar.
Derecelendirmenin yatirimei, kreditér, ihragcr ve diizen-
leyici gibi paydaslar icin faydalari cok cesitlidir. Ornegin, yati-
rimcilar igin derecelendirmeler, yatirim yapacaklari enstriimani
(hiikiimet, sirket veya finansal arag) daha iyi anlamalarina ve
yénetmelerine olanak tanir. Kredi verenler i¢in derecelendirme-
ler, kredi verdikleri sirketlerin ve hitktimetlerin geri 6deme risk-
lerini daha iyi degerlendirmelerine olanak tanir. fhragcilar icin
derecelendirmeler, kredi degerleri iyi olan araglarin ve sirketlerin
daha iyi fiyatlandirma imkanlarina sahip olmalarina olanak sag-
lar. Diizenleyiciler i¢in derecelendirmeler, finansal piyasalardaki
risklerin daha iyi anlasilmasina ve yénetilmesine katki sunar.
Derecelendirme kuruluslari, derecelendirme yaparken ge-
nellikle finansal araclarin, girketlerin ve hiikiimetlerin finansal
durumlarini, operasyonel performanslarini, pazar kosullarini ve
diger faktorleri dikkate alirlar. Ornek derecelendirme vaka calig-
malar arasinda; bir sirketin kredi degerlendirmesi, bir hitkiime-
tin borg yapisinin derecelendirmesi ve bir finansal arag olan tah-
vilin derecelendirmesi gésterilebilir. Bu kitap, bu konular1 detayh
bir sekilde ele alarak okuyucularin; kredi derecelendirme kuru-
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luslarinin faaliyetleri, derecelendirme tiirleri, derecelendirmenin
paydaslara faydalari, derecelendirme metodolojileri ve érnek de-
recelendirme vaka ¢alismalarini daha iyi anlamalarini saglamak
amacini tagimaktadir.

Birinci boélimde kredi derecelendirmenin tarihgesi ve
kapsamy, ikinci bolimde derecelendirme stireclerindeki finansal
analizin ne sekilde yapildig, ti¢tincti bélimde kredi derecelendir-
menin metodolojisi, genel bakis ve kapsamu ile beraber kurumsal
derecelendirme ¢ercevesinde verilmekte, dérdiinct bélimde iki
ayr sirket érnegi ile vaka caligmalar1 yapilmakta, besinci bo-
liimde mevcut kredi derecelendirme notunun artirilmasi icin
éneriler sunulmaktadir. Altinc1 béliimde, finansal kurumlarin
derecelendirmesi reyting kuruluglarinin banka derecelendirmesi
ve banka dis1 finans kuruluslar1 derecelendirmesi ile yapilandiril-
mis finansman derecelendirmesi, varlik ve ipotek teminatl men-
kul kiymetler, sukuk derecelendirmesi anlatilmaktadir. Yedinci
boliimde, dinyamiz i¢in biytik 6nem arz eden stirdiirtlebilirlik
konusunun; gevre, sosyal ve yonetisim faktorleri cergevesinde
derecelendirilmesi konusu ele alinmaktadir. Son olarak sekizinci
bélimde, esasen derecelendirme caligmalarimin ¢ok énemli bir
bileseni olan bir bakima basari faktéra olan kurumsal yénetimin
ne oldugu ve derecelendirmeye etkileri anlatilmaktadir.

Bu kitap, kredi derecelendirme kuruluglarimin ¢aligma
prensiplerini, derecelendirme tiirlerini ve derecelendirme stire-
cini ayrintili bir sekilde ele alacaktir. Derecelendirme metodolo-
jileri ve ol¢utleri hakkinda bilgi verilecek ve derecelendirmenin;
yatirimcilar, kredi verenler, ihragcilar ve diizenleyiciler gibi pay-
daglar i¢in nasil faydal olabilecegi anlatilacaktir. Ayrica, 6rnek
derecelendirme vaka ¢aligmalar aracihigiyla okuyucular derece-
lendirme stirecinin nasil uygulandigini ve sonuglarin nasil yo-
rumlandigini gézlemleyebileceklerdir.
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