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GIRIS

Bankalar, kisaca tanimlamak gerekirse; bir finansal sistem
icerisinde fon fazlasi olan birimlerle fon ihtiyaci olan birimler
arasinda fon transferini saglamak amaciyla kurulmus aract ku-
rumlar, bir Glke ekonomisindeki paylariyla orantili olarak kredi-
lendirme islevinin butiniund degil bir pargasini teskil etmekte-
dirler. Diger parcalar: ise sistem icinde yer alan diger birimlerin
birbirleriyle olan her tarld nakit digi ticari iligkileri olusturmak-
tadir.

Her bir kredilendirme islemi, kredilendirilenin kredi kosul-
larini yerine getirmemesi veya getirememesinden kaynaklanan
bir kredi riski tasimaktadir. Olusan bu kredi riski, musterinin
kredi degerliliginin dogru belirléndigi oranda azalacaktir. iste
kredi degerliligi kavram: UGzerine yapilan bilimsel calismalar,
batida 1960’11 yillarda Hester’'le baslamis ve bugunlere kadar
gelmistir.

B SIS
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yUksek emniyet marjlariyla teminat ve glvencelere baglamaktadir.
Dolayisiyla fon maliyetleri, yatirimlarda durguniuda sebep olacak
sekilde artmaktadir.

Konunun yeni ve kreditér kurumlar agisindan buyldk édnem
tasimasi, kredi degderliligi kavramini tez konusu olarak segimimde
etken bir rol oynamisgtir. Tez ¢alismam baslica U¢ ana béliumden

meydana gelmektedir.

Birinci b6limde kredi kavrami, kredilerin siniflandiriimasi
ve genel olarak kredi riski Gzerinde durulmakta ve daha gok

konuya 6n hazirlik amacini tasimaktadir.

Ikinci bolumde, kredi degerliligi kavrami Uzerine bugine
kadar yapilan caligsmalar gézden gecirilmekte ve konuyla ilgili
degerlendirmeler yer almaktadir.

Uclncl bélumde ise kredi dederliliginin belirlenmesinde
6nemli bir rol oynayan finansal bilginin kullanimina yoénelik,
buglinkd bankacilik uygulamalar: ag¢isindan gerek teorik gerek
pratik yaklasimlar ele alinmis ve bilimsel bir bakis acisiyla
yeniden dederlendirilmistir. B6lium sonunda bir de proje de-
gerlendirimi temel ilkeleri ve Dlinya Bankasi yaklasim big¢imi

konusunda bir ek bulunmaktadir.



BOLUM 1
KREDILENDIRME VE RiSK FAKTORU

1- KREDIi ISLEMI

Bugln kredi kavramindan bahsedildiginde aklimiza hemen
bankacilik sektérd gelmektedir. Halbuki kredi islemleri yalnizca
bankacilik sektért ile sinirhi olmayip diger sektérlerdeki vadeli
6deme taahhltdUne dayali batun mal ve hizmet transferi islem-
ferini icermektedir.

Kredi tanimi konusunda farkli yorumlar bulunmaktadir. Avni
Zarakolu krediyi para ile 6deme vaadinin degistirilmesi ola-
rak tanimlamaktadir (1). Para sonsuz likit olduguna, para ile
istenilen mal ve hizmet satin alinabildigine gére, kredi, kredi
verenin mal ve hizmet satinalmaktan vazgecerek, gelecekte
mal ve hizmet satinalmasini; kredi alanin gelecekte mal ve
hizmet satinalmasini mamkan kilar.

Ozcan Guven ise arastirmalari sonucu, krediyi sermayenin
belli bir zaman icerisinde kullanilarak miubadele hacminin genis-
lemesini saglayan islem olarak tanimlar (2).

Raymond P.Kent ise krediyi istenildigi zaman veya gelecekte
mal ve hizmet transferi sonucu dogan 6édeme yukdmlulugu veya
alacakli olma hakki! seklinde tanimlamaktadir (3).

(1) Zarakolu, Avni, Para Kredi ve iktisadi Faaliyetler, Tiirk. Bank. Birl. Yay.
No:41, Ankara 1971, 5.47.

(2) Giiven, Ozcan, bankacilik ve Mali Kurumlar, Kan Dagitimcilik Yay. istan-
bul 1984, s.177. _

(3) P.Kent, Raymon, Money and Banking, Rinehart Comp., New York 19586,
p.107. ,
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William H.Kniffin, krediyi bankacilik ve is hayatinda, ki- -
silerin veya kuruluslarin ihtiyaglarini karsilamak i¢in kapasite
ve isteklerini tahmini olarak tanimlamistir (4).

Kredinin yasaya goére tanimi ise; gercek veya tuzel kisiye
dogrudan dogruya veya dolaylt olarak teminatli, teminatsiz,
‘uzun veya kisa vadeli nakit, mal, kefalet ve teminat mektubu
seklinde faiz ve komisyon karstliginda ve belli bir limit dahi-
linde bor¢ ve garanti verme iglemidir (5).

Zarakolu, nakti sermayenin belli bir muddet kullaniimasi-
nin bir fiyati oldugdunu, buna da faiz dendigini belirtmektedir.
Sermaye ihtiyacini 6zkaynaklar: ile karsilayamayanlar, halkin
kisa veya uzun bir stre kullanmadigi paralari belli bir faiz
tutar) Gzerinden gelecek bir vadede geri 6deme vaadinde bulu-
narak almak isterler. Kredi talep edenler ve kreditdrler bir piyasa
olustururiar. Kredi borg¢lular Gzerinde oldugu gibi milli servet
Gzerinde de bir alacad! meydana getirir.

Kredi gelecek gelirler hesabina harcama imkani vermek
suretiyle, mUbadele hacminin genislemesine sebep olur. Ayrica
acilan kredilerin paraya ¢evrilme imkani, kredi verenlerin vazgeg-
tikleri parayi vadeye kadar beklemeden tekrar elde etmelerini
mUmkUn kilar. Bu da halkin satinalma glcunun elindeki banknot,
ufaklik madeni para ve bankalardaki vadesiz mevduatla sinirli
olmadigini g6stermektedir (6).

Raymond, kredinin kelime anlami olarak ayni zamanda gu-
venmek anlamina geldidini, gliven ve durtstlGgun farkedildigi
vakit, kreditérin talepte bulunanin 6édeme s6zl karsihigr mal
ve hizmet transferini kabul ettigini belirtmektedir. Bor¢ ve kredi

(4) H.Kniffin, William, The Practical Work of A Bank, Boston, 1962, p.378.
(5) Zarakolu, a.g.e., s.68.
(6) Zarakolu, a.g.e., 5.48-49.
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kelimeleri farkli anlamlara geliyor gibi gézukse de aslinda ayni
anlami yani borg¢lunun 6demesi gereken miktar: ifade etmek-
tedir. Fakat kullanislari coguniukla farkl olmustur. Raymond
ayrica, 6deme yukimlulugu karsi edinilen paranin tekrar kredi
islemine konu edilmesinin, bankacilik faaliyetlerini olusturdu-
gunu belirtir. Burada banka mevduat musterisine édeme yu-
kKimlalagu iginde bulunmakta, buna karsilik bu yakdmialaguana
kredi mUsterisinin kendisine olan yakumitlaguyle karsilamaktadir

(7).

F.W. Mueller, krediyi bir islemsel sure¢ olarak iki temel
ozelligiyle, zaman ve mal ve hizmet transferi olmak tUzere vurgu-
lamaktadir (8). Gelecege ait olma bir stire ge¢mesi, bir vade
icerilmesi demek olup, para ile mal ve hizmetin es zamanl
degisimlerinden kredi islemini ayirmaktadir. Mal ve hizmet trans-
feri ise karsiligini sonra 6édemek Uzere dogrudan veya dolayli
olarak karsiligr édenerek mal ve hizmetin edinilmesidir. Mueller,
kredi isleminin hukuki ve ekonomik yénlerine de isaret etmek-
tedir. Hukuki ag¢idan, kredi veren ve kredilendiren aralarinda
yapilan bir sézlesme ile kanunlar karsisinda borglu ve alacakli
olurlar. Ekonomik agidan ise direk mal ve hizmet transferi yerine
para veya esdeder kiymetin transfer edildigi kredi islemierinde
paranin edinilme amacina uygun harcanmasini ve mal ve hiz-
mete dénﬂg;mésini ifade etmektedir.

F.W.Mueller, krediyi bir islemsel stre¢ olarak iki temel
6zelligiyle, zaman ve mal ve hizmet transferi olmak Gzere vurgu-
lamaktadir (8). Gelecedge ait olma bir stre gegmesi, bir vade
icerilmesi demek olup, para ile mal ve hizmetin es zamanh
degisimlerinden kredi islemini ayirmaktadir. Mal ve hizmet trans-
feri ise karsiligini sonra ddemek Gzere dogrudan veya dolayl

(7) Raymond, a.g.e., s.107-108.
(8) Mueller, F.W., Money and Banking Organisation and Function, Mc
Graw-Hill Book Comp., New York 1951, s5.164-166.
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olarak karsiligi 6denerek mal ve hizmetin edinilmesidir. Muel-
ler, kredi isleminin hukuki ve ekonomik ydnlerine de isaret
etmektedir. Hukuki a¢idan, kredi veren ve kredilendiren ara-
larinda yapilan bir sézlesme ile kanunlar karsisinda borglu ve
alacakli olurlar. Ekonomik agidan ise direk mal ve hizmet trans-
feri yerine para veya esdeger kiymetin transfer edildigi kredi
islemlerinde paranin edinilme amacina uygun harcanmasini ve
mal ve hizmete ddnldgsmesini ifade etmektedir.

Mueller, modern kredi islemlerinin gelisiminin ¢ asamali
oldugunu belirtmektedir. Oncelikle kefalet iliskisinden borglu
alacakli iliskisine gecilmistir. Bir sonraki adim, borg ve alacak
hakkinin devredilebilmesi olmustur. Son olarakta, para alim
satimi ve faizler ile ilgili esaslar belirlenmistir. Kredi strecini
timuyle kredi isleminin kaynagini, fonksiyonel kullanimlarini
ve belgelerini, kanitlarini bilmek gerekmektedir. Kredinin kay-
nagdini, mal ve hizmet sahipligi olusturmaktadir. Bu mal ve hiz-
metler kredinin teminatini olusturabildigi gibi, mal ve hizmetin
olmadi§l durumlarda da bireylerin talepleri dogrultusunda mal
ve hizmete dénustirtlmektedir. Fonksiyonel kullanim, mal ve
hizmetin edinilme slresinin kisalmasini ifade etmektedir. Kre-
dinin belgelerini ve kanitlarini ise kisaca yapilan kredi sézlesmeleri,
fatura ve senet tart belgeler olusturmaktadir.

Kredi kavraminin diger kavramlarda oldugu gibi William,
teoriye ve pratige dayall iki yénU bulundugunu belirtmektedir
(9). Teori kismi son derece genel, pratik kismi da o kadar
ayrintilidir ki yeni baslayanlar i¢in konuyu kavramak zor olabilir.
Kredi bir bilimdir ¢inkd bugtne kadar kredinin kosullari denenmis,
sistematize edilmis ve uygulanmistir. Kredi insanla birlikte,
cok eski zamandan gelen bir gecmise sahiptir (2500 B.C). Bugun
kredi araglarinin antika sayilabilecek bir ge¢cmisi bulunmaktadir.
Verilen kredi, kreditér ag¢isindan bir varhiktir, bilangosunda bir

(9) William, a.g.e., s.374.
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aktif kalemidir, bir alacaktir.- Kurum bu alacaga dayali yeni
faaliyetlerde bulunabilir.

Kredinin, bankacilik faaliyetlerinde diger bir ismi de plas-
mandir. Plasman, bankanin nakdi kaynaklarini bir bedel kar-
sthiginda, paradan para kazanmak maksadiyla girisimde bulunan
kimselere borg¢ olarak (karz) vermesidir. Buna bankanin kredi
vermesi de denir (10). Plasman politikasinin ilk kurali vade-
lerine gére plasmanlarin akiciligini saglamaktir. Bundan sonra
amacg en verimli, en az riski ve kisa vadeli islere girisimleri
finanse etmek maksadiyla plasman yapmaktir.

Plasman faaliyetlerinde kredi gérevlileri de 6nemli bir rol
oynamaktadir. lyi bir kredi gérevlisi muhasebe, ekonomi, hukuk
ve mali analiz konularinda yeter derecede bilgili, iyi egitim
gdérmis, analitik bir distince yapisina sahip, merakli, gézlemci,
piyasa kosullarint bilen ayni zamanda insan psikolojisinden
anlayan kisaca komple biri olmalidir.

Kredi gorevlilerine bankanin plasman politikasinin etkin
bir sekilde yuratuimesinde ve gerektiginde ydnlendirilmesinde
bayuk goérevier digsmektedir. Bu yluzden yetistirilmelerine azami
6nemi vermek gerekmektedir.

2- KREDILERIN SINIFLANDIRILMASI

Kredileri ¢esitli yénlerden siniflandirabiliriz (11):
A- Niteliklerine gére (nakdi olup olmadigina gére);
B- Teminatlarina goére;

C- Vadelerine gore;
D- Amaglarina gore;

(10) Eyiipgiller, Servet, Banka Isletmeciligi Bilgisi, Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enst., Ankara 1988, s.112.

(11) Ozen, Nihat, Kredi islemleri, Yap) Kredi Bankas! Yayinlari, istanbul
1974,
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Bu tasnif disinda baska 6zellikleri alinarak farkli tasnifler
yapilmasi da mumkundur.

2.1. Niteliklerine Gore Krediler
1) Nakdi Krediler

Odunc para verilmek suretiyle kullandirilan kredilerdir (is-
konto, istira, Borgiu Cari Hesap seklinde kullandirilan krediler).

2) Gayri Nakdi Krediler

Bu tlur kredide para verme sdzkonusu olmayip bir borcun
yerine getiriimemesi halinde bankanin borcu tazmin taahhu-
dinde bulunmasidir. Kefalet ve garanti verilmek suretiyle kullan-
dirilan bir kredidir (Kefalet Mektubu Kredisi, Kabul Kredisi gibi).

2.2. Teminatlarina Gore Krediler

Kredi risk tasiyan bir igslem olmasi nedeniyle kredi verenler
bu riski azaltmak i¢cin teminat almayi tercih ederler. Teminat
alinmasinda amag, bor¢lunun herhangi bir nedenle borcunu
vadesinde 6deyemeyecek duruma dismesi halinde verilen bu
krediden dolayi bankanin kayiplarini karsilamaktir. Ancak verilen
her kredi i¢in teminat alinma zorunlulugu yoktur.

Kredileri teminatlari yéntinden Teminatsiz Krediler, Temi-
natli Krediler olmak Uzere iki grupta incelemek mumkundar.

1) Teminatsiz Krediler
Menkul rehni, gayrimenkul ipotedi veya kefil herhangi bir

teminat alinmaksizin sadece borglunun imza ve taahhtdu alin-
mas! ile yetinilen kredilerdir. Kredi alanin ahlaki, tesebbls
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kabiliyeti, isindeki yetenegi ve mali durumu bu tar kredilerin
teminatidir.

Alincak teminat, ya sahsi ya da maddi bir deger olur. Bu
nedenle teminatlarina gore kredileri sahsi teminatlt krediler,
maddi teminath krediler olmak Uzere iki bdélimde incelemek
mumkindur.

a) Sahsi Teminath Krediler

Birden fazla sahsin 6deme taahhiduine glvenilerek, birden
fazla sahsin imzasi ile agilan kredilerdir. Verilen kredi, borgludan
baska ikinci bir sahsin imzasi alinmak suretiyle saglamlasti-
ritmistir. Ornedin Cift Imzali iskonto, Cift imzal listira, Cift
Imzali Kefalet Mektubu kredileri gibi.

b) Maddi Teminath Krediler

Karsiliginda menkul rehni veya gayri menkul ipotegi alinmak
suretiyle kullandirilan kredilerdir. Riskin azaltilmasi amaciyla
acillan kredinin karstliginda senet, emtia, altin, esham ve tahvil
gibi menkul degerler, ya da gayri menkul degerler teminat olarak
alinir. Bankanin bu degerleri, borg¢lu taahhudinu yerine getir-
medigi takdirde, satip nakde cevirerek alacagini tahsil etmege
hakkr vardir.

2.3. Vadelerine Gore Krediler

Vadelerine gére krediler kisa, orta ve uzun vadeli olmak
Uzere (Gg¢e ayrilir.

1- Kisa Vadeli Krediler

Bir yil ve daha kisa sUreli krediler olup genellikle kisa
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dénemdeki Uretim ve tuketim faaliyetleri i¢in gerekli olan paranin
temininde kullanilan kredi tarudur.

2- Orta Vadeli Krediler

Bir yildan fazla ve en ¢ok 5 yila kadar vade ile acilan
kredilere orta vadeli krediler denir. Zirai veya sinai kurulfuslar
icin gerekli olan arac ve aletlerin sadlanmasina, verimin arttiril-
masina, genisleme ve dlzenlemesine imkan vermek amaciyla
acilan krediler genellikle orta vadeli kredilerdir.

3- Uzun Vadeli Krediler

Vadeleri 5 yildan fazla olan kredilerdir. Genel olarak ya-
tirrm bankalarinca yatirim projelerinin finansmani igin kullan-
dirilir.

2.4. Kullanma Amaglarina Goére Krediler

Amaclarina go6re krediler, Uretim kredileri, tUketim kredi-
leri olmak Uzere ikiye ayrilir.

1- Uretim Kredileri

Uretime ydnelik olarak isletmenin yatirnim ve isletme gider-
lerinin karsilanmasina iliskin kredilerdir.

a) Yatirim Kredileri

Yatirimlarin gergeklesmesi icin verilen kredilerdir. Uretim
faaliyetine gegecek tesislerin kurulmasi, isletmelerin bina, makina
gibi yatirimlarinin finansmani i¢in ag¢ilan kredilerdir. Yatirim
kredileri genellikle orta ve uzun vadeli olup 5-20 yillik bir 6deme
stresini kapsar.
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b) Isletme Kredileri

Her cesit isletmenin faaliyetini stdrdlUrebilmesi i¢cin agilan
kredilerdir. Ornegin bir sinai isletmenin bir mali imal safhasindan
piyasaya arzina kadar gegen slrede karsilasacag! gesitli ihti-
yaclarinin giderilmesi bu ¢esit kredi kapsamindadir.

Isletme kredileri mal ya da hizmet satigindan elde edilen
gelirle 6deneceginden genellikle kisa vadeli agthir.

c) Tarim Kredileri

Bu tip krediler, tarim sektérinde yer alan gift¢ilerin ihtiyag¢
duydugu, Uretim igin gerekli girdilerin yani tohum, gtbre, akar-
yakit, isglcu saglanabilmesi ve Uretilen Grlnlerin islenerek
hazirlanmasi ve satisina ydnelik kisa vadeli ve tarim arac gereg,
canli demirbas ve arazi alimina yonelik orta ve uzun vadeli
olarak acgilabilmektedir (12). '

Yalniz kendine has sektorel kosullara sahip, tarim kesimi,
diger ekonomik sektérier gelisirken geri kalmistir. Genellikle
riskli, geri 6deme orani dustk olarak nitelenen tarim kredi-
feri, devlet tarafindan desteklenen ve bu alanda uzmanlasmis
kredi kurumlar: tarafindan verilmektedir.

2- Tuketim Kredileri

Taketicilerin ihtiyaglari olan mallari satin alabilmeleri igin
tuketicilere acilan bir kredi ¢esididir.

TUketim kredisi buglne ait ihtiyactarin bedelini, gelecek
aylarin geliri ile 6deme firsatini saglar. '

(12) Akgiig, Oztin, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, Tirkiye Bankalar
Birligi Yay. No: 82, Ankara 1979, s5.208-216.
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3- RiSK FAKTORU ve KREDi RiSKi

Risk kavramini, sonuglarin beklenenden farkli .olma olasi-
lhginin bilinmesi olarak tanimlarsak, tim ekonomik faaliyetler
icin sézkonusu olmakla birlikte bankacilik faaliyetleri ile risk
arasinda &6zel bir iligki oldugu gdérulecektir.

Bankalarin faaliyetlerine yénelik risklerin siniflandiriimasi
konusunda farkli gérusler bulunmaktadir. Ornegdin; Belkis Seval,
4 farkli risk alani tanimlamakta, bunlari sirasiyla; Faiz Orani
Riski, Likidite Riski, Ekonomik Risk ve Kredi Riski seklindedir
(13). Servet Eyupgiller, bu risklere Kur Farki Riski, Menkul
Degerler Riski ve Karlilik Riskini ilave etmektedir (14). Bllent
Senver ise risk alanlarini daha da genisleterek, Ozkaynak Ye-
terliligi Riski, Aktiflerin Kalitesi Riski, A¢ik Pozisyon Riski,
Taahhut ve Yukumluldkler Riski, Fiyatlama Riski ve Ydnetim
Riskini ilave etmektedir (15).

Biz burada fikir vermesi amaciyla her G¢ siniflandirmada
da ortak temel 4 risk alanindan bahsedecegiz.

a- Faiz Orani Riski

Bankalarin faizden kazanclari, faiz gelirleri ile faiz giderleri
arasindaki farktan olusmaktadir. Bu fark da, buyuk él¢gtde kredi
faiz oraninin, mevduat faiz oranindan buyidk olmasiyla agik-
lanmaktadir. Mevduata verilen faiz oranindaki ani ytkselisler,
aradaki farkin kapanmasina ve faiz orani! riskinin olugsmasina.
neden olur. Bu yluzden bankalar faiz riskini azaltabilmek i¢in
degisken faizle kredi vermeyi tercih ederler (16).

(13) Seval, Belkis, Kredilendirme Siireci ve Kredi Yénetimi, i.U. Muhasebe
Enstitiisti Yay. No:59, istanbul 1990, $5.36-38.

(14) Eylpgiller, Servet, a.g.e., s.147.

(15) Senver, Biilent, Banka Bilangolarinin Tahlil Yontemleri, Tldrk. Bank.
Bir. Yay. No.143, Ankara 1987, ss5.10.

(16) Seval, a.g.e., s.37.
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b- Likidite Riski

Bankalarin aktif ve pasifini olusturan iki temel unsur mevduat
ve kredidir. Bankalar 6zellikle mevduat sahiplerine olan yukim-
lGlklerini zamaninda yerine getirebilmeli ve bunu yaptiktan
sonra da bankacilik faaliyetlerinin sdrdurulebilmesi icin yeterli'
nakil kalmahidir (17). Mevduat sahiplerinin ani para g¢ekis talepleri
ve yanlis banka politikalari yeterli nakitin saglanamamasi yani
likidite riskini dogurabilir.

c- Ekonomik Risk

Belkis Seval’in Uzerinde durdugu bu risk tird genel eko-
nomik kosullarin kontrol altina alinamamasindan kaynakian-
makta, ayni zamanda diger risk siniflandirmalarindaki kur farki
riski ve menkul degerler riskini de icerebilmektedir. Bekienenin
aksine ekonomik kosullardaki ani degisiklikler hazirliksiz ya-
kalanan bankalar igin 6zellikle kredi portféyleri agisindan etki-
lemektedirler (18). Bu etkiler kredilerin 6zellikle belli sektérierde
belli finansal yapiya sahip firmalar ve riski yiksek kredi ttrleri
Uzerinde yogunlastidi bankalarda artacaktir.

d- Kredi Riski

Ticari hayatta karli faaliyetlerin yaninda zararla sona eren
faaliyetlerin olmasi dogaldir. Fakat bankalar musterilerinin para-
larint kullanmaktadirlar ve bir 6deme yUukdmlulagu icindedirler.
Dolayisiyla kredi kararlarinda gok dikkatli olmak zorundadirlar.
Kredi kararlarinda kredi riski de g6zénine alinmasi gereken
6nemli noktalardan biridir. Durer'e gére kredi riski bankadan
kredi alan musterilerin gegici veya surekli bicimde 6deme guUg-
gl icinde olmalari nedeniyle kredi bor¢g ddemelerini gecik-

(17) Senver, a.g.e., s.11.
(18) Seval, a.g.e., s.37.
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tirmeleri ya da bu borcu geri ddememeleri olarak tanimlan-
maktadir. Bu nedenle kredi riskinin artmasi kredi portféyinun
kalitesinde bozulmalara neden olabilmektedir (19).

Akgucg, kredilerde 6zellikle kisa vadeli kredilerde riskin azal-
tilmasi icin borg 6deme guclnun bir géstergesi olan net isletme
sermayesinin belirlenmesini ve bunun en az cari aktiflerdeki
zarar riskine esit olmas| gerektigini séylemektedir (20). isletme
sermayesinde meydana gelecek strekli azalmalarin, bu tur firma-
lara verilecek kredileri bankalar ac¢isindan riskli hale getirmektedir.
Diger bir hususta, Ulkemizde orta ve uzun vadeli kaynak piyasa-
larinin gelistirilememis olmasindan dolayi talep edilen kredilerin
sabit degerlerin finansmaninda kullaniimakta oldugudur. Gergi
uzun vadeli kaynak saglanincaya kadar gecgici bir sure sabit
dederlerin finansmaninda kisa vadeli kredilerden yararlanila-
bilir fakat uzun vadeli kaynagin saglanamayacagi durumlarda,
alinan kisa vadeli kredilerin geri 6demesinin glc¢lesecegi ve
bir risk olusacag agiktir.

Kredi riskinin tGmuayle 6lgllebilmesi bir deger bicilebilmesi
olanaksizdir. Cevat Sarikamis, bu konuda kredi riski timuyle
6lculemez, ancak takdir edilebilir demektedir (21).

Sarikamis’ta Akglc gibi kredi riskinin G¢ unsuruna degin-
mektedir (22). Bunlar:

Sahsi Faktor
Mali Faktor
iktisadi Faktor

(19) Durer, S., Turkiye'de Ticaret Bankalarinin Sermaye Yapi ve Yeterliligi,
Yap! Kredi Bank. Yay., Istanbul 1988, s.109.

(20) Akgtc Oztin, Finansal ydnetim, Ist.Univ.Yay., Istanbul 1982, s.518.

{(21) Sarikamis Cevat, Kredilerde Risk Analizi, Yap: Kredi Bankasi Yay.
No:2, istanbul 1982, s.38.

(22) Akgtig, 1979, s.5.
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Sahsi faktdér insanlarin dirdstlgunt, sahsi ve is itibar-
larint ayrica yoénetici olarak yeteneklerini temsil etmektedir.
Iktisadi faktdér ekonomik kosullar, sektérel gelismeler ve huku-
metce izlenen ekonomi politikalarint temsil etmektedir. sari-
kamis, ydneticilerin durtst ve yetenekli olabileceklerini, sirket
politikalarini iktisadi faktérleri gézéntne alarak belirleyebile-
ceklerini ama bunu da yeterli olmadigini belirtmektedir(23).
Kredi talep eden firmanin bir mali faktér olarak kredi geri 6deme
gacunin bulunup bulunmadiginin tesbiti gerekmektedir. Bunun
tesbitinde de firmanin ge¢cmis dénem mali tablo verilerinin ince-
lenmesi gelecede yodnelik tahminierin saglikli yapilabilmesini
saglayacaktir.

Belkis Seval de bankacilik meslegini baskalarindan borg
alinan para ile risk alma mesledi olarak tanimlamaktadir. Basa-
rili bir banka ile basarisiz bir banka arasindaki fark, riskin
dogru olarak degerlendirilmesi ve alinan riski telafi ederek
makul bir kar yaratacak fiyatlama yapabilme yetenegi ile belir-
lenir (24).

Cogu kez faiz orani yuksek veya toplam getirisi yuksek
olan krediler kredi yéneticisine ¢ok cazip gelerek islemin icerdig§
iriski unutturabilir. Piyasa kosullarindan yUksek olan fiyatlar
genellikle kisa émurll olurlar ve bankanin riskini yukseltirler.
Musteri tarafindan kabul edilen olagandisi yiuksek fiyatiarin
baska bankalarin musteriye kredi verme konusundaki isteksiz-
liginden kaynaklanabilecegdi unutulmamalidir.

Butan bu kaygilarin dtesinde risk, her kredi isleminin kaci-
nilmaz bir pargasini olusturur. Kredi yoneticisi her kredi igle-
minde var olan ve bir maliyet unsuru teskil eden bu riskleri
dogru degerleyebilmeli ve fiyatlamaya dahil edebilmelidir.

(23) Sarikamis, a.g.e., $5.39-42.
(24) Seval, a.g.e., 5.228.
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Kredi yoneticisi sadece kredi degerliligi cok yUksek ve fi-
nansal yapisi saglam, sektorlerinde lider olan firmalara kredi
vererek kredi riskini ortadan kaldirabilir. Bankanin glvencesini
daha da arttirmak icin kredileri kisa vadeli, hukimet garantili,
100% hazine bonosu karsili§i da verebilir. Ancak kosullari bozan
dnemli bir sorun vardir. Pek az sayida firma bu kosullari sag-
layacak ozelliklere sahip olabilir. Bu tur kredi standartlari benim-
sendigi takdirde kredi yoneticisi parayi satacak musteri bulamama
durumunda kalabilir. Bankalar varliklarinin gelir yaratma potan-
siyelini arttirabilmek icin bir élgtde risk almayi kabul etmek zorun-
dadirlar. Batirilan bir kredinin zarari diger kredilerin maliyetlerine
yaytlarak bu zarar gideriimeye calisilir.

Kredilendirmede risk baslica asagida belirtilen ¢esitli ne-
denlerden dogabilir (25):

- Gelecegdin saglikll bir sekilde tahmin edilememesi; 6zellikie
kredinin vadesi uzadik¢a geleceqi saglikli bir sekilde tahmin

etmek olasiligr azaldigindan risk artmaktadir.

- Kredi kullanan firma veya sahislarin Grettigi mal ve hizmetlere
olan taleplerin degismesi, '

- HikUmetlerin kredi alan firmalarin 6deme gucleri Gzerinde
olumsuz etkileri olan kararlari,

- Mevsimlik hareketlerin dogurduklari gecgici zorluklar,

- Genel ekonomik hayatta gelismelerin (konjonktir hareketlerinin)
firmalarin satislari ve karlarina olumsuz etkileri,

- Kredi alanin kisisel ézellikleri,

(25) Akgt¢, 1979, s.2.
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- Firmanin rekabet glcunUn zayiflamasi,
- Yénetim hatalari VS.,
- Dogal afetler (deprem, yangin vs.).

Kredinin geri dénmesini engelleyen nedenler daha da faz-
ladir. Kisaca diyebiliriz ki kredi riski bir yandan krediyi va-
desinde 6deme arzusuna (firmanin moralitesine), 6te yandan
krediyi vadesinde ¢deyebilme olanagina (nakit yaratma glcine)
baghdir.



BOLUM Il
KREDI DEGERLILIGi: MODEL CALISMALARI

Bankalar ve diger arac: kurumlarin kredi kararlarinin bir
¢ok yénl bulunmaktadir. Bir musteri bankaya kredi talebiyle
basvurdugunda, verilecek kararlar talebin kabul edilip, edilme-
mesiyle bitmemektedir. Kabul edildigi durumlarda, kredi kararinin
onaylanmasini takiben, kredinin miktarina, 6deme kosullarina,
guvencelerine, faiz oranina ydénelik bir dizi kararlar verilmek-
tedir. Bununla da bitmemektedir. Bankalar, verdikleri kredilerin
geri déonmeme ihtimalini géz énunde bulundurarak, bir erken
uyart sistemi kurmak isteyebilir. Bdyle bir sistemi kurmak ta,
kredi riskine yoénelik uyguun modelin seg¢imi ve model iginde
kullanilacak degiskenlerin se¢cimine yénelik kararlari igerecektir.
Kredinin geri dénmeme durumu olustugunda ise borcun geri
ddenmesini saglayici, gluvenceleri de g6z 6ninde bulunduran
kararlarin alinmasi gerekecektir (26).

Kredi degerliligi kavramint tanimlamak istersek; musteri
firmanin bankalari nezdinde alabilecedi nakdi ve gayri nakdi
risklerin toplamidir (27). Aslinda tasinabilecek kredi risk mikta-
rinin hem banka hem de musteri tarafindan bilinmesi iki tarafin
da yararina olacaktir. Bdylece banka verdigi kredilerin geri
dénmeme olasili§int énceden belirleyebildigi 6lctide tasidigr
kredi riskini minimize edebilecek, kredi talebinde bulunan fir-
mada mali yapisintn ne kadarlik bir kredi borcunu kaldirabile-
cegini 6grenebilecektir.

Kredi degerliliginin belirlenmesi amactyle kredi kurumlari
musterilerini gerek formal gerek informal sekilde degerlendirmis

(26) Foster, George, Financid! Statement Analysis, Prentice-Hall, 1878, p.498.
(27) Seval, Selim, Kredilendirmede Risk Dederlendirmesi ve Yonetimi, Pamukbank
: T.A.$. E§itim Notlari, Istanbul, 1989, s.1.
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fakat bunlar cogunlukla kisiden kisiye degisen ve mali tablo
agirlikli degerlendirmeler olmustur. Bu bélimde bu konuda gelisg-
tirilen model calismalarindan bazi 6rnekler verip aciklamaya
calisacagiz. Fakat bu modellerin hi¢ bir kendi basina yeterli
degildir, gelistirilmeleri ve kendi banKacilik sistemimize uyar-
lanmalari gerekmektedir.

1. FONKSIYON ANALizi

Hester'in 1962 yilinda yayinladigdl bu calismasini yapma-
sina yol agan en buyuk etken, kendi degerlendirmesine gére
1960’1 yillar ABD’indeki 6zellikle ticari banka kredilerinin eko-
nomideki agirligi ve bunun ekonomistler tarafindan ihmal edilmesidir
(28).

Hester, kredi islemini banka ve musterinin karakteristik
niteliklerinin ve kredi kosullarinin bir fonksiyonu olarak tanimla-
maktadir. $Soéyle ki,

U:. Banka karakteristikleri
V: Mdusteri nitelikleri
T: Kredi kosullari ve fonksiyon;

F(T;U,V)=0 olarak belirtilmistir.

Hester ¢calismalarini 1955 ve 1957 yillari arasinda U¢ buyuk
ticari bankanin kayitlari iginden sectigi érnekler Uzerinde yu-
ratmUs ve test metodu olarak ¢ok degiskenli regresyon ve ko-
relasyon analizlerini kullanmlstlr.

Yapilan arastirmalar sonucu gelistirilmis fonksiyon asagidaki
gibidir:

(28) D.Hester, Donald, ““An Empirical Examination of A Commercial Bank
Loan Offer Function”, Yale Economic Essays, Vol 2, No.1 (1962), pp.3-
57.
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F(R,M,A,S) = G (W1, W2, ..Wi; 1, Z2, ....Z))

R = Kredi faizi (%)

M = Kredi vadesi (Ay)

A = Kredi miktari

S = Kredi teminatli ise 1, degilse O

Wi= Kredi musterisi karakteristik nitelikleri

i=1,2, ..., |
Zj = Kredi veren banka karakteristik nitelikleri
=12, ..., J

1- R, M, A ve S'i belirleyen, kredi musterilerine ait baslica
karakteristik nitelikler; karlilik, cari oran, mevduat durumu ve
ne kadar zamandir bankanin musterisi oldugu,

2- R, M, A ve S’i belirleyen, bankalara ait 6zellikler ise
buylkluk seviyesi ve ticari ve sanayi kredilerin mevduatiara
orani seklinde soéylenebilir.

Hester'in calismasi, mevcut kredi kararlarinin anlasilmasi
ve bankalarin kredi politikalarini belirlemeleri ve degerlendir-
meleri agisindan 6nemlidir.

2- SIMULASYON YONTEMI

Kredi analizlerinde degisik bir yaklasim bicimi de, Cohen
ve arkadaslari Gilmore ve Singer tarafindan ileri strdlmustar
(29). Bu yaklasim bi¢iminin temel amaci, bankalarin uygula-
diklari kredi degerlendirme proseddurierine ydnelik bilgisayarda
kullanilabilecek bir simtlasyon modeli gelistirmektir. Bu model
sayesinde hem zamandan tasarruf edilebilecek, hem vasifl
isgucu eksikligi bir 8lctde giderilebilecek hem de bankalar
aras! genel bir uygulama birligi dogurulabilecekti. Analizle-

(29) J.Cohen, Kalman, C.Gilmore, Thomas, and 'A.Singer, Frank, Analyti-
cal Methods in Banking, D.lrwin Inc. Press, lllinois 1966, pp.219-251.
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rinde kredi taleplerinin degerlendirilmesinde kullanilan banka
prosedurlerini 8 ana bélime ayirmis. Bunlar;

Basvuru sahibi firma ile olan musteri iliskisinin degerliligi,
Yeni basvurularin, musteri iliskisi ydninden deJerlendirilmesi,
Genel bir kredi dederiendirilmesi, ,
Gerek kanuni gerek politik kisitlamalarin olup olmadiginin
kontrol(,

Kredi sartlarinin belirlenmesi,

Detaylara yonelik géras bildirimleri,

Kayitlarin tetkiki ve raporlanmasi,

Kredi takibi.

Bu safhalarin her biri incelenir ve ilgili degiskenlerin yar-
dimiyla sinirlilikiar konur ve sonunda bir siniflamaya gidilir.
Bu siniflamalar ylksek, orta, sinir ve red seklindedir. Bu safha-
lardan kredi degerliliginin belirlenmesi bélimunde bilgisayarin
musteri firmanin bilanco ve gelir tablolarini gegcmis ve gelecege
yonelik analizlerini yapmasi ve sik sik sektérdeki diger firma-
larin oranlari ile karsilastirma olanagi saglamasi istenir.

Cohen, Gilmore ve Singer, kredi degerliliginin belirlenmesi

béltmunt 5 ayri safhaya ayirir.

1-

Bankanin risk payinin alinabilir olup olmadigi,
Masterinin cari aktiflerinin yeterli olup olmadigr,
Musteri firmanin, cari aktiflerinin yeter derecede likit
olup olmadii,

Masteri firmanin mali agidan karli olup olmadigr,
MuUsteri firmanin, kredi degerliliginin tesbiti.

Cohen ve digerleri bu cgalismalarinda ABD Kredi Uzman-
lari Dernegi’nin ilgili kayitlarindan yararianmislar fakat model-
lerini diger kontrol gruplariyla test edip, sonuglari karsilas-
tirmamisglardir.
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3. SAYISAL MODELLER

Sayisal Kredi Degerleme Modelleri, ¢ok degiskenli rasyo
analizlerinin bir érnegdini tegkil ederler. Bu modeller, genel bir
kredi siniflandirmasi- yapabilmek i¢in iyi krediyi kéti krediden
ayiran faktérleri agirlikli olarak gézénune alirlar. Bir sayisal
kredi degerleme sistemi kurabilmek i¢in bazi kararlar almak
gerekmektedir (30). Bunlar:

1- Sayisal metodun uygulanacag: kitle i¢in karar vermek,
- 2- Uygulanacak model bi¢cimi hakkinda karar vermek,
3- Modelde hangi degiskenlerin bulunacagdina yénelik karar
vermek, :
4- Bu degiskenlere uygulanacak agirliklar hakkinda karar
vermek.

Bir cok model ya dediskenleri ve degiskenlerin agirhigini
istege bagll olarak belirlemis ya da degiskenleri ve adirlik-
larint belirlemek i¢in bazi istatistik araglar, érnedin; regresyon
veya diskriminant analizleri gibi kullanmistir. Kararlar, yailniz
bir kez verilmez, uygulanacak kredi drnekleriyle ilgili yeni bil-
giler elde edildik¢ce, model, dediskenler ve degiskenlerin agir-
liklar: ile ilgili gerekli degdisiklikler yapilir. Aslinda sayisal kredi
degerleme sisteminin faydalarindan biri de kredinin verildikten
sonra duzenli takibini ve kredi riskinin kontroll imkanini sag§-
lamasidir. Dederlendirilecek kredi érnekleri icerisinden, mev-
cutlarla yeni basvurularin karakteristik 6zellikleri kargilastirilarak
secilen Kitle igerisinde bir denge olup olmadigi arastirilir. Ayrica
modelin uygulama sonuglarini, gegmis kredilerin gerceklesmis
sonuclariyla karsilastirarak, modelin gézden gecirilmesi gerekli
kisimlari saptanabilir (31).

(30) Foster, a.g.e., s.502.
(31) Foster, a.g.e., s.504.
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Bankalar ve diger araci kurumlar tarafindan kullanilan sa-
yisal kredi degerleme sistemleri gizli tutulur. Eger kredi bas-
vurusunda bulunanlar sistem icerisinde kullanilan degiskenler
ve agirhiklarini bilselerde, mali tablolarini sistemden en uygun
neticeyi alabilecek sekilde duzenlerlerdi. Dolayisiyla pratikte
kullanilan sayisal kredi degerleme sistemleri ile ilgili yazil
yayinin azligr dogaldir.

3.1 Index Yakiagsimi

Paul F.Smith, yaptigi incelemelerinde kredi piyasasinda
ferdi kredilerin yuksek oranina karsilik bankalar acisindan dustk
oranlarda zararlarin olustugunu gérmauastar (32). Bunda her ne
kadar kredi goérevlilerinin basarisi yadsinamazsa. da, gérev-
lilerin yillardan beri kullandigi metodlarin ki bunlar ¢codunlukla
4c, 5c gibi (Kapasite, Kapital, Karakter ve Teminat) bazi 6zel-
liklerin musteride varliinin arastiriimasina dayanir, gelistirilmesi
gerektigni dasdnmustur.

Smithin énerdigi model, belirli niteliklerdeki kredilerin kétG
olma olasihigini belirlemeye yéneliktir. Bunun i¢in bir risk indexi
gelistirilmektedir.

Smithin metodu 4 asamay! icermektedir.

1- lyi ve koth kredileri, kéti kredilerle 6zdeslesen dézel-
likleri bulmaya yoénelik olarak karsilastirmak,

2- Kétu kredilerin olasihiklarini hesaplamak,
3- Elde edilen k&tu kredi olasiliklarindan, kredileri kar-

sitlastirmaya ve siniflandirmaya yoénelik bir risk indexi gelis-
tirmek,

(32) F.Smith, Paul, “"Measuring Risk on Installent Credit’’, Management,
Science, Vol.11, No.2, 1964, pp.327-40.
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4- Risk indexi g6zénlne alarak kétt kredi olasilikiarinin
hesaplanmasi ve risk indexinin degderlendirilmesi.

Bu metodun ikinci agsamasindaki kéta kredilerin olasilik-
larinin bulunmasinda bilesik ve sarta bagli olasilik metodlar:
gibi metodlar kullanilabildigi gibi fazla istatistik bilgisi gerek-
meyen ve belirlenen nitelige sahip kétlu kredilerin, o nitelige
sahip tum kredilere bélumu gibi oransal metodlar da kullani-
labilmektedir.

llk asamada ise ferdi kredilere dayali hesaplar kayitlardan
belirlenen karakteristik nitelikler yoluyla dagilimlari iyi ve ko6tu
kredi olarak karstlastirilir ve test metodu olarak Chi-Square
test kullanilabilir.

Ayirict Ozellikler belirlendikten ve k&t kredilerin olasi-
liklari hesaplandiktan sonra sira Risk Indexi gelistirmeye gel-
mektedir. Index, farkli 6zelliklerden kaynaklanan olasihiklarin
birlestiriimesinin olanaksizligi nedeniyle gelistirilen bir siralama
ve siniflama bicimidir. Bu sistemde her bir hesap i¢in farkl
6zelliklerden kaynaklanan olasiliklarin toplami 1000’'le ¢arpilarak
elde edilir.

p = olasihik (posterior)
ai...ni = karakteristik 6zellikler
ve R=Risk Index dederi olmak Uzere

R = (pai + pbi + pci + ... + pni) 1.000 olarak ifade edilir.

Risk index degerleri bulunduktan sonra sira bu degerlerin
dederlendirilmesine gelir. Risk index’'in koétl ve iyi kredileri
birbirinden ayirici etkisi her bir risk index degerinde kredi-
lerin dagilimlari belirlenerek élgulebilir. Tabii burada kredi ku-
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rumunun politikalariyla da ilgili olarak bir ayirim noktasi belirlemek
gerekiyor.

Risk indexini olusturan olasilik dederleri kétu kredileri baz
olarak aldi§i icin yuksek index degerleri ayni zamanda ylUksek
risk dederlerini ifade etmektedir. Dolayisiyla ayirim noktasini,
kabul edilebilecek risk dlizeyine gére belirlemek gerekir.

Tabii modelin saglikliligr agisindan ayirim noktasinin ve
degiskenlerin belirlenis sekilleri 6nem tasimaktadir. Ayni za-
manda degiskenlerin bir korelasyon iliskisi icinde olmamalari
gerekir.

3.2 Karsilastirmali Sistem Modeli

Myers and Forgy 1963 yilinda yayinlanan makalelerinde,
o vyillarda, piyasadaki finans6r kurumlarin artan kredi talep-
lerini dederlendirmeye ydnelik eleman sikintisi i¢inde olduklarini
ve kredi degerliliginin belirlenmesine ydnelik sayisal model-
terin kurumlara bu ac¢i§r kapatmada yardimci olabilecegdini ileri
surmektedirler (33).

Gecmiste bu alanda yapilan cgalismalari incelediklerinde,
sonuglarin, sayisal modellerin, tiumuayle kisisel yargiya dayali
sistemlerden UstUnluklerini kanitladigini belirtmektedirler.

Myers and Forgy ¢alismalarinda, A.B.D. los Angeles seh-
rinde vadeli satis kontratlari alimina yénelik faaliyet gdsteren
bir sirketin kredilendirme metodlariny dazeltmek ve bir sistem
gelistirmek istemisglerdir.

Bu amacgla 600 misteri hesabi tesadufi olarak secilmistir.
Bu alti yuz hesaptan, 300 tanesi model gelistirmek amaciyla

(33) H.Myers, James, W.Forgy, Edward, *“The Development of Numerical
Credit Evaluation Systems”, Journal of the American Statistical As
sociation, Vol.58, N0.303, 1963, pp.799-806.
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kullaniimis, diger 300 tanesi de modelin test edilmesi amaciyla
kullaniimistir. Her iki grubun yarisi halen ¢alisan acgik hesaplar,
diger yarisi da 6demelerini yapmamis ve halen 'kapall yani
k6t olarak nitelendirilecek hesaplar olusturmaktadir. Once-
likle, bu hesaplari niteleyebilecek ézellikler belirlenmis ve kod-
lanmistir. Bu 6zelliklerin gergekten kredileri iyi ve kétU olarak
niteleyici olup olmadiklari seg¢ilen iik 300 Kisilk grupla karsilas-
tirma yoluyla belirlenmis ve segilen 6zelliklerin agirliklari ait
olduklari siniflara (iyi, k6tl) gére yuksekten dtstge dogru sira-
lanmistir.

Yalniz burada 6zelliklerin agirliklarinin belirlenmesinde bir
kac farkli metodtan birden yararlaniimistir. Bunlar diskriminant
analizi, regresyon analizi ve esit agirlik sistemi gibi.

Myers and Forgy, degiskenlerin agirlikiarini belirlemede
kullanilan bu 4 sistemin karsilastirilmasinin 2 faktére dayanma-
sinin gerektigini ileri stirmektedirler.

1) Tahmin edilenlerlie gergeklesenler arasinda 6lgimu ya-
pilan, biserial korelasyon katsayisina,

2) Bu metodlar yoluyla kurtulunabilecek kotu kredi mik-
tari, maliyeti belirlenen sayida iyi kredi olmak UGzere,

Asagidaki tablodan ilging sonucglar ¢gikmaktadir. Ornegin,
esit agirlik sisteminin korelasyon katsayisinin, ayni sayida 21
dzellige dayali diskriminant analizinin katsayisindan yuksek
ctkmis olmasidir. Tabii bu secgilen kitlenin &zelliginden de kay-
naklanabilir. Dider ilging bir nokta da, daha az 6zellige dayall
sistemlerin de neredeyse ¢ok sayidakiler kadar ayni sonucu
vermesidir. C')rnegin; 1. ve 2. sistemleri karsilastirdiginizda,
ikincisinin daha az 6zellik sayisinda bile birinciye yaklasik
sonuglar verdigidir. '
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Tablo 2.1. Kullanilan degisken-Agirlik Sistemlerinin

Etkinligi.
Kore-
) lasyon iyi Kredi Miktar:
Adirhik Ozellik Katsa- (Kaybedilecek)
Sistemleri Sayist yisi 0 1 5 10 20
I Diskriminant Analiz 21 0.424 10 11 41 59 67
Kot
i Regresyon Analizi 15 0.414 9 12 39 53 68
Kredi
12 0.402 15 18 39 54 68
Miktar
Kurtulu-
nulacak
Il Esit Agirlik 21 0.483 13 19 35 52 67
15 0.468 9 13 40 58 77
IV Diskriminant Analiz
(Azalan sayida kitle {izerine)
N=250 21 0.399 17 18 44 52 62
N=200 21 0.402 7 39 37 58 64
N=150 21 0.420 24 26 42 52 64

Kaynak: Myers and Forgy, a.g.e., s.125.

Myers and Forgy'nin c¢alismalarinin belki de en iyi yani
birden ¢ok sistemin kullanitimis olmasi ve karsilastirma yoluyla
iclerinden en iyisinin secilebilmesidir. '
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3.3 Kredilerin izlenmesine Yénelik Bir Model

Kredilerin takibi de aciimasi kadar 6nemli bir islemdir. Fakat
nedense gozardi edilmistir. Yair E.Orgler bu konuda yaptigi
arastirmalarda, kredinin takibi asamasinda yapilan hatalarinda,
kredi zararlarinin da rol oynadigini tesbit etmistir (34).

Orgler’in yaptigi ¢alismalarin amac!t, yeni kredi taleplerini
degerlendirmekten ziyade, onlara da katkisi olabilecek, mevcut
ticari kredilerin takibine, gézden gecirilmesine yoénelik bir model
gelistirmektir. Modelde kullanilan metodlar, kredi taleplerine
ydnelik modellerde kullanilan metodiara benzemektedir. Cok
deiskenli regresyon analizi baslica kullanilan metodtur. lyi
nitelikte ve kétl nitelikteki kredileri birbirinden ayirmada kulla-
nilan regresyon analizinde, bagimli degiskenin degerleri O ile
1 arasinda degdismekte ve “kétd” krediler icin 1, "iyi’’ krediler
icin 0 dederini almaktadir. Bagdimsiz degiskenler ise kredilen-
dirilenin karakteristik 6zelliklerini temsil etmektedir. Yapilan
islemler sonucunda badimli dediskendeki degisimi aciklamada
yetersiz kalan bagimsiz degiskenler analizden ¢ikarildiktan sonra
elimizde kredi ayiriminda kullanabilecegimiz bir esitlik kalir.
Bu esitligi her bir kredi hesabina uyguladigimizda, her mUusteri
icin ayri bir deger elde ederiz. Bu degerleri karsilastirmak
icin de iki ayirim noktasi secilmektedir.

Bunlar 0 < C1 < C2 < 1 seklinde ifade edilmektedir. Eger
badli degiskenin degeri Yi > C2 ise bu kredi kayba neden
olabilecek kétlu kredi olarak tanimlanir. Fakat Yi < C1 ise bu
kredi iyi kredi olarak nitelendirilir. Ve kalan her C1 < Yi < C2
icin kredi marjinal olarak nitelendirilir. B umarjinal krediler
gorevliler tarafindan tekrar gdzden gecirilir ve iyi veya kétu
olmak Uzere iki kategoriden birine ayrilir ve gorevli yalnizca

(34) E.Orgler, Yair, A Credit Scoring Model for Commercial loans’, The
Journal of Money, Credit and Banking, Vol.2, No.4, Nov.1970, pp.435-
445, : }
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kot krediler Gzerinde yogunlasarak, iyi kredileri de gdzden
gegirme zamanindan tasarruf etmis olacaktir.

Bu caligsmaya konu veriler 100 adet ticari bankanin kredi
kayitlari gézden gegirilerek elde edilmis. Birisi modeli gelistirmek,
birisi de sonucglari test etmek amaciyla kontrol grubu olarak 2
grup secilmistir. i1k grup 75 ko6t ve 225 iyi krediden gelmistir.
Her bir ko6ta nitelikli krediye ayni sektérden 3 iyi kredi secil-
mistir. Kontrol grubu ise 40 kéth ve 80 iyi krediden meydana
gelmistir.

Analiz sonucu elde edilen regresyon esitliginde 6 bagimsiz
degisken yer almistir. Bunlar sirasiyla, kredinin teminatlt olup
olmamasi, kredi musterisinin yeni veya eski olusu, musteri firmanin
denetim gérup gérmedigi, firmanin kar veya zarar etmesi, ¢a-
lisma sermayesi, cari aktif oraninin artmis olup olmadi§: ve
son degerlendirmede kredinin elestirilmis olup olmadigt gibi
sdylenebilir.

Tablo 2.2. Kredi Degerlendirme Tablosu.

A- Deney Grubu Tahmin edilen
Koti Marjinal lyi Toplam
(%)
Gergek Kbéti 80.0 16.0 4.0 100.0
lyi 20.4 54.7 24.9 100.0

Toplam 35.3 45.0 19.7 100.0

B- Kontrol Grubu _ Tahmin edilen
Koti Marjinal lyi Toplam
(%)
Gercek Koti 75.0 22.5 2.5 100.0
lyi 17.5 47.5 35.0 100.0

Topiam 36.7 39.2 24 1 100.0

Kaynak: Orgler, a.g.e., s.443.
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Yukaridaki tablodan da gérulecedi gibi, incelemeye gerek
kalmayacak iyi kredilerin-orani % 24.9’a yaklasmaktadir. Kisaca
gézden gegirilecek marjinal kredilerin orani % 54.7’ye yaklas-
maktadir. Eger marjinal kredilerin gézden gegirilmesi icin ge-
rekecek zaman, normal harcanacak zamanin % 10 kadari ol-
dugunu farzedersek, toplam kazanilacak zaman % 67-75'e yak-
lasacaktir.

Bu modelin de etkinligini arttirmak i¢in ayirim noktalarinin
ve degdiskenlerin belirlenmesine dikkat etmek gerekmektedir.

4- MODELLERE ILiSKIN YORUMLAR

Oncelikle kabul etmek gerekir ki kredi degerliliginin belirlen-
mesine yonelik gelistirilen sayisal modeller, ihtiyaglari timuyle
karsilayamamakla birlikte, bilimsel bakis agisi ve yéntemlerin,
diger metodlara olan Gstinlugunt géstermislerdir. Tabii ki model-
lerin bazi eksik yanlari bulunmaktadir. Aslinda bu eaksikliklerin
kaynagdini bankacilik sektérunin yapisi, dogasi olusturmaktadir.
Sektér yapi itibariyle gerek degerlendirme gerek istihbarat konu-
larinda gizliligi amacglamakta, bu da arastirmacilar i¢in bir kaynak
eksikligi dogurmakta, buna bir de sektérdeki rekabet ortaminin
da etkisiyle musterilerden gerekli bilgilerin timuyle saglana-
mamasi, saglansa bile yeterli denetimin bulunmadigi yerlerde
edinilen bilgilere givenilememesi eklenince modellerden hata
payl olmayan sonuclar beklemek yanlis olacaktir.

Modellerin en blayUk yararlari, 6zellikle dizenli uygulanmalari
ve bilgisayar destekli olmalari durumunda, degerlendirme igin
harcanacak zaman ve isgucunden tasarruf etmek ve sektérdeki
uygulamalarda, standardizasyonu saglamak seklinde sdylenebilir.

Modellerin eksikliklerine gelince, Foster bu konuda ilk olarak
modelleri gelistirmek i¢cin secilen 6rnek kitlenin, bankanin zaten
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bastan onayladi§i kredilerden meydana gelmis olmasi modellerin
guvenilirligini etkilememektedir. Agilan bu kredilerden sonradan
k6t kredi niteligine dénlsenlerin orani, iyilere oranla ¢ok disuk
kalmakta, bu da oranin % 50 - % 70 olmasi gereken arastir-
malarin genellestirilmesi agisindan olumsuz yénde etkilemektedir.
Foster ayrica kredilerin yanlis siniflandirilmasinin maliyetle-
rinin degisken belirleme asamalarindaki bilgi eksikliklerinin ve
isletmelerin kullandiklar: farkli muhasebe tekniklerinin gézénune
alinmasi gerektigini belirtmektedir (35).

Bu konudaki yorumlamalara, Noel Capon’da eklemeler yap-
maktadir (36). Yayinlanan makalesinde, daha ¢ok elestirel bir
yaklasim sergileyen Capon, modellerde 6zellikle dediskenlerin
belirlenmesi asamasindaki eksikliklerden kaynaklanan degis-
kenler arasi olusan korelasyon iliskisini, secilen érnek buyuk-
lGgundn guvenilirligi olumsuz yonde etkileyecek oranda yetersiz
kalmasini, dediskenlerin belirlenmesinde ve deder verilmesinde
zaman zaman bilimsellikten uzak ferdi yaklasimlar sergilenmesini,
analiz sonuglarinin zaman zaman g6z ardi edilmesini, modellerin
cok diskrete nitelemeler icerisinde filexibiliteden uzak olmalarini
ve en onemlisi 6zellikle modellerin uygulandigi Glkelerde, yalnizca
istatistiksel iliskileri oldugu varsayildig! igin insani degerlere
aykiri irka, dine, cinse dayali nitelemeler yapilabilmesini eles-
tirmektedir.

Bizim dUsGncemiz bilimsel dusuncenin, kisisel degerlendir-
melere olan Gstunldgudar. Fakat modern yénetim sistemlerinin
ve denetim mekanizmalarinin gelismedigi uGlkelerde, musteri
ile ilgili edinilen bilgilere gluvenilemedidi stUrece tek basina
modeller yeterli olmayacaktir. Kurulacak sistemlerinde Ulkemiz
ekonomik kosullarint ve bankacilik sistemini gézénine alan
ve yukarida belirtilen olumsuzluklari icermeyecek sekilde gelis-
tirilmis ve adapte edilmis sistemler olmalart gerekmektedir.

(35) Foster, a.g.e., pp.510-512.
(36) Capon, Noel, “Credit Scoring Systems: A Critical Analysis’, Journal
of Marketing, Vol.46 (Spring 1982), pp.82-91.



"EK 2.1
ORNEK BIR RiISK DEGERLENDIRME MODELI

Asagida ¢rnek bir risk dederleme modeli sunulmustur (*).
Ornekte risk 6lgme ve siniflama sisteminde su faktériere dikkat
ederek bir notlama yapilmaktadir.

- Kredinin kullanim yeri ve amaci

- Risk ve teminat durumu

- Geri 6deme kaynag! ve vade

- Finansal durum

- Belgeleme

- Kredi kalitesi ve bilgi akisi

- Fiyatlama

- Mevduat ve bankacilik hizmetleri iligkisi

Degerlendiriimeye alinan firmaya bu faktérlere gére puan
verilir ve toplanan puanlar firmanin risk sinifini belirler. Kredi
risk matrisi bu risk sinifindaki kredinin geri 6denmeme riskini
belirler. '

(*) Seval, Belkis, a.g.e., $5.229-233.
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Risk Dedgerlendirme Tablosu.

KREDININ

KULLANIM KAYNAGI GERI ODEME
YERI VE AMAC! RISK & TEMINAT VE VADE
Kredinin kullanim Firmanin karlilig: ve Kisa vadeli:

yeri ve amact iyi
tanimlanmistir.
(25 PUAN)

Kredinin kullanim yeri
ve amaci iyi tanimlan-
mamis veya kredi tam
yerinde bir amaca
gére kullantimamistir.
(15 PUAN)

KRED| KALITESI VE
FINANSAL DURUM
Mikemmel kalitedir.
GUgld bir sermaye yapisi
vardir.

(35 PUAN)

Finansal durumu iyi,
yeterli bir nakit vardir
akis! vardir.

{25 PUAN)

Sadece glincel temel
finansal tablolar vardir.
(20 PUAN)

sermaye yaplis! teminati
gereksiz kilar duzeydedir
(30 PUAN)

Deviet tahvili,
hazine bonosu veya
mevduat rehni gibi
¢ok likit bir teminat
vardir.

(24 PUAN)

Makul ve yeterli
bir teminat
mevcuttur.
(18 PUAN)

Pazarlanabilme
olasili§r dusuk bir
teminat mevcuttur,
(12 PUAN)

Kredi teminatsizdir
veya teminatin bir
degeri yoktur.

(6 PUAN)

BELGELEME
Uygun ve tamdir.
(25 PUAN)

Yeterli bir belgeleme
yoktur. Bazi eksiklikler
garialmektedir.

(20 PUAN)

Teminat durumu banka
aleyhine bozulabilecek
durumdadir. Ornedin
eksik imzalar vardir.
(15 PUAN)

nakit akisi krediyi
geri 6deyebilecek
dizeydedir

(30 PUAN)

Uzun vadeli:

nakit akigt krediyi
geri ddeyebilecek
dizeydedir ve saglam
bir ikincil geri 6deme
kaynad1 mevcuttur.
(25 PUAN)

Kisa ve uzun vadeli:
Yeterli bir karlthik ve
geri 6deme glict
kabul edilebilir bir
ikincil geri édeme
kaynagdi mevcuttur.
(25 PUAN)

Kredinin amacina ve
kullanim yerine bagl
olarak vade bellirsizdir.
Birincil ve ikincil geri
6deme Kaynakiari
zayiftir ve faiz
6demelerinde gecikme
olabilmektedir.

(15 PUAN)

Birincil ve ikincil geri
6deme kaynagt iyi
tanimlanmamistir.

(5 PUAN)

BILGI AKISI

Dizenli ve kapsamll
muhasebe ve raporiama
sistemi vardir. Bilgiler
gunceldir.

(20 PUAN)

Duzenli ve yeterli bilgiler
vardir ama glncel
degildir. Veya bilgiler
glncel ama dlzensiz
ve yetersizdir. Veya
bilgi akisi yoktur ama
kefil hakkinda olumlu
bilgiler vardir.

(16 PUAN)

Bilgi akisi celigkili ve
gincel degildir. Kefil
hakkinda bilgi yoktur
ama iliskiler iyidir.

(12 PUAN)

Kaynak: Seval, Belkis,

a.g.e., $5.230-233
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Finansal tablolar glncel

Teminat niteligini

ama nakit akis! ve finansal
baska kisilere olan borgian

veriler yetersizdir. EK
analizierin yapilmast
gerekiidir.
(15 PUAN)

Finansal veriler yok
veya her yil sdrekli
Zarar var.
(5 PUAN)

FIYATLAMA

MUsteri verimi, borglu
kalitesi icin kredi
politikasinda dngérulen
verim ile uyumiudur.
(10 PUAN)

Verim beklenenin
altindadir ancak firma
kalitesi ve mevduat
bakiyesi iyidir.

(7 PUAN)

Verim beklenenin
altindadir ve firma
kalitesi ve mevduat
bakiyesi ile de
destekfenmemektedir.
(3 PUAN)

(10 PUAN)

Banka kredi iliskisini
belgeleyemiyor
(5 PUAN)

MEVDUAT VE BANKACI-
LIK HIZMETLERI ILISKISI
Tum bankacihk
hizmetlerinden
yararlaniyor.

(10 PUAN)

Bankacilik hizmetlerinden
Kismen yararlaniyor.
(7 PUAN)

Bankacilik
hizmetlerinden
yararlanmiyor.
(3 PUAN)

Raporlar var ofdugu bilinen
kaybetmistir. -

gdstermiyor. Dig
kaynaklardan bilgi alina-
miyor.

(8 PUAN)

Firma degerlendirme
calismasi yaptimamis
veya Kredi raporu
olumsuzdur. Ge¢mis
iliskiler kotudur.

(4 PUAN)

TOPLAM PUANA GORE SINIFLAMA

RiSK RISK DERECESI
SINIFI (PUAN)

7 184165

B 164-145

C 144-125

D 124-105

E 104-85

F 84 ve alti

KREDi RISK MATRISI

(% OLARAK)

AZALAN KISA
KISA VADELI BAKIYELI VADELI VADELI

RisK KREDI GERI DONER VADE SONU ITFA
SINIF] ODUYOR KREDI ODEMEL] PLANI
A 0.00 0.25 0.50 0.50

B 0.25 0.50 0.75 1.00

C 1.00 1.25 1.50 1.00

D 1.75 2.50 2.75 3.00
E&F - - - -

Banka kredi politikas| geregi

tahsis etmemektedir.

E ve F risk grubuna da

hil firmalara kredi




. BOLUM
KREDI DEGERLILIGININ BELIRLENMESINDE
FINANSAL BILGININ KULLANIMI

1. KREDi KULLANDIRIMI

Genellikle, finansal bilginin kullanimi konusunda, finansér
konumundakilerle, yatirimcilar arasinda farklar bulunur. Bu fark-
lihklar, ilgi alanlarinin farkliligindan oldugu kadar finansér konu-
mundaki bankalarla, musterileri arasindaki iliskilerden de kay-
naklanir (37).

Bir ticari bankada, krediler servisinde calisan gérevliler
genellikle kredi musterileri bulma, musterilere yénelik kredi
kararlari verme ve mevcut kredilerin takibi ile gdrevlidirler.
Bugln bir ¢ok bankada, idari kontrol, kredi gérevlilerine taninan
yetki limitieri dahilinde surdUrldimektedir. Buna gére kredi g6-
revlileri, kendilerine taninan kredi limitleri dogrultusunda badimsiz
olarak kredi kararlari verebilmektedirier. Ayrica, ¢ok subeli ban-
kalarin ¢gogunda, genel mudurltk bunyesinde, sube kredi ser-
vislerinin bagh bulundugdu bir de krediler departmani bulunmaktadir.
Bu departmanin fonksiyonu 6ncelikle belli limitlerin GzerindeKki
kredilerde son karar mercii olmak, bagh subelerin kredi karar-
larinda 6zellikle sektérel bazda danismanlik rolint Ustlenmek,
ayrica yonetim nezdinde subelerden gelen kredi kararlari ile
ilgili bilgilerin toplandigi, analiz edildidi ve gerektijinde subelere,
bankanin kredilerle ilgili politikasinin ve ilgili diuzenlemelerin
iletildigi bir departman olmak seklinde sdylenebilir. Bazi ban-
kalarda, bu departman blinyesinde, belli sektérlerde uzmanlasmis
go6revliler bulunmaktadir. Dis Glkelerde bu sektérel bazda uz-

(37) Backer, Morton, Financial Reporting for Security Investment and Credit
Decisions, NAA Research Study, New York, 1970, s.37.
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manlasma, departman-seviyesine de ¢ikarilabilmektedir. Ayrica
yine bazi bankalarda, krediler biriminin asiste ettigi bir kredi
komitesi bulunmaktadir. Bu komite bankanin (st dluzey yéneti-
cilerinden meydana gelmekte olup, haftanin belirli gin veya
glnlerinde toplanip kredi portféylinin gdézden gegirilmesi ve
bu portféyl etkileyecek capta kredilerde, gerek basvuru asa-
masinda, gerek takibinde, ilgili kararlarin verilmesinde son karar
mercii pozisyonunu yuUrGtmektedir.

Bankalarda kredi gérevlilerine limit dahilinde taninan yetkiler,
beraberinde goérevlilere, verdikleri kararlarin sorumluluklarini
da yUklemektedir. Bu sorumluluklar krediyle ilgili her tirlt bilginin
toplanmasindan baslayip, kredi risk/glvence dengesinin izlen-
mesiyle devam eden ve kredinin kapanmasina kadar suUrecek
bir dizi fonksiyondur. Bu fonksiyonlar igerisinde, gerek kredi
bagvurularinin degerlendirilmesi gerek kredilerin takibi asama-
larinda, musterilerden gerekli bilgilerin yeterince ve her zaman
saglanamamasi énemli bir sorun tesgkil etmektedir. Bilgi eksikliéi,
degerlendirme metodlari ne olursa olsun, kreditdr acgisindan
bir given eksikligi dolayisiyla bir risk faktdrt teskil edecektir.
Diger yandan kredi musterisi de kredi gereksinimlerinin karsi-
lanmasini ve krediyi geri 6deme glcUnin bulundugunun bilin-
mesini ister. Bu durum, bankacilarin diger yatirimcilardan ¢ok
daha fazla finansal bilgiye ihtiya¢ duymalarina yol agmakta-
dir.

Ihtiyac duyulan bu finansal bilginin kaynagini, bugtn Turki-
ye'de kullanilan degerlendirme metodlari gézénine alindiginda
esas itibariyle mali tablolara yénelik bilgiler teskil etmektedir.
Halbuki kredi degerlerinin saptanmasinda kullanilan, tez ko-
numuzun da icerdigi, bilimsel metodlara baktigimizda, finansal
ve mali bunyeye ydénelik bilginin yani sira finansal olmayan
bilgiye de ihtiya¢ duyulmaktadir.
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2- MALi TABLOLAR VE DEGERLENDIRILMESI

Bugun bankalarda uygulanan kredi prosedurlérine bakti-
gimizda, kredi talebiyle basvuranlardan éncelikle son ¢ yila
ait mali tablolar istenmektedir. Mali tablolar gogunlukia bilanco
ve gelir-gider tablolaridir. Takip eden senelerde dlUzenli olarak
mali tablolarin bankalara verilmesi istenmektedir. Bu amagla
krediler servisi musteriyi dikkatle izlemekte ve verilmedigi du-
rumlarda bunun sirket ac¢isindan bir olumsuzluk faktéru teskil
edip etmedigi arastirilmaktadir.

Mali tablolarla ilgili veriler ilk asamada ‘‘spread sheet”
denilen bir siniflandirma ve duzeltme formuna transfer edilmek-
tedir. Bu form Gzerinde yapilan siniflandirma ve duzeltmeler,
veriler yani bilango ve gelir-gider tablosu kalemleri arasinda
iHliski kurma ve karsilastirma yapma amacina yoneliktir. Form
incelenecek yil sayisi dikkate alinarak ¢ok kolonlu olarak du-
zenlenir.

Doénem i¢i mali tablolar, kisa vadeli kredilerde nadiren,
genellikle stpheli durumlarda talep edilir. Cunkd dénem igi
tablolar firma faaliyetleri igcerisinde mevsimsel hareketlerden
kaynaklanan farkliliklardan dolayi yaniltici olabilir. Stok tah-
minleri de gUlvenilir olmayabilir. Ayrica klguk sirketlerin ¢cogu
6zellikle bilgi islem sistemi bulunmayanlar, dénem igi mali tablolari
hazirlamamaktadirlar. Diger yandan uzun vadeli kredilerde dénem
ici tablolar, genellikle istenmekte fakat bu tip krediler az sayida
oldugu ve buyuk kuruluglara verildigi i¢in sorun teskil etmemektedir.
BUyuk kuruluslar, zaten dénem ic¢i mali tablolari hazirlamakta
ve bankalarina da birer kopyasini iletmektedirier.

Mali tablolara yonelik degerlendirmenin veya mali analizin
temel amaci, Erdogan Ciloglu'na gére kredi riskini minimum
dizeye indirmek i¢in firmalarin bor¢ éddeme glcUnln tesbitidir
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; (38). Bu galismada mali analiz 3 gruba ayriimaktadir. Bunlar:

a- Yapiima amacina

b- Kapsamina

c- Analiz yapanin isletme icinden veya disindan olmasina
gbre belirlenebilir.

a- Yapilma amacina gbére mali analiz;
- Yoénetim analizleri
- Yatirim analizleri
- Kredi analizleri olarak sinifiandirilir.

b- Kapsamina gére mali analiz
- Statik analiz

Bu tip analizde isletmenin belli bir tarihte dizenlenmis ma-
li tablolart ve bu tablolarda yer alan kalemler arasi iliskiler
~incelenir.

- Dinamik analiz

Yalniz belli bir déneme ait degil birbirini izleyen ge¢mis
birka¢ yila ait mali tablolardaki kalemlerin gésterdigi degisik-
likler incelenir ve egilimler tesbit edilir.

Ozellikle kredi analizlerinde isletmenin su andaki duru-
munun tesbiti kadar gelecekteki durumu hakkinda da fikir yu-
rutmek gerekmektedir. Bu nedenle bankalarda statik ve dinamik
analiz bir arada yapilmaktadir.

(38) Ciloglu, Erdogdan, Bankacilikta Istihbarat, tiirkiye Bankalar Birligi Yay.
No:151, Sevin¢ Matb., Ankara 1988, ss.13-20.
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c- Mali analizi yapanin igletme i¢i ve disI olmasina gore;

- l¢ analiz
. - Dis analiz olarak siniflandirilabilir.

Siniflandirmayi mali tablolar analizinde uygulanan teknikler
~agisindan yapmak istersek bazi farkliliklar olsa da benzer siniflan-
dirmalarla kargilagsmaktayiz.

Ornegi bir calismada, mali tablo analizinde kullanilan teknikler
doért grupta toplanmaktadir (39). Bunlar;

1- Karsilastirmali Analiz

2- Yuzde Metodu ile Analiz
3- Egilim Ydzdeleri

4- Oranlar (Rasyolar)

Fakat kredi analizi yalniz bu tekniklerle sinirhi tutulmamakta,
bunun yaninda fon akim analizi, nakit bltgeleri, gelir tablosunun
incelenmesi ve proforma mali tablolar gibi, incelemeler de yer
~almaktadir.

Diger bir calismada finansal analiz, durumu ¢ok kétl olan
kredi basvurularina yonelik yapilabilecek ayrintili analiz i¢in
gerekecek zamandan tasarruf etmek amaciyla, iki agsamaya ayril-
maktadir (40). ilk safha 6n finansal analiz ve emniyet marjlarinin
saptanmasi adiyla nakit akisi, kaldirag, likidite, teminat ve emniyet
- marjlarinin yeterliligi incelemelerini icermektedir. ikinci safha
ise ilk asamayl gecen incelemeye deder kredi basvurularini
Ayrintihh Finansal Analiz basligl altinda, Finansal Tablolarin
Banka Standart Formlarina Dékumu, Gelir Tablosu Analizi, Oz
Sermaye Degisim Tablosu, Bilango Analizi, Fon Akim Analizi,

(39) Akgiig, Oztin, Mali Tablolar Analizi, Istanbul Universitesi Muhasebe
Enstitiisii Yay. No.51, istanbul 1987, s.286.
(40) Seval, Belkis, a.g.e., s5.156-192.
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Oran Analizi, Proforma Tablolarin Hazirlanmasi ve diger ana-
litik teknikler; Basabas Analizi, Duyarlilik Analizi, Faaliyet Kal-
diraci, En Yuksek Bor¢ Noktast Analizi gibi tekniklerle deger-
lendirmektedir.

Bir diger inceleme finansal analizde saglanacak verilerin
dlzeyini analistin pazarlik glcline de baglamakta ve dissal
analistin derleyebilecegi bilgileri i¢gsel analiste gére daha si-
nirli bulmaktadir (41). Analizde sayisal materyalin olusturuimasi
icin kullanilabilecek raporlar Oran Analizleri, Karsilastirmali
Analiz, Egilim Yuluzdeleri +~ “an Akim Analizi olarak siralan-
maktadir.

Baska bir yorum ise mali analizde tekniklerin uygulanmasindan
'ziyade isletmenin zayif ve kuvvetli ydénlerinin ortaya c¢ikaril-
mas! ve bunlarin etkenlerinin saptanmasina yénelik teshisin
dnemini belirtmektedir (42). Mali tablolarin deQeIrIendirilme-
sinde degisik donem bilangolarinin karsilastiriimasi ve tablolarin
yuzdeler seklinde belirtilmesini yardimci bulmakta ve mali tab-
lolardaki bilgilerin birbirleriyle karsilastirilmasi sonucu olusan
mali analiz g6stergelerini (¢ baslikta toplamaktadir.

- Sirket Karliligi

- Ortak Karhiligr ve

- Diger Géstergeler (Odeme Gucu, Likidite ve Faaliyet
Gdstergeleri)

Diger bir bakis acisi ise finansal analize kredi kurumlari
acisindan pratik uygulamalari gézéniune alarak bakmakta ve
firmalardan edinilen mali tablo verilerinin, gegmis ddénemler
itibariyle kargtlastirilmasini, rasyo analizi ve ayni sektérdeki

(41) Berk, Niyazi, Finansal Yénetim, Bilim Teknik Yayinevi, istanbul 1990,
§5.20-21.

(42) Ertuna, Ozer, Yéneticiler igin Finans, B/F/S Yayinlari, Istanbul 1987,
$5.92-93.
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- diger firmalarla karsilastirtidigini, ayrica fon akim analizi ve
fon kullanim planlarinin incelenmesinin de bu degderlendirme-
lerde yer aldigini belirtmektedir (43).

Simdi, yukarida belirtilen, mali tablolarin degerlendirilme-
sinde, yogun bir sekilde kullanilan veya kulianilabilecek tek-

nikleri agiklamak gerekirse

1- Karsilastirmali Analiz

Bu analiz farkli tarihlerde duzenlenmis mali tablolarda

yer alan kalemlerde gorilen de§isikliklerin incelenmesi ve
- bu degisikliklerin degerlendiriimesi olarak tanimlanmaktadir
(44).

Baska bir incelemede, bilango analizi a¢isindan bu metodu
Mutlak Rakamlar Metodu olarak adlandirmakta ve ardarda iki
déneme ait ¢cézUimlemeye hazir bilango ve basari gizelgelerinde
yer alan ayni tur tutarlar arasinda, ilk ddneme godre olusan
farki saptamaya denir (45). Béylece iki donem arasindaki ge-
lisme ya da daralma belirlenmeye c¢aligilacaktir.

2- Yiuzde Metodu lle Analiz

Bu analiz teknigi, mali tablolarda yer alan her bir kalemin
toplam igerisindeki payinin ylzde olarak ifade ediimesi seklinde
tanimlanabilir (46).

Yine diger bir ¢calisma, Oransal Sayilar Yéntemleri bashgi
ve Dilim ylzdeleri Yontemi alt baslig: altinda bilango analizine
yénelik olarak, aktif toplami, pasif toplami, satis bedelleri, imal

(43) Backer, a.g.e., ss.39-46.

(44) Akgilig, 1987, 5.286.

(45) Yazici, Mehmet, Bilango Kuramlari ve Coztuimlemeleri, Celtiit Matbaacilik,
Istanbul 1976, s.74.

(46) Akglcg, 1987, 5.287.



42

ya da satisin malolus tutari gibi tum tutarlari, hesaplamadaki
kolayligindan &turt 100 sayisina, kimi durumlarda da 1000
sayisina esit kabul edip ve bu tim igindeki b&lim ya da dilimlerin
(%) ybzde ya da (%o) bindeleri hesaplanir seklinde acikla-
maktadir (47).

3- Egilim Yuzdeleri

EQilim yUzdeleri metodu isletme igin her yénden normal
olan bir temel yila kiyasla mali tablolarda yer alan kalemlerdeki
degisiklikleri gésteren bir index ayni zamanda dinamik bir analiz
olarak yorumlanmaktadir (48).

Diger bir calisma, dedisim yuzdeleri yéntemi (= indeks Me-
todu) olarak adlandirmakta ve karsilastirilacak say! olarak be-
lirli bir zaman ya da dénemdeki miktar ya da tutarlari 10, 100
“ya da 1000 kabul edip, bu zaman ya da dénemi izleyen zaman
ve dénemlerde ayni turdeki miktar ya da tutarlarin, kabul edilen
esasa ya da baza go6re hesaplanan onda, yuzde ya da bin-
desine denir seklinde tanimlamaktadir (49).

Son olarak baska bir inceleme ise yuzde metodunu dikey analiz,
bu metodu ise gelir tablosu ve bilanco kalemlerinin, secilen baz

yihin ytzdesi olarak ifade edilmesi gerektigini belirtmektedir (50).

4- Qran Analizi

Buglnkl bankacilik uygulamalarina 6zellikle Glkemizde bak-
tigimizda oran analizinin finansal analizde ¢ok énemli bir yer
tuttugunu gérmekteyiz. Oran analizini mali tablo kalemleri ara-
sinda orana dayali iliskiler kurma seklinde nitelendirebiliriz.

(47) Yazici, a.g.e., ss.77-78.
(48) Akglig, 1987, 5.288.

(49) Yazici, a.g.e., 5.82.

(50) Seval Belkis, a.g.e., s.140.
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Yazici bu yontemi 6lgim sayilari yontemi olarak adlandirmak-
tadir. Yabanci dildeki karsihid1 “Ratio’’ yerine, Turk¢e'de élgum;
rasyo oranlari yerine 6lcim oranlari tabirini kullanmaktadir (51).
Tabii butun bankalar rasyo analizinde ayni oranlari kullanma-
“makta, kullanilan oranlarin da sayilari farkli farkli olabilmek-
tedir.

Rasyo analizinin yararli olabilmesi c¢esitli faktérlere, 6r-
negin, sektoérel yapiya, ayni alanda ilgili sirketlerin finansa!
verilerine ve en onemlisi eldeki verilerin gtvenilirligine baglhidir.
rasyo analizinden baslica, finansal yapinin gug¢il ve zayif yan-
larinin ve gdésterdigi trendin belirlenmesinde yararlanilir.

Ayrica, finansal analist hesaplanan oranlarin sonucunu asa-
gidaki kriterlerden yararlanarak degerlendirebilecektir (52).

a- Zaman ag¢isindan karsilastirma

Gelisme trendinin belirlenebilmesi amaciyla cari dénem oran-
larinin gegmis dénem oranlariyla karsilastiriimasidir.

Pratikte uygulamalara baktigimizda, firmanin ge¢cmisten bu-
gune faaliyetlerine iligkin trendinin bankalar tarafindan dikkatle
“incelendigi gorulmektedir. Gug¢ld bir mali yapiyr yillar boyu
surdurebilmis olmak, kredi degerliliginin belirlenmesinde firma
agisindan buyuk bir arti deger olarak disuntimektedir.

b- Iskolunun ortalama oranlariyla karsilastirma

Burada kredi basvurusunda bulunan firmanin oranlari ile
ayni sektdrde faaliyet gdsteren benzer firmalarin oranlari ya

(51) Yazici, a.g.e., s.86.
(52) Berk, a.g.e., s.21.
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da iskolu ortalama oranlari karsilastiriimaktadir. Buradaki amag,
sektordeki diger firmalarda gérilmeyen ve firmanin kendi bun-
yesinden kaynaklanan olumsuzluklarin ortaya ¢ikariimasidir (53).
Bu olumsuzluklarin nedeni ¢ogu zaman musteriyle yuzytze go-
‘rOsulerek te ortaya c¢ikariimaktadir.

Fakat karsilastirma ¢aligsmalari da her zaman amaca uygun
neticeler vermeyebilmektedir. Bunun altinda baslica, kullanilan
muhasebe tekniklerindeki farkliliklar ve (Ulkemiz ag¢isindan) isg-
kolu ortalamalarindaki eksikliklerdir.

c- Deneyler sonucu bulunan oranlarla karsilastirma

Batili Glkelerde yapilan arastirmalar sonucunda cesitli iskollari
“icin olmasi gereken, ideal ortalama oran degerleri gelistirilmistir
(54). Ulkemiz ekonomik ve cevre kosullari farklli oldugundan,
bu ortalamalarin oldugu gibi alinmasi dogru olmayacaktir. ideal
olani Glkemizin kendi kosullarina uygun ortalama degerler gelis-
tirilmesidir.

5- Fon Akim Tablolari

lleride de yorumlanacad Uzere, fon akim tablolari, mali
tablolarda gortlmeyen fon akimlarin: belirlemek amaciyla, gelir
tablosu, bilango ve dipnotlarda yer alan bilgilere dayanilarak
olusturulan ve isletmenin belli bir hesap déneminde sagladigi
fonlari (kaynaklari) ve bunlarin kullanimlarini gésteren tablo-
dur (595).

Yaptlan bir galisma, fon akim tablosunu, ayni zamanda Finan-
sal Durumundaki Degisimler Tablosu olarak da adlandirmaktadir

. (53) Backer, a.g.e., 5.46.
(54) Berk, a.g.e., s.22. '
(55) Erol, Cengiz, Nakit Akimi, Bankalar Birligi, Ankara 1990, s.20.



45

(56). Bu tablo fon kaynak ve kullanimiarinin finansal duruma
etkisini ve finansal durumdaki degisimleri gésterecek sekilde
- duzenlenecektir.

3- KREDILENDIRME SURECININ TEMEL FINANSAL
KRITERLERI

Uygulamalarda zamanla olusan piyasa tecribesi ve sek-
térde kabul gérmuUs bazi kistaslarin da etkisiyle, degerlendirme
calismalarina esas teskil edecek bazi temel finansal kriterler
olusmustur. Bu kriterlerin bankacilar tarafindan bilinmesi kadar,
"~ basvuru sahibi firmalar tarafindan da bilinmesi, saglikli bilg:
alisverigi i¢in dnemlidir.

, - BuglnkU bankacilik sisteminde, finansal yorumlamalara ha-
" reket noktas! teskil eden, klasiklesmis bu kriterler, kredilerin
kisa veya uzun vadeli olusuna gére degismektedir. Kisa vadeli
krediler genellikle mevsimsel ve ¢calisma sermayesi gereksinim-
lerini karsilamak igin gecici olarak talep edilirler ve bankalar
alinan bu kredilerin geri 6demesinin, cari aktiflerin paraya dénusg-
taraime yoluyla olmasini isterier (57). Bu nedenle, kisa vadeli
kredi taleplerine yédnelik finansal analizler bilangonun, cari aktif-
pasif kismi Uzerinde yogunlasir. Diger yandan, uzun vadeli
krediler cogunlukla, sabit kiymet yatirimlarinin finansmani ama-
ciyla saglanir. Bu tip kredilerde, analizler, verilecek kredinin
faaliyet konusu is Uzerinde, uzun vadede, projeksiyonunun ya-
pilarak etkisinin belirlenmesi Uzerine yogunlasir. Bu amagla,
kredinin geri 6denmesi i¢in sermayenin yénetim tarafindan karh
- ve akilct bir sekilde kullanimi gerektiginden, dikkatler, gelir
ve fon akim tablolari Uzerine yogunlasir.

- (56) Seval Belkis, a.g.e., s.182.
(57) Backer, a.g.e., s.45.
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3.1. Likidite

Bankalar, kisa vadeli kredilerde, likiditeyi en édnemli kredi
geri 6deme glcu belirteci olarak kabul ederler. Bu geri édeme,
kisa vadeli kredilerde bayuk bir ¢ogunlukla cari aktiflerin pa-
raya déntsimu yoluyla oldugu icin, likidite, cari aktif ve pasif
arasindaki iliski seklinde tanimlanabilir. Genellikle cari aktif-
lerin cari pasifler Gzerine fazlaligint belirten bir deger veya
cari aktiflferin cari pasiflere orani seklinde bir rasyo olarak
belirtilir.

Likidite kriterini uygularken, genellikle stoklar konusunda
farkliliklar bulunmaktadir (58). Bankalarin buyuk bir kismi, li-
kiditeye ulasirken stoklari hi¢g gézénine almayip, onlari 2. de-
recede bir guvence faktéru olarak gérmektedirler. Bu da liki-
diteyi, stoklarin dahil edildigi, calisma sermayesinin bir él¢gim
aracl olmaktan ¢ikarip, asit test tabir edilen daha ¢ok nakite
dayalt bir temele oturtmaktadir. Diger bir bakis acisiyla, ban-
kalar stoklara dayanmayan, bir bor¢ geri 6deme glcunu dikkate
almak istemektedirler. Fakat bu sektérin tuminde stoklar hemen
hemen hi¢ dikkate alinmaz demek degildir. Stoklarin tasidigi
kosullar burada énem kazanmaktadir. Ornedin; modaya dayali
veya mevsimsel satiglarinin olup olmadigdi, pazarianabilirlik de-
receleri, stok kayitlarinin kredi gérevlisinin tecribesi ve musteri
ile olan ge¢mis iliskiler 1siginda guvenilirligi, kredi goérevli-
sinin stoklara, bir risk marji 6lgistinde ve genellikle maliyetin
altinda olarak bic¢tigi deger, gézéntune alinan faktoérieri belirt-
mektedir. Burada hemen belirtmek gerekir ki kredi gdrevlilerinin
maliyet muhasebesi konularinda, genelde detay bilgileri bu-
lunmaktadir. Bu da onlarin stoklarin yorumu konusundaki ter-
cihlerini belirleyici bir faktdér olmaktadir. Goérevliler burada de-
taylara girmek istememekte, tercihleri risk azaltici etkisi olan
LIFO olmak UGzere, uygulanacak stok maliyetleme metodlarinin

A (58) Backer, a.g.e., s.48.
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hasebecilere birakmaktadirlar. Ayrica sektdédrin bayuk bir ¢o-
gunlugunda pesin 6denmis giderler gibi nakde dénusturtca etkisi
- olmayan kalemler likidite i¢cine dahil edilmemektedir.

Son olarak bazen likidite kriteri tek basina firmanin gergek
nakit yaratma gucina élgmeyebilir (59). O zaman faaliyet oran-
lari diye adlandirilan ve bilango kalemleri ile gelir tablosu ka-
lemleri ve genellikle satislar arasindaki iliskiye dayanan Alacak,
Sabit Kiymet ve Stok Devir Hizi gibi oranlarin incelenmesi
faydali olmaktadir.

3.2. Karhhk

Sirket karlihigr ve ortak karliligi bir incelemede finansal
analizin iki dnemli bé6lamu olarak kabul edilmektedir (60). Sirket
karlihhgr veya aktif karliligini incelerken Ertuna, toplam ak-
tifleri bir isletmenin ydnetimine teslim edilmis tim parasal
yatirim olarak kabul etmektedir. Aktif karliligi hesaplanirken
faaliyet karinin toplam aktiflere bélinmesiyle yatirilan para
ile bu paranin kazanct kargilastirilmaktadir. Bu karsilastirma
yapilirken dénemler itibariyle aktif karhiliginin dusus ve arti-
sinin nedenleri arastirilmalidir. Yine bir firmanin aktif karli-
liginin yaksek olmasinin, ortak karhihiginin da yuksek olmast
demek olmadigini, aktiflerden ¢ok kar edilse bile borg kay-
naklarina fazla 6deme yapiimasinin ortaklarin payina disen
kari azaltacagini, dolayisiyla isletme kari / 6z sermay'e seklindeki
ortak karliliginin énemli bir analiz g6stergesi oldugunu belir-
tilmektedir.

Bankalar ac¢tsindan, kisa vadeli kredilerin geri 6¢denme-
sinin cari aktiflerin nakte déndsmesi yoluyla olmasi, kara dénug-
mesine gdre tercih edilir. Yine de karlilik, bir firmanin mali

(59) Berk, a.g.e., s5.29.
(60) Ertuna, a.g.e., 5.96.
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bunyesinin sagliklihiinin gdstergelerinden biri olarak kabul
edilir ve yaygin bir sekilde basvuru taleplerinde bir test araci
olarak kullantlir.

Bunun baslica nedenlerinden biri, kisa vadeli kredi muste-
rilerinin taleplerinin bir ticari faaliyet déngust i¢inde surek-
lilik arzetmesidir (61). Bu tip musterilerin her zaman ig¢in kul-
landiklari krediler bulunmaktadir. Dolayisiyla kredilerden kay-
naklanan degisen miktariarda borg ihtiyaci i¢gindedirler. Tabii
bir de faaliyetlerinde 6z kaynak kullanmaktan kaginan muiste-
riler bulunmaktadir.

Bu yuzden bankalar, kisa vadeli ticari kredi taleplerinde,
- olaya uzun vadeli bir ticari iliski ag¢isindan bakarlar.

Uzun vadeli kredi taleplerinde de, karliltk énemli kistas-
lardan biridir. Bu tuar kredilerin glvencesi, bilangonun aktif
kismindan ziyade kazanma gucuduar. Karli yatirimlar, uzun vadeli
kredi borglarinin kendi kendini amorti etmesini veya vadesinde
ddenmesine yonelik nakit akisi saglarlar.

3.3. Fon Akimi

Onceden belirtildigi gibi kredilerin vadelerinde yenilenme-
leri ve firmalarin ¢cogunun faaliyetlerinin finansmani i¢in dzkay-
naklarindan ziyade bankalari kullanmalari sonucu strekli bir
faiz ve anapara geri 6demesine ydnelik nakit ihtiyaci iginde-
dirler. Bu durumda, kredi gérevlileri de beklenen nakit akisi
miktar ve kaynaklarini 6grenmek durumundadirliar. Ayrica, ban-
kalar, masterinin nakit akisini dengeleyemeyecegi durumiarin
dogabilecegdi, bunun da zaman zaman aktiflerin paraya gevrilmesi
ihtiyvaci demek oldugunun farkindadirlar.

(61) Backer, a.g.e., s.50.
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Bu yuzden fon akim bilgileri, detay kredi analizlerinde dnemli
bir yer tutmaktadir. Fon akim tablolarinin masteri tarafindan
saglanamadid) durumlarda, bankalar kendi blinyelerinde hazir-
layabilmektedirler. Zaten kredi basvurularinin dederlendiriime
sUreci icerisinde, kredi gdrevlileri, musterilerle gerek telefon
gerek yuzyluze goérusmeler yoluyla, diger bilgilerin yanisira fon
akim tablolariyla ilgili bilgileri de alabilmektedir.

Kisa vadeli kredi basvurularinda, fon akim analizi, cari
aktiflerin nakte déntsim slreci ve bu stre¢ sonrasinda naktin
kullanimi Uzerine yogunlasmaktadir (62).

Uzun vadeli krediler incelendiginde, fon akim analizi, aktif
- dénUsum surecine, yatirimlari ve cari aktif disindaki aktifleri
de dahil eder. Buradaki temel hareket noktasi da, uzun vadeli
borglarin, uzun vadeli (1 yili agsan) aktif ve programlara, yatirim
amaciyla talep edilmesidir. '

Fon akim analizi uygulanirken, bankalar fonlari, ¢alisma
sermayesi kavrami i¢inde yorumlarlar ve bu da bor¢ geri 6de-
mesi i¢cin gerekli naktin 6lctlebilmesi anlamina gelmez. Bu yuz-
den bankalar calisma sermayesinde meydana gelen degisik-
likleri, finansal aktiflerle stoklar arasindaki farki ve fon akisinin
nasil yénlendirildigini gérebilmek isterler.

Ayrica, kredi degerlendirmesinde fon akimi yerine nakit
akimi yaklasimi da ileri sUrlGimektedir (63). Tahakkuk esasina
dayali fon akim tablosunda, nakit igerikli olmayan islemierde
gerekli duzeltmeler yapildiktan sonra tablo nakit akim tablosuna
déntsturalmas olur. Erol, bu yéntemde igsletmenin yaratécagl
nakit kaynaklarinin ne kadarinin bor¢ ve faiz 6demelerinde,
ne kadarinin da 6nemli diger finansal faaliyetlerde kullani-

(62) Backer, a.g.e., s.52.
(63) Erol, a.g.e., s.45.
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lacaginin belirlenmesi gerektigini sdylemekte ve isletmenin tah-
min edilen nakit kaynaklarinin finansal kullanimlara yettigi nok-
tadaki kredi miktari, isletmenin stratejik kredi kapasitesi veya
bankanin isletmeye sunacagl maximum kredi limitini olusturur
demektir.

3.4. Sermaye Yeterliligi

Sirket bunyesine ortaklar tarafindan konan sermayenin ye-
terliligi ve bor¢ miktari da, bankalar agisindan énem kazan-
maktadir. Olgtm igin kullanilan kriter, bor¢c sermaye orani ras-
yosudur. Kaldirag olarak ta nitelendirilen bu oran firmanin kaynak
-yapist icindeki varlik borg iliskisini ifade etmektedir (64). Sermaye,
‘marj analizinde firmanin aktiflerinin pazar degeri ile borglari
arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla bor¢ sermaye
oraninin dusuk, varliklarin dederinin yuksek olmasi firmanin
bor¢ 6deme glicl agisindan bir arti deger olacaktir. Bu oranin
uygulanmasinin amaglari su sekilde siratanir (65):

1- Bor¢ 6deme kapasitesinin belirlenmesi,

2- Oranin ¢ok yuksek olmasi durumunda faaliyet déngu-
sunun yuruatulememesi olasiligi,

3- YUksek oran degerlerinde, hissedarlarin daha fazla risk
almak istememeleri ve isi tasfiye etmeleri der.

3.5. Uzun Vadeli Aktifler

Kisa vadeli kredi analizlerinde, bankalar cari olmayan ak-
tifleri pek gézénune almaziar. GQunkl bu aktifler, faaliyet dén-

(64) Seval Belkis, a.g.e., 5.158.
(65) Backer, a.g.e., s.52.
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gusi igerisinde, borg geri 6demesi amaciyla nakte dénusta-
rilmez. Kredi gorevlileri, mali tablolardan anlasilamayacak olan
sabit kiymetlerin fiziki varligini ve firma faaliyetleri igin yeterli
~olup olmadiklarini kontrol etmek ister. Bu amagla, musterinin
Gretim tesisleri ve ofisleri zaman zaman ziyaret edilir ve g6z-
lemler bilgi olarak musterinin kredi dosyasina kaydedilir (66).

Likit olmayan aktifler, daha ¢ok uzun vad‘eli kredi talep-
lerinde g6zénldne alinir. Gergi bilango degerlerinden ziyade,
daha ¢ok fiziksel nitelikieri ve gelir getirici olup olmadiklariyla
ilgilenilse de, 6zellikle bir kredi givencesi ve teminati olarak
dusUnuldiklerinde, kendilerine bigilen kiymet degerleri 6nem
“kazanir. Burada basvuru sahibi, talep edildigi takdirde, bu aktif-
lere bir satis degeri tesbit edebilir. Fakat gerek basvuru sa-
hibinin, gerek bankalarin yaptigi degerlemeler olsun, piyasada
olusacak gercek satis degerini tesbit etmek olduk¢a zordur.
Bu da bankacilarin gézunde bir risk faktdért olusturmaktadir.

3.6. Fon Kullanim Planlari

Genelde bankalarin ¢cogunlugu, kisa vadeli kredilere y6-
nelik musterilerin harcama planlar! ile ilgilenmek egiliminde
degildirler. Buna sebep olarak ta, faaliyet déngust i¢indeki
calisma sermayesinin ve alinan kisa vadeli kredilerin uzun dénem
-yatirimlara yoénlendirilmeyecegi dusuncesi belirtilmektedir (67).

Uzun vadeli kredilere gelindiginde, sermaye yatirim planlar:
6nem kazanmaktadir ve mali tablolarda bulunmayacag: igin,
bankalar musterilerinden bu tip planlari talep etmektedirler.
Bu planlar incelenerek, fon kullaniminin etkinligi ve bu kulla-
nimin karlilik, fon akisi ve finansal yap! Uzerine etkisi tahmin
edilmeye calisiimaktadir. Gucglt bir organizasyon ve finansal

(66) AKglg, 1979, s5.39.
(67) Backer, a.g.e., s.53.
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yaplya sahip sirketler, sermaye yatirim planlari, mali tablolar
ve diger bilgileri gereken zamanlarda, duzenli olarak banka-
larina saglamaktadirlar. Bu tip planlarin yapilmadig: kurulus-
larda, bankalar bu bilgileri gérisme yoluyla edinmeye calis-
makta, fakat Uzerinde dikkatle calisiimadi§i i¢cin bu bilgiler,
yeterince glven verici olmamaktadir. '

4- FINANSAL ANALIZIN YETERSIZLIGI

Kredi degerlendirmelerinde tek bagina finansal analizin ye-
tersiz kalacagini dnceki bélimde yeterince agiklamaya calistik,
bir de finansal analize konu mali tablolarin kendilerinden kay-
naklanan eksiklikler buna eklenince kredi analizcisi igin risk
artmaktadir.

Finansal tablolardaki olumsuzluklari hatirlatmak gerekirse,
oncelikle tablolardaki bir ¢cok kalemin olugsmas| ¢esitli varsa-
yimlara dayanir. Ornegdin; stipheli alacak karsiliklari gibi, ayrica
bir ¢cok firma farkli muhasebe yontemleri kullanmaktadir. Do-
layisiyla farklilik tablolarin firmalar arasi karsgilastirmalarini
etkiler. Ayrica enflasyonist etkiler kalemlerin miktar olarak karsi-
lastirmasini zorlastirir ve yine firmanin finansal durumunu etkile-
yecek gerek mali gerek cevresel faktorler tablolardan gorule-
memektedir. Her seyden dnce mali tablolara y6nelik finansal
analiz ge¢misi baz almaktadir. Dolayisiyla gelecek hakkinda
kesin hukumler veremezsiniz.

Kisaca, kredi analizlerinde finansal analizin eksikliklerini
bilip, gerektiginde finansal olmayan bilgi ve faktérler de analize
dahil edilmelidir.



EK 3.1

PROJE DEGERLENDIRIMI:
DUNYA BANKASI YAKLASIMI

1- PROJE DEGERLENDIRIMI

Bu boélumde agirhikli olarak, proje degerlendirimi kavra-
mina, biraz da gelismekte olan Ulkeler agisindan yaklasan,
dunya bankasinin bakis agisi yansitilacaktir dier kaynaklarla
zenginlestirilerek verilecektir (68).

Proje, kelime olarak bir cok anlamda kullanilabildigi halde,
bankactlikta genellikle, mal ve hizmet saglama amacina ydnelik,
sermaye yatirimlari i¢cin kaynak saglama anlaminda kullanilir
(69). Diger bir tanim yatirim projelerini, daha ¢énce belirtilen
“yatirimlar ve bu yatirimlaria sadlanacak yararlart énceden sap-

tamak Gzere yapilan planlar olarak belirtmektedir (70).

Proje kavrami finansman agisindan ele alindiginda, akla,
kisa vadeyi asan, orta ve uzun vadeli krediler gelmektedir.

Orta ve uzun vadeli krediler, gerek vadelerinin uzunlugu,
gerek tutarlarinin yuksekligi nedeniyle, bankalar agisindan kisa
~vadeli kredilere kiyasia daha fazla risk tasirlar. Bu da ban-
kalar agisindan farkli ve derinlemesine bir incelleme ihtiyaci
dogurmaktadir. Bunun da 6nemli bir nedeni gelecege yonelik
belirsizliktir; diger bir deyigle'ileride meydana gelebilecek eko-

(68) B.Ripman, Hugh, Some Techniques on Development Lending by International
Bank for Reconstruction and Developmen, International Bank For. Re.
and Dev.Press, 1960, pp.12-23.

(69) A.Kingdr, John, Economic Development Projects and Their Appraisal
p.4.

(70) Giivemli, Oktay, Yatirim Projelerinin Diizenlenmesi ve De§erlendiriimesi,
CaQlayan Kitabevi, Istanbul 1979, s.5.
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nomik, teknolojik ve politik gelismeleri buginden kesinkes be-
tirleme olana@i yoktur. Vade uzadikga, belirsizlik de artmakta;
diger bir deyigle yakin bir gelecek daha saglikii ve gergekgi
bir sekilde tahmin edilebildigi halde, stre uzadik¢a tahmin-
lerin gerceklesme olasiligl zayiflamaktadir (71).

Bankalarin bugtne kadarki tecrubeleri géstermistir ki, pro-
. jelerde hig bir sey kesin degildir, garanti edilemez ve stphecilik
temel yaklasim bi¢cimi olmalidir. Bu yaklagim bi¢cimi temel ista-
tistiksel verileri sorgulamaktan baslayip proje kabulinun eko-
nomik, teknik, kurumsal ve finansal yo6nlerine uygulanmalidir.
Fakat tabii ki bankalar yalnizca worg verilen paranin Uzerinde,
anlasilan kosullarla geri dénlp dénmeyecegdi seklinde dar bir
bakis acgisiyla proje kabulline bakmazlar.

Onlar ayni zamanda projenin ulkenin genel gelisme ¢iz-
gisine beklenilen 6lgude katkida bulunup bulunmadidiyla da
ilgilidirlere. Bu bakis ac¢isi projenin yalniz kendi i¢c yapisiyla
degil, ayni zamanda onu gevreleyen faktérlerle, ekonomik yapiyla
da ilgilidir.

Pratikte bir proje bir ¢ok farkl bakis agisiyla degeriendiri-
lebiliyorsa da bunlari 6 ana baslik altinda toplamak mumkundur.
Bunlar ekonomik, teknik, yonetimsel, organizasyonel, ticari ve
finansaldir,

1.1. Ekonomik Etid

Bir projeyi ekonomik olarak degerlendirirken, Dlinya Bankasi
¢ soruya cevap verilmesi gerektigini belirtmektedir. Bunlar
projenin ekonomik gelismeye etki eden bir sektérde olup ol-
madigi, iginde bulundugu sektérin gelismesine katkida bulunup

(71) Akgiig Oztin, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, Tirkiye Bankalar Birl.Yay.,
Ankara 1979, s.189-190.
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bulunmayacagl ve bu katki yetersiz olan kaynaklarin kulla-
nimini éngérecek oranda midir (72).

Bu sorulara verilecek cevaplar beraberinde bir endustri
ve mal ve hizmet talep analizi geredini dogurmaktadir.

Orta vadeli kredi taleplerinin degderlendirilmesinde, firmanin
faaliyette bulundugu endustri kolunun analizine énem verilmesi
gerekmektedir (73). Endustri analizi yapitirken, firma faaliyetle-
rinin etkilenmesi acisindan, 6zellikle ilgili endustride fiyatlarin
gosterdigi egilim, endustrinin buydme hizi, devresel hareketlerin
(konjuktur hareketlerin) endustri Uzerindeki etkileri, endustrideki
teknolojik gelismeler, dagitim yéntemlerindeki degismeler en-
dUstrideki rekabet kosullari ve endustrinin ekonomideki goreli
yeri incelenmekte, arastiriimaktadir.

Ayrica, isletmenin gelecek donemlerdeki faaliyet sonug-
larinin ve mali durumunun saptanmasi igin isletmenin gelecek
yiltarda elde edecegi satis hasilatini tahmine yénelik piyasa
analizi yapilmasi gerekmektedir (74).

Bir projenin ekonomik agidan degerlendirilmesinde, iktisadi
bilgilerin gecgerliligini ve yeterliligini vurgulanirken ayni zamanda
bor¢ verenler ulusal ekonomi ac¢isindan yapilan degerlendir-
melerden de yararlanmalidir (75).

Yaptlan bir ¢calisma, projeyi ulusal ekonomi'yénUnden deger-
lendirmek i¢in kullanilacak aracglari iki farkli yéntem kategorisinde
belirtmektedir.

(72) Hugh, a.g.e., s.6.

(73) Akgiig, Oztin, Orta ve Uzun Krediler, Bankalar Birl. Yay., Ankara 1971,
5.22.

(74) Akgug, 1979, s.191.

(75) Gilivemtli, a.g.e., s.16.
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1- lktisadi Degerlendirme Yéntemleri

a. Net Glncel Deger Yontemi,
b. I¢ Iktisadi Karlilik Yéntemi,
c. Geri Odeme Suresi Yontemi.

2- Yardimc iktisadi Degerlendirme Olgutleri

a. Sermaye katsayisi,

b. Calisanlar sayisi ve Uretim miktarina dayali
dlcutler, '

c. Birikim orani,

d. D6viz tasarrufu, doviz geliri ve dbviz kaybi,

e. Sosyal karlilik.

Yukarida belirtilen ydntemlerin her biri gerektiginde ba-
gimsiz olarak kullanilabilmektedir.

Yine farkli projeler arasinda karsilastirma yaparken za-
man faktdrine dikkat ¢ekilmekte ve kullanilacak discounting
teknikleriyle yani projenin maliyet ve getirilerinin gelecekteki
- degerlerini buglnki degerlerine indirgeyerek zaman faktoru
gézdénune alinabilecektir (76).

Getirilerin bugin elde edilmesi tabii ki gelecek senelerde
elde edilmesinden daha karlidir. Gene de bu en cabuk kazang
“sa@layan projeler en iyisidir demek degildir.

Ayrica, ekonomik getirin hesaplanmasi sirasinda ma-
liyetler g6zéntne alinirken endirek maliyetlerin tanimlan-
masi her zaman kolay olmayacaktir. Bunlar projenin ken-
dinden degil dis faktérleriyle ilgilidir. Ornegdin; alt yapi yati-
rimlari. Fakat kazang tarafinda da endirek faktérler vardir.Or-

(76) Hugh, a.g.e., s.7.
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- negdin; okul insaati, alt yapi yatirimlari gibi bazi yatirimlarin
- ekonomik kazanglari hakkinda bir sey sdéylemek zordur. Gene
stk sik bir projenin yan endirek faydalariyla karstlasilir.
Or-nedin; yan sanayiler icin yaratilan firsatlar. Bu nedenle,
bir projenin toplam maliyet ve getirileri sayisal olarak hesapla-
namayabilir. Dolayisiyla, projelerin ekonomik yénden analizi,
bir dereceye kadar projeyi dederlendirenlierin kararlarina da-
yanir.

1.2. Teknik Yeterlilik

Yapilan bir ¢calisma, bir projenin teknik yonden dederlendirme
amacini, projede yer alan teknik bilgilerin uygunlugunu ve bu
bilgilerin amacglanan kistaslar agisindan kabul edilebilirligini
- saptamak Uzere yapilir, diye aciklar ve degerlendirmeyi 7 baslik
altinda aciklar (77).

a) Kurulus yerinin degerlendirilmesi,

b) Teknolojik degerlendirme,

c) Kapasitenin degeriendiriimesi,

d) Makine ve donatimin degerlendirilmesi,

e) Yapilarin dederlendirilmesi,

f) Calisanlarin degerlendirilmesi,

g) Hammaddeler ve o6teki girdilerin degerlendirilmesi.

Diger bir galisma ise 6zellikle orta vadeli kredilerin glvencesi
olarak alinacak maddi sabit kiymetlerin degerlendirilmesi Gzerinde
durur ve bu degerlendirmenin 6zel bir uzmanlik gerektirdigini
belirtir (78). Ozellikle teknolojik gelismenin hizli oldudu endust-
rilerde maddi kiymetler, degerlerini ¢abuk yitirebilir. Ayrica
yitirmeseler bile likidi degerleri gercek dederlerinin ¢cok altinda
olabilir. Bu ytzden sabit kiymetlerin degerlendirilmesinde teknik
elemanlara bU‘yUk g6rev dismektedir.

(77) Giivemli, a.g.e., 5.93.
(78) Akgilig, 1971, s.44,



58

Ayrica gerek kendi bakis acgisiyla gerek bankasinin
stratejisi geregi bir projeyi teknik yéonden de§erlendirirken ilk
akla gelmesi gerekenin projenin teknik ve mihendislik ydninden
yeterli olup olmadigidir (79). Yetkin bir mthendislik bilgisi pro-
jenin her safhasina hakim olmalidir. Bu kadar énemli olmasina
ragmen, muhendislik faktérl bankalar tarafindan ihmal edil-
mektedir. Olaya girisimciler agisindan bakilacak olursa, bir projenin
'_ saglikli olarak hazirlanmasi ve denetim altinda yarattlmesi igin
“danismanlara ihtivag duyuimasi dogaldir. Bir kurulus, bir gok
muhendis ve teknik adamlara sahip olabilir. Fakat bunlar yeni
bir tesisin planlanmasi ve insaati icin yeterli oimayabilir.

Projenin kapsami ve kapasitesi hakkinda da sorular ola-
bilir (80). Bazi projeler genis kapsamli kurulunca ekonomik-
tirler. Kapsam agisindan bakildiginda talep faktéri de devreye
girmektedir. Bir proje tium kapasite ile faaliyette bulundugunda,
birim Uretim maliyetleri ¢ok dustk olabilir.

Fakat tesis faaliyete gectikten belli bir sUre igerisinde,
tum kapasite kultanimina ulagsma ihtimalinin az oldugu durum-
larda, diger alternatif projeleri degerlendirmek, yerinde bir karar
- olacaktir.

Projenin icerdigi teknoloji ve metodlarin uygunluguna da
gereken énem verilmelidir. isguct sikintisi bulunmayan ulke-
lerde, daha basit teknolojiler buna karsilik, teknolojik gelis-
" menin hizli oldugu ve isglct sikintisi bulunan Ulkelerde gelismis

teknolojiler kullanmak daha rantabl olacaktir.

Diger yandan proje yerinin saptanmasinda, 6zellikle en-
dustriyel projelerde tesisin hammadde, enerji ve isglicu kay-
naklarina ve hatta hizmet verilecek piyasalara yakinligi énemli

(79) Hugh, a.g.e., s.9.
(80) Hugh, a.g.e., s.11.
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bir etkendir. Ayrica projenin planlanmasinda genisleme olasihigi
g6zdnune alinmali. Su an bir fonksiyonu olmayacak ayrintilar
gelecege ertelenebilirler (81).

Tesis insaatinin yavaslamasina yol agacak faktorler iyi ta-
nimlanmali ve muhendislik dizayni, tesis arazi alimi, ekipman-
larin testi gibi projenin maddi yanlarinin, ¢evre kosullarini da
- g6zdénune alarak, planlanmasi ve igi yavaslatmadan birbirini
takip etmesi gerekir. |

Tesis insaatinin tahmini maliyet analizi, projenin ve in-
saatin tum maddi yanlarina yénelik detayli maliyet hesaplarini
gosteren bir butce icermelidir. Bu tahmini maliyetlerle gergek-
lesen maliyetleri karglla§t|rmak acisindan 6nemlidir. Tahmin
analizleri, varsayimlarin sorgulanmasiyla baslamali ve projeyle
itgili tim maliyetlerin igerildiginden emin olunmahidir. Maliyet-
lerde ilerde olabilecek artiglar i¢in pay ayrilmall ve ingaat sure-
since finansmanin getirecedi faiz yuktu gézénune alinmalidir.
Ayrica Uretim maliyetleri de ihmal edilmemelidir. Tesisler baslan-
gictan itibaren nadiren full kapasitede c¢alisacaklarindan her
Uretim ve caligsma seviyesine yonelik ayri tahminler yapilmahidir
(82).

1.3. Yonetimsel Etkinlik

Bankalarin kredi taleplerini degerlendirirken tUzerinde dur-
malari gereken noktalardan biri de firma ydnetiminin etkinligidir.
" Ozellikle yatirim projeleri s6zkonusu oldugunda projeyi isler
~duruma getirip yuratebilecek bir yonetim kadrosunun. varligi
da édnem kazanmaktadir.

Bir calismada, isletmenin yénetim agisindan degerlendiril-
mesinde U¢ asamall bir yol 6nerilmektedir (83).

(81) Akgiic, 1971, s.46.
(82) Hugh, a.g.e., 5.13.
(83) Akgiig, 1971, s.64.
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1) Isletme yodneticilerinden neler beklendidinin agikca bi-
linmesi ve ortaya konmasi,

2) Yénetim kadrosunda yer alacak sahislarin niteliklerinin
ne o6lglde bu ihtiyaglara cevap verebilece§inin arastirilmast,

3) Eger ydneticilerin nitelikleri bu ihtiyaglara cevap vere-
~ miyorsa, bir yonetici a¢1d1 oldugunda bu agigin nasil kapati-
lacag:.

Bu ¢alismada 6zellikle firma y6énetiminde ydneticinin yerini
alabilecek, gerekli niteliklere sahip bir kadronun bulunup bulun-
- madigt konusuna, finansman kurumlarinin dikkatini gekmek is-
tenmektedir.

Diger bir yorum ise yoénetimin niteligi hakkinda gegmis
yapilan galismalar bir fikir verebilse de yeterli oimadidini séylemek-
tedir (84). isletme hacminin genigslemis olmasi olumsuz bir durum
olusturmaktadir. Bu durumda bile idareciler merkeziyetcilikten
kurtulma ydnunde isteksiz olabilirler. Geligmekte olan ulkelerdeki
- yOnetim tecrube eksikligi bu isteksizligi arttirmaktadir.

Bu sorunlara ¢6zUm olmak Uzere yerli yatirimcilarla ya-
banci kurumlar arasinda kurulacak ortakliklar, yénetim servis
ve danismanligi veren profesyonellesmis kurumiar veya yabanci
organizasyonlarla yénetim destedi konusunda yapilacak an-
tasmalar onerilebilir. Ya da tek tek nitelikli yabanci yéneticiler
de gorevlendirilebilir. Aslinda ydnetim kavrami da yeterince
anlasilamamistir. yonetim yalnizca bir tesisi isler halde tutmak
degdil, ayni zamanda pazarlama, is¢i - igveren iliskileri, finansal
planlama ve benzer fonksiyonlari da icermektedir.

(84) Hugh, a.g.e., s.15.
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Genel olarak, yénetimi degerlendirme, bir bilim degil bir
sanattir ve arastirmaci kendi tecribe ve c¢aligsmalarindan kay-
" naklanan kigisel kararlarina guvenmelidir.

1.4. Organizasyon Yapisi

Yénetim konusuyla baglantili olarak, bir projenin basarili
bir sekilde isler hale getirilmesinde ve tutulmasinda, isletmenin
organizasyon yapisi 6nemli bir rol oynamaktadir. Burada igletmenin
organizasyon yapisinin mevcut ve/veya planianan faaliyetine
uygun olup olmadidi arastiriimalidir. Bu amagla, isletmenin organi-
zasyon yapisini degeriendirmeye yénelik 6 soru émerilmektedir

(85).

1- Yetki ve gorevler, isletme faaliyetlerinin etkin bir sekilde
yuratilmesine imkan verecek dogrultuda dagititmis midir?

2- Isletmenin mevcut organizasyon yapisi planlanan genis-
lemeler sonucunda yeterli olabilecek midir?

3- Organizasyon y6netim i¢in zaruri bilgilerin gecikmeden
yOneticilere ulasmasina imkan vermekte midir?

4- Organizasyon dahilinde muhtelif sube ve kisimlar ara-
- sinda haberlesme yeterli midir?

5- Mevcut organizasyon, Ust seviyedeki ydneticilerin ka-
rarlarini sUratli bir sekilde uygulamaya gec¢irmelerine olanak
vermekte midir? '

6- Mevcut veya planlanan organizasyon, yéneticilerin etkin
bir sekilde kontrol yapmalarina imkan verebilecek midir?

(85) Akgilig, 1971, s.70.
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Yukarida sorulan sorularin bir kismina cevap aramaya yénelik
bir calisma,organizasyon yapisi segimiyle ilgili olarak, bir projeyi
isler hale getirecek organizasyon yapisiyla, isler hale geldikten
sonraki organizasyon yapisi olmak Uzere ikiye ayirir (86). insaat
asamasindaki sorun, alinacak dis yardimlar yani danismanlik
hizmetleridir. Isletme ne kadar kendine yeterli olursa olsun,
bayuk projelerde danismanlik hizmetlerine ihtiyvag duyacagi
aciktir.

isletme asamasinda ise genisleyen faaliyet hacmi dogrul-
tusunda, organizasyon yapisinin bu yeni sartlara uyup uymayacagi
ve yetki ve gdérevierin dagilimi 6nem teskil eder.

Dahili kontrol sistemi de organizasyon yapis! i¢ginde 6dnemii
bir noktadir. Organizasyon yapisi but¢ce ve stok kontrollerinden
Gretim asamalarinin takibine kadar ve ge¢mis - gelecek faaliyet
“sonuglarinin karsilastirmasina olanak verecek ayni zamanda
- yobnetim kararlarini sUratli bir sekilde uygulamaya imkan verecek
bir yapida olmalidir. |

Organizasyon konusunda yapilan analizde asamalardan biri
de yonetimin niteligiyle baglantili olarak yeni tesislerin iglevleri
hakkinda yeni alinacak personel de dahil olmak Uzere personele
verilecek egitimin yeterliligidir.

1.5. Ticari Baglantilar

Bir projeyi degeriendirirken gézénine alinacak noktalardan
~biri de projeyle ilgili ticari baglantilarin projeyi saghkli bir
sekilde ylurutecek duzeyde yapilip yapiimadiginin ayni zamanda
diger projelerle bir karsilastirma unsuru olarak degerlendiril-
mesidir.

(86) Hugh, a.g.e., 5.18.
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Projede, baslica uretim malolusuna, kurulus yerlerine ve
satis politikalarina bakmak gerekebilir (87). Pazar buyukliugu,
pazar bélumleri arasindaki iligkiler, ulagsim ve tasima, pazarda
. 6rgutlenme sorunlari ile saptanan fiatlarin tutarliligi incelen-
melidir.

Diger yonden gerek tesislerin ingaatina yoénelik, gerek te-
sislerin isletilmesi ve Urtnlerin pazarlanmasina yénelik gerekli
" enerji, isgucld, hammadde ve hizmetin alimiyla ilgili anlagsma-
larin yapilip yapilmadigi, yapildiysa hangi kosullari icerdigi
incelenmelidir (88). Ozellikle buyuk projelerde uluslararasi rekabete
acik ihaleler duzenleme en iyi yoldur. Yedek parga sorunu
g6zénune alinarak eldeki ekipmana dayall bazi standartlar koyma
yararl olacaktir. Teklifleri degerliendirirken, danigsmaniara bas-
vurulmasi 6zellikle nitelik, nakliye ve 6deme kosullari gibi konu-
larda 6nerilmektedir.

1.6. Finansal Analiz

Finansodr kurumlar ve 6zellikle bankalar tarafindan agilan
orta vadeli krediler, vadelerinin uzunlugu dolayistyla geri 6deme
acisindan belli bir risk tagimaktadirlar. Bu yluzden isletmenin,
gecmis ve cari faaliyet sonuglari ve mali durumunun incele-
nerek, gelecek dénemler iginde nasil bir gelisme gosterecedinin
tahmin edilmesi buyuk 6énem tasimaktadir (89).

Vadeli kredi analizlerinde, isletmenin ge¢gmis dénemlere
ait mali tablolarinin incelenmesi 6zellikle su yoénlerden fayda-
hidir:

1- Isletmenin cari mali durumunun saglandi§i ve serma-
yesinin yeterliligi stphesiz gelecek yillarin faaliyet sonuglari

(87) Gilvemli, a.g.e., s.46.
(88) Hugh, a.g.e., s.20.
(89) Akgtig, 1974, s.198.
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Uzerine olumlu etki yapacaktir. Fakat yalnizca cari mali duru-
mun yeterliligi risk faktérina ortadan kaldirmaz. Piyasa sart-
larinin degismesi, isletmenin her an zor duruma duismesine
yol acabilir.

2- isletmenin gegmis yillar mali tablolarinin analizi sonucu
. elde edilen bilgiler, gelecek dénemlerle ilgili, proforma bilango,
gelir tablosu ve fon akim tablosu ig¢in gerekli verileri olustu-
rurlar.

Mali analiz finansmani iki yénden inceler. Birincisi, projenin
 isleyis safhasina gelinceye kadar gerekecek finansman miktari
~ ve bunun nasil kargilanacagi, ikincisi de ve gelecek olasi igleyis
maliyetleri, gelirleri, likiditesi ve gene projenin i§|éyi§ asama-
sindaki i¢ getiri oranidir (90).

Analizin ilk safhasi, yeni kurulmus olmayan firmalarin, gegmis
dénem mali tablolarinin incelenmesini icermektedir.

Sonraki asama, tesis insaatinin ve muhtemel gecikmelerin
ihtiya¢g doguracag para miktarini miuhendislik hizmetleri, ani
fiyat artislari gibi cesitli faktdrleri gézdénine alarak hesaplamaktir.
Son asama ise insaat slUresince ortaya ¢ikacak mali gereksi-
nimlerin hangi kaynaklardan karsilanacagdinin belirlenmesidir.

ilk agsamayla baglantili olarak, kredi kurumlari, isletmenin
borg 6deme kabiliyetini ve geri 6deme planini belirlemek amaciyla
gerek gegmis mali tablolar, gerek gelecege yonelik projeksiyonu
yapilmis mali tablolar yani proforma mali tablolar Uzerinde incele-
meler yaparlar. Tablolardaki rakamlarin dogrulugu, varsayimlarin
gercekgiligi 6ncelikle incelenmeli daha sonra firmalararas) ve
~ sektorel bazda deerlendirmelere gidilmelidir.

(90) Hugh, a.g.e., s.22.
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Analizin diger bir safhasinda igletmenin finansman ve harcama
planlari Gzerinde durulmalidir. Akgug, finansman planinin ince-
lenmesinde agsagidaki sorulara cevap veriimesini istemektedir
(91):

1- Finansman ihtiyaci gergek¢i bir sekilde tesbit edilmis
" midir?

2- Finansman ihtiyaci saglam, gtvenilir kaynaklaria mi kar-
silanmaktadir?

3- Yatirirm guvenli bir sekilde finanse edilmekte midir?
4- Kaynaklar ihtiya¢ aninda kolaylikla sadlanabilecek midir?
5- Kaynak maliyeti ekonomik midir?

Gerek mali tablolar, gerek finansman plani Uzerinde yapilan
“incelemeler sonucunda projenin yeterlili§i veya bazi degisik-
liklerin gerekip gerekmedigi ve banka tarafindan proje igin sag-
lanacak finansmanin kosullari da belirlenebilir. Bu kosullarin
ana amaci projeyi olumsuz yonde etkileyecek yénetim yanhislarini
engellemektir (92).

2- PROJELERIN GOZETIMI

Projelerin finansmani, kisa vadeli kredilere gére daha uzun
bir vadeyi i¢cerdiginden, hem risk fazlalagsmakta hem de riske
karsilik alinan teminat ta 6nemini yitirmektedir. Bu ylzden is-
letme yonetiminin saglikh bir mali yapiyl sadlamasi ve korumast
6nem kazanmaktadir (93). Bu amagla kredi s6zlesmelerine ko-

(91) Akgiig, 1971, 5.56.
(92) Akgiig, 1979, s.208.
(93) Akglig, 1971, s.57.

.
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nulacak sartlarla, bankalar isletmenin mali yénetimine gerek-
tiginde mudahale etme egilimindedirler.

Bir yoruma gore bankalar finanse ettikleri projeleri iki ana
nedenden gdézetim altinda tutmahdiriar:

1- Finansmanin projede verilme amacina uygun kullanilip
kullanilmadigi,

, 2- Yatirimcilari bankanin daha az risk tasidigina ikna etme
amaciyla, proje gbézetimi proje i¢in saglanan kaynaklarin, pro-
jenin en az maliyette, en ¢abuk bir sekilde, tamamlanmig te-
sislerin en verimli bir bigcimde idare edilmesine yénelik kullani-
mini saglar.

Ayrica, proje gdzetiminin sadece hata bulmak olmadigr,
baglangic¢ta ¢ekici olsa da proje igerisinde devamli bir gézetim
elemaninin bulunmasi sakincali bulunmakta ve gézetimin yalnizca
yazil raporiara bagli kalmadan projenin hem fiziksel, hem mali
yonlerini igcermesi ve &dzellikle projenin islevsel safhasi igin
mal ve hizmete ydnelik girdilerin saglanmasi, mal ve hizmetin
Uretimi ve satisina yo6nelik belirlenmis politikalardan hareket
etmesi gerektigi belirtiimektedir (94).

Diger bir ¢calisma ise, tesisler tamamlandiktan sonra yapilan
deneme g¢alismalari Gzerinde durmakta ve tesislere yénelik hazirlanan
raporlarda, tahminlerle gergceklesenler arasindaki sapmalarin
belirtenmesi ve nedenlerin dikkatle irdelenmesi gerektigini belirt-
‘mektedir (95).

Simdiye kadar agikladigimiz geneldir ve bir yaklagim bigi-
mini yansitmaktadir. Proje degerlendirme prosedurlerinin kar-

(94) Hugh, a.g.e., 5.24,
(95) Giivemli, a.g.e., s.24.
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masikligt ve ayrintili teknikler burada yer almamaktadir. Fakat
sunu unutmamak gerekir ki hi¢ bir proje digerinin aynisi de-
gildir ve her birinin kendine 6zgU problemleri vardir. Kurallar
degismese bile her bir duruma uygulanislar: belli bir adap-
tasyon, ilave ve degisimler gerektirmektedir. Bu farkliliklar artan
tecribelerle gun 1si1§ina ¢ikacaktir.
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Bugln bankalar ve diger araci kurumlarin kredi degerlen-
dirme metodlarina bakildiginda, bankadan bankaya hatta kisiden
kisiye degisen farkli yaklasimlar oldugu géralar. Bu yaklasim
farkliliklari ayni zamanda bir sistem eksikliginin ve arayisinin
bir géstergesidir de.

Tez calismamda, bu aray|§lara cevap olabilecek bilimsel
yaklasimlar Gzerinde durmaya calistim. Oncelikle temel kredi
ve kredi riski kavramlar) Gzerinde durduktan sonra ikinci bé-
lumde kredi degerliliginin belirlenmesine yo6nelik gelistirilen
model galismalari ve bunlarin etkilerini inceledik Ugclinct bé-
limde ise buglnkl bankacilik uygulamalarinda yaygin olarak
agirhgi olusturan, ayni zamanda model ¢alismalarinda da etken
fakidrl olusturabilecek finansal bilgi kullanimini bilimsel yak-
lasimlar dogrultusunda nasil olmast gerektigini agiklamaya calistik.
Ayrica bélim sonunda proje degerlendirimi konusunda temel
ilkeler ve bu ilkelere dinya bankasinin bakis a¢isinin da yer
aldigr genis bir ek koyduk. Boylece kredi degerliliginin belir-
lenmesi konusunda genis bir perspektif sunmaya calistik.

Sadece glvence ve teminatlara dayall bir sistemin geli-
semeyecegdi, hem de kendi i¢ginde bulundugu sistemin denge-
sini bozacagi acgiktir. GlUvencelere dayali bir sistemden, tim
faktorleri gézéntne alan, hem finansal hem de finansal olmayan
bilginin icerildigi model uygulamalarina gegmek gerekmekte-

dir. Yalniz model kurmak yeterli olmayacaktir. Modellerin sag-
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ikl igslemesi ve dogru kararlara varilabilmesi igin, musterilerie
ilgili ihtiyag duyulan tum bilgilerin saglanabilmesi gerekmek-
tedir.

Gerek duyulan bilgilerin yeterince ve glvenilir bir sekilde
saglanabilmesi, sirket politikalariyla ilgili oldugu kadar, sirketin
mali blnyesinin saglamli§i ve organizasyon yaptsinin gugla-
laguyle ilgilidir. Iste butin bu fonksiyonlari élgecek en etkin
ar'ag, bu konuda ileri UGlkelerde yaygin olarak kullanilabilen,
sirket faaliyetlerine yénelik dis denetim raporlaridir. Bu raporlar
yoluyla, sirketin mali bunyesinin gac¢ldldgi ve mali tablolarinin
gUvenilirligi gibi konularda bagimsiz bir uzman bakis ac¢isiyla
bilgi edinilebilmektedir. Yalniz bu raporlarin bankacilarin ih-
tiyac duyacagi detay bilgiyi tagsimas! da diger énemli bir nok-
tadir. Masteri, banka veya genis anlamda kreditér kurumlar ve
denetim firmalari isbirligi, saghkli bilgi akisi icin temel faktor

olacaktir.

Kisaca amacimiz, ekonomik hayata gun gectik¢ge yansiyan
kredilendirme islevinin, riski en aza indiren saglikli bir yapiya
kavusmasidir. Kredi degerliligi kavraminin ve gelistirilen mo-
dellerin, bu konuda yapilacak galismalara baslangi¢ teskil et-

mesini dilerim.
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INTRODUCTION

Credit decisions by banks and other financial intermediar-
ies include many dimensions. Consider when a bank is approached
by a new loan applicant. The decision is not simply to grant
credit or not grant credit. In the grant credit alternative, deci-
sions about the rate of interest to charge, the amount of the
loan, the payment schedule, the security required for the loan,
and the restrictions to be placed on the borrower must be made.
Having decided to grant an applicant aloan, a bank faces fur-
ther decisions. The bank may attempt to design an early warn-
ing system to anticipate loan defaults. The design of such an
early warning system entails decisions about the model to use
for predicting default and about the variables to include in the
model. If a loan actually defaults, decisions relating to the col-
lection of future payments and repayment of the principal must
then be made.

In short, there are many aspects of credit decisions and in
this thesis, we will look at some subjects related to credit deci-
sions. These subjects ore credit, credit, credit worthiness, use
of financial information and project appraisal:the world bank
approach.
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CHAPTER I
CREDITING AND RISK FACTOR
I. CREDIT

Credit transactions are ordinarily described as involving a
situation in which the creditor part with goods, services or money
at one time in return for the debtor’s promise to pay money at
one time in the future. Credit and debt are merely the same thing
looked at from two different points of view. The extension of
credit involves the incurrence of debt and debt represents an
obligation to pay at some date in the future.

In the traditional gree-economy sense the ability of any po-
tential debtor to obtain credit depends on: (1) his character and
business ethics; (2) his probable net income; (3) the net realiz-
able value of the barrower ’s capital "s and (4) the extent to which
others are willing to back his promises to pay. Sometimes the
four "c’s" of credit referred to as character, capacity, capital and
collateral, becomes five or more.

2- CLASSIFICATIONS OF CREDIT

Classifications of credit can be made considering the lots of
standarts, or views. If you want to classify credits as to use pur-
poses, then you can classify as investment, commercial or con-
sumption credits and if ydu want to classify as to maturity times,
then you can say Long Term, Intermediate, Short Term or De-
mand types of credits, but if you want to classify credits as to type
~ ofdebtor, then it can be said as public or private types of credits.



3- CREDIT RISK

Credit risk is inferent in banking, All money lending in-
volves the risk that the borrower will not make due payments,
or will not do it on time. It should be borne in mind that credit
risk is not confined to risk that the borrower is unable to pay,
in full, sums outstanding. It includes the risk of payments being
delayed and of payments having to be rescheduled.

Credits as to type of debtor, then it can be said as public or
private types of credits.



CHAPTER 2
CREDIT WORTHINESS

An important use of financial statement information is in
credit decisions by banks and other financial intermediaries. In
this chapter we shall examine the potential use of financial
information in quantitative approaches to credit decisions.

1- MODELLING THE LOAN OFFICER FUNCTION

Hester (1962) provides an interesting analysis of “‘the loan
officer function”’. The function was defined as follows: A loan
officer function is a relation which specifies the terms at which
a bank with particular characteristics is willing to lend to a
borrower with a known profit, balance sheet, and credit history
and with particular prospects for the future. It is a generalized
supply function for loans in the sense that instead of merely
having the amount of loans determined by a set of exogenous
variables, it has a set of loan terms including the amount of
loans determined by the set of exogenous variables.

2- MODELLING COMMERCIAL LOAN DECISIONS

There has been considerable attention paid to modeling
human judgment tasks. Cohen (1966) provide an example of
human judgment modelingin the banking industry. Their analysis
was intended to provide a rigorous understanding of the types
of analyses which bankers undertake and the key factors which
influence their decisions to grant business loan requests on

either the original or modified terms or to reject them entirely.



3- NUMERICAL CREDIT SCORING MODELS

Numerical credit scoring systems represent one example of
multivariate ratio analysis. A numerical credit scoring system
weighs factors which distinguish "good" loans from ‘““bad’ * loans
in order to arrive at an overall credit rating. There are several
key decisions in designing a credit scoring system.

(1) Deciding the population to which the scoring mode is to
apply.

(2) Deciding on the form of the scoring model

(3) Deciding on the variables to include in the model, and

(4) Deciding on the weights to be applied to these vari-
ables.

A major limitation of work in the credit evaluation area is
the limited analytical modeling of credit decisions. Another
major limitation is that the empirical work has been largely of
a brute empiricism kind. More attention needs to be paid to
modeling why certain characteristics are associated with loan
defaults while others are not.



CHAPTER 3
USE OF FINANCIAL INFORMATION IN CREDIT
WORTHINESS

1- THE BANK LOAN OPERATIONS

It may be expected that uses made of financial information by
suppliers of loan capital will differ somewhat from uses made by
investors in corporate stocks. These differences follow from the
nature of the creditor’s interest and from the relationship which

exists between a bank and its customers.

In a comercial bank, loan officers typically seek out and solicit
new customers, make decisions to extend credit, and maintain con-
tinuing follow-up of loans outstanding. In most banks, administra-
tive control is maintained through limits on the amounts of com-
mitments which individual officers can make without approval by
senior officers. Loan review committees commonly exist both to
keep watch on the quality of individual loans made and to appraise
the overall quality and balance of the bank’s loan portfolio.

2- CUSTOMER FINANCIAL STATEMENTS

As afinancial information, customer financial statements con-
stitute a major source of data. Generally, a new customer is typi-
cally required to supply financial statements for at least, three

most recent years and subsequently supplying each year.



The first stepin analysis of these statements, figures are transfered
to a standard "spread sheet" classification and arran-gement of
data on this sheet are designed to facilitate development of rela-

tionships and comparisons significant for credit purposes.
- Interperiod Comparisons

Bankers study corefully the historical trends. In this point, it
is said that demonstrated ability to maintain a stable and sound
financial condition over several years is an important indicator of

credit worthiness.
- Analaysis of Relationships

Ratios are useful for expressing financial relationships sig-
nificant for credit evaluation. Hence calculation on interpreta-
tion of ratios isa an important part of every financial statement
analysis. B’ut, we must also know the limitations of the ratio
analysis. Specific ratio standards are rarely established to com-

pare the firm’s performance with others in the same sector.
- Intercompany Comparisons

An important step taken in many credit analysis is to compare
the borrower’s financial statements with those of other companies
in his industry. The principal purpose is to disclose out-of-line
items which can than be explored by discussion with the custo-
mer.



3- PRINCIPAL FINANCIAL CRITERIA IN CREDIT
APPRAISAL

It is known that certain financial criteria of credit strength are
of key importance to bankers. A knowledge of these criteria is
important to accountants since they show what information the
banker expects to find in financial reports and they help to define

concepts relevant to credit decisions.

These criterias are;

Liquidity,

Net Tangible Assets,
Profitability,

Funds Flow,

Adequacy of Equity Capital,
Non-Current Assets,

Capital Expenditure Plans.



APPENDIX 3.1
APPRAISING A PROJECT:
WORLD BANK APPROACH

1- APPRAISING A PROJECT

Although the word "project” can be used in many senses, the
World Bank usually has interpreted the references to projects in its
Articles to mean a proposal for a capital investment to develop
facilities to provide goods or services. In theory, the identifica-
tion, selection and preparation of projects should follow from an
over-all national development plan, which will have identified the
priority sectors and production targets, there by providing the cri-
teria for the selection of projects.

The World Bank’s approach of skepticism requires an exami-
nation, not only of the intrinsic soundness of the project itself, but
also of all the circumstances surrounding it, the whole economic
complex of which the project will form apart. In practice, this
means investigating the project from six different aspects: eco-
nomic, technical, managerial, organizational, commercial and fi-

nancial.
1.1 The Economic Analysis

The appraisal of a proposed project from an economic point
of view represents an attempt to answer three questions: Is the
project likely to contribute the development of the whole eco-

nomy; is the project likely to contribute effectively to the develop-
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ment of that sector; and is that contribution likely to be great
enough to justify the use of the quantity of scarce resources
that will be needed such as investment capital, domestic and
foreign; managerial talent; skilled labor; and the like.

1.2 The Technical Aspects

In the technical appraisal of a project, the basic question is
whether the project is sound from a technical and engineering
point of view. Sound engineering is fundemental to project preparation
and appraisal; it permeates every aspect. But banks, generally,
does not undertake any original engineering work in the course
of its appraisal, but instead, it make a judgment of capacity.

1.3 The Managerial Aspects

Management is perhaps the most difficult of all the ele-
ments of a project to appraise you can learn much about man-
agement ability from a study of what has happened in the past.
But, sometimes there is no adequate related record. In lots of
such cases, it is said that the investigator has to rely on his
personal judgment, based upon his own experience of men and
affairs and he mus know that the appraisal of management is an

art not a science.
1.4 The Organizational Aspects

Closely related to the question of management is the ques-
tion of the sort of organizational structure best suited to carry
out and operate the prroject to the operating stage and what
organization will be needed thereafter. |
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1.6 The Financial Aspects

The fundamental purpose of financial analysis is to deter-
mine whether the enterprise to construct and operate the project
is financially sound and, if it is not, whether and how it can be
made. All of the information gathered in the other aspects bears

on the financial analyses.
1.5 The Commercial Aspects

The basic questions to be asked in appraising the project
from the commercial point of view are whether adequate ar-
rangements have been made for buying the materials and ser-
vices needed to construct the facility, and, when construction
is finished, for obtaining power, labor and raw materials to
operate the plant and market its product.

2- SUPERVISION OF PROJECTS

For two principal and related reasons, the World Bank is
compelled to supervise the projects for which it makes loans.
First are the requirements of the Articles that the Bank ensure
that the proceeds of its loans are used only for the purposes for
which the loan was granted. Second, the Bank raises its funds
in the money markets of the world, and in order to keep its cost
of borrowing as low as possible, it must convince lenders that
lending to it entails relatively little risk. Project appraisal and
supervision play a part in achieving this result. Project super-
vision ensures that the proceeds of the loan will be used to
carry out the project at the least cost consistent with prompt
completion and that the completed facilities will be efficiently
operated and well maintained.
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CONCLUSION

In practical methods used by banks and other financial in-
termediaries, financial information rather than non-financial
included in scientific methods, takes the first place in credit
evaluation processes. This causes insufficient credit analyses
which is a risky situation for banks. So, there is a need to pass
from practical to scientific methods.

On the other hand, we must not forget that limitations of
the scientific methods also exist. These methods are mostly
empiricism kind and need to be developed more.



