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1. GIRIS

onetim kavrami, tarihsel siirec icerisin-
i de siirekli olarak gelisme gostermis
olup, bu gelisim siireci kiiresellesme-
nin etkisi ile yeni bir boyut kazanmigtir. Giinii-
miizde yonetim sadece isletmelerin i¢sel fonksi-
yonlarina iligkin faaliyetlerin planlanmasi, orga-
nize edilmesi, yoneltilmesi, koordinasyonu ve
denetimi ile sinirlandirilmamakta, igletmenin
iligki igerisinde bulundugu cikar gruplart ile ilis-
kileri de bu kavram igerisinde ele alinmaktadir.
Bu baglamda kurumsal yonetigim kavrami da,
aile sirketlerinden kurumsal sirketlere dogru
ilerleyen siirecin yeni bir agamasi olarak nite-
lendirilen ve igletmelerin ¢ikar gruplarina karsi
olan sorumluluklarini 6n plana ¢ikaran bir kav-
ram olarak degerlendirilmektedir.

Kurumsal yonetigim kavraminin giiniimiizde bu
kadar 6nemli hale gelmesindeki faktorlerden en
onemlisi, 2000’1i yillarin baglangicinda, ABD’de
faaliyet gOsteren ve diinya devi olarak nitelendi-
rilen Enron, Worldcom gibi sirketlerin yonetsel
ve finansal sikintilar sonucu iflas etmelerinin ar-
kasinda yatan nedenlerdir. Bu sirketlerin iflas
etmelerindeki nedenler, yonetsel anlamda yasa-
mig olduklar1 sikintilar kadar, 6zellikle finansal
raporlama ve denetim sistemlerinde yapilan ha-
ta ve hilelerden de kaynaklanmaktadir. Finansal
piyasalarda olumsuz etkiler yaratan bu iflaslar,
isletmelerin yonetim performanslari ile finansal
yapilar1 arasindaki iligkinin giiciinii gostermis
ve kurumsal yonetigsim kavraminin 6nemini tek-
rar giindeme getirmistir. Bu siireci takip eden
yillarda igletmelerin kurumsal yonetisim ilkele-
rine uyum saglamalari, finansal piyasalarda fa-
aliyet gosteren aktorler icin giiven unsuru ola-
rak nitelendirilmigtir.

Kurumsal yonetisim kavrami, bankalarin asgari
sermaye yeterliliginin belirlenmesine yonelik

olarak yayimlanan Basel II kriterleri icerisinde
de yerini almistir. Basel 11, isletmelerin bankalar
ile olan kredi iligkilerinde, igletmelerin risk dii-
zeylerinin belirlenmesi amaciyla kredi derece-
lendirme kavramini 6n plana ¢ikarmis ve derece
notlarmni kredinin fiyatin1 etkileyen 6nemli bir
faktor olarak ele almistir. Basel II ile birlikte,
kredi notu yiiksek olan isletmeler daha diisiik
maliyetler ile kredi kullanabilecek iken, kredi
notu diislik olan isletmeler ise daha yiiksek ma-
liyetlere katlanarak kredi kullanabileceklerdir.
Bu baglamda, iyi bir kredi notuna sahip olabil-
meleri i¢in, igletmelerin kurumsal yonetisim il-
kelerini benimsemeleri ve uygulamalar1 gerek-
mektedir.

Bagimsiz derecelendirme kuruluglari veya ban-
kalar tarafindan verilen kredi notlari, belirlenen
nicel ve nitel kriterlere uyum derecesini goster-
mektedir. Isletmelerin finansal performanslarina
iliskin gostergeler nicel kriterler kapsaminda
degerlendirilirken, yonetim performansi ise ni-
tel kriterler arasinda degerlendirilmektedir.

Bu calismada, Basel Il ile birlikte 6nem kazana-
cak olan kredi notu ve kurumsal yonetisim ilis-
kisi aciklanmaya calisilmigtir. Calismada 6nce-
likli olarak kurumsal yonetisim kavramina yer
verilmis olup, ardindan Basel II ve kredi derece-
lendirme konularina deginilmistir. Calismanin
son boliimiinde ise kurumsal yonetisimin, dere-
celendirme siireci i¢indeki yeri ve kredi notlari
tizerine etkisi aciklanmaya caligilmistir.

2. Kurumsal Yonetisim ve Ortaya Cikis Sii-
reci

Yonetisim, yonetim kavramindan farkli olarak,
yonetim, iletisim ve etkilesim kavramlarimin
birlikte degerlendirilmesinden olusmus bir kav-
ram olup, birlikte yonetmek anlamini tagimak-
tadir!. Yonetisim kavramui, isletmelerin kar elde

' Ankara Ticaret Odasi, Basel I1 “KOBI’lerin Kredi Riski ve Derecelendirilmesi”, Yorum Basin Yaym, Ankara, 2007, s.54
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etmek amaciyla, ortaya cikabilecek ve isletme
ile iligki icerisinde bulunan gruplart olumsuz et-
kileyebilecek sapmalarin kontrol edilebilmesini

alrna(;larnaktadlr2

. Kurumsal yonetisim ise, is-
letmelerin iligki igerisinde bulundugu cikar
gruplari ile olan iligkileri lizerine odaklanmisg bir
yonetim anlayist olarak degerlendirilebilir. Bu
baglamda kurumsal yonetisim, igletmelerin yo-
netim yapis1 ve performanslarini etkileyen gesit-
li cikar gruplari arasindaki iligkiyi ifade etmek-
tedir3. Bu gruplar, isletme ici ve isletme disi
olarak ikili bir siniflandirmaya tabi tutulursa, is-
letme ici grubu; yoneticiler, hissedarlar, denetim
ve yonetim kurulu olusturmaktadir. Isletme dist
grup ise, miisteriler, tedarikgiler, rakipler, hiikii-
met ve toplumdan olugsmaktadir. Kurumsal yo-
netigsim bu gruplarin birbirleri ile olan iletisim
ve etkilesimleri sonucu olugan ortak ¢ikarlarinin
dogrultusunda katilimci bir yonetim anlayigini
ifade etmektedir.

Kurumsal yonetisimin ortaya ¢ikig siireci ince-
lendiginde, aile sirketlerinin zaman icerisinde
biiylimeleri ve gelismeleri, sirketin kurucusu
olan kisilerin yonetime iliskin konularda yeter-
siz kalmalarini giindeme getirmis ve yOnetimi
profesyonel yoneticilere devretmeleri sonucunu
dogurmustur. Ayrica igletmelerin artan sermaye
ihtiyaglarini kargilamak amaciyla yeni ortak al-
malar1 veya sermaye piyasalart araciligi ile ku-
rumsal ve bireysel yatirimcilara agilmalari, islet-
melerin iligki icerisinde olduklart ¢ikar gruplari-
nin biiylimesine neden olmustur. Bu siirecte ig-

letme sahipligi ile yonetimin birbirinden ayril-
masi kurumsal yonetisimin ortaya ¢ikmasina ne-

den olmu§tur4.

Kurumsal yonetisimin gelisim siireci incelendi-
ginde ise, yonetim ve finansman kavramlari ara-
sindaki iligki dikkat ¢ekici bir sekilde bu siirecin
onemli bir unsuru olarak ortaya c¢ikmaktadir.
2000’li yillarda, ABD’de kiiresel rekabette oncii
olan bir¢ok isletmenin iflas etmesi, kurumsal
yonetisim kavraminin dnemini arttirmigtir. 2000
yilinda diinyanin en biiyiik 7. sirketi olan En-
ron’un, 2 Aralik 2001 tarihinde iflas etmesinin
arkasinda yatan nedenler incelendiginde, yone-
tim bicimi ve finansal denetim sistemlerindeki
zayifliklar dikkati cekmektedir. Sirketin uygula-
mis oldugu yasal olmayan muhasebe uygulama-
lar1, risk ve zararlarin kurulmus baska sirketlere
aktarilarak bilanco disina ¢ikarilmasi, sirketin
gercek durumunun gizlenmesine neden olmus
ve boylece sirketin hisse senetlerinin degeri agi-
r1 derecede yiikselmistir. Fakat bu yasa dig1 uy-
gulamalarm 2001 yilinda ortaya ¢ikarilmasi so-
nucunda sirketin iflasi s6z konusu olmu§tur5.
Enron skandalina benzer bir diger skandal ise
Barings Bank’1n iflasinda ortaya ¢ikmistir. Ban-
kadaki i¢ kontrol ve denetim yetersizligi, finan-
sal raporlama sisteminin olugturulmamis olmasi
bu skandalin yasanmasina neden olmustur. Ya-
sanan bu skandallara bakildiginda, bilgilendirme
eksik ve yanliglari, muhasebe kayitlarinda yapi-
lan hatalar, denetim yetersizlikleri gibi ortak ne-
denler iflaslarin temelini olu§turmaktad1r6. Ayri-

2 Sermin SENTURAN, “Basel II Standartlari ve KOB1’lerde Kurumsal Y&netigim”, Muhasebe ve Denetime Bakis Dergi-

si, Ekim, 2006, s. 50

3 Robert MONKS ve Nell MINOW, Corporate Governance, Blackwell Publishing, Second Edition, 2001 .1

Liitfiye OZDEMIR, “Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmelerde Kurumsal Yo6netisim Siirecinin Gelisimi: Van 1li Ornegi”, s.741,
http:// iibf.ogu.edu.tr/kongre/bildiriler/17-02 .pdf, (erisim: 25.11.2007)
5 Senol BABUSCU, Basel II Diizenlemeleri Cercevesinde Bankalarda Risk Yonetimi, Akademi Yayinevi, Ankara, Ey-

liil, 2005, 5.35-36
6 BABUSCU, s44
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ca s0z konusu bu nedenler, kurumsal yonetigim
ilkelerine uyumsuzlugun gostergesi olarak da
nitelendirilebilir.

Kurumsal yonetisime iligkin olarak bircok tilke
kendi ekonomik ve sosyal yapilar1 kapsaminda
cesitli diizenlemeler yapmis olmakla birlikte,
yapilan bu diizenlemelerin temelinde OECD ta-
rafindan 1999 yilinda yayimlanan “OECD Ku-
rumsal Yonetim ilkeleri” yer almaktadir. OECD
kurumsal yonetim ilkeleri, esitlik, seffaflik, he-
sap verebilirlik ve sorumluluk olmak iizere asa-
g1da aciklanan dort ilke lizerine yogunlagmustir.
Bu ilkelerin hedefi, kurumun performansini, ka-
rin1, bagarisini ve rekabet giiciinii arttirmay1 sag-

lamaktir .

Esitlik; “sirket yonetiminin tiim faaliyetlerinde,
pay ve menfaat sahiplerine esit davranmasini ve
olasi ¢ikar catigmalarimin oniine gecilmesini ifa-
de eder”S. Egsitlik ilkesine gore, tiim ¢ikar grup-
larina esit davranilmali ve yonetimde esit s6z
sOyleme hakki verilmelidir. Diger bir ifade ile
bu ilke, hissedarlarin haklarmin korunmasini 6n-
gormekte olup, gerek azinlik hissedarlarin ge-
rekse yabanci ortaklarin girket lizerindeki hakla-
rinin korunmasi ve yapilan soézlesmelerin uygu-
lanmasinin teminat altina alinmasini ifade etmek-
tedir!0.

Seffaflik; “ticari sir niteligindeki ve heniiz ka-
muya ac¢itklanmamuig bilgiler hari¢ olmak iizere,
sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan bil-

gilerin, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlagilabi-
lir, yorumlanabilir, diisiik maliyetle kolay erisi-
lebilir bir sekilde kamuya duyurulmasini ifade
etmektedir”! !, Seffaflik ilkesi, gerceklestirilen
faaliyetlere iliskin bilgilerin, sirketin cikar
gruplarma bildirilerek, yatirimcilarin dogru ve
giivenilir bilgiye sahip olmalarini ve kaynaklari-
n1 bu bilgiler 1s18inda degerlendirebilmelerini
amaglamaktadlrlz. Seffaflik ilkesinin uygulan-
masinda karsilagilabilecek 6nemli bir sorun ma-
li tablo verilerinin kamuya ac¢iklanmasinda kul-
lanilacak standartlarin iilke bazinda farklilik gos-
termesi ve bu nedenle bilgilerin karsilastirilabil-
mesinin gii¢c olmasidir. Bu sorunun ortadan kal-
dirtlabilmesi i¢in finansal raporlamanin Ulusla-
rarasi Finansal Raporlama Standartlari’nda
(UFRS) belirlenen esaslara gore yapilmasi ge-
rekmektedir. Bu baglamda Avrupa Komisyonu
01.01.2005 tarihinden itibaren konsolide finan-
sal tablolarin UFRS’ler ile uyumlu olarak hazir-
lanmasini zorunlu tutmus olup, giiniimiizde bir-
cok uluslararasi igletme bu standartlar dogrultu-
sunda mali tablolarmi diizenlemektedir!3.

Hesap Verebilirlik; “yonetim kurulu iiyelerinin
esas itibariyla sirketin tiizel kisiligine ve dolayi-
styla pay sahiplerine kargt olan hesap verme zo-
runlulugunu ifade etmektedir’14. Bu ilke, yetki
ve sorumluluklarin belirlenmesi ve gerceklesti-
rilen faaliyetler sonucunda elde edilen olumlu
veya olumsuz sonuglardan dolay1 ¢ikar gruplari-
na karsit hesap verebilme zorunluluguna sahip

TUSIAD, Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu: Yonetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi, Istanbul, 2002, 5.9

SPK, Kurumsal Yonetim ilkeleri, Istanbul, 2003, 5.3

Tugrul AYYILDIZ, Atila YUKSEL ve Murat HANCER, “Kurumsal Yo6netisim: Caliganlarm Orgiitsel Baglihig1 Uzerine Et-

kisi”, Seyahat ve Turizm Arastirmalar1 Dergisi, 2007, s.55

10

11 spK, 53
12

13
14 spK 53

Deloitte ve Tiirkiye Kurumsal Y6netim Dernegi, s.5

Deloitte ve Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi, Nedir Bu Kurumsal Yo6netim?, s.4, http://www.deloitte.com/dtt/rese-
arch/0.1015.cid%253D140215.00.html (erigim: 18.12.2007)

TUSIAD, Finansal Raporlama Uygulamalarinda Uluslararas: Standartlara Gegis, Istanbul, Temmuz, 2003, s.28
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olmay1 kapsamaktadir. Bu baglamda hesap vere-
bilirlik ilkesine uyum ile, yoneticilerin sahip ol-
duklart yetki ve giicti kendi cikarlart dogrultu-
sunda kullanmalar1 sonucu ortaya cikabilecek
sorunlarin ve cikar catigsmalarinin Snlenmesi
beklenmektedir .

Sorumluluk; “sirket yonetiminin sirket adina
yaptig1 tiim faaliyetlerinin mevzuata, esas soz-
lesmeye ve sirket i¢i diizenlemelere uygunlugu-
nu ve bunun denetlenmesini ifade eder”!0. Bu
tanimdan hareketle sorumluluk ilkesinin, muha-
sebenin sosyal sorumluluk kavrami ile yakindan
ilgili oldugu soylenebilir. Sorumluluk ilkesi ile
sosyal sorumluluk kavraminda, i¢ paydaslara
kars1 olan sorumluluklarin yani sira dig paydag-
lara kargt olan sorumlulugun onemi de vurgu-
lanmaktadir. Nitekim, cikar gruplarinin haklari-
nin korunmasi, ¢aliganlarin nitelikli i ortamina
sahip olmalar1 ve tiiketici haklariim korunmast,
gerek sorumluluk ilkesine gerekse sosyal so-
rumluluk kavramina temel olusturan degerler
olarak nitelendirilmektedir! 7.

Kurumsal yonetisimin temel ilkeleri degerlen-
dirildiginde, bu ilkelerin igletmelerin yonetime
iligkin fonksiyonlari ile finansal iglemlere ilis-
kin fonksiyonlarini biitiinlestirdigi goriilmekte-
dir. Bu baglamda yonetim fonksiyonlarinda et-
kinligin saglanmasi icin finansal islemlere ilis-
kin sorumluluklarin tam ve eksiksiz olarak ger-
ceklestirilmesi gerekmektedir.

Kurumsal yonetisim ile finansal faaliyetler ara-
sindaki iliskinin 6nemli oldugu bir nokta, islet-

15
gisi, Istanbul, Eyliil, 2007, s.137
16 spK,s3

melerin finansal kaynak saglamak amaciyla
bankacilik sistemi ile olan iligkilerinde ortaya
cikmaktadir. Bankalar, kredilendirme stirecinde
isletmelerin finansal yapilari kadar yonetim ka-
litelerini de dikkate almaktadirlar. Nitekim ban-
kacilik sisteminde sermaye yeterliliginin saglan-
masina yonelik olarak yayimlanan Basel II Uz-
lagisi’nda yer alan kredi derecelendirmede ku-
rumsal yonetisim kavramimin Snemi vurgulan-
migtir.

3. Sermaye Yeterliligine iliskin Yeni Diizenle-
me: Basel 11

Finansal kurumlarda sermaye yeterliligi, ku-
rumlarin karsilagtiklar risklere oranla, mali yii-
kiimliiliiklerini karsilayacak derecede likit varli-
ga sahip olmalar1 olarak tanimlanmaktadir!8.
Finansal kurumlar i¢cinde 6nemli bir yere sahip
olan bankalarda sermaye yeterliliginin saglan-
masl1, mevduat sahiplerinin, bankalarin ve banka
hissedarlarinin risklerinin azaltilmasi, bankacilik
sektoriinde istikrarin saglanmasi acisindan
énemlidir!9.

Bankacilik sisteminde sermaye yeterliliginin be-
lirlenmesine iligkin olarak, iilkeler kendi ekono-
mik yapilar1 dogrultusunda ¢esitli diizenlemeler
yapmis olmakla birlikte, sermaye yeterliliginin
saglanmasina yonelik olusturulan uluslararasi
standartlar, Uluslararast Odemeler Bankasi biin-
yesinde faaliyet gosteren Basel Bankacilik ve
Denetim Komitesi tarafindan yayimlanmuigtir.
Diizenlemelere iliskin uluslararasi standartlarin
belirlenmesindeki amac, bankalarin farkli ser-

Mustafa DOGAN, “Sirketlerin Yonetiminde Temsil Sorunu ve Kurumsal Yonetim”, Muhasebe ve Denetime Bakis Der-

17" Baki YILMAZ ve Alper Tunga ALKAN, “Muhasebenin Sosyal Sorumluluk Kavrami Ag¢isindan Kiiciik ve Orta Olgekli Is-
letmelerde Kurumsal Yo6netim Anlayisinin Algilanma Bicimi Uzerine Bir Arastirma”, Selcuk Universitesi Sosyal Bilim-

ler Enstitiisii Dergisi, Aralik, 2006, s. 731

18 Dilek Tiirker ULUDAG, Sermaye Yeterliligi, Sermaye Piyasas1 Kurulu, Yayin No: 134, Istanbul, Nisan, 2001, s.6

19 BABUSCU, 5.198
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maye yeterlilikleri ile ¢calismalar1 sonucu olusa-
cak rekabet esitsizliginin onlenmesi ve herhan-
gi bir lilkede cikabilecek finansal krizlerin kiire-
sellesme ve sermayenin serbest dolagimi gibi
nedenler ile diger iilkelere sicramasimin 6nlen-
mesidir.

Komite tarafindan, sermaye yeterliliginin belir-
lenmesine iligskin ilk diizenleme 1988 yilinda
Basel I olarak yayimlanmustir. Bu uzlagi, banka-
larin maruz kaldiklari riskleri kredi riski ile sinir-
landirmig ve bankalarin asgari %8 sermaye ye-
terliligi ile faaliyette bulunmasi kogulunu 6n-
g(jrrnﬁ§tiir20. Fakat bu uygulama kredi riskinin
bankalarin tistlendikleri risk diizeyini tam olarak
ifade edemedigi hususunda elestirilere maruz
kalmig ve Komite tarafindan yapilan calismalar
sonucu 1996 yilinda bankalarin {istlendikleri
risklerin daha gercek¢i olarak ifade edilebilme-
si amactyla piyasa riski sermaye yeterliligi he-
saplamalarina ilave edilmistir. Basel I basit ice-
rikli ve kolay uygulanabilir olmasi nedeni ile
bir¢ok gelismekte olan iilke tarafindan uygulan-
mig olmakla birlikte ayn1 nedenler gerekce gos-
terilerek e1e§tiri1mi§tir21. Basel I’e yapilan
elestiriler Basel II siirecinin baglangicini olus-
turmustur.

Komite tarafindan 2004 yilinda, bankalarin etkin
risk yonetim sistemleri kurmalar1 ve gelistirme-
lerini tesvik etmek amaciyla yeni sermaye ye-
terliligi diizenlemesi olan Basel II yayimlanmig-

tr22 . Basel 1I’de, bankalarin minimum %8 ser-

maye yeterliligi orani ile faaliyette bulunmalar1
kosulu korunmus olup, bankalarin maruz kal-
diklari risklere operasyonel riskler eklenmistir.

Basel II, sermaye yeterliligi ihtiyacinin belirlen-
mesi, denetim otoritesinin incelemesi ve piyasa
disiplinin saglanmasina yonelik olarak belirle-

nen 3 blok iizerine inga edilmi§tir.23

I. Yapisal Blok; Asgari sermaye yeterliliginin
hesaplanmasina iligkin yontemlerden olugmakta
olup, diizenlemenin nicel standartlarinin belir-
lendigi boliimdiir.

II. Yapisal Blok; Denetim otoritelerinin banka-
larin gerceklestirmis olduklar1 faaliyetleri de-
gerlendirirken g6z oniinde bulundurmalar1 gere-
ken standartlarin belirlendigi boliimdiir.

III. Yapisal Blok; Faaliyet sonuglarina iligkin
bilgilerin kamuya aciklanmasi siirecinde belirle-
nen standartlarin yer aldig1 boliimdiir.

Uc yapisal blok bir arada degerlendirildiginde,
birinci yapisal blogun niceliksel, diger yapisal
bloklarin ise niteliksel standartlardan olustugu
sOylenebilir.

Basel II'nin birinci yapisal blogunda bankalarin
maruz kaldiklari riskler, kredi riski, piyasa riski
ve operasyonel riskler olarak belirlenmis, ban-
kalarin bu risklere karsilik olarak bulundurmala-
r1 gereken asgari sermaye tutarinin belirlenmesi-
ne iligkin farkli hesaplama yontemleri sunul-
mustur.

20 g, Ayhan ALTINTAS, Bankacilikta Risk Yonetimi ve Sermaye Yeterliligi, Turhan Kitabevi, Ankara, 2006, s.62
21" Miiniir YAYLA ve Yasemin Tiirker KAYA, “Basel II Ekonomik Yansimalari ve Gegis Siireci”, BDDK Arastirma Daire-

si Calisma Raporlari, May:s, 2005, s. 2

22 Ayhan YUKSEL, “Basel II'nin KOBI Kredilerine Muhtemel Etkileri”, BDDK Arastirma Dairesi Calisma Raporlari,

Agustos, 2005, s. 3

23 Jean Paul DECAMPS, Jean Charles ROCHET ve Benoit ROGER, “The Three Pillars of Basel II: Optimizing The Mix”,
Journal of Financial Intermediation, Volume 13, Issue 2, April, 2004, s. 132
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Tablo 1. Basel IT Gelismislik Diizeyine Gore Risk Ol¢iim Yontemleri
GELISMISLIiK KREDI RiSKi PIYASA RiSKi OPERASYONEL RiSK
DUZEYI
BASIT Standart Yaklagim Temel Gosterge Yaklagimi
ORTA Temel igsel Standart Yaklagim Standart Yaklagim
Derecelendirme Alternatif Standart
Yaklagimi Yaklagim
GELISMiS Gelismis I¢se Icsel Model Yaklagtmi Tleri Olgiim
Derecelendirme Yaklagimlari
Yaklagimi

Kaynak: Candan ve Oziin, 2006, s.11

Basel II’de bankalarin maruz kaldiklar1 riskler
tic ana baglikta toplanmustir;

Kredi Riski; finansal kuruluglarin kullandirmis
olduklar1 kredilerin geri ddenmemesi veya
O0denmesinin gecikmesi durumunda, net kar ve-
ya Ozvarligin piyasa degerinde meydana gelen
olast degisimi ifade etmektedirZ4.

Piyasa Riski, finansal kuruluglarin, bilanco ici
ve bilanco dis1 hesaplarinda, piyasalardaki faiz,
kur ve hisse senedi fiyat dalgalanmalarina bagl
olarak ortaya cikan riskler sonucu kuruluslarin
zarar etme ihtimalidir2>.

Operasyonel Risk; sermaye yeterliligi hesapla-
malarina yeni eklenen bir risk olup, Basel 1I’de
operasyonel risk, “yetersiz veya basarisiz dahili
stirecler, insanlar ve sistemlerden veya harici
olaylardan kaynaklanan kayip riski” olarak ta-
n1mlanm1§t1r26.

Sermaye yeterliliginin hesaplanmasia iligskin
yontemler degerlendirildiginde ise, standart
yontemlerin basit icerikli olmalari nedeni ile uy-
gulanabilirliginin kolay, gelismis yontemlerin
ise teknik diizeyde olmalarindan dolay1 uygula-
nabilirliginin zor oldugu sdylenebilir. Bu neden-
le uygulamaya oncelikli olarak, uygulanabilirlik
diizeyi kolay olan standart yontemler ile baglan-
masi, ilerleyen donemlerde i¢sel degerlendirme
modellerinin bankalar tarafindan uygulanmasi
beklenmektedir.

Basel II’nin 2007 yili itibart ile Avrupa Birligi
tilkelerinde uygulamaya gegirilmesi planlanmig
olup giiniimiizde bir¢ok Avrupa iilkesinin Basel
Il’ye yonelik uyum caligsmalart devam etmekte-
dir?7. Basel II'nin iilkemizde uygulamaya geci-
rilecegi tarih ise 2008 yil1 olarak belirlenmis ol-
masina ragmen BDDK’nin 23.07.2007 tarihinde
yapmis oldugu ilk basin aciklamasinda, bankala-

24 pinar Evrim MANDACI, “Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Tagidig1 Riskler ve Finansal Krizi Asmada Kullanilan Risk Olgiim
Teknikleri”, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 5, Say1 1, {zmir, 2003, s. 71

25 Hasan CANDAN ve Alper OZUN, Bankalarda Risk Yonetimi ve Basel II, Tiirkiye Is Bankas: Kiiltiir Yaymlart, Istan-

bul, Ekim, 2006, s. 45
26

ye Uzlasis1), Tiirkce Ceviri, 2005, s.189
27

BDDK., Sermaye Olciimii ve Sermaye Standartlarimin Uluslararasi Diizeyde Uyumlastirilmas (Yeni Basel Serma-

Giiler ARAS, “Basel I Uygulamalarinin Kobilere Etkisi ve Gegis Siireci”, Yildiz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Ens-

titiisi Dergisi, 2005 , 5.5, <www.sbe.yildiz.edu.tr/BASEL %20I1.pdf>, (erisim: 18.10.2006)
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rin kredi riski hesaplamalarimi derecelendirme
sistemini kullanarak uygulayabilecekleri tarihin
2009 yilina ertelendigi bildirilmigtir. Erteleme
gerekgesi ise gerek bankacilik sisteminin gerek-
se reel sektoriin, yasal diizenlemelerin heniiz
gerceklestirilmemis olmasi nedeni ile bu uygu-
lamaya hazir olmamalari seklinde ifade edilmig-
tir28, BDDK tarafindan 25.06.2008 tarihinde
yapilan ikinci basin agiklamasinda ise Basel
Il’ye gecis i¢in kesin bir tarih verilmemekle bir-
likte, daha Onceki erteleme nedenlerine ek ola-
rak sekiiritizasyon ve likidite riskleri agisindan
Basel II Uzlagisi’nda tespit edilen eksikliklerin
giderilmesi amaciyla uluslararast diizeyde yapi-
lan diizenleme caligsmalar1 gerekge gosterilerek
uygulamanin ileri bir doneme ertelendigi belir-
tilmistir.2%

Basel II bankacilik sektoriinde sermaye yeterli-
liginin saglanmasina yonelik olarak diizenlenen
bir uzlagi olmakla birlikte, yalnizca bankacilik
sistemini degil, bankalarin kredi iligkisi icinde
bulundugu reel sektorii de kapsayan bir diizen-
lemedir. Bunun temel nedeni ise, bankalarin ser-
maye yeterlili§inin belirlenmesinde, vermis ol-
duklar1 krediler ve bu kredilere iligkin maruz
kalinan risklerin, bankalarin sermaye yeterliligi-
nin belirlenmesinde 6nemli bir degisken olarak
degerlendirilmesinden kaynaklanmaktadir. Ba-
sel IT icerisinde, reel sektorii ilgilendiren diizen-
lemeler, kredi derecelendirme kavrami olarak
yer almaktadir. Derecelendirme kavrami, 19.
yiizyilin baglarinda kredi talep edenler ile fon
arz edenler arasindaki iligkinin artmasi sonucu
gelismis olup, gilinlimiizde Basel II ile birlikte
daha da onem kazanmustir.

4. Basel II’de Kredi Derecelendirme

Derecelendirme, bor¢lunun kredi gegmisi ve
anapara ile faiz yiikiimliilikklerini zamaninda ve
eksiksiz 6deme giiciiniin belirlenmesi icin yapi-

lan 6lgme islemini ifade etmektedir30.

Derecelendirme islemi, derecelendirilecek sir-
ketin biiyiikliigiine gore farklilik gostermektedir.
Biiyiik 6l¢ekli isletmelerde derecelendirme, kii-
ciik ve orta dlgekli isletmelerde ise skorlama is-
lemi s6z konusu olmaktadir. Derecelendirme ve
skorlama farkli kavramlar olup derecelendirme,
analizi yapan uzmanin kendi goriislerini yansit-
masi1 sonucu subjektif nitelik tagimakta, skorla-
ma ise objektif verilere dayali olarak gercekles-
tirilmektedir3 !,

Basel II’de derecelendirmenin 6énemli bir paya
sahip olmasinin temel nedeni, kredinin fiyatinin
risk diizeyine gore belirlenecek olmasidir. Ban-
kalar, kredi kullandirma siirecinde kredinin fiya-
tin1 almig olduklar riskler cercevesinde belirle-
yeceklerdir. Bu nedenle kredi derecelendirme
notlar1 kredinin fiyatinin belirlenmesinde 6nem-
li bir degisken olarak isletmelerin kredi mali-
yetlerini etkileyecektir.

Basel II dokiimaninda bankalarin sermaye yeter-
liligini hesaplarken secebilecekleri alternatif
yontemler sunulmugtur. Bunlardan ilki olan
standart yontemlerde, bankalar miigterilerine
kullandiracaklari kredinin fiyatini belirlerken ge-
nel kredi derecelendirme notlarini kullanacak-
lardir. Tkinci alternatif ise i¢sel derecelendirme
yontemleri olup, bankalarin kredinin fiyatini be-
lirlerken olusturduklart kendi i¢sel derecelen-

28 Bkz, http://www.bddk .org.tr/turkce/Duyurular/Basin Aciklamalari/349623 07 2007.pdf

29 Bkz, http://www.bddk.org.tr/turkce/Duyurular/Basin Aciklamalari/497725 06 08.pdf
30 Senol BABUSCU ve Adalet HAZAR, Kredi Derecelendirmesi ve Finans, Akademi Yaymevi, Ankara, 2006, s. 1

31 Caglayan BODUR ve Suat TEKER, “Ticari Firmalarin Kredi Derecelendirmesi: IMKB Firmalarina Uygulanmasi”, iTU

Dergisi, Cilt 2, Say1 1, Istanbul, Aralik, 20053, s. 27
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dirme yontemleri sonucu miisterilerinin kredi
degerliligini hesaplamalarin1 ifade etmekte-
dir32. Birinci alternatifin, ozellikle gelismekte
olan iilkelerde bagimsiz kredi derecelendirme
kuruluglarinin sayisinin yetersiz olmasi gibi
olumsuzlugu olmakla birlikte, kolay uygulana-
bilirligi bu alternatifin olumlu yoniidiir. Ikinci
alternatif ise, bankalarin kendi biinyelerinde de-
recelendirme sistemini olusturmalart i¢in tekno-
lojik yatirim ve nitelikli calisan istthdami mali-
yetini giindeme getirmektedir.

Basel II’den bankacilik sektorii ile birlikte reel
sektor de etkilenecektir. Basel II'nin 6zellikle
Tiirkiye’de en onemli etkisi KOBI’ler iizerinde
goriilecektir. Bu etki basta Basel II'nin  KOBI
tanimini degistirmesi ile ortaya ¢ikmaktadir. Gii-
niimiizde farkli iilkelerde farkli kriterler (6zel-
likle calisan sayist) dikkate alinarak KOBI tani-

m1 yapilmaktadir. Basel 1I'de ise KOBI; yillik
satig cirosu dikkate alinarak, yillik toplam cirosu
50 milyon Euro’yu ge¢meyen firmalar olarak
tamimlannmustir. Ayrica KOBI’ler kendi i¢lerinde
ikili bir siniflandirmaya tabi tutulmuglardir. Bir
bankadan kullanmig olduklar1 kredi miktari, 1
milyon Euro’nun altinda olan KOBI’ler pera-
kende, 1 milyon Euro’nun iizerinde olan KO-
Bi’ler ise kurumsal portfdy icinde degerlendiril-
mektedir33.

Derecelendirmenin reel sektor firmalarina etkisi
ise bankalarin firmalara kullandiracaklar: kredi-
nin fiyatin1 belirlemeleri asamasinda ortaya ¢ik-
maktadir. Bankalarm kredi fiyatini belirlerken
bagimsiz derecelendirme kuruluglari tarafindan
verilen kredi notlarint dikkate aldiklar1 standart
yontemlerde kullanilacak risk agirliklart Tab-
lo.2’de gosterilmektedir.

Tablo 2. Standart Yontemde Kredi Risk Agirhiklar:

DERECE NOTU KURUMSAL KOBI PERAKENDE KOBI

AAA’dan AA-‘ye kadar

% 20

A+’dan A-‘ye kadar

% 50

BBB+’dan BB-‘ye kadar

% 100 % 15

BB-‘den diisiik

% 150

Derecelendirilmemis

% 100

Kaynak: TBB Basel II Yonlendirme Komitesi, 2004, s.13

32 Prank HEID, “The Cyclical Effects of the Basel II Capital Requirements”, Journal of Banking & Finance, Volume 31,

Issue 12, December 2007, s. 3886

33 TBB. Basel I Yonlendirme Komitesi, “Risk Yonetimi ve Basel II'nin KOBI’lere Etkileri”, Tiirkiye Bankalar Birligi Ya-

yinlari, Istanbul, Eyliil, 2004, s.5
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Standart yontemde, perakende portfoy icinde
yer alan KOBI’lerin standart olarak % 75 risk
agirligina tabi tutulmalari, kurumsal portféyde
yer alan KOBI’lerin ise derece notlarina karsilik
gelen risk agirliklarina tabi tutulmalart 6ngoriil-
miistiir. Ayrica Basel Komitesi tarafindan, dere-
ce notu olmayan bir sirkete kullandirilacak kre-
di i¢in, sirketin faaliyette bulundugu iilkenin ha-
zine veya merkez bankasina uygulanandan daha
avantajli bir risk agirhigmin uygulanamayacagi
ve lilkelerin denetim otoritelerinin izin vermele-
ri halinde bankalarin kurumsal portféyde yer
alan tiim kredileri %100 risk agirligina tabi tuta-
bilecegi belirtilmi§tir34. Icsel derecelendirme
yontemlerinde ise bankalar kendi i¢sel derece-
lendirme metotlarin1 olusturarak, kullandirmis
olduklar1 kredinin riskini ve riske gore fiyatini
belirleyeceklerdir. Bankalarin olusturmus ol-
duklari icsel derecelendirme modellerin uygula-
nabilirliginden ise denetleyici otoriteler sorum-
lu olacaklardir3”. Her iki yontemde de isletme-
lerin kredi notlarmin yiiksek olmasi, bankalar
acisindan kullandirilan kredinin daha diisiik risk
tagimasi anlamini ifade edecegi icin, yiiksek de-
rece notuna sahip isletmelere kullandirilan kre-
dinin fiyat1 daha diisiik olacaktir.

5. Kurumsal Yonetisimin Isletmelerin Kredi
Notu Uzerindeki Etkisi

5.1. Kredi Notlarimin Niteliksel Gostergesi
Olarak Kurumsal Yonetisim

Isletmelerin sahip olduklar1 kredi derecelendir-
me notlari, isletmelerin finansal bilgileri ile ilgi-
li oldugu kadar yonetim kalitesi ile de yakindan
ilgili olup, kredi derecelendirme notlari, nicelik-

34 BDDK.,s.33-34
35 YAYLA ve KAYA, s.8
36 BODUR ve TEKER, s. 26

sel ve niteliksel standartlara uyum derecesini
gostermektedir. Bu baglamda, isletmelerin kre-
di degerliliginin belirlenmesi amaciyla yapilan
kredi analizi; finansal analiz ve finansal olma-
yan analiz olarak ikiye ayrilmaktadir. Finansal
analiz, igletmelerin finansal durumunu tespit et-
mek amaciyla finansal tablo verilerinin kullanil-
masi esasina dayanirken, finansal olmayan ana-
liz ise isletmelerin gerceklestirdikleri faaliyetle-
ri etkileyen tiim degiskenleri ele almaktadir. Fi-
nansal olmayan analiz, igletmenin yonetim ya-
pisiin analizi, rekabet giiciiniin analizi, finansal
tablolara yanstmamis kayitdigiligimin analizi gibi

unsurlart igermektedir36.

Isletmelerin bankalar ile kurmus olduklari kre-
di iligkisinde de, yonetim kalitesi banka tarafin-
dan 6nemli bir risk faktorii olarak nitelendiril-
mektedir. Bankalar tarafindan zellikle orta va-
deli kredi analizlerinde, kredi kullanma istegin-
de bulunan firma yonetiminin degerlendirilmesi
onemli bir yer tutmakta olup, kredi kararini etki-
leyen baglica etmenlerden biri olarak degerlen-
dirilmektedir3’. Basel 1I ile birlikte bankalar
daha etkin risk yonetimi uygulamalarini hayata
gecirecekleri icin, kredi kullandirilacak olan sir-
ketlerin yonetim kalitesine verilen 6nemin de-
geri de artacaktir.

Basel Il ile birlikte kredi derecelendirmesi yap-
ma noktasinda, bankalar ve bagimsiz derecelen-
dirme kuruluslart yetkili olmaktadirlar. Bu ne-
denle bagimsiz derecelendirme kuruluglarinin
iistlenmis olduklar1 fonksiyonun 6nemi artmak-
tadir. Bagimsiz derecelendirme kuruluglari, de-
recelendirme siirecinde isletmelerin finansal

37 Hztin AKGUC, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, Avciol Matbaacilik, Istanbul, 1991, s.210
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tablo verilerine yer verdikleri kadar, yonetim
kalitelerine de yer vermekte olup yonetim yapi-
smin detayli incelenmesi, kredi derecelendirme
analizinin 6nemli bir pargasini olusturmaktadir.
Bu baglamda derecelendirme sirketleri, derece-
lendirmeye konu olan sirketin, ortaklik yapisi,
yonetim uygulamalar1 ve finansal seffaflik gibi
kurumsal yonetisim uygulamalarini, derecelen-
dirme siirecinde incelenen hususlar arasinda de-

gerlendirmektedir.S 8

Derecelendirme siirecinde iyi bir kredi notuna
sahip olabilmek icin kurumsal yonetisim ilkele-
rinden seffaflik ilkesine uyum biiyiik onem tagi-
maktadir. Seffaflik ilkesi daha once agiklandigi
tizere sirketlerin finansal bilgilerinin tam olarak
ve zamaninda kamuya veya ilgili kuruluglara
aciklanmasin ifade etmekte olup bu ilkeye
uyum ile ¢ikar gruplarinin haklarinin korunmasi
amaclanmaktadir. Bu siirecte girketlerin geffaf-
lik ilkesine uyum saglayabilmelerinin temelini,
finansal tablolarin diizenlenmesinde UFRS’ye
uyum olusturmaktadir. Sirketlerin kamuoyunu
bilgilendirirken belirlemis olduklar1 standartla-
rin UFRS ile uyumlu olmasi, mali tablolara gii-
ven duyulmasini, seffafligin artmasini ve bu sa-
yede yOnetisim kalitesinin yiikselmesini sagla-
yacakt1r39. Basel Bankacilik Gozetim Komitesi,
seffaflifin saglanmasina yonelik olarak cesitli
caligmalar yapmig ve rapor hazirlamistir. Rapor;
bankalara, banka gozetimcilerine ve standart
belirleyicilere kredilerin kabulii, 6l¢timii, kredi
karsiliklarinin belirlenmesi, kredi risklerinin tes-
piti gibi konularda rehber niteligi tagimakta-
dir?0

Sirketlerin hesap verebilirlik ilkesine uyumu da
kredi notlarimni etkileyen bir diger faktor olarak
nitelendirilebilir. Hesap verebilirlik ilkesi de,
seffaflik ilkesinde oldugu gibi ¢ikar gruplarinin
haklarinin korunmasina yonelik olarak belirlen-
mis bir ilke olup, ¢ikar gruplarinin haklarinin ko-
runabilmesi i¢in, sirketlerin gergeklestirmis ol-
duklart faaliyetlerin denetimden gecmesi, 6n
kosul olarak degerlendirilebilir. Ozellikle hisse
senetleri halka arz edilmis sirketlerin bagimsiz
denetim raporlart yatirimcilar i¢in onem tagi-
makta olup yatirnmcilarin kararlarini etkilemek-
tedir. Bu baglamda bagimsiz denetim; mali tab-
lolarin muhasebe standartlarina uygunlugunu,
mali tablolarda yer alan bilgilerin giivenilirligi-
ni ve gercegi yansitip yansitmadigini tespit etme-
yi amaglamaktad1r41 .

Ortaklik seklinde kurulmus veya halka arz edil-
mis sirketlerde pay ve menfaat sahiplerine esit
s0z hakki verilmesi gerekliligini ifade eden esit-
lik ilkesine uyum da kredi derecelendirme not-
larim etkilemektedir. Derecelendirme siirecinde
yapilan kurumsal yoOnetim analizinde ortaklik
yapist incelerek, her tiir hissenin nasil oy hakki-
nin bulundugunun belirlenmesi azinlik haklarina
verilen 6nemi gostermektedir. Bu husus kredi
notlarinin tek belirleyicisi olmamakla birlikte,
azinlik haklarint korumayan sirketlerin esitlik il-
kesine uyum saglamamalar1 nedeni ile kredi de-
recelendirme notlart daha diisiik olmaktadir.#2

Kurumsal yonetisimin igletmelerin kredi notu-
nu yiikselten bir niteligi oldugu kadar, isletme-
lerin iyi bir finansal yapiya sahip olmalarini da

38 Kurumsal Yonetimin Kredi Derecelendirme Analizindeki Rolii, http://www.saharating.com/ ARASTIRMA/Kredi%?20

Der%20ve%20Kur%20Yon.htm, (erisim: 18.11.2007)
39

lariyonetisim.pdf (erisim: 14.12.2007)
40

2002, .7

Ramazan AKTAS, “Muhasebe Standartlart ve Kurumsal Yonetisim”, s.10, http://raktas.etu.edu.tr/doc/ muhasebestandart-

TBB Bankacilik ve Arastirma Grubu, “Seffafligin Onemi Uzerine Bir Degerlendirme”, Tiirkiye Bankalar Birligi, Ocak,

41 Mustafa YAVASOGLU, Sermaye Piyasas1 Mevzuatinda Bagimsiz Denetim, Seckin Yayimcilik, Ankara, 2001, .22

42

Bkz., http://www.saharating.com/ARASTIRMA/Kredi%?20Der%20ve %20Kur%20 Yon .htm
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saglamaktadir. Nitekim kurumsal yonetisim il-
kelerine uyum saglamalari isletmelere, sermaye
maliyetinin ve nakit sikintisinin azalmasi, kriz-
lerden en az diizeyde etkilenme ve sermaye pi-
yasalarindan diglanmama gibi avantajlar sagla-

maktad1r4

3. Bunlarin yani sira kurumsal yoneti-
sim, sirket performansinin artmasi, kaynaklarin
etkin kullanimu, igletmedeki ¢ikar ¢atismalarinin
onlenmesi ve sirket birlesmeleri ve satin alma-
lar acisindan da yarar saglayacakt1r44.

Kurumsal yonetisim kavraminin oneminin art-
masi ile birlikte derecelendirme faaliyetleri i¢in-
de 6nem arz eden bir diger derecelendirme tiirii
de kurumsal yonetisim uyum derecelendirmesi-
dir. Kurumsal yonetisim uyum derecelendirme-
si, sirketlerin yonetim kalitelerinin derecelen-
dirme sirketleri tarafindan analiz edilerek dere-
ce notuna tabi tutulmasini ifade etmektedir. Ku-
rumsal yonetisim derecelendirme notunun be-
lirlenmesi siirecinde derecelendirme sirketleri
tarafindan analiz edilen temel husus derecelen-
dirilecek olan sirketin kurumsal yonetigim ilke-
lerine olan uyumlaridir. Bu baglamda isletmele-
rin gerek i¢ paydaslar gerekse dis paydaslarin
menfaatlerinin korunmasina yonelik gercekles-
tirdigi faaliyetler ve kamuya agiklanacak olan
bilgilerin zamaninda tam ve eksiksiz olarak
aciklanmasi kurumsal yonetisim derecelendirme
notunun temel belirleyicileri olmaktadir#> Ku-
rumsal yonetisim derecelendirme notu yiiksek
olan igletmeler giiclii kredibiliteye sahip olup,
sermaye piyasalarindan daha kolay yararlana-
bilmektedir. Ayrica kurumsal yonetisim derece-
lendirme notu Basel II ile birlikte giindeme ge-
len operasyonel riskler ile de yakindan ilgilidir.
Operasyonel risk insanlar veya sistemlerden

43 AKTAS,s.12

44 Deloitte ve Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi, s.6-7

kaynaklanan riskler olarak tanimlandiginda, ku-
rumsal yonetisim derecelendirme notu yiiksek
olan igletmelerin iyi yonetilmeleri sonucu ope-
rasyonel risklerinin diisiik oldugu, derecelendir-
me notu diisiik olan isletmelerde ise yOnetim
yapist veya sistemlerinde ki olumsuzluklardan
dolay1 operasyonel risklerin yiiksek oldugu so-
nucu ortaya ¢ikmaktadir. Bu baglamda kurumsal
yonetigim derecelendirme notu igletmelere ope-
rasyonel risklerini azaltmalari acisindan yol gos-
terici olmaktadir.

Kurumsal yonetisim derecelendirme notlart is-
letmelerin yonetim kalitelerinin gostergesi ola-
rak degerlendirilmekle birlikte finansal yapilari-
n1 da etkilemektedir. Bu baglamda iilkemizde 31
Aralik 2007 tarihinden itibaren IMKB’de ku-
rumsal yonetigim endeksi olusturulmus ve en-
deksin amaci borsaya kote olmus sirketlerin ku-
rumsal yonetisim ilkelerine uyum diizeylerine
gore belirlenmis kurumsal yonetisim derecelen-
dirme notlari baz alinarak fiyat getiri perfor-
manslarinin Sl¢iilmesi olarak ifade edilmisgtir.
Endeks, kurumsal yonetisim derecelendirme
notu on lizerinden en az alt1 olan sirketlerden
olugsmakta olup Subat 2009 itibari ile endekste
13 sirket yer almaktadir. Kurumsal yonetisim
endeksinde islem goren sirketler 6zellikle ya-
banci yatirimcilar agisindan giivenilir olarak de-
gerlendirilmekte ve bu sayede yabanci sermaye
yatirimlarindan yararlanabilmektedirler. En-
dekste islem gérmenin sagladigi bir diger avan-
taj ise kotasyon ticretlerindeki %50 indirim teg-
vikinden yararlanma hakki saglamasidir. Ulke-
mizdeki sirketlerin yonetim yapilart degerlendi-
rildiginde kurumsal yonetisimin sagladigi yo-
netsel ve buna bagli olarak da finansal avantaj-

45 Eser SEVINC, “Kurumsal Yonetim Endeksi”, http://www.ymm .net/BD/kyindeksi.html (erigim: 05.02.2009)
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lardan yararlanabilmeleri i¢in kurumsal yoneti-
sim ilkelerine uyum saglayici bazi diizenlemele-
ri uygulamaya gecirmelerinde biiyiik fayda bu-
lunmaktadir.

5.2. Kurumsal Yonetisim Baglaminda Yapil-
masi Gerekenler

Isletmelerin kredi derecelendirme notlarini yiik-
seltebilmek icin kurumsal yonetisim ilkelerine
uyum saglanmasi noktasinda asagida belirtilen
yonetsel ve finansal diizenlemeleri dikkate al-
malar1 gerekmektedir.

+ Oncelikle kurumsal yonetisim kavraminin
Oonemi ve isletmelere saglayacagi gerek fi-
nansal gerekse yonetsel avantajlarin varligi
benimsenmelidir.

 Ogzellikle aile sirketlerinde yer alan patron
yonetici anlayist yerine katilimei ve demok-
ratik yonetim anlayist benimsenmelidir.

e ¢ ve dis paydaslarin sirket iizerindeki hakla-
r1 korunmali ve paydaglara sirket yonetimine
iliskin s6z hakki verilmelidir.

* Denetim kavrami hukuki bir zorunluluk ola-
rak degil, faaliyet siirecini ve sonuclarini de-
gerlendirmeye yonelik bir kavram olarak be-
nimsenmeli ve bagimsiz denetim ile i¢ dene-
tim uygulamalar gerceklestirilmelidir.

* Finansal tablolar, UFRS’lere uygun olarak
diizenlenmeli ve bagimsiz denetimden geci-
rilerek seffaflik saglanmalidir.

» Kayit digi faaliyetler kayit altina alinmalidir.

Basel II siirecinde isletmeler, kurumsal yoneti-
sim uygulamalarin1 hayata gecirerek, kurumsal
yOnetisimin isletmelerin finansal yapilarina olan
olumlu etkilerinden yararlanmak sureti ile kredi
derecelendirme notlarint yiikseltebilecekler ve
boylece diisiik maliyetle kaynak temin ederek,
rekabet avantaji saglayabileceklerdir.

6. SONUC

Isletmelerin sahip olduklari kredi derecelendir-
me notlar1 sadece finansal yapilar ile ilgili ol-
mayi1p, yonetim kaliteleri ile de ilgilidir. Bu ne-
denle derecelendirme sirketleri, 6zellikle yone-
tim anlayiginda sosyal sorumluluklar1 6n plana
cikaran kurumsal yonetisim ilkelerine uyumu,
kredi derecelendirme notlarinin belirlenmesinde
onemli bir degisken olarak dikkate almaktadir-
lar. Bunun temel sebebi ise, iyi yonetilemeyen
isletmelerin finansal yapilarinin da kotii yone-
timden etkilenecegi gercegidir. Enron firmasinin
yasamis oldugu skandal, sirketlerin yonetim ka-
litesi ile finansal durumu arasindaki iligkinin
giiclinii gostermis ve yonetimde yasanan usul-
stizliiklerin finansal durumu olumsuz etkileye-
cegi tezini dogrulamistir. Bu baglamda sirketle-
rin finansal giiclerinin gdstergesi olarak nitelen-
dirilen kredi derecelendirme notlari, kurumsal
yonetisimin temel ilkeleri olan esitlik, seffaflik,
hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkelerine uyu-
mun saglanmasindan etkilenmektedir. Bankaci-
likta sermaye yeterliliginin saglanmasina iligkin
olarak diizenlenen Basel II Uzlagisi ile birlikte
kurumsal yonetisim kavrami igletmeler agisin-
dan daha fazla 6nem kazanmustir. Isletmelerin
yonetim kaliteleri, finansal giicleri agisindan re-
ferans olarak ele alindiginda, yonetim kalitesi
yiiksek olan isletmeler daha risksiz ve dolayist
ile daha giivenilir olarak degerlendirilecektir.

Sonug olarak, kurumsal yonetisim ilkelerine
uyum, yonetsel kalitenin yiikselmesini ve dola-
yistyla finansal performansin da artmasini sagla-
yacaktir. Iyi bir finansal yapr ile de desteklenen
etkin bir kurumsal yonetisim yiiksek kredi dere-
celendirme notunu beraberinde getirecektir. Bu-
nun sonucunda da daha diisiik maliyetle uzun
vadeli kredi temin edebilme gibi finansal avan-
tajlarin yaninda, isletmeye duyulan giivenin art-
masi ile kurumsal itibar da yiikselecektir.
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