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OZET: Bu calismada kisaca, Almanya'da ortaboy isletmelerdeki derecelendirme
sorunu incelenmigtir. Uluslararasi derecelendirme girketlerinin degerlendirme
yontemleri ¢ogunlukla ortaboy igletmeler i¢in kullanmilamamakta ya da uygun
olmamaktadir. Ayn1 sekilde bu kuruluslarin ortaboy igletmelerle ilgili olmayan bir
takim kriterlerle yapacaklan derecelendirmelerin de kabul gdrmesi beklenemez.

Almanya'da oOzellikle ortaboy isletmelerin sermaye gereksinimleri, yeni
derecelendirme kuruluglariin hizmetlerinin gelismesini tegvik edici bir unsur olarak
goriilmektedir. Derecelendirme isleminde hedef ortaboy isletmelerdir. Bu
igletmelerde sermaye ihtiyact hem daha fazla hemde bu igletmelerin yonetim ve
sermaye arasindaki baglantilar: daha sikidir. Ayni zamanda borsaya acilmak isteyen
isletmelerde bir derecelendirme ihtiyact dogmaktadir. Derecelendirmeden ilk olarak
igletme ve yonetim yararlanmaktadir. Ayrica ortaklar, kredi sunanlar, miisteriler v.b.
gruplarda bu bilgiden istifa etmektedirler. Derecelendirme konusunda iilkemizde
cok fazla bir gelisme stz konusu degildir, ¢cofunlukla bankalar, uluslararasi
derecelendirme kuruluglariyla calismaktadirlar.

Anahtar Kelimeler: Derecelendirme, Reyting, Uluslararast derecelendirme.

ABSTRACT : This study examines the rating problems in medium-size companies
in Germany. The rating models employed by international rating agencies are in
general not applicable for medium-size companies. Therefore, ratings made by
international agencies using their conventional criteria would hardly give good
results for small and medium size firms.

The capital needs of medium-size companies encourage the development of services
of new rating agencies in Germany which consider medium size companies as the
targets of their services. The need for external capital is greater and there are
stronger ties between management and capital ownership in medium size
companies. On the other hand, rating becomes so crucial when they plan to go
public. Rating is useful not only for investors, creditors and customers but for
management as well. Rating has not yet become a popular concept in Turkey. Those
firms - mostly commercial banks- that want to be rated apply to international rating
agencies for their services.
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I. Giris

[k derecelendirme kuruluglart 1900 lu yillarda A.B.D.’de kurulmustur (Everling,
2000: 673-676). Bu kuruluglarin kurulma nedeni A.B.D'de faaliyet gosteren
demiryolu sirketlerinin tahvil cikarma yoluyla yaptiklart bor¢lanmalarda firmalarin
finansal durumu hakkinda bilgi saglamakti. Demiryolu isletmelerinin
derecelendirilmesini ¢ok kisa bir zaman sonra endiistri isletmelerinin bor¢lanma
senetleri icin derecelendirilmesi izledi. Derecelendirme (reyting), finans
sozliiklerinde, finansal veya kredi degerliligini belirleme olarak gecmektedir
(Doyrangol, 1996 ). Reyting kavrami; bond rating (tahvil derecelendirme) ve ticari
senet derecelendirmesi (commercial paper rating) olarak ikiye ayrilmaktadir.
Isletme derecelendirmesi igletmeyle ilgili taraflarin vazgecemeyecegi, onemli
nitelikteki bir bilgidir. Omegin, sermaye piyasasindaki yatmmecilar bu bilgi ihtiyaci
i¢in uluslararast derecelendirme girketlerinden yararlanmaktadirlar. Uluslararasi
derecelendirme sirketlerinin degerlendirme metodlar: ¢cogunlukla ortaboy isletmeler
icin kullanillamamakta yada uygun olmamaktadir. Ayni sekilde bu kuruluslarmn
ortaboy isletmelerle ilgili olmayan bir takim kriterlerle yapacaklan
derecelendirmelerin de kabul gormesi beklenemez. Cogunlukla kredi veren
kuruluglar kendilerine 6zgii bir derecelendirme sistemi gelistirmislerdir. Cogunlukla
da bu kuruluglarin derecelendirme yontemlerinde c¢egitli bilango kalemlerinin
kargilagtirilmast sonucu bulunan rasyolar kullamilmistir. Degerlendirmeler
yapilarken benzer isletmelerden yada cesitli banka vb. kurumlarmn istihbarat
bilgilerinden istifade edilmektedir. Buradaki ol¢iimlemeler genellikle igletmenin
O0deme davramglarina dayahdir. Bu degerlendirmelerin isletmenin genel durumu
hakkinda yeterli bir bilgi vermesi s6z konusu degildir. Almanya da kapsamli ve
objektif derecelendirme igletmeleri cok az sayidadir ve sadece borsaya kote edilmis
isletmeler icin faaliyet gostermektedirler.

Almanya'da ortaboy isletmelerin diisiincelerini bilen ve ulusal cerceve icinde
degerlendirebilecek bagimsiz derecelendirme kuruluglarina ihtiyac duyulmaktadir
(Pape, 1999: 245-246). Almanya’da yeni bir konu olmasina ragmen bu isletmelerin
ulusal ekonomi igindeki yerleri agisindan derecelendirme ¢nemli bir unsur olarak
goriilmektedir. Orta boy isletmelerin degerlendirilmesi Almanya agisindan 6nemli
goriilmektedir. Onemli goriilmesinin gerekgelerinden biride sirketlesme, kamuya
acilma kiiltiiriiniin orta boy isletmeler i¢in heniiz yeterli olmamasi gosterilmektedir.

Bundan sonraki boliimlerdeki amacimiz, derecelendirmenin orta boy isletmeler
acisindan etkisi ve nemine Almanya agisidan yaklagsmak olacaktir.

1L Derecelendirme ve Etkileri
1. Baslangictaki Durum

Kiiciik ve orta boy igletmeler (KOBI), cesitli yatirim, yeni iiriinlerin piyasaya
sunulmasi ve iiriin gelistirme gibi konularda fikirlerini gerceklestirebilmek ig¢in
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sermayeye ihtiyac duyarlar. Bu sermaye ihtiyaci icin ¢ogunlukta kullanilan yontem
yabanci kaynak kullanim geklinde gerceklesmektedir.

a) Oz sermaye sorunu

Biiylimekte olan yada olmayan bir cok isletmenin , hatta piyasadaki koklii
isletmelerin, sermaye yeterliliginin bankalara kiyasla, yetersiz yada zayif oldugu bir
gercektir. Ornegin Almanya da bile isletmelerin, su andaki 6zsermaye yeterliliginin,
gecmis donemlere nispeten yetersiz oldugu ifade edilmektedir. Hatta Almanya da
ozsermaye yeterliliginin 1970 yillarda %25 ler diizeyinin {izerindeyken, giiniimiizde
%18 ler diizeyine geriledigi tespit edilmistir (Pape, 1999: 246-248 ).

Uygulamada igletmelerin finansman ihtiyaclarin1 sadece bankalara yada kredi
kuruluglarina giivenerek saglamalar1 imkansizdir. Almanya da hala 6z sermaye
piyasasi yeterince gelismemigtir. Sermaye piyasasmimn gelismiglik diizeyindeki
yetersizlikler, kiiciik ve ortaboy isletmelerin Alman ekonomisi iizerindeki olumlu
etkisini ve diinyadaki rekabet giiciinii kaybetmesine yol agmaktadar.

b) Sermaye Piyasasi ve Finansman

Yabanci kaynak finansmam Ozellikle kiiciik ve gelismekte olan isletmelerde ¢ok
onemlidir. Alman sermaye piyasasinda sermaye sunan kesimler asagida
gosterilmistir:

+  Ozel ve kamu kredi kuruluslart

» Ekonominin ihtiyaclart dogrultusunda finansman saglayan, devlete ve
eyaletlere ait kredi kuruluglar:

» Hane halki.

* Yatinm sermayesi kuruluslari

+ Isletmeler

Yatirimcilarin riski cok zor hesaplanan Ozel igletmelere yatirnm yapmaktan
kacindiklari, yada bu yonde bir yatinmdan cekindikleri goriilmektedir. Yatirimci
acisindan yatirim yapilacak isletmenin riskinin kolayca hesaplanmast yatirim
tercihinde onem arz etmektedir. Bu sorunun farkina varan Almanya nin Bayern ve
Hessen eyaletlerinin ekonomi bakanlari, orta boy igletmeleri kurumsallagsma
yoniinde tesvik etmiglerdir. Bu amagcla kiigiik isletmeler i¢in bir yasa ¢ikartilarak bu
igletmelerin sermaye sirketi (Anonim girket) haline doniistiiriilmesine yonelik bir
takim kolayliklar saglanmigtir. Yapilmak istenen igletmeleri kurumsallagmaya tesvik
ederek, yatirimceilar icin cazip hale getirmektir.

¢) Risk Sermayesi
Risk sermayesi (venture capital) olarak anilan piyasanin Almanya da diger gelismis

iilkelerle kiyaslandiginda c¢ok yetersiz bir diizeyde oldugu goriilmektedir. Bu
pivasada yaklasik 100 finansman isletmesi 1994 yilinda yaklasik 5,5 milyar DM
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iglem hacmi gerceklestirmistir. Ayn1 zamanda tahminlere gore bu piyasa senede 1
milyar DM biiyiime kapasitesine sahiptir.Dider gelismis iilkelerdeki risk sermayesi
islem hacmine bakildiginda, ornegin ABD"de yaklasik 55 milyar DM, Ingiltere de
yaklagik 50 milyar DM ve Fransa da ise yaklagik 20 milyar DM diizeyinde oldugu
goriilmektedir. Bu gelismig iilkelerdeki rakamlarla da kiyaslandiginda risk
sermayesi finansman yonteminin Almanya da ¢ok gerilerde kaldig1 acik bir sekilde
goriilmektedir.

d) Sorunun ¢oziimii

Sermaye sunanlar, yatirim yaptiklarn isletmelerin ekonomik durumunu, yapilan
yatirtmin verimliliini, ve risk faktorlerini yatirim sirasinda gozoniinde
bulundururlar. Bu nedenle yatiim yapilacak igletmelerle ilgili degerlendirmede,
finansal analiz sonuglarmm diginda muhasebe denetimi sonucunda ortaya ¢ikmig
bazi bilgilere de ihtiyag duyarlar. Bu bilgiler disinda sayisal olmayan y&netim
stratejisi, gelecekle ilgili planlar ve organizasyon faktorlerini de iceren sirket
reytingi (rating), yatirimcilar icin Oonemli bir bilgidir. Objektif ve tarafsiz
derecelendirme sirketleri, yatirnmcilara karar vermelerinde Onemli katkilar
saglamaktadirlar.

2. Sirket Derecelendirmesinde Hedef Gruplar

Genelde sektor ya da biiyiikliik ayrim1 yapilmaksizin, tiim isletmeler derecelendirme
icin potansiyel hedef grubu olabilmektedir. Derecelendirme sonuglari, 6zellikle
kredi kuruluslar i¢in, kredi verilecek yada kredi verilen kurulugla ilgili, bor¢ ve
benzeri ig iliskisinde, bu kurumlara karar vermede yardimci olmaktadir. Simdiye
kadar yapilan isletme derecelendirmelerinde, genellikle uluslararas: derecelendirme
kuruluglart (Moody's, S&P's vb.) tarafindan ve sadece borsaya kote edilmig
igletmeler icin yapilmaktadir. Halbuki biiyiik bir ihtiya¢ ve talep olmasina ragmen
orta boy isletmeler icin bdyle bir derecelendirme yapilmamaktadir. Bu isletmeler
i¢in yapilacak derecelendirmeye, bu igletmelere sermaye sunan kurumlar tarafindan
siddetli bir gekilde ihtiya¢c duyulmaktadir.

a) Orta Boy Isletmeler

Derecelendirme isleminin ana hedef miisteri grubunu orta boy isletmeler
olusturmaktadir.

b) Derecelendirme Thtiyac

Orta boy igletmeler hakkinda, sistematik bagart ve risk analizi degerlendirmeleri
bulunmamaktadir. Bagimsiz derecelendirme isletmeleri, objektif , ileriye doniik risk
ve bagsar1 degerlendirme ihtiyacini karsilayabileceklerdir. Bu kuruluglarin sagladigi
analiz ve bilgiler ile isletmelerin gostermis oldugu ileriye yonelik gelisme sinyalleri
vb. tespit edilebilecektir. Ayrica elde edilen derecelendirme bilgileri ile pazardaki
benzer firmalarla kiyaslama yapma imkam dogabilecek, boylece de kiyaslama
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yapilan isletmenin performansi ile ilgili kesin bir bakig acis1 olusturulabilecektir.
Ornegin, baz1 isletmelerin olumsuzluklart ortaya ¢ikacagindan bu isletmeler bu
zaaflarindan kurtarilmaya calisabilecek ve eksikleri diizeltme yoluna gidebilecektir.
Ayni zamanda olumsuz finansal yapiya sahip bir firmanm finansal yapisimin
gii¢lendirilmesi icin gerekli onlemleri almasina yardimc olabilecektir. Isletmelerin
hangi biiyiikliikte olursa olsun derecelendirmeye ihtiyag duydugu agiktir.
Ozelliklede yukarida siralanan nedenlerden otiirii, orta boy isletmeler ozellikle,
bagimsiz derecelendirme igletmelerine ihtiya¢ duymaktadir.

¢) Almanya’daki Potansiyel

Isletme damsmanlik sirketi Arthur D.Little (Arthur D.Little, 1998), kiigiik ve orta
boy isletmeler icin derecelendirme adli arastirmasinda, Almanya’daki kiiciik ve
ortaboy igletmeler igin biiyiik bir bagimsiz derecelendirme ihtiyaci oldugu sonucunu
elde etmigtir. 1997 yilindaki verilere gore sonuclar asagidaki gibidir:

Arastirmaya katilanlarin,

* %353t bu konuda yapilacak bir derecelendirme icin ¢deme yapmaya hazir
oldugunu,

* %72 si derecelendirme islemine katilmaya hazir oldugunu,

+ %87 si derecelendirmenin KOBI‘ler igin yararli buldugunu,

belirtmisgtir.

Yukaridaki sonuclar bu iilkede sirket derecelendirmesine ilginin boyutunu acik bir
sekilde  gostermektedir. Degisik sermaye  gruplarmin, KOBI'lerin
derecelendirilmesine yonelik sorulara verdigi yanitlar ise su sekildedir:

Bu yamtlar ¢zellikle bankalar, kamu kuruluglari, ve sermaye kurumlar: tarfindan

Yatinmer Grubu Ilgi Diizeyi | Neden

Sigorta Sirketleri Yiiksek Daha cok dolayl ilgi s6z konusu
Sermaye Yatirim Kurumlar1 | Cok yiiksek | Sermayedarlerin gelisimi acisindan
Bankalar Yiiksek Sermaye sunanlarin korunmast agisindan
Kamu Kurumlari Cok yiiksek | Kamu yarari acismdan

KOBTI lerin derecelendirilmesine siddetle ihtiyag duyuldugunu ortaya koymaktadir.
Yukarida bahsi gecen aragtirma calismasinda ayrica olusturulacak bir
derecelendirme kurulusunun, derecelendirme ile ilgili tasimasi1 gerekli kosullar da
tammlanmistir. Bu tanimlamalar asagida siralanmistir:

« Standard bir derecelendirme yonteminin bulunmasi,

» Derecelendirme kurulusunun bagimsiz olmasi (6zellikle bankalar ve kamu
kuruluglarindan bagimsiz olmast),

» Derecelendirme yonteminin ve tanimlamalarinin agik ve anlagilir olmast,

» Yonetim ve piyasa ihtiyaclarina dayanan denetim olgiitlerinin de sistemin
i¢ginde olmast,
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* Yapilacak calismalarin, yayin ve reklam yoluyla ¢abuk olarak piyasaya
sunulmasi
+ Ulke genelinde bir derecelendirme standardinin olusturulmas.

3. Isletme Derecelendirmesinin Sagladigi Hizmetler

Isletme derecelendirmesi, bagimsiz bir derecelendirme kurulusu tarafindan
igletmenin gelecege yonelik bagan ve risk faktorlerinin degerlendirilmesidir.

a) Basan Faktoreri

Isletme derecelendirmesi ile bulunacak degerin, bir cok bagari faktoriinden bagimsiz
olarak elde edilmesi diisiiniilemez. Bu degerler, isletmenin bir ¢ok béliime ayrilmasi
ve aynlan boliimlerin tek tek analizi ile elde edilebilecektir. Ornegin: asagidaki

ornek boliimleme de ki gibi:

¢ Yonetim ve organizasyon,

« Personel,

< Finans,

+  Uriin, piyasa,
» Teknoloji

+ Isletme yeri ve gevre.

Ayrintili bagar1 analizinden elde edilen sonuglarm agirhikli ortalamast alinarak bir
derecelendirme rakami elde edilecektir. Bu derecelendirme rakami daha sonra,
Ornegin uluslararas: derecelendirme kurulusu S&P nin derecelendirme olciitlerine
uyarlanabilecektir (AAA"dan D"ye kadar, derecelendirmede "AAA" en yiiksek notu,
"D" ise en kotii notu sembolize etmektedir).

b) Risk Faktorleri

Bagar1 analizine paralel olarak aym zamanda risk analizinin de gerceklestirilmesi
gereklidir. Bu saye de igletmenin risk derecesi hakkinda da bilgi saglanmis olunur.
Igletmenin risk derecesi hakkinda bilgi elde edilirken, her risk faktorii, ayr1 bir risk
smifia gore degerlendirilir. Yapilan degerlendirmeler sonucunda isletme hakkinda
asagida gosterildigi gibi bir risk derecelendirmesi yapilabilir.

0 = Higrisk yok
I = Diisiik derece risk

II = Orta derece risk
IIT =Yiiksek risk

¢) Derecelendimmenin Faydalan

Isletme derecelendirmesi hem isletmenin kendini degerlendirmesi, olumlu ve
olumsuz yonlerini tanimasi ve isletmenin gelisimi hakkinda bilgi edinmesi
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acisindan, hem de igletme ile ilgili iiclincii kigilerin bilgi gereksiniminin
kargilanmast agisindan onemlidir. Derecelenme sayesinde karar vericilerin karar
verme iglevini daha kolay ve anlamli olarak yerine getirmeleri saglanacaktir. Bu
anlamda da derecelendirme igleminin iistlendigi bu gorevi tam olarak yerine
getirebilmesi i¢in agagidaki noktalarda odaklanmasi gerekmektedir.

« Tiim subjektif unsurlardan arindirilmak,

» Elde edilen verilerin objektif verilere doniistiiriilmesi,
» Degerlendirme prosediirlerinin objektif olmasi

» Derecelendirme degerlerinin anlagilir olmasi.

Derecelendirmenin sadece ¢zel kurumlara degil aym zamanda, yatirimcilar,
bankalar, ig adamlar1 ve kamu gorevlileri gibi bir ¢ok kesime faydasi oldugu aciktir.
Aynm1 zamanda derecelendirmeden yararlanan isletmeninde derecelendirme
ihtiyacin iyi belirleyip, bu bilgiyi hangi amagcla kullanicilara sunmak istediginin
bilincinde olmasi gereklidir.

Matematik ve istatistik metodlariyla kiyaslandifinda isletme derecelendirmesi
isletmenin devamli bir sekilde ilerlemesine ve durumu hakkinda karar vermesini
kolaylastiran yararh ve etkili bilgiler sunmaktadir. Ayn1 zamanda hem denetim hem
de yonetimin bir araci olarak igletmedeki is siireclerinin verimliliginin
saglanmasinda ve uzun zamanl basari elde edilmesinde katki saglamasi sz konusu
olabilecektir.

Ayrica degerlendirme Olgiitlerinin objektif olmasi, potensiyel yatirimceilarin, sirketin
finansal yapisindaki risk ve gelecekle ilgili goriis ve perspektiflerin tahminlerini
kolaylastrmaktadir.

Derecelendirmenin igletme sahip ve yoneticileri icin sagladig1 faydalari da asagidaki
gibi ozetlemek miimkiindiir:

« Bagmmsiz bir kurulug tarafindan igletmenin bulundugu konumun objektif
olarak belirlenmesi,

« Derecelendirme olusumuna basglamadan isletmenin iyilestirme siirecine
girmesi (boyle bir potensiyelin olugsmast),

» Derecelendirme sonucunda elde edilen notlarm (derecelendirme degerleri)
kargilagtirilabilir olmast ,

» Derecelendirme prosediirlerinin olusturulmasinda benzer isletmelerin,
derecelendirme rakamlarina uyum saglanmasi,

» Sirketin kalitesi ve igletme yapist hakkinda bilgilerin disariya
duyurulabilmesi,

¢) Derecelendirme Bilgilerine Gereksinim Duyan Kesimler

Hissedardar: Yatmrim kararlan ve risk degerlendirme araci gibi ihtiyaclar icin.
Kredi Kuruluslan (bankalar):  Kredi verme kararlarinda ve kredi miktar1 ve faiz
oranlarmin tespiti v.b. karalarda objektif bir bilgiye duyulan ihtiyaci karsilamaktadar.
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Kamu: Ekonominin ilerlemesinde ve isletme politikalarinin belirlenmesinde
yardimci olmaktadir.

Yonetim ve Cahsanlar: Isletmenin bulundugu konum hakkinda bilgi sahibi olurlar:
Bu bilginin getirdigi giiven v.b. unsurlar, personelin kendini gelistirmesinde
motivasyon saglayabilmektedir.

Medya ve Analistler: Sirket hakkinda kesin ve objektif bilgi elde ederler.

d) Derecelendirilme Siireci

Derecelendirme iglemine taraf olan isletme, bagimsiz derecelendirme kurulusu
tarafindan degerlendirilir. Burada derecelendirme kurulusunun bagimsiz olmasi,
devamlilifinin giivencesini olugtrumaktadir. Bu siire¢ i¢inde gizlilik ¢ok tnemli bir
faktordiir. Derecelendirme kurulusu, bagimsiz yeminli denetci gibi davranmak
zorundadir. Siire¢ iginde derecelendirme kurulusunun denetcileri ki bunlar genelde
tecriibeli ve incelenen konuda cok iyi yetismis uzman elamanlardan olusmaktadir.
Bu uzmanlar ¢ogu zamanda derecelendirme siireci icinde karigik takimlar
olugturarak ¢aligirlar. Bu takimlar cogunlukla igletme derecelendirilmesi konusunda,
finans, iiretim ve pazarlama v.b. konularda uzmanlagmis kigilerden olusturulur.

Analiz sirasinda girketin, tiim kayitlari, bilangolar1 v.b. incelenmektedir. Bunun icin
cogu derecelendirme sirketi incelemelerini daha sistemli yapabilmek i¢in bu siirecte
cesitli geligmig bilgisayar sitemeleri kullanmaktadirlar.

Derecelendirme sonucu elde edilen not, bagimsiz denetciler tarafindan elde edilmis
bir degerdir. Bu degerin olusmasinda derecelendirme kurulusunun isletme
hakkindaki goriislerinin de bir etkisi soz konusu olacaktir. Almanya da
derecelendirme isleminin orta boy isletmelere ortalama maliyetinin yaklagik 20.000
DM. ile 40.000 DM arasimda oldugu tahmin edilmektedir (Pape, 1999: 248-249).

IIL. Sonug

Almanya“da ozellikle ortaboy igletmelerin sermaye gereksinimlerinin karsilanmasi,
yeni derecelendirme kuruluslarinm hizmetlerinin gelismesini tesvik edici bir unsur
olarak goriilmektedir. Bu gereksinim nedeniyle derecelendirme isleminde hedef
ortaboy isletmelerdir. Orta boy isletmelerde sermaye ihtiyact hem daha fazla hemde
bu igletmelerin yonetim ve sermaye arasindaki baglantilart daha sikidir. Aymi
zamanda borsaya acilmak isteyen igletmelerde bir derecelendirme ihtiyact ortaya
cikmaktadir. Igletme derecelendirilmesinde hem, finansal rasyo oranlar1 hem
yonetim, {iretim, piyasa ve teknoloji gibi faktorler hem de isletmenin bulundugu
cevre faktorleri dikkate alinmaktadir. Derecelendirme sonunda elde edilen notlarin
risk degerlendirilmesi ve analizi agisindan kullamlabilir bilgiler ifade etmesi ve
uluslarast notlarla benzerlik tagimasi (karsilastirilabilir olmasi) gereklidir.
Derecelendirmeden ilk olarak igletme ve yonetim yararlanmaktadir. Ayrica ortaklar,
kredi sunanlar, miigteriler v.b. gruplarda bu bilgiden istifade etmektedirler.
Derecelendirme konusunda iilkemizde cok fazla bir gelisme sz konusu degildir,
c¢ogunlukla bankalar, uluslararas: derecelendirme kuruluglariyla ¢aligmaktadirlar.
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Bankalarin bu kuruluglar ile derecelendirme iligkisine girme nedeni ise yurt dig
pivasalardaki borgclanma ihtiyact swrasinda aranan bir bilgi olmasindan
kaynaklanmaktadir.
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