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1. AMAC VE KAPSAM

Bu calismanin amaci, 17 Nisan 2012 tarth ve 28267 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
“Derecelendirme Kuruluslarinin Yetkilendirilmesine ve Faalivetlerine Iliskin Fsaslar Hakkinda
Yo6netmelik” in 25. ve 26. maddeleri kapsaminda hazirlanan 2023 yil sonu birikimli temerriit orant
istatistikleri ve gecis matrisi sonuglarinin, s6z konusu Yonetmelik’in 25. maddesi geregi kamu ile
paylagilmasidur.

CGalisma kapsaminda, tamami talebe baglt ve sozlesmeye dayali 2008-2023 doénemleri arasinda
gerceklestirilen  kredi derecelendirme  gozlemleri  dikkate alinmustir.  Kurumsal Yonetim
Derecelendirme notlari hari¢ tutulmustur.

2. GOZLEMLERE ILISKIN VERILER

Mitemerrit musteriler icin, temerriite dustiikleri tarihten doksan giin 6ncesinde sahip olduklar
derecelendirme notu birikimli temerriit oraninin hesaplanmasinda dikkate alinmistir. Bu kapsama
girmeyen musteriler gézlem verisinden hari¢ tutulmustur.

Talebe baglt ve sozlesmeye dayalt olmak tizere 2008-2023 yillar1 arasinda gergeklestirilen toplam 5,943
adet derecelendirme gozlemi ve bu gozlemlere iliskin toplam 74 adet temerrit vakast bulunmaktadir.

S6z konusu gozlemlerin derecelendirme islemi bazinda yillar itibartyla dagilimina asagidaki tablo ve
grafikte yer verilmistir.

Tablo 1: Islem Bazinda Yillara Gore Derecelendirme Gézlem Sayilart

Yillara Gére Derecelendirme Gézlem Sayilari (Islem Bazinda)

Kamuoyuna Agiklanan Kamuoyuna Agiklanmayan Toplam
Y1l Gozlem Temerriit Gozlem Temerriit Gozlem Temerriit
2008 7 0 0 0 7 0
2009 14 0 0 0 14 0
2010 20 0 0 0 20 0
2011 23 0 0 0 23 0
2012 43 0 0 0 43 0
2013 68 2 2 0 70 2
2014 86 9 2 0 88 9
2015 110 11 9 0 119 11
2016 106 8 3 0 109 8
2017 103 6 5 0 108 6
2018 102 3 7 0 109 3
2019 90 1 6 0 96 1
2020 92 2 34 0 126 2
2021 175 1 732 11 907 12
2022 308 0 1,405 13 1,713 13
2023 373 0 2,018 7 2,391 7

Toplam 1,720
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Grafik 1: Islem Bazinda Yillara Gére Derecelendirme Gozlem Sayilart
Yillara Gore Derecelendirme Gézlem Sayilari (Islem Bazinda)
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Asagidaki tablo ve grafikte ise, yillar icerisindeki firma bazinda adetlere yer verilmistir. Firma bazinda
¢alismada firmalarin Kurumumuzdan derecelendirme hizmeti aldigt ilk yil baz alinmustur.

Tablo 2 : Firma Bazinda Yillara Gore Derecelendirme Gé6zlem Sayilari

Yillara G6re Derecelendirme Gozlem Sayilart (Firma Bazinda)

Kamuoyuna Agtklanan Kamuoyuna Agtklanmayan Toplam
vil Gézlem Temerriit Gézlem Temerriit Gézlem Temerriit
2008 7 0 0 0 7 0
2009 8 0 0 0 8 0
2010 8 0 0 0 8 0
2011 4 0 0 0 4 0
2012 21 0 0 0 21 0
2013 30 2 1 0 31 2
2014 31 7 2 0 33 7
2015 30 5 6 0 36 5
2016 15 3 2 0 17 3
2017 19 1 1 0 20 1
2018 26 1 4 0 30 1
2019 12 1 0 16 1
2020 23 1 27 0 50 1
2021 107 0 669 8 776 8
2022 122 0 707 6 829 6
2023 115 0 654 2 769 2
Toplam 578 21 2,077 16 2,655 37

Grafik 2 : Firma Bazinda Yillara Gore Derecelendirme G6zlem Sayilari
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2008-2023 yullart arasinda talebe bagl ve sozlesmeye dayali olarak gerceklestirilen derecelendirme
islemlerinin islem ve firma bazinda varlik kategorilerine gore dagilimlarina ise asagidaki tablolarda
verilmistir.

Tablo 3 : Varlik Kategorisine Gore Igslem Bazinda Derecelendirme Gézlem Sayilart

Derecelendirme Varlik Kategorilerine Gére Derecelendirme Gézlem Sayilart (Islem Bazinda, 2008-2023)

. . Kamuoyuna Agiklanan Kamuoyuna Agiklanmayan Toplam
Derecelendirme ana ve alt varlik kategorileri . . . A N .
Gozlem Temerriit Gozlem Temerriit Gézlem Temerriit
1 Merkezi yonetimler, kamu kuruluglari, uluslararas: tegkilatlar ve ¢ok tarafli kalkinma bankalar1: 14 0 4 0 18 0
1.1 Ulkelerin merkezi yonetimlerinin derecelendirilmesi 13 0 3 0 16 0
1.2 Kamu kuruluslarinin derecelendirilmesi 1 0 1 0 2 0
1.3 Uluslararas: tegkilatlarin ve gok tarafli kalkinma bankalarinin d lendirilmesi 0 0 0 0 0 0
2 Sirketler: 5,779 74
2.1 Bankalarin d lendirilmesi 157 0
2.2 Bankalar digindaki finansal kuruluglarin Derecelendirilmesi 346 4
2.3 Kurumsal sirketlerin derecelendirilmesi 5,276 70
2.4 Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin ve diger sirketlerin derecelendirilmesi 0 0 0
3 Projeler: 0 (] 0
3.1 Proje finansmanlarinin derecelendirilmesi 0 0 0
4 Yapilandirilmig Borglanma Araglari: 7 0 146 0
4.1 Menkul kiymetlegtirmelerin d lendiril i 139 0 7 0 146 0
4.2 Diger yapilandirilmig borglanma araglarinin derecelendirilmesi 0 0 0 0

Toplam 1,720 43 4,223 31 5,943 74

Tablo 4 : Varlik Kategorisine Gére Firma Bazinda Derecelendirme Gézlem Sayilari

Derecelendirme Varlik Kategorilerine Gére Derecelendirme Goézlem Sayilar1 (Firma Bazinda, 2008-2023)

. . Kamuoyuna Agiklanan Kamuoyuna Agiklanmayan Toplam
Derecelendirme ana ve alt varlik kategorileri . . . A N N
Gozlem Temerriit Gozlem Temerriit Gozlem Temerriit

1 Merkezi yonetimler, kamu kuruluslari, uluslararas: tegkilatlar ve gok tarafli kalkinma bankalar1: 4 0 1 0 5 0

1.1 Ulkelerin merkezi yonetimlerinin derecelendirilmesi 3 0 0 0 3 0

1.2 Kamu kuruluglarinin derecelendirilmesi 1 0 1 0 2 0

1.3 Uluslararas: tegkilatlarin ve gok tarafli kalkinma bankalarinin d lenditilmesi 0 0 0 0 0 0

2 Sirketler: 2,531 37

2.1 Bankalarin di lendirilmesi 19 0

2.2 Bankalar digindaki finansal kuruluglarin Derecelendirilmesi 62 1

2.3 Kurumsal sirketlerin derecelendirilmesi 2,450 36

2.4 Kiigiik ve Orta Biiyiiklitkteki Isletmelerin ve diger girketlerin derecelendirilmesi 0 0

3 Projeler: (] 0

3.1 Proje fi larinin d lendirilmesi 0 0

4 Yapilandirilmig Borglanma Araglari: 119 0

4.1 Menkul kiymetlestirmelerin d lendirilmesi 119 0

4.2 Diger yapilandirilmig borglanma araglarinin derecelendirilmesi 0 0 0 0 0 0
Toplam 578 21 2,077 16 2,655 37

3. BIRIKIMLI TEMERRUT ORANLARI

Birikimli temerriit orant, Kurulusumuz tarafindan kullanilan ana derecelendirme not cetvelinde yer
alan her bir derecelendirme notu i¢in hesaplanan ve aynt derecelendirme notu verilen musterilere
iliskin belirli bir stire boyunca gerceklesen temerriit oranint ifade etmektedir.

Kurulusumuzca verilen derecelendirme notlarinin sermaye yeterliligi oraninin hesaplanmasinda
dikkate alinan kredi kalitesi kademesi karsihiginin belirlenmesi yetkisi Bankacilik Duzenleme ve
Denetleme Kurulu’na ait olup, belirlenen oranlar Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun
internet sitesinden kamuya agiklanmaktadir.

Kurulca eslestirmenin yapilmast veya yeniden gézden gegirilmesi amactyla Kurulusumuz tarafindan
ana derecelendirme not cetvelinde yer alan her bir derecelendirme notu igin;

e Son iki yila ait ti¢ yillik birikimli temerriit oranlari,
e Ug yillik birikimli temerriit oranlarinin on yillik ortalamalart

analiz edilmis olup sonuglarina asagida yer verilmistir.

Gergeklesen tger yillik birikimli temerriit oranlarinin hesaplanmasinda, mitemerrit firmalarin,
temerriit ettikleri tarihten doksan giin 6ncesinde sahip olduklari derecelendirme notlart dikkate
alinmistir. Birikimli temerriit oranlarinin hesabi, bizzat kurulusumuzun kullandigt metodolojiler
neticesinde verilen talep edilmis derecelendirme notlarina dayandirilmustir.

Rating notu bazinda gbzlem sayilarina yillik olarak asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Tablo 5 : Rating Notu Bazinda Yillara Gére Derecelendirme Gézlem Sayilar:

Goézlem

Rating 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Toplam

AAA| 2 3 3 4 7 7 9 5 7 9 12 11 15 69 111 137 411
AA+ O 0 0 0 1 2 1 1 1 2 3 2 1 28 78 107 227
AA| 1 1 2 2 2 5 5 6 7 8 9 11 10 77 154 164 464
AA-| O 2 1 1 0 7 4 3 4 6 12 10 17 85 168 185 505
A+l 1 0 1 1 4 5 2 6 3 3 9 8 11 81 157 239 531
Al 0 2 3 5 8 9 9 8 6 12 11 17 12 106 195 274 677
Al 2 2 2 2 3 10 12 17 18 18 23 15 21 105 209 279 738
BBB+| 0 0 0 3 3 8 18 17 18 12 13 18 70 152 288 623
BBB| 1 2 5 1 4 9 16 27 24 22 13 5 13 91 158 251 642
BBB-| 0 2 1 3 9 12 21 24 20 10 5 4 6 99 177 251 644
BB+| 0 0 1 1 1 0 1 3 1 0 0 0 0 40 83 116 247
BB| 0 0 1 0 0 1 0 0 1 0 0 0 1 33 40 55 132
BB-| 0 0 0 0 1 0 0 1 0 0 0 0 1 13 16 22 54
B+ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 8 6 14 28
B| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 5 4l 10
B-| 0O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 3 4
CCC| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 1 5
CC| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1
C| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
DDD| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
DD| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dl 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Toplam 7 126

Rating notu bazinda temerrit sayilarina yillik olarak asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tablo 6 : Rating Bazinda Notun Verildigi Yila Gore 3 Yillik Birikimli Temerriit Sayilari

Temerriit

Rating 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Toplam

AAA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AA+ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AA- 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 2 1 4
A+ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 1 1 0 3

Al 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 1 1 0 4

A- 0 0 0 0 0 0 1 2 2 1 1 1 1 1 0 2 12
BBB+ 0 0 0 0 0 0 0 1 2 2 0 0 0 0 0 0 5
BBB 0 0 0 0 0 1 2 2 0 0 0 0 0 0 0 3 8
BBB- 0 0 0 0 0 0 6 5 4 2 0 0 0 1 3 1 22
BB+ 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 1 1 0 3
BB 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 3 0 0 4
BB- 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 2
B+ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 0 0 3

B 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

B- 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CCC 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 0 4
CC 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

C 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
DDD 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
DD 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Toplam 0 0 0 0 0 2 ) 8 6 3 1 2 7 .

Yukaridaki tabloda 2020 ve 6ncesi derecelendirilen firmalarda 3 yillik stire¢ tamamlandigy icin ilgili
firmalarin 3 yil icerisinde temerriide diusme durumu dikkate alnnmistir. 2021 ve sonrasinda
derecelendirilen firmalar ise 3 yillik gézlem siireci tamamlanmadigi icin daha kisa streli gbzlem
periyotlarina sahiptir. Ornegin 2022 haziran ayinda derecelendirilen bir firma igin 18 aylik gozlem
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periyodu dikkate alinirken 2023 haziran ayinda derecelendirilen bir firma icin sadece 6 aylik gézlem
periyodu dikkate alinmaktadir.

3 yllik birikimli temerriit oranlarinin kargilagtirilabilir olmas1 ve anlamli sonuglar Gretmesi i¢in 3
yillik gbzlem stiresinin tamamlanmis olmast 6nemlidir. Bu kapsamda agagidaki tabloda 3 yillik gozlem
stiresinin doldugu son yil baz alinarak 3 yillik birikimli temerriit oranlart hesaplanmistir. Ornegin
2023 igin hesaplanan oran 2020’de atanan derecelendirme notlarinin 3 yillik g6ézlem siiresi
bitimi olan 2023 yilindaki temerriit oranlarini ifade etmektedir.

Tablo 7 : Rating Notu Bazinda Yillara Gore 3 Yillik Birikimli Temerriit Oranlar1
3 Yillik Birikimli Temerriit Orani

Rating 2018 2019 2020 2021 Son 10 Y1l Ort
AAA| 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  0.0%  0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
AA+ 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  0.0%  0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

AA| 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  0.0%  0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
AA-[ 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  0.0%  0.0% 0.0% 5.9% 0.7%
A+| 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 11.1%  0.0% 0.0% 1.1%
Al 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 83%  9.1% 0.0% 0.0% 1.7%
A-| 0.0% 0.0% 0.0% 8.3% 11.8% 11.1% 5.6%  4.3% 6.7% 4.8% 5.3%

BBB+| 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 56% 11.8% 11.1% 0.0% 0.0% 0.0% 2.8%

BBB| 0.0% 0.0% 11.1%  12.5% 7.4% 0.0%  0.0%  0.0% 0.0% 0.0% 3.1%

BBB-| 0.0% 0.0% 0.0% 28.6%  20.8%  20.0% 20.0%  0.0% 0.0% 0.0% 8.9%
BB+| 0.0% 0.0% 0.0% 33.3%  0.0% 6.7%
BB 100.0% 0.0% 0.0% 33.3%
BB- 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
B+
B
B-
CCC

0.0% 0.0% 2.9% 10.2%  9.2% 7.3% 5.6% 2.8% 1.0% 1.6%

Yukarnidaki tablodan gorildigu tizere, 3 yillik birikimli temerriit oranlari, yeterli sayida gbzlem ve
temerriit verisi olmamasi nedeniyle anlamlt sonuglar iretememektedir. Atanan rating notlarin biyik
bir kisminin 2021 ve sonrasina ait olmast ve ilgili donemlerin 3 yillik olgunlasma siireci heniiz
tamamlanmamis olmasi nedeniyle bu ¢alisma kapsamina girmemesi, rating notu bazinda anlamli sonug
tretebilecek sayida gézlem ve temerriit verisi bulunmamasina neden olmaktadir. Son 10 yilin 3 yillik
birikimli ortalama temerriit orant incelendiginde ise, B+ ve alti notlarda gézlem olmadigi igin (2020 ve
6ncesi dénem), saglikli bir degerlendirme yapilamamaktadir. Ote yandan, B+ tistii notlarin her biri igin
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de yeterli sayida gbzlem bulunmamast nedeniyle rating notlart gruplandirilmis olup ¢alisma sonuglarina
asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tablo 8 : Rating Notu Gruplar: Bazinda Yillara Gére Derecelendirme Gézlem Sayilar:
Gozlem

Rating Arahigr 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2023 Toplam

AAA to AA-

A+ to A-

BBB+ to BBB-

15 24 23 31 27 33 43 40 44 292 561 792 1,946
16 24 45 69 61 50 30 22 37 260 487 790 1,909

S O O A~ A
S O NS

7
BB+ to BB- 1 2 1 1 4 2 0 0 0 2 86 139 193 433

B+ to B- 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 10 11 21 42
CCC ve alt1 0

RO © © — W

Toplam 1,713 2,391 5,943

Temerrlit

Rating Aralig1 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Toplam

Toplam

Tablo 10 : Rating Notu Gruplar1 Bazinda Yillara Gé6re 3 Yillik Birikimli Temerriit Oranlari
3 Yillik Birikimli Temerriit Orani
Rating Araligi 2018 2019 2020 2021

Son 10 Y1l Ort

AAA to AA- 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 2.3% 0.2%

A+ to A- 0.0% 0.0% 4.3% 6.5% 7.4% 2.3% 3.6%
BBB+ to BBB-| 0.0% 0.0% 4.2% 17.8%  11.6%  9.8%  8.0%  0.0% 0.0% 0.0% 5.1%
BB+ to BB- 0.0% 100.0%  0.0% 25.0%  0.0% 0.0% 17.9%

B+ to B-
CCC ve alt

10.2%

B+ ve altt notlarda gézlem verisi bulunmamaktadir, dolayistyla s6z konusu notlar icin yeterli veri
olmamast nedeniyle son iki donem (2019 ve 2020 yillarr) icin saglkli bir degerlendirme
yapilamamaktadir. 3 yillik birikimli temerriit oranlarinin 10 yillik ortalamalari incelendiginde ise gézlem
bulunan rating not gruplarinda (B+ ve altinda gézlem bulunmamaktadir.) anlamli bir temerriit oran
trendi oldugu gorulmektedir. Yukaridaki dagilimlara ilave olarak, yatirim yapilabilir Gsti ve alt
seviyeler icin goézlem ve temerriit sayilart ile birikimli temerriit oranlarina asagidaki tablolarda yer
verilmistir.
Tablo 11 : Rating Seviyesi Bazinda Yillara Gore Derecelendirme Gézlem Sayilari
Gozlem

Rating Dilzeyi 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Toplam

7 14 18 22 4 6 8 115 107 108 109 96 124 811 1559 2175 5462

2 96 154 216
19 109 108 109 9 126 907 1,713 2,391

Temertiit
Rating Diizeyi 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Toplam
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Tablo 13 : Rating Seviyesi Bazinda Yillara Gére 3 Yillik Birikimli Temerriit Oranlar:

3 Yillik Birikimli Temerriit Orani
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Yatirim Yapilabilir . 0.0% 1.4% 10.3% 8.7% 7.5%  5.6%  2.8%
Spekiilati .0% 0.0% 100.0% 0.0% 25.0%  0.0%
0.0% 0.0% 2.9% 10.2% 9.2% 7.3%

Rating Diizeyi Son 10 Y1l Ort

Toplam 5.6% 2.8%
3 yillik birikimli temerrtt oranlarinin 10 yillik ortalamalar incelendiginde ise anlamli bir temerrtt orant
trendi oldugu gorulmektedir. Yukaridaki tablodan de gortldigt tizere, son 10 yillik ortalama birikimli

temerriit oranlart 2 grup arasinda 6nemli diizeyde farklilasmaktadur.

4. GECIS MATRISI SONUGLARI

Gegis matrisi, bir derecelendirme metodolojisi kullanilarak belitli bir stre iginde derecelendirilen
firmalarin, bu siirenin baslangicinda sahip olduklart derecelendirme notlarinin siire sonunda sahip
olduklart derecelendirme notlarina dagilimini ylizdesel veya ondalik olarak gésteren tabloyu ifade
etmektedir. Bu kapsamda, hesaplamalara konu periyotlar igerisinde sozlesmesi yenilenmeyen
derecelendirme notlart gegis matrisi hesaplamalarinda dikkate alinmamis olmakla birlikte, bilgi amaclt
sozlesmesi yenilenmeyen derecelendirme notlarinin  sayilarina  tablolarda yer verilmistir.
Yapilandirlmis finansman derecelendirme notlarinin gecerlilik siireleri, finansmana konu menkul
kiymetin vadesi ile belirlendigi i¢in gecis matrisi ¢alismast kapsamindan harig¢ tutulmustur.

Son 3 seneye iliskin gecis matrisi sonuglari asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Tablo 14 : 2020-2023 Do6nemi Rating Notu Bazinda Gegis Matrisi
------mm-mm-ﬂﬂ---ﬂ

AAA 100.0%
AA+ 100.0% 0 1
AA  50.0% 12.5% 1 9
AA- 7.7% 7.7% 7.7% T7%  T.7% 7.7% 1 14
A+ 10.0% 20.0%  20.0% 50.0% 1 11
A 9.1% 182% 18.2% 54.5% 1 12
A- 11.1%  5.6% 27.8% 333% 11.1% 5.6% 5.6% 3 21
BBB+ 8.3% 25.0% 41.7%  25.0% 6 18
BBB 30.0% 10.0% 30.0% 20.0% 10.0% 3 13
BBB- 20.0% 20.0% 20.0% 40.0% 1 6
BB+ 0 0
BB 1 1
BB- 100.0% 0 1
B+ 0 0
B 0 0
B- 0 0
Cccc 0 0
CcCc 0 0
C 0 0
0 0

m_-nm--mn-nnnunnnunn-m

W /D: Withdrawn, matrise konu son yil icin not atanmamus firmalart ifade etmektedir.

Tablo 15 : 2021-2023 D6énemi Rating Notu Bazinda Gegis Matrisi
_-------mm-ﬂﬂ----

96.8% 3.2%
AA+  385% 34.6%  154%  77%  3.8% [) 26
AA 6 260%  50.7% 6.8%  68% 14%  1.4% 3 76
AA- 14% 11.0%  384% 288% 123% 14%  6.8% 4 77
A+ 1.3% 2.6% 13%  289% 44.7% 132% 3.9%  2.6% 1.3% 3 79
A 20% 1.0% 50% 14.9% 257% 35.6% 89% 20%  2.0% 1.0% 1.0% 1.0% 4 105
A- 1.0% 3.9%  49% 165% 34.0% 243% 97%  39%  1.0% 1.0% 3 106
BBB+ 1.6%  63% 188% 328% 250% 109% 31%  1.6% 6 70
BBB 11%  91% 159% 182% 261% 205% 57%  34% 3 91
BBB-  1.0% 1.0%  20%  20% 122% 255% 224% 265% 41% 1.0% 1.0% 1.0% 4 102
BB+ 23%  23% 23% 18.6% 349% 27.9% 9.3% 2.3% 2 45
BB 31% 188% 250% 37.5% 6.3% 9.4% 3 35
BB- T1% 28.6% 357% 14.3% 7.1% 7.1% 0 14
B+ 14.3%  14.3% 14.3% 14.3% 42.9% 1 8
B 50.0% 50.0% 0 2
B- 2 2
Cccc 0 0
cC 0 0
C 0 0
0

m“mmmmmmnnn-nnnn—“m

10



JCR Eurasm Ratlng

JCR-ER, Group of Jap

Tablo 16 : 2022-2023 D6énemi Rating Notu Bazinda Gecis Matrisi
-------nﬂ---ﬂ

95.8% 4.2%
AA+  10.6% 71.3%  7.6%  3.0%  15% 2] 68
AA 0.7% 11.3% 76.8% 7.0%  4.2% 1 153
AA- 1.3% 0.6% 14.7% 60.3% 135% 32%  3.8% 1.3% 1.3% 7 163
A+ 0.7%  161% 624% 13.4% 4.7% 1.3% 0.7% 0.7% 6 155
A 05% 38% 183% 60.2% 11.3% 32% 11%  0.5% 0.5% 0.5% 10 196
A- 05%  1.0%  84% 225% 492% 12.6% 5.8% 18 209
BBB+ 34%  T.6%  262% 421% 16.6%  41% 9 154
BBB 1.3%  2.6% 11.9% 27.8% 450% 7.9%  3.3% 6 157
BBB- 0.6%  25% 11.7% 21.0% 54.3% 5.6% 12%  0.6% 0.6% 1.9% 17 179
BB+ 49%  333% 481% 8.6%  3.7% 1.2% 8 89
BB 25% 27.5% 55.0% 7.5% @ 7.5% 7 a7
BB- 5.6%  5.6% 27.8% 444% 11.1% 5.6% 1 19
B+ 14.3% 71.4% 14.3% 2 9
B 16.7% 16.7%  33.3% 16.7%  16.7% 1 7
B- 100.0% 1 2
ccc 11.1% 222%  22.2% 44.4% 1 10
cc 66.7%  33.3% 3 6
C 100.0% 0 1
1

—------mmmmmm-n-nn-n—-

Yukaridaki tablolardan gorildigh tizere rating notu bazinda degerlendirme yapabilmek icin yeterli
sayida gbzlem sadece 2022-2023 déneminde bulunmaktadir. Diger iki dénem igin yeterli gbzlem
bulunmamaktadir. 2022-2023 doénemi gegis matrisinde yiiksek notlarda rating notlarinin stabilitesi
yuksektir. Dusiik notlardaki adetler az olmasi nedeniyle bir yorumda bulunmak yaniltict olabilecektir.
Bu sebeple, gecis matrislerinde daha saglikli degerlendirme yapabilmek icin rating notlarini
gruplandirarak sonuglart analiz etmek daha dogru olacaktir. Rating notlarini gruplandirarak olusturulan
calisma sonuglarina asagidaki tablolarda yer verilmistir.

Tablo 17 : 2020 2023 Db‘nemi Rating Gruplar1 Bazinda Gegis Matrisi

AAA to AA- 83.3% 10.0% 3.3% 3.3%
A+ to A- 41.0% 53.8% 2.6% 2.6% 5 a4
BBB+ to BBB- 7.4% 51.9% 40.7% 10 37
BB+ to BB- 100.0% 1 2
B+ to B- 0
CCC ve alt

““_--_-_--

Tablo 18 : 2021 2023 Dﬁnemi Rating Gruplari Bazmda Gegis Matrisi

BBB-- to BBB- CCCvealu

AAA to AA- 90.2% 9.8%
A+ to A- 21.1% 69.6% 7.9% 0.4% 1.1% 10 290
BBB+ to BBB- 1.6% 36.4% 57.6% 3.6% 0.4% 0.4% 13 263
BB+ to BB- 2.2% 40.4% 50.6% 1.1% 5.6% 5 94
B+ to B- 22.2% 11.1% 33.3% 33.3% 3 12
CCC ve alt1

——m“n-—--

Tablo 19: 2022 2023 D6nemi Rating Gruplar1 Bazinda Gegig Matrisi

BBB- to BBB- | BB+ (0 BB- CCCvealu

AAA to AA 90.7% 8.5% 0.4% 0.4% 22
A+ to A- 6.8% 83.7% 8.9% 0.2% 0.4% 34 560
BBB+ to BBB- 18.1% 77.3% 3.7% 0.2% 0.7% 32 490
BB+ to BB- 23.7% 71.2% 3.6% 1.4% 16 155
B+ to B- 7.1% 7.1% 64.3% 14.3% 7.1% 4 18
CCC ve alt1 7.7% 61.5% 30.8%

““——_—_-

Rating gruplart bazinda gecis matrisleri incelendiginde rating notlart gegislerinin makul diizeylerde
oldugu degerlendirilmektedir.

Saygilarimizla,

JCR AVRASYA DERECELENDIRME A.S.
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