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OZET

KALKAN, Yusuf. Cografi Bilgi Sistemi Tabanh Ekonomik ve Finansal Risk
Analizi: Avrupa ve Orta Asya Ornegi, DoktoraTezi, 2021, (XV + 158)

Calismanin amact; ICRG rating kurulusunun belirledigi ekonomik ve finansal
riski olusturan her bir faktorii farkli bir smiflandirma teknigi kullanarak risk
siiflandirmast yapmak ve bu smiflandirmaya gore iilkerin tematik haritalarini
olusturarak karsilagtirmaktir. Diger amag¢ ise ICRG rating kurulusunun belirledigi
ekonomik ve finansal risk faktorlerine gore iilkelerin, Cografi Bilgi Sistemi (CBS)
analiz tekniklerinden biri olan cografi agirlikli regresyon yontemini kullanarak dinamik
ve gorsel sonuglar ortaya koyacak sekilde ekonomik ve finansal risk haritalarin
olusturmaktir.

Bu amag¢ dogrultusunda International Country Risk Guide (ICRG)
derecelendirme kurulusunun iilke riski modeline gore iilke riski kategorilerinden
ekonomik ve finansal riskin iginde yer alan 10 faktor kullanilmistir. Ekonomik riski
belirleyen faktdrler; kisi basma diisen GSYIH, reel GSYIH artisi, enflasyon orani,
GSYIH’nin % olarak biitce dengesi, GSYIH’nin % olarak cari hesap degiskenleri
kullanilmistir. Finansal riski belirleyen faktdrlerde ise GSYIH nin % olarak dis borg,
mal ve hizmet ihracatinin % olarak dis bor¢, mal ve hizmet ihracatinin % olarak cari
hesap, ithalat yapildig1 aylarda net uluslararasi likidite, doviz kuru istikrar1 degiskenleri
kullanmilmistir. Calismada 2018 ve 2019 yillarim1 kapsayacak sekilde Avrupa ve Orta
Asya’daki 48 iilke belirlenmistir. Calismada bu parametreler kullanilarak Avrupa ve
Orta Asya’daki 48 iilkenin 2018 ve 2019 wyillar1 igin ekonomik ve finansal risk
haritalar1, cografi agirlikli regresyon (CAR) analizi ile olusturulmustur. CAR analizi
icin ArcGIS 10.8 programindan yararlanilmistir.

Aragtirma kapsaminda yer alan degiskenler CAR analizi yapilmadan once
mekansal otokorelasyonun temel olgiimii olarak Moran’s Indeks analizi yapilmis ve
ekonomik ve finansal risk bagimli degiskenlerinin p-degerleri 0,05 anlamlilik

diizeyinden kiiciik olmas1 nedeniyle istatiksel acidan anlamli ve pozitif otokorelasyona
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yani mekansal bagimliliga sahip oldugu gorilmistiir. Ayrica kurulan modellerin
performansini gosteren diizeltilmis R? degerlerinin hem 2018 hem de 2019 yillarinda
0,999 oldugu ve bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri %99,9 gibi yiiksek bir
oranda acgikladigi tespit edilmistir.

CAR analizi sonuglarma gore incelenen tilkelerin risk diizeyi bes sinifa (gok
yiiksek risk, ytiksek risk, orta diizey risk, diisiik risk ve ¢ok diisiik risk) ayrilmis ve CAR
analizi sonucunda elde edilen ekonomik ve finansal risk puanalarinin tahmini
(predicted) degerlerine gore risk haritalar1 olusturularak daha dinamik, anlamli ve gorsel
sonuglar ortaya konmustur. Calismada elde edilen CAR analizi sonuglarinin ekonomi ve
finans alaninda CBS tabanli uygulamalarin kullanilabilecegi goriilmiis ve bu dogrultuda
tilkelerin ekonomik ve finansal riskini belirlemede literatiire disiplinler arasi yeni bir

bakis ac¢is1 kazandirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cografi Bilgi Sistemi, Ekonomik Risk, Finansal Risk,
Mekansal Regresyon, Risk Haritalar
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ABSTRACT

KALKAN, Yusuf. Geographic Information System Based Economic and
Financial Risk Analysis: The Case of Europe and Central Asia, PhD Thesis, 2021,
(XV + 158)

The aim of the study; It is to classify each factor that constitutes the economic
and financial risk determined by the ICRG rating agency by using a different
classification technique and to compare them by creating thematic maps of the countries
according to this classification. The other purpose is to create economic and financial
risk maps of countries according to the economic and financial risk factors determined
by the ICRG rating agency, using the geographically weighted regression method,
which is one of the Geographical Information System (GIS) analysis techniques, in a
way that will reveal dynamic and visual results.

For this purpose, 10 factors included in economic and financial risk, which are
among the country risk categories, were used according to the country risk model of the
International Country Risk Guide (ICRG). GDP per capita, real GDP growth, inflation
rate, budget balance as % of GDP, current account as % of GDP variables are used as
factors determining economic risk. In the factors that determine the financial risk,
foreign debt as % of GDP, foreign debt as % of exports of goods and services, current
account as % of exports of goods and services, net international liquidity in months of
import, exchange rate stability variables are used. In the study, 48 countries in Europe
and Central Asia were determined to cover the years 2018 and 2019. In the study, using
these parameters, economic and financial risk maps of 48 countries in Europe and
Central Asia for the years 2018 and 2019 were created by geographically weighted
regression (CAR) analysis. ArcGIS 10.8 program was used for CAR analysis.

Before the CAR analysis of the variables included in the research, Moran's Index
analysis was performed as the basic measurement of spatial autocorrelation and it was
observed that the economic and financial risk dependent variables had statistically

significant and positive autocorrelation, that is, spatial dependence, since the p-values of
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the dependent variables were less than 0,05 significance level. In addition, it was
determined that the adjusted R? values showing the performance of the established
models were 0,999 in both 2018 and 2019, and the independent variables explained the
dependent variables at a high rate of % 99,9.

According to the results of the CAR analysis, the risk level of the countries
examined was divided into five classes (very high risk, high risk, medium risk, low risk
and very low risk), and risk maps were created according to the predicted values of the
economic and financial risk scores obtained as a result of the CAR analysis, and more
dynamic, meaningful and visual results were revealed. It has been seen that the CAR
analysis results obtained in the study can be used in GIS-based applications in the field
of economy and finance, and in this direction, a new interdisciplinary perspective has
been brought to the literature in determining the economic and financial risk of

countries.

Keywords: Geographic Information System, Economic Risk, Financial Risk,

Spatial Regression, Risk Maps
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GIRIS

Risk kisaca gelecekte beklenmedik veya istenmeyen durumlarin ortaya ¢ikma
ihtimalidir. Yatirnmeilar ya da kuruluslar yatirim kararlart alirken dikkate almalari
gereken riskler vardir. Ekonomilerdeki belirsizliklerden ve degisen faktorlerden dolay:
risklerin yapisi ve tiirleri de ¢esitlilik gdstermektedir. Bu riskler dort grupta toplanabilir;
sistematik, sistematik olmayan, sistemik ve iilke riskleridir. Sistematik risk; sistem
kaynakli 6nceden tahmin edilemeyen, kontrol edilemeyen ve tamamen Onlenemeyen
risklerdir. Enflasyon, kur, faiz, politik, ekonomik ve sosyal ¢evredeki degisimlerden
kaynaklanan riskler 6rnek olarak verilebilir. Sistematik olmayan riskler sistemin
tamamin1 degil belirli bir sektorii veya firmalar: etkileyen risklerdir. Sistematik olmayan
risk; yonetim riski, finansal risk, sektor riski seklinde siniflandirilabilir. Sistemik risk;
genellikle krizler sonrasi ortaya cikan piyasa katilimcilarinin katlanmasi gereken,
piyasadaki kurumsal ve yapisal diizenlemelerden kaynaklanan riskleri ifade etmektedir
(Kayacan ve Giirbiiz, 2001: 12). Bir iilkenin kredi borglarina veya o tlkedeki
yatirimlara onemli etkilere sahip ekonomi, politika ve sosyal sartlara bagli risklerin
sonucu ise lilke riskini yansitmaktadir (Yaprakli ve Giingor, 2007: 200).

Belli bir iilkede meydana gelen krizin hizli bir sekilde diger iilkelere
yayilabilmesi ve dolayisiyla iilke riskinin sinirlart asarak kiiresel bir tehdide doniismesi
tilke riski analizinin de dnemini artirmistir (Aksoylu, 2017: 5). Ev sahibi iilkelerin iilke
riskini tahmin etmesi, yatirimcilarin yatirim stratejileri ve kararlari almalan tilke risk
seviyesine baglidir. Ulkelerin ekonomik ve finansal agidan risk analizlerinin yapilmasi;
iilkelerin, firmalarin, yatinmcilarin ve 1ilgili taraflarin  muhtemel krizleri
ongorebilmesine, riskleri tanimasina, anlamasina ve Onlem alabilmesine imkan
tanimaktadir. Ayrica gelecege yonelik olarak yapilan tahminlerde dogrudan yabanci
yatirnmlar i¢in {ilke riskinin 6nemi daha da artmaktadir. Bireysel ya da kurumsal
yatirimcilarin, yatirim tercihleri genellikle iilke riski diisiik olan iilkeler olacaktir.
Ulkelerin risk diizeylerine gore siniflandirilmasi; iilkelerin aldiklari notlara gore
uluslararasi kredi piyasalarina erisimini kolaylastirmakta, yatirimcilarinda iilkelerin risk

durumuna gore bir karsilastirma imkani sunmaktadir. Bu nedenle iilke riskini dlgen



kurumlarin kullandiklar1 yontem ve modeller, analizlerde kullandiklari veriler, bu
verilerin objektifligi ve kurumlarin tecriibesi, yapilacak ¢alismalarda ulasilacak
sonuglar1 ve yatirimcilarin alacaklari kararlari etkileyecektir.

Ulasim, sehir planlamalari, ziraat, gevre ile ilgili analizler ve afet yonetimi gibi
bircok farkli alanda kullanilan Cografi Bilgi Sistemi (CBS)’nin en 6nemli islevi
cevresel sorunlarin belirlenmesine ve bu sorunlarin ¢éziimiine yardimci olmasidir.
Cevre ile ilgili sorunlardan biride riskin belirlenmesi ve olglilmesidir. Gerek ulusal
gerekse uluslararasi literatlirde tilke riskinin belirlenmesi ile ilgili ¢alismalar yapilmustir.
Ancak yapilan ¢aligmalarda daha ¢ok grafiksel analizler ile yiizeysel ve statik sonuglar
veren tanimlayici istatiksel yontemler kullanilmistir.

Calismada, ekonomi ve finans alanlarinda iilkelerin risk seviyelerinin
belirlenmesinde nicel verilerle daha dinamik, anlamli, objektif ve gorsel sonuglar ortaya
koymasi nedeniyle CBS yontemi tercih edilmistir. Ulkelerin ekonomik ve finansal risk
analizinde degiskenlerin konum farkliliklarindan etkilenebilecegini dikkate alan her bir
konum i¢in farkli model kurarak parametreleri hesaplayan ve her bir regresyon degerini,
konumlarina bagh olarak iilkelerin uzaklik veya komsuluklarma goére agirliklandiran
CBS yontemlerinden biri olan cografi agirlikli regresyon kullanilmistir. Mekansal
otokorelasyonun Sl¢iimii i¢in Moran’s Index yontemi, risk siniflandirmasi i¢inde Jenks
Natural Breaks yontemi secilmistir.

Calisma kapsami olarak hem {ilkelerin analizde kullanilacak degisken verilerine
ulagilabilmesi hem de Tirkiye’nin i¢inde bulundugu boélge olmasi sebebiyle Diinya
Bankasinin Avrupa ve Orta Asya iilke siniflandirmasi secilmistir.

Ulkelerin risk degerlendirmeleri yapilirken iilkenin ekonomik, finansal ve politik
kosullar1 1ile ilgili nicel ve nitel Ozellikleri ayrtili bir sekilde analiz edilmeye
calisilmaktadir. Calismada iilkelerin ekonomik ve finansal faktorleri nicel verilerle
Olclilmesi yani hicbir kisisel gorlise yer verilmemesi sebebiyle bu faktorler baz
alimmustir. Politik kosullarin nitel verilerden olusmasi nedeniyle kapsam dist
birakilmigtir. Ekonomik ve finansal faktorler ise iilke risk analizinde genel otorite olarak
kabul edilen The PRS Group: International Country Risk Guide (ICRG) iilke risk dlglim
kurulusunun derecelendirme calismalarinda yer alan gostergeler kullanilmistir.

Calismanin iki temel amaci bulunmaktadir. ilk amaci ICRG derecelendirme

kurulusuna gore ekonomik ve finansal risk faktorlerini Jenks Natural Breaks



siiflandirma teknigi kullanarak risk siniflandirmasi yapmak ve bu siniflandirmaya gore
Avrupa ve Orta Asya bolgesinde yer alan iilkelerin tematik haritalarint olusturarak
karsilastirmaktir. Ikinci amaci ise ICRG rating kurulusunun belirledigi ekonomik ve
finansal risk faktorlerine gore, CBS analiz tekniklerinden biri olan konumsal
farkliliklar1 dikkate alan cografi agirlikli regresyon yontemini kullanarak dinamik ve
gorsel sonuclar ortaya koyacak sekilde ekonomik ve finansal risk haritalarini
olusturmaktir.

Bu baglamda ¢alisma ii¢ boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde; risk kavrama,
risk tiirleri, iilke riskini belirleyen faktorler ve iilke riskini 6l¢en kuruluslar teorik olarak
ayrmtil1 bir sekilde agiklanmistir. fkinci boliimde cografi bilgi sisteminin temel konular:
olan, bilgi sistemleri, CBS’nin tanimi, CBS’nin tarihi ve gelisimi, CBS’nin bilesenleri,
cografi veriler, CBS veri modelleri ve CBS islevleri konular1 agiklanmustir. Ugiincii
bolimde ilk iki bolimle ilgili yapilan g¢alismalarin literatiir Ozeti, arastirmanin
metedolojisi, kapsami, c¢aligmanin bulgular1 ve yapilan analizlerin sonuglar
sunulmustur. Son boliimde ise calisma Ozetlenerek analiz sonuglar1 degerlendirilmis ve
Oneriler sunulmustur.

Literatiirde iilkelerin ekonomik ve finansal risk analizlerinde CBS kullanan
calismalara rastlanilmamistir. Bu c¢alismayla ekonomi ve finans alanlarindaki bu

boslugun doldurulmasi ve ilgili literatiire bu anlamda katki saglamas1 beklenmektedir.



BIiRINCi BOLUM

1. ULKE RiSK ANALIZI

1.1. Risk Kavram

Risk; gelecekte beklenmeyen veya istenmeyen durumlarin ortaya ¢ikma
olasiligidir. Cogu durumda risk terimi; gelecekte zarar, hasar, olumsuz sonug¢ veya etki
tehdidi olarak anlasilmaktadir (Kohonen, 2015: 7). I1SO 31000 Risk Yonetimi
Standardinda ise risk, belirsizligin hedefler iizerindeki etkisi olarak tanimlanmistir
(www.iso.org: 2019).

Finansal baglamda, risk en ¢ok beklenen getiri ve istatistiksel oynaklik (yani
standart sapma) ag¢isindan dikkate alinir. Yine finansal anlamda, Crouhy, Galai ve Mark
(2006: 25) riski “beklenmeyen zararlara yol agan getirilerin degiskenligi” olarak
tamimlamaktadir. Matematiksel olarak ise risk, olasilik ve etkinin bir fonksiyonu olarak
ifade edilebilir (Kohonen, 2015: 7):

Yasanan kiireselllesme siireci ile smnirlar arasi ticaretin artmasi, uluslararasi
piyasalarin gelismesi ve biitiinlesmesi, lilkelerin birbirlerine bagimli hale gelmesi, ulusal
ve uluslararasi yatirimeilar ile finansal kurumlara bir takim firsatlar sunarken belirsizligi
ve riski de beraberinde getirmistir. Bu baglamda belli bir iilkede ortaya ¢ikan kriz hizla
diger iilkelere yayilabilmektedir. Ulke riskinin smirlari asarak kiiresel bir tehdide
doniismesi sebebiyle iilke riski analizinin de énemi artmistir (Aksoylu, 2017: 5). Ulke
riskinin Oneminin anlasilmasiyla bir¢cok derecelendirme sirketi kurulmus ve bu
sirketlerin yayinladiklar1 derecelendirme notlar1 merakla beklenir hale gelmistir. Fakat
burada 6nemli olan bu sirketlerin yayinladiklar1 derecelendirme notlarinin ne kadar
giivenilir oldugudur ( Tiire, 2013: 8).

Riskler; mikro agidan sistematik, sistematik olmayan ve sistemik riskler makro
acidan ise iilke riskleri olarak siniflandirilabilmektedir (Cam, 2010: 4).

Bu boliimde sistematik, sistematik olmayan, sistemik ve ilke riskleri

acgiklanacaktir.



1.1.1. Sistematik Risk

Portfoy cesitlendirmesi ile azaltilamayan, ekonominin biitiiniinii etkileyen
risklerdir. Baska bir ifadeyle; piyasada islem goren tiim menkul kiymetlerin
getirilerindeki dalgalanmalarin, piyasadaki mali varliklarin fiyatlarimi ayni anda
etkileyen etmenlerin sebep oldugu risktir. Piyasada islem goren yatirim fonlarmin tiimii,
farkli oranlarda olmak iizere, sistematik riskten ayni dogrultuda etkilenir (Aydin, Basar
ve Coskun, 2015: 331).

Sistematik riskin kaynaklari; iilkenin ekonomik, politik ve sosyal yasamdaki
degiskenlikleridir. S6z konusu degiskenlikler, piyasalari, isletmeleri ve menkul
kiymetleri etkilemektedir (Ceylan, 2003: 302). Bu agidan bakildiginda sistematik risk,
ayn1 zamanda llke riskini belirleyen faktorleride biinyesinde barindirmaktadir (Cam,
2010: 6).

Sistematik riskin baslica tiirleri sunlardir:

e Piyasa Riski
e Politik Risk
e Enflasyon Riski
e Faiz Orani Riski

e Kur Riski

1.1.1.1. Piyasa Riski

Yatirimeilarin sahip olduklari finansal varliklarin degerlerinin gelecekte diisme
riskiyle karsi karsiya kalma riskine piyasa riski (fiyat riski) denir. Yatirimcilarin
karsilastig1 temel risk tiiridiir. Herhangi bir menkul kiymete yatirim yapan yatirimci,
sahip oldugu menkul kiymetleri satmak istediginde, satis fiyat1 alig fiyatinin altinda
olabilir. Bu durumda yatirimci, baslangictaki parasint  koruyamamis ve iyi
yonetememistir (Aydin, Basar ve Coskun, 2015: 331).

Piyasa riskinden dolay:r fiyat degisimleri, firmalarin kontrolii disindadir.
Beklenmedik bir savasin baglamasi veya bitmesi, se¢im y1l1 olmasi, piyasada spekiilatif
faaliyetlerin artmasi, iilke bagkaninin hastalanmasi veya Olmesi, altin ve petrol
¢ikariminin artmasi gibi piyasay1 etkileyen psikolojik etkenlerdir (Amling, 1978: 21).

Piyasa riski, tahvillerden daha cok hisse senetlerini etkiler. Ciinkii, tahvilin

gercek degeri hisse senetelerinin gergek degerine gore daha rahat tahmin



edilebilmektedir. Bu nedenle tahvil piyasasi, piyasa riskinden daha az etkilenir
(Sarikamig, 2000: 159). Bununla beraber, hisse senetlerinin giinliik, haftalik veya aylik
fiyat kararsizligi daima vardir ve fiyat dalgalanmalarinda aralik ne kadar genis olursa

piyasa riski de o oranda yiiksek olacaktir (Konuralp, 2005: 9).

1.1.1.2. Politik Risk

Diinyada veya yatirim yapilacak iilkede meydana gelen politik ve ekonomik
buhranlar, savaslar birer belirsizlik unsurudur ve yatirimcilarin kararlari tizerinde
oldukca etkilidir. Politik risk, uluslararasi ticaret hacmi ile de ilgilidir. Déviz kurundaki
kararsizlik, yabanci kapital yatirimlari, kotalar, koruma girisimleri politik riskin
unsurlarini olusturmaktadir (Aydin vd., 2015: 333).

Politik risk; siyasi sartlardaki degisimlerin, yatirim fonlarinin getirilerinde ortaya
¢ikan degisiklikleri tanimlamakta kullanilmaktadir. Bir ¢ok kaynakta politik risk, piyasa
riskinin bir unsuru olarak diisiintilerek incelenmektedir (Ceylan ve Korkmaz, 2010:
598).

1.1.1.3. Enflasyon Riski (Satin Alma Riski)

Yatirimlardan elde edilmesi umulan getirilerin enflasyon karsisinda karasiz hale
gelmesine enflasyon riski denilmektedir (Dagli, 2004: 325). Bu risk, yatirimcinin
parayla ifade edilen varliklarinin, enflasyon sebebiyle, satin alma giiciinde ortaya ¢ikan
kaybidir. Eger fiyatlar genel seviyenin iizerinde devamli artiyor ve yatirim getirisinin
istiinde olusuyorsa, satin alma giiciinde azalma meydana gelmistir (Ceylan ve
Korkmaz, 2010: 591).

Genel fiyat seviyesindeki yiikselme, farkli diizeyde de olsa tiim menkul
kiymetlerin  getirilerini etkilemektedir. Ancak yapilan arastirmalarda enflasyon
artisindan tahvil getirilerinin hisse senedi getirilerine gore daha cok etkilendigi
gostermektedir (Aydin vd., 2015: 331). Enflasyon orani iyi tahmin edilemez ve
gelismenin yonii belirlenemezse tahvillerin gercek degeri ve getirisi de rasyonel olarak
belirlenemeyecektir. Boylece tahvile yatirim yapan yatirimcilar, enflasyon riskiyle
karsilasacaklardir. Hisse senetlerinde ise enflasyonla isletme varliklarinin degeriyle
birlikte satis ve karinin artacag: diisiiniilmektedir. Boylelikle enflasyon oranina gore

dagitilan kar paylarinda da bir artis s6z konusu olacaktir. Bunun sonucunda, hisse



senetlerinin piyasa degerinde artis olacak ve yatirnmcilar da enflasyondan zarar
gormeden karli bir sekilde c¢ikabileceklerdir. Bu sebepten yatirimcilar da hisse
senetlerine yatirim yapmaya baslar. Diger taraftan enflasyonla isletme varliklarinin
degeri yiikselse de bu dogrudan hisse senedi fiyatlarina yansimamaktadir. Ciinkii
enflasyon nedeniyle isletmelerin maliyetlerinde de artis s6z konusudur. isletmelerin
satiglarin artisiyla goriilen olumlu etki maliyetlerin artisiyla dengelenmektedir. Bu
yiizden, hisse senetlerinin enflasyona karsi direngli olmadigi da distiniilmektedir.
Ancak, finansal varliklar igerisinde hisse senetlerinin enflasyondan en az etkilendigi
belirtilmektedir (Korkmaz, Aydin ve Sayilgan, 2013: 24).

1.1.1.4. Faiz Oram Riski

Piyasadaki faiz oraninin artma veya azalma olasiligiyla meydana gelen, herhangi
bir yatirimdan beklenen getiriyi olumlu veya olumsuz etkileyen, sirketlerin yaptigi
borglar1 tizerinde etkisi olan risk ¢esitidir. Piyasa faiz oraninda meydana gelen
degisimler, belli bir faiz getirisine sahip yatinm fonlarimin piyasa fiyatlarinda
degisimlere sebep olmaktadir. Sabit getirili varliklara yatirnm yapan yatirimci, piyasa
faiz oraninin artmasi halinde zarar edecektir (Aydin vd., 2015: 331).

Faiz orani riski iki agidan irdelenebilir. Bir taraftan faiz oranindaki degisim
kiymetli evraklarin fiyatini etkilerken, diger taraftan faiz oranindaki ylikselme yatirimei
icin kaybedilmis bir firsattir. Ciinkii faiz oranlarmin yiikselmesi kiymetli evraklarin
fiyatinin diismesine neden olmaktadir. Kiymetli evraklarin fiyati ile piyasa faiz oranlari
arasinda ters yonlii bir iligki vardir (Ceylan ve Korkmaz, 2010: 594).

Faiz oranlarindaki degisimlerin firmalarin sabit 6deme yiiktiimliiliikleri tizerinde
agirlikl olarak etkisi bulunmaktadir. Sirketler bir taraftan borglar1 i¢in daha yiiksek
oranda faiz 6demek zorunda kalirken, diger taraftan alacaklar1 krediler i¢in de daha
yiiksek bir maliyetle karsilasmaktadirlar. Bu risk firmanin etkinligini biiyiilk oranda
degistirmekte ve iflasina kadar stiriikleyebilmektedir (Cam, 2010: 9).

1.1.1.5. Kur Riski
Déviz riski; ulusal para birimlerinin degerinin, yabanci paralar karsisinda olumlu
veya olumsuz degisimleri sonucunda ortaya ¢ikan risktir (Kirankabes, 2004: 80). Yani

para birimleri arasindaki degisikliklerden kaynaklanan riske kur riski denilmektedir.



Doviz kurlarindaki degisimler ile farkl: tilkelerdeki faizler arasinda kuvvetli bir
iligki vardir. Kurlardaki degiskenlige bagl olarak yabanci iilkelere yapilan yatirimlarin
karliliklart da degisebilmektedir. Déviz kurlari ile hisse senedi fiyatlar1 arasinda ise ters
yonlii bir iligki vardir. Doviz kurlarinin yiikselmesi ile ulusal para biriminin deger
kaybetmesi sonucunda hisse senedinin reel getirisi de azalacaktir (Korkmaz, Aydin ve
Sayilgan, 2013: 26).

1.1.2. Sistematik Olmayan Risk

Yatirimcilarin farkli sektor ve firmalara ait menkul kiymetlere yatirim yaparak
yani cesitlendirmeyle azaltilabilen, belirli bir sektor veya firmalara 6zgii olan risklerdir
(Yildirim ve Kantar, 2018: 218).

Sistematik olmayan risk, menkul kiymet piyasasinda sirketin kendisinden
kaynaklanan, grev, basarili bir genel miidiiriin 6limi, zarar etmesi, sirketle ilgili
olumsuz haberler, yonetim hatalari, kesifler, reklam kampanyalar1 ve tiiketici
tercihlerindeki degismelerden kaynaklanabilir. Sistematik olmayan risk faktorleri, diger
sanayiler ve genellikle menkul kiymet piyasasini etkileyen etmenlerden bagimsizdir
(Korkmaz, Aydin ve Sayilgan, 2013: 26).

Sistematik olmayan risk acgiklanirken, her ne kadar bu tiir risklerin diger
firmalar etkilemedigi ve sadece ilgili firmaya 6zgiin oldugu belirtilsede, is riskine bagl
olarak birden fazla firmay1 da etkileyebilmektedir. Ornegin, aym sektdrde faaliyet
gosteren firmalarin birinin kdrinda meydana gelen degisimler, sektordeki diger
firmalarin hisse senedi degerini etkileyebilmektedir (Korkmaz ve Ceylan, 2007: 503).

Sistematik olmayan risk tiirleri sunlardir:

e Finansal Risk
e s ve Endiistri (Sektor) Riski

e Yonetim Riski

1.1.2.1. Finansal Risk

Isletmeler gelir gider dengesini saglayamayarak borglarmin anapara ve faiz
O0deme yeterliliginin azalmasi1 ve isletmelerin faaliyetlerini yabanci kaynak ve
O0zkaynakla finanse etmesi durumunda ortaya ¢ikan risktir. Finansal risk, firmalarin

bor¢lanmasina bagli olarak gelirlerinin siirekliligini kaybetmesi, ekonomik ve ¢evresel



kosullardaki degisiklige ayak uyduramamasi sonucunda, faiz ve kar payr ddemelerini
gerceklestirememesi tehlikesini ifade etmektedir (Korkmaz, Aydin ve Sayilgan, 2013:
27).

Finansal riskin azaltilmasi veya ortadan kaldirilmasi tamamen isletmelerin
yonetim becerisi ile orantilidir (Corrigan, 1998: 252). Yonetim becerisi ile birlikte
firmalarin teknolojik gelismeleri adapte edilmesi, sermaye artislarinda yabanci kaynagin
kullanilmamasi, ihracatin artirilmasit gibi yoneticiler tarafindan alinacak kararlar
finansal riskin azaltilmasinda etkili olacaktir. Bu nedenle finansal riskin isletmeler
tarafindan izlenmesi, kontrol edilebilmesi ve isletme {izerindeki etkisinin dogru

Ol¢iilmesi gerekir (Cagdas ve Giirsoy, 2003: 56).

1.1.2.2. is ve Endiistri (Sektor) Riski

Bir veya birka¢ sektorde faaliyet gosteren isletmelerin, satiglart ve gelirleri
tizerinde olumsuz etki yapabilen, s6z konusu firmalarin hisse senedi fiyatlarinda énemli
dalgalanmalara neden olan tiim olasiliklara is ve endistri riski denir. Sektor riskini
ortaya cikaran nedenler; dis rekabet, tiiketici tercihlerinin degismesi, hammadde
saglanmasindaki  gilicliikler, yasal dilizenlemelerin  getirilmesi veya mevcut
diizenlemelerin degismesi olarak sayilabilir (Taner ve Akkaya, 2009: 182).

Firmanin sektor icinde tekel konumunda olmasi veya tam rekabet sartlarinin
olmasi, sektdrdeki para-mal doniisiimii, yatirrmeinin kararin etkiler. Firmanin piyasada
durumu iyi olsa bile faaliyet gosterdigi sektdrde kiiciilme s6z konusu ise bu kiiclilme

firmayr olumsuz yonde etkileyecektir. Cilinkii sektordeki kii¢iilmeler yatirimcinin o

sektordeki yatirimlarinin kaymasina neden olabilir (Usta ve Demireli, 2010: 29).

1.1.2.3. Yonetim Riski

Isletme yOnetimi tarafindan aliacak her bir karar ve olusturulacak her bir plan,
isletmenin gelecegini etkiliyen dnemli bir siirectir. Bu siirecte isletme yoOnetiminin
verdigi hatali kararlar ve bunlarin uygulanmast sonucunda ortaya c¢ikacak zarar
olasiligina yonetim riski denir (Usta ve Demireli, 2010: 29).

Yonetim hatalari, firmalarin satislarini ve karini azaltan etki yaratabilir. Buna
bagl olarak firmalarin kotii yonetimi sonucunda hisse senetlerinin de degeri diiser.

Firmalarin yonetimine, basarili yoneticilerin getirilmesiyle birlikte firmalarin hisse



senetlerinin degerinin de arttigi goriilmiistiir (Korkmaz, Aydin ve Sayilgan, 2013: 28).
Yonetim riski, tahvil sahiplerinden ziyade hisse senedi sahiplerini daha fazla
etkiledigi i¢in isletmeye yatirim yapacak yatirimcilarda, isletmenin yonetim yapisi ve
anlayisiyla yakindan ilgilenirler (Ural, 2010: 38).
Yonetim riskinin azaltilabilmesi i¢in firma yoneticilerinin olusabilecek riskin
varligini kabul etmesi ve ortaya ¢ikmasi durumunda da bu riski kontrol altina alabilecek
donanima sahip olmasi1 gerekir. Ayrica yonetim riskini ¢ok cesitlendirilmis portfoy

sayesinde azaltmak veya ortadan kaldirmak miimkiindiir.

1.1.3. Sistemik Risk

Sistemik risk; piyasalardaki kurumsal ve yapisal diizenlemelerden kaynaklanan,
sistem lyelerini grup olarak etkileyen ve genellikle krizler sonrasi ortaya ¢ikan mali risk
olarak ifade edilmektedir. Finansal sistemin tamaminda veya bir kisminda genel bir
likidite azlig1 nedeniyle 6demelerin yapilamamasi Ve finansal sistemin biitiin ekonomiyi
etkileyecek diizeyde sarsintilar gecirmesi riskidir (Folkerts-Landau, Garber ve
Weisbrod, 1991: 44). Baska bir deyisle finansal istikrarsizligin yayginlasarak ekonomik
refah ve biiylimenin zarar gorecek sekilde mali sistemin bozulmasi riskidir (European
Central Bank, 2009: 134).

Sistemik risk biiyiik ol¢tiide degiskenlik gosterir ve ¢ok cesitli 6zellikleri vardir.
Finansal bir ara¢, kurum, pazar, pazar altyapisi veya finansal sistemin bir bolimii,
sistemik riski tetiklemesinin yani sira yayilmasinin da kaynagi olabilir. Bir olayin
sistemik olup olmadigim1 belirlemek kolay degildir, ¢linkii ¢alkantili ddénemlerde,
sistemin farkli bolimleri dinamik degisimlere maruz kalabilir ve yapilan
degerlendirmeler kiigimseme egiliminde olabilir. Sistemik risk; finansal sistemin
icinden veya disindan kaynaklanabilir veya belirli finansal kurumlarin ve finansal
piyasalarin birbirine ve bunlarin reel ekonomiye bagli olmasindan ileri gelebilir
(Szpunar, 2012: 3).

Sistemik riskin kaynaklar1 g¢esitli gruplara ayrilabilir. Allen ve Carletti
(2011:191) alt1 gesit sistemik risk kaynagi tanimlamaktadir: (i) Varlik fiyat balonlarina,
ozellikle emlak balonlarmma yaygin olarak maruz kalma, (ii) Likidite saglama ve
varliklarin yanhs degerlenmesi, (iii) Coklu denge ve panik, (iv) Yayilma, (v) Devletin

borcunu 6deyememesi, (Vi) Bankacilik sisteminde para birimi uyumsuzluklari.
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Sistemik ve sistematik risk arasinda 6nemli bir ayrim mevcuttur. Sistematik risk
yonetilemez ve piyasa egilimleriyle belirlenen menkul kiymet riskiyle iligkilidir. Sadece
finansal araglarin fiyatlarindaki degisikliklerden kaynaklanan spekiilatif risk olarak
kabul edilir. Sistemik risk ise sistemin tiimiine veya bir kismina bir finans kurumunun
problemlerinin yayilma riski olarak anlasilabilir. Dolayisiyla, sistemik riski finansal
giivenlik agmin, Ozellikle makro ihtiyati otoritenin odagma yerlestirmek mantikli
gelmektedir (Smaga, 2014: 8).

Genellikle yatirimcilar bir {ilkede yatirim yapacaklarinda sistematik, sistematik
olmayan ve sistemik riskleri goz oniinde tutmaktadirlar. Bu risklere ilaveten bir de iilke

riski devreye girmektedir (Cam, 2010: 14).

1.2. Ulke Riski

Gelisen ve yayilan teknoloji sayesinde birgok sektorde iletisim ag1 gelismis ve
bu gelismeyle uluslararasi diizeyde sermayenin daha kolay bir sekilde dolagmasi
saglanmigtir. Yasanan kiiresellesmenin etkisiyle tilkeler, iktisattan politikaya kadar
bircok alanda birbirlerine bagli hale gelmislerdir. Uluslararas1 ticaretin artmasi ve
finansal piyasalarin gelismesi bir¢ok firsatt sunmakla bebareber bir takim riskleri de
beraberinde getirmektedir. Bu tiir risklerin yaratacagi olumsuz sonuglardan
korunabilmek ve alinacak yatirim kararlarinin en iyi sekilde belirlenebilmesi igin iilke
riski kavrami1 ve analizi 6nem kazanmaktadir.

Genel anlamda iilke riski; bir tilkenin ekonomik, politik ve sosyal gelismelerden
kaynaklanan c¢esitli faktorlerin o tiilkenin enternasyonal sermaye akisina olumsuz
etkilemesidir. Bu agidan, ekonomik istikrar, bor¢ ddeme kapasitesi, iilkelerin gelir
durumu, enflasyon orani, vergi oranlari, i¢ savaslar, doviz rezervleri gibi faktorler iilke
riskini tetikleyen unsurlara 6rnek verilebilir (Lehrbass, 2000: 33).

Ulke riski ile ilgili literatiirdeki tanimlara bakacak olursak; iilke riski bir iilkenin
dis borg¢ yiikiimliliiklerini yerine getirememe olasiligidir (Kirankabes, 2006: 1).
SHANMUGAM 1990°dan aktaran, AKSOYLU (2017: 5) iilke riskini iilkelerin aldiklar1
dis borglar1 6deyebilecek diizeyde doviz rezervinin bulunmamasi seklinde agiklamistir.
Ulke riski, genellikle bir iilkenin ekonomik, politik ve sosyal durumu, dis finansal
yikiimliiliiklerini yerine getirme yetenegi ve istekliligi ile ilgili riskler olarak kabul
edilir (Koundinya, 1994: 147). Ulke disina yapilan yatirimlar ile hem ihracat hem de
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kredi verilmesinden kaynaklanan alacaklarla ilgili olarak bor¢lunun bulundugu veya
borclu iilkedeki olaylarin sebep oldugu olumsuz sonuglarla kasilasma ihtimalidir (Ileri,
1999: 115). Belirli bir iilke igin iilke riski, diger iilkelere yatirim alternatifine kiyasla, o
ilkeye yatirim yaparken yabanci yatirimcilarin karsilastiklar: benzersiz risktir (Nordal,
2001: 197). Ulke riski; siyasi, ekonomik, sosyal ve kurumsal faktorler, iilkeye 6zgii
karmagik bir ger¢ekligin, o cografi bolgede bulunan herhangi bir yatirimi veya yabanci
isletmeyi etkileyen ulusal makro g¢evrenin etkilesimi sonucu ortaya ¢ikar (lloie, 2015:
628). Ekonomik, politik ve finansal riskleri kapsayan bir kavram olarak iilke riski, bir
tilkenin yonetim yilikiimliliiklerini yerine getirme yetenegini ve istekliligini yansitir
(Lee and Lee, 2019: 46).

Ulke riski, ulusal bir egemenlik ve bagimsizlik igerisinde siyasi, ekonomik ve
sosyal isleyisle ilgili belirli risklerin toplu bir gostergesidir ve bu risklere farkli
etkinliklere sahip stratejiler, politikalar ve kararlar uygulanir. Uluslararasi bir yatirimet
icin tlke riski, lilkenin i yapmak istemesi, ekonomik, sosyal ve ciddi siyasi veya dogal
afetlerle kargilagsma olasiligi anlamina gelir. Uluslararasi kuruluslar (6rnegin Moody's)
tarafindan derecelendirilen {ilke riskinin biiyiikliigii yiliksek olan {ilkenin is igin
cekiciligi diisiik, uluslararasi kredi maliyetleri yiiksek, dogrudan ve dolayli yabanci
yatirimu diisiiktiir. Ulke riski; ulusal, sektorel, ekonomik aktdr vb. stratejilerin ve
ekonomik politikalarin altinda yatan bir faktordiir. Ulke risk analizinin temel amaci,
potansiyel zararlari en aza indirmektir. Bu zararlar, elde edilecek gelir ile beklenen
gelirler arasindaki fark olarak hesaplanir ve aslinda firsatlarin kaybi (ev sahibi hiikiimet
tarafindan gegici olarak fonlari bloke edilmesinden kaynakli), ek maliyetler (riskli
tilkenin olumsuz etkilerini azaltmak veya onlemek icin tahsis edilen fonlar) veya fiili
zararlar (ev sahibi iilkeden geri alinamayan sermaye yatirimlari) olabilir (Panzaru, 2017:
56).

Ulke risk analizi yapilirken dikkat edilmesi gereken iki yonii vardir: bir yandan
farkli tilkeler igin riskin karsilagtirilabilirligini saglayan bazi gostergeler incelenmeli,
diger yandan ise iilke risk analizinde her bir devletin kendine 6zgii sartlar1 dikkate
alimmalidir (Panzaru, 2017: 57).

Analistler iilke riskini alt1 ana kategoriye ayirma egilimindedir: Ekonomik
Risk, Transfer Riski, Kur Riski, Konum veya Komsuluk Riski, Hiikiimranlik Riski,

Politik Risk. Bu kategorilerin bir¢ogu, i¢ ekonominin politik sistemle ve uluslararasi
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toplumla olan iligkisi dikkate alindiginda birbirleriyle ortiismektedir. Pek cok risk
analisti bu listeyle tamamen uyugmasa da, bu alt1 kavram ¢ogu risk derecelendirmesinde
gorinme egilimindedir. Ekonomik risk; bir yatinmin beklenen getirisinde biiyiik
degisiklik yaratan ekonomik yapi veya biiylime oranindaki onemli bir degisikliktir.
Transfer riski; yabanci bir hiikiimetin sermaye hareketlerini kisitlama kararindan
kaynaklanan risktir. Kur riski; doviz kurunda beklenmeyen bir olumsuz hareket, sabit
kurdan dalgali kur oranina degisim gibi doviz rejiminde beklenmeyen degisiklikleri
icermektedir. Konum veya Komsuluk riski; bir bolgedeki bir {ilkenin ticaret ortagindaki
veya benzer Ozelliklere sahip iilkelerde yasanan sorunlarin neden oldugu yayilma
etkileridir. Hiikiimranlik riski; bir hiikiimetin, bor¢ ylikiimliiliiklerini yerine getirmekte
isteksiz veya isteksiz hale gelmesi ya da garanti ettigi kredilere itiraz etmesidir. Politik
risk; hiiklimet kontroliindeki sosyal dokularda veya diger ekonomik olmayan
faktorlerdeki degisikliklerden kaynaklanan siyasi kurumlardaki degisim riskidir
(Meldrum, 2000: 34).

Ulke riski degerlendirmeleri; uluslararasi yabanci sirketlerin dogrudan yabanci
yatirim (DY) yoluyla uluslararasilasma siirecinde, temel bir tahmin ve degerlendirme
aract olarak dogrudan yabanci yatirimin genel risk seviyesini Onemli Olgiide
etkilemektedir. Bu nedenle analiz, karar vericilere potansiyel riskler ve isletmenin
kazanc1 arasindaki iligkinin dogru ve eksiksiz bir sekilde degerlendirilmesini
saglamalidir (lloie, 2015: 628).

Uzun  zamandir Kkarsilasilan  gelismeler  sonucunda  ilkelerin  risk
degerlendirmeleri belli bagh faktorler kullanilarak yapilmaktadir. Bu faktorler
ekonomik, sosyo-politik, finansal faktorler seklinde siniflandirilarak genis bir bakis
acisiyla tilke riski analiz edilmeye calisilmaktadir. Calismamizda tilke riski ile ilgili

faktorler alt basliklar halinde incelenmistir.

1.2.1. Ulke Riskini Belirleyen Faktérler

Ulke riski analizi bir iilkeye yatirim igin iilkenin gelecekteki kosullar1 hakkinda
bir ongorii saglar. Ulke riski 6lciimiiniin dogru bir sekilde yapilabilmesi; g¢arpik
(asimetrik) bilginin yol ag¢tig1 sorunlarin giderilmesi, iilkelerin kredi ve yatirim
degerliliginin belirlenmesi ve uluslararasi piyasalarin verimli ¢alisabilmesi igin oldukca

onemlidir. Bir lilkenin riskliligini belirleyebilmek icin belli bilesenler kullanilir. Yaygin
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olarak kullanilan bu bilesenler ekonomik, sosyal, politik ve finansal olarak
siiflandirilmaktadir.

Ulke riski ile ilgili yapilan ilk calismalar, politik faktdrlere odaklanirken daha
sonraki calismalarda politik faktorlere ilaveten ekonomik faktorlerde dahil edilmistir.
Sonraki yillarda ise sosyal faktorlerinde iilke riski iizerinde 6nemli bir etkisi oldugu
tespit edilmis ve diger faktorlere dahil edilmistir (Cam, 2010: 19).

Gegmiste politik ve ekonomik risklerle ilgili arastirmalarin biiylik bir kismi
cesitli politik ve ekonomik risk 6lg¢eklerini gelistirmeye (Miller, 1992) veya test etmeye
(Howell & Chaddick, 1994) odaklanmistir. Baz1 ¢aligmalar terorist tehdit riski gibi daha
spesifik iilke risklerini incelemistir (Harvey, 1993). Diger ¢alismalar ise hangi risk
faktorlerinin dogrudan yabanci yatirimlar etkiledigini belirlemeye ¢alismistir (Bergara,
Henisz, & Spiller, 1998; Fatehi & Safizadeh, 1994).

Wang (2005) calismasinda {ilke riskini belirleyen faktorleri dort gruba
ayirmistir: ekonomik, finansal, politik ve sosyal faktorler. Wang bu calismasinda iilke

riski faktor bilesenlerini ve Kriterlerini Tablo 1’deki gibi yer vermistir.

Tablo 1. Ulke Riski: Etki Faktorleri

FAKTOR | FAKTOR BILESENI KRITER
Enflasyon
Ekonomik Istikrar Issizlik
Sosyal giivenlik fonlar

Politika formasyonu
Makroekonomik Yo6netim | Politika uygulamaya koyma
Politika verimliligi
Uluslararasi ticaret
Uluslararas1 Ekonomik Odemeler dengesi

Miskiler Doviz kuru diizenlemeleri
Dis rezervler
Ekonomik Vergi iicretlendirmelerindeki tutarlilik
Vergi diizeyi
Yabanci yatirimeilar igin vergi tesvik tedbirleri
Endiistriler i¢in vergi tesvik tedbirleri
Iletisim sisteminin islevselligi
Isgiiciiniin egitilmis olma durumu
Altyap1 Endiistrinin rekabet edebilme yetenegi
Hizmet sektoriiniin deneyimi
Devlet dairelerinin etkinligi
Kisi bagina diisen GSMH
GSMH'daki biiyiime

Vergilendirme

Gelismislik Diizeyi
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Tablo 1. (Devami)

FAKTOR | FAKTOR BILESENI KRITER
Kurumsal Sektor Deney_im, kamuoyunu aydinlatma, kurumsal
deneyim
_ Sermave Pivasasi is'levseu@k, yeterlilik, likit olabilme 6zelligi,
Finansal yerty direnglilik, seffaflik
Déviz Piyasasi [stikrar, direnglilik, diizenleme alim satimlari
Finansal Sistem Istikrar, diizenleme, denetim, ayarlama
i Temsil edilebilirlik
Hikiimet Birlesmislik (Kollektivlik)
Irksal liskiler
Ulke I¢i Anlasmazliklar | I¢ savas/Kargasa
Ayaklanma
Politik Kararlilik
Politik Sistem Olgunluk
Islevsellik
Ekonomik yaptirimlar
Uluslararas: iliskiler Komsu iilkelerle yaganan sinir anlagmazliklar
Askeri anlagmazliklar veya yabanci lilkelerle
Uygun is ve sosyal hayat
Sosyal Durum Uygun mal varlig1 dagilimi _ _
Uygun yabanci yatirimlar ve uygun dlgiide milli
menfaat
Acil Durumlar Ve glg}jui( kfaz;algrm ve danl afetlirin olugum sayist
Kurtarma ogal afetlerin ve acil yardim kurtarma
hizmetleri
Cikar Gruplar: Meslek I§ir|ikleri, Sendikalar,
Sosyal Isveren Orgiitleri
Is érgﬁtlefi ve kurumsal ng;;g;:;
yonetim Tslevsellik
. . Tutarlilik
Mevzuat ve yonetmelik Etkinlik
Bagimsizlik
Hukuk sistemi Seffaflik
Yaptirim giicii

Bizde galismamizda {ilke riski faktorlerini ekonomik, finansal ve sosyo-politik

Kaynak: Wang, (2005: 304-305)

faktorler olmak iizere ii¢ baslik altinda inceledik.

1.2.1.1. Ekonomik Risk Faktorleri

Bir iilkenin ekonomik faaliyet diizeyi, ticari faaliyetler i¢in zemin hazirlar.
Biiyiiyen bir ekonomi, koklii isletmelerin gelismesini saglarken piyasaya yeni girenlere

ise basarili olmalar1 i¢in biiyiikk bir sans sunar. Uluslararas1 firmalar, faaliyet
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gosterdikleri tilkelerin veya girmek istedikleri iilkelerin ekonomik faaliyetlerini siirekli
izlerler. Genel olarak bir iilkenin ekonomik kosullarint su unsurlar yansitmaktadir: gayri
safi yurtigi hasila (GSYIH), GSYIH’daki yillik / periyodik artislar (ekonomik biiyiime
orani), kisi basina GSYIH diizeyi, enflasyon orani, yerel para biriminin istikrari, issizlik
ve 6demeler dengesi. Bu unsurlarin izlenmesi ve degerlendirilmesi ¢ok uluslu firmalara,
dogrudan yabanci yatirm (DYY) alan {lkelerin makroekonomik uygunlugunu
degerlendirmelerine izin vermektedir. Ayrica ekonomik faaliyetlerin gozden
gecirilmesi, firmalarin daha fazla genislemeyi (daha fazla yatirim) diisiinmesine veya
halihazirda is yaptiklar bir iilkede geri ¢ekilme planlamasina (elden ¢ikarmaya) etki
eder (Musonera, 2008: 4).

Enflasyon, kisi basina GSYIH, GSYIH biiyiime orani, mali biit¢e ve cari hesap
bakiyeleri gibi geleneksel maliye politikas1 etkinlik gostergeleriyle ekonomik risk
iligkilidir. Bu gostergelere bagl olarak olusan ekonomik riskler, temel makroekonomik
politika hedeflerindeki olumsuz degisimlerden veya bir iilkenin karsilastirmali
iistiinliigiindeki 6nemli bir degisiklikten kaynaklanmaktadir. Ekonomik risk 6l¢iimiiniin
genel amaci, bir ilkenin mevcut ekonomisinin giclii ve zayif yonlerini
degerlendirilmesini saglamaktir. Genel olarak bir iilkenin giiglii yonlerinin zayif
yonlerinden agir basmasit diisiik bir ekonomik riski sahip oldugunu ve zayif yonlerin
giiclii yonden agir basmas1 durumunda ise yiiksek bir ekonomik riske sahip oldugunu
isaret eder (Musonera, 2008: 5).

Bir yatinmin beklenen getirisinde biiyiik bir degisiklik yaratan ekonomik risk;
temel ekonomik politika hedeflerinde (mali, parasal, uluslararasi, varlik dagilimi veya
olusumu) olumsuz degisiklikler veya bir iilkenin Kkarsilagtirmali {stiinligiindeki
(6rnegin kaynaklarin tilkenmesi, sektordeki diisiis, demografik degisim vb.) dnemli bir
degisim potansiyelinden kaynaklanmaktadir. En temsili ekonomik risk faktorleri
sunlardir; makroekonomik politika, ticari politika, ekonomide devlet katiliminin
derecesi ve sekli, yatirim politikasi, miilkiyet yapisi, enflasyon, biitce agig1, para arzi ve
i¢ kredilerin evrimidir. Ekonomik riski etkileyen diger faktorler ise; politika egilimleri,
maliye politikasi, para politikasi, uluslararasi varsayimlar, ekonomik biiyiime ve doviz
kurudur (Toma, Chirita, Sarpe, 2011: 163).

Baz1 iilkeler ekonomik bagarilar1 i¢in belirli bir mal, {irlin veya hizmete

bagimlidir. Bu bagimlilik, yatirimceilar ve isletmeler i¢in ek risk olusturabilir, ¢linkii
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emtia fiyati veya triin / hizmet talebindeki diisiisten hemen etkilenen sirketlerin maruz
kaldiklar1 risk yayilarak ciddi ekonomik sorunlar yaratabilir. Ornegin, bir iilkenin
ekonomik ¢iktisint % 50'sini demir cevherinden aliyorsa, demir cevheri fiyatindaki bir
diisiis yalnizca madencilik sirketleri i¢in degil ayn1 zamanda iilkedeki perakendeciler,
restoranlar ve tiiketici tiriinleri sirketleri i¢in de sikintilara neden olacaktir (Damodaran,
2018:12).

En Onemli iilke risk gostergelerini belirlemek igin bir {ilkenin ekonomik
performansi ve iilkelerin kredibilitesini en iyi tamimlayan en uygun Kriterleri faktor
analizi ile tespit edilmeye calisilmistir. Yapilan faktor analizi sonucuna gore tilke riski
degerlendirmesine dahil edilmek tizere ekonomik gostergeleri asagidaki gibi
belirlenmistir (Doumpos ve Zopounidis, 2001: 104).

e Cari hesap bakiyesi / GSYIH

e fhracat hacmindeki biiyiime

e Gayri safi yurt igi yatinm / GSYIH

e [thalat hacmi artis1

e Enflasyon (GSYH deflator)

e Mal ve hizmetlerde net ticaret

e Borcun bugiinkii degeri / Mal ve hizmet ihracati
e Borcun bugiinkii degeri / GSMH

e Toplam borg servisi/ GSMH

e Paranin gelir hiz1 (GSYIH / M2)

e GSMH biiyiimesi

e lthalat aylarindaki briit uluslararasi rezervler

Bagka bir ¢alismada ise ekonomik riskin belirli bir iilkenin makro ekonomik
politikalariyla ilgili oldugu ve saglam bir para politikasinin, diisiik enflasyonun ve
diisiik 1gsizlik oranlarinin iilke riskinin azalmasina katki sagladigi, tilkenin ekonomik
kosullar1 dengesiz hale geldiginde ise iilke riskinin artabilecegi belirtilmistir. (Oetzel,
Bettis, Zenner, 2001: 130).

1.2.1.2. Finansal Risk Faktorleri
Giinlik olarak, firma yoneticileri tarafindan alinan kararlar esas olarak

firmalarin faaliyet gosterdigi dis ¢evrenin neden oldugu cesitli risklere maruz
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kalmaktadir. Kurumsal performans ve finansal kapasite agisindan en ciddi riskler,
ekonomik ortamdaki degisikliklerden (6rnegin faiz oranlari, déviz kurlari, enflasyon,
vb.) kaynaklanan finansal risklerdir. Finansal risklerin 6nemli kaynaklarini olusturan bu
tiir faktorlerdeki degisiklikler, Ozellikle bu faktorler firma tarafindan alinmis olan
stratejik kararlarla ilgili oldugunda, firmanin faaliyetleri iizerinde ¢arpici etkilere sahip
olabilmektedir (Doumpos, Zopounidis, 2001: 91).

Feder ve Just (1977), Cline (1984) ve Callier (1985), bir iilkenin finansal
durumunun (sermaye ve kredi piyasalarinin derinligi ve genisligi), yabanci sermayenin
cekilmesinde ve ekonomik kalkinmada 6nemli bir rol oynadigini iddia etmektedirler.

Finansal risk 6l¢iisii, bir tilkenin resmi, ticari ve finansal borg yiikiimliiliiklerini
finanse etme yeteneginin yani sira bir ililkenin finansal piyasalarinin kapasitesini ve
istikrarm1 degerlendirmenin de bir yolunu gostermektedir. Ornegin, iilkedeki ekonomik
birimlerin borglarinin sahip oldugu toplam sermayeye orani arttik¢a, birimlerin finansal
riskleri de o oranda (finansal sikint1 / risk) artabilmektedir. Baska bir deyisle, diisiik
finansal riskli ekonomiler, finansal hizmet firmalarinin rekabet edebilir bir sekilde
tasarruf sagladigi ve dolayisiyla bu firmalarin makul faizlerle kredi sagladig: piyasalara
sahiptir; ayrica birgok yerel firmanin hisse senetlerini kaydettirdigi borsalara ve hisse
senetlerinin minimum iskontoyla yiiksek likidite ile islem gordiigii ikincil piyasalara
sahiptir. Bu nedenle, diisiikk finansal risklerle karakterize olan iilkeler, yiiksek finansal
risklerle karakterize edilen iilkelere gore daha fazla DY'Y girisini ¢ekecektir (Musonera,
2008: 4).

Finansal risk 6l¢iimii, bir iilkenin hem Kredi itibarim1 ve kur riskini hem de
yabanci yatirimlarin kamulastirilma tehdidini 6lger. Finansal riski az olan bir tilke,
genellikle kredi geri 6demelerini ve sozlesmeye dayali anlagmalarini yerine getirmekte
ve olumsuz doviz kontrollerini uygulamamaktadir. Finansal riskin belirli bilesenleri
sunlardir: kredi temerriidiic veya olumsuz kredi yeniden yapilandirmasi, satici
kredilerinin gecikmis Odemeleri, kur kontrollerinden kaynaklanan zararlar, ozel
yatirimlarin kamulastirilmasi vb. (Lu, 2003: 14).

Finansal yatirnmin temel 6zelliklerinden biri olan risk, ayn1 zamanda karmagik
ve anlasilmasi zor unsurlarindandir. Bir¢ok yatirimci finansal riski sermayeyi kaybetme
thtimali olarak algilamaktadir. Fakat finansal risk ¢ok yonlii olup enflasyon riski,

likidite riski, kur riski, kredi riski, faiz orami riski gibi risklerin birlesiminden
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olusmaktadir. Ornek olarak, genellikle risksiz ve giivenli yatirnm araci olarak goriilen
devlet tahviline yatirim yapan bir yatirimet, bilerek ya da bilmeyerek enflasyon riski,
likidite riski, yeniden yatirim riski ve faiz orami riski gibi ¢esitli riskleri kabullenmis
demektir (Anbar ve Eker, 2009: 130).

Finansal riski analiz eden kurumlara gore gostergeler degismekle beraber doviz
kuru degiskeni bir¢cok analizde sik¢a kullanilmaktadir. Kur riski, finansal riskin 6nemli
bir unsurudur. Yiikselen piyasa ekonomilerindeki yatirimlart inceleyen bir¢ok galismada
doviz kuru riski belirtilmistir. Bailey ve Chung (1995) déviz kurundaki dalgalanmalarin
ve politik risklerin Meksika'da hisse senedi getirileri tizerindeki etkileri {izerine
yaptiklart ¢alismada, bu risklerin hisse senedi piyasasinin degerini etkiledigini tespit
etmislerdir. Rajan (2002), Corbo ve Cox (1995) ve Huizinga (1994) tarafindan yapilan
calismalarda doviz kuru oynakliginin yatirim {izerindeki olumsuz etkisi ile yatirimin
tamamlanmas1 ve ekonomik biiylime tizerindeki olas1 etkileri incelenmistir. Athukorla
ve Rajapatirana (2003), sermaye akisinin Latin Amerika ve Asya ekonomileri
arasindaki doviz kuru tizerindeki etkisini karsilagtirmistir. Spesifik olarak, sonuglar reel
doviz kuru probleminin DYY disindaki sermaye akimlari ile iligkili oldugunu
gostermistir.

Faiz orani, finansal riskin baska bir bilesenidir. Sermaye ihra¢ eden tilkelerdeki
faiz oranlan diistiiglinde, yatirnmcilar daha yiiksek faiz oranl iilkelere yatirim yaparak
daha yliksek getiri elde ederler. Bu durum, 1990'larin basinda diinya faiz oranlarinin
onemli Ol¢lide diistiigli ve yatirimcilarin Asya ve Latin Amerika'daki yliksek getiriye
dogru hareket ettigi durumdu. Diinyadaki faiz oranlarinin diistiriilmesi, gelismekte olan
birgok tilkenin mevcut borcunu yeniden yapilandirabilmesi ve diisiik oranlarda borg
alabilmesi igin tilkelerin daha fazla borg yiikiiniin artmasina neden oldu (Sutherland,
2005: 41).

Finansal riskin gostergeleri; dis borg servisi/ihracat, dis bor¢/GSYIH, ithalata
Odenen net likidite, faiz oran1 ve doviz kuru istikrart gibi degiskenleri kapsamaktadir

(Yaprakli ve Glingor, 2007: 200).
1.2.1.3. Sosyo-Politik Risk Faktorleri

Cok uluslu sirketler, is yapmay1 planladiklar1 herhangi bir ilkenin politik

istikrari ile ¢ok ilgilenirler. Dogal olarak bu sirketler, istikrarli ve samimi bir hiikiimete
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sahip iilkelerde c¢alismay1 tercih ederler. Yatirimcilar, faaliyetlerini olumsuz yonde
etkileyebilecek siyasi degisikliklerden dolay: faaliyet gosterdikleri iilkelerin hiikiimet
politikalarin stirekli izlemektedir. Uluslararas1 firmalar, yatirim yapabilecekleri sanayi
tiirleri, ¢ikarmalarina izin verilen kar miktari, ¢alistirmalarina izin verilen yabanci
personel ve yoneticilerin sayisi, miilkiyet sahibi olma yiizdeleri, yaptiklart igin genel
isleyi konusunda ev sahibi iilke tarafindan kisitlamalarla karsilasabilirler. Vergi
kanunlari, is kanunlari, Uiriin sorumlulugu kanunlari, ticari kisitlamalar, kamulastirma
kanunlan ve tekelcilik karsiti kanunlar1 gibi pek ¢ok ulusal kanun da uluslararasi bir
sirketi etkilemektedir. Uluslararasi firmalar ayrica patent, tasarim, telif hakki ve ticari
marka haklarin1 igeren miilkiyet haklar1 gibi uluslararasi yasalardan da etkilenir
(Musonera, 2008: 3).

Firmalarin karsilastigi politik risk; makroekonomik ve sosyal politikalar (mali,
parasal, ticaret, yatirim, sinai, gelir, is gilicii) veya siyasi istikrarsizlik (terérizm,
isyanlar, darbeler, i¢ savas ve ayaklanma) gibi piyasa dig1 faktorler nedeniyle bir
firmanin stratejik, finansal veya personel kaybetme riski olarak tanimlanabilir
(Kennedy, 1988: 27).

Robock (1971) politik riski, siyasi gili¢lerin bir iilkenin is diinyasinda ciddi
degisikliklere neden olma olasiligi veya hiikiimet kontroliindeki sosyal ve ekonomik
faktorlerdeki degisikliklere bagli olarak politik kurumlardaki degisim olarak tanimlar.
Politik risk, ev sahibi iilkenin i¢ ve dis ihtilaflardan kaynaklanan olas1 problemleri,
kamulagtirmalar1 ve diger geleneksel siyasi sorunlart igerir.

Smarzynska ve Wei (2000) bir tilkedeki yolsuzluk derecesinin, Dogu Avrupa ve
eski Sovyetler Birligi'nde dogrudan yabanci yatirimlart azalttigini tespit etmislerdir.
Lehmann (1999) politik ve makroekonomik belirsizlikten kaynaklanan iilkeye 6zgii
risklerin, gelismekte olan iilkelerdeki ABD ¢okuluslu firmalarin DY'Y kararlari iizerinde
onemli bir etkisi oldugunu savunmustur. Singh ve Jun (1995) politik riskin, dogrudan
yabanci yatirimi ¢ekme kapasitesi yliksek olan {ilkeler arasinda DYY iizerinde énemli
bir belirleyici oldugunu, dogrudan yabanci yatirim seviyesi diisiik olan iilkeler igin
sosyopolitik istikrarsizligin yatirim akislari tizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu tespit
etmislerdir.

Finansal bir sozliige gore politik risk, yabanci bir hitkiimetin politikalarini veya

yasalarim1 6nemli olgiide degistirme ve bdylece yatirimcinin yatirim kararini dnemli
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olgiide etkileme riskidir. Daha genis anlamda, bir iilkenin taraf oldugu bir anlagmaya
uymay1 reddetmesi veya siyasi siddetin, bir yatirnma veya isletmeye zarar verme
riskidir. Ornegin, bir isletme yabanci bir iilkeye mal ihra¢ eder ve ihrag ettigi iilke
korumac tarifeler uygulayan yeni bir hiikiimet secerse, bu durum ihracat ticaretini
olumsuz yonde etkileyecektir (Toma, Chirita, Sarpe, 2011: 162).

Finansal serbestlesme, sosyo-politik istikrarsizligin  artmasina katkida
bulunabilir ve boylece gelismekte olan iilkelerde ekonomik olmayan yollarla iilke
riskini artirabilir (Demir, 2005: 27).

Politik risk, i¢ politikaya ve uluslararasi iligkilere odaklanmaktadir. Gelismekte
olan bir ilkede siyasi liderlerin ekonomik, sosyal, politik donisiim ve kalkinmay1
yonetme kabiliyetlerini etkileyebilecek ¢ok sayida faktér vardir. Bu faktorlerden
yasadis1 ticaret, organize sug ve yolsuzluk ortaya ¢ikma ihtimali yiikksek olan ve orta
etkiye sahip oldugu diisiiniilen kronik risklerdir. Yolsuzlugun, yasadisi ticaretin,
organize sugun ve kirllganligin olumsuz etkilerinin nitelendirilmesi kolaydir ancak
Olciilmesi olduk¢a zordur. Risk degerlendirmesi, hiikiimetin karar alma siirecinden
tilkenin tarihine kadar birgok faktoriin analizini gerektirir (Toma, Chirita, Sarpe, 2011:
163).

Sosyo-politik istikrarsizlik, yatirimlari en az iki nedenden 6tiirii engellemektedir.
Birincisi siyasi ve yasal ¢evre ile ilgili belirsizlik yaratmasi, ikincisi iiretim sektoriinii
dogrudan olumsuz etkileyerek piyasa faaliyetlerini ve is iliskilerini bozmasidir (Perotti,
1995: 4).

Siddet olaylari, sug, terérizm, gete hareketleri, sivil ayaklanma, savas, sosyal
kargasa gibi sosyal faktorler tikelerin ekonomik ve politik yapilarini etkiliyebilmektedir.
Gelirler arasinda esitsizligin az oldugu, niifus artisinin dengeli oldugu, sosyal siniflar
arasinda ¢atigmalarin goriilmedigi, egitim diizeyi ve gelismislik diizeyi yiiksek tilkelerin
riski daha azdir. Ekonomik acidan zayif, bor¢ krizi uzun zamandir stiren iilkelerin ise
saglikl bir sosyal yapiya sahip olmast miimkiin goriinmemektedir (Yoriik, 1999: 6).

Sosyo-politik istikrarsizligim olusmasini {i¢ kategoriye ayrilabiliriz. Tk kategori;
isyanlar, grevler ve gosteriler gibi hiikiimeti hedef alan toplu protestolar: igerir. Ikinci
kategori; darbelerden ve darbe girisimlerinden veya elit tabakanin isyanlarmdan
olusuyor. Ugiincii kategori ise, hiikiimetin siyasi infaz ve siyasi kisitlamalar gibi siddet

iceren veya igermeyen eylemlerini kapsar (Le, 2000: 4).
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Bekefi ve Epstein (2006) ¢aligmalarinda sirketlerin sosyal ve politik riski genel
risk yonetimine nasil dahil edilebilecegini incelemislerdir. Riski etkili bir sekilde
yonetebilmek icin izlenecek yolu asagidaki gibi belirlemislerdir:

e Risk olusturabilecek sosyo-politik ve kurumsal ortamlar1 kavrayabilme
e Riskleri belirlemek, potansiyel etkilerini degerlendirmek ve 6lgmek

e Olasi ¢oztimleri belirlemek ve analiz etmek

e Enuygun risk yonetimi faaliyetlerini benimsemek

e Sonuglar1 bildirmek ve gelisen riskleri izlemek

Bekefi ve Epstein (2006) ayrica finansal karar verme ile ilgili siyasi ve sosyal
riskleri belirlemek ve degerlendirmek igin gerekli olan adimlar1 ve analizleri Sekil 1’

deki gibi gostermislerdir.

Sekil 1. Sosyal ve Politik Risk Entegrasyon Modeli

Sosyal ve Politik Risk Tamimlama

S

Sosyal ve Politik Risk Degerlendirmesi ve Ol¢iimii

Yatirim Getirisi Modeli (ROI) Olusturun ve Riski Entegre Edin

NS

Sosyal ve Politik Riski Yonetin ve izleyin

Riske Karsilik Verin: Onlemek, Sigortalamak, Azaltmak

NS

Sosyal ve Politik Risklerin Iletilmesi

Raporlama ve Karar Verme Ust Yénetimin Rolii
Kaynak: Bekefi ve Epstein, (2006: 12)

22



1.2.2. Ulke Riskinin Ol¢iilmesi

Ulke riski analizinde; bir iilkenin ekonomik, sosyal, politik ve finansal unsurlar
bir biitiin halinde incelenerek tilkelerin risk degerlendirmesi yapilir. Boylece iilke riski
analizi; ilkelerin dis borglari1 zamaninda G6deyebilme yeteneklerini tespit ederek,
yatirim yapilacak iilkenin ne tiir riskleri barindirdigini gostermesinin yaninda diger
tilkelerle kiyaslama imkan1 sunarak, alinacak kararlarin daha dogru sekilde verilmesini
saglamaktadir. Ulke riskinin saptanmasinda, 6l¢iilmesinde ve derecelendirilmesinde
gelistirilmis bir ¢ok ekonometrik model ve yontem bulunmaktadir.

Uluslararas1 yapilacak olan yatirimlar; dogrudan yabanci yatirim veya portfoy
yatirrmi seklinde gergeklestirilir. Yabanci {iilkelere dogrudan yatirim yapacak olan
isletmeler basarili olabilmek i¢in gidecekleri iilkeleri ¢ok iyi analiz etmeli, yatirim ve
iiretim stratejilerini ¢ok 1iyi belirlemelidir. Dogrudan yatirim yapilacak iilkelerin; vergi
sistemi, sosyal ve siyasal yapisi, sermaye ve para piyasasi, lilkede uygulanan para
politikalar1, politik risk ve finansal risk gibi faktorler goz Oniine alinarak yatirim karari
verilmelidir (Unsar, 2007: 700).

Yatirim yapilacak veya kredi verilecek iilkeye ait ekonomik, politik ve sosyal
unsurlar incelenerek o iilkenin kredi ve yatirim degerliligi belirlenmeye ¢alisilir. Son
zamanlarda yabanci yatirimlarin artmasi, gelisen iilkelerin dis borglarinin ¢ok fazla
artmast ve bazi llkelerin bor¢ 6demede karsilastiklar1 zorluklar, yabanci iilkelere
yatirim yapan isletmeler ile bankalar ve uluslararasi finans kurumlarmin {ilke riskini
degerlendirmede daha duyarli olmaya zorlamistir (Akgtig, 1985: 29).

Ulke riskinin 6lgiilmesinde kantitatif ve kalitatif yontemler kullanilmaktadur.
Ekononomik ve finansal unsurlarin analizi i¢in kantitatif yontemler segilirken, sosyal ve
politik unsurlar i¢in kalitatif yontemler tercih edilmektedir. Kalitatif yontemlerde iilke
unsurlari, niteliksel agidan degerlendirilmekte ve karsilagilabilecek riskler tespit
edilmeye c¢alisilmaktadir. Kalitatif yontemler ayrica sezgisel yontemler olarak da ifade
edilmektedir. Kantitatif yontemlerde ise tilke riskinin tespitinde kullanilan gostergelerin
verileri sayisal olarak ele alinmakta ve risk niceliksel olarak analiz edilmeye
calistimaktadir. Bununla birlikte kantitatif ve kalitatif yontemler birbirine istiin
olmadig1 gibi, aksine birbirini tamamlayan ve c¢esitli sekillerde birlestirilebilen
yontemler olduklart unutulmamalidir (Aksoylu, 2017: 14).

Ulke riskinin &lgiimiinde kullanilan yontemler literatiirde; tam Kkalitatif
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yontemler, yapisal kalitatif yontemler, kontrol listesi ve tam kantitatif yontemler olmak
tizere dort gruba ayrilmistir.

Bu yontemlerden ilki olan tam kalitatif yontem; genellikle lilkenin ekonomik,
sosyal, politik kosullar1 ve iilke refahi ile ilgili niteliksel 6zelliklerine dair ayrintili bir
sekilde bilgi sunmaktadir. Bu yontemde tek bir iilke ayrintili bir sekilde analiz edildigi
icin diger iilkelerle kiyaslama imkani sunmamaktadir. Ayrica yapilan tespitler
gelecekten ziyade gegmise yonelik saptamalardir. Bu yOntemin avantaji,
degerlendirilmekte olan iilkenin kendine 0zgii giiclii yonlerini ve sorunlarini
detaylandirabilmesidir (Timurlenk ve Kaptan, 2012: 1092).

Yapisal kalitatif yontemler; ekonomik, politik, sosyal ve ¢evresel etkenler gibi
niteliksel faktorleri kapsamaktadir ve istatistiksel analiz cesitlerini 6zellikle analizin
kapsamini ve odagini belirten bazi standart formatlar1 kullanmaktadir. Bu yontemler tek
bicimli bir forma uygun oldugu ve ekonomik istatistiklerle desteklendigi i¢in iilkeler
arasinda karsilastirma yapmak daha kolaydir. Buna ragmen yontem analistler tarafindan
Oznel degerlendirmelere dayanmaktadir. Business Environment Risk Intelligence
(BERI) tarafindan hazirlanan politik risk endeksi, yapilandirilmis kalitatif yontem
kullanilarak olusturulan {ilke risk derecelendirmesine bir ornektir (Timurlenk ve
Kaptan, 2012: 1093).

Kontrol listesi yontemi; bir iilkenin ekonomik, politik, finansal ve sosyal
gostergelerinin her birine agirlik belirlenmekte ve iilke performanslari her bir gosterge
icin en diisiikten en yiiksege kadar verilen puanlar gore derecelendirilmektedir (Nagy,
1979: 31). Gostergelerin iilke riski tizerindeki agirligini ayn1 kabul eden yontem
agirliklandirilmamis kontrol listesi, her bir gostergenin iilke riski tizerindeki etkisinin
farkl bir agirliga sahip oldugunu kabul eden yontem de agirliklandirilmis kontrol listesi
olarak ifade edilir.

Tam kantitaf yontemlerde ise tiilke riski degerlemesinde ekonometrik ve
istatiksel yontemlerin kullanildigi modeldir. Kantitatif analiz, nicel verilerden
faydalandig1 i¢in daha objektif degerlendirme ve iilke risklerini kiyaslama imkani
sunmaktadir. Literatiirde yaygin olarak kullanilan kantitatif yontemler; diskriminant
analizi, temel bilesenler analizi, logit ve probit analizler, regresyon analizidir.

Diskriminant analizi, bagimsiz degiskenlerin bir tane bagimli degiskeni

etkilemesine gore ayni ya da farkli gruplara gore smiflandirilmasini saglar. Bu analizde
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bagimli degiskenin 0Ozelligi metrik olmayisidir yani Olgiilendirilemez olusudur.
Bagimsiz degiskenler ise genellikle metriktir (Aksoylu, 2017: 18). Diskriminant
analizinin iki temel amaci bulunmaktadir. Birincisi farkli sayida ve grupta degiskenden
olusan bir gdzlem kiimesindeki birimleri smiflandirmaktir. ikincisi ise gruplara
ayirmada etkili olan ve olmayan degiskenleri belirlemektir (Bayram, 2002: 219).
Diskriminant analizi; davranig bilimleri, biyoloji ve finans alanlarinda kullanilmasinin
yani sira kredilerin degerlendirilmesi ve basarili veya basarisiz isletmelerin belirlenmesi
gibi bir ¢ok alanda da kullanilmaktadir (Oz, 2005: 47).

Kantitatif yontemlerden bir digeri ise temel bilesenler analizidir. Bu teknikte
birbiriyle iligkili ¢ok fazla sayida degiskeni bulunan bir veri setinin varyans-kovaryans
yapisint bu degiskenlerin dogrusal kombinasyonu olan daha az sayida degiskenle
aciklayan, verinin azaltilmasmmi ve yorumlanmasmi saglayan, cok degiskenli bir
istatistik yontemidir (Ersungur, Kiziltan, Polat, 2007: 58 ). Temel bilesenler analizi en
sade anlamiyla veri kiimesini basite indirgemektir. Burada 6nemli olan konu, elde
edilen verilere dogru bakis agisiyla birbirleriyle olan iliskilerini daha iyi anlamaya
calismaktir (Sengdz ve Ozdemir, 2016: 86).

Ikili tercih modellerinden biri olan logit analiz; bagimli degiskenlerin iki deger
aldig1 (evet-hayir, olumlu-olumsuz, basarili-basarisiz vb.) durumlar i¢in tasarlanmisg
dogrusal olmayan ama dogrusallastirilabilen, lojistik birikimli dagilimdan tiiretilen,
bagimli degiskenin tahmini degerlerini olasilik kurallarina uygun smiflama yaparak
hesaplayan ve analiz eden bir teknikdir (Uslu, 2019: 165). Literatiirde lojistik regresyon
modeli olarak da ifade edilir. Bu modelle 0 ve 1 gibi ikili deger alan bagimli degisken
ile bagimsiz degiskenler arasindaki iligki aragtirtlir (Cebeci, 2012: 129). Probit analizi
belli bir bagimli degisken oranina karsilik gerekli olan bagimsiz degisken etkisinin
tahmin edilmesinde kullanilir. Probit analizinde; bagimli degisken ikili deger alan nitel
degiskenlerden, bagimsiz degiskenler ise hem nitel hem de nicel degiskenlerden
olusmaktadir. Probit analizi logit analizine alternatif olarak kullanilan bir modeldir. Her
iki analiz teknigi de birbirine ¢ok benzerdir ve elde edilen olasilik degerleri birbirine
cok yakindir. Probit analizinde normal birikimli dagilim fonksiyonu kullanilirken logit
analizinde logaritmas1 alinmig birikimli dagilim fonksiyonu kullanilmaktadir (Tari,
2008: 256). Tahmin edilen olasilik degerlerinin 0-1 arasinda kalmasini saglayan ve

dogrusal olmayan bir modeldir (Cebeci, 2012: 130).
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Kantitatif yontemler arasinda en sik kullanilan analiz regresyon analizidir.
Regresyon analizi; sebep-sonug iligkisi bulunan iki ya da daha fazla degisken arasindaki
iliskiyi belirlemek ve belirlenen iliskinin giicii hakkinda bilgi edinerek tahminlerde
bulunmak i¢in kullanilan istatistiksel bir yontemdir. Regresyon analizi bagimli ve
bagimsiz degisken arasindaki iliskiyi 6lgmekle kalmaz, degiskenlerden birinin degeri
bilindiginde digerinin tahmin edilmesini de saglar.

Ulke riski analizini degerlendirmek igin beta katsayilarindan devlet notlarma
kadar, yatirimcilarin emrinde birgok farkli teknik vardir. Uluslararasi yatirimeilar bir
tilkenin riskinin yani sira herhangi bir uluslararast bireysel yatirim veya giivenlik ile
ilgili riski belirlemek amaciyla bu teknikleri bir arada kullanmalidir. Ancak,
yatinmcilarin {ilke riskini degerlendirmesinde kullandiklar1 en yaygin arag, iilke
notlaridir. Ulke notlarin1 yayinlayan kuruluslar kantitatif ve kalitatif yontemleri dikkate
alarak her tilke i¢in kredi notu ¢ikarmakta ve yatirimcilara iilke riskini analiz etmeleri
i¢in kolay bir yol sunmaktadir (Kuepper, 2019).

Bir iilkeye bor¢ vermek isteyen devlet, kurum veya 6zel yatirimceilar, s6z konusu
tilkeye yatirim yapacak girisimciler veya sirketler tilke riski analizini, bazi teknikler ile
bizzat kendileri yapabilecegi gibi iilke risk Ol¢limii yapan farkli uluslararasi
kurumlardan veya derecelendirme kuruluslarindan faydalanabilirler. Calismamizda risk
analizini yapan kuruluslar1 iki grupta incelenecektir. Ilki sermaye ve para piyasasinda
etkin bir rol alan ve temel amaci {ilkelerin bor¢ ddeme kapasitelerini degerlendiren
derecelendirme (rating) kuruluslaridir. Ikincisi ise iilkelerin genel goriiniimiinii
degerlendiren ve genellikle ekonomik, siyasi ve sosyal yap1 iizerinde duran tilke riski

Olctim kuruluslaridir.

1.2.2.1. Derecelendirme (Rating) Sirketleri

Derecelendirme faaliyetleri, fon arz edenler ile fon talep edenler arasinda her iki
taraf iginde gegerli olabilecek bilgi asimetrisinin listesinden gelebilmek amaciyla piyasa
katilimeilarina bilgi saglamak i¢in yapilan ¢alismalardir. Derecelendirme faaliyetlerinin
zaman igerisinde Olusumu ve gelisimi asagida anlatilmistir (Ovali, Kocabiyik ve
Geyikgi, 2019:18).

Su anki kredi derecelendirme kuruluslari tarafindan saglanan hizmetler 19.

yiizyilda {i¢ tiir kurum tarafindan saglanmaktaydi: uzman is ve finans basini, kredi
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raporlama kuruluglar1 ve yatirim bankalari.

Uzman is basini, sirketler ve sanayi sektorleri i¢in is kosullart hakkinda rapor
diizenledi. Bunlardan ilki 1832'de ¢ikan Amerikan Demiryollar1 Dergisi'ydi. Henry
Varnum Poor, 1849'da derginin editorliigiinii yapti ve daha sonra Poor’s ABD
Demiryollar1 El Kitabi'n1 yayinlamaya devam etti. 1916'da Poor Company tahvil
derecelendirme isine girdi ve 1941'de Standard Statistics Company ile birleserek S&P
formunu almustir.

Kredi raporlama (derecelendirme yapmayan) kuruluslari, tiiccarlarin finansal
yiikiimliiliiklerini yerine getirme yeteneklerini degerlendirdi. Ilk ticari kredi ajansi,
1841'de New York'ta kuruldu. Robert Dun ajansi satin aldi ve daha sonra 1859'da ilk
kredi giivenilirligi kilavuzunu yayimladi. John Bradstreet, 1849'da benzer bir ajans
kurdu ve ilk kredi kilavuzunu 1857'de yayinladi. Robert ve John 1933°de ajanslarini
Dun and Bradstreet adli kurulus olarak birlestirmis ve 1962 yilinda da isimlerini
degistirerek Moody’s Investors Service ismini almistir.

Yatirnm bankalari, mali yonden garantiye alinmis menkul kiymet ihraglarina
yatirim yaptilar ve yatirim bankalarinin itibar sermayeleri, kredi derecelendirme
kuruluglart i¢in iiglinci vekil olmustur. Yatirim bankalari, menkul kiymetleri her
giivenceye aldiklarinda itibarlarini riske atarak menkul kiymetler piyasasina yardimeci
olmus, kullanicilar1 ve sermaye tedarikgilerini de bir araya getirmistir (Langohr and
Langohr, 2008: 375).

Ik kredi derecelendirme kurulusu 1909'da John Moody tarafindan kuruldu, iic
islevi tek bir isletmede birlestirerek kredi derecelendirme endiistrisinin ve itibar
sermayesinin temelini atti.

Kredi derecelendirme sirketlerinin ilk kurulus asamasi 1909'dan 1943'e kadar
stirdii. Birinci Diinya Savasi, ¢ok sayida 6zel ve kamusal soruna yol agti. 1930'lar, kredi
notlarinin ilk yasal kullanim alanlarin1 gérdii ve tahvil piyasalarinin genislemesi ikinci
Diinya Savasi'nin sonuna kadar siirdii. Ikinci asama 1944-1969, yani Ikinci Diinya
Savasi'ndan sonraki donem, finansal ve ekonomik istikrarin oldugu donemdi. Sonug
olarak tahvil derecelendirme islemleri bu donemde gegerli degildi ve Onde gelen
kuruluglarin her biri, yatinmecilar i¢in arastirma raporlarinin satisindan elde edilen
gelirle yalmzca birkac analisti istihdam etmisti. Ugiincii asama 1970 ile 2001 arasinda

gerceklesen biiyiik soklarla nitelendirildi. Bu siire zarfinda kiiresel finansal sistem
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piyasaya dayali hale geldi, sabitten esnek kurlara, kantitatif kredi kontrollerinden fiyat-
temelli para arz yonetimine ve fiyat kontroliinden pazar fiyatlandirmasina gegildi.
2002'den giintimiize kadar olan donem ise kredi derecelendirme endiistrisinin
gelisiminin dordiincii asamasi, stirekli genislemenin yani sira, kendi sektoriindeki
onemli degisikliklerle de karakterize edilmektedir. Degisiklikler; pek ¢ok beklenmedik
sirket iflaslari, yapilandirilmis finans piyasasinin muazzam bilyiimesi ve Kredi
derecelendirme sirketleri de dahil bir malin veya hizmetin ireticileri ve potansiyel
misterileri hakkinda ozel bilgi saglayan internet sitelerinin hizli bir sekilde
benimsenmesi sonucu ortaya cikmistir. Ayni zamanda, sermaye piyasasi araglari
giderek daha karmasik ve yaygin hale gelmistir. ihragcilarm, menkul kiymetlerin ve
yatirimcilarin yelpazesi genisledikge, derecelendirmeler sermaye piyasalart araciligiyla
tasarruf ve yatirnm siireciyle daha fazla alakali hale gelmistir. Kredi derecelendirme

endiistrisinin tarihi, Tablo 2°de 6zetlendigi gibi olmustur.

Tablo 2. Kredi Derecelendirme Endiistrisinin Biiyiime Tarihi

Kredi Derecelendirme Sirketlerinin Oncesi

1832 1841 1849 1849
Amerikan [k ticari kredi Poor’s ABD John Bradstreet Ajansi
Demiryolu kurumu (1859'da Demiryollar
Dergisi Robert Dun El Kitab1
tarafindan satin
alindr)

Kredi Derecelendirme Sirketleri
Asama 1 (1909-1943): Kredi Derecelendirme endiistrisinin kurulusu

1909 1916 1930 1933 1941

John Moody’s | Poor sirketinin Kredi Dun & Poor firmasinin

Ajansi derecelendirme isine | derecelendirm | Bradstreet’in | Standart Statistics
girmesi. John elerin ilk yasal | Birlesmesi ile Birlesmesi
Knowles Fitch, Fitch | kullanim (D&B)
Ratings'i kurar.

Asama 2 (1944-1969): Ekonomik istikrar donemi ve derecelendirme i¢in diisiik talep
1962

D&B, Moody’s Investor
Services devraldi
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Tablo 2. (Devami)

Asama 3 (1970-2001): Biiyiik ekonomik soklarin donemi; kredi derecelendirme
sirketlerine olan talebin gelistirilmesi.

1970 1975 1995 2000
Penn Central US Securities and Fitch Ratings, | Fitch Ratings, Duff & Phelps
ticari senedi Exchange Fimalac Credit Rating Company'yi satin
temerrude Commission, ulusal SA'nin bir ald1.
diistii. Thracci- | olarak taninmis parcasi haline
6deme modeli | istatistiksel geldi.
tanitild. derecelendirme
kuruluslar1 (NRSRO)
listesini olusturdu.

Asama 4 (2002 — Giiniimiiz): Finansal yeniliklerin hizhi gelisimi. Derecelendirme
sirketlerinin ABD disinda genislemesi.

Kaynak: Langohr and Langohr, (2008: 376)

Derecelendirme kuruluslart yillar igerisinde, iilkeler, firmalar, bankalar, bireysel
projeler ve hatta yatinm irlinleri gibi finans arayan kuruluslar i¢in kredi riski
degerlendirmeleri saglayan finansal ortamin 6nemli bir parcasi haline gelmistir. Borg
alanlar ve alacaklilar, derecelendirme sirketlerinin goriislerine biiylik Onem
vermislerdir. Borg alanlar igin derecelendirme elde etmek, genellikle bir kredi almak
icin Onkosuldur, tahvil ihraci, diger yapilandirilmis borglanma bigimleri ve sermaye
piyasalarina erisim igin sarttir. Alacaklilar i¢in kredi notu ise, nereye ne kadar yatirim
yapilacagini ve yatirimin ne 6lgiide olacaginin belirlenmesine yardimci olacak degerli
bilgiler saglar (Gavras, 2010: 478).

Derecelendirme kuruluslar, sirketlerin ve devletlerin finansal giiglerini, 6zellikle
bor¢larindaki anapara ve faiz Odemelerini karsilama yeteneklerini degerlendiren
kuruluslardir. Belli bir bor¢ i¢in belirlenen derecelendirme, bir sirketin borg
yiikiimliiliiklerini yerine getirecegi giiven diizeyini gosterir. Her derecelendirme sirketi,
bir borcun diisiik veya yiiksek bir temerriit riski olup olmadigimi degerlendirir ve
menkul kiymet ihra¢ eden firmalarin finansal istikrarini belirlemek i¢in harf bazli puan
sistemini kullanirlar. Borg verenler; iilkeler, yerel ve eyalet hiikiimetleri, 6zel amagh
kurumlar, sirketler veya kar amaci giitmeyen kuruluslar olabilir.

Derecelendirme kuruluslari, bor¢lanma senetlerinin ve borg alan firmalarin kredi
riskini degerlendirir. Bir derecelendirme kurulusu tahvil-bono piyasasinda hiikiimetler

ve firmalar tarafindan ¢ikarilan borglanma senetlerinin kredi notunu bagimsiz olarak
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degerlendirir. Biiylik tahvil ihraci yapan isletmeler, ii¢ biiylik derecelendirme
kurulusundan (Moody's, S&P ve Fitch) not alirlar. Amerika Birlesik Devletleri'nde,
yanlis veya hatali derecelendirmelerden kaynaklanan zararlardan derecelendirme
ajanslar1 sorumludur.

Derecelendirmeler; varliga dayali menkul kiymetler, ipotege dayali menkul
kiymetler ve teminatlandirilmis bor¢ yiikiimlilikleri gibi yapilandirilmig finansal
islemlerde kullanilir. Derecelendirme kuruluslari, yapilandirilmis finansal {iriinleri
derecelendirmek i¢in koruma segeneklerini ve Onerilen sermaye yapisini temel alan
havuz sistemine odaklanmaktadir.  Yapilandirilmis friinleri  ihrag  edenler,
derecelendirme kuruluslarina sadece puanlamalar1 i¢in degil ayni zamanda sermaye
piyasasinda islem yapabilme limiti ig¢erisinde her bir kademenin nasil yapilandirilacag
konusunda tavsiye almak i¢in de 6deme yaparlar.

Derecelendirme kuruluslar1 ayrica ¢ogu finansal piyasada biiyiik borglar1 olan
iilkeleri de derecelendirir. Ulke borglular1 arasinda merkezi hiikiimetler, eyalet
hiikiimetleri, belediyeler ve diger devlet destekli kurumlar yer almaktadir.
Derecelendirme kuruluslari tarafindan verilen {ilke notlari, bir iilkenin borcunu geri
odeyebilme yetenegini gosterir.

Derecelendirmeler, yiikselen ve gelismekte olan iilkelerdeki hiikiimetlerin, yerli
ve yabanci yatirimcilara tahvil ihrag¢ etmelerine yardimci olmaktadir. Hiikiimetler,
Diinya Bankasi ve Uluslararasi Para Fonu gibi kurumlar ve diger hiikiimetlerden
finansman saglamak igin tahvil ihrag edebilmektedirler.

Tiiketici diizeyinde derecelendirme notu, bankalar tarafindan kredi ve
tahvillerdeki risk primini belirlemek i¢in kullanilir. Diisiik kredi notu, kredinin yiiksek
risk primine sahip oldugunu gosterir ve bu da kredi notu diisiik olan birey veya
kurumlara uygulanan faiz oraninin artmasi demektir. Kredi notu yiiksek olanlar, kamu
bor¢ piyasasindan veya finansal kurumlardan daha diisiik faiz oranlariyla kolayca borg
bulabilirler.

Kurumsal diizeyde, menkul kiymet ihra¢ etmeyi planlayan sirketler borglarini
derecelendirmek i¢in bir derecelendirme kurulusu bulmalidir. Moody's, Standards and
Poor's, Fitch gibi derecelendirme kuruluslar1 derecelendirme hizmetini bir ticret
karsiliginda gergeklestirirler. Yatirimeilar, bir sirketin menkul kiymetlerinin alinip

alinmamasma karar vermek i¢in derecelendirmelere itimat ederler. Her ne kadar
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yatirimcilar, finansal aracilar ve sigorta sirketleri tarafindan verilen derecelendirmelere
giivensede uluslararasi kuruluslarin, kamuya acik olmayan pek ¢ok bilgiye
erisebildiklerinden dolay1 yaptiklar1 derecelendirmeler daha giivenilir ve dogru olarak
kabul edilmektedir.

Ulke diizeyinde derecelendirme notunun o&nemi ise, birgok iilke menkul
kiymetlerini uluslararasi pazarda satmaktadir ve iilke iyi bir kredi notuna sahipse,
yiksek degerli yatinmcilara erismelerine yardimer olmaktadir.  Olumlu  bir
degerlendirme, bir iilkeye dogrudan yabanci yatirim gibi diger yatirim tiirlerini de
cekebilmektedir. Ek olarak, diisik bir kredi notu veya bir iilkenin yiiksek bir
derecelendirmeden diistik bir dereceye diisiiriilmesi, yatirimcilarin tahvil almalarini ya
da iilkeye dogrudan yatirrm yapmalarmi engelleyebilmektedir. Ornegin, 2010 yilinda
S&P tarafindan Yunanistan, Portekiz ve Irlanda'min notunun diisiiriilmesi, Avrupa
devlet borg krizini daha da kotiilestirmistir.

Bunun yaninda derecelendirme sirketlerine bazi agilardan elestiriler
getirilmektedir. Bu elestirilerden bazilar1; 2008 mali krizinin ardindan kredi
kuruluglarinin yiiksek riskli yatirim oldugu ortaya ¢ikan borglara karsilik yiiksek kredi
notu vermeleri, yatirimcilart ipotege dayali menkul kiymetler gibi riskli borg tiirlerine
yatirim yapmalarina karsi uyaracak riskleri belirlemede basarisiz olmalari, iilkelerin
kredi notunu degerlendirirken iilkesel farkliliklart gbz ardi ettikleri icin ekonomik
soklara kars1 her birinin verecegi tepkileri kestirmede basarisiz olmalari, derecelendirme
sitketlerinin uzun yillardir aym1 metodolojiyi kullanmalarindan dolayr degisen
konjonktiirel ortama uyum saglayamadigi gibi konulardan elestirilmektedir.
Derecelendirme kuruluslar1 ayrica kendileri ile menkul kiymet ihra¢ eden sirketler
arasindaki olasi ¢ikar ¢atismasi nedeniyle de elestirilmektedir. Menkul kiymet ihrag
eden sirketler, derecelendirme kuruluslarina derecelendirme hizmetini saglamak icin
o0deme yaparlar ve bu nedenle derecelendirme ajanslari kendisine 6deme yapan
sirketlerin ¢ikardiklar1 menkul kiymetlere c¢ok diisilk derecelendirme yapmak
konusunda isteksiz olabilmektedir (Corporate Finance Institute, 2019).

Kredi notlar i¢in kiiresel pazar agisindan iki 6nemli husus vardir. Birincisi,
kiiresel derecelendirme endiistrisi 100'den fazla derecelendirme kurulusu icermektedir
ve biiyiikk ¢ogunlugu yerel ekonomiler veya uzmanlik alanlari ile ilgilenmektedir.

Ikincisi bu genis pazar da Standard & Poor’s, Moody’s ve Fitch pazarin yiizde 90’11
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kontrol etmekte ve sadece bu ii¢ ajans tarafindan yonetilmektedir. Bu baskinligin fiili
bir oligopol oldugu kabul edilmis, ancak kesin piyasa payi ve finansal piyasalarin
dinamikleri daha yakindan analiz edildiginde Moody's ile Standard & Poor's arasinda
ortak bir tekelin varligina veya duopol ile oligopol arasindaki bir kesisime isaret ettigi
goriilmektedir (European Union Committee, 2011: 24).

Avrupa Menkul Kiymetler ve Piyasalar Otoritesi (ESMA), 2020 aralik
raporunda 27 kredi derecelendirme sirketinin Avrupa’daki yillik pazar paylar1 Sekil
2’de gosterilmistir. Bu rapora gore S&P Global Ratings % 40,40'e pazar payi ile
liderligini siirdiirtirken Moody's Investor Services pazar paymi % 33,12 yiikseltti. Fitch
Ratings ise % 17,15 pazar paymna yiikseldi. Bu {i¢ sirketin Avrupa'daki pazar payi
toplam1 % 90,67’ dir. Dérdiincii siradaki DBRS Ratings'in pay1 % 2,99 iken arkasindan
gelen 23 kurulusun pay1 % 1’in altindadir (European Securities and Markets Authority,
2020: 6).

Sekil 2. Derecelendirme Sirketleri 2020 Pazar Paylar:

Fitch Ratings S&P Global
% 17,15 Ratings
% 40,40

Moody's Investor
Services
% 33,12

Ucg biiyiik derecelendirme kurulusunun Fitch, Moody’s ve Standard & Poor’s
(S&P), kredi derecelendirme tanimlar1 asagidaki gibidir.

e Fitch’in kredi derecelendirmeleri, bir isletmenin finansal taahhiitlerini yerine
getirme konusundaki goreceli kabiliyeti hakkinda fikir verir. Yatirimcilar
tarafindan yatirim yaptiklar1 sartlara uygun olarak paralarini geri alma
thtimalinin bir gostergesi olarak kullanilirlar.

e Moody’nin derecelendirmesi, kredi riski hakkinda bagimsiz bir goriis sunar.

Sabit faizli menkul kiymet ihra¢ edenin, ihra¢ ettigi menkul kiymetin
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kullanim 6mrii boyunca gilivenceye bagl olarak tutarlarini tam ve zamaninda
O0deme yeteneginin ve istekliliinin bir degerlendirmesidir.

e Standart & Poor’in kredi derecelendirmesi, bir bor¢lunun genel kredibilitesi
veya borglunun ilgili risk faktorlerine baglh olarak belirli bir bor¢ senedi veya
diger finansal yiikiimliiliikkleri konusunda kredibilitesine iliskin goriistidiir.

Bu tamimlar arasindaki fark, ii¢ derecelendirme kurulusu arasindaki farklilig:

gostermektedir. Fitch, derecelendirmelerin hepsinin goreceli ve temerriit ile ilgili
olduguna vurgu yapmaktadir. Bu tanim, temerriitlerin ortaya ¢ikma olasilig1 ile
yatirimcinin olast zarar1 arasindaki ayirimi vurgulamaktadir. Moody’s, bor¢lunun
yukiimliliigiini  yerine getirme istekliligi ve kredi riski ile ilgili gorisiiniin
bagimsizligini vurgulamaktadir. S&P derecelendirmeleri, ihra¢ edenin kendisinin veya
belirli bir konunun kredibilitesiyle ilgilenmekte ve goriisii ilgili risk faktorlerine
dayanmaktadir. Farkliliklar ne olursa olsun, ii¢ biiyiik kredi derecelendirme kurulusu
kredi notunun, sabit gelirli menkul kiymet ihra¢ edenin zamaninda ve tam olarak
O0denmesi gereken tutarlart 6deyip ©6demeyecegi hususunda bir goriis belirttigi
konusunda hemfikirdir (Langohr and Langohr, 2008: 24).

Calismamizda diinyada taninirlign yiiksek ve piyasaya hakim olan {i¢ kredi

derecelendirme sirketi Moody’s, S&P ve Fitch hakkinda bilgilere ve metedolojilere yer

verilecektir.

1.2.2.1.1 Standart & Poor’s (S&P) Derecelendirme Sirketi

Diinyada 28 iilkede 20.000 calisan1 bulunan, bir milyondan fazla kredi notu
yayinlayan ve 150 yildan daha eski bir tarihe sahip olan Standart & Poor; kamu ve 6zel
sirketler, hiikiimetler ve devlet kurumlart gibi kamu borglularmin finansal
yiikiimliiliiklerini zamaninda ve tam olarak yerine getirme kabiliyeti ve istekliligi
hakkindaki goriislerinin ifade eden kredi notlarini yaymlamaktadir. ABD Menkul
Kiymetler ve Borsa Komisyonu tarafindan ulusal olarak taninan istatistiksel
derecelendirme kuruluslarindan biridir (S&P Global Ratings About Us, 2019).

Kredi derecelendirme notlar1 uzun veya kisa vadeli olabilmektedir. Kisa vadeli
derecelendirmeler, genellikle ilgili piyasada esas vadesi 365 giinden uzun olmayan
yiikiimliiliiklere verilir. Buna gore risklilik diizeyini gosteren harflerle puanlandirma

sistemi agagidaki Tablo 3’de gosterildigi gibidir.

33



Tablo 3. S&P Kisa Vadeli Derecelendirme Notlar1

Kategori

Tanim

A-1

S&P Global Ratings tarafindan en yiiksek kategoride
derecelendirilir. Bor¢lunun yiikiimliilik konusundaki finansal taahhiitlerini
yerine getirme kapasitesinin son derece gii¢lii oldugunu gostermektedir. Bu
kategoride giiven seviyesi yiiksek, risk en diistiktiir.

A-2

Kosullar ve ekonomik sartlardaki degisikliklerin olumsuz etkilerine, yiiksek
derecelendirme kategorilerindekine gére biraz daha hassastir. Ancak, bor¢lunun
yiikiimliiliik konusundaki finansal taahhiitlerini yerine getirme kapasitesi tatmin
edicidir.

Yeterli koruma parametreleri sergiler. Bununla birlikte, olumsuz ekonomik
kosullar veya degisen kosullar, bor¢lunun finansal taahhiitlerini yerine getirme
kapasitesini zayiflatma olasilig1 daha yiiksektir.

Savunmasiz olarak kabul edilir ve onemli spekiilatif dzelliklere sahiptir. Borglu
finansal taahhiitlerini yerine getirme kapasitesine sahip olmakla birlikte,
bor¢clunun finansal taahhiitlerini yerine getirme konusundaki yetersiz
kapasitesine yol agabilecek onemli belirsizliklerle karsi karsiyadir.

Odeme yapilmamasma karsi bir egilim vardir ve borglunun finansal
taahhiitlerini yerine getirmesi ticari, finansal ve ekonomik kosullarin uygun
olmasina baghdir.

Verilen sozlerin ihlal edilmesini ve borglunun finansal yiikiimliilikklerini yerine
getiremeyecegini gosterir. Bu Kategoride giiven seviyesi en disiik, risk
maksimumdur

Kaynak: S&P Global Ratings Definitions, 2019

Standart & Poor’s uzun vadeli derecelendirme yaparken borglunun finansal

taahhiitlerini yerine getirme kapasitesi ve istekliligi, finansal yiikiimliliigiin niteligi ve

hiikkiimleri, iflas, yeniden yapilanma veya iflas yasalar1 ve alacaklilarin haklarini

etkileyen diger yasalar ile ilgili hususlari analiz ederek puanlama yapmaktadir. Uzun

vadeli derecelendirme notlar1 Tablo 4’de verildigi gibidir.

Tablo 4. S&P Uzun Vadeli Derecelendirme Notlari

Kategori Aciklama
Bu kategori S&P Global Ratings tarafindan verilen en yiiksek dereceye
AAA sahiptir. Bor¢lunun finansal taahhiitlerini yerine getirme kapasitesi son derece
giiclidiir.
En yiiksek dereceli AAA Kategorisinden sadece kiigiik bir dereceye kadar
AA farklilik gosterir. Bor¢lunun finansal taahhiitlerini yerine getirme kapasitesi
yiiksektir.
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Tablo 4. (Devami)

Kategori

Aciklama

A

Bu kategorideki borglular, kosullar ve ekonomik sartlardaki degisikliklerin
olumsuz etkilerine Onceki kategorilerdeki yiikiimliiliikklere gore biraz daha
hassastir. Ancak, bor¢lunun finansal taahhiitlerini yerine getirme kapasitesi hala
giiclidiir.

BBB

'BBB' olarak derecelendirilen bir yiikiimlillik yeterli koruma parametreleri
gosterir. Bununla birlikte olumsuz ekonomik kosullar ve degisen ortam sartlari,
bor¢lunun finansal taahhiitlerini yerine getirme kapasitesini zayiflatma olasiligt
daha ytiiksektir.

BB

“BB” olarak derecelendirilen bir yiikiimliilik, 6deme yapilmamasina diger
spekiilatif sorunlardan daha az hassastir. Bununla birlikte, bor¢lunun devam
etmekte olan belirsizliklerle veya finansal taahhiitlerini yerine getirmek igin
yetersiz kapasiteye yol agabilecek olumsuz ticari, finansal veya ekonomik
kosullara maruz kalmasiyla kars1 karsiyadir.

‘B> olarak derecelendirilen bir yiikiimlilik, “BB” olarak belirtilen
yiikiimliliklerden daha savunmasizdir, ancak su an ig¢in borglu finansal
taahhiitlerini yerine getirme kapasitesine sahiptir. Olumsuz ticari, finansal veya
ekonomik kosullar muhtemelen bor¢lunun ilgili finansal taahhiitlerini yerine
getirme kapasitesini veya istekliligini zedeleyecektir.

CCC

'‘CCC' olarak derecelendirilen bir yiikiimliilik su anda 6deme yapilmamasina
aciktir ve bor¢lunun finansal taahhiitlerini yerine getirmesi uygun ticari, finansal
ve ckonomik kosullara baghdir. Olumsuz ticari, finansal veya ekonomik
kosullarin olmas: durumunda bor¢lunun finansal taahhiitlerini yerine getirme
kapasitesine sahip degildir.

cC

'CC' olarak derecelendirilen bir ylikiimliiliik su anda 6deme yapilmamasina karsi
olduk¢a savunmasizdir. 'CC' derecesinde, yiiksek ihtimalle 6dememe riski
vardir.

'C' olarak derecelendirilen bir yilikiimliiliiglin su anda 6deme yapilmamasina
karsi olduk¢ca savunmasiz oldugu ve yiikiimliiligiin st dereceden
ylikiimliiliiklerle karsilastirildiginda daha diisiik goreceli kideme veya daha
diisiik nihai iyilesmeye sahip olmas1 beklenmektedir. iflas durumu olabilmekle
birlikte, 6deme giicli devam etmektedir.

D

Verilen sozlerin ihlal edilmesini, bor¢lunun finansal yiikiimliilikklerini yerine
getiremeyecegini ve ddeme giiciiniin olmadigin1 gosterir.

'‘AA' ile 'CCC' arasindaki derecelendirmeler, ilerleyen yillarda derecelendirme kategorilerinde
goreceli durusu gostermek igin art1 (+) veya eksi (-) isareti eklenerek degistirilebilir.

Kaynak: S&P Global Ratings Definitions, 2019

S&P’nin iilke derecelendirme analizi yaparken, bir iilke hiikiimetinin finansal

yiikimliiliiklerini alacaklilara karsi tam ve zamaninda 6deme istegi ve kapasitesini

etkiliyebilecek bes kilit faktor belirlemistir. Bu faktorler nitel ve nicel kriterlere

dayanmaktadir. Her faktor, 1 (en giiclii) ile 6 (en zayif) arasinda alt1 puanh bir sayisal
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0lcek kullanarak bir degerlendirme alir. Bu bes faktor asagida verilen Tablo 5’de kisaca

agiklanmaktadir.
Tablo 5. S&P Ulke Derecelendirme Faktorleri
Faktorler Acgiklama Gostergeleri
Ulkenin  politika  yapicilig,
politik kurumlarinin etkinligi,
Devlet kurumlarinin ve politika yapanlarin, | igtikrari ve ongoriilebilirligi
stirdiiriilebilir kamu maliyesi saglamalari, —
Kurumsal dengeli ekonomik bilyiimeyi tesvik etmeleri, K"urumle.trm, V‘{Hlerm ve
Degerlendirme ekonomik veya politik soklara verilen | Stre¢lerin .V§effaﬂ1g1 ve hesap
tepkilerin bir iilkenin kredi temellerini nasil | Verilebilirligi
etkilediginin analizini igermektedir. Ulkenin borg 6deme kiiltiirii
D1s giivenlik riskleri
Zengin, ¢esitlendirilmis, esnek, pazar odakli | Gelir seviyeleri
ve uyarlanabilir bir ekonomi giiglii gelir [ . . .
Ekonomik tabanina sahip bir tilke saglar, bu durum mali §ytime beklentileri
Degerlendirme ve para politikast esnekliini arttirir ve | Ekonomik gesitlilik ve
sonugta  bor¢lanma  kapasitesine  etki | dalgalanma
etmektedir. Ve bu etki analiz edilmektedir.
Uluslararasi islemlerde iilkenin
Bir iilkenin kamu ve zel sektoriin iilkede | "o o I
Di yerlesik olmayanlara karsi yilikiimliiliiklerini | Dis  likidite (doviz ~ bulma
3 4 yerine getirmek igin gerekli olan yurt | kabiliyeti)
Degerlendirme ¥ .
disindan fon saglama yetenegini | - . N .
Ulkenin, diinyanin geri kalanina
yansitmaktadir. .
gore varliklarint ve borglarini
gosteren dis konumu
. L . . . Mali performans ve esneklik
Mali Bir {ilkenin mali dengelerinin ve borg
Degerlendirme yiikiiniin siirdiiriilebilirligini yansitmaktadir.
Borg yiikii
Déviz kuru rejimi
Bir iilkenin para otoriteSinin siirdiiriilebilir Par.a .}zc.)litikam guvenilirligi ve
ekonomik biiyiimeyi desteklerken ve onemli etkinligi
Parasal konomik ya da finansal soklart hafifletirken | £ istemi
Degerlendirme ekonomik ya da finansal soklari hafifletirken | Finansal sistemin ve sermaye

gorevini ne Olgiide yerine getirebilecegini
yansitir.

piyasalarinin gelismisligi

Para birliklerindeki egemenlik

Kaynak: Sovereign Rating Methodology, (2017: 5-30)
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1.2.2.1.2 Moody’s Derecelendirme Sirketi

Moody’s, 44 ilkede 10.900 kisiyi istthdam eden 135°den fazla iilkeyi
degerlendiren S&P’den sonra ikinci en biiyiikk kredi derecelendirme kurulusudur.
Moody's tarafindan verilen kredi derecelendirme notlar1 yatirimcilarin ilgili finansal
tiriinlerden kaynaklanan kredi riskini analiz etmelerine yardimci olmaktadir (Moody’s
Investors Service About Us, 2019).

Moody’s kendi kredi derecelendirme tiirlerini uzun ve kisa vadeli
derecelendirme, temel-gelismis-tam  destekli-sigortali  derecelendirme, ihragg1
derecelendirmesi ve gosterge derecelendirmeleri olarak smiflandirmistir. Moody’s
Investors Service (MIS) ilgili sektor i¢in kredi riskinin en 6nemli belirleyicileri
olduguna inandig1 kilit analitik faktorleri belirledi. Kullanilan metodoloji, basitge MIS
tarafindan derecelendirmenin belirlenmesinde kullanilan temel nitel ve nicel diislinceleri
ortaya koymaktadir. Moody’s uzun ve kisa donemli derecelendirme Olgekleri Tablo

6’da gosterildigi gibidir.

Tablo 6. Moody’s Uzun ve Kisa Dénemli Derecelendirmeleri

Uzun Donemli Derecelendirme

Kategori | A¢iklama

Aaa Borglar, en diisiik diizeyde kredi riskine tabi olmak iizere en yiiksek kalitede
degerlendirilir.

Aa Borglarin yiiksek kalitede oldugu ve ¢ok diisiik kredi riskine maruz kaldigi kabul
edilir

A Borglar iist orta not olarak degerlendirilir ve diisiik kredi riskine tabidir

Baa Baa olarak derecelendirilen yiikiimliiliiklerin orta derecede kredi riskine maruz
kaldig1 ve bazi spekiilatif 6zelliklere sahip olabilecegi diisiiniilmektedir.
Ba olarak derecelendirilen borglar spekiilatif olarak degerlendirilir ve O6nemli

Ba . -
derecede kredi riskine tabidir.

B B olarak derecelendirilen borglar spekiilatif olarak kabul edilir ve yiiksek kredi
riskine tabidir.

Caa Caa olarak derecelendirilen borglar, diigsikk bir pozisyonda spekiilatif olarak
degerlendirilir ve ¢ok yiiksek kredi riskine tabidir.

C Ca olarak derecelendirilen borglar oldukca spekiilatiftir ve biiyiikk olasilikla
anapara ve faizin geri 6deme ihtimali ¢ok diisiiktiir.

C C dereceli yukiimliiliikler en diisiik derecelidir ve risk maksimumdur.
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Tablo 6. (Devami)

Not: Moody’s, Aa'dan Caa'ya kadar her genel derecelendirme smiflamasma 1, 2 ve 3
numarali sayisal niteleyicileri ekler. Niteleyici 1, yiikiimliligin genel derecelendirme
kategorisinin en st siralarinda yer aldiginmi gosterir, niteleyici 2 orta seviye siralamasini
belirtir, niteleyici 3 bu genel derecelendirme kategorisinin alt ucundaki bir siralamayi
gosterir.

Kisa Donemli Derecelendirme

Kategori | A¢iklama

-1 Prime-1 olarak degerlendirilen ihraggilarin (veya yardimci kurumlarin) kisa
vadeli bor¢ yiikiimliiliikklerini geri 6demede iistiin yetenekleri vardir.

P2 Prime-2 olarak derecelendirilen ihraggilarin (veya yardimci kurumlarin) kisa
vadeli borg yilikiimliiliiklerini geri 6deme konusunda giiclii bir yetenege sahiptir.

p3 Prime-3 olarak derecelendirilen ihraggilarin (veya yardimct kurumlarin) kisa
vadeli yiikiimliiliiklerini geri 6demede kabul edilebilir bir yetenegi vardir.

NP Prime notu olmayan ihrag¢ilar (veya yardimci kurumlar), Prime derecelendirme
kategorilerinin higbirine girmezler.

Kaynak: Moody’s Investor Service “Rating Symbols and Definitions”, (2019: 6)
Moody’s diinyadaki devletlerin kredi riski degerlendirmesini dort ana faktoriin
etkilesimine dayandirmaktadir. Bu faktorler: ekonomik gii¢, kurumsal giig, mali gii¢ ve

olay riskine duyarliliktir. Tablo 7’ de ayrintili olarak bu faktorler gosterilmistir.

Tablo 7. Devlet Tahvili Derecelendirme Faktorleri

Faktorler Alt Faktorler Alt.F akfor Alt Faktor Gostergeleri
Agirhg
Ortalama Reel GSYIH Biiyiimesi
Bilyiime Dinamikleri %50 Reel GSYIH Biiytimesinde Oynaklik
WEEF Kiiresel Rekabet Edebilirlik
Endeksi
Ekonomik Giig¢ L o . . :
Ekonominin Olgegi %25 Nominal GSYIH (ABD Dolar1)
Milli Gelir %25 Kisi basina GSYIH
Faktor Puaninda Kredi patlamasi
. 0-6 puan
Diizeltmeler Diger
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Tablo 7. (Devami)

Diinya Capinda Hiikiimet Etkililik
Endeksi
E&ﬁﬁial Cergeve ve %75 Diinya Capinda Hukuk Kurali Endeksi
Diinya Capinda Yolsuzluk Kontrol
Kurumsal Gii¢ Endeksi
Politika Giivenilirligi %25 Enflasyon Seviyesi
ve Etkinligi Enflasyon Oynakligi
Faktor Puaninda Varsayilan Kayit Takibi
N 0-6 puan
Diizeltmeler Diger
Genel Devlet Borcu / GSYIH
Borg Yiikii %50 —
Genel Devlet Borg / Gelirleri
. Genel Devlet Faiz Odemeleri / Gelirleri
Bor¢ Odeme Giicii %50 — - -
Genel Devlet Faiz Odemeleri / GSYIH
Borglanma Egilimi
Mali Giig Genel Devlet Dis Borcu / Genel Devlet
Borcu
Faktér Puaninda Diger Kamu Sektdrii Borcu / GSYIH
Diizeltmeler Qgption :
Kamu Sektorii Finansal Varliklar veya
Ulke Varlik Fonlar1 / Genel Devlet
Borglart
Diger
L . I¢ Politik Risk
Politik Risk Max Iglev* ——
Jeopolitik Risk
Hiikiimet Likidite , Temel Metrikler
Riski Max [slev |— -
IS Piyasa Fonu Stresi
Olav Riski Bankacilik Sisteminin Giicii
ay RISKIne A1 ]
Duyarlilik E.iasnkl?acﬂlk Sekeori Max Islev |Bankacilik Sisteminin Biiyiikligii
Fon Bulma Giivenlik A¢181
(Cari Islemler Hesab1 + DYY) / GSYIH
InglliS(i}uvenhk Ac181 Max islev Dis Giivenlik A¢181 Gostergesi
Net Uluslararasi Yatirim Pozisyonu /
GSYIH

* Politik Risk, Hiikiimet Likidite Riski, Bankacilik Sektorii Riski ve Dis Giivenlik A¢ig1 Riski'nin
bir araya gelmesi maksimum bir islevle sonuglanir, yani bir risk alami yiiksek riskli
degerlendirildigi anda, iilkenin Olay Riski'ne karsi tim duyarliligr yikseltilmis diizeyde
puanlanir.

Kaynak: Moody’s Investor Service “Sovereign Bond Ratings”, (2018: 3)
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1.2.2.1.2 Fitch Ratings Derecelendirme Sirketi

30°dan fazla iilkede faaaliyette bulunan Fitch Group, 100'den fazla iilke
hakkinda kredi aragtirmasi ve goriisiinlii sunar ve neredeyse tiim iilkelerin uluslararasi
borg ihracini hesaba katarak, tilke hiikiimetlerinin yabanci ve yerel para birimi cinsinden
bor¢larina derecelendirmelerde bulunur. Fitch'in kredi derecelendirmeleri; sirketler,
tilkeler, banka, sigorta ve kamu finans kuruluslar1 ve bu kurumlarin ihrag ettigi menkul
kiymetler ile diger finansal varliklar tarafindan desteklenen yapilandirilmis finans
menkul kiymetlerini kapsar (Fitch Ratings “Rating Definitions”, 2019).

Fitch’in ihraggilara iliskin kredi notlari; bir tiizel kurulusun faiz, oncelikli kar
pay1, anapara 0demesi, sigorta talepleri veya karsi taraf ylikiimliiliikkleri gibi finansal
taahhiitleri yerine getirme kabiliyetine iliskin bir gériisdiir. Fitch Ratings’in uzun vadeli
kredi derecelendirme notlari, AAA’dan D’ye kadar alfabetik bir 6lgekte atanir. Fitch

Rating’in kisa ve uzun vadeli iilke derecelendirme notlar1 Tablo 8’deki gibidir.

Tablo 8. Fitch Kisa ve Uzun Vadeli Derecelendirme Notlari

Kisa Vadeli | Uzun Vadeli Aciklama
AAA En Yiiksek Derece
AA+
F1+
AA Yiiksek Derece
AA-
A+
F1 . Yatirim Yapuilabilir Seviye
A Ust Orta Siif
A-
F2
BBB+
BBB Alt Orta Siif
F3
BBB-
BB+
BB Yatirim Yapilamaz Spekiilatif
BB- . .
B Spekiilatif Seviye
B+
B Onemli Derecede Spekiilatif
B-
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Tablo 8. (Devami)

Kisa Vadeli | Uzun Vadeli Aciklama
CCC Yiksek Risk
Temerriide Diisme Thtimali
C cc Yiiksek
C Maksimum Risk
DDD iflas,
D DD Yikimliliklerini Yerine Temerrit
D Getiremez

Kaynak: Fitch Ratings ‘“Ratings Definitions”, (2019: 18)

Fitch’in tilke kredi ve tahvil derecelendirme notlari; 6zel sektor alacaklilar: igin
iilkelerin bor¢ yiikiimliiliiklerini tam ve zamaninda yerine getirme kapasitesinin ve
istekliliginin ileriye doniik bir degerlendirmesidir. Fitch iilkeleri yerel ve yabanci para
cinsinden kredi notu ile degerlendirmektedir. Fitch’in iilke derecelendirme analizi,
hiikiimetin kredibilitesini bildiren dort analitik siitunun bir degerlendirmesidir. Bu
analizde Ulke Derecelendirme Modeline agik¢a dahil edilmeyen kilit kriter faktdrlerin
nitel bir degerlendirmesini saglamaya yonelik dort analitik siitunun her biri i¢in +2 ile -
2 araliginda bir ayarlama sistemi mevcuttur. Fitch {ilke derecelendirme analizinde

kullandig1 dort analitik siitun ve kriterleri Tablo 9°da agiklanmustir.

Tablo 9. Fitch Ulke Degerlendirme Kriterleri

Analitik Siitun | Temel Kriterler Ulke Derecelendirme |\ ooit i riterler
Kriterleri
Yonetim kalitesi Yonetim gostergeleri o
. - Politik istikrar

Ekonominin Kisi basina GSYIH
Yapusal Zengli(rll.ligi Ve GSYIH’min diinyadaki Bankacilik sektorii ve
. esnekligi ST
Ozellikler & pay1 makro ihtiyati riskler
(%53,6) Temerriide

Politik risk dustildigtinden beri Is ortami ve ekonomik

gegen yillar esneklik
Bankacilik sektorii Genis para arzi
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Tablo 9. (Devami)

Analitik Siitun

Temel Kriterler

Ulke Derecelendirme
Kriterleri

Kalitatif Kriterler

Makroekonomik
Performans,
Politikalar ve
Beklentiler
(%11,2)

Politika gergevesi

GSYIH biiyiimesi

Reel GSYIH biiyiime
degiskenligi

Makroekonomik
politika cergevesi

Enflasyon

Tiiketici fiyat enflasyonu

GSYIH biiyiime
tahmini (5 y1l)

Reel efektif doviz
kuru

Reel GSYIH biiyiimesi

Makroekonomik
istikrar

Kamu Maliyesi
(%17,4)

Devlet borcu

Briit gievlet borcu /
GSYIH

Mali finansman

- — esnekligi
Mali denge Genel devlet faizleri
Bore dinamikleri Genel devlet mali Kamu borcu

¢ dengesi / GSYIH siirdiiriilebilirligi
Maliye politikas1 W abancyigrs devigy Mali yap1

borcu / Briit devlet borcu

Di1s Finansman
(%17,8)

Odemeler dengesi

Rezerv doviz esnekligi

Dis finansman

Devlet net dis varliklart | egnekligi
(GSYIH'nin % 'si)
Emtia bagimlilig
. - . Dss borg
Dis bilango Doviz rezervleri (mevcut siirdiiriilebilirligi
dis 6deme aylar1)
Dis faiz servisi (mevcut
dis gelir % 'si 5 ;
Dis likidite §8 ) Soklara karsi giivenlik

Cari hesap bakiyesi +
DYY (GSYiH'nin % 'si)

agigl

Kaynak: Fitch Ratings “Sovereign Rating Criteria”, (2019: 2)

1.2.2.2. Ulke Risk Ol¢iim Kuruluslar

Ulke riski 6l¢iimii yapan her kurulusun, iilke riskini degerlendirmek icin farkli

yontemleri bulunmaktadir. Bilesik risk derecelendirmelerini belirleyen metodolojileri,

ekonomik, finansal ve politik riskleri dikkate alarak nitel ve nicel yontemlerin

kombinasyonuna dayanir. Bu metodolojiler, s6z konusu iilke i¢in az ya da ¢ok belli bir

puan saglar ve daha sonra bu puan bilesik bir risk notuna gevrilir. Bu notlar her tiirlii

yabanci yatirimel igin genel yatirim ortamini degerlendirmekte ve cesitli iilkeleri kendi

risk derecelerine gore siralamaktadir. Bu yaklagim, iilke risk derecelendirmesinde

uzmanlagmis kurumlar ve kredi ihracat ajanslari tarafindan gelistirilmistir.
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Ulke risk 6l¢iim kuruluslarinin analizleri pek cok iilkeyi kapsamaktadir. Her
tilkenin riski degerlendirilerek bir derece belirlenir ve arastirma sonuglar1 da tigiincii
taraflara satilir. Misterileri ¢ogunlukla, yurtdisi faaliyetlerde bulunan firmalar veya
islerinin riskini 6lgmek isteyen yatirnmcilardir. Asagidaki paragraflarda, giiniimiizde
genel kabul gérmiis ve kullandiklar1 metodolojiyi agiklayan uluslararasi tilke risk 6l¢iim
kuruluglarindan

e The PRS Group: International Country Risk Guide (ICRG)

e Euromoney

e Business Environment Risk Intelligence (BERI)

e The Economist Intelligence Unit (EIU)
ve bu kuruluslar tarafindan gelistirilerek yaygin bir sekilde kullanilan derecelendirme
tekniklerinden bahsedilecektir (Bouchet, Clark and Groslambert, 2003: 79).

1.2.2.2.1. The PRS Group: International Country Risk Guide (ICRG)

1979 yilinda kurulan, PRS Group Inc. politik ve tilke risklerini derecelendiren,
degerlendiren ve tahmin eden diinyanin énde gelen sirketlerinden biridir. Ayrica 6zel
risk verileri ile yapay zeka ve makine 6grenimi uygulamalari arasinda arayiiz kullanarak
bu alanda farkli bir metot uygulamaktadirlar. Akademisyenler ve uygulayicilar
tarafindan politik risk analizinde otorite olarak kabul edilen PRS Group, riski
degerlendirmek i¢in bagimsiz, halka agik metodolojisi ile iki ayr1 veri serisi sunar:
Politik Risk Hizmetleri (PRS) ve Uluslararasi Ulke Risk Rehberi (ICRG). PRS, bu iki
risk derecelendirme sistemine dayanan bir dizi {irin sunmaktadir. PRS iiriinleri 140'in
lizerinde gelismis, gelismekte olan ve gelisme ihtimali olan pazarlari kapsamaktadir.
PRS Group, iilke ve politik riskin ¢okuluslu igletme faaliyetleri ve asil varlik smniflart
tizerindeki etkisini degerlendirir (PRS Group “About Us”, 2019).

PRS ICRG iilke riski; ekonomik, politik ve finansal olmak {izere 3 ana risk
kategorisinde toplam 22 bilesenden olusmaktadir. Politik risk kategorisinde 12 bilesen
(ve 15 alt bilesen) igermektedir. Finansal ve ekonomik risk kategorilerinin her biri de 5

bilesen igermektedir. Bu 3 ana risk kategorisinin bilesenleri Tablo 10’da verilmistir.
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Tablo 10. ICRG Ulke Risk Bilesenleri

Politik Risk Ekonomik Risk Finansal Risk
1) Hiikiimet Istikrar
* Hiikiimet Birligi 1) Kisi Bagina Diigsen 1) GSYIH Yiizdesi Olarak Dis
* Yasama Giicii GSYIH Borg
» Halk Destegi

2) Sosyoekonomik Kosullar
« Igsizlik
» Tiiketici giiveni
» Fakirlik

2) Reel GSYIH Biiyiimesi

2) Mal ve Hizmet Ihracatinin
Yiizdesi Olarak Dis Borg
Servisi

3) Yatirim Profili
* Sozlesme Uygulanabilirligi /
Kamulastirma
* Karin Geri Doniist
« Odeme Gecikmeleri

3) Yillik Enflasyon Orani

3) Mal ve Hizmet Ihracatinin
Yiizdesi Olarak Cari Hesap

4) I¢ Catisma
« I¢ Savas / Darbe Tehdidi
* Terorizm / Siyasi Siddet
» Sivil kargasa

4) GSYIH Yiizdesi Olarak
Biitce Dengesi

4) Ithalatin Yapildig1 Aylar
Bazinda Net Uluslararasi
Likidite

5) D1s gatigma
* Savas
« Sinir Otesi Catisma
* Dis Baskilar

5) GSYIH Yiizdesi Olarak
Cari Hesap

5) Déviz Kuru Istikrari

6) Yozlasma

7) Askeri Otoritenin Siyasete
Etkisi

8) Dini Gerilimler

9) Kanun ve Diizenlemeler

10) Etnik Gerilim

11) Demokratik Sorumluluklar

12) Biirokrasi Kalitesi

Kaynak: PRS Group “ICRG Methodology”, (2019)

Her bir bilesene maksimum sayisal deger (risk puanlari) atanir, bu bilesen icin

en diisiik potansiyel riski gosterene en yliksek puan ve en yiiksek potansiyel riski

gosterene en diisiik puan (0) verilir. Politik risk kategorisi 100 puan, Finansal risk

kategorisi

50 puan ve Ekonomik

risk kategorisi

de 50 puan iizerinden

degerlendirilmektedir. U¢ endeksten elde edilen toplam puan, bilesik iilke risk

yansitmasi i¢in ikiye bolinmektedir. Bilesik iilke riski sifirdan yiize kadar deger alir, 80

ile 100 puan arasi ¢ok diisiik riski O ile 49.9 puan arasi ¢ok yiiksek riski temsil
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etmektedir (PRS Group ICRG Methodology, 2019).

1.2.2.2.2. Euromoney Country Risk (ECR)

Euromoney; sermaye piyasalari, yatirimlar, doviz ile Asya, Latin Amerika ve
EMEA (Avrupa, Orta Dogu ve Afrika) dahil bolgesel pazarlardaki 6nemli gelismelerin
bir analizini sunar. Euromoney dergisi, uluslararasi sinir 6tesi sermaye piyasalarinin
yeniden ortaya cikmasi i¢in 1969'da kuruldu (Euromoney “About Us”, 2019).
Euromoney Ulke Riski (ECR), 23 degiskene gore iilke risk uzmanlarinin gériislerini
toplamak ve bir araya getirmek i¢in tasarlanmig bir platformdur. Euromoney iilke riski,
Euromoney dergisinin iilke risk anketinin bir evrimidir. Hem kamu hem de 6zel bir¢ok
sektorii kapsayan yiizlerce ekonomistin toplu goriisiinii yansitmaktadir (Euromoney
Country Risk “About”, 2019).

Euromoney Ulke Riski (ECR), ekonomik, politik ve yapisal risk ile ilgili
kategorilerde ger¢ek zamanli puanlar veren ekonomik ve siyasi uzmanlar toplulugudur.
186 iilke icin Euromoney Ulke Riski puani olusturulmaktadir. ECR; bir iilkedeki risk
degiskenleri hakkinda uzman goriisii (%90 agirlikli) ile bu gorisleri temel nicel faktorle
(%10 agirlikli) birlestiren niteliksel bir modelle, tahvilin temerriide diisme riski,
dogrudan yatirim kaybetme riski, kiiresel is iliskileri riski gibi bir iilkenin yatirim riskini
degerlendirir. Genel Euromoney Country Risk skorunu elde etmek i¢in bes kategoriye
agirlik verilmistir. Bunlardan dordi nitel uzman gortislerini igeren; politik risk (%35
agirlikli), ekonomik risk (%35), yapisal risk (%10) ve uluslararasi sermaye piyasalarina
erisim (% 10) seklindedir. Nicel faktor ise iilke borcu gostergelerinden (%210) olusur.
ECR puani, 100 puanlik bir dlgekle derecelendirilir ve 100 puana yaklastikea iilke riski
azalir (Euromoney Country Risk “Methodology”, 2019).

Ekonomik risk faktorleri: Bankacilik sisteminin istikrar1 / risk, Ekonomik
biiyiime-GSMH gériiniimii, Istihdam / Issizlik, Hiikiimet finansmani, Para politikas1 /
Kur istikraridir. Katilime1 uzmanlar, 0-10 arasinda bilgi sahibi olduklar1 her bir tilkeyi 6
alt faktdrde 100 puan iizerinden esit olarak derecelendirir.

Politik risk faktorleri: Yolsuzluk, Devlet politikalariin ve eylemlerinin finansal
transferlere yol agma riski, Hiikiimet istikrar1, Bilgi erisimi / seffafligi, Kurumsal risk,
Diizenleyici ve politika ortamidir. Katilimer uzmanlar bilgi sahibi olduklar: her iilkeyi

0-10 arasinda 5 alt faktor tizerinden 100 puan {lizerinden esit olarak degerlendirir.
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Yapisal risk faktorleri: Demografik, Fiziki altyapi, Isgiicii piyasasi / endiistriyel
iliskiler, Fiziki olmayan altyapidir. Katilimc1 uzmanlar bilgi sahibi olduklar: her iilkeyi
0-10 arasinda 4 alt faktor arasinda derecelendirerek 100 puan lizerinden esitler.

Sermaye piyasalarina erisimde ise bir iilkenin sermaye piyasalarina, iki tarafli
fonlara ve banka finansmanina erisim kabiliyetine bakilir. Katilimc1r uzmanlardan,
tilkelerin uluslararasi sermaye piyasalaria 0-10 arasi dlgekte erisebilme kabiliyetlerini
puanlamalar1 istenmektedir (O=hi¢ erisim yok ve 10=tam erisim). Bu puanlarin
ortalamasi alinarak % 10'luk bir agirliklandirma yapilir.

Ulke borg gostergeleri ise Diinya Bankasi'nin Kiiresel Kalkinma Finansmani’nin
yayinladigr rakamlardan faydalanilarak olusturulan oranlar kullanilmaktadir. Bu
oranlar: Toplam bor¢ stoku/GSMH, Borg servisi/hracat, Cari islemler dengesi/GSMH
(Euromoney Country Risk “Methodology”, 2019).

1.2.2.2.3. Business Environment Risk Intelligence (BERI)

BERI S.A. 1966 yilinda kurulmustur. 140'tan fazla iilke ig¢in derecelendirme,
analiz ve tahminlerde bulunur. BERI S.A.’nin uzmanlik alanlari: Ekonomik veriler ve
tahminleri, Siyasi ve sosyal egilimler ve gelismeler, Senaryo planlamasi, Uluslararasi ve
bolgesel iligkiler, Mevzuat konular1 ve onerilerdir (BERI “About Us”, 2019).

BERI, Politik Risk Endeksi (PRI), Faaliyet Risk Endeksi (ORI), Para Transferi
ve Geri Doniis Faktorii (R faktorii) ve li¢iinlin birlesimi olan Bilesik Puan olmak iizere
dort tiir derecelendirme sunmaktadir.

Politik Risk Endeksi (PRI), sosyopolitik degisiklikleri 6lger. Uzmanlar politik
riskin 6 i¢ nedenini, 2 dis nedenini ve 2 belirtisinin her biri i¢in mevcut kosullar1 7'den
(sorun yok) sifira (yasaklayict problemler) puanlama yapmaktadirlar. Bu endeksin ig
neden kriterleri: Politik gruplasma ve bu gruplagsmanin giicii, Dil, etnik veya dini
gruplar ve bu gruplarin giiciiyle parg¢alanma, Giicli korumak i¢in gereken kisitlayici
onlemler, Yabanci diismanligi, milliyetcilik, yolsuzluk, kayitsizlik, uzlasma istekliligi,
Niifus, yogunluk ve servet dagilimi dahil olmak {izere sosyal kosullar, Radikal hiikiimet
icin kuvvetlerin orgiitlenmesi ve giiciidiir. Politik riskin dis neden kriterleri: Biiyiik bir
diisman giice bagimlilik, Bolgesel politik gii¢lerin olumsuz etkileridir. Politik riskin
belirtileri: Gosteriler, grevler ve sokak siddeti igeren toplumsal ¢atismalar, Anayasal

olmayan degisiklikler, suikastler ve gerilla savaslar1 sonucu algilanan istikrarsizliktir
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(BRS User Guide, 2019: 3).

Faaliyet Risk Endeksi (ORI), biirokratik ve politik siireklilik dahil olmak {izere
ticaret ortamimin genel Kkalitesi ile karmasik ¢alisma kosullarinin yabanci firmalarin
yerel para biriminden kazandiklar1 karlarin1 ve tretimini etkileme derecesini
Olgmektedir. Diinya genelinde £ 105 uzmandan olusan daimi bir panelle, iilkenin is
ortamint 15 Kriter ile 0'dan (kabul edilemez sartlar) 4'e (iistiin sartlar) puanlama
yapilmaktadir. Bu endekste kullanilan 15 kriter: Politik istikrar, Yabanci yatirimciya
kars1 tutum, Ozellestirme derecesi, Enflasyon,  Odemeler dengesi, Biirokratik
gecikmeler,  Ekonomik  biiylime,  Paranin  konvertibilitesi,  Sozlesmelerin
uygulanabilirligi, Isgiici maliyeti/Verimlilik, Profosyonel hizmetler, Iletisim ve
tasimacilik, Yerel yonetim, Kisa vadeli kredi olanaklari, Uzun vadeli kredi olanaklaridir
(BRS User Guide, 2019: 2).

R Faktort, bir iilkenin 6zel yabanci sirketlerinin yerel para birimi cinsinden kar
ve sermayeyi doviz kuruna donistiirmesi ile fon transfer etmek i¢in kapasitelerini ve
isteklerini 0l¢mektedir. Yasal cergeve alt indeksi, DOviz tretimi alt indeksi, Birikmis
uluslararasi rezervler alt indeksi ve Dis bor¢ degerlendirme alt indeksi olmak tizere dort
alt indekse ayrilmustir. Yasal Cergeve Alt indeks (R Faktoriiniin % 20'si) kriterleri:
Temettii, kar ve maas gelirleri, Kar amaci glitmeyen nakit akist hizmetleri i¢in telif
ticretleri ve harglari, Sermayenin ana yurda geri doniisii, Temettii, telif iicretleri ve diger
periyodik tazminat uygulamalari, Sermayenin geri doniisiine iliskin uygulamalar,
Devaliiasyona kars: riskten korunma olanaklaridir. Déviz Uretimi Alt Indeks (R’nin%
30’u) kriterleri: Cari hesap performansi, Sermaye hesabi, Portfoy sermaye akimi,
Giivenli liman olarak ddvizlerdir. Birikmis Uluslararas: Rezervler Alt Indeksinde (R'nin
%30'u) bir oran kullanilmakta ve Oncelikle uluslararasi rezerve, altin rezerveleri
eklenerek toplam rezerv hesaplanir ve bu oranin payda kismini olusturur, oranin pay
kisminda ise toplam kamu dis borcu yer alir. Dis Bor¢ Degerlendirme Alt indeks (R'nin
% 20'si)’inde ise Bor¢ / GSYH ile Yillik Kamu Dis Borcu / Kazanilan D6viz oranlar
kullanilmaktadir (BRS User Guide, 2019: 4).

Kar Firsat1 Tavsiyesi (POR) ise; Operasyon Riski Endeksi (ORI), Politik Risk
Endeksi (PRI) ve Para Transferi-Geri Doniis Faktorii (R Faktorii) entegre edilip tige
boliinerek elde edilen bilesik bir puana dayanmaktadir. Ayrica sonuglardaki onyargi ve

¢ikar ¢atigmasini azaltmak iginde Delphi yontemi kullanilir (BRS User Guide, 2019: 5).
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1.2.2.2.4. The Economist Intelligence Unit

The Economist gazetesinin kardes sirketi The Economist Group'un tahmin ve
danismanlik hizmetleri sunan Londra merkezli bir Ingiliz sirketidir. 1946 yilinda
kurulan sirket; isletmelere, finansal firmalara ve hiikiimetlere siirekli degisen kiiresel
ortamda ekonomistlerden, endiistri uzmanlarindan, politika analistlerinden ve
danismanlarindan olusan bir ekiple, ilkelerin ekonomik tahminlerinden, iilke risk
hizmet raporlarina ve sektor raporlarina, ulusal se¢imlerden ve uluslararasi ticarete, gida
giivenliginden ve siirdiiriilebilir sehirlere kadar genis kapsamli veri, arastirma ve
analizleriyle hizmet sunmaktadir (EIU “About”, 2019).

EIU’ nm Ulke Risk Modeli, analistlerin Ulke Risk Hizmetinde yer alan 131
iilkeyi derecelendirmek i¢in kullandiklar1 modeldir. 131 {ilkenin derecelendirmeleri
yilda {i¢ kez giincellenir. Risk puanlari, 0-100 arasinda bir deger alir. Ulke Risk Modeli;
6 risk kategorisini (lilke borglari, kur, bankacilik sektorii, siyasi, ekonomik yap1 ve
genel lilke riski) kapsayan nicel ve nitel gostergeleri kullanir (EIU Country Risk Model,
2019: 1-2).

Ulke borglari riski; iilkenin dogrudan yiikiimliiliigiinde olan veya garanti ettigi
yabanci ve yerel para birimi cinsinden borcuna iligkin anapara ve faizinin artma riskini
Olger.

Kur riski; gelecek 12 aylik donemde referans para birimine (genellikle ABD
dolari, bazen Avro) karst maksimum devaliiasyon riskini dlger.

Bankacilik sektorii riski; toplam banka varliklarinin %10'unu veya daha fazlasini
elinde tutan bankalarin iflas edecegi ve mevduat sahiplerine ve alacaklilara olan
yiikiimliiliiklerini yerine getiremedigi sistemik kriz riskini 6lgmektedir.

Politik risk; bir iilkenin bor¢ yilikiimliiliiklerini yerine getirme kabiliyetini,
taahhiidiinii etkileyebilecek veya doviz piyasasinda kargasaya neden olabilecek politik
istikrar ve etkililik ile ilgili bir dizi politik faktorii degerlendirir.

Ekonomik yap1 riski, yapisal (donglisel olmayan) nitelikteki bir dizi
makroekonomik degiskenden tiiretilir. Bu nedenle ekonomik yapi risk derecesi,
ekonomideki yapisal degisikliklere paralel olarak geliserek nispeten istikrarli olma
egilimindedir.

Genel iilke riski; iilke borg riski, kur riski ve bankacilik sektorii risk puanlarinin

basit bir ortalamasinin alinmasiyla elde edilir (EIU Country Risk Model, 2019:3).
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Ulke Risk Modelinde kullanilan degiskenler: Siyaset/Kurumlar, Ekonomik
Politika, Ekonomik Yapi, Makroekonomik/Ekonomik Konjonktiir, Finansman ve

Likidite olmak iizere bes gruba ayrilmistir. Bu gruplarda yer alan degiskenler Tablo

11°de verilmistir.

Tablo 11. Economist Intelligence Unit Degiskenleri

Makroekonomik/

. Ekonomik Ekonomik X Finansman ve
Siyaset/Kurumlar oy Ekonomik A
Politika Yap1 . . Likidite
Konjonktiir
Politika yapma o Reel OECD GSYIH | Transfer ve
Dis ¢atisma kalitesi / Politika | Gelir diizeyi - . e
bliytimesi konvertibilite riski
karigimi
et Resmi veriler | GSYiH'nin yiizdesi
Yonetilebilirlik / Parasal istikrar | (Kalite / olarak kredi, IMF progra.r.m../ A
Sosyal huzursuzluk .4l acik prosediirii
Zamaninda) biiytime
Secim déneiisii ?n(;ltarlyﬁlan Cari islemler Reel GSYIH Uluslararasi finansal
¢ gusu p dengesi biiytimesi, 48 Ay destek
kullanimi
N Reel faiz GSY LS Reel GSYIH . .
Diizenli transferler biiyiimesinde il 3 Finansmana erisim
oranlar1 biytimesi, 12 Ay
dalgalanma
. Tek bir mal
- Mali denge / . Briit finansman
Olay riski GSYiH |hr?cat ) Enflasyon, 48 Ay gereksinimi
bagimlig:
- Maliye politikas1 | Digsal sok / . - .
Egemenlik riski esnckligi yayilma Enflasyon, yonetim | Borg servis gostergesi
Kamu : -
Kurumsal etkinlik maliyesinin Kamu borcu / T.|.ca}ret agurhikls reel Faiz gideri orani
8 GSYIH doviz kuru
seffafligs
Yolsuzluk Kamu [nallyeSI‘/ H:dr.l.m ?deme ' Déviz kuru yanlig Borc vade yapisi
Borg gostergesi | giicii gostergesi |ayarlamasi
Bankacilik Fonsu.z . Odf?mede Doéviz kuru Doviz rezervleri /
sektoriinde yolsuzluk emeklilik ve gecikme oynaklig Kamu borg yapist
Y saglik borglar1 | ge¢misi Y & ¢ yap
. Finansal . . S
Odeme taahhiidii Dg)_vg kuru diizenleme ve Ihracat gelir artisi, Bf)r(; 11k1d.1t651
rejimi denetim 12 Ay gostergesi
Karaborsa / Ikili Cari islemler DYY ve dis
doviz kuru dengesi, 12 Ay finansman

Varlik fiyat balonu

Ithalat teminati / Faiz
giderlerinin ytizdesi
olarak devlet
mevduatlari

OECD kisa vadeli
faiz oranlari

Takipteki krediler

Bankalarin kredi
yoOnetimi

Bankalarin yabanci
varlik pozisyonu /
Getiri egrisi

Kaynak: EIU Country Risk Model, (2019:3)
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IKiNCi BOLUM

2. COGRAFI BIiLGIi SISTEMLERI

2.1. Bilgi Sistemi

Giliniimiiz diinyasinda bilgi akisi, 6zellikle dijital bilgi herhangi bir etkinlikte
basar1 icin kritik bir éneme sahip olmustur. Bu yiizden i¢inde yasadigimiz déneme
genellikle bilgi ¢cag1 denilmektedir.

Klasik tanima gore bilgi; gerekcelendirilmis dogru inang veya gerekcesiyle
kombine edilmis dogru fikir olarak tanmimlanmistir. Klasik tanimdan yola ¢ikarak
bilginin ii¢ kosulu s6z konusudur. Bu kosullardan birincisi kabul veya inang¢ kosulu,
ikincisi gerekcelendirme veya kanit kosulu ve Tlgiinciisii de dogruluk kosuludur
(Hilpinen, 1970: 109-110). Baska bir tanima gore ise bilgi, serbest akisli kisisel
olmayan bir kaynak olarak tasvir edilir. Bir¢ok kaynak gibi bilgi de elde edilebilir, farkl
amagclar i¢in kullanilabilir ve kaybedilebilir. Bilginin varliginin devam edebilmesi bir
anlamda bilgiyi bilenin varligina veya bu bilgiyi bilenin aktarmasina baglidir (Nagel,
2014: 2).

Bir bilgi sistemi; yararli verileri olusturan, toplayan, igleyen, depolayan, dagitan
kisi ve bilgi teknolojisinin birlesimidir. Bilgi teknolojisi ise donanim, yazilim ve
telekomiinikasyon aglarini igerir. Donanim; bilgisayar, tablet, yazici gibi fiziksel
bilgisayar ekipmanlarinin yani sira bilgisayar monitorii veya klavye gibi bilesenleri de
ifade eder. Yazilim, bilgisayara belirli gorevleri yerine getirmesini sdyleyen bir program
veya program grubunu ifade eder. Telekomiinikasyon aglari ise iletisim ekipmanlariyla
birbirine bagli iki veya daha fazla bilgisayar sisteminden olusan bir grubu ifade eder.
Kurumlardaki kisiler, satis islemlerini islemek, kredi bagvurularini yonetmek veya
finansal analistlerin nereye, ne zaman ve nasil yatirim yapacaklaria karar vermelerine
yardimc1 olmak igin bilgi sistemlerini kullanir. Uriin yoneticileri de iiriinlerini ve ilgili
hizmetlerini nerede, ne zaman ve nasil pazarlayacagina karar vermek i¢in kullanir. Bilgi
sistemleri ayrica ATM'lerden nakit para almamzi, diinyanin diger bolgelerindeki

insanlarla canli video ile iletisim kurmamizi, konser veya ugak bileti satin almanizi
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saglar (Valacich and Schneider, 2018: 45).

Bilgi sistemlerinin nasil ¢alistigin1 anlayabilmek i¢in veri, enformasyon ve bilgi
arasindaki ayrimi yapmak o©nemlidir. Veriler; karakterler ve sayilar gibi ham
sembollerdir. Verilerin 6ziinde bir anlam1 yoktur ve islenene kadar ¢ok az degerlidir.
Veriler yararli olacak sekilde bicimlendirilebilir, organize edilebilir veya islenebilir;
kim, ne, nerede ve ne zaman sorularini yanitlamaya yardimci olabilecek ve gercekligin
bir temsili olarak tamimlanabilecek enformasyona dondstirilirler. Bilgi ise
enformasyona dayali kararlar veya tahminlerde bulunma, fikir olusturma ve
enformasyonu anlama yetenegidir (Ackoff, 1989: 4). Veri, enformasyon ve bilgi

arasindaki iliski Sekil 3’deki gibi 6zetlenebilir.

Sekil 3. Bilgi Olusum Siireci

Yorumlama, Ise
yarar hale
doniistiirme

isleme,
Diizenleme

Enformasyon

Kaynak: Giiglii ve Sotirofski, (2006: 354)

Bilgi sistemlerinin yaygin olarak kullanilan cesitli tlirleri mevcuttur. Bu
tirlerden kullanilan temel bilgi sistemlerinin kategorileri, ama¢ ve uygulamalarinin

listesi Tablo 12’de sunulmaktadir.

Tablo 12. Bilgi Sistemleri

Kategori Amag Ornek Uygulama

Kurumlarin giinlik is etkinligi Market yazarkasa iglemleri,

Hareket Isleme Sistemi verilerini iglemek ogrenci kayit sistemi

Bir firmay1 veya bir kismini
Yonetim Bilgi Sistemi yonetmeye yardimci olacak
ayrintili bilgiler iiretmek

Stok yonetimi ve planlama
sistemi

Nicel karar almay1 desteklemek
Karar Destek Sistemi i¢in analiz araglarina ve
veritabanlarina erigim saglamak

Uriin talep tahmin sistemi,
kredi ve yatirim analizi
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Tablo 12. (Devam)

Kategori Amag Ornek Uygulama
. L Banka kredisi uygulamalarin
Akilli Sistem Insan yeteneklerini geligtirmek analiz eden otomatik sistemler,

Is Zekas1 Sistemi

Ofis Otomasyon Sistemi
(Kisisel Verimlilik
Yazilimi)

isbirligi Sistemi

Bilgi Yonetim Sistemi

Sosyal Yazilim

Cografi Bilgi Sistemi

Fonksiyonel Alan Bilgi
Sistemi

Miisteri [ligkileri Yonetimi

Sistemi

Kurumsal Kaynak
Planlama Sistemi

Tedarik Zinciri Yonetim
Sistemi

Elektronik Ticaret Sistemi

Mobil Uygulama

veya taklit etmek

Bir isletmenin ¢esitli yonlerini
daha iyi anlamak igin biiyiik
verileri analiz etmek

Bireylerin ve kii¢iik gruplarin ¢ok

cesitli giinliik ¢aligma
faaliyetlerini desteklemek

Insanlarin birbirleriyle iletisim

kurmalarini, igbirligi yapmalarini

ve koordinasyonlarini saglamak

Bilgi varliklarinin
olusturulmasini, depolanmasini,
paylasilmasini ve yonetilmesini
saglamak

Isbirligini ve bilgi paylasimini
kolaylagtirmak

Cografi referansl veriler
olusturmak, depolamak, analiz
etmek ve yonetmek

Firmanin belirli bir fonksiyonel
alanindaki faaliyetlerini
desteklemek

Firma ve miisterileri arasindaki
etkilesimi desteklemek

Planlama, iiretim, satis,
pazarlama vb. igletmenin tiim

yonlerini desteklemek ve entegre

etmek

Tedarikgilerin, {iriin veya hizmet

iiretiminin ve dagitiminin

koordinasyonunun desteklenmesi

Miisterilerin bir firmanin web
sitesinden mal ve hizmet satin
almalarini saglama

Genellikle mobil cihazlarda iyi
tanimlanmis belirli bir islevi
gerceklestirmek

stirlictisliz arabalar

Cevrimi¢i analitik isleme
(OLAP) sistemi

Word, Excell, Powerpoint

E-posta sistemi

Sik sorulan sorularin
yanitlarini bulmak i¢in bilgi
portalt

Sosyal iletisim ag1

Yeni aligveris merkezi igin yer
se¢imi

Personel egitimi ve calisma
gorevleri i¢cin planlama sistemi

Satig giicli otomasyonu, Olasi
sati§ yaratma

Finans, faaliyetler ve insan
kaynaklar1 yonetimi

Tedarik planlamas1

Amazon.com, eBay.com

Instagram, Snapchat,
WhatsApp, Facebook
uygulamalari

52

Kaynak: Valacich and Schneider, (2018: 54)



Ozellikle kuruluslar, mekansal referansli verileri ydnetmek, analiz etmek ve
mekansal karar destegi i¢in bilgi sistemlerinin bir tiirii olan cografi bilgi sistemlerine
bagvururlar.

Insanlarin yaptig1 her seyin yeryiiziinde belirli bir yerde gerceklestigi basit bir
gercekliktir, bunu fazla diisinme egiliminde olmasak da yaptigimiz seylerin cografi bir
bileseni vardir. Yirminci ylizyilin sonlarindaki dijital bilgi devrimi, bu cografi bilgilere
her zamankinden daha kolay erisilmesini, analiz edilmesini ve kullanilmasini
saglamistir. Bu durum, CBS'nin bir disiplin olarak gelismesine ve CBS'nin dijital

teknolojinin bir ¢ekirdegi olarak ortaya ¢ikmasina neden oldu (Fazal, 2008:1).

2.2. COGRAFI BILGI SISTEMI (CBS)

Giinden giine yasadigimiz her sey cografi alanda bir yerde oluyor. Sonug olarak,
haritalar1  kullanarak yasadigimiz  diinyayr ve deneyimlerimizi  kolaylikla
aktarabiliyoruz. Bu haritalari; yerleri bulmak, seyahat ederken zaman kazanmak, yeni
bir magazanin nerede agilacagina karar vermek, schirleri planlamak, yaban hayati
korumalarinin gelistirilmesine rehberlik etmek ve yiizlerce baska uygulama icin
kullaniyoruz. Bilgisayarlarda ve artik parmaklarimizin ucunda olan diinyay1 temsil eden
haritalar1 kolaylikla arama, nesne ve rotalar1 bulma, ilgili etkinlikleri planlama
olanagina sahibiz. Tiim bu bilgilerin saklanmasini ve erisilmesini saglayan bilgisayar
sistemleri topluca cografi bilgi sistemlerinin kapsamina girmektedir.

Cografi bilgi sistemleri haritalarla ilgili olmakla birlikte ayn1 zamanda ¢ok daha
fazlasidir. CBS’nin ne kadar 6nemli oldugunu daha iyi anlamak i¢in, insanlarin
bugiinkii haritalar1 nasil ve ne amagla kullandigini, hizli ve daha iyi kararlar almaya
yardimc1 olabilen bilgisayarlar1 nasil giiglendirdigini diisiinmek gerekir. Iste birkag
ornek: Cok sayida misteriye ulasmak ve yeni bir magaza kurmak isteyen isletme
sahipleri veya pazarlamacilar igin CBS yazilimi, miisterileri potansiyellerini ve
magazanin kurulacagi uygun yerleri belirleyebilir. Sehir planlamacilari, yeni bir parselin
Ozelliklerini mevcut arazi kullanimlari ve tesislerle karsilastirmak igin CBS harita
bilgilerini kullanabilirler. Mal distribiitorleri, CBS sayesinde tasinacak mallar i¢in
giiniin farkli saatlerinde en hizli rotalar1 belirleyebilirler (DeMers, 2009: 29).

Cografi bilgi sistemi (CBS), cografya ve i¢inde yasadigimiz diinyay1 daha iyi

anlamak ve 6grenmek icin olusturulmus bir bilgi sistemidir. CBS “nerede” sorusunun
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cevabini vererek diinyanin “ne”, “ne zaman”, “nasil” ve “nedenini” anlamamiza ve
iliskilendirmemize yardimci olabilecek 6zel bir bilgi teknolojisi tiiriidiir (Campbell and
Shin, 2012: 8).

CBS teknolojisi Matematik, Istatistik, Bilgisayar Bilimleri, Uzaktan Algilama,
Cevre Bilimleri ve elbette Cografya gibi ¢esitli disiplinlerin alanina yayilmistir. CBS
teknolojisi gelistikge, toplum daha fazla mekansal olarak etkinlestikce ve insanlar
cografya ve haritalarin giiciinii yeniden kesfettikce, CBS'nin gelecekteki kullanimlar1 ve
uygulamalari da sinirsiz oldugu goriilmektedir (Campbell and Shin, 2012: 8).

Temel olarak CBS’ yi aciklayan birgcok CBS tanimi vardir. CBS uygulanma
kapasitesine ve amacima gore farkli sekillerde tanimlamistir. CBS’nin  kabul goren
calisma tanimlarindan bazilar1 agagida verilmistir:

e CBS; veritabaninin uzaydaki noktalar, ¢izgiler veya alanlardan olusan
mekansal olarak yayilmis ozellikleri, faaliyetleri veya olaylar hakkindaki
gozlemleri kapsayan 6zel bir bilgi sistemidir (Dueker, 1979: 106).

e CBS; noktalar, ¢izgiler, alanlar ve aglar formundaki mekansal verileri
aktarmak, gelistirmek, mantik atamak, saklamak, kurtarmak ve analiz etmek
i¢in kullanilan bir sistemdir ( Lancaster, 1980: 58).

e Burrough (1987), CBS’yi belirli bir amag i¢in mekansal verileri toplamak,
depolamak, istenildigi zaman almak, doniistirmek ve goriintiilemek igin
olusturulan arag seti olarak tanimlamistir.

e CBS, cografi referansh verilerin girisini, yonetimini (veri depolama ve alma),
islenmesini, analizini ve veri ¢ikisini saglayan bilgisayar tabanli bir sistemdir
(Aronoff, 1989: 39).

e Mekansal olarak endekslenmis ve ilgili tanimlayici verilerin her tiirlii etkin
girisi, depolanmasi, islenmesi, analizi, gosterimi ve alinmasi i¢in tasarlanmis
bilgisayar tabanli bir sistemdir (Jackson, 1992: 1343).

e CBS, genel uzaysal koordinat sisteminin birincil referans araci olarak
haritalardan, havadan ¢ekilmis fotograflardan, uydulardan, yiiz 6l¢imlerinden
ve diger kaynaklardan veri girisi, depolama, ¢ekme ve sorgulamayi saglayan,
mekansal istatistikler de dahil olmak iizere veri donilisiimii, analizi ve
modellemesini yapan, haritalar, raporlar ve planlar gibi verileri sunan 6zel

amagl bir dijital veritabanidir (Fazal, 2008: 6).
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e CBS, verilere mekansal bir boyut ekleyerek diger is analiz araglarindan biri
olarak yerini alir ve katki saglar; CBS cografi konumlarla ilgili ¢esitli
Ozellikleri yakalar ve bu ozellikleri sorgulamaya, analiz etmeye ve karar
vermeye (konum analizi olarak da adlandirilir) yardimci olmak igin diger
verilerle birlestirilmesine olanak tanir (Valacich and Schneider, 2018: 285).
CBS'nin tiim tanmimlari, mekansal verilerin haritalarla baglantili oldugu i¢in
benzersiz oldugunu kabul eder. CBS veritabani, harita bilgisi ve aralarindaki bilgisayar
tabanli bir baglantidan olusur. CBS, cografi referans sistemi kullanilarak mekansal
alanda birbirine baglanacak sekilde resimsel anlatimlarin ve tematik katmanlarin bir
koleksiyonu olarak diinya hakkindaki verileri saklar. Kullanicilar, elektronik tablolarda
veya istatistiksel paketlerde kolayca goriinmeyen gizli kaliplar, iliskileri ve egilimleri
ortaya ¢ikararak verileri konuma gore gorsellestirebilir, kesfedebilir ve analiz edebilir.
Son derece giiclii ve ¢ok yonlii bir ara¢ olan CBS, arazi kaynaklarinin haritalanmasi,
izlenmesi ve yonetilmesi gibi birgok diinya sorununu ¢6zmede dnemli bir yeri oldugunu
kanitlamistir (Reddy, 2018: 48).

CBS cografi bilgilerin mevcut oldugu her alanda uygulanabilir bir yapiya
sahiptir. Teknolojik gelismelerle birlikte birgok uygulamay1 da i¢inde barindirmasiyla
CBS’nin kullanim alani genislemektedir. CBS’nin kullanim alanlarini belli bagliklar

altinda Tablo 13’de gosterilmektedir.

Tablo 13. CBS Kullanim Alanlar

Endiistri Kullanim Alanlan

Etkilesimli haritalar ¢evre bilimi, matematik, tarih, ve edebiyat gibi konularda
Egitim etkili Ogrenme, egitim kurumlarimin kapasiteleri, okuma-yazma oranlari,
arastirma-inceleme

Savunmasiz bolgeleri goriintiileme, saglik kurumlarinin kapasite ve dagilimlar,

Saghk personel yonetimi, hastalik gézetimi ve analizi
Sidorta Bolgelerin sigorta riski degerlendirmesinde, sigorta sirketlerinin sigortalama
g kararlarinda ve fiyatlandirmasinda yararlanilir.
Mekansal analizle bayilerin talebini basarili bir sekilde karsilayabilme, pazar
y Y p
Uretim paym artirmak icin ger¢ek zamanli iriin performans takibi, tedarik zinciri is
akiglarin1, verimliliklerini ve risklerini gorsellestirme, miisteri tercihlerini
anlama
Petrol ve Yeni kaynaklarin bulunmasi ve ¢ikarilmasinda saha yonetiminin iyilestirilmesi,
Boru Hatt1 gercek zamanli verilerle yeni bir petrol kuyusu agilirken iiretim akisini devam

ettirme konusunda karar alma, gelismis yeralt1 is akiglar1 ve kesif analizi
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Tablo 13. (Devam)

Endiistri

Kullanim Alanlar1

Toplum Giivenligi

Emlak

Perakende

Stirdiirilebilirlik

Telekom

Ulagim

Elektrik ve Gaz
Altyapist

Dogal Kaynaklar

Devlet

Su YOnetimi

Sinir giivenliginden silahlar, ceteler, uyusturucular ve terdrizmle iliskili
olaylar1 6nlemeye kadar tiim istihbarat yasam dongiistinii destekleyen bir
icgdrii sistemi olusturma, sivil savunma, emniyet, su¢ analizleri, sug
haritalar1, ara¢ takibi, trafik sistemleri, acil durum ve genel bilgi akisini
yOnetme

Miisterilere site se¢im stratejilerinde miimkiin olan en yiiksek getiriyi
saglamak icin psikografik veri ve mekansal analiz, emlaklarin risk
profilini belirleme, sitelerin finansal fizibilitelerini degerlendirme,
binalarin cinslerine gore dagilimlar, bina hasar tespitleri

Rakiplerin bulundugu yerleri, potansiyel miisterilerin demografik
ozellikleri ve diger faktorleri analiz ederek yeni sube/magaza i¢in karl
yerleri belirleme, tedarik zincirlerine erisim, tiiketim aligkanliklarini analiz
etme

Faaliyet gosterilen bolgede kalkinma veya insani yardimin nerede gerekli
oldugunu belirleme, insani yardim kuruluslarinin gorevleri analiz etmek
ve planlamak, saha ekiplerini hizli bir sekilde seferber etmek ve
uygulamak ve bunlarin etkinligini ve siirdiiriilebilirligini izlemek ve
degerlendirmek, kadin ve g¢ocuklarin yardim almak i¢in seyahat ettikleri
mesafeleri en aza indirmek i¢in Ongoriicii analizleri yapma, biyolojik
cesitliligi olan ¢evreyi anlamak ve daha iyi korumak i¢in gerekli verileri
analiz etme

Fiber, 5G ve yazilim tanimli ag (SDN) sistemlerini destekleyen karmasik
telekom aglar1 tasarlama ve yonetme, yeni kablosuz veya sabit hat hizmet
planlamasi i¢in ag uygunluk analizi ve ag kapasitesini analiz etme

Kara, hava, deniz ulasim aglari, iletisim istasyonlari, yer se¢imi, enerji
nakil hatlari, ulasim haritalar1, ulagtirma departmanlarinin veri ve bilgi
yonetimi, ulagim sistemlerini planlama, optimum rotalar tasarlamak ve
performansi artirmak

Gergcek zamanli hava durumu, trafik ve varlik verilerinden faydalanma,
kotii hava kosullarinda kesintilerin yasanacag riskli yerleri belirleme ve
biiyiik agaclarin elektrik hatlarma verecegi zarari tahmin etme

Arazi yapisi, su kaynaklari, akarsular, havza analizleri, yabani hayat, yer
altt ve yer istli dogal kaynak yOnetimi, riizgar, gilines ve jeotermal
projelerin uygulanabilirligini degerlendirme, tarim alanindaki triinlerin
saghigimi izleme ve toprak tipleri, giines 15181 ve egim farklarini belirleme

Ulusal, eyalet ve yerel yonetimlerde yasam kalitesini artiracak veriler
toplama, acil yardimlar hizlandirmak ve insanlar1 giivende tutmak igin
dinamik olarak degisen ger¢ek zamanli verilerden yararlanma

Siirdiiriilebilir su kaynaklarim1 korumak, giivenli igme suyu saglamak, su
kesintisi ya da kisitlamasit oldugu bolgelerin harita bilgilerini vatandagla
paylagsma, saha personelinin arizayr ¢dzmek i¢in kapatmasi gereken
vanalardan kag¢ abonenin su aldigin analiz etme

Kaynak: https://www.esri.com.tr/tr-tr/cbs-nedir/genel-bakis
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2.3. CBS’nin Tarihi ve Gelisimi

Cografi bilgi sistemleri ylizyillarca harita yapimindan ve mekansal verilerin
derlenmesinden gelistirilmistir. Bilinen en eski haritalar, Misir'daki II. Rameses
doneminde (M.O 1292-1225) Coptes'teki altin madenlerini gostermek igin parsomen
tizerine ¢izildi. Daha sonraki bir tarihte, Yunanlilar kartografik (haritacilik) beceriler
edindiler ve ilk gergekci haritalar1 derlediler. Yunanlilar M.O. 300 civarinda harita
yapmak i¢in dikdortgen bir koordinat sistemi kullanmaya basladilar. En eski haritalar
neredeyse sadece ticari deniz seferlerini kolaylastirmak i¢in ¢izildi. Araplar Orta Cag'in
onde gelen haritacilartydi. Haritacilik ihmal edilmesine ragmen, bir¢ok {ilkede miilkiyet
sicili gelismisti. En iyi bilinen 6rnek, ilk Norman krali Fatih William i¢in 1086'da
derlenen Ingiltere topraklarmin kaydi Domesday Book'dur. Avrupa kartografyasi ise
Roma Imparatorlugu'nun diismesiyle birlikte niteliklerini yitirmisti. Ancak on besinci
yiizyilda eski niteliklerini yeniden kazandilar ve Claudius Ptolemaeus’un Cografyasi, o
zamanlar var olan diinya goriisii olmak igin Latince’ye ¢evrilmisti. Marco Polo,
Christopher Columbus, Vasco da Gama ve digerlerinin seyahatleri ve kesifleri ticaretin
artmasina neden oldu. Buna karsilik, daha 6nce kesfedilmemis denizlerin ve kiyilarin
haritalarina ihtiyag vardi. Avrupa iilkeleri ve yeni kesfedilen bolgeler daha organize
toplumlara doniistiikkge, cografi bilgiye olan ihtiyag da artmisti. Agir savas silahlarinin
piyasaya siirlilmesi gibi miihimmat gelistirmeleri askeri operasyonlarda haritalari
onemli hale getirdi ve askeri ajanslar 6ncii haritact oldu. Birgok iilkede, askeri harita
yapimcilar1 hem topografik kara haritalarindan hem de navigasyon haritalarindan
sorumlu oldular. Bu egilimin izleri devam ediyor: Harita ajanslari, 6zellikle deniz
haritas1 ajanslari, karakteristik olarak askeri yapidadirlar. Ornegin, Biiyiik Britanya'nin
resmi harita yapim ajansi askeri amagl kurulan Ordnance Survey 'dir (Fazal, 2008:29).

On dokuzuncu yiizyila kadar cografi bilgiler daha ¢ok kara ve deniz ticareti ve
kesfi ile vergi toplama ve askeri operasyonlar i¢in kullanildi. Yollar, demiryollari,
telgraf, telefon hatlari, gaz ve su kaynaklar1 gibi altyapilar gelistikce yeni ihtiyaclar
ortaya ¢ikti. Bu altyapilarin planlanmasi i¢in genellikle mevcut olanin disindaki arazi
hakkinda da bilgi gerekiyordu. Kasabalarin - sehirlerin, gollerin - nehirlerin, daglarin -
vadilerin dogru konumu giderek 6nem kazandi. Demiryolu ve yol egimlerini, egri
yarigaplarini diizenlemek i¢in ayrintili topografik bilgilere ihtiya¢ duyuldu. Daha sonra,

topragin tlirlinii ve anakayanin kalitesini, yerini ve oOzelliklerini gdsteren haritalar
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gerekli hale geldi. Alt ve iistyapt planlamalart ilerledikce, 6zel haritalar daha yaygin
hale geldi. Paris'in ilk jeolojik haritas1 1811'de derlendi. 1838'de Irlanda hiikiimeti, ilk
manuel cografi bilgi sistemi olarak kabul edilebilecek demiryolu miihendislerinin
kullanim1 igin bir dizi harita derledi. Planlama ile ilgili gelismeler giderek sosyo-
ekonomik faktorlere bagimli hale geldi. Havalimanlari, biiylik barajlar, kanallar, yollar
ve demiryollarinin ingas1 genellikle 6zel arazilerin kamulagtirilmasin1 gerektirdiginden
bu sefer de miilk sahiplerinin haklar1 dahil oldu. Miiteahhitlerin, ectkilenen miilk
sahiplerinin haklarinin adil bir sekilde telafi edilebilmesi i¢in miilklerin genel
goriinimlerini derlemek i¢in ihtiya¢ duyduklari miilk kayitlar1 ve haritalara yonelik yeni
uygulamalar ortaya c¢ikti. Sehirler biiylidilk¢e ve karmasiklastikga dogru sehir
planlamasi bir zorunluluk haline geldi. Bir¢cok iilke 19. yiizyilin baslarinda kent
planlamas ile ilgili istatistiksel bilgiler derlemeye basladi. Geleneksel kdy miilkiyeti,
etkili tarim i¢in bir engel haline gelmisti. Miras paylasimi nedeniyle birgok miilk yillar
icerisinde pargalanmis, tek bir miilk yiizlerce daginik parsele boliinmiis veya parselin
miilkiyeti baskasinda kullanom hakki bagkalarinda olabiliyordu. Bu nedenle,
ondokuzuncu ylizyilin sonlarinda miilk haritalamasiyla, bu tiir kaoslardan diizen
olusturulmasi amaglanmisti. Mevcut tapu kayitlarindan hareketle cesitli parseller,
calismasi daha kolay olan miilklerle birlestirildi. Miilkiyeti acikliga kavusturmak ve
miilklerin vergilendirilmesini kolaylastirmak i¢in miilk simirlar1 birlestirildi (Fazal,
2008: 31).

Hava fotografcilig1 harita yapimimin ilerlemesini hizlandirdi. Ik hava fotografi
harita yapiminda kullanildi ve ilk harita yapim araci 1909'da tasarlandi. Fotograflardan
6l¢tim yapma teknigi olan fotogrametri, 1920 ve 1930'larda hizla gelisti ve ikinci diinya
savaslt da ayrica gelismeleri hizlandirdi. Il. Diinya Savasi'ndan sonrada fotogrametri
harita yapiminda yaygin olarak kullanildi. Hava fotograflari; bitki ortiisii ve jeolojik
olusum gibi 6zelliklerin degerlendirilmesinde 6nemli nicel bilgi kaynaklart haline geldi
(Fazal, 2008: 32).

Terim ve kavram olarak cografi bilgi sistemi (CBS) cografi bilgi biliminden
once gelir. CBS diinyasinda, 1962'de Kanada Arazi Envanteri'nin (CLI) kurulmasi, CBS
yol haritasinda onemli bir kilometre tas1 oldugu yaygin olarak kabul edilmektedir.
Cografi bilgi sistemi terimi, Roger Tomlinson’un Kanada Cografi Bilgi Sistemi’ne

dayanmaktadir. Dr. Roger Tomlinson, Kanada Cografi Bilgi Sistemi'ni (CGIS)
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olusturmak icin IBM ile yapilan bir anlasmayla 40 gelistiriciden olusan bir ekibe
bagkanlik etti. CGIS sayesinde Kanada'min dogal kaynaklari izlendi ve bu dogal
kaynaklarin daha fazla analizi i¢in profil olusturulmasi saglandi. CGIS her tiir arazi
ortiistinti farkli bir katman olarak depolamistir. Ayrica, tiim iilkeye uygun optimum alan
hesaplamalar icin tasarlanan Kanada'ya 6zgii bir koordinat sisteminde veri depolandi.
Kullanilan teknoloji giiniimiiz standartlarina gore ilkel olmakla birlikte, sistem o
zamanlar olaganiistii kabiliyete sahipti. CGIS, olduk¢a modern goriinen yazilim
Ozelliklerini igeriyordu: Harita projeksiyonu degistirme, harita olgegi degisikligi, bir
ozellikteki nokta sayisini azaltmak i¢in ¢izgi yumusatma ve genellestirme, cokgenler
icin otomatik bosluk kapatma, alan Sl¢iimii, cokgenleri ¢c6zme ve birlestirme, geometrik
tamponlama, yeni cokgenlerin olusturulmasi, referans verilerinden yeni 6zelliklerin
taranmasi ve sayisallagtirllmast (Lawhead, 2015: 9). CGIS, 1990'lara kadar yalnizca
Kanada hiikiimeti tarafindan kullanildi. CGIS ticarilestirilmediginden veya daha fazla
gelistirilmek tlizere halka agik olmadigindan, maalesef CGIS modern bir genel CBS
yazilim iriiniine doniisemedi. Baska iddialar olsa da, Roger Tomlinson ve CGIS,
modern CBS teknolojisinin baglangici olarak nitelendirilir. Roger Tomlinson ve ekibi;
Edward Horwood, Howard Fisher, lan McHarg, Bety Benson, Ford, Harvard Bilgisayar
Grafikleri Laboratuvari, ABD Niifus Idaresi, ABD Jeolojik Arastirmalar, MapInfo
Corporation, ERDAS, Autodesk, Cevre Sistemleri Arastirma Enstitlisii (ESRI) ve daha
fazlas1 bu yeni teknolojiye dahil olmak, gelistirmek ve iyilestirmek i¢in bir¢ok insan ve
kurulusa ilham verdiler. CBS tarihinde bir diger 6nemli kilometre tas1 ise 1969 yilinda
Jack ve Laura Dangermond tarafindan arazi kullanim planlamasina odaklanan kiiciik bir
danmigsmanlik sirketi olan Cevre Sistemleri Arastirma Enstitiisti'niin (ESRI) kurulmasidir.
1982'de ESRI, Fortran programlama dilinde yazilmis komut satir1 tabanli bir CBS
yazilim tiriinii ARC / INFO’yu baglatti. Yazilim yararli olmasina ragmen, komutlar1 ve
parametrelerini hatirlamak ve anlamak zordu. Komutlar1 ve parametrelerini manuel
olarak girmek sikict ve zaman alicitydi. Ayrica, 1980'lerin baslarindaki yavas islemciler
ve kiiclik disk kapasiteleri gibi donanim sinirlamalar1 nedeniyle GIS veri kiimelerini
diizenlemek ve bunlan islemek, analiz etmek ve modellemek uzun zaman aliyordu.
1986'da, patentli bir {ist diizey algoritmik dil olan ARC Makro Dili (AML), ARC /
INFO siiriim 4.0 ile piyasaya siiriildiigiinde onemli bir gelisme oldu. Bununla birlikte

AML programlarinda komutlar yazilabilir ve islemlerde kullanicilar daha az girdiyle
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otomatik olarak yiiriitiilebilir hale geldi. Ayrica, meniiler ve formlar gibi basit grafik
kullanict arabirimlerini (GUI) de desteklemekteydi. ARC Makro Dili, ARC / INFO GIS
yazilimin1 daha kolay ve daha iiretken hale getirdi ve bdylece popiilerlik kazanmaya
basladi. AML programi, sikict veri isleme ¢alismalarinin verimliligini onemli Olglide
artirdi ve insan hatalarin1 Onledi, ¢iinkii program sadece bir CBS kullanicisindan
yansitilacak goriintii dosyalarmin adlarini girmesini istiyordu (Tian, 2017: 22). Grafik
simgeleri, meniiler ve isaret aygitlar1 gibi bilgisayar grafik kullanici arabirimleri
1990'larda masatistii bilgi islem ortaminda ana akim haline geldiginde, ESRI 1991
yilinda ArcView adli grafik kullanici arabirim tabanli bir masaiistii stirlimii GIS yazilim
irtiniinii piyasaya siirdii. Ayrica, kullanicit dostu olan Avenue programi ile ArcView,
hizla diinya ¢apinda popiiler bir CBS yazilim iirlinii haline geldi. Diinyanin dort bir
yanindaki birgok CBS uzmani, ArcView islevlerini ihtiyaglarina gore ozellestirmek,
gelistirmek ve genisletmek icin Avenue programlari yazdi ve diger kullanicilarin
ticretsiz olarak indirmesi ve kullanmasi i¢in ESRI’nin belirlenmis web sitesinde
programlarint yayinladi. 1990'lardan beri ArcView, ESRI’nin en baskin GIS yazilim
tedarik¢isi olmasina yardimci oldu. O zamandan beri, ESRI’'nin GIS yazilim iiriinleri ve
veri formatlar1 (sekil dosyasi ve cografi veritabani gibi) endiistri standartlar1 olarak
kabul gormiis ve diinya ¢apinda cesitli hiikiimetler, kuruluslar, endiistriler, egitim ve
aragtirma kurumlar1 tarafindan kullanilmaya devam edilmektedir. 1997 yilinda
California San Diego’daki ESRI Uluslararast Kullanici Konferansina, diinyanin her
yerinden 7000 GIS kullanicist katildi. 2004 yilindan bu yana, ESRI gii¢lii ArcGIS
Masaiistli, mobil ve kurumsal diizey sunucu platformu yazilim {iriinleri ailesini piyasaya
stirdii, bir gelistirme sistemi ekledi ve CBS yazilim1 ve veri pazarinda ESRI’nin baskin
statlistinii daha da giivenli hale getiren bulut tabanli bir haritalama ve veri analiz sistemi
olan popiiler ArcGIS Online'1 baglatt1 (Tian, 2017: 24).

CBS tarihini 6zetleyecek olursak yarim asirdan fazla CBS tarihi boyunca,
sayisiz kisi ve kurulusun stirekli ¢abalari, bilgi islem ve iletisim teknolojilerindeki hizli
ilerlemeler nedeniyle, 1970'lerin sonunda ve 1980’lerin basinda faydali a¢ik kaynak ve
ticari CBS yazilim iriinleri kullanima sunuldu. 1990’larda hiikiimetler ve endiistrilerde
genis kullanim i¢in Onemli Olgiide iyilestirmeler ve gelistirmeler yapildi. Yirminci
yiizyilin baslarinda CBS endiistrisi, kullanicilarin CBS ¢alismalarini, harita ve verileri

cevrimigi olarak iletmelerine imkan tanimak i¢in uygulamalarina internet ve web
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teknolojilerini dahil etti. Glinlimiizde, CBS teknolojisi neredeyse her yerde ve internet
erisimiyle milyonlarca insan tarafindan kullaniliyor. CBS teknolojisi artik gerekli
yazilim, donanim, veri setleri, bilgi ve deneyime sahip CBS uzmanlariyla smirh
degildir. Google Haritalar, OpenStreetMap, BM'nin Kiiresel Afet Uyaris1 ve
Koordinasyon Sistemi, Avrupa Komisyonu, ABD Merkezi Istihbarat Ajansi'nin (CIA)
Diinya Gergekleri Kitabi, ABD Niifus Sayim Biirosu'nun interaktif niifus haritalari,
ABD Ulusal Okyanus ve Atmosfer idaresi (NOAA) interaktif hava durumu haritalar1 ve
birgok kisi GIS teknolojisini ¢ogunlukla internet lizerinden bir sekilde bilerek veya
farkinda olmadan kullanmaktadir (Tian, 2017: 27).

2.4. CBS’nin Bilesenleri

CBS'nin hizla yaygmlasmasinin nedeni; genis ¢apta farkli kaynaklardan verileri
Oziimsemesi, zaman ic¢indeki egilimleri analiz etmesi ve gelismelerden kaynaklanan
etkileri mekansal olarak degerlendirme yetenegiyle aciklanmaktadir. Konum, kosul,
egilimler, kaliplar ve modelleme ile ilgili sofistike bir CBS'nin cevaplayabilecegi bes tiir

soru vardir. CBS; donanim, yazilim, veritabani, kisi ve yontemi iceren bes bilesenden

olusur (Reddy, 2018: 48).

2.4.1. Donanim Bileseni

Donanim; CBS yazilimmin calisacag bilgisayar ve buna bagli yan {irlinlerin
biitiinlinden olusur. Bilgisayar, CBS donaniminin omurgasint olusturur. Tarayici1 ve
sayisallagtirict ana girdi iken, yazicilar ve ¢iziciler CBS donanim kurulumu igin en
yaygin ¢ikis aygitlaridir. CBS’nin islemlerini ger¢eklestirmek i¢in dogrudan etkilesimde
bulundugu cihazlardir (Cukur, 2002: 1). Donanimlar; masaiistii bilgisayarlarindan
merkezilestirilmis bilgisayar sistemlerine, kisisel bigisayarlardan network (ag)
donanimli bilgisayar sistemlerine kadar ¢ok genis bir yelpazeye sahiptir. Donanim
Ozellikleri ise islem hizini, kullanim kolayligini ve kullanilabilir ¢ikti tiirlerini

etkilemektedir (Eldrandaly, 2007: 4).
2.4.2. Yazihm Bileseni

CBS yazilimi; cografi bilgilerin toplanmasi, yonetimi, analizi ve yorumlanmasi

icin kontrollli bir ortam saglamak tizere giivenlik, dosya yonetimi, ¢evresel siiriiciiler,
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yazdirma ve ekran yonetimi gibi temel bilgisayar isletim yeteneklerinin iizerine insa
edilmis komutlar biitliniidiir. CBS yazilimi, ayn1 zamanda ¢esitli veri tabani, ¢izim,
istatistiksel, goriintiilleme ve diger yazilim programlarini da igerir. Bu nedenle CBS’nin
vazgecilemeyen bir unsuru veya bilesenidir. CBS’de kullanilan yazilim; yapilabilecek
calismalarin tiirii ve elde edilebilecek sonuglar tizerinde kontrol edici bir etkiye sahiptir
(Eldrandaly, 2007: 8). Bilinen en popiiler CBS yazilimlari: Arc/Info, Intergraph,
Maplinfo, SmallWorld, Genesis, Idrisi, Grass verilebilir. CBS yazilimi, bir bilgisayar
icin tasarlanmig ve birka¢ yliz dolara mal olan basit bir paketten, aga bagh
bilgisayarlarin tiim kurulusuna hizmet etmek ve on binlerce dolara mal olan biiyiik bir

endiistriyel trtine kadar degisebilir (Longley, Goodchild, Maguire ve Rhind, 2005: 24).

2.4.3. Veritabam Bileseni

CBS’nin tgiincii bileseni, Diinya yiizeyinin veya ylizeye yakin spesifik bir
bolgenin secgilen yonlerinin dijital gdsteriminden olusan ve bazi problem ¢dzme veya
bilimsel amaglara hizmet etmek igin insa edilen veritabamidir (Longley, Goodchild,
Maguire ve Rhind, 2005: 24). Bir CBS, konumsal bileseni sahip tiim verileri isler. Bu
bilgiler oldukg¢a cesitlidir; hava fotograflar1 veya uydu goriintiileri, arazi sekillerinin
koleksiyonu, yapili ¢evrenin dijital haritalar1 veya arazi miilkiyetinin yasal kayitlari
olabilir (Zeiler, 1999: 46). Dijital harita, CBS igin temel veri girisini olusturur. Harita
nesneleriyle ilgili tablo verileri de dijital verilere eklenebilir. Bir CBS, mekansal verileri
diger veri kaynaklariyla bitiinlestirir ve hatta ¢ogu kurum verilerini korumak ve
mekansal verileri yonetmek igin bir Veritaban1 Yonetim Sistemi de kullanir (Fazal,
2008: 14). Cografi olarak referans verilen veriler, diinya yiizeyindeki mekansal
ozelliklerin hem konumunu hem de niteliklerini tanimlar. Bu nedenle CBS iki cografi
veri bileseni igerir; mekansal ve nitelik verileri. Mekansal veriler, mekansal 6zelliklerin
geometrisi ile ilgili bilgi verirken, nitelik verileri ise mekansal yerin 6zellikleri hakkinda
bilgi verir. Veri toplama, en ¢ok zaman alan ve pahali CBS faaliyetlerinden biridir.
Cografi verilerin; haritalar, arazi 6l¢iimleri, anket ve istatistikler, uydu goriintiileri, hava
fotograflar1 gibi birgok farkli kaynagi oldugu gibi bunlar1 CBS'ye girmek i¢in kullanilan
haritalarin sayisallastirilmasi ve taranmasi, goriintii verileri, GPS ve 6lgme araglar1 da
kullanilarak dogrudan veri girisi ve mevcut kaynaklardan veri aktarimini saglayan

birgok teknigi vardir (Eldrandaly, 2007: 5).
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2.4.4. Yontem Bileseni

CBS islemlerinin basarili olabilmesi, her kuruma 6zgli model ve calisma
uygulamalarinin olusturulabilmesine ve iyi tasarlanmis bir plan ile is kurallarina gére
secilen yontemlere baglidir. Harita olusturmak ve herhangi bir proje igin daha ileri
diizey i¢in kullanim sekilleri olan gesitli teknikler vardir (Reddy, 2018: 48). CBS’de
yontemin kapsamini; verilerin erisilmesi, toplanmasi, sisteme aktarilmasi, saklanmasi,
yonetilmesi, doniistiiriilmesi ve analizinin nasil yapilacagi, nasil sunulacagi ve son iiriin
¢iktilarinin ne oldugu konusundaki prosediirler olusturmaktadir (Uyguggil, 2018: 123).
CBS igerisinde metot sinirlamast CBS kullanicilarinin teknik bilgi, imkan ve hayal

giicleri ile sinirlt kalmaktadir.

2.4.5. Kisi Bileseni

CBS yukarida bahsedilen bilesenler her ne kadar bu sistem i¢in vazgecilmez ise
de insan faktorii olmadan bir biitiin olusturamazlar. CBS kullanimi konusunda
uzmanli@a sahip kisiler, cesitli gorevleri gerceklestirmek i¢in CBS'deki wverileri
tasarlayabilir, siirekliligini saglayabilir ve analiz edebilir. CBS kullanan kisiler genel
olarak iki sinifa ayrilabilir: isi harita nesnelerini vektorlestirmek olan CBS operatorleri
ile bu vektorlestirilmis verilerin sorgu, analizi veya sorumlulugunda olan herhangi bir
isi gergeklestirmek igin kullanan CBS miihendisi/kullanicilaridir (Reddy, 2018: 48).
Insanlar prosediirleri gelistirir ve CBS'nin gergeklestirecegi gorevleri tanimlarlar.
Insanlar genellikle CBS'nin diger bilesenlerindeki eksikliklerin iistesinden gelebilirler,
fakat bunun tersi dogru degildir. Diinyanin en iyi yazilimlar1 ve bilgisayarlari insan

faktoriindeki yetersizligi telafi edemez (Eldrandaly, 2007: 4).

2.5. Cografi Veriler

CBS, cografyaya gore baglanabilen tematik katmanlarin bir koleksiyonu olarak
diinya hakkindaki bilgileri diizenler ve depolar. Her katman, ayni1 cografi kapsamda yer
alan caddeler veya sehirler gibi benzer Ozniteliklere sahip ozellikler icerir. Bu basit
ancak son derece giiclii ve cok yonlii konsept, teslimat araglarinin izlenmesinden
planlama uygulamalarinin ayrintilarinin - kaydedilmesine ve kiiresel atmosferik
sirkiilasyonun modellenmesine kadar bir¢ok gergek diinyadaki sorunun ¢oziimii icin

paha bigilmez oldugunu kanitlamistir (Eldrandaly, 2007: 5).
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Cografi veriler, 6zel bir veri tiiriidiir. Cografi veriler, Diinya'nin 6zellikleri ve
kaynaklarinin yani sira bu 6zelliklere ve kaynaklara dayali veya bunlarla iligkili insan
faaliyetleriyle de ilgilidir. Veriler belirli bir cografik yap1 kapsamindaki konum, dagilim
ve mekansal iliskiler ile ilgili problemleri ¢ozmek ve karar vermek igin toplanir ve
kullanilir. Cografi veriler, cografi olarak referans verildikleri i¢in diger veri tiirlerinden
farklidir yani koordinatlarla tanimlanabilir ve yerlestirilebilirler. Bu veriler tanimlayici
unsurlardan (ne olduklarini sdyleyen) ve grafiksel unsurlardan (neye benzediklerini,
nerede bulunduklarini ve birbirleriyle nasil mekansal olarak iliskili olduklarini
sOyleyen) olusur. Tanimlayict unsurlar ayn1 zamanda mekansal olmayan veriler olarak
anilirken, grafiksel unsurlar da mekansal veriler olarak anilir. Cografi verilerin zaman,
konu (igerik) ve mekan olmak tizere ii¢ boyutu vardir (Fazal, 2008: 85).

CBS'de herhangi bir cografi veri ii¢ temel bicimde gosterilebilir; harita verileri,
Oznitelik verileri ve goriintli verileri. Harita verileri, cografi 6zelliklerin konumunu ve
seklini igerir. Haritalar, gercek diinya ozelliklerini sunmak i¢in dort temel sekil kullanir:
noktalar, ¢izgiler, alanlar ve siirekli yiizeyler. Noktalar en basit mekansal veri tiirtidiir.
Uzayda sadece bir konumu olan, ancak uzunlugu olmayan sifir boyutlu nesnelerdir.
Cizgiler tek boyutlu mekansal nesnelerdir. Uzayda bir konuma sahip olmanin yani sira,
bir de uzunluklari vardir. Alanlar (cokgenler olarak da adlandirilir), yalnizca uzayda bir
konumu ve bir uzunlugu degil, ayn1 zamanda bir genisligi olan (baska bir deyisle bir
alana sahip olan) iki boyutlu uzaysal nesnelerdir. Siirekli yiizeyler, yalnizca uzayda bir
konuma, bir uzunluga ve bir genislige sahip olmayan, ayn1 zamanda bir derinligi veya
yiiksekligi olan (diger bir deyisle bir hacme sahip olan) ii¢ boyutlu uzaysal nesnelerdir.
Oznitelik verileri (tablo biciminde), CBS'nin harita 6zellikleriyle iliskilendirdigi
aciklayic1 verilerdir. Oznitelik verileri eyaletler, niifus sayim alanlari, sehirler gibi
belirli alanlar i¢in toplanir, derlenir ve genellikle harita verileriyle birlikte birlestirilir.
Oznitelikler genellikle harici veya dahili CBS veritabani yénetim sistemlerinde (DBMS)
yonetilir. Veritabanlari, nitelikleri geometrik verilere eslestirmek i¢in karsilik gelen
koordinatlar1 veya kimlik numaralarini kullanir. Goriintii verileri ise, uydu goriintiileri
ve hava fotograflarindan taranmis haritalara (basili formattan dijital formata

dontistiiriilmiis haritalar) kadar degisir (Reddy, 2018: 50).
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2.6. CBS Veri Modelleri

Herhangi bir CBS'nin kalbi, bilgisayarin dijital ortaminda nesneleri ve siirecleri
temsil eden bir dizi veri modelidir. CBS kullanicilar1 harita yapmak, veri tabanlarini
sorgulamak ve konum uygunluk analizlerini yapmak gibi goérevleri iistlenmek i¢in
operasyonel CBS ile etkilesime girerler. Kullanilacak analiz tiirleri gercek diinyanin
modellenme seklinden biiylik 6l¢iide etkilendiginden, benimsenecek veri modelinin tiirii
ile ilgili kararlar bir CBS projesinin basarisi i¢in hayati éneme sahiptir. Bir CBS'de
hangi seylerin modellenecegi ve nasil temsil edilecegi konusunda secimler yapmak
olduk¢a zordur. Insanlar CBS'yi farkli amaglar icin kullandigindan ve bu kisilerin
inceledigi olgular farkli 6zelliklere sahip oldugundan, tiim kosullar i¢in en iyi olan her
seyi kapsayan tek bir CBS veri modeli tiirii yoktur (Longley, Goodchild, Maguire ve
Rhind, 2005: 178).

Gectigimiz yarim ylizyilda birgok CBS veri modeli gelistirilmis ve CBS yazilim
sistemlerinde uygulanmistir. Tiim CBS yazilim sistemleri, CBS veri modellerinden biri
veya daha fazlasi lizerine insa edilmis bir ¢ekirdek veri modeli icerir. Baz1 CBS yazilim
paketleri sabit bir veri modeliyle gelirken, digerlerinin kolayca genisletilebilen
modelleri vardir. Kolayca genisletilebilenler, cografi alanlarin zenginligini daha iyi
modelleyebilirler ve genel olarak kullanimi en kolay ve en verimli sistemlerdir. Temel
cografi veri modellerinin tiirleri ve bunlarin ana uygulama alanlar1 Tablo 14’de

listelenmistir.

Tablo 14. CBS'de Kullanilan Cografi Veri Modelleri

Veri Modeli Ornek Uygulamalar

Bilgisayar Destekli Tasarim Miihendislik tasarimini ve ¢izimini otomatiklestirme.

(CAD)
Grafik (topolojik olmayan) Basit haritalama.
Gorlinti Goriintii isleme ve basit grid analizi.

Ozellikle gevresel ve dogal kaynak uygulamalarinda

Raster / Grid :
mekansal analiz ve modelleme.

Haritacilikta, sosyo-ekonomik ve kaynak analizinde ve
Vektor/Jeorelasyonel Topolojik  modellemede vektdr geometrik dzellikler tizerine birgok
islemde.

Ag Ulagim, hidroloji ve kamu hizmetlerinde ag analizi.
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Tablo 14. (Devam)

Veri Modeli Ornek Uygulamalar

Diizensiz Uggen Ag (TIN) Yiizey / arazi gorsellestirme, analiz ve modelleme.

Her tiir uygulamada her tiir varlik (raster/vektor/TIN,

Nesne vb.) lizerinde bir¢ok islem.

Kaynak: Longley, Goodchild, Maguire ve Rhind, (2005: 180)

Modellerin hepsi bir sekilde kavramsal ayrik nesne/alan ve mantiksal
vektor/raster cografi veri modellerine dayanmaktadir. Uygulamada herhangi bir modern
kapsamli CBS, tiim bu modellerin en azindan bazi unsurlarini destekler. Bir CBS temsil
icin gercek diinyayr modellerken, ayni geometrik tipteki varliklar1 da birlikte
gruplayabilir. Ayn1 geometrik tiirdeki (boyutsallik) varliklar koleksiyonuna smif veya
katman adi verilir. Ayni cografi tiirdeki varliklar1 birlikte gruplamak, cografi
veritabanlarinin depolanmasini daha verimli hale getirir. Ayrica diizenleme islemlerini
yonetmek ve varliklar arasinda iliskiler kurmak icin kurallar1 uygulamay1 ¢ok daha
kolay hale getirir. Tim veri modelleri, cografi varliklari islemek i¢in bir sekilde
katmanlar kullanir (Longley, Goodchild, Maguire ve Rhind, 2005: 180).

2.6.1. CAD, Grafik ve Goriintii CBS Veri Modelleri

Bilgisayar Destekli Tasarim (CAD) sisteminde, ger¢ek diinya varliklart
sembolik olarak basit nokta, ¢izgi ve ¢okgen vektorler olarak temsil edilir. Bu temel
CAD veri modeli, cografi dlgeklerdeki ¢cogu uygulama igin {i¢ ciddi sorun nedeniyle
CBS'de hicbir zaman yaygin olarak popiiler hale gelemedi. Birincisi, CAD modelleri
genellikle nesneleri temsil etmek i¢in gercek diinya koordinatlar1 yerine yerel ¢izim
koordinatlarin1 kullandigindan harita merkezli uygulamalar ig¢in ¢ok az faydalidir.
Ikincisi, tek tek nesnelerin 6zgiin tanimlayicilart olmadig i¢in onlari niteliklerle
etiketlemek zordur. Ugiinciisii, CAD veri modelleri nesnelerin grafiksel temsiline
odaklandigindan, birgok mekansal analitik islemde gerekli olan bilgi tiirii igin nesneler
arasindaki herhangi bir iligkinin ayrintilarini icermez.

Ikinci veri modeli tiirii basit CBS geometri modeli grafik; bilgisayar haritacilig
alanindaki ¢aligmalardan tiiretilmistir. 1960'larda bu alan icin temel gereksinim, kagit
topografik haritalarin otomatik olarak yeniden iiretilmesi ve basit tematik haritalarin

olusturulmasiydi. Haritalar1 sayisallastirmak ve daha sonraki ¢izim ve baski i¢in bir
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bilgisayarda saklamak i¢in teknikler gelistirildi. Tiim kagit harita varliklar1 nokta, ¢izgi
ve ¢okgen olarak saklandi ve yer adlari i¢in ek agiklamalar kullanildi. Bu modelin de
CAD sistemleri gibi, nesneleri niteliklerle etiketleme veya nesne iligkileriyle calisma
gereksinimi yoktur.

CAD ve bilgisayar haritacilik sistemlerinin gelistirilmesiyle yaklasik ayni
zamanda, goriintii igleme alaninda iiglincli bir veri modeli tiirii ortaya ¢ikti. Cografi
goriintii isleme igin ana veri kaynagi taranmis hava fotograflar1 ve dijital uydu
goriintiileridir. Bu sistemler yer yiiziindeki ger¢ek diinya nesnelerinin modellemesini
temsil etmek igin raster veya grid kullanmaktadir. Goériintii veri modeli, bir veri
tabaninda cografi olarak referans verilen varliklarin nitelikleri olarak tutulan su
vanalarinin fotograflari ve taranmis bina kat planlari gibi gercek diinya nesnelerinin
resimleriyle ¢alismak i¢in de ¢ok uygundur. Pek c¢ok sinirlamalarina ragmen, CBS hala
bu basit veri modellerine dayali olarak caligmaktadir. Bundan sonra agiklanacak
modeller daha yeni yaklasimli ve daha gelismis modellerdir (Longley, Goodchild,
Maguire ve Rhind, 2005: 180).

2.6.2. Raster Veri Modeli

Raster Modeli, cografik bir alanin satirlar ve siitunlar halinde diizenlenmesi ve
tekli veya c¢oklu seritlerden olusan esit biiyiikliikteki hiicreler dizisi olarak tanimlanir.
Her hiicre bir 6znitelik degeri ve konum koordinatlarin igerir. Bir rasterdeki her hiicre,
satir ve siitunu ile gosterilen bir konumdaki mekansal olgunun karakteristigini temsil
eden tek bir deger tasir. Bu hiicre degerinin veri tiirli tam say1 veya kayan nokta olabilir.
Ayni degeri paylasan hiicre gruplari, ayni tiirdeki cografi dzelligi temsil eder. Raster
modeller, hava fotografinda, uydu goriintiisiinde, kimyasal konsantrasyonlarin bir
yiizeyinde veya bir yiikseklik yiizeyindeki gibi siirekli degisen verileri depolamak igin
kullanighidir. Rasterler ayrica bir goriintii haritasini, iki buguk boyutlu (2.5D) bir yiizeyi
veya nesnelerin fotograflarini temsil etmek i¢in de kullanilabilir (Hoel, 2017: 438).

Raster veriler genellikle kare hiicreler, tiggen hiicreler ve altigen hiicreler olmak
tizere li¢ tiir sekli vardir. Raster veri sekillerindeki biitiin hiicreler, ayni boyutta ve
sekildedir. Kare hiicreleme, cografi olarak yer tanimlamasi daha kolay olmas1 sebebiyle
en sik kullanilan tlirtidiir. Buna gore, mevcut raster GIS verilerinin biiylik ¢ogunlugu

kare piksel lizerine insa edilmistir. Tek bir hiicre boyutuna “raster ¢oziiniirliigii” adi
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verilir. Genel olarak kare hiicrelerde ¢oziiniirliik karenin bir kenar uzunluguyla ifade

edilir (Ozdemir, 2017:35). Raster veri sekilleri genellikle Sekil 4°de gosterildigi gibidir.

Sekil 4. Raster Verilerinin Sematik Gosterimi

VVVVVY

Kaynak: Oztiirk, (2020: 97)

Sekil 5’de ise ger¢ek cografi alanin bir béliimiiniin kare hiicreleme (grid katman)

ile nasil temsil edildigi gosterilmektedir.

Sekil 5. Harita Uzerindeki Grid Katman

E 3 . !

Kaynak: DeMers, (2009: 74)
Raster veri modeli, iki boyutlu (2D) yiizeyde grid (1zgara) yapisinda satir ve

stitunlara béliinmiis hiicrelerden olusmaktadir. Her grid bir piksel olarak ifade edilir. Bu

pikseller; noktalar, ¢izgiler, alanlar, aglar ve ylizeyler olusturmak i¢in yapi taglari olarak
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kullanilir. Gridler kiigiildiikce dosya biiylir ve modelin ger¢ek diinyay:1 temsil etme
niceligi ve dogrulugu da o kadar artmaktadir. Bir rasterin ¢oziiniirliigiinii belirlerken
dikkatli olunmalidir ¢iinkii asir1 kaba piksel ¢oziiniirliigii kullanmak bilgi kaybina neden
olurken, asir1 hassas piksel ¢oziiniirliigii kullanmak goriintiileme veya analiz sirasinda
dosya boyutunda ve bilgisayar isleme gereksinimlerinde Onemli artislara neden
olmaktadir. Sekil 6’da verilen 6rnekte oldugu gibi gridler kiigiiltiildiikge hata oranlari

azalacak ve temsil yetenegi artacaktir (Kiipgii, 2019: 10).

Sekil 6. Raster Modelde Grid Kiiciilmesi

gridler kigildikge hata

payi diser

raster veri l

Kaynak: Kiipgii, (2019: 11)

Raster veri modelini kullanan goriintiilerin  birkag  6zellik  tasimasi
gerekmektedir. Ik olarak her piksel, veri degeri sifir olsa bile en az bir deger
icermelidir. Ayrica belirli bir piksel igin veri yoksa grid hiicresine, bir veri degeri yer
belirleyicisi atanmalidir. Ikincisi hiicre, bir niteligi temsil eden herhangi bir alfaniimerik
indeks barindirabilir. Niceliksel veri kiimelerinde, 6znitelik atamasi oldukca basittir.
Ornegin, bir raster goriintiisii yiiksekligi gosteriyorsa, her piksel i¢in veri degerleri
genellikle fit veya metre cinsinden bazi yiikseklik gostergeleri olacaktir. Nitel veri
kiimeleri s6z konusu oldugunda veri degerleri, zorunlu olarak 6nceden belirlenmis bazi
ceviri kurallarindan yararlanilan endekslerdir (Ornegin arazi ortiisii igin 1 = otlak, 2 =
tarim, 3 = bozulmus vb.). Raster veri modelinin ti¢iincii 6zelligi, noktalarin ve gizgilerin
hiicrenin merkezine "hareket etmesidir". Tim sifir boyutlu (nokta) ve tek boyutlu
(cizgi) ozelliklerin hiicrenin merkezine dogru konumlanacagina dair genel bir varsayim
vardir. Herhangi bir ¢izgi 6zelligi icin minimum genisligin, 6zelligin gercek genisligine

bakilmaksizin mutlaka bir hiicre olmasi gerekir. Degilse, 6zellik goriintiide temsil
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edilmeyecek ve bu nedenle bulunmadigi varsayilacaktir (Campbell and Shin, 2012: 78).
Raster verilerini kodlamak i¢in ¢esitli yontemler mevcuttur. Bu modellerden {igii
asagidaki gibidir:
1. Hiicre Bazinda Raster Kodlama: Bu yontemde, her satirda bolgenin veya
alanin hiicrelere denk gelen kisimlarma 1, denk gelmeyen kisimlarina O
degeri verilerek raster kodlama yapilir. Bu yontem, raster goriintiideki bir
pikseli temsil eden biiyiik bir elektronik tablo olarak diisiiniilebilir. Bu
yontem ayni zamanda "ayrintili numaralandirma" olarak da adlandirilir.
Sekil 7°de hiicre bazinda kodlama 6rnegi verilmistir.
Sekil 7. Hiicre Bazinda Raster Kodlama

Satir 00001000
Satir 00001100
Satir 00011100
Satir 0oo011100
Satir 01111100
Satir 01111110
Satir 01111110
Satir 00000000

Kaynak: Campbell and Shin, (2012: 80)

2. Satir Boyunca Raster Kodlama: Bu yontemde, soldan saga dogru her
satirdaki hiicrelere kod verilir ve her satirdaki bolgenin veya alanin baglangic
ve bitig hiicreleri esas alinarak kodlama yapilir. Bu yontem genis komsu
piksel gruplarinin benzer degerlere sahip oldugu durumlarda 6rnegin arazi
kullanimi, arazi Ortiisii veya habitat uygunlugu gibi ayr1 veri kiimelerinde

yararhidir. Sekil 8’de satir boyunca kodlama 6rnegi verilmistir.

Sekil 8. Satir Boyunca Raster Kodlama

1(2|3|4|5(6|7|8
Satir 5
Satir 56
Satir 4,6
Satir 4,6
Satir 2,6
Satir 2,7
Satir 2,7

Kaynak: Campbell and Shin, (2012: 81)
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3. Dortlii Agac Raster Kodlama: Bu yontemde bir bdlge veya alan rasterini
her daim dorde bolerek alt boliimlere ayirmak suretiyle hiyerarsik yapida
kodlama yapilir. Bir dortlik tamamen aymi degerdeki hiicrelerden
yapildiginda rasterin boliinmesi durur. Alt boliimlere ayrilamayan bir
dortliik, "yaprak diiglimii" olarak adlandirilir. Sekil 9°da dortlii agag
kodlama 6rnegi verilmistir. Sekil 9°daki 6rnegimizde dérde bolme islemi
her seferinde saat yoniiniin tersi olacak sekilde 1-2-3-4 kodlamasi
yapilmistir (Campbell and Shin, 2012: 82).

Sekil 9. Dortlii Agac Raster Kodlama

114
213
1141114
213123
1141114
213]12]3

il

N ABNN

WIANN

Kaynak: Campbell and Shin, (2012: 82)

Raster veri modeliyle, mekansal veriler siirekli olmayip ayr1 birimlere
boliinmiistiir. Bu durum, tarama verilerini 6zellikle katmanlar veya alan hesaplamalari
gibi belirli mekansal islemler i¢in uygun hale getirir. Raster modelinde 6rtiik topolojik
iliskiler yoktur. Raster i¢indeki bir bant; elektromanyetik spektrumdaki (ultraviyole,

mavi, yesil, kirmiz1 ve kizilotesi gibi) belirli bir aralik, radar veya orijinal goriintii
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bantlarinin islenmesiyle elde edilen diger degerler i¢in veri degerlerini temsil eden bir

katmandir. Bir Raster Modeli birden fazla bant icerebilir. Ornegin, uydu goriintiilerinde

genellikle elektromanyetik spektrum boyunca farkli enerji dalga boylarini temsil eden

¢ok sayida bant bulunur. Rasterler, CBS'de depolanan tek goriintiilerdir. Bu goriintiiler,

diskteki bir dosyadan ige aktarilan tek bir goriintiiden veya birden ¢ok goriintiiniin

mozaiklestirilmesi ile tek, biiyiik ve kusursuz bir goriintiiye eklenmesiyle olusturulan
biiyiik bir goriintiitye kadar ¢esitli olabilir. MrSID'ler, GRID'ler, TIFF'ler ve ERDAS

Imagine dosyalarinin tiimii raster 6rnekleridir (Hoel, 2017: 438).

Raster veri modeli birgok avantaj saglamaktadir. Bu avantajlar asagida maddeler

halinde verilmistir (Uyguggil, 2018: 137).

Basit veri yapisina sahiptir.

Istatistiksel ve mekansal analiz daha kolay ve kisa siirede yapilabilmektedir.
Basit modelleme, kolay ve verimli bindirme agisindan uygundur.

Mekansal degiskenlik verimli bir sekilde temsil edilir.

Bilgisayar programlama i¢in basittir.

Raster grafikler olusturmak i¢in gereken teknoloji ucuz ve her yerde

bulunmasi kolaydir.

Avantajlarina ragmen, raster veri modelini kullanmanin birka¢ dezavantaji da
bulunmaktadir. Bu dezavantajlar (Reddy, 2018: 53):

Bilgisayar depolamasinin verimsiz kullanimu.

Cevre uzunlugu ve sekildeki hatalarin olmasi.

Bazi mekansal analiz tiirleri i¢in uygun olmamasi.

Harita yeniden projeksiyon caligmalar1 sirasinda ortaya c¢ikan geometrik
dontisiimlerin raster grafiklerinde sorunlara neden olabilmesi.

Cikt1 goriintiilerinin vektor emsallerine gore daha az giizel olmasi ve bunun
ozellikle raster goriintiileri biiyiitildiigiinde veya yakinlastirildiginda daha
belli olmasi.

Veri boyutunun biiyiik olmas.

2.6.3. Vektor Veri Modeli

Raster modelde nesnelerin ozellikleri, hiicrelerin satir ve siitun konumuyla

tanimlanirken, vektor veriler ise basitge nesneleri olusturan 6zelliklerin agik uzaysal
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koordinatlar1 igermesiyle tanimlanir. Vektor verileri, noktalar1 (x ve y koordinatlariyla),
cizgileri (noktalarla birbirine baglanan ¢izgi segmentleri) ve alan poligonlarin1 (ayn1
baslangi¢ ve bitis noktasina sahip ¢izgileri) icerir (Lloyd, 2010: 8). Vektor gosterimi,
raster gosterimden daha iyi dogruluk sunar ¢ilinkii nesneler uzayda tam koordinatlarla
temsil edilir ve konumlar1 bir piksele genellestirilmez. Raster ise temsil edilen bolge
veya nesne i¢in daha yaklasik konumlar verir (Rahman and Pilouk, 2008: 41).

Vektor veriler, bir nesnenin matematiksel gosterimler kullanilarak tanimlandigi
ve verilerin geometrik nesneler olarak depolandigi veri tabamidir. Vektor verileri,
noktalar, ¢izgiler, ¢okgenler, yaylar, daireler gibi basit geometrik nesneler ile temsil
edilir (Gandhi, 2017: 2411).

Vektor veri modeli mekansal nesnelerin hareketini veya iligkilerini tanimlamak
icin genellikle nesnelerin referans koordinat eksenlerine kullanmaktadir (Feng, Shaw,
Fang and Cheng, 2019: 75).

Vektor mekansal veriler haritanin kendisini tanimlar ve asagidaki dort geometrik
varlik bi¢imini alir:

Diizensiz Uggen Agi (Triangulated Irregular Network): Siireklilik gdsteren
alanlari, birbirine komsu ve birbirleri ile iligskilendirilmis tiggenler serisiyle ifade eden
bir veri modelidir. Dijital arazi modelleri i¢in standart uygulama tekniklerinden biridir.
Konumlar uzayda gelisigiizel dagilmis olabilir ve genellikle diizenli bir grid iizerinde
degildir. Yiikseklik degeri ile birlikte herhangi bir konum, ii¢ boyutlu uzayda bir nokta
olarak goriilebilir. Tek bir konum igin pek ¢ok liglii nokta secilebildiginden, bir¢ok
diizlem insa edilebilir ve bu nedenle bir¢ok yiikseklik tahminine sahip olunabilir.
Burada iki onemli 6zellige dikkat etmek gerekmektedir. Birincisi, baglanti noktalar
kiimesi gdz oniine alindiginda, iiggenlerin olabildigince eskenar olmasidir. ikinci dzellik
ise her bir tiggen igin, liggenin koselerinden gegen ¢emberin baska herhangi bir baglanti
noktasi icermemesi gerekmektedir (Preparata and Shamos, 1985: 235). Sekil 10°da TIN

modeli gosterilmistir.
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Sekil 10. Diizensiz Ucgen Ag1 Gosterimi

30 810

.350 980
o 980 980

.1 550 P P 153)

#1250 1250 1250

.1 340

340
.1100

45 820

Kaynak: De By and Kainz, (2001: 92)

Noktalar: Sekil ve boyut olarak daha kiigiik, tek konumlu o&zellikler olarak
tanimlanan nesneleri temsil etmek icin kullanilir. Durumun boéyle olup olmadig
mekansal uygulamanin amaglarina ve ayrica uygulanan olgege kiyasla nesnelerin
mekansal kapsamina baghdir. Turistik bir sehir haritasi i¢in, parklar genellikle nokta
ozellikleri olarak goriilmeyecektir, ancak telefon kuliibeleri, trafik 1siklar1 ve sokak
lambalar1 gibi ger¢ek diinya nesnelerini nokta ozellikleri olarak temsil edilebilir.
Cografi referansin yani sira genellikle her nokta nesnesi i¢in ekstra verilerde depolanir.
Bu veriler, nesne ile ilgili oldugu diisiiniilen her sey kapsayabilir (De By and Kainz,
2001: 94).

Cizgiler: Bir baslangi¢ noktasi ve bir de bitis noktasi olan koordinat ¢iftleri (x, y)
veya yiiksekligi dahil eden {iclii (X, y, z) koordinat serisi ile temsil edilen yeryiiziindeki
dogrusal nesnelerin konumunu tanimlamak i¢in kullanilir (Demirci, 2012: 32). Iki
ardisik (X, y) veya (X, y, z) ¢ifti bir yay par¢asm tamimlar. iki noktal ¢izgilerden birgok
kosesi olan karmasik dizelere kadar degisebilir. Cizgiler; nehirler ve yollar gibi gergek
diinya nesnelerini temsil etmek i¢in kullanilir. Bir yayin baslangi¢ ve bitis noktalarina
nod (node) denir. Stirekli egrisel 6zelliklerin gosterimi zor oldugu i¢in CBS, birgok
node (diigiim) kullanir. Nesnelerin tek bir diiz ¢izgi gdsteriminin yeterli olmadigi
durumlarda, yalnizca bir yerine birden fazla (daha kiigiik) ¢izgi parcasi kullanilarak ele
aliabilir. Baglangi¢ ve bitis noktasi ile bu iki nokta arasindaki ara diigimler bir ¢izgi
olusturur. Ara diigiimler i¢in verteks (vertex), ¢izgi i¢inde yay (arc), kenar (edge) veya
coklu ¢izgi (polyline) gibi isimlerde kullamlmaktadir (Ozdemir, 2017: 40). Cizgi
gosterimi Sekil 11°deki gibidir.
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Sekil 11. Cizgi (Line) Gosterimi

Son Diglim
Ara Diiglimler .

A S ilk Digim
| A S A
! " - \ \ :
: o it i kY i
i 4 3 i i
5 o = ] )
a i 0

! 1 .

Kaynak: Ozdemir, (2017: 40)

Cokgenler: Alan tabanli nesnelerin, alan simirlarii belirleyen arc-node (yay-
diigiim) yapilariyla olusturulan geometrik sekillerdir. Dikdortgenlerden ¢ok kdoseli ve
cok kenarli sekillere kadar cesitlilik gosterebilir. Cokgenler, goller, aligveris alanlari,
binalar ve sehir sinirlar1 gibi gercek diinya nesnelerini temsil etmek i¢in kullanilir.
Birbirine komsu olan alanlarin ¢iziminde ortak sinirlar ¢akisik olacaktir. Bu yiizden bu
alanlarin koordinatlar1 tanimlanirken ortak sinirlara ait koordinatlarin her biri ayr1 ayri
tekrar depolanacagi anlamina gelmektedir. Bu, veri artikligi olarak bilinir ve veri
depolamasinda gereksiz bir veri ¢ogaltma bi¢imidir. Bu gereksiz veri c¢ogaltmay1
engelleyebilmek i¢in veriler arc-node veri yapist seklinde bilgisayarda depolanir.
Alanlari (poligon) ¢evreleyen yaylara, alan kenarlar1 veya sinirlari denir. Arc-node veri
yapisinda diigiimler yaylari, yaylar da ¢okgenleri olusturmaktadir (Celik, 2015: 18). Bir
poligon smirinin kisimlart dongiisel olmayan yaylar olarak depolanir ve her bir yaymn
saginda ve solunda hangi alanin oldugu belirtilir. Poligon modeli, ¢okgenlerde
komsuluk gibi baz1 topolojik bilgileri yakaladig i¢in bazen topolojik veri modeli olarak
da adlandirilir (De By and Kainz, 2001: 98). Arc-Node veri yapist Sekil 12°de
gosterildigi gibi olup, sekil ile ilgili bilgileri ise Tablo 15°de verilmistir.
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Sekil 12. Cokgenler Arc-Node Veri Yapisi
Geometrik vapi Cizgi-diigim yap1

Tablo 15. Arc-Node Veri Yapisi cizelgesi

) ‘ ‘ Baslangic Bitis
Poligon | Cizelge | Cizgi (Arc) No Verteks
Dugimu Dugimu
1,2 1 10 20 a,b,c,d
B 2,3 2 10 20 fe
3 20 10 m,l,k,j,i,h,g

Kaynak: Celik, (2015:19)

Tiim bu harita varliklar1 birgok diizenlenmis késeden olusur. Mekansal veriler,
aslinda bu koselerin belirli bir cografi koordinat sistemine dayali koordinatlarinin bir
dizisidir (Abubahia, 2018: 16).

Koordinat bilgisine ek olarak, vektor veri modeli genellikle nesnelerin birbirine
gore konumunu tanimlayan veri topolojisi hakkinda da bilgi igerir (Neteler and
Mitasova, 2008: 9). Cografi veritabanindaki vektor verileri, mekansal varliklarin
boyutlarina ve iliskilerine goére depolanmasini yoneten bir yapiya sahiptir. Bir veri
setindeki Ozellik, mekansal varliklar (6zellikler) ve mekansal olmayan varliklar
(nesneler) ile bunlar arasindaki iligkileri kapsar (Zeiler, 1999: 8).

Vektor veriler bilgisayarlarda iki temel sekilde depolanmaktadir. Bu veri tipleri

sunlardir; Spagetti Veri Modeli ve Topolojik Veri Modelleridir.
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2.6.3.1. Spagetti Veri Modeli

Vektor veri modelinin en basit olan1 ve mekansal iligkilere bakilmaksizin grafik
goriintiilerinin bilgisayara bire bir gevirisi olan modeldir. Mekansal varliklar; nokta,
cizgi ve cokgen sekillerinden birine benzetilerek bilgisayarlarda depolanir ve sunulur.
Genellikle ham dijital veri olarak goriintiilenir (Erdogan, 2017: 30).

Spagetti modelini kullanan yazilim, bilgisayardaki noktalar1 tanimlayici
numaralarla depolar. Her numara, ayri bir veri tablosuna dogrudan karsilik gelen X ve Y
koordinatlarina baglanir. Cizgiler, her biri aranabilir tamimlayict numaralarla
iliskilendirilmis sirali nokta dizileridir (spagetti). Alan ise ¢okgenlerle temsil edilir ve
siirint tanimlayan kapali bir XY koordinat dongiisii olarak kaydedilir. Spagetti modeli
hem girdi hem de ¢ikt1 i¢in basit, anlagilmasi kolay ve hizlidir (DeMers, 2009: 80).

Bitisik ¢okgenler arasindaki ortak sinir, her ¢okgen i¢in bir kez olmak iizere iki
kez kaydedilmektedir. Bu sekilde olusturulmus bir mekansal veri dosyasi, asil yapiya
sahip olmayan bir koordinat dizileri koleksiyonudur. Tim mekansal O6zellikler
kaydedilmis olsa da, bu 6zellikler arasindaki mekansal iliskiler kaydedilmemektedir.
(Aronoff, 1989: 173).

Spagetti modelinde, herhangi bir mekansal iliski hesaplama yoluyla tiiretilmesi
gerektiginden, ¢ogu mekansal analiz tiirii i¢in ¢ok verimsizdir. Bununla birlikte,
haritalarin dijital olarak yeniden iiretilmesi i¢inde verimli bir modeldir ¢iinkii mekansal
iliskiler gibi bilgiler ¢izim isleme siirecinde depolanmaz (Peuquet, 1984: 77).

Spagetti veri modelinde mekansal iliskiler kaydedilmedigi gibi yon bilgisi (solda
veya sagda olma) ve komsuluk bilgileride kaydedilmez. Bu durum spagetti veri
modelini topolojik veri modelinden ayiran en belirgin 6zelligidir (Celik, 2015: 21).
Spagetti veri modelinde nokta, ¢izgi ve alan gosteriminin koordinatlarla kodlama 6rnegi

asagida Sekil 13’de verilmistir.
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Sekil 13. Spagetti Veri Modelinde Koordinatlarla Kodlama

Xy
okt m,anﬁ,":s. koordinatlan
1 (2.4)
*) 2 (3.2)
+3 3 (5.:3)
+2 +4 4 (6,2)
i izgi X,y
cizg nu%agasu koordinatiari
1 (1.,5) (3.6) (6.5) (7.6)

/\1/ 2 (1,1) (3.3) (6.2) (7.3)
/\2/

Alan (Poligon) Alan A

numarasi koordinatlari

1 (2,4) (2,5) (3,6) (4.5) (3,4) (2,4)
Kaynak: Longley, Goodchild, Maguire ve Rhind, (2005: 184)

2 (3.2) (3.3) (4.3) (5.4) (6.2) (5.1) (4,1) (4.2) (3,2)

2.6.3.2. Topolojik Veri Modeli

Topoloji; matematigin ana dallarindan bir olup, Yunancada yer, ylizey ve uzay
anlamlarina gelen Topos ile bilim anlamina gelen Logos kelimelerinden tiiretilmistir.
Dolaysiyla topoloji yer veya uzay bilimi olarak varliklar arasindaki yon, komsuluk,
baglanti, cakisma gibi iligkileri inceler (Yilmaz, 1999: 14). Basitce ifade edilirse
topoloji “cografi 6gelerin birbirine baglanma seklidir" (Cox and Gifford, 1997: 452).
Topoloji, mekansal veritabaninda depolanan temel 6geler arasindaki iligkileri ifade eder
(Roessel, 1986: 47). CBS'de topoloji, herhangi bir koordinat sisteminden bagimsiz olan,
esneme veya egilme gibi donisiimler altinda geometrik nesnelerin degismeyen
ozelliklerini tamimlamak ig¢in kullanilan terimdir (Heywood, Cornelius and Carver,
2006: 51).

Topoloji, geometrik nesnelerin sekil degisikligine ragmen degismeden kalan
ozellikleriyle ilgilenir. Bu degisme esnasinda sekillerin koordinatlari, uzunluklar1 ve
alanlar1 degisirken her bir diiglimde birlesen c¢izgi sayisi, diiglimler arasindaki

baglantilar ve her bir ¢izginin saginda ve solunda kalan alan bilgileri degismemektedir
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(Sarbanoglu, 1990: 33). Bu durum Sekil 14’de temsil edilmistir.

Sekil 14. Geometrik ve Topolojik Gosterim

1

2

Bir haritaya baktiginizda, haritada temsil edilen seyin o haritadaki diger seylere
gore nerede oldugunu kolayca gorebilirsiniz. Ornegin, kendi mahallenizin bir haritasina
baktiginizda, mahellenize giden kisayollar1 gorebilir, hangi yerlerin evinize yakin,
hangilerinin okulunuzdan uzakta oldugunu anlayabilir, sokaginizin her iki yaninda neler
oldugunu belirleyebilir ve hangi caddelerin birbirine bagli hangilerinin olmadigini
ogrenebilirsiniz. Bilgisayar bilimcileri de insan beyninin bu giiglii 6zelligini bilgisayara
kopyalamak i¢in, geometrik sekillerin konumlarin1 ve goreceli konumlarini inceleyen
topoloji bilim dalin1 kullanir. Bilgisayarlar muhakeme edemedikleri veya mahallelere
bakamayacaklari icin, bilgisayara her seyi kodlamaniz gerekir. Olusturulan her ¢izgi
(hat) diger hatlara baghdir. Bilgisayar bu baglantilar1 anlarsa, tipki arabanizi bir
sokaktan digerine siirdiigliniiz gibi bilgisayarda bir baglantidan digerine gecebilir (
DeMers, 2009: 82). Geometrik sekillerdeki nokta, ¢izgi ve cokgenler harflendirilerek ve
numalandirilarak bilgisayarin poligonlarin ortak sinir ¢izgilerini, komsu parselleri, kag
tane parsel oldugu, cevre ve alan hesaplamasi gibi konularda bilgi vermesi saglanir
(Karas ve Batuk, 2005: 4)

Topolojik veri modelini anlamak i¢in gerekli olan {i¢c temel topolojik veri yapisi
vardir. Ilk olarak baglanabilirlik; 6zellik veri kiimesi icin ¢izgi diigiim topolojisini
tanimlar. Topolojik veri modelinde diigiimler, iki veya daha fazla yaym birlestigi
kesisim noktalaridir. Cizgi-diiglim topolojisinde yaylar, yayin basladigi yeri gosteren

diigiim ile bittigi yeri gosteren bir diigiimler tanimlanarak olusturulur. Sekil 15’de ¢izgi
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diigiim topolojisinde A, B, C ve F isimli ¢izgiler 17 nolu diigiimde kesismektedir. Bu
bilgiye gore B isimli hat boyunca yapilacak seyahatte A, C veya F hatlar1 boyunca
devam edilebilecegi, buna karsin D hattiyla herhangi bir diigiim noktasinda dogrudan
birlesmediginden, B’den D’ye direkt bir gecis olmayacagi anlasilmaktadir (Erdogan,
2017: 34).

Sekil 15. Cizgi-Diigiim Topolojisi

14 15 Cizgi-Diigiim Listesi
@ é -
Cizgi Diflangs ity
Dugimi  Digimiu
©
A 16 17
16 ® ® & © B ® & B 14 17
17 18 19 C 17 18
D 15 18
® E 18 19
F 17 21
G 20 21
21
20 @ © @ ® = H 21 22
22

Ikinci temel topolojik veri yapisi, alan tanimidir. Alan tanimi, bir alani
cevrelemek icin baglanan yaylarin bir ¢okgeni tanimladigini belirtir. Ayn1 zamanda
poligon-gizgi topolojisi olarak da adlandirilir. Poligon-gizgi topolojisinde, yaylar
cokgenleri olugturmak i¢in kullanilir ve her yay yalnizca bir kez depolanir. Bu sayede
depolanan veri miktarinda bir azalma saglanirken ayni zamanda bitisik ¢okgen
siirlarinin ¢cakigmamast da engellenmis olur. Sekil 16’ya gore 2, 3, 4 ve 6 numarali
cizgiler C kodlu poligonu olusturur. C kodlu poligona komsu olan B, D ve F kodlu
poligonlarim1 3, 4 ve 6 numarali gizgileri ortak smirlanidir. Bu ¢izgiler koordinat
listesinde sadece bir kez yer alacaktir. Bu veri yapisinda koordinat yerine ¢okgeni
cevreleyen yaylar esas alinir. Poligon topolojisini saklama veya olusturma kabiliyetine
sahip olmayan vektér CBS'ler yalnizca harita goriintiisii i¢in kullanishdir ve nispeten az
analitik yeteneklere sahiptir; bu nedenle vektor topolojisi buglin CBS'lerde neredeyse

standarttir (Harmon and Anderson, 2003: 88).
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Sekil 16. Poligon-Cizgi Topolojisi

Poligon Cizgileri
: B 1,3,5
: 1 |
-1 C 2346
1 1
D 4,5,7,8,12
1 1
E 7,9,10
1 1
| F 6,8,9,11
L ]

10 11

Kaynak: Campbell and Shin, (2012: 89)

Uciincii topolojik ilke olan bitisiklik, bir sinir1 paylasan ¢okgenlerin komsu
kabul edildigi kavramdir. Her bir ¢izgi pargasinin sol ve sag tarafin1 kaydederek bitisik
cokgenleri tanimlanmaktadir. Spesifik olarak, komsuluk bilgilerinin belirlenebilmesi
igin bir ¢okgendeki tiim yaylarin bir diigiimden diger bir diigiime dogru bir yone sahip
olmasi gerekir. Ayni zamanda sol-sag topolojik veri yapisi olarak da anilir. Bu sol ve
sag ¢okgen bilgileri, topolojik veri modelinin 6znitelik bilgileri icinde acik¢a saklanir.
Sekil 17°de D kodlu poligon 8 numaral: ¢izginin sag tarafinda yer alirken, sol tarafinda
yer alan poligon ise F’dir. Bu sebeple 8 numaral ¢izgi D ve F kodlu poligonlar
tarafindan paylasilmaktadir. Bunun sonucunda D ve F poligonlarinin komsu oldugu

anlasilmaktadir (Campbell and Shin, 2012:89).

Sekil 17. Sol-Sag Topolojisi

*B - Cizgi  Sol Sag
Poligon Poligon

.....

mmmomAOA®®A®AND>
PTMOO0OTMOO0ON>»w

DOVONOUVAWN =
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Asagida verilen Sekil 18 ile vektor verilerin topolojik yapilari; ¢izgi-digiim
topolojisi, poligon-¢izgi topolojisi ve sol-sag topolojisi tablolar halinde sunularak tek
bir sekil lizerinden 6zetlenmistir (Aronoff, 1989: 175).

Sekil 18. Topolojik Veri Yapisi

707
E

ad N1 ai

60

a4

50— p N2

40—

‘é’ E
> 30—
a2
20
10 =
0 T T T T T T
0 10 20 30 40 50 60 70
X - AXIS
Cizgi-Diigiim Topolojisi Poligon-Cizgi Topolojisi
Diigiim Cizgiler Poligon Cizgi
N1 al, a3, a4 A al, a3, a5
N2 al, a2, a5 B a2, ab, 0*, a6, a7
N3 a2, a3, a5 C ar
N4 a4 D ab
N5 a6 E Harita kapsami digindaki
N6 ar’ alan
Sol-Sag Topolojisi
Cizgi Baslangi¢ |  Bitis S_OI Sfag
Diigiimii | Diigiimii | Poligon | Poligon
al N1 N2 E A
a2 N2 N3 E B
a3 N3 N1 E A
ad N4 N1 A A
ab N3 N2 A B
a6 N5 N5 B B
ar’ N6 N6 B C
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Cizgi Koordinatlar (x,y)
Cizgi | Baslangi¢c Diigiim Ara Diigiim Bitis Diigiim
al (40,60) (70,60) (70,50)
a2 (70,50) (70,10); (10,10) (10,25)
a3 (10,25) (10, 60) (40,60)
a4 (30,40) (30,50) (40,60)
as (10,25) (20,27)(30,30)(50,32) (70,50)
a6 (30,20) — (30,20)
ar (55,27) (55,15)(40,15)(45,27) (55,27)

* Sifir; B poligonu icerisinde baska nokta ve/veya poligon oldugunu ifade eder.

CBS tarafindan kullanilan mevcut tiim topolojik veri yapilari sunlart saglamaya
calisir; hicbir diigiim veya hat segmenti ¢ogaltilmaz, ¢izgi segmentleri ve diigiimleri
birden fazla ¢okgene referanslanabilir, tiim gokgenlerin benzersiz tanimlayicilart vardir,
adali ve delikli ¢okgenler yeterince iyi temsil edilir (Heywood, Cornelius and Carver,
2006: 85).

Vektor veri modelinin de raster veri modeli gibi avantajli ve dezavantajli yonleri
vardir. Vektdr veri modelinde, raster veri modelinde oldugu gibi ¢oziiniirlik ve
hassasiyet sorunu yoktur. Verinin tiretildigi orijinal ¢6ziiniirliikte goriintiilenmektedir.
Veriler, vektor ile daha az bilgi ile temsil edilebilir. Topolojik iligkiler, vektor
formatinda daha ¢ok belirgin ve daha iyi agiklanabilir diizeydedir. Raster veri modeline
kiyasla veri boyutlar1 daha kiiciiktiir. Baz1 uygulamalar (6rnegin en kisa mesafenin
bulunmasi gibi) vektor ile daha kolaydir. Cizgi haritalar gibi bazi giris verileri her
zaman vektor veri yapisindadir. Bindirme analizleri i¢in vektor veri modelinde daha
karmagik algoritmalar kullanilmaktadir. Siirekli veri tipinde gosterim, vektdr veri
modeli ile daha sagliksizdir. Vektor veri yapilari daha karmagiktir (Sonmez ve Sari,
2004: 59).

2.6.4. Ag, Diizensiz Ucgen Ag1 ve Nesne Veri Modeli

Ag veri modeli, topolojik veri modelinin 6zel bir tiiriidiir. Bu veri modeli birkag
yeni soruna ¢éziim bulmakta ve CBS calismalarinda yaygin olarak kullanilmaktadir. Ag
modeli, mal ve hizmetlerin akisin1 modellemek igin kullanilabilir. Iki ana ag tiirii vardir:
radyal ve dongiilii. Radyal veya aga¢ ag1 akislar1 her zaman yukar1 ve asagi yone dogru
bir istikamete sahiptir. Akarsu ve firtina drenaj sistemleri, radyal aglara Ornektir.

Dongiilii aglarda ise, kendi kendine kesigsmeler sik karsilasilan olaylardir. Su dagitim
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aglari, hizmet kesintilerinin en az sayida miisteriyi etkilemesini saglamak i¢in tasarim
geregi dongiiliidiir (Longley, Goodchild, Maguire ve Rhind, 2005: 186).

CBS'de yiizeyler olusturmak ve temsil etmek i¢in hem gridler hem de diizensiz
ticgen aglar (TIN) kullanilir. Adindan da anlasilacagi gibi TIN yapis1 bitigik, iist liste
binmeyen {iggen 6geler olarak bir yiizeyi temsil eder. Bir nokta kiimesinden yani X, y ve
z koordinat degerleri olan noktalardan bir TIN olusturulur. TIN yapisinin 6nemli bir
avantaji, orneklenen noktalarin yogunlugunun ve dolayisiyla iiggenlerin boyutunun,
modellenen yiizeyi yansitacak sekilde ayarlanabilmesidir. TIN, her iiggeni ve her
ticgenin komsularini iceren diigimler hakkindaki bilgileri yoneten topolojik bir veri
yapisidir. TIN'ler, yiizey analizi i¢in birgok avantaj sunar. Ilki orijinal 6rnek noktalarini
birlestirerek modelin dogrulugu konusunda yararl1 bir kontrol saglar. ikincisi ise TIN
veri yapisi, noktalar arasindaki yiliksekligi, egimi, yonii ve goriis hattin1 hesaplamay1 da
kolaylastirir (Longley, Goodchild, Maguire ve Rhind, 2005: 189).

En basit cografi sistemler harig tiimii, cok sayida 6zellige, karmasik iligkilere ve
karmagik davranmisa sahip bir¢ok varlik icerir. Bir varligin durumunun ne oldugunu
tanimlayan Oznitelikler veya Ozellikleri belirlemek, bir varligin davranisindan ne
yaptigin1 tanimlayan yontemleri ayirmak, yazilim ve veritabani gelistirmeyi sikici,
zaman alict ve hataya agik hale getirir. Bu sorunlari ¢6zmeye calismak i¢in cografi
nesne veri modelleri gelistirilmistir. Bunlar, cografi sistemlerin tiim zenginliginin bir
CBS'de entegre bir sekilde modellenmesine izin verir. CBS nesne veri modelinin ana
odagi, cografi nesnelerin toplanmasi ve nesneler arasindaki iligkileri tespit etmektir.
Nesne veri modelinde, geometri nesnenin birincil 6zelligi olarak degil, nesnenin diger
herhangi bir niteligi gibi ele alimir. Cografi nesne veri modelinde gercek diinya,
nesnelerin bir koleksiyonu ve nesneler arasindaki iliskiler olarak modellenir. Ayni
tirden nesnelerin koleksiyonuna siif denir. Aslinda, smiflar uygulama agisindan
nesnelerden daha merkezi bir kavramdir ciinkii nesneye yonelik 6zelliklerin ¢ogu siif

diizeyinde insa edilmistir (Longley, Goodchild, Maguire ve Rhind, 2005: 190).

2.7. CBS lslevleri ve Fonksiyonlari
CBS’nin islevselligi bakimindan bir dizi farkli simiflandirmalar yapilmistir.
Anselin ve Getis (1991: 22); CBS’nin temel fonksiyonunu doérde ayirmislardir: Girdi

(veri modeli ve 6l¢iimii), depolama (veri degerleri, konumu ve topolojisi), analiz (veri
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se¢imi, isleme, kesif ve dogrulama), ¢ikti (veri sunumu). Raper ve Maguire (1992: 391)
islevsellik smiflandirmasinda bes ana kategori tanimlamigtir. Bunlar, bir CBS
projesindeki verilerin mantiksal ilerlemesini takip eder: Veri yakalama, yapilandirma,
isleme, analiz ve sunum. Landis (1993: 29-37) CBS fonksiyonlarin1 dokuza ayirmay1
tercih etmistir: Sunum ve tematik haritalama, Veri sorgulama, Mekansal sorgulama,
Veritabani entegrasyonu ve giincelleme, Yonlendirme ve minimum yol analizi,
Tamponlama, Poligon nokta konumu atama, Yer paylasimi, Mesafe, bitisiklik ve
yakinlik analizi. Albert, Gesler ve Horner (2000: 70) CBS islevlerinin
siiflandirilmasim1 dort gruba ayirir: Mekansal verilerin bakimi ve analizi, Oznitelik
verilerinin bakimi ve analizi, Mekansal ve oznitelik verilerinin entegre analizi,
Kartografik ¢ikt1 bigimlendirmesi. Neteler ve Mitasova (2005: 13) CBS’nin
fonksiyonlarmi su sekilde siralamistir: Mekansal verilerin entegrasyonu, verilerin
gorsellestirilmesi, mekansal sorgulama ve analiz, goriintii isleme, ag analizi ve
optimizasyonu, mekansal siireclerin simiilasyonu. Eldrandaly (2007: 7) gore bir CBS
alt1 temel islevi yerine getirebilmelidir; verileri yakalayabilmeli, depolayabilmeli,
sorgulayabilmeli, analiz edebilmeli, goriintiileyebilmeli ve ¢ikt1 verebilmelidir. Her ne
kadar farkli siniflandirmalar olsada temelinde veri toplama, veri depolama, veri isleme

ve yonetimi, veri analizi ve sunumu seklinde 6zetlenebilir.

2.7.1 Veri Toplama

Veri toplama; haritalardan, uzak sensorlerden ve diger kaynaklardan alinan
mekansal verilerin dijital bir formata doniistiiriildiigi islem araligin1 kapsar. CBS'ye iki
farkli veri tiirti girilmelidir: cografi referanslar ve 6znitelikler. Cografi referans verileri,
girilen bilginin yerini veren koordinatlardir. Oznitelik verileri, ger¢ek degerleri temsil
etmek veya kategorik veri tiirlerini ifade etmek i¢in her degisken sayisal bir kodla
iliskilendirilir (OAS, 1991: 6). Sayica fazla olan veri kaynaklarmin pargali halde
olmalar1 ve formatlarinin farklilig1 veri toplamay1 zaman gerektiren maliyetli bir siireg
haline getirmektedir (Savasan, 2018: 7).

2.7.2. Veri Depolama

Veri depolama, mekansal verilerin CBS ic¢inde konumlarina, karsilikli
iligkilerine ve Oznitelik tasarimlarina gore yapilandirilma ve organize edilme bi¢imini

ifade eder. Bilgisayarlar, biiyiik miktarda verinin sabit diskte veya tasinabilir disketlerde
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raster veya vektor olarak depolanmasina izin verir (OAS, 1991: 6). Mekansal olmayan
veriler yani Oznitelik verileri ise iligkisel veri tabanlarinda depolanir. Uygun yazilim

Ozellikleri ile mekansal veriler ve Oznitelik verileri birbirleriyle eslestirilmektedir

(Olcan, 2007: 15).

2.7.3. Veri Isleme ve Yonetimi

Sisteme onceden girilmis verilerden faydali bilgiler elde etmek i¢in veri isleme
ve yonetimi gercgeklestirilir. Bazi durumlarda verilerin birbirine doniistiiriilmesi ve
irdelenmesi gerekir. Veri doniisiimleri goriintii amaciyla gegici olabilecegi gibi analiz
islemleri i¢in devamli ve kalici da olabilir (Degirmenci, 2015: 48). Veri isleme ve
yOnetimi; hatalar1 gidermek, mevcut veri kiimelerini gilincellemek ve kullanic
tarafindan formiile edilen belirli sorular1 yanitlamak i¢in analitik teknikleri kullanan
islemleri kapsar. Isleme siireci, iki veya daha fazla haritanin basit iist iiste binmesinden,
cok ¢esitli kaynaklardan farkli bilgi pargalarinin karmasik bir sekilde g¢ikarilmasina
kadar degisebilir.

2.7.4. Veri Analizi ve Sunumu

Veri analizi ve sunumu; CBS verilerinin sorgulanmasi, analiz edilmesi ve
gorlintiilenmesi sayesinde mekansal Ozellikler hakkinda fikir edinilmesi ve karar
alinmasi saglanir (Olcan, 2007: 16). Yapilan degerlendirmeler ve analizler harita,
grafik, tablo, fotografik goriintiiler ve ¢izelgeler seklinde sunuldugunda ¢ok daha yararli

ve kolay anlasilir hale gelir (Aksarayli, 2005: 97).
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UCUNCU BOLUM

3. ARASTIRMANIN METODOLOJiSi
Bu boliimde g¢alismamizin amaci, onemi Ve literatiire katkisi, literatiir Ozeti,
caligma alan1 ve veri seti, parametrelerin tanitilmasi, ¢alismanin yontemi, tanimlayici ve

analiz bulgular1 konular1 ele alinmstir.

3.1. Calismanin Amaci

Bu calismanin iki amac1 bulunmaktadir. Ilk amacimiz; ICRG rating kurulusunun
belirledigi ekonomik ve finansal risk olusturan her bir faktorii farkli bir siniflandirma
teknigi kullanarak risk siniflandirmasi yapmak ve bu smiflandirmaya gore Avrupa ve
Orta Asya bolgesinde yer alan 48 iilkenin tematik haritalarin1 olusturarak
karsilastirmaktir.

Calismamizin ikinci amaci ise ICRG rating kurulusunun belirledigi ekonomik ve
finansal risk faktorlerine gore Avrupa ve Orta Asya bolgesinde yer alan 48 tilkenin,
CBS analiz tekniklerinden biri olan konumsal farkliliklar1 dikkate alan cografi agirlikli
regresyon yontemini Kullanarak dinamik ve gorsel sonuglar ortaya koyacak sekilde

ekonomik ve finansal risk haritalarini olusturmaktir.

3.2. Calismanin Onemi ve Literatiire Katkisi

Ulkelerin ekonomik ve finansal agidan risk analizlerinin yapilmasi; iilkelerin,
firmalarin, yatirnmeilarin ve ilgili taraflarin muhtemel krizleri 6ngérebilmesine, riskleri
tanimasina, anlamasma ve Onlem alabilmesine imkan tanimaktadir. Ayrica
yatirnmcilarin alacaklar kararlar ve yapilacak dogrudan yabanci yatirimlar icin tilke
riskinin énemi bir kez daha ortaya ¢ikmaktadir. Ulke riski diisiik olan iilkeler, yiiksek
olan iilkelere gére daha ¢ok bireysel veya kurumsal yatirrmer gekecektir. Ulkelerin risk
diizeylerine gore siniflandirilmast; iilkelerin derecelendirme notlarina goére uluslararasi
kredi piyasalarina ulagsmay1 kolaylastirmakta, yatirimcilarada tilkelerin risk durumlarimi
karsilastirma imkan1 sunmaktadir. Bu durumda iilke riskini 6l¢en derecelendirme sirket

ve kuruluslarin kullandiklart metot ve modeller, analiz yaparken kullandiklar bilgiler,
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bu bilgilerin tarafsizligi, kuruluslarin tecriibesi ve giivenilirligi, itilkesel farkliliklart
dikkate almalar1 gibi etkenler yapilacak arastirmalarda varilacak sonuglari ve
yatirnmcilarin -~ verecekleri  hiikiimleri  etkileyecektir. Literatiirde iilke riskinin
belirlenmesi ile ilgili pek ¢ok ¢alisma bulunmaktadir. Fakat yapilan ¢alismalar daha gok
tanimlayici istatistiksel yontemler kullanilarak yapilan grafiksel analizler olup yiizeysel
ve statik sonuglar vermektedir. Bu ¢alismalarin higbirinde {ilkelerin konumsal
farkliliklarin1 dikkate alan CBS yontemine rastlanilmamistir. Bu agidan ¢alismamizin
literatiirdeki bu boslugu doldurmasi ve katki saglamasi1 beklenmektedir. CBS yontemi
ile yapilacak olan analiz ve risk haritalar1 daha dinamik, daha anlamli ve gorsel sonuglar
ortaya koyacaktir. Ayrica c¢alismamiz ekonomi, finans ve cografya alanlarini

bulusturarak disiplinler aras1 farkli bir bakis agis1 kazandiracaktir.

3.3 Literatiir Ozeti

3.3.1. Ulke Riski Literatiir Ozeti

Sanjo (2012) ¢alismasinda; farkli pazar biiyiikliiklerine sahip iki {ilkeli bir model
kullanarak {ilke riskiyle dogrudan yabanci yatirim icin vergi rekabetini analiz etmistir.
Bolgesel avantaj olarak {ilke biyiikliigii ve bolgesel dezavantaj olarak {lilke riski
arasindaki dengenin bir yabanci firmanin yer sec¢imini etkiledigini gostermistir.
Timurlenk ve Kaptan (2012) iilke risk analizinin tarihini incelemis ve bankalarin,
ajanslarin ve arastirmacilarin iilke riskini degerlendirmek i¢in kullandiklar1 yontemleri
kisaca tartigmiglardir. Ayni zamanda iilke risk degerlendirmesi ile 1ilgili
istatistiksel/ekonometrik c¢alismalarin bazilarini gézden gegirmisler ve bu calismalarin
teknik ve analitik yeterlilik agisindan kademeli iyilestirmeler icin farkli bir kronolojik
model sergilerken, hicbiri igerik ve kapsam agisindan tam olmadigini belirlemislerdir.
Colletaz, Hurlin ve Perignon (2013) risk haritasinin; piyasa, kredi, operasyonel veya
sistemik risk tahminlerini (VaR, vurgulu VaR, beklenen eksiklik ve CoVaR)
dogrulamak veya bir takas merkezinin marj sisteminin performansint degerlendirmek
i¢in kullanilabilecegini goéstermislerdir. Maltritz ve Molchanov (2014) hem gelismis
hem de gelismekte olan ekonomilerde iilke kredi riskinin ekonomik ve politik
belirleyicilerini analiz ederek GSYIH biiyiimesinin ve dis borcun GSYIH'ye oranmin,

gelismis ve gelismekte olan ekonomilerdeki temerriit riskini etkileme olasiliginin
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yiiksek oldugunu, enflasyon, ithalat biiylimesi, aciklik ve ticaret ozgiirliigii gelismis
ekonomilerde ayrica 6nem kazanirken, gelismekte olan iilkelerin temerriit riski de borg
hizmet oranindan, déviz rezervlerinin ithalata oranindan etkilendigini tespit etmislerdir.
Gavras, Vogiazas ve Koura (2016)’da iilke riskini, yaygin olarak kullanilan bir vekil
olarak, ana derecelendirme kuruluslar1 tarafindan belirlenen bagimsiz kredi
derecelendirmelerini belirleyen faktorleri incelemislerdir. Elde edilen sonuglara gore,
kisi bagina gayri safi yurti¢i hasila, bor¢ Slgiitleri ve kurumsal faktorlerin, iilke riskini
aciklamada Onemli bir rol oynadigmni gdstermislerdir. Topal ve Giil (2016), iilke
riskindeki diistisiin DY'Y giriglerini artirdigi, finansal riskin DY {izerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etki yaratmadigi, ekonomik ve politik riskteki diisiisiin ise DYY
giriglerini olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulasmiglardir. Altan, Sekeroglu ve Karahan
(2016), finansal risk gostergelerini esas alarak Tiirkiye’nin finansal risk haritasini
¢ikarmiglardir. Tamadonnejad vd. (2017)° de Dogu Asya bankalarinin iilkeye 6zgii
ekonomik ve politik kosulart ile iilke riskini kapsamli bir sekilde dikkate alarak
performanslarin1 degerlendirmislerdir. Sonug olarak, iilkeye 6zgii kosullarin ortak sinir
ve dolayisiyla banka verimliligi iizerindeki dnemli etkisini dogrulamislardir. Stolbov
(2017) caligmasinda; uluslararasit portfoy yatirim isletmeleri i¢in Onemli olan 11
ekonomi (Kanada, Cin, Brezilya, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Rusya, Ispanya,
ABD ve Ingiltere) igin kredi risk swap (CDS) fiyatlar1 ve borsa endeksleri arasindaki
kosullu risk iligkilerini incelemistir. Stalbov’un buldugu sonuglara gére Ingiltere, Fransa
ve Italya her iki pazardaki genel sistemik riske dnemli dlgiide katkida bulunurken ABD,
Ingiltere ve Rusya borsadaki genel sistemik riske énemli katkida bulunmustur. Ayrica
gelismis ekonomilerin Cin, Brezilya ve Rusya ile karsilastirildiginda sistemik risk
yayilimma karst ¢ok daha yiiksek direng gosterdigini belirlemistir. Cheng ve Chiu
(2018) de kiiresel jeopolitik riske yonelik soklar, gelismekte olan ekonomiler i¢in
onemli konjonktiir dalgalanmalara neden oldugunu gostermislerdir. Gelismekte olan 38
iilke icin yapisal VAR modellerini tahmin ederek bu soklarin 6nemli ekonomik
daralmalar ile iliskili olduguna dair kanitlar bulmuslardir. Feng, Wang ve Sun (2018)
calismalarinda; ampirik mod ayrismast (EMD) ve asir1 6grenme makinesine (ELM)
dayali karma bir iilke risk tahmin modeli 6nermektedirler. Calisma sonucunda BRICS
iilkeleri 6rnek alinarak, EMD-ELM yaklasiminin ARIMA, SVR ve ELM gibi tekli

tahmin modellerinden daha iyi performans gosterdigi sonucuna varmislardir. Stolbov,
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Karminsky ve Shchepeleva (2018) calismalarinda; Granger nedensellik testleri ve ileri
teknikler (dalgacik analizi ve Bayesian VAR) uygulayarak dokuz Avrupa iilkesi i¢in
ekonomik politika belirsizligi ile sistemik risk arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Ulke
diizeyinde yapilan analizler, 6ncii-gecikme modellerinin farkli frekanslarla birlikte kisa
ve uzun vadede Onemli Olciide degistigini gostermistir. Chiu ve Lee (2019)
calismalarinda; 1985-2015 donemindeki 59 iilkeden olusan genis bir d6rneklemde iilke
riskleri degistiginde, hem finansal gelisimin hem de ilke risklerinin, gelir esitsizligi
tizerindeki dogrusal olmayan etkilerini incelemislerdir. Liu vd. (2020) c¢alismalarinda;
politik, finansal ve ekonomik riskler acisindan {ilke riskinin secilen iilkelerdeki doviz
kuru rejimi se¢imini belirledigini tespit etmisler ve doviz kuru kararlarinda politik
ekonomi degiskenlerini hesaba katmak kritik derecede 6nemli oldugunu belirtmislerdir.
Zhang ve Chiu (2020); 1985'ten 2014'e kadar 111 iilkeden olusan bir panelde reel
gelirin, enerji kullaniminin ve iilke riskinin karbondioksit emisyonu iizerindeki dogrusal
olmayan etkilerini arastirmiglar ve CO2 emisyonlar1 ile ekonomik risk arasinda tersine
cevrilmis U seklinde bir iliski oldugunu, mali ve politik risk endekslerinin CO-

emisyonlari izerinde monoton olarak artan etkileri oldugunu tespit etmislerdir.

3.3.2. CBS Literatiir Ozeti

Zeren ve Yurtkur (2012); Tiirkiye’nin telekomiinikasyon alt yapisi ile ekonomik
gelismislik diizeyi arasindaki iligkiyi mekansal agirlikli regresyon yontemi ile
incelemislerdir. Analiz sonucunda alt yapinin ekonomik gelismeyi hem genel hem de
yerel olarak olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulagilmislardir. Atalay, Tortum ve Codur
(2013) calismalar1 kapsaminda sehirlerin sosyo ekonomik gelismislik diizeyinin ve
sehirde bulunan motorlu tasit sayilarinin trafik kazalarina olan etkilerinin belirlenmesi
icin cografi agirlikli regresyon analiz yontemini kullanmislardir. Cografi agirlikli
regresyon ile kurulan modelde; trafik kazalari ile sosyo ekonomik gelismislik sirasinin
ters orantili oldugu, trafik kazalari ile motorlu tasit sayisinin ise dogru orantili oldugunu
belirlemiglerdir. Yakar (2013) c¢alismasinda; Tiirkiye’de sehirler arasi net goglerin
sehirlerin sosyo-ekonomik gelismislik seviyeleriyle olan iliskisini cografi agirlikli
regresyon analizini kullanarak belirlemeye c¢alismistir. Cografi Agirlikli Regresyon
analiz sonuglarina gore, sehirlerin sosyo-ekonomik gelismislik diizeyinin sehirler arasi

net gocleri en iyi agiklayan bolge Marmara ve cevresiyken, bu iliskinin zayifladig
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bolge ise Tirkiye’nin dogu ve giineydogusudur. Aslan, Art ve Zeren (2013) Cografi
Agirliklt Regresyon yontemi ile Tiirkiye’nin bolgeleri icin elektrik tiiketimi ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Analiz sonucunda elektrik
tilketiminin ekonomik gelismeyi hem yerel hem de kiiresel diizeyde pozitif olarak
etkiledigi goriilmiistiir. Sakarya ve Ibisoglu (2015); illerin gelismislik puanlari
hesaplanirken kullanilan sekiz degiskenin (Sehirlesme orani, Isgiiciine katilma orani,
Ortadgretim net okullasma orani, Yiiz bin kisiye diisen hastane yatak sayisi, Il
ihracatin Tiirkiye i¢indeki pay1, Illerdeki banka kredilerinin Tiirkiye igindeki pay,
Kisi basina diisen GSM abone sayisi, On bin kisiye 0zel otomobil sayisi) illerdeki
geligsmislik puanini agiklama oranlarini cografi agirlikli regresyon modeli ile analiz
ederek, cografi olarak ne sekilde farklilagtigini incelemislerdir. Celik 2017°de imalat
sanayine yapilan tesviklerin yatirnm kararlar1 iizerindeki etkisini incelemek i¢in
mekansal gecikmeli sabit etkiler panel modelini kullanarak tesvik politikalarinin makro
seviyede etkisiz oldugu ve yalnizca bolgenin kendisinin degil ayn1 zamanda komsu
bolgelerin durumlarini da dikkate alinmasi gerektigini belirtmistir. Baktemur ve Ozmen
(2017) calismasinda; gelismis AB f{ilkeleri icin issizlik yakinsamasini mekansal
ekonometri teknigi ile arastirmiglar ve arastirma sonucunda mekansal etki bulunmusg
fakat yakinsama olgusu desteklenememistir. Akinct vd. (2017) Tiirkiye’de 81 ilde
terérizmin  soSyo-ekonomik belirleyicilerini cografi agirlikli regresyon analizi
kullanilarak incelemislerdir. Model tahmin sonuglari, global tahmin katsayilarma
kiyasla cografi agirlikli regresyon analizinin modellerin uyum diizeyini artirdigi
sonucuna ulagmiglar ve terdrizm ile gelir ve demokrasi arasinda dogrusal olmayan bir
iliski kanmitlamiglardir. Zeybek vd. (2018) ¢alismalarinda; finansal risk parametreleri
kullanilarak, Tiirkiye’nin Cografi Bilgi Sistemi ile finansal risk haritasim
olusturmuslardir. Jin, Xu ve Huang (2019); bolgesel turizm ekonomisi ve etkileyen
degiskenler arasindaki mekansal-zamansal iligkileri kesfetmek i¢in yar1 parametrik bir
cografi agirlikli regresyon modeli kullanmaktadir. Bulunan sonuglar, turizm
ekonomisinin daha iyi oldugu bolgelerde, mekansal-zamansal gecikme faktdrlerinin
onemli bir destek rolii oynadigini, turizm ekonomisinin daha diisiik oldugu alanlarinda
ise  mekansal-zamansal gecikme faktorlerinin = kisitlayict  bir rol oynadigini
gostermektedir. Wang ve Wu (2020); Cin'de ekonomik ve saglik faktorleri ile bebek

6liim oranlar1 arasindaki il diizeyindeki mekansal heterojenligi ve kiimelemeyi corafi
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agirlikli regresyon yontemi ile ortaya koymuslardir. Bu c¢alisma, Cin'de ekonomik ve
saglik faktorleri ile bebek Olim orani arasindaki iligkinin mekansal heterojenligi

konusunda yeni bulgularla katkida bulunmaktadir.

3.4. Calisma Alani ve Veri Seti

Calismamiz Avrupa ve Orta Asya bolgesinde yer alan iilkeleri kapsamaktadir.
Diinya Bankasina gore bu bolgede toplam 58 iilke vardir. Ancak bu iilkeler arasindan
dokuz tanesinin (Andorra, Cebelitarik, Faroe Adalari, Gronland, Mans Adalari,
Lihtenstayn, Man Adasi, Monako, San Marino) verilerine ulasilamadigi i¢in bu iilkeler
kapsam dis1 birakilarak 49 iilke kalmistir. 49 iilke arasinda ise Kosova’nin sinirlari
tartigmali  olmas1  sebebiyle ArcGIS programmin veri tabanmna bu iilke
tanimlanamamistir. Boylece arastirma kapsamina 48 {ilke dahil edilebilmistir. Arastirma
kapsamindaki bu ilkeler; Almanya, Arnavutluk, Avusturya, Azerbaycan, Belarus,
Belgika, Birlesik Krallik, Bosna Hersek, Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Danimarka,
Ermenistan, Estonya, Finlandiya, Fransa, Giircistan, Hirvatistan, Hollanda, Irlanda,
Ispanya, isveg, Isvigre, Italya, Izlanda, Karadag, Kazakistan, Kibris, Kirgizistan,
Letonya, Litvanya, Liikksemburg, Macaristan, Makedonya, Moldova, Norveg,
Ozbekistan, Polonya, Portekiz, Romanya, Rusya, Sirbistan, Slovakya, Slovenya,
Tacikistan, Tiirkiye, Tiirkmenistan, Ukrayna ve Yunanistan’dir.

Verilerin biiyiikk bir ¢ogunlugu Worldbank veri tabanindan alinmistir.
Worldbank veri tabanindan ulasilamayan veriler ise IMF veri tabanindan,
tradingeconomics.com ve ceicdata.com sitelerinden elde edilmistir. Worldbank ve
IMF’nin veri tabanindaki veriler genellikle iki yil geriden gelmektedir. Bu yiizden en
son 2019 yilinin verilerine ulagilabilmis ve 2018 yil1 da dahil edilerek 2 yillik ekonomik

ve finansal risk parametrelerine ait veriler kullanilmistir.

3.5 Parametrelerin Tanitilmasi ve Degerlendirilmesi

Calismamizda, akademisyenler ve uygulayicilar tarafindan politik risk analizinde
otorite olarak kabul edilen PRS Group: International Country Risk Guide (ICRG)
derecelendirme kurulusunun {ilke riski derecelendirme c¢alismalarinda yer alan
ekonomik ve finansal risk gostergeleri kullanilmistir. ICRG iilke riski derecelendirme

metodolojisinde, tilkelerin ekonomik ve finansal durumunu degerlendirmek icin her bir
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kategoride 5 parametre bulunmaktadir. Bu baglamda bagimli degiskenlerimiz
Ekonomik Risk ve Finansal Risk olurken, bagimsiz degiskenlerimiz ise ekonomik risk
faktorleri ve finansal risk faktorleri olmaktadir.

Ekonomik Risk Faktorleri; kisi basina diisen GSYIH, reel GSYIH artis,
enflasyon oran1, GSYIH nin yiizdesi olarak biitce dengesi, GSYIH nin yiizdesi olarak
cari hesaptir. Ekonomik risk faktorlerinin her birine verilen puanlarin toplami,
ekonomik risk puanini olusturmaktadir. Bir iilkenin Ekonomik Risk Puani asagida

verilen Tablo 15’deki skalaya gére degerlendirilir.

Tablo 15. Ekonomik Risk Puam

% Degeri Ekonomik Risk Diizeyi
0,0- 249 Cok Yiiksek Ekonomik Risk
25,0-29,9 Yiksek Ekonomik Risk
30,0-34,9 Orta Diizey Ekonomik Risk
35,0-39,9 Diisiik Ekonomik Risk

40,0 ve Uzeri Cok Diisiik Ekonomik Risk

Kisi Bagsina Diisen GSYIH, derecelendirilecek iilkenin belli bir yildaki ortalama
doviz kuru iizerinden ABD dolarmna cevrilen kisi basi GSYIH’s1, o yildaki ICRG
kapsamindaki tiim iilkelerin hesaplanan ortalama kisi bast GSYIH nin yiizdesi olarak
ifade edilir. Tablo 16°daki puan 6lgegine gore bir iilkenin ortalama kisi bast GSYIH nin

ylizdesine karsilik gelen puan1 verilmektedir.

Tablo 16. Kisi Basina Diisen GSYIH Puam

% olarak ortalama Puan
250,0 ve Ustii 5
200,0-249,9 4,5
150,0-199,9 4
100,0-149,9 35
75,0-99,9 3
50,0-74,9 2,5
40,0-49,9 2
30,0-39,9 15
20,0-29,9 1
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Tablo 16. (Devam)

% olarak ortalama Puan
10,0-19,9 0,5
9,9 ve Alt1 0

Reel GSYIH Artisi; belirli bir iilkenin sabit 1990 fiyatlariyla, tahmini
GSYIH'deki yillik degisimin yiizdelik artis1 veya azalis1 olarak ifade edilmesidir. Bu

parametrenin risk puanlar1 Tablo 17°deki 6l¢ege gore atanir.

Tablo 17. Reel GSYIH Artis Puam

% Degisim Puan % Degisim Puan

6,0 ve Ustii 10 -0,5/-0,9 4,5
5,0/5,9 9,5 -10/-1,4 4,0
4,0/49 9,0 -15/-1,9 3,5
3,0/39 8,5 -20/-2,4 3,0
25/29 8,0 -25/-29 2,5
20/24 7,5 -3,0/-3,4 2,0
15/19 7,0 -3,5/-3,9 15
10/1,4 6,5 -4,0/-4,9 1,0
0,5/0,9 6,0 -5,0/-5,9 0,5
0,0/04 55 -6,0 ve Alt1 0,0
-0,1/-0,4 50

Yillik Enflasyon Orani; tiiketici fiyat endeksinin agirliksiz ortalamasi olarak
tahmini yillik enflasyon oraninin yiizdelik degisimi seklinde ifade edilir. Bu

parametrenin risk puanlar1 Tablo 18’deki 6l¢ege gore atanir.

Tablo 18. Yilhik Enflasyon Orani Puani

% Degisim Puan % Degisim Puan
0,0-19 10,0 22,0-24,9 4,5
20-29 9,5 25,0-30,9 4,0
30-39 9,0 31,0-40,9 3,5
40-59 8,5 41,0 -50,9 3,0
6,0-7,9 8,0 51,0 - 65,9 2,5
8,0-99 7,5 66,0 - 80,9 2,0

10,0-119 7,0 81,0-95,9 15

12,0-139 6,5 96,0 - 110,9 1,0

14,0 -15,9 6,0 111,0-129,9 0,5

16,0 - 18,9 55 130,0 ve Ustii 0,0

19,0-219 5,0
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GSYIH''min % Olarak Biitce Dengesi; ulusal para birimi cinsinden belirli bir y1l
icin tahmini merkezi yonetim biitce dengesi (hibeler dahil), ulusal para birimi cinsinden
o yil i¢in tahmini GSYIH'nin yiizdesi olarak ifade edilir. Bu parametrenin risk puanlar

Tablo 19°daki 6lgege gore atanir.

Tablo 19. GSYIH’nin % Olarak Biitce Dengesi Puam

% Degeri Puan % Degeri Puan
4,0 ve Ustii 10,0 -6,0/-6,9 4,5
3,0/39 9,5 -7,0/-7,9 4,0
20/29 9,0 -8,0/-8,9 35
10/19 8,5 -9,0/-9,9 3,0
0,0/0,9 8,0 -10,0/-11,9 2,5
-0,1/-0,9 75 -12,0/-14,9 2,0
-1,0/-1,9 7,0 -15,0/-19,9 15
-2,0/-29 6,5 -20,0/-24,9 1,0
-3,0/-3,9 6,0 -25,0/-29,9 0,5
-4,0/-4,9 55 -30,0 ve Alt1 0,0
-5,0/-5,9 50

GSYIH’min % Olarak Cari Hesap; belirli bir yil icin ddemeler dengesi cari
hesabindaki tahmini denge o yil i¢in ortalama doviz kuru iizerinden ABD dolarina
cevrilerek, Kapsanan donem iginde ortalama doviz kuru iizerinden ABD dolarina
doniistiiriilen ilgili {ilkenin tahmini GSYIH'sinin bir yiizdesi olarak ifade edilir. Bu

parametrenin risk puanlar1 Tablo 20°deki 6l¢ege gore atanir.

Tablo 20. GSYIH’nin % Olarak Cari Hesap Puam

% Degeri Puan % Degeri Puan
10,0 ve Ustii 15,0 -16,0/-16,9 7,0
8,0/9,9 145 -17,0/-17,9 6,5
6,0/79 14,0 -18,0/-18,9 6,0
4,0/59 135 -19,0/-19,9 55
2,0/39 13,0 -20,0/-20,9 50
1,0/19 12,5 -21,0/-21,9 4,5
0,0/09 12,0 -22,0/-22,9 4,0
-0,1/-0,9 115 -23,0/-23,9 3,5
-1,0/-1,9 11,0 -24,0/-24,9 3,0
-2,0/-3,9 10,5 -25,0/-26,9 2,5
-4,0/-5,9 10,0 -27,0/-29,9 2,0
-6,0/-7,9 9,5 -30,0/-32,5 15
-8,0/-9,9 9,0 -32,5/-34,9 1,0
-10,0/-11,9 8,5 -35,0/-39,9 0,5
-12,0/-13,9 8,0 -40,0 ve Alt1 0,0
-14,0/-15,9 7,5
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Finansal Risk Faktorleri ise GSYIH nin % olarak dis borg, dis borg servisinin
mal ve hizmet ihracatina orani, mal ve hizmet ihracatinin % olarak cari hesap, ithalat
yapildig1 aylarda net uluslararasi likidite, doviz kuru istikraridir. Finansal risk
faktorlerinin her birine verilen puanlarin toplami finansal risk puanini olusturmaktadir.

Bir iilkenin Finansal Risk Puani, Tablo 21°deki skalaya gore degerlendirilir.

Tablo 21. Finansal Risk Puam

% Degeri Finansal Risk Diizeyi
0,0- 249 Cok Yiiksek Finansal Risk
25,0-29,9 Yiksek Finansal Risk
30,0-34,9 Orta Diizey Finansal Risk
35,0-39,9 Diisiik Finansal Risk

40,0 ve Uzeri Cok Diisiik Finansal Risk

GSYIH 'min % Olarak Dis Borg; belirli bir yildaki ortalama doviz kuru iizerinden
ABD dolarina ¢evrilen tahmini briit dis borg, o yil i¢in ortalama déviz kuru {izerinden
ABD dolarma gevrilen GSYIH’nm yiizdesi olarak ifade edilir. Bu parametrenin risk

puanlar1 agagidaki dlcege gore atanir.

Tablo 22. GSYIH’nin % Olarak Dis Bor¢ Puam

% Degeri Puan % Degeri Puan
0,0-4,9 10,0 60,0 - 69,9 4.5
50-99 9,5 70,0 -79,9 4,0

10,0- 14,9 9,0 80,0 - 89,9 3,5

15,0-19,9 8,5 90,0 - 99,9 3,0
20-249 8,0 100,0 - 109,9 2,5

25,0-29,9 7,5 110,0-119,9 2,0

30,0 -34,9 7,0 120,0 - 129,9 15

35,0-39,9 6,5 130,0 - 149,9 1,0

40,0 - 44,9 6,0 150,0 - 199,9 0,5

45,0 - 49,9 55 200,0 ve Ustii 0,0

50,0 - 59,9 50

Mal ve Hizmet Ihracatimin Yiizdesi Olarak Dis Bor¢ Servisi; belirli bir yildaki
ortalama doviz kuru lizerinden ABD dolarina g¢evrilen tahmini dis borg servisi, o yil i¢in
ortalama doviz kuru tizerinden ABD dolarina ¢evrilen tahmini toplam mal ve hizmet
ihracatinin yiizdesi olarak ifade edilir. Fakat bu oranda tilkelerin dis borg servisi ile ilgili

verilerine ulasilamamasi nedeniyle dis borg servisi yerine tahmini briit dig borg alinarak,
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tahmini toplam mal ve hizmet ihracatinin yiizdesi seklinde hesaplanmistir. Bu

parametrenin risk puanlari asagidaki Tablo 23°deki 6l¢ege gore atanir.

Tablo 23. Mal ve Hiz. Ihr. % Olarak Dis Bor¢ Puani

% Degeri Puan % Degeri Puan

0,0-49 10,0 45,0 - 48,9 4,5

50-89 9,5 49,0-52,9 4,0
9,0-129 9,0 53,0 - 56,9 3,5
13,0-16,9 8,5 57,0 - 60,9 3,0
17,0-20,9 8,0 61,0 - 65,9 2,5
21,0-24,9 7,5 66,0 - 70,9 2,0
25,0 -28,9 7,0 71,0-75,9 15
29,0-32,9 6,5 76,0 - 79,9 1,0
33,0-36,9 6,0 80,0-84,9 0,5
37,0 -40,9 55 85,0 ve Ustii 0,0
41,0-44,9 5,0

Mal ve Hizmet [hracatimin Yiizdesi Olarak Cari Hesap; belitli bir yildaki
ortalama doviz kuru iizerinden ABD dolarina ¢evrilen 6demeler dengesi i¢indeki cari
hesap, o yil i¢gin ortalama d6viz kuru iizerinden ABD dolarina ¢evrilen tahmini toplam
mal ve hizmet ihracatinin yiizdesi olarak ifade edilir. Bu parametrenin risk puanlari

asagidaki 6lgege gore hesaplanir.

Tablo 24. Mal ve Hiz. ihr. % Olarak Cari Hesap Puam

% Degeri Puan % Degeri Puan
25,0 ve Ustii 15,0 -50,0/-54,9 7,0
20,0/24,9 14,5 -55,0/-59,9 6,5
15,0/19,9 14,0 -60,0/ -64,9 6,0
10,0/14,9 13,5 -65,0/-69,9 55
50/99 13,0 -70,0/-74,9 50
0,0/49 12,5 -75,0/-79,9 4,5
-0,1/-4,9 12,0 -80,0/-84,9 4,0
-5,0/-9,9 115 -85,0/-89,9 35
-10,0/-14,9 11,0 -90,0/-94,9 3,0
-15,0/-19,9 10,5 -95,0/-99,9 2,5
-20,0/-24,9 10,0 -100,0/-104,9 2,0
-25,0/-29,9 9,5 -105,0/-109,9 15
-30,0/-34,9 9,0 -110,0/-114,9 1,0
-35,0/-39,9 8,5 -115,0/-119,9 0,5
-40,0/-44,9 8,0 -120,0 ve Alt1 0,0
-45,0/-49,9 7,5

Ithalat Yapildigi Aylarda Net Uluslararas: Likidite; belirli bir yildaki ortalama

doviz kuru tizerinden ABD dolarina ¢evrilen tahmini toplam resmi rezervler, o donem
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icin serbest piyasa fiyatindan ABD dolarina g¢evrilen altin rezervlerini kapsarken IMF
kredileri ve para otoritelerinin dis borglari hari¢ tutularak o yilin ortalama déviz kuru
tizerinden ABD dolarina doniistiiriilen ortalama aylik mal ithalat maliyetine boliiniir. Bu

parametrenin risk puanlar1 asagidaki dlgege gore hesaplanir.

Tablo 25. ith. Yap. Aylarda Net Uluslararasi Likidite

Oran Puan
15 ve Ustii 5,0
12,0-14,9 4,5
90-119 4,0
6,0-8,9 3,5
50-5,9 3,0
40-49 2,5
3,0-3,9 2,0
20-29 15
1,0-1,9 1,0
0,6-0,9 0,5
0,5 ve Alt1 0,0

Doviz Kuru Istikrarty; bir para biriminin bir takvim yili veya en son 12 aylik
dénem boyunca ABD dolan karsisinda (ABD’de Euro karsisinda) deger kazanmasi
veya deger kaybetmesinin yiizde degisimi olarak ifade edilmesidir. Bu parametrenin

risk puanlar1 Tablo 26°da verilmistir.

Tablo 26. Doviz Kuru istikrar

Deger Kazanma Deger Kayb1

Degisimi Degisimi Puan
0,0/99 -0,1/-4,9 10,0
10,0/ 14,9 5,0/ -7,4 9,5
15,0/ 19,9 -7,51-9,9 9,0
20,0/ 22,4 -10,0/ -12,4 8,5
22,5/ 24,9 -12,5/-14,9 8,0
25,0/ 27,4 -15,0/-17,4 75
27,5/29,9 -17,5/-19,9 7,0
30,0/34,9 -20,0/ -22,4 6,5
35,0/39,9 -22,5/-24,9 6,0
40,0/49,9 -25,0/-29,9 5,5
50 ve Ustii -30,0/ -34,9 5,0
-35,0/-39,9 45
-40,0 / -44,9 4,0
-45,0/ -49,9 35
-50,0 / -54,9 30
-55,0/ -59,9 2,5
-60,0 / -69,9 2,0
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Tablo 26. (Devam)

Deger Kazanma Deger Kaybi

Degisimi Degisimi Puan
70,0/ -79,9 15
-80,0/-89,9 10
-90,0/-99,9 05

-100,0 ve Alt1 0,0

3.5. Cahlsmanin Yontemi

Calismada, Avrupa ve Orta Asya’daki 48 iilkenin ekonomik ve finansal risk
haritalarin1 olusturmak i¢in 2018 ve 2019 yillarin ekonomik ve finansal risk
gostergelerine ait verilerin mekansal otokorelasyonu i¢in Moran’s Index ve mekansal
regresyon analizleri iginde Cografi Agirlikli  Regresyon (CAR) yontemleri

kullanilmistir.

3.5.1 Moran’s Index

Mekansal otokorelasyon, geleneksel korelasyonun benzer bir varyanti olarak tek
bir degiskenin gézlem degerleri arasindaki korelasyonu ile ilgilidir. Mekansal
otokorelasyonun temel 6l¢iimii olarak Moran’s indeksi, Pearson korelasyon katsayisinin
bir sonucu olarak ortaya ¢ikmistir. Moran’s indeksi aslinda lineer cebir ile yeniden
yorumlanabilen standartlastirilmis bir mekansal oto-kovaryanstir (Chen, 2013: 2).
Bununla birlikte, otokorelasyon zamanda yakinlik ile ilgiliyken, mekansal
otokorelasyon (iki boyutlu) uzayda yakinlik ile ilgilidir. Bu gosterge, bolgesel 6znitelik
degerlerinin dagilimmin kiimelenmis, ayrik veya rasgele olup olmadigimi yansitir.
Moran’s indeksinin +1 civarindaki degerleri, s6z konusu degiskenin mekansal bir
kiimelenmeyi gosteren giiglii ve pozitif mekansal bagimliligini temsil ederken, -1
civarindaki degerler ise s6z konusu degiskenin iki yakin bolge arasinda farkli oldugu
anlamima gelmektedir (Uslu, 2010: 35). Eger deger sifira esit ise kiimelenme ya da
yayilma olmadigini yani higbir korelasyonun olmadigini gosterir. Bu durum Sekil 19°da

tasvir edilmeye calisilmistir.
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Sekil 19. Global Moran’s Index Gosterimi

-1 0 +1

1 $ )
I Negatif otokorelasyon | | Otokorelasyonyok ‘ [Pozitifolokorelasyon]
| Dagimk Doku | | Rassal Doku l | Kitmelenmig Doku |

Kaynak: Perihanoglu ve Yeler, (2019: 95)

Mekansal otokorelasyon igin Moran I istatistigi su sekilde verilir:

X X i — 0)(x; — %)
So Z?=1(xi — x)?

Burada x; ve x;; i ve j konumlarindaki degisken degerleri, w;;; i ve j konumlari
arasindaki mekansal agirlik, n; mekansal birimlerin sayisi ve S, tiim mekansal

agirliklarin toplamidir:

n n
50 = Z W,:j
i=1 j=1

Moran’s 1 degeri bulunduktan sonra gozlemlenen ve beklenen degerler

arasindaki farka bagli olarak z ve p degerleri bulunur (Perihanoglu ve Yeler, 2019: 95).

I—E)
z; = —\/W(I)
E(D=-1/(n-1)
Var(l) = E(?) — E(I)?

Bu formiilde |; Moran’s indeks degerini, E(I); beklenen degeri, Var(l); |
varyansini ve n;birim sayisini ifade etmektedir. %95 giliven diizeyinde z skorunun
1,96°dan biiyiik veya -1,96’dan kiiciik olmasi durumunda Moran’s indeksi, istatiksel

olarak anlamli oldugunu yani rastlantisal olmadigini1 ve mekansal otokorelasyonun da
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varhigini gosterecektir (Perihanogluve Yeler, 2019: 96).

3.5.2 Cografi Agirhikh Regresyon (CAR)

Brunsdon, Fotheringham ve Charlton (1996) klasik regresyon yontemine
cografya faktoriinii dahil ederek, evrensel yerine yerel regresyon degerini hesaplayan
cografi agirlikli regresyon modelini gelistirmislerdir. Cografi Agirlikli Regresyon
analizi, basit dogrusal Klasik regresyonla elde edilen tek bir degere karsilik cografi
olarak konumsal farkliliklar1 dikkate alarak analiz etmeye ve modellemeye imkan veren
yontemdir (Yakar, 2013: 29). Klasik regresyonun nicel veriler lizerinde kullanilmasi
sebebiyle cografi alanlarda direk kullanilmasi miimkiin degildir. Regresyon igleminin
alan tizerinde kullanimi ve diger noktalardaki tahminlerin hesaplanabilmesi icin bir
koordinat sistemine uyarlanmasi ve verilerin ona gdre se¢iminin yapilmasi gerekliligi
vardir. CAR modelinde, bir veri noktas1 secilir ve diger referans noktalar bu noktadaki
regresyon degerine gore, uzaklikla ters orantili olacak sekilde agirliklandirma yapilir.
Bu islem diger tim veri noktalar i¢in gerceklestirilir ve yogunluk haritalar1 da bu
degerlere gore olusturulur (Isik ve Pinarcioglu, 2007: 410). Klasik regresyon modeli:

m
yi= Bo+ Zﬁkxik + &
=1

Bu modelde yi bagimli degiskeni, fo sabit degeri, Xik bagimsiz degiskenleri, Sk
bagimsiz degiskenlere iliskin regresyon katsayilarini, &; hata terimini gostermektedir.
Boyle bir modelde elde edilen parametre tahminleri uzay ilizerinde sabittir ve tahmini
parametre degerleri asagidaki gibi hatalarin toplam karesi en aza indirilerek elde edilir
(Fotheringham, 2009: 244):

g =XTX)"'xTy
X; bagimsiz degiskenlerin matrisini, X'; X matrisinin transpozunu ve Y ise
bagimli degiskenlerin matrisini temsil etmektedir.

Cografi Agirhikli Regresyon, vyerel mekansal agirliklarin  eklenmesiyle

gelistirilen geleneksel regresyona dayali bir mekansal veri analizi yontemidir. Yerel
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istatistikler, calisma bolgesi i¢inde farkli yerlerde farkli istatistik degerlerden olusabilir.
CAR, kiiresel parametrelerden ziyade yerel parametrelerin tahmin edilmesine izin
vererek geleneksel regresyon ¢ergevesini genisletir (Permai, Christina and Gunawan,

2021: 401). Cografi agirlikli regresyon modelinin denklemi ise asagidaki gibidir:

P
yi = Bo(uy,vy) + z Bic(ui, vi)xix + &
k=1

(u;,v;) 1 konumunun enlem ve boylam koordinatlarini, y; i konumundaki
bagimli degiskeni, x;;, | konumundaki bagimsiz degiskenleri, Sy (u;, v;) i konumundaki
bagimsiz degisken k i¢in regresyon katsayisini, S, (u;, v;) i konumunda modelin sabit
degiskenini, ¢&; hata terimini gostermektedir. B katsayilarmin bulunabilmesi igin
agirliklariin da hesaplanmasi gerekir. CAR'da bir gozlem, i konumuna yakinligina gore
agirliklandirilir boylece bir gézlemin agirliklandirmasi kalibrasyonda sabit kalmaz, i ile
degisir. i'ye yakin gozlemlerden elde edilen veriler, daha uzaktaki gézlemlerden elde
edilen verilerden daha fazla agirliklandirilir. Bu nedenle agirlikli en kiiciik kareler
yontemi, CAR'm nasil c¢alistigini anlamak igin bir temel saglar (Fotheringham,
Brunsdon ve Charlton, 2002: 53).

By, v) = (XTW (u, v) X)) X™W (w;, v)Y

£; B'nin tahminini temsil ederken, W (u;v;) i konumunda bir n x n agirhk
matrisini temsil etmektedir. Matris S, asagidaki gibi n serili konumsal parametrelere

sahiptir.

30(u1»v1) B,(uy,v1) . 3k(u1'v1)

g = Bo(uz»vz) B,(uz,vz) .. 3k(u2'vz)

Bon,vn)  By(Un,vy) oo B (Un, V)
Yukaridaki matrisin her satirindaki parametreler asagidaki sekilde tahmin edilir:
L) = XTWOX)XTW(QH)Y
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W (i), asagidaki yapiya sahip bir n x n mekansal agirhkli matristir. Bu

matristeki i ise § matrisinin satir numaralarin1 temsil etmektedir.

Wit 0 0 ]
| 0 Wis 0 |
w() = | 0|
| . 0|
lo o Wi

Yukaridaki esitlikte w;,,, | konumundaki yerel parametrelerin tahmini igin n veri
noktasina verilen agirliktir.

CAR’daki agirliklar i noktasinin konumuna gore degisir yani W (i) matrisi her
nokta i¢in sabit degildir. Bu nedenle agirlik matrisi her bir i noktasi i¢in yeniden
hesaplanir. Agirlik matrisindeki w;,, agirliklar, i konumu igin parametrelerin tahmininde
daha fazla agirlik tasiyan yakin ¢evredeki noktalar ile her veri noktasiin i konumuna
olan yakinligini gosterir.

j konumunda gozlemlenen degerin i regresyon noktasina olan mesafesi ile
iliskilendirilen birgok olast agirliklandirma fonksiyonu vardir. CAR yonteminde en sik
kullanilan gauss ve bi-square ¢ekirdek fonksiyonlaridir. Gaussian g¢ekirdek fonksiyonu

asagidaki gibidir:

1 (di;\°
Gauss w;j = exp 2\ 3w

Bu esitlikte djj ; i regresyon noktasi ile j referans noktasi arasindaki mesafedir.
bw (bandwidth) bant genigligini ifade etmektedir. Sabit (Gauss fonksiyonu) veya
uyarlanabilir (Bi-Square fonksiyonu) deger alabilen mekansal ¢ekirdek bant genisligi;
agirhigin  (wij), regresyon noktasi (i) ile gozlem (6rnek) noktalari (j) arasindaki
mesafedeki degisime gore nasil hesaplandigini etkileyen parametredir (Yacim ve
Boshoff, 2019: 61). Gauss ¢ekirdek fonksiyonunda bant genisligi tiim veri kiimesi igin
sabittir.

Tipik bir Gaussian c¢ekirdek fonksiyonun isleyisi asagidaki Sekil 20’de
gosterilmeye calisilmistir (Tasyiirek, 2020: 10). Sekilde i1 regresyon noktasini, ji Ve jo
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referans noktalarini, i ve j noktalar1 arasindaki mesafe djj, bant genisligi bw, wij ise i
noktasinda j noktasinin agirligini ifade etmektedir. i ve j konumlari ¢akisirsa yani dij = 0
olursa wij = 1 olmaktadur. i ile j arasindaki mesafe (djj) arttikga, wij Gauss egrisine gore
azalmaktadir. Ancak, merkezden ne kadar uzakta olursa olsun, tiim veri noktalar1 i¢in
agirliklar sifirdan farkli olacaktir. Gauss ¢ekirdek fonksiyonuyla ilgili olast bir sorun,
calisma alanindaki bazi konumlar igin verilerin merkez konumlar g¢evresinde seyrek
olmast durumunda modeli kalibre edecek yalnizca birkag veri noktasinin mevcut
olmasidir, yani "zayif veri" sorununun olmasidir (Guo, Ma ve Zhang, 2008: 2527).
Sonug olarak bant genislikleri, yogun veri noktalar1 olan boélgeler i¢in daha biiyiik
olurken veri noktalarinin az oldugu bolgelerde daha kiigiik olabilir bu yiizden Gauss
cekirdek agirliklandirma fonksiyonu, model parametrelerinin tahmini icin hatali

sonuglar iiretebilir (Hadayeghi, Shalaby and Persaud, 2010: 679).

Sekil 20. CAR Gauss Cekirdek Fonksiyonu

1w,

i
i
i
i

..~
ol
-
[0 ]
o

Alternatif olarak, zayif veri problemini azaltmak icin uyarlanabilir bir mekansal
cekirdek fonksiyonu kullanilabilir. Yaygin olarak kullanilan uyarlanabilir ¢ekirdek
fonksiyonu, asagidaki gibi Bi-square ¢ekirdek fonksiyonudur:

2
dij N
Bi-square w;; = [ B (bw) , dij < bw
0 , dij = bw
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Bi-square ¢ekirdek fonksiyonu, bant genisligi (bw) disindaki gozlemlere sifir
agirlik atayarak bunlarin yerel regresyon tahmini iizerindeki etkisini gegersiz kilar.
CAR'da, bant genisliginin boyutu Gauss ¢ekirdek fonksiyonunda mesafe ile optimize
edilirken, bi-square ¢ekirdek fonksiyonunda ise komsu gozlemlerin sayisi ile optimize
edilir. Bi-square cekirdek fonksiyonunda bant genisligi uyarlanabilir yani gézlemlerin
yogunlugunu hesaba katarak komsu gozlemlerin optimal orani igin her bir regresyon
noktasinda bir deger atar. (Bidanset ve Lombard, 2014: 6).

Tipik bir Bi-Square ¢ekirdek fonksiyonun isleyisi asagidaki Sekil 21’de
gosterilmeye calisilmistir (Tagyiirek, 2020: 9). Sekilde i1 regresyon noktasini, j1 ve j2
referans noktalarini, i ve j noktalar1 arasindaki mesafe djj, bant genisligi bw, wij ise i
noktasinda j noktasinin agirligini ifade etmektedir. i ve j konumlari ¢akisirsa yani dij = 0
olursa wij = 1 olmaktadir. i ile j arasindaki mesafe (djj) arttik¢a, wij azalmaktadir. Ve
mesafe (dij) bant genisligini (wij) astig1 zaman wi; = 0 olmakta yani j referans noktasinin
I regresyon noktasindaki agirligi sifir olmaktadir. Bi-square uyarlanabilir ¢ekirdek
fonksiyonu, kendisini veri yogunlugundaki degisikliklere gore boyut olarak uyarlar.
Verilerin seyrek oldugu yerlerde biiyiikk bant genisligine, verilerin daha yogun oldugu

yerlerde ise kiigiik bant genisligine sahiptir.

Sekil 21. CAR Bi-Square Cekirdek Fonksiyonu

bw

i dy

Bant genisligi (bw), CAR' daki diizgiinliik derecesini kontrol etmede ¢ok 6nemli

bir parametredir. Optimal bant genisligini belirlemek i¢in en az ii¢ olas1 strateji vardir:
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(i) 6nceden tanimlanmis bant genisligi, (ii) ¢apraz dogrulama (cross-validation-CV)

teknigi kullanilarak iiretilen tahmin. Bu teknik asagidaki gibi ifade edilir:

n

CV(bw) = ) [y = Pui(bw)]?

i=1

Burada y.;(bw), kalibrasyon isleminin diginda tutulan i noktasi i¢in Ornek
verileri kullanan y; ' nin uyumlu degeridir. Bu yaklasim, bant genisligi (bw) ¢ok kii¢iik
oldugunda model, i min kendisine degil yalnizca i' ye yakin olan orneklerle kalibre
edildiginden, "etrafin1 sarma" etkisine karsi koymak gibi istenen bir 6zellige sahiptir
(Fotheringham, Brunsdon ve Charlton, 2002: 60). Modele fazla uyma olasilig1 ve
CV'nin uyum iyiliginin bir gdstergesi olmast CV'nin ana dezavantajlaridir (Yacim ve
Boshoff, 2019: 62), (iii) uyum iyiligi ve serbestlik dereceleri arasinda bir denge
saglayan bant genisligini tliretmenin benzer bir yontemide Akaike Bilgi Kriteridir
(corrected Akaike information criterion — AICc).

AIC, = 2nl 6) +nl 2m) + { nt () }
¢ = 2nlog.(6) + nlog.(2m) nn—Z—tr(S)

Burada n gozlem sayisidir, 6 hata teriminin tahmini standart sapmasi ve tr(S)
modelin efektif parametre sayist olarak gorev yapan ve model karmasikligini
tanimlayan sapka matrisi S’nin matris izidir (Li, Fotheringham, Li ve Oshan, 2019:
158). S sapka matrisi, y gozlem degerlerine karsilik gelen y kestirim degerleri matrisini

hesaplarken kullanilir. S sapka matrisinin her bir satir1 rj ise agagidaki gibi bulunur:

y =Sy
1= Xi(X"W (uy, v) X)) XTW (uy, v;)

A~

Akaike Bilgi Kriteri (AIC;) denkleminde yer alan standart sapma & ise su
sekilde ifade edilir:
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5 2im i =3
— In=2tr(S) + tr(sTS)

AIC. yontemi, farkli konumlara odaklanan modeller arasinda serbestlik
derecelerinin degisebilecegini hesaba katarak avantajli konuma gegmektedir. (Guo, Ma
ve Zhang, 2008: 2528).

Optimal bant genigligini belirlemede kullanilan hem ¢apraz dogrulama (CV)
yonteminde hem de akaike bilgi kriteri (AIC:) yonteminde hesaplanan diisiik degerler,
model uyumunun daha iyi oldugu noktalari gosterir. Bant genisliginin ¢ok kiiglik
olmasi, yerel kalibrasyonda kullanilan az sayidaki veri noktasi nedeniyle yerel
tahminlerde biiyiik sapmalara yol acar ayni sekilde bant genisliginin ¢ok biiyiik olmasi
durumunda verilerin regresyon noktasindan daha uzak konumlardan alinacagindan yerel
tahminlerde biiyiik yanilmalara neden olur (Fotheringham, 2009: 247).

Gauss ve Bi-square g¢ekirdek agirliklandirma fonksiyonlarinda bant genisligi
(bw) yukarida agiklanan yontemler kullanilarak bulunur. Bu ¢ekirdek fonksiyonlarinin
denkleminde yer alan djj ise i ve j noktalarinin cografi koordinatlari enlem ve boylam
olarak sirastyla (Ui, Vi) ve (Uj, vj) verildiginde bu iki nokta arasindaki mesafe i¢in en
yaygin kullanilan Oklid mesafesi yontemi su sekilde elde edilir (Mulamba ve Tregenna,
2019: 400):

dij = \/(ui — u]')z + (UL' — v]_)Z

Oklid mesafesi yontemi ile hesaplanan regresyon noktasi (i) ile referans
noktalari (j) arasindaki mesafe degeri ile regresyon noktasinin komsuluk yarigapi olarak
ifade edilen bant genisliginin (bw) grafiksel gosterimi Sekil 22’ de verilmistir
(Tagyiirek, 2020: 11).
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Sekil 22. Oklid Mesafesi ve Bant Genisligi

u

CAR analizi yontemini kisaca 6zetlersek oncelikle veri kiimesine uygun bagimli
ve bagimsiz degiskenlere gére model olusturulur. Modelde regresyon katsayilarinin
hesaplanabilmesi icin bagimli degisken matrisi, bagimsiz degisken matris ve agirlik
matrisinin olusturulmas: gerekir. Agirlik matrisindeki komsuluk agirliklar1 ise Gauss
veya Bi-Square c¢ekirdek fonksiyonlarinin yardimiyla bulunur. Bu fonksiyonlarin
herhangi birinin hesaplanabilmesi i¢in optimal mekansal bant genisliginin belirlenmesi
gerekir. Optimal bant genislikleri i¢in genellikle ¢apraz dogrulama (CV) veya akaike
bilgi kriteri (AICc) yontemlerinden biri kullanilir. Cekirdek fonksiyonlarinda ayrica
regresyon noktasi ile referans noktalar1 arsindaki mesafeninde belirlenmesi gerekir bu
mesafede genellikle Oklid mesafesi yontemi ile belirlenir. Biitin bu yapilan
hesaplamalar sonucunda cografi agirlikli regresyon katsayilari bulunur. Hesaplanan bu

regresyon katsayilari sayesinde regresyon noktasinin tahmini degeri bulunmus olur.

3.6. Tamimlayic1 Bulgular

Calismamizda kullanilan 2018 ve 2019 yillarina ait bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin maksimum, minumum, ortalama ve standart sapma degerlerinin ham hali
ve normalize edilmis hali asagidaki tablolarda sunulmustur.

Bagimli ve bagimsiz degisken verilerine dncelikle olarak normalizasyon islemi
yapilmustir. Verileri normalize etmenin amact veri setindeki degiskenlerin deger

araligindaki farkliliklar1 bozmadan ortak bir skalaya dontstiirmektir. Kullanilan
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normalizasyon yontemi ise Min-Maks Normalizasyonudur. Bu yontemde tiim verilerin
degerleri 0 ilel aralifina indirgenir. Verilerin normalize edilmis degerlerini hesaplamak

i¢in asagidaki formiil kullanilmistir.

_ x—min(x)

X norm —

max(x) — min(x)

Xnorm: degisken verilerinin normalize edilmis degerleri
X: degisken degerleri
min(x): degisken degerlerinin en kii¢iigii

max(x): degisken degerlerinin en biiyiigii

Tablo 27. Degiskenlerin Ham Verileri

Yillar Degiskenler Maksimum Minimum Ortalama Std. Sapma
Kisi Basina Diisen GSYIH 5 0 2,510 1,583
Reel GSYTH Biiyiimesi 10 6 8,333 0,975
Yillik Enflasyon Orani 10 55 9,344 1,097
GSYIH Yiizdesi Olarak Biitce Dengesi 10 6 7,615 0,963
GSYIH Yiizdesi Olarak Cari Hesap 15 6,5 11,719 1,890

% Ekonomik Risk 47 32,5 39,521 3,790
& GSYIH Yiizdesi Olarak Dis Borg 8 0 2,844 2,458
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Dis Borg 10 0 7,542 2,562
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Cari Hesap 14,5 8,5 12,021 1,526
Ithalat Yapildig1 Aylar Bazinda Net Uluslararas: Likidite 5 0 1,896 1,325
Déviz Kuru Istikrar 10 5 9,750 0,887
Finansal Risk 46 215 34,052 5,375
Kisi Basina Diisen GSYIH 5 0 2,500 1,557
Reel GSYIH Biiyiimesi 10 55 7,927 1,180
Yillik Enflasyon Orani 10 6 9,385 0,941
GSYIH Yiizdesi Olarak Biitce Dengesi 10 55 7,490 1,008
GSYIH Yiizdesi Olarak Cari Hesap 15 7,5 11,688 1,875
S Ekonomik Risk 45,5 32,5 38,990 3,460
& GSYIH Yiizdesi Olarak Dis Borg 8,5 0 2,896 2,488
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Dis Borg 10 0 7,563 2,521
Mal ve Hiz. Thracatmin Yiizdesi Olarak Cari Hesap 145 9 12,094 1,299
Ithalat Yapildig1 Aylar Bazinda Net Uluslararas: Likidite 5 0 1,990 1,319
Déviz Kuru Istikrari 10 9 9,948 0,186
Finansal Risk 45 215 34,490 5,496

Tablo 27°de verilen degiskenlerin ham veri setimize gore Avrupa ve Orta
Asya’daki 48 iilkenin 2018 yilinda kisi basina diisen GSYIH’s1 en yiiksek olan iilkelerin
puani 5 en diisiik olan iilkelerin puani O, aritmetik ortalamasi 2,510 ve standart sapmasi
ise 1,583°diir. 2019 yilinda ise en yiiksek ve en diigsiik puanlarin sayisal degeri
degismezken kisi basina diisen GSYIH’ nmn ortalamas1 2,500 ve standart sapmas1 1,553
diismiistiir. 2018 yilinda ree! GSYIH biiyiimesi degiskeninde puani en fazla olan iilkeler
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10 en az puan alan iilkeler 6, iilkelerin bu degiskendeki aritmetik ortalamasi 8,333 ve
standart sapmasi1 da 0,975’dir. 2019°da tilkeler arasinda en fazla puan 10 olurken en az
puan 5,5 ortalamalar1 ise 7,927 diiserken standart sapmasi 1,180 yiikselmistir. 2018
yilinin yullik enflasyon oraminda tlkelerin maksimum puani 10 minimum puani 5,5
ortalamasi 9,344 standart sapmast 1,097°dir. 2019 yilinda ise maksimum puan ayni
kalirken minimum puan 6’ya yiikselmis, ortalamasi 9,385 olarak hesaplanirken standart
sapmas1 0,941’e diismiistiir. 2018 yilinin GSYIH yiizdesi olarak biitce dengesinin en
yiiksek puan1 10 en diisiik puan1 6 ortalamasi1 7,615 standart sapmas1 0,963 diir. 2019
yilinda ise en yliksek puan aynmiyken en diisik puan 5,5 azalmis ortalamasi 7,490
diismiis standart sapmast ise 1,008 yiikselmistir. 2018 yilinin GSYIH yiizdesi olarak cari
hesabinin maksimum puani 15 minimum puan 6,5 aritmetik ortalamas1 11,719 standart
sapmast 1,890 olarak gerceklesmistir. 2019 yilinda maksimum puan aymi kalirken
minimum puan 7,5 yiikselmis, ortalama 11,688 standart sapma 1,875°dir. 2018 yilinda
bagimli degisken olan ekonomik risk puani en yiiksek 47 en disiik ise 32,5’iken
ortalama puani ise 39,521 standart sapmasi da 3,790 olarak hesaplanmistir. 2019 yilinda
ise tilkelerin ekonomik risk puani en yiiksek 45,5 en diigiikk puan1 32,5 ortalama puani
38,990 standart sapma ise 3,460 hesaplanarak genel bir diisiis gozlemlenmistir. 2018
yilinin GSYIH yiizdesi olarak dis borcun maksimum puani 8 minimum puani 0 ortalama
puani 2,844 standart sapmasi 2,458’dir. 2019 yilinda maksimum puan 8,5 yiikselirken
minimum puan ayni kalmig ortalama puan 2,896’iken standart sapmasi 2,488’dir. 2018
yilinin mal ve hizmet ihracatimin yiizdesi olarak dig borcunun en yiiksek puani 10 en
diisiik puan1 O ortalama puani 7,542 ve standart sapmasi 2,562’dir. 2019 yilinda ise en
yiiksek puan 10 en diisiikk puani 0 ortalama puani 7,563 ve standart sapma 2,521°dir.
2018 yilinda iilkelerin mal ve hizmet ihracatimin yiizdesi olarak cari hesabinin
maksimum puani 14,5 minimum puani 8,5 ortalama puani 12,021 ve standart sapmasi
1,526°dir. 2019’da ise maksimum puan ayniyken minumum puani 9 ortalama puan
12,094 ve standart sapma da 1,299 olarak gerceklesmistir. 2018°de tilkelerin ithalat
yapudigr aylar bazinda net uluslararast likiditesinin en yiliksek puani 5 en diisiik puani
0 ortalamas1 1,896 standart sapmast da 1,325°dir. 2019°da ise en yiiksek ve en diigiik
puan ayni kalirken ortalama 1,990 standart sapma da 1,319’dur. 2018 yilinda déviz kuru
istikrarznin en yiiksek puant 10 en diisik puanit 5 ortalama puani 9,750 ve standart

sapmasi 0,887’dir. 2019°da hesaplanan en yiiksek puan 10 en diisiik puan 9 ortalama
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9,948 ve standart sapmasi da 0,186’dir. 2018 yilinda {ilkelerin finansal risk puani en
yiiksek 46 en disiik 21,5 ortalamasi 34,052 ve standart sapmasi da 5,375 olarak
hesaplanmustir. 2019 yilinda ise iilkelerin finansal riskinin en yiiksek puani 45 diiserken
minimum puan1 21,5 ile aym1 kalmig ortalama puani 34,490 ve standart sapmasi da

5,496’ya yiikselmistir.

Tablo 28. Degiskenlerin Normalize Edilmis Degerleri

Yillar Degiskenler Maksimum Minimum Ortalama Std. Sapma
Kisi Basina Diisen GSYIH 1 0 0,502 0,317
Reel GSYTH Biiyiimesi 1 0 0,583 0,244
Yillik Enflasyon Orani 1 0 0,854 0,244
GSYIH Yiizdesi Olarak Biitce Dengesi 1 0 0,404 0,241
GSYIH Yiizdesi Olarak Cari Hesap 1 0 0,614 0,222

% Ekonomik Risk 1 0 0,484 0,261
S  GSYIH Yiizdesi Olarak Di1s Borg 1 0 0,355 0,307
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Dis Borg 1 0 0,754 0,256
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Cari Hesap 1 0 0,587 0,254
Ithalat Yapildig1 Aylar Bazinda Net Uluslararasi Likidite 1 0 0,379 0,265
Déviz Kuru Istikrart 1 0 0,950 0,177
Finansal Risk 1 0 0,512 0,219
Kisi Bagina Diisen GSYIH 1 0 0,500 0,311
Reel GSYIH Biiyiimesi 1 0 0,539 0,262
Yillik Enflasyon Orani 1 0 0,846 0,235
GSYIH Yiizdesi Olarak Biitce Dengesi 1 0 0,442 0,224
GSYIH Yiizdesi Olarak Cari Hesap 1 0 0,558 0,250
9 Ekonomik Risk 1 0 0,499 0,266
& GSYIH Yiizdesi Olarak Dis Borg 1 0 0,341 0,293
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Dis Borg 1 0 0,756 0,252
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Cari Hesap 1 0 0,563 0,236
ithalat Yapildig1 Aylar Bazinda Net Uluslararast Likidite 1 0 0,398 0,264
Déviz Kuru Istikrari 1 0 0,948 0,186
Finansal Risk 1 0 0,553 0,234

Tablo 28’de verilen degiskenlerin normalize edilmis verilere gore Avrupa ve
Orta Asya’daki 48 iilkenin 2018 ve 2019 yillarindaki en yiiksek degeri 1 iken en diisiik
degeri ise 0’dir. 2018 yilinda iilkelerin kisi basina diisen GSYIH’smin aritmetik
ortalamasi 0,502 ve standart sapmasi ise 0,317°dir. 2019 yilinda ise kisi basina diisen
GSYIH nin ortalamast 0,500 ve standart sapmasi 0,311°dir. 2018 yilinin reel GSYIH
biiyiimesi degiskenindeki iilkelerin aritmetik ortalamasi 0,583 standart sapmasi da
0,244tiir. 2019°da {ilkelerin bu degiskendeki ortalamalar1 ise 0,539 diiserken standart
sapmasi 0,262 yiikselmistir. 2018 yilinin yullik enflasyon oranminda tlkelerin ortalamasi
0,854 standart sapmast 0,244°dir. 2019 yilinda ise ortalamasi 0,846 olarak
hesaplanirken standart sapmas1 0,235 bulunmustur. 2018 yilinin GSYIH yiizdesi olarak
biit¢e dengesinin ortalamasi 0,404 standart sapmasi 0,241°dir. 2019 yilinda ise ortalama
0,442 standart sapmasi ise 0,224 olarak hesaplanmistir. 2018 yilimin GSYIH yiizdesi
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olarak cari hesabinin aritmetik ortalamasi 0,614 standart sapmasi 0,222 olarak
gerceklesmistir. 2019 yilinda ortalama 0,558 standart sapma 0,250’dir. 2018 yilinda
bagimli degisken olan ekonomik riskin normalize edilmis verilere gore ortalama puani
0,484 standart sapmas1 0,261 olarak hesaplanmistir. 2019 yilinda ise tilkelerin ekonomik
riskinin normalize edilmis verilerine gore ortalama puani 0,499 standart sapma ise 0,266
hesaplanarak oransal nedenlerden dolay: artis goriilmiistiir. 2018 yilinin GSYIH yiizdesi
olarak dig borcun ortalama puani 0,355 standart sapmasi 0,307°dir. 2019 yilinda
ortalama puan 0,341’iken standart sapmasi 0,293’dir. 2018 yilimin mal ve hizmet
ihracatimin yiizdesi olarak dis borcunun ortalama puani1 0,754  ve standart sapmasi
0,256°dir. 2019 yilinda ise ortalama puani 0,756 ve standart sapma 0,252°dir. 2018
yilinda iilkelerin mal ve hizmet ihracatinin yiizdesi olarak cari hesabinin ortalama puani
0,587 ve standart sapmasi 0,254’dir. 2019°da ise ortalama puan 0,563 ve standart sapma
da 0,236 olarak gerceklesmistir. 2018°de tilkelerin ithalat yapildigi aylar bazinda net
uluslararast likiditesinin ortalamasi 0,379 standart sapmasi da 0,265°dir. 2019°da ise
ortalama 0,398 standart sapma da 0,264°dir. 2018 yilinda doviz kuru istikrarinin
ortalama puani 0,950 ve standart sapmasi1 0,177°dir. 2019°da hesaplanan ortalama 0,948
ve standart sapmasi da 0,186’dir. 2018 yilinda dlkelerin finansal risk puaninin
ortalamasi 0,512 ve standart sapmasi da 0,219 olarak hesaplanmistir. 2019 yilinda ise
ham verilerin genelindeki artis nedeniyle iilkelerin finansal riskinin ortalama puani

0,553 ve standart sapmasi da 0,234’ya yiikselmistir.

3.7. Yogunluk (Derecelendirme) Haritalan

PRS Group: International Country Risk Guide (ICRG) derecelendirme
kurulusunun {ilke riski derecelendirmelerinde kullandig1 puanladirma sistemine gore
ArcGIS programinda Avrupa ve Orta Asya’daki iilkelerin 48 tanesinin ekonomik ve
finansal risk degiskenlerinin her biri i¢in tematik haritalar1 olusturulmustur. ICRG
tilkeleri derecelendirirken ekonomik ve finansal risk faktorlerini asagidaki Tablo 29°da

yer alan minimum ile maksimum degerler arasinda puanlandirma yapmaktadir.
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Tablo 29. ICRG Degisken Puanlar

Degiskenler Minimum Maksimum
Puan Puan
Kisi Basina Diisen GSYIH 0 5
Reel GSYIH Biiyiimesi 0 10
Yillik Enflasyon Oram 0 10
GSYIH Yiizdesi Olarak Biitce Dengesi 0 10
GSYIH Yiizdesi Olarak Cari Hesap 0 15
Ekonomik Risk (Toplam) 0 50
GSYIH Yiizdesi Olarak Dis Borg 0 10
Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Dis Borg 0 10
Mal ve Hiz. Ihracatinin Yiizdesi Olarak Cari Hesap 0 15
Ithalat Yapildig1 Aylar Bazinda Net Uluslararast Lik. 0 5
Déviz Kuru Istikrari 0 10
Finansal Risk (Toplam) 0 50

ICRG puanlandirmasinda bir {lkenin ekonomik ve finansal risk
degerlendirmesinde aldigi puan ne kadar yiiksek olursa riski de o kadar diisiik
olmaktadir. Yani iilkelerin aldigi puan ile risk arasinda ters orantilt bir iliski s6z
konusudur. ICRG derecelendirme yaparken iilkeleri ¢ok yiiksek risk, yiiksek risk, orta
diizey risk, diisiik risk ve ¢ok diisiik risk olmak iizere 5 sinifa ayirmaktadir. Bu yiizden
yogunluk haritas1 olusturulurken her bir degiskenin ham verileri Jenks Dogal Kirilma
(Jenks Natural Breaks) yontemine gore 5 smifa ayrilmistir. Dogal kirilma
siiflandirmasi (Jenks) ile siiflar, verilerde bulunan dogal gruplamalar1 temel alir. Sinif
aralari, benzer degerleri en iyi sekilde gruplandiracak ve siniflar arasindaki farklari en
iist diizeye ¢ikaracak sekilde olusturulur. Veri setinde, veri degerlerinde nispeten biiyiik
farkliliklarin  oldugu yerlerde smirlart belirlenen smiflara ayrilir (ArcGIS Data
Classification Methods, 2021). Bu yontemde sinif i¢i varyans olabildigince azaltilirken,
sinif aras1 varyans olabildigince artirtir (Giinay ve Sarag, 2010: 63). Ornegin veri
setimizin [4, 5, 9, 10] degerlerinden olustugunu var sayalim ve bu veri setinin Jenks
Dogal Kirilmalar yontemine gore en uygun siniflandirmasi asagidaki gibi ii¢ adimda
bulunur:

Adim 1: Serinin ortalamadan sapmalarinin kareleri toplam1 (SDAM) bulunur.

Seri =[4,5, 9, 10]
Ortalama=(4+5+9+10)/4=7
SDAM = (4-7)? + (5-7)> + (9-7)> + (10-7)>=9+4 + 4+ 9=26

Adim 2: Serideki degerlere gore simif kombinasyonlart olusturulur.

Kombinasyondaki her bir simifin ayri ayr1 ortalamasi hesaplanir. Hesaplanan

ortalamadan her bir degerin farki alinarak siniflar arasindaki sapmalarin kareleri toplami
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(SDCM) bulunur.

e [4][5,9,10] smif kombinasyonu igin
SDCM = [(4-4)2]+[(5-8)>+(9-8)%+(10-8)’]
=[0]+[9+1+4]=14

e [4,5][9,10] sinif kombinasyonu igin
SDCM = [(4-4,5)*+(5-4,5)?]+[(9-9,5)>+(10-9,5)?]
=[0,25 +0,25] +[0,25 + 0,25] =1

e [4,5,9][10] sinif kombinasyonu igin
SDCM = [(4-6)*+(5-6)*+(9-6)2]+[(10-10)%]
=[4+1+9]+[0]=14

Adim 3: SDCM degeri en diisiik olan sinif kombinasyonu minimum varyansa

sahiptir.Varyans uyum iyiligini bulmak i¢inde (SDAM — SDCM) / SDAM formiilii

kullanilir. Varyans uyum 1yiligi degeri 1’e yaklastikca miikemmel uyumu, 0’a

yaklastik¢a kotii uyumu gostermektedir. [4,5][9,10] koombinasyonu i¢in varyans uyum

iyiligi (26 - 1) / 26 = 0,96 olurken diger 2 kombinasyon i¢in varyans uyum iyiligi ise
(26 - 14) / 26 = 0,46 olmaktadir. Bu durumda [4,5][9,10] simif kombinasyonunun

varyans uyum iyiliginin en yiiksek olmasi seri i¢in en iyi siniflandirma araligt oldugunu

gostermektedir (Ahmad, 2019).

Asagidaki Sekil 23’de degiskenlerin ham verileri, Jenks Natural Breaks

siniflandirma yontemine gore 5 sinifa ayrilarak tematik haritalari olusturulmustur.
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Yukaridaki tematik haritalarda Avrupa ve Orta Asya iilkelerinin degisken
puanlarina gore harita tizerindeki renk dagilimlari gosterilmistir. Bu seklin sol tarafinda
mavi renk tonu ile yer alan haritalar 2018 yilina ait degiskenlerin dagilimini gosterirken
sag tarafta sar1 renk tonu ile yer alan haritalar ise 2019 yilina ait degiskenlerin
dagilimini gostermektedir. Haritalarda degiskenlerin aldiklart puanlar arttik¢a renk tonu
da koyulagsmaktadir. Yani renk tonu en koyu simiflandirmada bulunan tilkeler, degisken
puani en yiiksek olan iilkelerdir. Asagidaki Tablo 30 ve Tablo 31°de en diisiik puanli ve

en yiiksek puanli lilkelerin listesi verilmistir.
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Tablo 30. Jenks Natural Breaks Gore 2018 Tematik Harita Ulke Listesi

Degiskenler En A¢ik Renkteki Ulkeler En Koyu Renkteki Ulkeler
Kirgizistan, Tacikistan, Ozbekistan, : ; ..
Kisi Bagma Diisen GSYIH Azerbeycan, Arnavutluk, Ermenistan, Irlanda, Iz.landa, LL.lksembu.rg’ Norveg,
g Isvigre, Danimarka, Isveg
Giircistan, Moldova, Ukrayna
irlanda, Tacikistan, Tiirkmenistan,
Reel GSYIH Biiyiimesi Italya, Norveg, Birlesik Krallik Ermenistan, Macaristan, Karadag,
Polonya, Ozbekistan
Makedonya, Hollanda, Polonya,
Yillik Enflasyon Orani Tiirkiye, Ozbekistan Portekiz, Slovenya, Ispanya, Sirbistan,
Isveg, Isvigre
: .. . Kibris, Fransa,Giircistan,Macaristan, Italya,
gi??i}]g;uzedsim Olarak Makedonya, Karadag, Romanya, Belarus,Norveg, Likksemburg
¢ & Ispanya, Tacikistan, Birlesik Krallik
GSYIH Yiizdesi Olarak ] . Azerbeygan, Hollanda, Isvigre,
Cari Hesap Karadag,Kirgizistan,Moldova Danimarka, Irlanda, Almanya, Norveg,

Rusya

Ekonomik Risk

T iirkiye,dzbekistan, Ukrayna, Karadag,
Kirgizistan,Moldova

Irlanda, Litksemburg, Isvigre,
Hollanda, Norve¢

GSYIH Yiizdesi Olarak
D1s Borg

Mal ve Hiz. Thracatinin

Yiizdesi Olarak Dis Borg

Mal ve Hiz. Thracatinin

Yiizdesi Olarak Cari Hesap

ithalat Yapildig1 Aylar

Bazinda Net Uluslararasi

Lik.

Déviz Kuru Istikrart

Belgika, Kibris, Irlanda, Finlandiya, Fransa,
Yunanistan, Liiksemburg, Hol!anda, Isyigre,
Bir.Krallik, Norveg, Portekiz, Ispanya, Isveg

Kibris, Litksemburg,
Birlesik Krallik

Kirgizistan, Moldova, Karadag,
Tacikistan, Ozbekistan

Kibris, Irlanda, Estonya, Slovakya,
Litksemburg, Hollanda, Slovenya,
Tiirkmenistan, Belgika

Ozbekistan, Tiirkiye

Azerbaycan, Bosna_Hersek,
Rusya, Tiirkmenistan, Ozbekistan,
Tacikistan

Azerbaycan, Bosna Hersek,
Tiirkmenistan, Beyaz Rusya,
Bulgaristan, Estonya, Cek, Macaristan,
Litvanya, Slovakya, Makedonya,
Polonya, Romanya, Rusya, Slovenya,
Sirbistan, Ozbekistan, Hirvatistan,
izlanda

Azerbaycan, Rusya, Tiirkmenistan,
Almanya, Norveg, Danimarka, Hollanda,
Isvigre

Isvigre, Rusya, Ozbekistan

Diger 46 iilke

Finansal Risk

Kibris, Birlesik Krallik,
Liiksemburg

Rusya, Azerbeycan, Bosna
Hersek, Tiirkmenistan

Yukarida verilen Tablo 30’da degiskenlerin ham verileri Jenks Natural Breaks

simiflandirma yontemi kullanilarak bes sinifa ayrilan {ilkelerin yogunluk haritalarina

gore 2018 yilinda ekonomik riski en diisiik iilkeler sirasiyla Irlanda, Liiksemburg,

Isvigre, Hollanda, Norvec olurken ekonomik riski en yiiksek olan iilkeler ise sirasiyla

Tiirkiye, Ozbekistan, Ukrayna, Karadag, Kirgizistan, Moldova’dir. Ayni1 yil finansal

riski en diistik llkeler sirasiyla Rusya, Azerbeycan, Bosna Hersek ve Tiirkmenistan

olurken finansal riski en yiiksek {ilkeler ise sirasiyla Kibris, Birlesik Krallik ve

Liiksemburg olmustur.
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Tablo 31. Jenks Natural Breaks Gore 2019 Tematik Harita Ulke Listesi

Degiskenler En A¢ik Renkteki Ulkeler En Koyu Renkteki Ulkeler

) Kirgizistan, Tacikistan, Ozbekistan,
Kisi Bagina Diisen GSYIH Azerbeycan, Ermenistan, Giircistan,
Moldova, Ukrayna

Irlanda, izlanda, Liiksemburg, Norveg,
Isvigre, Danimarka

Ermenistan, Tacikistan, Tiirkmenistan,
Irlanda, Giircistan, Macaristan,
Ozbekistan

; - . Italya, Almanya,
Reel GSYIH Biiylimesi Tiirkiye
Arnavutluk, Ermenistan, Avusturya,
Belgika, Bosna Hersek, Kibris,
Danimarka, Irlanda, Finlandiya, Fransa,
Yillik Enflasyon Orani Tiirkiye, Ozbekistan Almanya, Yunanistan, Hirvatistan, talya
Kirgizistan, Likksemburg, Makedonya,
Karadag, Portekiz, Slovenya, Ispanya,
Sirbistan, Isveg, Isvicre, Ingiltere,

Romanya, Fransa, Giircistan, Karadag

GSYIH Yiizdesi Olarak Azerbaycan Macaristan, Kazakistan, Norvee. Danimarka
Biitce Dengesi Makedonya, Ispanya, Tacikistan, %
Tiirkmenistan, Ukrayna
GSYIH Yiizdesi Olarak Karadag, Irlanda, Hollanda, Isvigre, Azerbeycan
Cari Hesap Kirgizistan, Moldova Danimarka, Almanya, Izlanda
by, Tiirkiye, Ozbekistan, Moldova, Danimarka, Litksemburg, Isvigre,
Ekonomik g Karadag, Ukrayna, Giircistan Norveg, Hollanda

Belgika, Kibris, Irlanda, Finlandiya,
Fransa, Yunanistan, Liiksemburg,
GSYIH Yiizdesi Olarak Hollanda, Isvigre, Ingiltere, Avusturya  Azerbaycan, Bosna Hersek, Rusya,
D1s Borg Norveg, Portekiz, Ispanya, Isveg, Tiirkmenistan
Danimarka, Almanya, Karadag, italya,
Letonya

Azerbaycan, Bosna Hersek,
Tiirkmenistan, Belarus, Bulgaristan,
Mal ve Hiz. Thracatinin Kibris, Litksemburg, Estonya, Cek, Macaristan, Litvanya,
Yiizdesi Olarak Dis Borg Birlesik Krallik Slovakya, Makedonya, Polonya,
Romanya, Rusya, Slovenya, Sirbistan,
Hirvatistan, izlanda, Tiirkiye Ozbekistan

Tiirkmenistan, Azerbaycan, Almanya,
Isvigre Danimarka, izlanda Hollanda,
Norveg, Rusya

Mal ve Hiz. Thracatinin Moldova, Karadag, Arnavutluk
Yiizdesi Olarak Cari Hesap Kirgizistan

Kibris, Irlanda, Liiksemburg,

Ith. Yap. Aylar Bazinda Hollanda Slovenya, Tiirkmenistan, Isvigre, Rusya, Ozbekistan, Cek

Net Uluslararast Lik. Belgika Estonya, Slovakya

Déviz Kuru Istikrart Tiirkiye, Giircistan, izlanda, Kazakistan Diger 44 tilke

Finansal Risk Kibris, Litksemburg, Azerbeycan, Rusya, Bosna Hersek,
Birlesik Krallik Tiirkmenistan

Tablo 31’e gore 2019 yilinda ekonomik riski en distk {ilkeler sirasiyla
Danimarka, Liiksemburg, Isvicre, Norve¢ ve Hollanda olurken ekonomik riski en
yiiksek iilkeler sirasiyla Tiirkiye, Ozbekistan, Moldova, Karadag, Ukrayna ve
Giircistan’dir. 2019 yilinda finansal riski en diisiik tilkeler sirasiyla Azerbeycan, Rusya,

Bosna Hersek ve Tiirkmenistan olurken finansal riski en yiiksek tilkeler sirasiyla Kibris,
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Liiksemburg, Birlesik Krallik olmustur.

3.8. Moran’s I Analiz Sonuclar:

Moran’s indeks analizi mekansal agidan tek bir degiskenin gozlem degerleri
arasindaki korelasyonu gostermektedir. Moran’s indeksi -1 ile +1 arasinda deger
almaktadir. 0 ile +1 arasindaki degerler pozitif mekansal otokorelasyonu yani incelenen
degiskenin cografi dagiliminda yakin yerlerin birbirine benzer 6zellik gosterdigi, O ile
-1 arasindaki degerler ise negatif mekansal otokorelasyonu yani incelenen degiskenin
cografi dagiliminda yakin yerlerin birbirinden farkli 6zellik gosterdigini ifade
etmektedir. 0 degeride mekansal otokorelasyonun olmadigini yani incelenen degiskenin
cografi dagiliminda yakin yerlerin birbirlerini etkilemediklerini, birbirinden bagimsiz
olduklarin1 veya mekansal olarak rastgelelik oldugunu ifade eder. Moran’s I sonuglari
degerlendirilmeden Once istatiksel anlamliliginin p-degeri ve z-puani hesaplanarak
belirlenmesi gerekir. Moran’s I analiz bulgular1 Tablo 32’de verilirken, analizin

grafiksel sonuglari ise Sekil 24’de sunulmustur.

Tablo 32. Moran’s I Analiz Sonuglari

2018 2019
Degiskenler Moran’s I |z-score|p-value| Moran’s I | z-score | p-value
Kisi Basina Diisen GSYTH 0,278 9,663 | 0,000 0,283 9,821 | 0,000
Reel GSYIH Bijyiimesi 0,047 2,233 | 0,025 0,085 3,438 | 0,000
Yillik Enflasyon Orani 0,119 4,741 | 0,000 0,132 5,153 | 0,000
GSYIH % Olarak Biitce Dengesi 0,008 0,975 | 0,329 0,026 1,546 | 0,121
GSYIH % Olarak Cari Hesap 0,091 3,658 | 0,000 0,089 3,588 | 0,000
Ekonomik Risk 0,174 6,326 | 0,000 0,176 6,377 | 0,000
GSYTH Yiizdesi Olarak Dis Borg 0,138 5,150 | 0,000 0,128 4,847 | 0,000
Mal ve Hiz. Thr. % Olarak Dis Borg 0,099 3,974 | 0,000 0,095 3,857 | 0,000
Mal ve Hiz. Ihr. % Olarak Cari Hesap 0,056 2,527 | 0,011 0,069 2,953 | 0,003
ith. Yap. Aylar Baz. Net Uluslararas1 Lik. 0,022 1,420 | 0,155 0,030 1,682 | 0,092
Déviz Kuru Istikrari -0,005 | 0,601 | 0,547 0,027 1,745 | 0,080
Finansal Risk 0,063 2,765 | 0,005 0,072 3,060 | 0,002
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Sekil 24. 2018 Yili Moran’s I Grafiksel Analiz Sonuclari
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GSYIH Yiizdesi Olarak Dis Bor¢

Significance Level Critical Value
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Sekil 25. 2019 Yili Moran’s I Grafiksel Analiz Sonuclari

Kisi Basina Diisen GSYIH
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GSYIH Yiizdesi Olarak Dis Bor¢

Significance Level
(p-value)

0.01

0.05

0.10

Moran's Index: 0,128712
z-score: 4,847263 mm
p-value: 0,000001

0.10
0.05
0.01

anoooen

Ap—

Significant

|

Significant

Dispersed Clustered

Critical Value
(z-score)
<-2.58
-2.58 - -1.96

-1.96 - -1.65
-1.65 - 1.65

1.65 - 1.96
1.96 - 2.58
>2.58

Mal ve Hiz. fhr. Yiizdesi Olarak D1s Borg

Significance Level
(p-value)

0.01

0.05

0.10

Moran's Index: 0,095889
z-score: 3,857352 mm
p-value: 0,000115

0.10
0.05
0.01

jeooonn

i

Significant

|

(Random)
Significant

Random

Critical Value
(z-score)
<-2.58
-2.58 - -1.96

-1.96 - -1.65
-1.65-1.65

1.65-1.96
1.96 - 2.58
>2.58

Mal ve Hiz. Ihr. Yiizdesi Olarak Cari Hesap

Moran's Index: 0,069622 Significance Level

Critical Value

ith. Yapild. Aylar Bazinda Net Uluslararasi Lik.

Significance Level

Moran's Index: 0,030738

Critical Value

(p-value) (z-score) (p-value) (z-score)
z-score: 2,953302 mm 001 mm <-258 z-score: 1,682299 =2 001 mm <-258
y 2.58--1. 0.05 @ -2.58--1.96
p-value: 0,003144 g_‘,’f, E .12_:: o .:,:; p-value: 0,092511 010 [=1 -1.96--1.65
- C3J -1.65-1.65 — C3J -1.65-1.65
0.10 = 1.65-1.96 0.10 c 1.65-1.96
005 [Em 1.96-258 005 [Em 1.96-258
001 mE >258 001 EE >258
<« (Random) )y - | ——
Significant Significant Significant Significant
L
Clustered Clustered
Doviz Kuru Istikrar FINANSAL RISK
Moran's Index: 0,027255 Significance Level Critical Value Moran's Index: 0,072995 Significance Level Critical Value
e (p-value) (z-score) (p-value) (z-score)
z-score: 1,745242 = 001 mm <-258 z-score: 3,060058 mm 001 mm <-258
2.58-- 0.05 [@m -2.58--1.96
p-value: 0,080943 ot0 E Ge i p-value: 0,002213 010 [ -1.96--1.65
— [ -1.65-1.65 — [ -1.65-1.65
010 [ 1.65-1.96 010 [ 1.65-1.96
005 [m 1.96-258 0.05 [EE 1.96-2.58
001 EE >258 0.01 EE >258
A (Random) > -y ——

Significant Significant

Clustered

Significant Significant

Tablo 32 ve Sekil 24’de degiskenlerin Moran’s 1 analizine gore mekansal

otokorelasyon sonuglari ve bu sonuglarin grafiksel goriiniimii gosterilmektedir. Hem

tablodaki sonuglar hem de grafikler incelendiginde 2018 ve 2019 yilinin ekonomik
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riskin bagimsiz degiskeni GSYIH min Yiizde Olarak Biitce Dengesi ve finansal riskin
bagimsiz degiskenleri /thalat Yapilan Aylar Bazinda Net Uluslararasi Likidite ve Déviz
Kuru Istikrart %95 giiven araliginda p-degeri 0,05 anlamlilik diizeyinden biiyiik
oldugundan istatiksel olarak anlamli olmadig1 saptanmistir. Bu degiskenlerin grafikleri
incelendiginde;

e GSYIH'mn Yiizde Olarak Biitce Dengesi z-puam -1,96 ile +1,96 esik
degerleri arasinda oldugundan model biiyiik olasilikla rassal mekansal
islemlerin sonucudur.

e thalat Yapilan Aylar Bazinda Net Uluslararas: Likidite 2018 yilinda z-
puant -1,96 ile +1,96 esik degerleri arasinda oldugundan %15,5 olasilikla
rassal mekansal islemlerin sonucudur. 2019 yilinda ise iilkelerin kiimelenmis
deseninin rastgele bir sansin sonucu olma olasiligt %9,2 ve bu deger %5
anlamlilik diizeyinden fazladir.

e Déviz Kuru Istikrar: 2018 yilinda z-puam -1,96 ile +1,96 esik degerleri
arasinda oldugundan %54,7 olasilikla rassal mekansal islemlerin sonucudur.
2019 yilinda ise iilkelerin kiimelenmis deseninin rastgele bir sansin sonucu
olma olasilig1 %8 yani %5 anlamlilik diizeyinden fazladir.

Bu ii¢ degiskenin degerlerinin kendi igerisinde mekansal agidan bir iliskinin
olmadig1 ve bu degisken degerlerinin iilkelere rastgele atandigi yani rassal bir dagilim
gosterdigi saptanmigtir.

Diger dokuz degisken %95 giliven araliginda p-degeri 0,05 anlamlilik
diizeyinden kiigiik olmas1 nedeniyle istatiksel agidan anlamli oldugu tespit edilmistir.
Bu dokuz degiskende Moran’s I analizinin anlamli olmasit ve Moran’ 1 degerlerinin
sifirdan biiyilk olmasi pozitif otokorelasyona yani mekansal bagimliligin oldugu
goriilmiistiir. Bu degiskenlerin grafikleri incelendiginde z-puanlar1 +1,96 esik
degerinden biiyliktiir. Bu z-puanlari goz Oniine alindiginda iilkelerin kiimelenme
dagilimi gosterme ihtimalinin rastgele bir sansin sonucu olma olasiligi % 5'den azdir.
Yani bu ihtimal; tilkelerin rastgele degil kiimelenmis dagilim gosterdigini ve iilkelerin
incelenen degiskenlerinin, mekansal bagimliligmin bir sonucu olarak birbirine benzer

ozellik gosterdigini ifade etmektedir.
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3.9. ICRG Skalasina Gore Ekonomik ve Finansal Risk Haritalar:

ICRG’nin kullandig1 yonteme gore hesaplanan, tilkelerin 2018 ve 2019 yillarina
ait Ekonomik ve Finansal Risk Puani’na gore tematik haritalar1 olusturulmustur. Bu
haritalar olusturulurken ICRG’nin 5’11 risk sinifi skalasi kullanilmistir. Bu skalaya gore
tilkelerin ekonomik ve finansal riskini olusturan faktorlerden aldiklari toplam puan; 0,0
- 24,9 araliginda ise ¢ok yiiksek riski, 25,0 - 29,9 araliginda ise yiiksek riski, 30,0 - 34,9
araliginda ise orta diizey riski, 35,0 - 39,9 aralifinda ise diistik riski, 40,0 - 50,0 arasinda
ise ¢ok diisiik riski ifade etmektedir.

N [ — KM

’ [0] 1.500 3.000 6.000 9.000 12.000
| g
Wo—eaa F\E ni b ' >
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: 3

ot

2018 Ekonomik Risk

B (325 - 34,9) Orta Duzey Risk

" (35,0 - 39,9) Dusiik Risk
(40,0 - 50,0) Cok Dusiik Risk

Yukaridaki harita dlkelerin 2018 yilinda ekonomik riske gore dagilimini
gostermektedir. Bu haritaya gore incelenen {ilkeler, 2018 yilinda 3 tiir risk
smiflandirmasina gore dagilmaktadir. Bu skalaya gore ¢ok diisiik ekonomik risk
smifinda yer alan iilkeler en yiiksek puandan en diisiik puana gore sirasiyla irlanda,
Liiksemburg, Isvigre, Hollanda, Norvec, Danimarka, izlanda, Almanya, Slovenya,
Isveg, Avusturya, Rusya, Bulgaristan, Estonya, Hirvatistan, Litvanya, Polonya, Cek
Cumbhuriyeti, Portekiz, Ispanya, Belarus, Macaristan, Letonya olmak iizere 23 iilke

bulunmaktadir. Orta diizey ekonomik risk sinifinda ise en diisiik puandan en yiiksek
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puana dogru sirasiyla Tiirkiye, Ozbekistan, Ukrayna, Karadag, Kirgizistan ve Moldova

olmak lizere 6 ulke bulunmaktadir.

~ — — KM

1‘ 0 1.500 3.000 6.000 9.000 12.000
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2018 Finansal Risk

B (21.5 - 24,9) Cok Yiksek Risk
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I (30,0 -34,9) Orta Diizey Risk
(35,0 - 39,9) Dusik Risk
(40,0 - 50,0) Cok Diisiik Risk

ICRG’nin kullandig1 yonteme goére hesaplanan iilkelerin 2018 yilinin Finansal
Risk Puant’nin tematik haritas1 yukaridaki gibi olusturulmustur. ICRG skalasina gore
tilkelerin finansal riskini olusturan faktorlerden aldiklar1 toplam puan; 0,0 - 24,9
araliginda ise ¢ok yiiksek finansal riski, 25,0 - 29,9 araliginda ise yiiksek finansal riski,
30,0 - 34,9 araliginda ise orta diizey finansal riski, 35,0 - 39,9 araliginda ise diisiik
finansal riski, 40,0 - 50,0 arasinda ise ¢ok diisiik finansal riski ifade etmektedir. Bu
haritaya gore incelenen iilkeler, 2018 yilinda bu 5 tiir risk siniflandirmasina goére
dagilmaktadir. Bu skalaya gore ¢ok diisiik finansal risk smifinda yer alan iilkeler en
yiikksek puandan en diisiik puana goére sirasiyla Rusya, Azerbaycan, Bosna Hersek,
Tirkmenistan ve Bulgaristan olmak tlizere 5 iilke vardir. Cok yiiksek finansal risk
simifinda yer alan iilkeler ise en diislik puandan en yiliksek puana dogru sirasiyla Kibris,
Liiksemburg ve Birlesik Krallik’tir. Diger iilkelerin ¢ogu ise diisiik finansal risk

sinifindadir.
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I (35,0 - 39,9) Dusiik Risk
(40,0 - 50) Cok Diisiik Risk

ICRG’ye gore hesaplanan ve 2019 yilina ait iilkelerin Ekonomik Risk Puani’nin
tematik haritast yukaridaki gibidir. 2019 yilinda da 2018 yilinda oldugu gibi incelenen
ilkeler 3 tiir ekonomik risk siniflandirmasina gore dagilmistir. Buna gore ¢ok diisiik
ekonomik risk sinifinda yer alan iilkeler en yiiksek puandan en diisiik puana gore
sirasityla Danimarka, Liiksemburg, Isvicre, Norve¢, Hollanda, Almanya, izlanda,
Litvanya, Slovenya, Avusturya, Estonya, Hirvatistan, Isve¢, Bulgaristan, irlanda,
Polonya, Ispanya, Belgika, Kibris, Cek Cumbhuriyeti, Portekiz olmak iizere 21 iilke bu
siifa girmektedir. Orta diizey ekonomik risk sinifinda ise en diisiilk puandan en yiiksek
puana dogru smasiyla Tiirkiye, Ozbekistan, Moldova, Karadag, Ukrayna ve

Giircistan’dir. Geriye kalan 21 iilke ise diisiik ekonomik risk sinifinda yer almaktadir.

129



— — KA

0 1.500 3.000 $.000 9.000 12.000

2019 Finasal Risk
B (21.5 - 24.9) Cok Yiiksek Risk
B (25.0 - 29,9) Yuksek Risk
| (30,0 - 34,9) Orta Duzey Risk
' (35,0 - 39,9) Dusiik Risk
(40,0 - 50,0) Cok Dusiik Risk

ICRG’ye gore hesaplanan ve 2019 yilina ait {ilkelerin Finansal Risk Puani’nin
tematik haritasina gore incelenen iilkeler, ICRG’nin 5 tiir finansal risk skalasina gore
dagilmig ve buna gore ¢ok diisiik finansal risk smifinda yer alan iilkeler en yiiksek
puandan en diisik puana gore sirasiyla Azerbaycan, Rusya, Bosna Hersek,
Tiirkmenistan, Bulgaristan ve Ozbekistan’dir. Cok yiiksek finansal risk sinifinda yer
alan tilkeler ise en diisiik puandan en yiiksek puana dogru sirasiyla Kibris, Liikksemburg
ve Birlesik Krallik’tir. Ve geriye kalan diger ilkelerin ¢ogu ise diisiik finansal risk

siifindadir.

3.10. Mekansal Regresyon Analizine Gore Risk Haritalar

Analizde kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenlerin verileri Min-Maks
Normalizasyon yontemine gore normalize islemi yapilmistir. Veriler normalize edilerek
degiskenlerin deger araligindaki farkliliklar1 bozmadan 0 ile 1 araligina
dontstirilmiistir.

Cografi agirlikli regresyon analizinde kullanilan bagimli ve bagimsiz

degiskenler Tablo 33’de sunulmustur.
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Tablo 33. Degiskenler Tablosu

Bagimh Degiskenler

1) Ekonomik Risk
2) Finansal Risk

Ekonomik Riskin Bagimsiz Degiskenleri
1) Kisi Basina Diisen GSYIH
2) Reel GSYIH Biiyiimesi
3) Yillik Enflasyon Orani
4) GSYIH Yiizdesi Olarak Biitce Dengesi
5) GSYIH Yiizdesi Olarak Cari Hesap

Finansal Riskin Bagimsiz Degiskenleri

1) GSYIH Yiizdesi Olarak Dis Borg
2) Mal ve Hiz. Thracatinin Yiizdesi Olarak Dis Borg
3) Mal ve Hiz. Thracatmin Yiizdesi Olarak Cari Hesap
4) ithalat Yapildig1 Aylar Bazinda Net Uluslararas: Likidite
5) Doviz Kuru Istikrari

Ekonomik ve finansal risk bagimli degiskenleri igin 2018 ve 2019 yillarina ait

cografi agirlikli regresyonun genel modelleri ise asagidaki gibi olusturulmustur.

ER; = Bo(u;, vy) + Br(u v)xy; + B (wy, vi)xy + Ba(wy, vi)xs; + Ba(uy, v)xa + Bs(uy, v)xs; + &
FR; = Bo(u;, vy) + Br(wy vi)xy; + By, vi)xgy + Ba(wy, vi)xs; + Ba(uy, v)xa; + Bs(uy, v)xs; + &

ERi: i konumundaki tilkenin ekonomik risk puani

FRi: i konumundaki tilkenin finansal risk puani

(u;, v;): i konumunun enlem ve boylam koordinatlari

Xii- 1 konumundaki tilkenin Kk bagimsiz degiskenleri,

B (u;, v;) i konumundaki bagimsiz degisken K i¢in regresyon katsayisi
Bo(u;, v;): i konumunda modelin sabit degiskenini

&;: 1 konumundaki hata terimini gostermektedir.

Olusturulan cografi agirlikli regresyon modellerinin bagimli ve bagimsiz
degiskenlerinin normalize edilen verilerinin analizi igin ArcGIS 10.8 programi
kullanilmistir. Bu program, cografi birimlerin bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler
arasindaki cografi iliskinin tespitindke CAR modeline ait degerleri hesaplayarak

haritalandirilir. Fakat analiz siirecinde kernel tipi ve bant genisgligi ydntemlerinin
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belirlenmesi gerekmektedir. Kernel tipi; agirliklandirma fonksiyonunun belirlenmesidir.
Analiz i¢in kendisini veri yogunlugundaki degisikliklere gore boyut olarak
uyarlabilmesi nedeniyle uyarlanabilir fonksiyon tipi segilmistir. Bant genisligi i¢inde
uyum 1iyiligi ve serbestlik dereceleri arasinda bir denge saglayarak optimal bant
genisligini tiiretebilmesi nedeniyle Akaike Bilgi Kriteri (AIC:) segilmistir. CAR analizi
sonucu elde edilen bulgular Tablo 34°de yer almaktadir.

Tablo 34. CAR Analiz Sonuglar:

Ciktilar : .2018 : . o 2012 . :
Ekonomik Risk  Finansal Risk Ekonomik Risk Finansal Risk
Moran’s I 0,174 0,063 0,176 0,072
Z-puani 6,326 2,765 6,377 3,060
p-degeri 0,000 0,005 0,000 0,002
R? 0,999722 0,999478 0,999745 0,999523
Diizeltilmis R? 0,999667 0,999367 0,999689 0,999423
AIC -1580,155 -1566,357 -1581,719 -1564,023

Moran’s 1 degeri mekansal otokorelasyonu Olgiilmesinde en sik kullanilan
yontemlerden biridir. Moran’s I veya z-degerleri, 2018 ve 2019 yillarinda p-degerlerinin
0,05 anlamhilik diizeyinden kii¢iik olmas1 nedeniyle istatiksel agidan anlamli oldugunu
ve tilkeler arasinda pozitif bir otokorelasyon oldugunu gostermektedir.

Kurulan modellerin performansini gosteren R? ve o6zellikle diizeltilmis R?
degerlerinin hem 2018 hem de 2019 yillarinda 0,999 oldugu goriilmektedir. Bu deger
bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri %99,9 gibi yiiksek bir oranda agikladigini
gostermektedir.

Akaike bilgi kriteri (AIC;) yonteminde hesaplanan diisiik degerler, model
uyumunun daha 1yi oldugu noktalar1 gosterir. Farkli regresyon modellerini kiyaslamada
kullanilir. 2018 ve 2019 yillarinin AlC. degerleri kiyaslandiginda doért modelinde
degerleri ¢ok diisiik oldugu i¢cin model uyum performanslar yiiksektir. AIC; degerlerine
gore en iyi performansi gosteren modeller sirasiyla 2019 Ekonomik Risk, 2018
Ekonomik Risk, 2018 Finansal Risk ve 2019 Finansal Risk seklindedir.

CAR analizi ile elde edilen mekansal regresyon denklemi sayesinde iilkelerin

ekonomik ve finansal risk puanalariin tahmini (predicted) degerleri hesaplanmistir. Bu
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tahmini degerlere gore de risk haritalart olusturulmustur. Bu haritalarda tahmini
degerler, Jenks Natural Breaks yontemine gore ¢ok yiiksek risk, yiiksek risk, orta diizey
risk, diisiik risk ve ¢ok diisiik risk olmak tizere 5 sinifa ayrilmistir.
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B (0.000 - 0,103) Cok Yiiksek Risk
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(0,518 - 0,724) Dusik Risk
| (0,725 - 1,000) Gok Dusiik Risk

2018 tahmini ekonomik risk haritasina gore ¢ok yiiksek ekonomik risk sinifinda
yer alan ilkelerin en disiik puandan en yiiksek puana gore sirasiyla Tirkiye,
Ozbekistan, Ukrayna, Karadag, Kirgizistan ve Moldova olmak iizere 6 iilke vardir. Cok
diisiik ekonomik risk sinifinda yer alan ilkeler ise en yiiksek puandan en diisiikk puana
gore sirasiyla Irlanda, Liiksemburg, Isvigre, Hollanda, Norveg, izlanda, Danimarka,
Slovenya ve Almanya olmak {izere 9 iilke bulunmaktadir. Geriye kalan iilkelerin ¢ogu

orta risk diizeyinde yer almaktadir.
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— = KM

(0] 1.500 3.000 6.000 9.000 12.000

2018 Tahmini Finansal Risk
I (0.000 - 0,265) Cok Yiiksek Risk
I (0.266 - 0,449) Yuksek Risk
I (0,450 - 0,612) Orta Duzey Risk
' | (0,613 -0,776) Dusiik Risk
| (0,777 - 1,000) Gok Dusiik Risk

2018 tahmini finansal risk haritasina gore ¢ok yiiksek finansal risk sinifinda yer
alan tilkelerin en diisiik puandan en yiiksek puana gore sirasiyla Kibris, Birlesik Krallik,
Liiksemburg, Fransa, Yunanistan, irlanda, Hollanda ve Finlandiya olmak iizere 8 iilke
bu simifa girmektedir. Cok diisiik finansal risk sinifinda ise en yiiksek puandan en diisiik
puana gore sirasiyla Rusya, Azerbaycan, Bosna Hersek ve Tiirkmenistan’dir. Geriye

kalan tilkelerin ¢ogu orta diizey finansal risk diizeyindedir.
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— KM
o 1.500 3.000 6.000 9.000 12.000

2019 Tahmini Ekonomik Risk
I (0.000 - 0,192) Gok Yiiksek Risk
P (0,193 - 0,385) Yiiksek Risk
I (0,386 - 0,538) Orta Duzey Risk
| (0,539-0,731) Dusik Risk
(0,732 - 1,000) Cok Dusik Risk

2019 tahmini ekonomik risk haritasina gore ¢ok yiiksek ekonomik risk siifinda
yer alan iilkelerin en diisiik puandan en yiiksek puana gore sirasiyla Ozbekistan,
Tiirkiye, Karadag, Moldova, Ukrayna, Glircistan, Tacikistan, Arnavutluk ve
Kirgizistan’dir. Cok diisiik ekonomik risk simifinda ise en yiiksek puandan en disiik
puana gore sirastyla Danimarka, Liiksemburg, Isvigre, Norveg, Hollanda, Slovenya,
Litvanya, Almanya ve izlanda’dir. Geriye kalan iilkelerin ¢ogu diisiik ekonomik risk

sinifinda yer almaktadir.
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N —

KM

—
(0] 1.500 3.000 6.000 9.000

2019 Tahmini Finansal Risk
I (0.000 - 0,064) Cok Yiiksek Risk
B (0,065 - 0,383) Yiiksek Risk
| (0,384 -0,617) Orta Duzey Risk
(0,618 - 0,830) Dusiik Risk
.| (0,831 - 1,000) Gok Dusiik Risk

2019 tahmini finansal risk haritasina gore ¢ok yiiksek finansal risk sinifinda yer
alan tiilkelerin en diisiik puandan en yiiksek puana gore sirasiyla Kibris, Liikksemburg ve
Birlesik Krallik’dir. Yiiksek risk diizeyinde en diisik puandan en yiiksek puana gore
sirasiyla Irlanda, Fransa, Yunanistan, Finlandiya, Hollanda, Karadag, Ispanya, Portekiz,
Belgika’dir. Cok diisiik finansal risk sinifinda ise en yiiksek puandan en diisiik puana
gore sirasiyla Azerbaycan, Rusya, Bosna Hersek ve Tiirkmenistan’dir. Geriye kalan

tilkelerden 18 tanesi orta diizey risk sinifinda bulunmaktadir.
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SONUC ve DEGERLENDIRME

Calismanin amaglari; ICRG rating kurulusunun belirledigi ekonomik ve finansal
risk faktorlerini Jenks Natural Breaks siniflandirma teknigi ile ilkelerin tematik
haritalarin1 olusturarak karsilastirmak ve bu risk faktorlerine goére CBS analiz
tekniklerinden biri olan cografi agirlikli regresyon yontemini kullanarak tilkelerin
ekonomik ve finansal risk haritalarini olusturmaktir. Bu amaclar dogrultusunda genis
kapsamli literatiir taramas1 yapilarak ¢alismanin teorik alt yapisi olusturulmustur. Bu
kapsamda c¢alisma teorik olarak iki boliimden olusmaktadir. Ilk olarak iilke riskinin
Olciilme stireci ele alinarak bu siiregte risk kavramu, risk tiirleri, iilke riskini belirleyen
faktorler ve iilke riskini dlgen kuruluslar ayrintili olarak agiklanmustir. ikinci boliimde
cografi bilgi sisteminin gelisimi ele alinmis olup, CBS’nin tanimui, tarihi, bilesenleri,
cografi veriler, CBS veri modelleri ve CBS islevleri konular1 agiklanmustir. Ugiincii
boliimde ise ilk iki bolimle ilgili literatiir dzeti, arastirmanin metedolojisi, kapsami ve
calismanin bulgulart sunulmustur.

Calismanin alani olarak Diinya Bankasi siniflandirmasina gore Avrupa ve Orta
Asya bolgesinde yer alan 58 iilkeden verilerine erisilebilen 48 {ilke belirlenmistir. Bu
tilkelerin ekonomik ve finansal risk haritalarinin olusturulabilmesi igin politik risk
analizinde otorite olarak kabul edilen ICRG kurulusunun belirledigi faktorler
kullanilmistir. ICRG iilke riski derecelendirmesinde, ekonomik ve finansal
kategorilerinin her birinde 5 parametre bulunmaktadir. Bu baglamda Ekonomik Risk ve
Finansal Risk bagimli degiskenler olurken, ekonomik riski olusturan faktorler ve
finansal riski olusturan faktorler ise bagimsiz degiskenler olusturmaktadir. Ekonomik
risk faktorleri; kisi basma diisen GSYIH, reel GSYIH artisi, enflasyon orani,
GSYIH’nin yiizdesi olarak biitce dengesi, GSYIH nin yiizdesi olarak cari hesaptr.
Finansal risk faktorleri ise GSYIH nin % olarak dis borg, mal ve hizmet ihracatinin %
olarak dis borg, mal ve hizmet ihracatinin % olarak cari hesap, ithalat yapildig1 aylarda
net uluslararasi likidite, doviz kuru istikraridir. Bu faktorlerle ilgili verilerin biiyiik
cogunlugu Worldbank ve IMF veri tabanlarindan elde edilmistir. Worldbank ve
IMF’deki veriler, genellikle iki y1l geriden gelmesi nedeniyle 2019 ve 2018 yil1 verileri
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kapsama alinabilmistir.

Elde edilen veriler, ckonomik ve finansal riski olusturan faktorlerin her biri
ICRG skalasina gore puanlandirilmistir. Her bir faktoriin puanmi kendi Kkategorisi
igcerisinde toplanarak iilkelerin ekonomik ve finansal risk puanlari hesaplanmistir. Bu
risk puanlari, 0 ile 50 arasinda puan almakta ve ICRG nin 5°li risk sinifi skalasina gore;
0,0 - 24,9 araliginda ise ¢ok yiiksek riski, 25,0 - 29,9 araliginda ise yiiksek riski, 30,0 -
34,9 araliginda ise orta diizey riski, 35,0 - 39,9 araliginda ise diisiik riski, 40,0 - 50,0
arasinda ise ¢ok diisiik riski ifade etmektedir.

Analizler yapilmadan oOnce veri setindeki degiskenlerin deger araligindaki
farkliliklarin1 bozmadan ortak bir skalaya doniistiirmek i¢in Min-Max Normalizasyonu
yapilmistir. Bu yontemde veriler 0 ile 1 araliginda yer alir. Ham verilere gére 2018
yilinda iilkelerin ekonomik risk puani en yiiksek 47 en diisiik ise 32,5’iken ortalama
puant ise 39,521 standart sapmasi da 3,790 olarak hesaplanmistir. 2019 yilinda ise en
yiikksek 45,5 en diisiik puant 32,5 ortalama puanmi 38,990 standart sapma ise 3,460
hesaplanarak genel bir diisiis g6zlemlenirken, 2018 yilinda tilkelerin finansal risk puan:
en yiiksek 46 en diisiik 21,5 ortalamas1 34,052 ve standart sapmasi da 5,375 olarak
hesaplanmistir. 2019 yilinda ise finansal risk puani en yiiksek 45’e diiserken minimum
puant 21,5 ile ayni kalmig ortalama puani 34,490 ve standart sapmas: da 5,496’ya
yiikselmistir. Benzer sekilde normalize edilmis verilerde kiyaslandiginda 2018 ve 2019
yillarindaki en yiiksek degeri 1 iken en diisiik degeri ise 0 olmaktadir. 2018 yilinda
ekonomik risk puanimin normalize edilmis verilerine gore ortalamas: 0,484 standart
sapmast 0,261 olarak hesaplanmistir. 2019 yilinda ise normalize edilmis verilere gore
ortalama puani 0,499 standart sapma ise 0,266 hesaplanarak oransal nedenlerden dolay1
artiy gorilmiistir. 2018 yilinda iilkelerin finansal risk puanimin normalize edilmis
verilerine gore ortalamast 0,512 ve standart sapmasi da 0,219 olarak hesaplanmistir.
2019 yilinda ise ham verilerin genelindeki artis nedeniyle iilkelerin finansal riskinin
ortalama puanm 0,553 ve standart sapmasi da 0,234’ya yiikselmistir.

Ekonomik ve finansal riskin her bir faktoriiniin ICRG skalasina gore aldiklar
puanlar, verilerde bulunan dogal gruplamalar1 temel almasi nedeniyle Jenks Natural
Breaks siniflandirma teknigi kullanilarak 5 sinifa ayrilmis ve bu smiflandirmaya gore
tilkelerin tematik (yogunluk) haritalar1 olusturulmustur. Ham verilerle olusturulan bu

yogunluk haritalarma gore 2018 yilindaki ekonomik riski en diigiik tlkeler sirasiyla
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Irlanda, Liiksemburg, Isvigre, Hollanda, Norveg olurken ekonomik riski en yiiksek olan
iilkeler ise sirasiyla Tiirkiye, Ozbekistan, Ukrayna, Karadag, Kirgizistan, Moldova’dur.
Ayni y1l finansal riski en diisiik iilkeler sirasiyla Rusya, Azerbeycan, Bosna Hersek ve
Tirkmenistan olurken finansal riski en yiiksek iilkeler ise sirasiyla Kibris, Birlesik
Krallik ve Liikksemburg olmustur. 2019 yilinda ekonomik riski en diisiik {ilkeler sirasiyla
Danimarka, Liiksemburg, Isvicre, Norve¢ ve Hollanda olurken ekonomik riski en
yiiksek iilkeler swrasiyla Tiirkiye, Ozbekistan, Moldova, Karadag, Ukrayna ve
Giircistan’dir. Ayn1 yilda finansal riski en diisiik iilkeler sirasiyla Azerbeycan, Rusya,
Bosna Hersek ve Tiirkmenistan olurken finansal riski en yiiksek iilkeler sirastyla Kibris,
Liikksemburg ve Birlesik Krallik’tir.

Normalize edilen veriler i¢in kullanilan analiz yontemleri; 2018 ve 2019
yillarinin  ekonomik ve finansal risk gostergelerine ait verilerin mekansal
otokorelasyonu igin Moran’s Index analizi ve mekansal regresyon analizleri iginde
Cografi Agirlikli Regresyon (CAR) kullanilmistir.

Moran’s Indeks analizi mekansal agidan tek bir degiskenin gozlem degerleri
arasindaki korelasyonu gostermektedir. Ve -1 ile +1 arasinda deger almaktadir. O ile +1
arasindaki degerler pozitif otokorelasyonu, 0 ile -1 arasindaki degerler negatif
otokorelasyonu sifir degeri ise otokorelasyonun olmadigini ifade etmektedir. Moran’s |
analiz sonuclar1 p-degeri ve z-puani ile birlikte degerlendirilmesi gerekmektedir.
Moran’s I analiz bulgular1 ve Moran’s I grafikleri birlikte incelendiginde 2018 ve 2019
yilmin ekonomik riskin bagimsiz degiskeni GSYIH 'nin Yiizde Olarak Biitce Dengesi Ve
finansal riskin bagimsiz degiskenleri Ithalat Yapilan Aylar Bazinda Net Uluslararasi
Likidite ve Doviz Kuru Istikrari’'mn p-degerleri 0,05 anlamhilik diizeyinden biiyiik
oldugundan istatiksel olarak anlamli olmadig1 saptanmistir. Bu {i¢ degiskenin
degerlerinin kendi icerisinde mekansal acidan bir iligkinin olmadigi ve bu degisken
degerlerin tilkelere rassal bir dagilim gosterdigi saptanmistir. Diger dokuz degiskenin p-
degerleri 0,05 anlamlilik diizeyinden kiigiik olmasi1 nedeniyle istatiksel agidan anlamli
oldugu ve Moran’s 1 degerlerinin sifirdan biiylik olmasi pozitif otokorelasyona yani
mekansal bagimliliga sahip oldugu goriilmiistiir.

Mekansal regresyon analizi igin veriler Min-Maks Normalizasyon ydntemine
gore normalize edilmistir. Cografi agirlikli regresyon modelleri igin bagimli

degiskenler; ekonomik risk ve finansal risktir. Ekonomik risk modelinin bagimsiz
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degiskenleri; kisi basina diisen GSYIH, reel GSYIH biiyiimesi, yillik enflasyon orani,
GSYIH vyiizdesi olarak biitce dengesi, GSYIH yiizdesi olarak cari hesaptir. Finansal risk
modelinin bagimsiz degiskenleri; GSYIH yiizdesi olarak dis borg, mal ve hizmet
ihracatinin ytizdesi olarak dis borg, mal ve hizmet ihracatinin yiizdesi olarak cari hesap,
ithalat yapildig1 aylar bazinda net uluslararasi likidite, doviz kuru istikraridir.

Normalize edilen veriler CAR analizi i¢in ArcGIS 10.8 programi kullanilmistir.
CAR analizi sonucu elde edilen bulgular; ekonomik ve finansal riskin Moran’s I
degerleri, 2018 ve 2019 yillarinda p-degerlerinin 0,05 anlamlilik diizeyinden kiigiik
olmast nedeniyle istatiksel agidan anlamli oldugu ve {ilkeler arasinda pozitif bir
otokorelasyon oldugunu gostermistir. Kurulan modellerin performansini gosteren
diizeltilmis R? degerlerinin hem 2018 hem de 2019 yillarinda 0,999 oldugu ve bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskenleri %99,9 gibi yiiksek bir oranda agikladigini
gostermektedir. Farkli regresyon modellerini kiyaslamada kullanilan akaike bilgi kriteri
(AICc) degerleri, 2018 ve 2019 yillar1 kiyaslandiginda dért modelin de degerlerinin ¢ok
diisiik olmasi nedeniyle model uyum performanslar1 yiiksektir. CAR analizi ile elde
edilen iilkelerin ekonomik ve finansal risk puanlarinin tahmini (predicted) degerlerine
gore risk haritalar1 olusturulmustur. Bu haritalarda smiflandirma yapilirken Jenks
Natural Breaks yontemi kullanilarak cok diisiikten ¢ok yiiksege dogru 5 sinifa
ayrilmistir.

ICRG ve CAR analizine gore iilke listeleri karsilagtirildiginda ICRG’nin 2018
cok diisiik ekonomik risk sinifinda irlanda, Liiksemburg, Isvigre, Hollanda ve Norveg
yer alirken CAR analizinde ise bu iilkelere Izlanda, Danimarka, Almanya ve Slovenya
eklenmistir. Cok yiliksek ekonomik risk sinifinda yer alan iilkelerde ise degisiklik
olmamistir. Finansal Risk diizeyleri karsilastirildiginda 2018’de ICRG’nin ¢ok diisiik
risk smifinda Rusya, Azerbaycan, Bosna Hersek, Tiirkmenistan ve Bulgaristan yer
alirken CAR analizinde ise bu ililkeler arasinda Bulgaristan yer almamaktadir. Cok
yiiksek finansal risk sinifinda yer alan iilkeler ise Kibris, Liiksemburg, Birlesik Krallik
olurken CAR analizine gére bu iilkelere Yunanistan, Fransa, irlanda, Hollanda ve
Finlandiya eklenmistir.

2019 yilinda ise ICRG’nin ¢ok diisiik ekonomik risk smifinda yer alan {ilkeler
Danimarka, Liiksemburg, Isvi¢re, Norve¢ ve Hollanda olurken CAR analizine gore bu

iilkelere Almanya, Slovenya, Litvanya ve Izlanda eklenmistir. Cok yiiksek risk sinifinda
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yer alan iilkeler ise Tiirkiye, Ozbekistan, Moldova, Karadag, Ukrayna ve Giircistan
olurken bu iilkelere Arnavutluk, Tacikistan ve Kirgizistan da eklenmistir. Finansal Risk
diizeylerini karsilagtirdigimizda 2019°da ICRG’nin  ¢ok diisik risk simifinda
Azerbaycan, Rusya, Bosna Hersek, Tiirkmenistan, Bulgaristan ve Ozbekistan yer
alirken CAR analizine gére bu iilkeler arasinda Bulgaristan ve Ozbekistan
bulunmamaktadir. Hem ICRG hem de CAR analizine gore ¢ok yiiksek finansal risk
sinifinda yer alan iilkeler Kibris, Liikksemburg ve Birlesik Krallik olmustur.

CAR analizine gore hem 2018 hem de 2019 yillarinda iilkelerin ekonomik riski
batidan doguya dogru bir kiimelenme gosterirken, finansal riskte iilkeler dogudan batiya
dogru bir kiimelenme gostermistir.

Calismada kullanilan degiskenler incelendiginde ekonomik riski yiiksek olan
iilkelerde goriilen ortak ozellik; kisi basma diisen GSYIH min diisiik ve enflasyon
oranlarmin da yiiksek oldugu gozlemlenmistir. Ulkeler bu faktdrlere odaklanarak
ekonomik risk seviyelerini diisiirebilirler. Finansal riski yiiksek olan iilkelerde goriilen
ortak Ozellik ise dis bor¢larinin yiiksek, ihracatlarmin diisiik, ithalatlariin yiiksek ve
uluslararas1 net likiditelerinin diisiik oldugu tespit edilmistir. Ulkeler bu faktdrlere
yogunlasarak finansal risk seviyelerini azaltabilirler. Sonugta iilkelerin risk seviyelerini
azaltmalar1 uluslararast sermayenin iilkeye girisinde bireysel ya da kurumsal
yatirimcilarin yatirim tercihlerini etkilemektedir.

Calismada hem iilkelerin konumsal farkliliklarini dikkate alan CAR analizinin
kullanilarak iilkelerin ekonomik ve finansal risk haritalarinin olusturulmasiyla alaninda
ilk olmas1 hem de farkli disiplinleri bulusturmasi nedeniyle literatiire katki saglamasi
acisindan Ozgiin bir ¢alisma olacagi diistiniilmektedir. Calismada elde edilen CAR
analizi sonuglarinin ekonomi ve finans alaninda CBS tabanli uygulamalarin
kullanilabilecegini gdstermektedir.

Bu ¢alismada 48 iilke analiz edilmis olup, analize daha fazla bolge ve tilke dahil
edilerek kapsam genisletilebilir. Ancak her iilke diizeyinde ilgili degiskenin giincel
verilerini elde etmek oldukca zordur. Calismada ekonomik ve finansal risk diizeyini
belirlemede ICRG’nin toplam 10 parametresi kullanilmistir. Bu parametrelere ek olarak
bagka parametrelerde eklenerek CAR analizi gelistirilebilir. Ayrica iilkelerin politik risk
kategoriside dahil edilerek analiz sonucunda bilesik {ilke riskinin haritalar1 elde
edilebilir.
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