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Son yillarda uluslararasi literatiirde genis bir uygulama alani bulan fonksiyonel veri analizi yontemleri,
fonksiyonel veri yapilarinin incelenmesi amaciyla kullanilmaktadir. Bu ¢alismada Borsa Istanbul’da
(BIST) islem goren sirketlerin kapams fiyatlar1 ile islem miktarlari Once fonksiyonel veriye
doniistiiriilmils daha sonra s6z konusu veri setleri arasindaki iliski fonksiyonel kanonik korelasyon analizi
yontemiyle arastirilmistir. Sermaye piyasalarinda gergeklesen islemlere iliskin 6nemli gostergelerden
sayilan kapanis fiyatlar ile islem miktarlar1 arasindaki iligkinin ortaya konulmasi, piyasa yapis1 hakkinda
bilgi vermesi bakimindan olduk¢a 6nemlidir. Yapilan analiz sonucunda kapanis fiyati ile islem miktart
veri setlerine ait ortalama fonksiyonlar elde edilmis ve islem miktarindaki ortalama degisimin kapanig
fiyatina gore oldukga yiiksek oldugu goriilmistiir. 0,01 diizgiinlestirme seviyesinde fonksiyonel kanonik
korelasyon katsayis1 0,88 olarak oOlgiilmiistiir. Bu deger iki degisken seti arasinda kuvvetli bir iligki
oldugunu gostermektedir.
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ABSTRACT

Having found a large scope of application in international literature in recent years, functional data analy-
sis methods are used for the purpose of studying the functional data structures. In this study, closing price
of the companies trading on Istanbul Stock Exchange and their trading volumes are turned into functional
data and then the relationship between the aforementioned data sets is researched through functional ca-
nonical correlation analysis. Regarded as important indicators related to activities performed in the capital
markets reveal the relationship between the closing prices and trading volumes, the market is very
important for giving information about the structure. As a result of the analysis, closing price and trading
volume, average functions with regard to data sets have been obtained and average change on trading
volume has been seen the highest level in comparison to closing price. In the smoothing level of 0,01,
functional canonical correlation coefficient has been measured as 0,88. This value indicates that there is a
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Keywords: Functional Data Analysis, Functional Canonical Correlation Analysis, Smoothing, BIST.

JEL Classification: C13, C49, C14.

* Bu g¢alisma 24-26 Mayis 2012 tarihleri arasinda Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nin
Gazimagusa kentinde diizenlenen 13. Uluslararasi Ekonometri, Yoneylem Arastirmasi ve
Istatistik Konferansi 'nda bildiri olarak sunulmustur.

! Dog. Dr., Atatiirk Universitesi I.I.B.F. Ekonometri Béliimii, sozcomak@atauni.edu.tr.

2 Yrd.Do¢.Dr., Usak Universitesi I.I.B.F. Ekonometri Béliimii, emurat.gunduz@usak.edu.tr.



234 International Journal of Economic and Administrative Studies

1. Giris

Borsada gergeklesen islemlerin analiz edilebilmesi i¢in diinya borsalarinda
kabul goren birkag¢ analiz yontemi gelistirilmistir. Bu ydntemler temel analiz,
finansal analiz ve teknik analiz basliklar altinda toplanmaktadir. Temel analizde
iilkenin tiim ekonomik hareketleri incelenip gelecek projeksiyonu buna gore
belirlenir. Finansal analizde borsada islem goren sirketlerin bilangolart {izerinden
analiz gergeklestirilir. Teknik analizde ise borsada olusan her tiirli veri
incelenmekle birlikte esas olan fiyatlardir. Bu anlamda en yiiksek fiyat, en diisiik
fiyat, acilis ve kapanig fiyatlari, islem miktarlari, islem hacmi ve sdzlesme sayisi
(islem siklig1) gibi veriler teknik analizde kullanilan temel bilgilerdir. Kapanis
fiyatlar1 ile islem miktarlar1 arasindaki iliski, sermaye piyasalarinda gergeklesen
islemlere iliskin Onemli gostergelerden kabul edilmektedir. Islem miktarinin
incelenmesi borsa analizlerinde 6nemli bir yer tutmaktadir. Borsa analizcileri
tarafindan el degistiren hisse sayisinin, degisen fiyatlar lizerinde nelerin daha etkili
oldugunun anlagilmasinda 6nemli bir gosterge oldugu diisiiniilmektedir. (Sari,
1992:244).

Literatiirde hisse senedi fiyatlari ile islem miktari, islem hacmi ve islem
siklig1 arasindaki iligkiyi inceleyen bir¢ok c¢alisma mevcuttur. Bunlardan Karpoff
(1987) bu hususta teorik ve ampirik olarak detayli bir inceleme yapmis ve bu
iligkinin 6nemini belirten cesitli hususlar one siirmiistiir. Buna gore fiyat ve hacim
bilesenleri arasindaki iliski, piyasaya bilgi akisi, bu bilginin nasil yayildigi ve yeni
gelen bu bilgilere verilen tepkiler agisindan piyasa yapilart hakkinda agiklayici
bilgiye sahiptir. Bunun yaninda fiyat ve hacim bilesenleri arasindaki iligkinin
derecesinin belirlenmesi durumunda piyasaya yonelik tahminlerin giiciiniin artacagi
ifade edilmektedir. Bir diger husus da fiyat ve hacim bilesenleri arasindaki iliskinin
vadeli opsiyon borsalarina yonelik ¢ikarimlarda bulunmaya imkan saglamasidir.
Cinkii bu piyasalarda islem hacmi, fiyatlardaki degiskenlikten oldukca
etkilenmektedir.

Fiyat ile miktar ya da bileseni oldugu hacim arasindaki iligkiyi arastiran ¢ogu
calismada nedensellik iliskisinin incelendigi goriilmektedir. Chen v.d. (2001) hisse
senedi getirisi, islem miktari, volatilite ve borsa endeksi arasindaki dinamik iliskiyi
aragtirmislar ve fiyat degisimlerinin miktar degisimlerinin nedeni oldugunu tespit
etmislerdir. Lee ve Rui (2002) arastirmalarinda New York, Tokyo ve Londra
borsalarinin her ii¢linde de islem hacminin getirinin Granger nedeni olmadigini,
New York ve Tokyo piyasalarinda ise fiyattan hacme dogru bir nedensellik
iliskisinin oldugu sonucuna varmiglardir. Deo v.d. (2008) segtikleri yedi ulusal
Asya-Pasifik borsasinda fiyat degisimlerinin mutlak degeri ile islem hacmi arasinda
anlamli bir iligki oldugu ve secilen piyasalarin bircogunda fiyatin hacmi, hacminde
fiyat: etkiledigini tespit etmislerdir.

Borsa Istanbul iizerine yapilan calismalar incelendiginde, Umutlu (2008)
fiyattan hacme dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu ve fiyat ile islem
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hacmi degisimlerinin ge¢mis dort gilinlik degerlerinin, islem hacminin gelecekteki
degisimlerini etkileyebilecegi sonucuna varmistir. Kayalidere v.d. (2009) 2001-2008
yillar1 arasinda BIST-30 ve BIST-50°de yer alan hisse senetlerinin fiyat-iglem
hacmi, fiyat-islem adedi, islem adedi-fiyat ve islem hacmi-fiyat nedenselliklerini
arastirmis ve Ozellikle bes gecikme ve daha fazlasi igin hisse senedi fiyat
degisimlerinin, islem adedi ve islem hacmi degisimlerinin Granger nedeni oldugunu
tespit etmislerdir. Boyacioglu v.d. (2010) caligmalarinda 1997- 2009 doénemi aylik
verilerini kullanarak BIST Ulusal 100 Endeksinin getiri volatilitesi ile iglem hacmi
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Arastirma sonucunda getirinin volatilitesi ile
islem hacmi arasinda iki yonlii Granger nedensellik iliskisi oldugu ortaya ¢ikmis ve
degiskenler arasinda uzun donemli, igslem hacminden volatiliteye dogru negatif
yonlii iliskinin varlig tespit edilmistir.

2. Fonksiyonel Veri Analizi

Teknolojik gelismelerle birlikte yiiksek miktarda verinin hizli bir sekilde
toplanmas1 miimkiin hale gelmistir. Verilerin yogun bir sekilde gézlenmesiyle drnek
hacmi oldukga genislemis ve bu verileri analiz etmede klasik teknikler yetersiz
kalmaya baglamistir. Bu konudaki aragtirmalar yeni bir veri anlayisinin ortaya
¢ikmasina neden olmustur. Bu anlayisa gore veriler, goézlemleri olusturdugu
diistiniilen ¢esitli fonksiyonlarin etkisini yansitmaktadir. Bir bagka deyigle veriler
aslinda arka plandaki bir fonksiyondan &rneklenmektedir. Boylece veriler gozlem
noktalar1 olarak degil de fonksiyonlar olarak yani ordinat sisteminde gosterilebilen
egriler olarak ele alinir ve bu tiir veriler fonksiyonel veri olarak adlandirilir. Bu
verilere klasik ¢ok degiskenli istatistik metotlar1 uygulanabilir, ancak bu metotlar
fonksiyonlarin igerdigi bilgileri ortaya koymada yeterli degildir. Fonksiyonel verileri
analiz etmek icin genelde fonksiyonlarda ve bunlarin tiirevlerinde bulunan ek
bilgileri ortaya g¢ikarabilen metotlar “Fonksiyonel Veri Analizi” (FVA) metotlar
olarak ifade edilir (Levitin vd., 2007: 135-155).

FVA’da i.inci gozlem aslinda xi(t) ( i=1,2, N) bigiminde reel bir siirekli
fonksiyon olmasina ragmen, veriler genellikle birbirlerinden ayri noktalarda
gozlemlenir. FVA’da verilerin genel gosterim sekli;

N: 6rnek biiyiikliigii (hacmi),

n; : i.inci Ornek bireyi i¢in yapilan 6l¢iim sayist,

tij, i.inci Ornek bireyi i¢in j.inci 6lglimlemenin alindig1 nokta,

yij, ¥ karakteristiginin ya da degiskeninin t; noktasindaki degeri olmak lizere
i.inci birey i¢in yapilan gézlemler, iy, Yi2, - , Vin-1, Yin S€klinde verilebilir.

N hacimlik sans 6rnegini olusturan veri seti ise, yj, i=1,2,..N,j=1,2,
.. ; olarak ifade edilir. Her bir gozlem i¢in inceleme yapilan nokta sayisi esit ve
ayni1 noktalarda alinmak zorunlulugu yoktur (Keser, 2008:916).
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Kesikli gozlenmis verilerin fonksiyonel nesnelere doniistiiriilmesinden
baslayarak uygulanabilecek analiz yontemlerini gosteren FVA’ya ait akig diyagrami
Sekil 1°de gosterilmistir:

Sekil 1: Fonksiyonel Veri Analizi Akis Diyagram

Veri Bazlar

l

Egri Kayd1 |4
Fonksiyonel Veri | .| Fonksiyonel
» Nesneleri <« Pl islemler
Lineer

Diferansiyel <+

Operatorler/

\ 4 \ 4 y Y A 4 v
Lineer Genellestirilmis Temel Kanonik Kiimeleme Temel
Modeller Lineer Modeller Bilesenler Korelasyon Analizi Diferansiyel

Kaynak: Clarkson vd., 2005: 21.

FVA tekniklerini gosteren akis diyagrami asagidaki adimlari igermektedir
(Ramsay, 2005: 5-6):

1. Ham veri toplanir, segilir ve diizenlenir. t olarak gdsterilen tek boyutlu
bir deger icin t’nin fonksiyonlart kesikli t; (j=I,....,n) Orek degerlerinde
gozlemlenir. Bu degerler esit aralikli olmayabilir. t’nin gézlemlenebilen birden fazla
fonksiyonu olabilir ya da X(t), Y(t) ve Z(t) ordinat eksenlerinde g6zlemlenebilen
fonksiyonlari da igerebilir.

2. Bir sonraki adimda, kesikli gozlenmis veriler baz fonksiyonlar
kullanilarak fonksiyonel sekle ¢evrilir. Bununla kastedilen goézlemlenen ham
verilerin bazi araliklar boyunca biitlin t’ler igin degerlendirilebilen bir x;
fonksiyonunun tanimlanmasidir. Bunu yapmak i¢in bir baz fonksiyon
belirlenmelidir. Baz fonksiyon sistemi esas fonksiyonu tanimlamak i¢in dogrusal
olarak birlestirilen parcali fonksiyon sistemidir. Boylece veri fonksiyonel veri
nesnesi olarak diizenlenir.
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3. Daha sonra fonksiyonlar icin grafikler ve Ozet istatistikler gelistirilir.
Bunlar, ortalama ve varyans gibi fonksiyonel bilgiler kullanilarak 6zet fonksiyonlar
seklinde olusturulabilir.

4. Her bir egride ayn1 degerler i¢in fonksiyonlarin kayit ya da hizalanmas1
gerekebilir. Bu siire¢ dikey eksende genislik degisimi yatay eksende faz degisimi
olarak adlandirilir.

5. Fonksiyonel veri nesneleri {izerinde aragtirmaci analizler uygulanabilir.
Bu analizlere 6rnek olarak temel bilesenler analizi, kanonik korelasyon analizi,
temel diferansiyel analizi ve lineer regresyon analizi gosterilebilir.

6.  Veriler i¢in modeller insa edilebilir. Bu modeller fonksiyonel lineer
modeller ya da diferansiyel esitlik modelleri seklinde kurulabilir. Modeller, 6zel
analizlere uygun 6zet fonksiyonlar ve 6zel ¢izimler yardimiyla degerlendirilir.

3. Yontem

3.1. Fonksiyonel Veri Nesnelerine Doniisiim

FVA’nmn ilk admi, y; gozlem degerlerini herhangi bir t degeri igin
hesaplanmas! miimkiin olan bir x;(t;) reel siirekli fonksiyonuna doniistiirmektir. Ham
veriler kullanilarak fonksiyonel nesnelere doniisiim siireci farkli metotlar igerebilir.
Olgiim dogru bir sekilde yapilmis ve l¢iim islemi iyi kontrol edilmis ise, gdzlenen
veriler fonksiyonel veri nesnelerine interpolasyon ydntemiyle doniistiiriiliir. Bu
durumda siklikla goriilen esit olmayan araliklara sahip seri problemi hafifler. Ancak,
verilerde Sl¢lim hatas1 mevcutsa, fonksiyonel doniisiim siireci diizgiinlestirme ad1
verilen bir yontemle yapilir (Henderson, 2006:67, Ramsay ve Silverman, 2005:11).
Orijinal veriler fonksiyonlara doniisiirken asil grafiklerinde goriilen sivrilikler
egrisel forma doniiserek belli oranda diizgiinlesir. Yiiksek diizgiinlestirme seviyeleri
orijinal verilerde bilgi kaybina yol acabilecegi i¢in bundan kaginmak gerekir. Bu
yiizden diizgiinlestirmenin kontroliinii saglayabilmek amaciyla piiriizlii ceza yontemi
kullanilir. Bu adim sonucunda diisiik boyutlu bir fonksiyonel nesne elde edilir.
Boylece ortaya ¢ikan fonksiyonel nesne, verilerdeki degiskenligin arastirilmasi ve
cesitli istatistiksel yontemlerle analiz amaciyla kullanilabilir. Olgiim hatas1 modeli
ile birlikte yazildiginda gbzlenen degerler:

Vi = Xi(t) * &, (1

seklinde ifade edilir. FVA’da genellikle altta yatan xi(t)) fonksiyonunun
diizgiin oldugu yani gozlenmis y; ve yij1 ardisik veri degerleri ¢iftinin bir dlglide
baglt olmasi ve birbirlerinden ¢ok farkli olmamasi gerektigi belirtilmek istenir.
Ancak, o6l¢lim hatasi olarak adlandirilan sebepten dolay1 gergekte gézlenen veriler o
kadar da diizglin olmayabilir. Burada hata (giiriiltii, bozulma, diizensizlik) ya da
diger dis kaynakli g; kosulu ham verilere piiriizliiliik getirir. Ham verilerin fonksiyon
olarak temsilindeki gorevlerden biri de bu hata paymi olabildigince etkin sekilde
filtrelemeye ¢aligmaktir (Ramsay, 2008: 3-5).

Verilerin fonksiyonlara doniistimiindeki ilk adim baz fonksiyon ailesini
se¢mektir. Baz fonksiyonu se¢imi;
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e Verilerin niteligine,

e Uygulamanin sagladig: diizgiinlestirme seviyesine,
e Uzerinde calisilmak istenen veri yonlerine,

e Veri bilyiikliigiine ve

e Gergeklestirilmesi planlanan analiz tiirlerine baghdir.

Baz fonksiyonlariyla ilgili farkli secenekler mevcuttur. Bunlar splaynlar,
Fourier serisi, polinomlar, dalgacik baz, {istel, poligon, sabit ve adim bazlar olarak
sayilabilir. Giliniimiizdeki ¢ogu FVA teknikleri, periyodik veriler i¢in Fourier
bazlari, periyodik olmayan veriler i¢inse B-splayn bazlari 6nermektedir. Tiirevler
gerekli olmadiginda dalgacik bazlar gittikge daha fazla kullanilmaktadir. Polinom
bazlarin kullanimi giderek azalsa da basit fonksiyonel problemlerde kullanilmaya
devam etmektedir (Henderson, 2006: 67-68).

3.2. Fonksiyonel Kanonik Korelasyon Analizi

Hotelling tarafindan gelistirilmis bir teknik olarak kanonik korelasyon analizi
(KKA), iki degisken seti arasindaki iliskinin tanimlanmasini ve hesaplanmasini
arastirir (Johnson ve Wichern, 2002: 543). Degisken setlerinden birinin bagiml
digerinin bagimsiz degisken seti olarak tanimlanmasi s6z konusu ise KKA’nin
amaci, bagimsiz degisken seti ile bagimli degisken seti arasindaki iligskinin boyutunu
incelemektir. Fakat KKA’da bu ayrimin yapilmasi yani degisken setlerinin bagimli
ve bagimsiz degisken seti olarak ayrilmasi zorunlu degildir (Albayrak, 2006: 238).

Fonksiyonel kanonik korelasyon analizi (FKKA) ise verilerin
fonksiyonlardan (egrilerden) olustugu iki veri seti arasinda birbirleriyle iliski i¢inde
olan egrileri ve bunlar arasindaki degiskenlik modlarini arastirir (Ramsay ve
Silverman, 2005: 201). Diger bir deyisle FKKA, uygun bir drnek iizerinde goézlenen
rastgele egri ¢iftleri arasindaki korelasyonlarin niceligini belirlemek igin kullanilan
bir aragtir (He vd., 2004: 141-142).

Klasik KKA’da n gozlemden olusan q sayida bagimsiz degisken (X,
i=1,...,q) ile p sayida bagimhi degiskenin (Y;, i=1,...,p) dogrusal bilesenlerinden
tiretilen kanonik degisken ¢iftleri arasindaki en biilyilik korelasyonu veren dogrusal
bilesen giftleri arastirtlirken, FKKA’da ise X;(t) ve Y;(t) fonksiyon ¢iftlerinden elde
edilen agirlik fonksiyonlar1 arasindaki korelasyonlar belirlenmeye c¢alisilir
(Clarkson, 2005: 146).

3.3. Fonksiyonel Kanonik Degiskenlerin Elde Edilmesi

FKKA’da kanonik degigkenleri elde etmek icin Xj(t) ve Y;(t) fonksiyon
kiimelerinden tiiretilen, agirlik fonksiyonu olarak adlandirilan ve &(t) ve n(t) ile
gosterilen kanonik agirlik fonksiyon c¢iftleri kullanilir. Boylece bu fonksiyon
ciftlerinin integralinin alinmastyla kanonik degiskenler olusturulur. Bu baglamda
Z(t) ve Wi(t) fonksiyonlariyla gosterilen kanonik degiskenler asagidaki sekilde
hesaplanir (Ghebreab vd., 2007: 393-397):
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Z(®) =[5 d
W, ® = I'n,@7n®d ()

Birinci kanonik degiskenler olan Z,(t) ve W,(t) fonksiyonlar1 arasindaki
korelasyon p, ile gosterilir ve birinci kanonik korelasyon olarak adlandirilir. Birinci
kanonik degiskenler bulunduktan sonra bunlardan bagimsiz olarak sirayla (Z,(t),
Wo(1)),..., (Zu(t),Wy(t)) seklinde n sayida kanonik degiskenler ve (p; ,..., pn)
kanonik korelasyonlar1 bulunur. Yani n sayida kanonik degisken seti birbirinden
bagimsiz ve bu degisken setleri arasindaki kanonik korelasyonlar maksimum olacak
sekilde tanimlanmaktadir. Ilgili birinci kanonik degisken ¢ifti asagidaki sekilde
tanimlanir (Ramsay ve Silverman, 2005: 202):

Z,(® = [z, 0% ®)de
w, (= Jﬁﬁl{ﬂ‘lﬁ{ﬂ dt 3)

p, korelasyonunu maksimize eden &(t) ve mp(t) ikinci kanonik agirlik
fonksiyonu ¢ifti igin ikinci kanonik degiskenler de ayn1 sekilde bulunur. Bu ikinci
kiime ilkine gore ortogonaldir ve asagidaki kisitlart karsilar:

fz, @z, @dt=0

fnliﬂn:(ﬂ dt =0 )

Bu islem N ( i= 1, ... , N) ana korelasyon modlar1 bulunana kadar tekrar
edilir. Boylece Z;(t) ve W;(t) fonksiyonlartyla gosterilen kanonik degisken fonksiyon
ciftleri arasindaki korelasyonu maksimize eden bilesenlerin bulunmasi hedeflenir.
Bu bilesenler arasindaki korelasyon, fonksiyonel kanonik korelasyon olarak
adlandirilir ve asagida gosterildigi sekilde hesaplanir (Ghebreab vd., 2007: 393-
397):

Kor(Zitt),Wilt)] Bov( [ & X n, i)

\f_; var(zilt) rar(wilel) JVar [ & %7 Var ([ n,¥;)

R

=1

Birinci kanonik degiskenlere odaklanildiginda kkor(§,n)’i en biiyiige ¢ikaran
& ve 1 fonksiyonlarmin bulunmasi igin, Kov({[ZX ./ nY,) degerinin maksimum
olmast gerektigi disliniilmektedir. Bunun i¢in asagidaki kisitlarin saglanmasi
gerekir:

Var(f2X) =Var(fn¥) =1 (6)

Ancak, bu alanda yapilmis olan teorik caligmalar bu maksimizasyon
isleminin anlamli bir sonu¢ ortaya c¢ikarmadigini gostermektedir (Ramsay ve
Silverman, 2005: 205). Fonksiyonel verilerin ¢ok boyutlulugu sebebiyle, kanonik
korelasyonu 1’e esit duruma getirecek kanonik agirlik fonksiyonlarinin
bulunabileceginden dolay1 fonksiyonel kanonik korelasyon analizinde piiriizlii ceza
yonteminin kullanimi temel bir noktada bulunmaktadir (Leurgans vd., 1993: 727-
730).
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Diizgiinlestirmeyi dogrudan uygulayabilmek icin piiriizlii ceza terimleri
asagidaki sekilde eklenerek kisitlar degistirilir:

Var([ 2% + 1ID220% = Var ([ n ;) + 21ID%qlI2 = 1 (7)
burada A pozitif diizglinlestirme parametresidir.

Kisitlara piiriizlii ceza terimi eklemenin etkisi, kanonik degisken olacak belli
adaylar degerlendirilirken bunlarin sadece varyanslarinin degil, piiriizliliiklerinin de
dikkate alinmast ve bu iki degerin agirlikli toplaminin kovaryans terimiyle
karsilastirilmasidir. Yukarida verilen kisitlara tabi olan Kow([ 2, [ Y;) degerini
maksimize etme problemi, asagidaki sekilde tanimlanan cezali 6rnek korelasyonunu
en yiiksege ¢ikarmaya esdegerdir:

Bow () 2 % .0 n;¥i)

p )= (8)

| " . I . r I - :‘!
Jvar(fg, % +3)|D2g | *3vare n,¥;) +4| D20, °}

Bu islem diizgiinlestirilmis kanonik korelasyon analizi olarak adlandirilir
(Ramsay ve Silverman, 2005: 206).

A degeri biyidikce pirizlii cezaya daha fazla vurgu yapilir ve
diizgiinlestirilmis FKKA ile bulunan ger¢ek degisken korelasyonu daha kiiciik hale
gelir. Iyi bir diizgiinlestirme parametresi segimi, bir ¢ift kanonik degiskene oldukca
diizgiin agirlik fonksiyonlar1 ve asiri diisiik olmayan bir korelasyon vermek igin
sarttir. Diizgiinlestirme parametresi siibjektif olarak segilebilir, bunun yaninda
otomatik se¢im yontemleri de mevcuttur.

4. BIST’da islem Géren Sirketler Uzerine Uygulama

Bu calismada arastirmacilar tarafindan hisse senedi piyasalarinda ger¢eklesen
islemlere iliskin onemli gostergelerden sayilan kapanis fiyatlar ile iglem miktarlar
arasindaki iligki arastirilmigtir. BIST so6zliigiine gore kapanis fiyati “bir seansta
borsa kaydina alinan (tescil edilen) en son iglemin fiyati” olarak tanimlanmaktadir.
Islem miktar: ise “bir piyasada, bir seansta ya da belli bir dénemde almip satilan (el
degistiren) menkul kiymet adedi” olarak tanmimlanmaktadir  (http://
www.imkb.gov.tr/glossary/g-m/isedictionary g.aspx. Erisim tarihi: 15.03.2012).
Islem miktar1 aynm1 zamanda arz ile talep arasindaki giiciin 6lgiisii olarak da ifade
edilmektedir. Islem miktarmin incelenmesi borsa analizlerinde &nemli bir yer
tutmaktadir. Borsa analizcileri tarafindan el degistiren hisse sayisinin, degisen
fiyatlar iizerinde nelerin daha etkili oldugunun anlagilmasinda énemli bir gosterge
oldugu diisiiniilmektedir. Ornegin bir hissenin fiyatinin diiserken islem miktarinin az
olmasi, satis isteginin az olmasina yorulmakta, fiyat diiserken miktarin artmasi ise
saticilarin o hisseden kurtulmak istediklerini gostermektedir (Sar1, 1992: 244).
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4.1.Veri Seti

Uygulamanin verileri BIST’da islem goren sirketlerden elde edilmistir.
Degisken seti olarak bu sirketlere ait kapanis fiyat1 ve islem miktar1 verileri ele
almmistir. 2011 yili igerisinde BIST’da islem goéren sirketlerin haftalik olarak
kapanis fiyatlari ile islem miktarlarindaki degisim yiizdesel olarak hesaplanmis ve
bu sekilde veri setini olugturmustur. Bu kapsamda veriler, cari haftanin son islem
giinii itibartyla bir onceki haftaya gore yiizdesel degisimi alinarak toplanmustir.
Verilerin toplandigi zaman noktalarinda islem gdrmeyen, yil i¢inde borsaya dahil
olan, ayrilan yada yil icinde belli bir siire isleme kapatilan sirket verileri analize
dahil edilmemigtir. Bu sekilde verilerine ulagilabilen sirket sayist 234°tiir. Veriler
BIST 1n resmi internet sitesinden alinmustir.

FKKA, FVA yontemlerinden biri oldugu icin bu uygulamada kullanilan veri
seti fonksiyonel doniisiimden sonra elde edilen veri setidir. Verilerin fonksiyonlara
donitisiimii ve FKKA’nin uygulanabilmesi amaciyla Matlab programlama dilinde
kodlama yapilmistir. Bu amagla Matlab R2010a programi kullanilmustir.

Uygulamada once kesikli olarak gbzlenmis veriler diizgiinlestirme olmadan
fonksiyonel veriye doniistiiriilmiis daha sonra secilmig 0.01, 0.1 ve 1 subjektif
diizgiinlestirme parametresi degerlerine gore fonksiyonel doéniisiim tekrarlanmistir.
Daha sonra c¢esitli diizgiinlestirme parametrelerine gore elde edilmis fonksiyonel
veri setleri icin FKKA uygulanmustir.

4.2. Fonksiyonel Doniisiim

2011 yil1 i¢in 52 haftada gozlenen kapanis fiyati ile islem miktar: verilerinin
fonksiyonel doniisiimii i¢in periyodik olmayan veriler iizerinde siklikla kullanilan B-
Splayn baz fonksiyon sistemi kullanilmistir. 52 gézlem noktasi igin

Baz fonksiyon sayis1 = Diigiim sayis1 + basamak — 2 ©)

esitligi (Ertas ve Keser, 2008: 6) ile verilen formiilin kullanilmasiyla
dordiincii mertebeden 54 B-Splayn baz fonksiyon elde edilmistir. Boylece kapanis
fiyat1 ve islem miktar1 verileri B-Splayn baz fonksiyonlar1 kullanilarak fonksiyonel
veriye donistiirilmiistiir.

Kapanis fiyat1 orijinal verilerinin grafigi ile fonksiyonel verilerinin grafigi
daha kolay degerlendirilebilmeleri amactyla Sekil 2°de birlikte verilmistir. Sekil
2’de orijinal verinin fonksiyonel veriye doniisimii net bir sekilde goriilmektedir.
Orijinal verilerdeki keskin doniisler fonksiyonel veride yerini daha yumusak
gecislere birakmustir. Farkli hareket edenler olmakla birlikte sirketlerin biiyiik
¢ogunlugunun ayni haftalarda benzer yiikselis ve disiisler gosterdigi, degisim
araliginin yilin son haftas1 hari¢ £ %80 araliginda seyrettigi ve £ %20 araliginda
yogunlastig1 goriilmektedir.

Yil:7 Sayi:13, Yaz 2014 ISSN 1307-9832



242 International Journal of Economic and Administrative Studies

Sekil 2: Kapanis Fiyat1 Orijinal Veri ve Fonksiyonel Verisi.

Kapanig Fiyati (Orijinal Veri)
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Ayni sekilde islem miktar1 orijinal verilerinin grafigi ile fonksiyonel
verilerinin grafigi daha kolay degerlendirilebilmeleri amaciyla Sekil 3’de birlikte
verilmistir. Sekil 3 incelendiginde islem miktari orijinal verisi ile fonksiyonel verisi
arasinda degisim araligi bakimindan bir fark olmadigi gézlenmistir. Orijinal veriler
fonksiyonel veriye yani egrilere doniistiiklerinde grafikteki tepe ve dip noktalardaki
sivriliklerin egrisel forma uygun hale geldigi goriilmektedir.

Sekil 3: Islem Miktar1 Orijinal Veri ve Fonksiyonel Verisi

islem Miktari (Orjinal Veri)
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Islem miktar1 orijinal verilerindeki haftalik degisimin genel seyrinin %0-1000
araliginda olmasina ragmen bir ¢ok sirket fonksiyonunun genel egilimden farkli
davranig gosterdigi goriilmektedir. Bu yiizden belli haftalarda birlikte yiikselis ya da
diislis olup olmadigi net bir sekilde goriilememektedir. Fonksiyonel verilerin ise
genel olarak -%1000 ile +%2000 degisim araliinda yogunlastigi goriilmekle
birlikte haftalara gore yiikselis veya diisiis yoniinde ortak hareketlerine iliskin yorum
yapmak oldukca zordur.

4.2.1. Ortalama Fonksiyonu

Uzerinde c¢alisilan veriler fonksiyonel veri oldugu igin bunlara ait
ortalamalarda fonksiyon seklindedir. Sekil 4’de kapamig fiyatlar1 igin
diizgiinlestirmeden 6nceki ortalama fonksiyonu gosterilmistir.

Ortalama fonksiyonu verilerin haftalik ortalama seyrini fonksiyonel olarak
gostermektedir. Sekil 4°de kapanis fiyatlarindaki ortalama degisim goriilmektedir.
Degisim araligi son hafta haric +%10 civarindadir. Baz1 haftalarda ortalama
fonksiyonunda belirgin diisiisler ve yiikselisler goriilmektedir. Ornegin 7-8. haftalar
(18-25 subat) ve 31-32. haftalardaki (5-12 agustos) diisiis ile son haftadaki ani
yiikselis dikkat ¢ekicidir.

Sekil 4: Kapams Fiyat1 Fonksiyonel Verileri i¢in Ortalama Fonksiyonu

Kapanis Fiyati Ortalama Fonksiyonu (Diizgiinlestirmeden Once)

Ortalama Degisim (%)
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Sekil 5°de islem miktarlar1 ig¢in diizgiinlestirmeden Onceki ortalama

fonksiyonu gosterilmistir. Sekil 5°den iglem miktarlarindaki ortalama degisim
detayli bir sekilde incelenebilir. Buna gore islem miktarindaki ortalama degisim
araliginin oldukga yiiksek oldugu goriilmektedir. Y1l iginde ani artig ve azaliglar
mevcuttur.
Kapanis fiyatindaki ortalama degiskenlige gore islem miktarindaki ortalama
degisimin yiiksek olmasi, islem miktarindaki degisimin makroekonomik faktorler,
siyasi etkenler ve piyasaya giren bir bilgiye piyasanin tepkisi gibi ¢esitli etkenlere de
ne kadar duyarli oldugunun da bir gostergesidir. Degisim araligi son birka¢ hafta
hari¢ genel olarak 0 ile +%200 arasinda olmakla birlikte 6zellikle 48. (2 aralik) ve
52. (30 aralik) haftalarda keskin yiikselis ile 49. (9 aralik) ve 51. (23 aralik)
haftalardaki diisiisler dikkat ¢ekicidir.
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Sekil 5: islem Miktar Verileri icin Diizgiinlestirmeden Onceki Ortalama Fonksiyonu.

islem Miktari Ortalama Fonksiyonu (Duzgunlestirmeden Once)

Ortalama Degisim (%)
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4.3. Fonksiyonel Kanonik Korelasyon Analizi Uygulamasi

Fonksiyonel verilerin ¢ok boyutlu olmalar1 sebebiyle aralarindaki kanonik
korelasyon katsayist 1’e esit olabilecek farkli kanonik agirlik fonksiyonlar
bulunabilir. Bu durumu diizelterek FKKA’nin uygulanabilmesi i¢in fonksiyonel
verilere belli bir miktar diizgiinlestirme uygulanmasi gerektigi boliim 3.3’de ifade
edilmisti. Bu noktadan hareketle belirlenmis olan diizglinlestirme parametresi
degerlerine gore diizgiinlestirilmis fonksiyonel verilere uygulanan kanonik
korelasyon analizi sonuglar1 Tablo 1’de gdsterilmistir.

FKKA’da, kullanilan baz fonksiyon sayisi kadar kanonik korelasyon
katsayis1 hesaplanmaktadir. Yani her bir diizgiinlestirme seviyesinde 54 kanonik
degisken c¢ifti i¢in kanonik korelasyon katsayilart hesaplanmig fakat daha sade bir
gosterim amaciyla Tablo 1°de yalmizca ilk ¢ kanonik korelasyon katsayisi
gosterilmistir.

Tablo 1: Lambda 0.01, 0.1 ve 1 Seviyesinde Diizgiinlestirilmis Fonksiyonel Veri Icin
Kanonik Korelasyon Katsayilari
Lambda=0.01 Lambda=0.1  Lambda=1

2 2

p p p PP p
1 08 077 085 072 078 061

Kanonik Degisken 2 087 075 083 068 07 0,50
3 08 0,73 081 0,65 066 044

Tablo 1 incelendiginde 0.01, 0.1 ve 1 seviyesinde diizgiinlestirilmis
fonksiyonel veriler igin hesaplanan en yiiksek kanonik korelasyon katsayilarmin
birinci kanonik degisken ¢ifti igin 0.88, 0.85 ve 0.78 oldugu goriilmektedir. Bu da
degiskenler arasinda kuvveti bir iliski oldugu anlamina gelmektedir. lk ii¢ kanonik
degisken icin korelasyon katsayilarmin olduk¢a yiiksek oldugu, diizgiinlestirme
seviyesinin artmasiyla kanonik degiskenler ic¢in hesaplanan korelasyon
katsayilarinin azalmaya basladig1 goriilmektedir.
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Kanonik korelasyon katsayilar1 hesaplandiktan sonra bu katsayilarla
belirlenen islem miktari ile kapanig fiyati arasindaki iligkinin derecesine en yiiksek
katkiy1 yapan sirketlerin belirlenmesi amaciyla standart agirliklarin, kanonik
yiiklerin, aciklanan varyans oranlarinin ve gereksizlik indekslerinin hesaplanmasi
gerekmektedir. Bundan sonraki bdliimde ifade edilen bu hesaplamalarin daha rahat
bir sekilde incelenebilmesi igin diizgiinlestirme parametresi 0.1 degeri ve ilk ii¢
kanonik degisken i¢in hesaplamalar yapilip analiz agiklanmistir.

4.3.1. Fonksiyonel Kanonik Degiskenler icin Standart Agirhklarin
Belirlenmesi

KKA’da degisken setleri i¢in bagimli ve bagimsiz degisken seti ayrimi
yapilmasi zorunlu degildir. Bununla birlikte eger degisken setleri arasinda bdyle bir
durum oldugu diisiiniilityorsa analiz bagimli degisken seti ile bagimsiz degisken seti
arasindaki iligkinin incelenmesi seklinde kullanilabilmektedir. Borsa ile ilgili
yapilan ¢aligmalarda kapanis fiyati ile iglem miktar1 veya islem hacmi arasindaki
nedensellik iligkisinin arastirildigi birgok ¢alismada fiyattan miktara dogru bir
nedenselligin  oldugu tespit edilmistir. Yani miktardaki degisimin fiyattan
kaynaklandig1 ortaya konulmustur (Chen v.d. (2001), Lee ve Rui (2002)) . Bu
baglamda bu agamadan sonra bu ¢aligmada kapanis fiyat1 degisken seti bagimsiz,
islem miktar1 degisken seti bagimli degisken seti olarak ele alinip analiz
gerceklestirilmistir.

Orijinal degiskenlerin kanonik degiskene ne odl¢lide katki yaptigi standart
agirliklar incelenerek goriilebilir. Bagimsiz degisken setinde ilk ii¢ kanonik
degiskene katkist en yiiksek ii¢ sirket ve standart agirliklart Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Bagimsiz Degisken Setinde Birinci, ikinci ve Ugiincii Bagimsiz Kanonik
Degiskenlere Katkis1 En Yiiksek Ug¢ Sirket ve Standart Agirhklar:

Birinci Kanonik ikinci Kanonik Degisken Uciincii Kanonik Degisken
Degisken
. Standart . Standart . Standart

Sirket Adi Agirlik Sirket Adi Agirlik Sirket Adi Agirlik

Burgelik 60,60 Metemteks 24,92  Favori Dinlenme Yer. 16,84

Burgelik Vana 7,58 Marmaris 5,89 Burgelik Vana 11,77

Altinyunus
Reysas Lojistik 5,84 Burgelik 5,54 Vakko Tekstil 8,13

Tablo 2 incelendiginde bagimsiz degisken setinde birinci kanonik degiskene
en yiiksek katkiy1 Burcelik sirketinin yaptig1 daha sonra sirasiyla Burgelik Vana ve
Reysas Lojistik sirketlerinin geldigi gériilmektedir. Yine tabloya gore ikinci kanonik
degiskene en yilksek katkiyi Metemteks sirketinin yaptigi sonra Marmaris
Altinyunus ve Burgelik sirketlerinin geldigi gortilmektedir. Bagimsiz degisken
setinde tigiincli kanonik degiskene en yiiksek katkiy1 ise Favori Dinlenme Yer.
sirketinin yaptig1 arkasindan Burgelik Vana ve Vakko Tekstil sirketlerinin geldigi
goriilmektedir.
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Bagimli degisken seti olan islem miktar1 verilerinden her bir sirket icin ilk ii¢
kanonik degiskene katkisi en yiiksek {i¢ sirket ve standart agirliklar1 Tablo 3’de
verilmistir.

Tablo 3: Bagimh Degisken Setinde Birinci, ikinci ve Uciincii Bagimh Kanonik Degiskene
Katkis1 En Yiiksek U¢ Sirket ve Standart Agirhklari
Birinci Kanonik Degisken ikinci Kanonik Degisken Ugiincii Kanonik Degisken

. Standart . Standart . Standart
Sirket Adi Agirlik Sirket Ad1 Agirlik Sirket Ad1 Agirlik
Burgelik 222,48 Metemteks 92,12 Favori Dinlenme Yer. 72,44
Serve Kirtasiye 68,26 Is Y. Men. Deg. 45,39  Menderes Tekstil 41,92
Latek Lojistik 48,80 Aksu Enerji 26,57  Burgelik Vana 38,85

Tablo 3 incelendiginde bagimli degisken setinde birinci kanonik degiskene
en yiiksek katkiy1 Burgelik sirketinin yaptig1 sonrasinda sirastyla Serve Kirtasiye ve
Latek Lojistik sirketlerinin geldigi goriilmektedir. Bagimli degisken setinde ikinci
kanonik degiskene en yiiksek katkiy1 yapan ii¢ sirket Metemteks, Is Y. Men Deg. ve
Aksu Enerji sirketleridir. Bagimli degisken setinde {iglincii kanonik degiskene en
yiiksek katkiy1 Favori Dinlenme Yer. sirketi yapmuis, onu takiben Menderes Tekstil
ve Burgelik Vana sirketleri siralamada yer almustir.

Tablo 2 ve Tablo 3 birlikte degerlendirildiginde en yliksek korelasyona sahip
ilk {i¢ kanonik degiskene en yiliksek katkiyr bagimli ve bagimsiz degisken setinde
ayni girketlerin yaptig1 goriilmektedir. Bu durum anilan sirketlerin kapanis fiyatlart
ile islem miktarlarindaki degiskenligin ilgili donemde oldukga yiiksek oldugunun bir
yansimasidir. Bunun yaninda bu sirketlerin hisselerinin spekiilasyona hatta
manipiilasyona agik hisse senetleri olabilecegi de degerlendirilebilir.

4.3.2. Fonksiyonel Kanonik Degiskenlerin Kanonik Yiiklerinin ve
Kanonik Capraz Yiiklerinin Belirlenmesi

Kanonik yiik, orjinal degiskenin kendi kanonik degiskeniyle arasindaki basit
dogrusal korelasyon olarak ifade edilmektedir. ilgili degiskenin kendi kanonik
degiskenine ve kanonik korelasyon katsayisina yaptigit katkinin ne derece giiglii
oldugunun belirlenmesini saglamaktadir. Kanonik g¢apraz yiik ise orjinal bagimli
degiskenler ile bagimsiz kanonik degiskenler arasindaki basit dogrusal korelasyon
veya orijinal bagimsiz degiskenler ile bagimli kanonik degiskenler arasindaki basit
dogrusal korelasyon olarak tanimlanir. Boylece yiiksek korelasyona sahip gozlenmis
degiskenin, c¢apraz setteki kanonik degiskene yaptigi katkinin  giicii
Ol¢iilebilmektedir.

Orijinal bagimsiz degisken seti icin ilk ii¢c kanonik degiskene ait kanonik
yiikler ve bu yiike katkis1 en yiiksek {i¢ sirket Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4: Orijinal Bagimsiz Degisken Setinin Birinci, ikinci ve Ugiincii Bagimsiz
Kanonik Degisken Ile Arasindaki Kanonik Yiikler
Birinci Kanonik Degisken Ikinci Kanonik Degisken Uciincii Kanonik Degisken
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Sirket Adi 53‘;(0“11‘ Sirket Adi gfii"mk Sirket Ads ﬁi"“‘k

Otokar 0,38  Escort Teknoloji 0,29  Ford Otosan 0,26
Anadolu Isuzu 0,37 Cemtas 0,23 Do-Co Restaurants 0,22
Alarko Carrier 0,34  Net Holding 0,21  Denizbank 0,16

Tablo 4 incelendiginde orijinal bagimsiz degisken setinin birinci bagimsiz
kanonik degisken ile arasindaki kanonik yilike en yiiksek katkiyr Otokar sirketinin
yaptig1 sonra siralamada Anadolu Isuzu ve Alarko Carrier sirketlerinin yer aldigi
goriilmektedir. Orijinal bagimsiz degisken setinin ikinci bagimsiz kanonik degisken
ile arasindaki kanonik yiike en yiliksek katkiy1 Escort Teknoloji sirketinin yaptig
onu takiben Cemtas ve Net Holding sirketlerinin geldigi goriilmektedir. Orijinal
bagimsiz degisken setinin ii¢ilincii bagimsiz kanonik degisken ile arasindaki kanonik
yikke en yiiksek katkiyr yapan t¢ sirket Ford Otosan, Do-Co Restaurants ve
Denizbank sirketleridir.

Orijinal bagimsiz degisken setinin birinci, ikinci ve {igiincli bagimli kanonik
degisken setiyle arasindaki kanonik yiiklere katkis1 en yiiksek {i¢ sirket ve kanonik
capraz yiikleri Tablo 5’de verilmistir.

Tablo 5: Orijinal Bagimsiz Degisken Setinin Birinci, ikinci ve Ugiincii Bagimli Kanonik
Degisken Ile Arasindaki Kanonik Capraz Yiikler

Birinci Kanonik Degisken Ikinci Kanonik Degisken Ugiincii Kanonik Degisken
Kanonik Kanonik Kanonik

Sirket Adi Capraz Sirket Adi Capraz Sirket Adi Capraz Yik
Yiik Yik

Tiirk Prysmian Kablo 0,42 Escort Teknoloji 0,32 Ulker Biskiivi 0,38

Anadolu Isuzu 0,42 Cemtas 0,29  Ford Otosan 0,36

Kordsa Global 0,37 Marshall 0,29 Do-Co Rest. 0,33

Tablo 5 incelendiginde orijinal bagimsiz degisken setinin birinci bagimli
kanonik degisken ile arasindaki kanonik capraz yiike en yiiksek katkiyr Tiirk
Prysmian, Anadolu Isuzu ve Kordsa Global sirketlerinin yaptigi goriilmektedir.
Orijinal bagimsiz degisken setinin ikinci bagimli kanonik degisken ile arasindaki
kanonik c¢apraz yiike en yiiksek katkiyr yapan ilk i¢ sirket ise Escort Teknoloji
Cemtas ve Marshall sirketleridir. Orijinal bagimsiz degisken setinin {igiincli bagiml
kanonik degisken ile arasindaki kanonik capraz yiike en yiiksek katkiyr Ulker
Biskiivi sirketinin yaptigi ondan sonra Ford Otosan ve Do-Co Restaurant
sirketlerinin geldigi goriilmektedir.

Orijinal bagimli degisken seti i¢in ilk {i¢ kanonik degiskene ait kanonik
yiikler ve kanonik c¢apraz yiikler ile bu yiiklere katkisi en yiiksek ii¢ sirket Tablo
6’da gosterilmistir.

Tablo 6: Orijinal Bagimh Degisken Setinin Birinci, ikinci ve Uciincii Bagimh Kanonik
Degisken Ile Arasindaki Kanonik Yiikler
Birinci Kanonik Degisken Ikinci Kanonik Degisken Ugiincii Kanonik Degisken
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Sirket Adi ﬁzi"mk Sirket Adi ﬁ‘ﬁomk Sirket Ads ﬁ’f{"mk

Ipek Matbaacilik 0,60 Petkim 0,51  Vakiflar Bankasi 0,41
Ulker Biskiivi 0,59 Deva Holding 0,50 Ittifak Holding 0,38
Eczacibas1 Yapi 0,58 Karsan Otomotiv 0,49  Vestel 0,37

Tablo 6 incelendiginde orijinal bagimli degisken setinin birinci bagimli
kanonik degisken ile arasindaki kanonik yiike en yiiksek katkiy1 ipek Matbaacilik
sirketinin yaptig1 arkasindan Ulker Biskiivi ve Eczacibagt Yapr sirketlerinin geldigi
goriilmektedir. Orijinal bagimli degigsken setinin ikinci bagimli kanonik degisken ile
arasindaki kanonik yiike en yiiksek katkiyr Petkim sirketinin yaptig1 sonrasinda
sirastyla Deva Holding ve Karsan Otomotiv sirketlerinin geldigi goriilmektedir.
Orijinal bagimli degisken setinin {i¢lincli bagimli kanonik degisken ile arasindaki
kanonik yiike en yiiksek katkiyr yapan ilk ii¢ sirket ise Vakiflar Bankasi, Ittifak
Holding ve Vestel sirketleridir.

Orijinal bagimli degisken setinin birinci, ikinci ve {igiincli bagimsiz kanonik
degisken ile arasindaki kanonik capraz yiike katkisi en yiiksek ii¢ sirket ve kanonik
capraz yiikleri Tablo 7’de verilmistir.

Tablo 7: Orijinal Bagimh Degisken Setinin Birinci, Ikinci ve Ugiincii Bagimsiz Kanonik
Degisken Ile Arasindaki Kanonik Capraz Yiikler

Birinci Kanonik Degisken ikinci Kanonik Degisken Uciincii Kanonik Degisken
Sirket Kanonik Kanonik Kanonik

Capraz Yuk  Sirket Adi Capraz Sirket Ad1 Capraz
Adi . ..

Yiik Yik

Intema 0,38  Dyo Boya 0,45 Vakif Fin. Kir. 0,45
Escort Teknoloji 0,33  Is Bankasi (C) 0,44  Vakiflar Bankasi 0,42
Eregli Demir Celik 0,32 Tiiprag 0,38  Sarkuysan 0,41

Tablo 7 incelendiginde orijinal bagimli degisken setinin birinci bagimsiz
kanonik degisken ile arasindaki kanonik g¢apraz yiike en yiiksek katkiyi yapan
sirketler Intema, Escort Teknoloji ve Eregli Demir Celik sirketleridir. Orijinal
bagimli degisken setinin ikinci bagimsiz kanonik degisken ile arasindaki kanonik
capraz yiike en yiiksek katkiy1 DYO Boya sirketinin yaptig1 daha sonra Is Bankasi
(C) ve Tiipras sirketlerinin geldigi goriilmektedir. Orijinal bagimli degisken setinin
iiciincii bagimsiz kanonik degisken ile arasindaki kanonik capraz yiike en yiiksek
katkryr Vakif Fin. Kir. sirketinin yaptig1 onu takiben sirasiyla Vakiflar Bankasi ve
Sarkuysan sirketlerinin geldigi goriillmektedir.

Kanonik degiskenlerin kendi setlerindeki agikladigi kismi gdsteren agiklanan
varyans orani, bagimli veya bagimsiz setteki her bir kanonik degiskene ait kanonik
yiiklerin karelerinin ortalamasidir. Gereksizlik indeksi ise kanonik degiskenlerin
capraz setteki agikladiklar1 kismui ifade etmektedir. Bu deger, i. kanonik degiskenin
aciklanan varyans orani ile i. kanonik korelasyon katsayisinin karesinin ¢arpimindan
elde edilmektedir. Tablo 8’de ve Tablo 9°da ilk ii¢ bagimsiz ve bagimli kanonik
degisken i¢in agiklanan vayans orani ve gereksizlik indeksleri verilmistir.
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Tablo 8: Bagimsiz Degisken Seti icin Aciklanan Varyans Oram ve Gereksizlik indeksleri
7. Za(t) Z5(t)
Varyans Orani 0,06 0,10 0,03
Gereksizlik Indeksi 0,04 0,07 0,02
Bagimsiz setten elde edilen ilk {i¢ kanonik degiskenin kendi setinde
acikladig1 varyans orani sirastyla %6, %10 ve %3 diir. Bu degiskenlerin gapraz sette
acikladiklar kisim ise sirasiyla %4, %7 ve %2’dir. 54 tane kanonik degisken elde
edildigi dikkate alinirsa bu oranlarin azimsanmayacak derecede oldugu séylenebilir.

Tablo 9: Bagimh Degisken Seti icin Aciklanan Varyans Oram ve Gereksizlik indeksleri
Wi(t) Wat) W)
Varyans Orant 0,15 0,11 0,09
Gereksizlik indeksi 0,11 0,07 0,06
Bagimli setten elde edilen ilk {i¢ kanonik degiskenin kendi setinde agikladigi

varyans orani ise sirasiyla %15, %11 ve %9’dur. Bu degiskenlerin capraz sette
acikladiklar1 kisim ise sirastyla %11, %7 ve %6’dir. Bagimli kanonik degiskenlerin
bagimsiz kanonik degiskenlere gore daha yiiksek agiklama diizeyine sahip olduklari
goriilmektedir.

5. Sonug

BIST’da islem goren sirketler icin yapilan analizde once kesikli olarak
gozlenmis kapanis fiyati ile islem miktar1 verileri fonksiyonel veriye doniistiiriilmiis
ve doniisim grafikle gosterilmigtir. Kapanig fiyati ve iglem miktar1 verileri i¢in
ortalama fonksiyonu ¢izdirilmis ve ortalama degisim incelenmistir. Daha sonra 0.01,
0.1 ve 1 seviyesinde segilmis subjektif diizgiinlestirme parametrelerine gore elde
edilmis fonksiyonel veri setleri i¢in fonksiyonel kanonik korelasyon analizi
uygulanmistir.

Fonksiyonel kanonik korelasyon analizi sonuglarina gore 0.01 seviyesinde
diizgiinlestirmeyle elde edilen en yiiksek kanonik korelasyon katsayisi 0.88
olmustur. 0.1 seviyesinde yapilan diizgiinlestirme sonucunda elde edilen en yiiksek
kanonik korelasyon katsayisi 0.85°dir. 1 seviyesinde yapilan diizgiinlestirmeyle elde
edilen en yiiksek kanonik korelasyon katsayisi ise 0.78’dir. Subjektif olarak secilen
her ii¢ diizgiinlestirme parametresi degeri i¢in belirtilen kanonik korelasyon
katsayilarinin oldukga yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu da kapanis fiyati ve islem
miktar1 veri setleri arasinda oldukga kuvvetli bir iligki oldugu anlamina gelmektedir.

Analizde kapanig fiyati degisken seti bagimsiz, islem miktar1 degisken seti
ise bagimli degisken olarak alinmig ve 0.1 seviyesinde diizgiinlestirilmis veriler igin

Yil:7 Sayi:13, Yaz 2014 ISSN 1307-9832



250 International Journal of Economic and Administrative Studies

standart kanonik agirliklar, kanonik yiikler, kanonik c¢apraz yiikler, agiklanan
varyans orant ve gereksizlik indeksi degerleri hesaplanmustir.

Hesaplanan standart kanonik agirliklar incelendiginde bagimsiz ve bagiml
degisken setinde ilk ii¢ kanonik degiskenin olusmasinda en yiiksek katkiyr aym
sirketlerin yaptig1 goriilmektedir. Birinci kanonik degiskenin olugsmasina en yiiksek
katkiy1 Burgelik sirketinin yaptigi, ikinci kanonik degiskene en yiiksek katkiy1
Metemteks sirketinin, {iclinci kanonik degiskene en yiiksek katkiy1 ise Favori
Dinlenme Yer. sirketlerinin yaptig1 gorilmistiir.

Hesaplanan kanonik yiikler incelendiginde, orijinal bagimsiz degisken setinin
birinci bagimsiz kanonik degisken seti ile arasindaki iligskide en yiiksek katki Otokar
sirketinindir. Yine orijinal bagimsiz degisken setinin birinci bagimli kanonik
degisken seti ile arasindaki iliskide yani kanonik ¢apraz yiikte en yiiksek katki Tiirk
Prysmian Kablo sirketinindir. Orijinal bagimsiz degisken setinin, ikinci bagimsiz
kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik yiike ve ikinci bagimli kanonik
degisken seti ile arasindaki kanonik gapraz yiike en yiiksek katkiy1 Escort Teknoloji
sirketinin yaptig1 goriilmiistiir. Orijinal bagimsiz degisken setinin i¢iincii bagimsiz
kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik yiikte en yiiksek katki Ford Otosan
sirketinindir. Yine orijinal bagimsiz degisken setinin ii¢lincii bagimli kanonik
degisken seti ile arasindaki kanonik capraz yiike en yiiksek katkiyr Ulker Biskiivi
sirketinin yaptig1 gorilmistiir. Orijinal bagimli degisken setinin birinci bagimli
kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik yiike en yiiksek katkiyr Ipek
Matbaacilik sirketinin yaptig1 goriilmiistiir. Orijinal bagimli degigken setinin ikinci
bagimli kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik yiike en yiiksek katkiy1 Petkim
sirketinin yaptig1 goriilmistiir. Orijinal bagimli degisken setinin iigiincii bagiml
kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik yiike en yiiksek katkiyr Vakiflar
Bankasi sirketinin yaptigi goriilmistiir. Orijinal bagimli degisken setinin birinci
bagimsiz kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik ¢apraz yiike en yiiksek katkiy1
Intema sirketinin yaptig1 goriilmiistiir. Orijinal bagimli degisken setinin ikinci
bagimsiz kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik ¢apraz yiike en yiiksek katkiy1
Dyo Boya sirketinin yaptig1 goriilmiistiir. Orijinal bagimli degisken setinin ii¢iincii
bagimsiz kanonik degisken seti ile arasindaki kanonik ¢apraz yiike en yiiksek katkiy1
ise Vakif Fin. Kir. sirketinin yaptig1 goriilmiistiir.

Kanonik degiskenlerin kendi setlerindeki agikladigi kismi gdsteren varyans
oranlar1 incelendiginde, bagimsiz setten elde edilen ilk {i¢ kanonik degiskenin
acikladig1r varyans oranlarinin sirastyla %6, %10 ve %3 oldugu goriilmiistiir.
Bagimli setten elde edilen ilk ii¢ kanonik degiskenin agikladig1 varyans oranlarinin
ise sirastyla %15, %11 ve %9 oldugu gorilmiistiir. 54 tane kanonik degiskenin
oldugu dikkate alindiginda ilk ii¢ kanonik degisken ic¢in agiklanan varyans
oranlarinin azzimsanmayacak derecede oldugu soylenebilir.

Kanonik degiskenlerin ¢apraz setteki acikladiklar1 kismi gosteren gereksizlik
indeksleri incelendiginde, bagimsiz setten elde edilen ilk {i¢ kanonik degiskenin
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bagimli sette agikladig1 kismin sirasiyla %4, %7 ve %2 oldugu goriilmiistiir. Bagimli
setten elde edilen ilk {i¢ kanonik degiskenin bagimsiz sette agikladigi kismin ise
sirastyla %11, %7 ve %6 oldugu goriilmiistiir. Bagimli kanonik degiskenlerin
bagimsiz kanonik degiskenlere gore daha yiiksek agiklama diizeyine sahip olduklari
gorilmiistiir.

Kanonik degiskenlerin olusumunda yiiksek etkiye sahip oldugu ortaya ¢ikan
sirketlerin, kapanis fiyatlar: ile islem miktarlarindaki degiskenligin ilgili donemde
oldukea yiiksek oldugu sdylenebilir. Yine bu sirketlerin makro ekonomik faktorler,
siyasal gelismeler ve piyasaya yayilan yeni bir bilgi gibi ¢esitli etkenlere karsi ¢ok
cabuk tepki veren hisseler olduklari ve bundan dolay1 volatilitelerinin oldukga
yiiksek oldugu, bunun yaninda bu sirketlerin hisselerinin manipiilasyona agik hisse
senetleri olabilecegi de degerlendirilmektedir.

Kaynaklar

ALBAYRAK, Ali S. (2006), “Kanonik Korelasyon Analizi”, Seref Kalayci
(der.), Spss Uygulamali Cok Degiskenli Istatistik Teknikleri iginde, 2. Baski,
Ankara: Asil Yayin Dagitim.

BOYACIQGLU, M. A, GUVENEI_(, B. ve ALPTEKIN, V. (2010), “Getiri
Volatilitisi ile Islem Hacmi Arasindaki iliski: IMKB'de Ampirik Bir Caligma”,
Muhasebe ve Finansman Dergisi, 48: 200-216.

CHEN, G., FIRTH, M. ve RUI, O. M. (2001), “The Dynamic Relation

Between Stock Returns, Trading Volume and Volatility”, The Financial Review, 38:
153-174.

CLARKSON, Douglas B., FRALEY, Chris, GU, Charles C. ve RAMSAY,
James O. (2005), S+Functional Data Analysis User’s Guide, USA: Insightful Co.

DEO, M., SRINIVASAN, K. ve DEVANADHEN, K. (2008), “The Empirical
Relationship between Stock Returns, Trading Volume and Volatility: Evidence from
Select Asia-Pacific Stock Market”, European Journal of Economics, Finance and
Administrative Sciences, 12: 58-68.

ERTAS, Kadir ve KESER, Istem K. (2008), “Diizgiinlestirilmis Fonksiyonel
Ana Bilesenler Analizi ile Imkb Verilerinin Incelenmesi”, Istanbul Universitesi
Iktisat Fakiiltesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi, 8, 1-37.

GHEBREAB,S., SMEULDERS, AWM. ve ADRIAANS,P. (2007),
“Predictive Modeling of fMRI Brain States Using Functional Canonical Correlation
Analysis”, Artificial Intelligence In Medicine Lecture Notes In Computer Science,
4594(2007), 393-397.

HE, Guozhong., MULLER, Hans-Georg ve WANG, Jane-Ling (2004),
“Methods of Canonical Analysis for Functional Data”, Journal of Statistical
Planning and Inference, 122, 141-159.

Yil:7 Sayi:13, Yaz 2014 ISSN 1307-9832


http://www.springerlink.com/content/978-3-540-73598-4/
http://www.springerlink.com/content/0302-9743/

252 International Journal of Economic and Administrative Studies

HENDERSON, Brent (2006), “Exploring Between Site Differences in Water
Quality Trends: A Functional Data Analysis Approach”, Environmetrics, 17, 65-80.

IMKB, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, www.imkb.gov.tr. Erisim tarihi:
15.03.2012.

JOHNSON, Richard A. ve WICHERN, Dean W. (2002), Applied Multivariate
Statistical Analysis, Fifth Edition, New Jersey: Pearson Prentice Hall.

KARPOFF, M. J. (1987) “The Relation between Price Changes and Trading
Volume: A Survey”, Journal of Financial and Quantitative Analysis, 22: 109-126.

KAYALIDERE, U.A., KARGIN, S. ve AKTAS, R. (2009), “IMKB’ de Fiyat
ve Hacim Arasindaki Nedensellik iliskisi”, Celal Bayar Universitesi S.B.E. Sosyal
Bilimler Dergisi, 7: 115-124.

KESER, i_stem K. (2008), “Karsilastirmali Olarak Fonksiyonel Ana Bilesenler
Analizi ve GSYIH Verilerinin Incelenmesi”, Ege Akademik Bakis, 8 (2), 915-928.

LEE, B-S. ve RUI, O. M. (2002), “The Dynamic Relationship between Stock
Returns and Trading Volume: Domestic and Cross-Country Evidence”, Journal of
Banking and Finance, 26: 51-78.

LEURGANS, S. E., MOYEED, R. A. ve SILVERMAN, B. W. (1993),
“Canonical Correlation Analysis when the Data are Curves”, Journal of the Royal
Statistical Society Series B (Methodological), 55 (3), 725-740.

LEVITIN, Daniel J., NUZZO, Regina J., VINES, Bradley W. ve RAMSAY,
J. O. (2007), “Introduction to Functional Data Analysis”, Canadian Psychology, 48
(3), 135-155.

RAMSAY, J.O. (2008), “Functional Data Analysis”, Internet Adresi: http://
gbi.agrsci.dk/~shd/  public/FDA2008/FDA_Sage.pdf/.  Erisim tarihi:
07.03.2011.

RAMSAY, J.O. (2005), Matlab, R. And S-Plus Functions for Functional Data
Analysis, Internet Adresi: ftp://ego.psych.mcgill.ca/ pub/ramsay/ FDAfuns/Matlab.
Erigim tarihi: 07.03.2011.

RAMSAY, J. O. ve SILVERMAN, B.W. (2005), Functional Data Analysis,
Second Edition, Springer Series in Statistics, New York: Springer Science and
Business Media, Inc.

SARI, Yusuf (1992). Borsa’da Teknik Analiz, Birinci Baski, Borsa
Kiitiiphanesi Dizisi:1, Istanbul: Scala Yayncilik.

UMUTLU, G. (2008) “islem Hacmi ve Fiyat Degisimleri Arasindaki
Nedensellik ve Dinamik {liskiler: IMKB’de Bir Ampirik Inceleme”, Gazi
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 10: 231-246.

Year:7 Number 13, Summer 2014 ISSN 1307-9832



Uluslararasi iktisadi ve idari incelemeler Dergisi 253

Yil:7 Sayi:13, Yaz 2014 ISSN 1307-9832



