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BRICS-T ULKELERININ BORSA ENDEKSLERININ BiRLIKTE HAREKETLERININ
VERI MADENCILIGI iLE INCELENMESI
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(074
Giiniimiizde uluslararasi ve ulusal yatirimcilar optimal yatirim karari almak ve portfoy ¢esitlendirmesi yapmak amaciyla
gelismekte olan iilkelerin hisse senetlerine yonelmekte ve bu gelisim bu iilkelerin endekslerini yakindan takip etmelerine neden
olmaktadir. Bu kapsamda Tiirkiye’ nin ticaret ortaklarinda olan ve ekonomik olarak yakin rakip goériilen BRICS iilkelerinin
borsa endekslerinin birlikte hareketi veri madenciligi yontemlerinden olan birliktelik kurali yontemiyle incelenmistir. Yapilan
analizler sonucunda BRICS-T iilkelerinin endeksleri arasinda giiglii ve istatistiksel olarak anlamli bir eg-yonlii hareket yapisinin
oldugu ve JALSH endeksinin kurallarin biiyiik bir bolimiinde BRICS-T endeksleri arasinda merkezi bir konumda bulundugu
tespit edilmistir. Literatiirdeki daha 6nceki ¢alismalara kiyasla iilke borsa endekslerinin birlikte hareketinin daha ¢ok es
biitiinlesme testleri ile analiz edilmesi ve 6rneklem olarak segilen BRICS-T iilkeleri borsa endekslerinin birlikte hareketliligini
veri madenciligi yontemi ile analiz eden sayica az ¢alisma olmasi ¢aligmayi 6zglin kilmaktadir. Arastirma sonucunda elde
edilen bulgularin politika yapicilara stratejik hedef belirlemede, kurumsal ve bireysel yatirimeilara ise portfoy gesitlendirmesi
ve optimal yatirim kararlarinda yardimer olmasi beklenmektedir.
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ANALYSIS OF THE COLLECTIVE MOVEMENTS OF THE STOCK MARKET INDICES
OF BRICS-T COUNTRIES USING DATA MINING

ABSTRACT

Today, international and domestic investors are turning to the stocks of developing countries in order to make optimal
investment decisions and diversify their portfolios, and this development has led them to closely follow the indices of these
countries. In this context, the joint movement of the stock market indices of the BRICS countries, which are Turkey's trading
partners and seen as close economic competitors, was examined using the association rule method, one of the data mining
methods. The analyses revealed a strong and statistically significant co-directional movement structure among the indices of
the BRICS-T countries and that the JALSH index occupies a central position among the BRICS-T indices in most of the rules.
Compared to previous studies in the literature, the fact that the co-movement of country stock indicesis analyzed more with
cointegration tests andthe scarcity of studies analyzing the co-movement of the BRICS-T countries' stock indices selected as a
samplusing data mining methods makes this study unique. Based on these findings, it is expected that the results will assist
policymakers in setting strategic goals and institutional and individual investors in portfolio diversification and optimal
investment decisions.
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1.GiRiS

Kiiresellesme kavrami giiniimiizde bir¢ok kavramu etkilemektedir. Yabanci yatiricilar portfoy gesitlendirmesi
yapmak, optimal yatirim karar1 almak amaciyla gelismekte olan iilkelerde yatirim yapmakta ve bu iilke
endekslerini yakindan takip etmektedir. Hiikimetler ise stratejik hedefleri belirleme noktasinda kendisine en yakin
buldugu rakip iilkelerin endekslerini yakindan takip etmektedir. Eren’in (2024, s.185) ¢alismasinda belirttigi tizere
finansal piyasalarinin derinlegmesi, birbirileri ile entegre hale gelmesi, kiiresel borsa endekslerinin birlikte hareket
edip etmedigi sorusunu akla getirmektedir. Finansal serbestlesme en ¢ok portfoy olusturma agamasinda yatiricilari
etkilemekte aldiklari risk ve getiri diizeyine gore 6zellikle hisse senedi aldiklar piyasalari takip ederek karar almak
rasyonel yatirimet igin olmasi gereken karar olarak goriilmektedir. Bu kapsamda yatirimcilar sadece kendi iilke
borsalarmi degil diger iilke borsalarini da takip ederek uluslararasi piyasalarda kazang firsati yakalamaktadirlar
(Giines, 2024, s.3). Ayrica Demirel ve Hazar’in (2021, s.2) belirttigi tizere sermaye akimlarini, 6zellikle gelismekte
olan iilke ekonomilerine kaymasi ekonomik sistemlerin disa agilmasi ve yurt dis1 piyasalarla rekabet edebilme gibi
firsatlar yaratmakta ve yatirimcilarin risk ve getiri unsurlart agisindan ilgilendikleri gostergelerden biri borsa
endeks hareketleri olmaktadir. Bu kapsamda endekslerin hareketlerinin mevcut benzerliklerin/farklilagsmalarin
anlagilmasi ve “birlikte hareket” olgusu lizerinden degerlendirilmesi hem ulusal hem de uluslararas: yatirnmeilarin
portfoy olusturma secenckleri agisindan diigiik korelasyona bagh ek getiri s6z konusu oldugunda onem arz
etmektedir (Altinbag, 2022, s.42). Bu baglamda bu g¢alismada BRICS-T iilkelerine ait borsa endekslerinin
esgidiimsel hareketlerini analiz etmek amacglanmigtir. BRICS kisaltmasi ilk defa 2001 yilinda Jim O’neil
tarafindan BRIC (Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin) seklinde kullanilmis ve 2006 yilinda Brezilya, Rusya,
Hindistan ve Cin) bir grup olarak bir araya gelmis; 2010 yilinda ise Giiney Afrika gruba davet edilmis ve boylece
BRICS olusmustur (Morazan vd. (2012, s.6); Coskun (2022, s.1323). BRICS iilkeleri yeni kiiresel bilylimenin
merkezi olarak goriilmekte bu iilkelerin ekonomileri ve finansal piyasalar1 gelismekte olan iilkeler i¢in énemli
ornekler teskil etmekte, bir boyut olarak Afrika kitasindaki etkinligini arttirmast da hizli bir gelisim gosteren bu
iilkelerin yakindan takip edilmesine neden olmaktadir (Yasar ve Bolat, 2023, s.183). Borsa endekslerinin birlikte
hareketleri literatiirde birgok farkli yontemle arastirildigi gergegi goz oniine alindiginda, bu ¢aligmada kullanilan
birliktelik kurali analizinin literatiirii zenginlestirecegi ve Tirkiye’nin ticaret ortaklarindan olan ve yakin
Ozelliklere sahip oldugu disiiniilen BRICS f{ilkelerinin endekslerinin birlikteliginin analizinin literatiire katki
saglayacagi ve kurumsal ve bireysel yatirimcilarin portfoylerini daha etkin ve verimli  bir sekilde
yonetebilmelerine politika yapicilarin ise ekonomik ve finansal politikalarint daha iyi sekillendirip
yonetebilmelerine yardimci olacagi diisiiniilmektedir. Calismanin bundan sonraki bélimiinde literatiir ¢aligmasina
yer verilmis sonrasinda veri madenciligi ve birliktelik kurallari analizi agiklanmis ve daha sonrasinda bulgular
aciklandiktan sonra ¢alisma sonlandirilmustir.

2. LITERATUR

Bu boliimde birliktelik analizi ve es biitiinlesme analizi ile yapilmis uluslararasi ve ulusal ¢aligmalara yer
verilmigtir.

Birliktelik ve es biitiinlesme analizi ile yapilmis uluslararasi ¢alismalara baktigimizda; Masih ve Majid (2013)
aragtirmalarinda Malezya, Tayland, Yunanistan ve Amerika Birlesik Devletleri hisse senedi piyasalarinin es
hareketlerini arastirmislar ve endeksler arasindaki iligkilerin giiglii oldugunu fakat zaman &lgekleri boyunca
homojen olmadigini ortaya koymuslardir. Stevanius ve Sukamulja (2020) calismalarinda Asya hisse senedi fiyat
endeksi ile Endonezya arasindaki birlikteligi analiz etmisler ve Malezya, Tayland, Giiney Kore, Japonya, Singapur
ve Hong Kong sermaye piyasalar1 ile Endonezya sermaye piyasalarinin birlikte hareket ettigini ortaya
cikarmiglardir. Topoglu (2020) Avrupa iilkelerinin borsa endeksleri ile Tiirkiye arasindaki es biitiinlesme iliskisini
2009-2020 tarihleri arasinda incelemis ve Avrupa iilkeleri borsa endeksinden Tiirkiye borsa endeksine dogru
nedensellik iliskisini vurgulamiglardir. Trabelsi vd. (2021) c¢alismalarinda Bombay Menkul Kiymetler
Borsasi'ndaki (BSE) altin getirileri ile yedi sektor endeksi arasindaki iligkiyi 2000-2018 tarihleri arasinda
incelemisler ve altin getirilerinin BSE sektor endekslerinin getirilerinden 6nemli 6lgiide bagimsiz ve birlikte
hareket etmedigi sonucuna varmislardir. Al-Najjar (2022) ¢alismasinda gelismekte olan bir borsa endeksi olan
Amman Borsa Endeksi (ASEI) ile S&P 500, NASDAQ), Nikkei, DAX, CAC ve HSI dahil olmak iizere uluslararasi
endeksler arasindaki iligkiyi 2008-2019 tarihleri arasinda incelemis ve S&P 500 endeksi ve ASEI endeksi arasinda
gliclii bir iligski oldugunu ortaya koymustur. Karta vd. (2022) arastirmalarinda diinyadaki 11 borsa endeksi i¢in
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2001 ve 2019 yillar arasindaki endekslerin birlikte hareketini incelemisler ve XU2100 borsa endeksini hem Avrupa
borsa endeksleri hem de ABD borsa endeksleri ile birlikte hareket ettigini ortaya koymuslardir. Amewu vd. (2022)
aragtirmalarinda Gana’nin hisse senedi endeksi ve doviz kurunun uluslararasi hisse senedi piyasalari ile birlikte
hareketini 2012-2021 tarihleri arasinda incelemisler ve doviz kuru ve Gana Borsasi bilesik endeksinin birlikte
hareket etme veya birbirine baglilik dinamiklerinin zamanla ve frekanslar arasinda degistigini ortaya koymuslardir.
Alamgir ve Cheng (2023) Islami ve geleneksel borsa endekslerinin birlikte hareket etme egilimlerini COVID-19
pandemisinin nasil etkiledigini inceledikleri ¢aligmalarinda Islami ve geleneksel endeksler arasinda giiglii bir
birlikte hareket etme ve uyum oldugunu ortaya koymuslardir. Verma (2024) arastirmasinda COVID-19 6ncesi ve
sonrasi donemlerde biiylik Asya hisse senedi endeksleri arasindaki eg biitiinlesme diizeyini incelemis ve Hong
Kong, Endonezya, Malezya, Kore, Hindistan, Japonya, Cin, Tayvan, Israil ve Giiney Kore hisse senedi piyasast
endekslerinin genel olarak birbirleriyle iliskili oldugunu ortaya ¢ikarmigtir. Huang vd. (2024) COVID-19 salgini
oncesi (2017-2019) ve sonras1 (2020-2022) dénemde 70 6nemli kiiresel hisse senedi fiyat endeksi kullanilarak
endeks birlikteligini analiz ettikleri arastirmalarinda kiiresel hisse senedi piyasasi es hareketlilik 6zellikleri ortaya
koymustur. Moodley (2025) calismasinda Johannesburg Menkul Kiymetler Borsast (JSE) biiyiikliik bazh
endeksleri arasindaki birlikteligi 2016-2024 tarihleri arasinda arastirmis ve JSE biiyiikliik bazli endekslerinin
birlikte hareket ettigini vurgulamistir. Xiao vd. (2025) aragtirmalarinda COVID-19 bulagma hizinin Cin hisse
senedi piyasalarimin es-zamanl hareketi tizerindeki etkisini incelemisler ve bulagsma hizi arttik¢a, Cin hisse senedi
piyasalar1 arasindaki es-zamanli hareketin yogunlastigini ortaya ¢ikarmigslardir.

Birliktelik ve es biitiinlesme analizi ile yapilmis ulusal ¢aligmalara baktigimizda; Eren (2004) emtia piyasalarinin
2010-2023 tarihleri arasinda birlikte hareketini birliktelik kurali ile analiz etmisler ve Brent petroliin diger emtia
fiyatlariyla birlikte hareket ettigini tespit etmislerdir. Sahin ve Alaybeyoglu (2018) ¢alismalarinda petrol ve gida
fiyatlar1 ile Borsa Istanbul’da islem goren sanayi gida sektérii hisse senedi fiyat endeksleri arasindaki iliskiyi 1997-
2016 tarihleri arasinda incelemisler ve BIST 100, gida ve sanayi piyasa fiyat endeksleri ile petrol ve gida
fiyatlarinin uzun doénemde birlikte hareket ettiklerini tespit etmislerdir. Kocabiyik ve Tirker (2018)
aragtirmalarinda Borsa Istanbul’da yer alan énemli endeksler arasinda nedensellik iligkisini 2010-2017 tarihleri
arasinda analiz etmisler ve BIST100, BIST30, Hizmet Endeksi, Mali Endeks, Sinai Endeksleri arasinda uzun
donem nedensellik iliskisi oldugunu ortaya cikarmislardir. Iltas ve Giizel (2019) arastirmalarinda Tiirkiye nin dis
ticaret ortaklarinin arasinda yer aldigi yedi {ilke borsa endeksleri arasindaki uzun dénemli iligkiyi arastirmiglar ve
BIST100 ile IMOEX, DAX 30, CAC 40, FTSE 100 ve S&P 500 arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugunu,
fakat FTMIB ve IBEX ile uzun dénemli bir iliski bulunmadigini ortaya koymuslardir. Dursun ve Ozcan (2019)
calismalarinda enerji fiyat degisimleri ile OECD iiyesi {ilkelerin borsa endeksleri arasindaki iliskiyi 2015-2017
yillar1 arasinda test etmisler ve elektrik, petrol ve dogalgaz fiyat endeksleri ile OECD iiyesi iilke borsa
endekslerinin birlikte hareket ettigini vurgulamiglardir. Akkus ve Giilcan (2019) caligmalarinda tiiketici giiven
endeksi ile reel kesim giiven endeksi arasindaki iligkiyi aragtirmiglar ve giiven endekslerinin uzun dénemde birlikte
hareket ettiklerini ortaya koymuslardir. Kocabiyik vd. (2021) Borsa istanbul’daki 30 endeksin 2014-2021 tarihleri
arasinda birlikteligi incelemisler ve XU030, XUSRD, XUTUM, XBANK, XU100, XUMAL ve XKURY
endekslerinin birlikte hareket ettigini vurgulamislardir. Demirel ve Hazar (2021) DOW 30, FTSE 100, DAX ve
EURO STOXX 50 endekslerinin 2014-2019 tarihleri arasinda birlikte hareketliligini arastirmiglar ve BIST 100
endeksi degisim yonlerini %59,57 basari oraniyla dogru tahmin etmislerdir. Onem (2021) arastirmasinda Borsa
Istanbul’daki endeksler ile VIX (Korku Endeksi) arasindaki volatilite etkilesimini 2015-2020 tarihleri arasinda
incelemisler ve VIX (Korku Endeksi) ve BIST endekslerinin ¢ogunda volatilitelerin birlikte hareket ettigini
vurgulamislardir. Altinbas (2022) ¢alismasinda COVID-19 salgini esnasinda hisse senedi piyasalarinin birlikte
hareketlerini Tiirkiye ile birlikte 20 iilke piyasasi nezdinde incelemisler ve 19 Mart 2020 tarihinden sonra Rusya,
Avrjantin, Avustralya, BAE, Cin, Endonezya ve Japonya harig iilkelerde, Avrupa bolgesinde daha giiglii olmak
iizere degisen diizeylerde birlikte hareketin oldugunu tespit etmislerdir. Sencan (2022) arastirmasinda MSCI Tiim
Ulkeler Diinya Endeksi (ACWI) ile MINT iilkelerinin borsa endeksleri arasindaki iliskiyi 2011-2021 tarihleri
arasinda analiz etmis ve MSCI Tiim Ulkeler Diinya Endeksi ile Nijerya borsas1 digindaki MINT iilkelerinin
piyasalar1 arasinda bir es biitiinlesme iligkisi oldugunu ortaya ¢ikarmistir. Giines (2024) ¢alismasinda BIST100,
DAX, Sanghay ve S&P500 endeksleri arasindaki iligkiyi 2012-2022 tarihleri arasinda incelemis ve BIST100 ile
S&P500 ve Sanghay arasinda pozitif, DAX ile negatif iliskinin oldugunu tespit etmistir. Yiizbasioglu (2025)
arastirmasinda Tirkiye, Hindistan, Rusya, Cin ve borsa endekslerinin 2003-2023 tarihleri arasindaki etkilesimini
incelemis Ve bu borsalarin uzun vadede gii¢lii bir es biitiinlesme iliskisi gosterdiklerini ortaya koymustur.
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3. METODOLOJi

Calismada BRICS-T iilkelerine ait borsa endekslerinin esglidiimsel hareketlerini analiz etmek amaciyla analiz
yontemi olarak veri madenciligi siireclerinden olan Birliktelik Kurallar1 Analizi tekniginden yararlanilmistir. Bu
kisimda ilk olarak veri madenciligi siireci hakkinda bilgi verilecektir. Bu adimin ardindan birliktelik Kurallar1
Analizi ve Frequent Pattern Growth Algoritmasi (FP-Growth) detayli bir sekilde agiklanmustir.

Veri madenciligi; genis veri setlerinde yer alan bilgilerin incelenmesi, klasik analiz yontemlerinin kapasitesini
agmaktadir. Veri madenciligi, biiyliik 6lgekli veri tabanlarimi igleyerek anlamli oriintii ve iligkileri ortaya
¢ikarabilmesi sayesinde (Zhang ve Zhang, 2002) uzun siiredir pek ¢ok bilimsel ¢aliymada etkin bigimde kullanilan
o6nemli bir analitik yaklasim haline gelmistir (Chang ve Wang, 2006). Veri madenciligi teknikleri iki ana baglik
altinda toplanabilmektedir. Bunlar tahmin edici (predictive) ve tanimlayici (descriptive) teknikler olarak ifade
edilebilmektedir. Tahmin edici teknikler sonuglar1 dnceden bilinen verilerin baz alinmasiyla yani elde edilen
ortintiilerden, veri kiimeleri i¢in bilinmeyen sonu¢ degerlerinin tahminlemesi yapilmaktadir. Tanimlayict
tekniklerde ise, karar verme sirasinda yararlanilacak olan oriintiilerin tanimlamasi yapilmaktadir (Vijayarani ve
Dhayanand, 2015). Tahminleyici tekniklere; smiflandirma, regresyon, zaman serisi analizi, Ornek olarak
verilebilirken; tanimlayict modellerde ise, kiimeleme, 6zetleme, birliktelik kurallar1 sayilabilmektedir (Zhao ve
Bhowmick, 2003). Veri madenciligi, makine 6grenimi, Orlintii tanima, istatistik, veri tabani sistemleri, yapay zeka
ve yiiksek performansli hesaplama gibi birgok alanla yakindan iligkilidir (Cabena, 1998). Bu nedenle literatiirde
veri madenciligi kavrami ¢gogu zaman tiim “bilgi kesfi” (KDD) siirecini ifade etmek i¢in kullanilmaktadir. Bilgi
kesfi islemi; veri temizleme, veri birlestirme, veri se¢imi, doniisiim, veri madenciligi, elde edilen bilgilerin
degerlendirilmesi ve sonuglarin sunulmasi asamalarindan olusur (Han ve Kamber, 2012).

Veri madenciligi stireglerinde yararlanilan tekniklerden bir olan birliktelik kurallar1 analizi ise ilk kez 1993 yilinda
Agrawal ve arkadaslar tarafindan gelistirilmistir. Bu yontem sayesinde bulunmaya calisilan kurallar biitiinii,
bilinmeyen iligkilerin tespitine ve daha etkin sonuglar ortaya konmasina yaramaktadir (Liao ve Perng, 2007).
Birliktelik kurallari, bir “x” hareketi (6nciil olay) ortaya ¢iktiginda “y” hareketinin (sonug) de olugma ihtimalini
bularak iki hareket arasindaki iliskiyi ortaya koymaya c¢aligmaktadir (Marukatat, 2007). A degerini kapsayan
olaylarin, B degerini de kapsama durumu, yani birliktelik kurali, A=>B seklinde ifade edilmektedir (Agrawal,
Imielinski vd, 1993). Birliktelik kurallar1 analizi, veri madenciliginde 6geler arasindaki birlikte goriilme iliskilerini
ortaya c¢ikarmak i¢in kullanilan temel yontemlerden biridir. Bu yaklasim, 6zellikle perakende sektoriinde
miisterilerin aligveris aligkanliklarini belirlemede 6nemli bir rol oynar. Agrawal, Imielinski ve Swami’nin
1993°teki caligmastyla literatiire kazandirilan birliktelik kurallari, islem kayitlarindan anlamli 6ge birlikteliklerinin
tiretilmesini amaglar (Abazeed, Mamat vd., 2009). Analizde li¢ temel 6lgiit kullanilir: destek, 6ge kiimelerinin
veri tabaninda ortaya ¢ikma sikligini; giiven, bir 6ge kiimesinin digerini ne 6l¢iide dogru bi¢cimde tahmin ettigini;
ilgi (lift) ise 6geler arasindaki bagimliligin derecesini gosterir. Destek ve gliven degerleri 0—1 araliginda olup,
uygulamalarda giivenin genellikle 0,5’in iizerinde olmasi tercih edilir (Liao, Ho vd., 2008). Birliktelik kurallari
ozellikle Pazar Sepet Analizi, ¢apraz satis stratejileri, promosyon planlamasi ve iiriin yerlesimi gibi alanlarda
yaygin sekilde kullanilmaktadir (Silahtaroglu, 2008). Biiyiik veri iizerinde bu kurallarin ¢ikarilmasinda birgok
algoritma kullanilmakla birlikte, ardisik algoritmalar arasinda Apriori ve FP-Growth en c¢ok arastirilan
yontemlerdir.

Frequent Pattern Growth (FP-Growth) Algoritmasi ise; birliktelik kurallar1 analizinde kullanilan 6nemli
yontemlerden biridir ve literatiirde yiliksek performansiyla 6ne ¢ikmaktadir (Han ve Kamber, 2012, 150; Gy6rodi,
Gy6rodi vd., 2004). Apriori Algoritmasinda goriilen gesitli eksiklikler, FP-Growth yaklagimiyla giderilmis olup,
bu algoritma Apriori’nin geligsmis bir formu olarak degerlendirilmektedir (Islamiyah, Dengen vd., 2019). Ayrica
veri kiimesi olusturma siirecinde kullanilan alternatif bir yontem niteligi de tasimaktadir (Vijayarani ve Sharmila,
2016). FP-Growth’un en 6nemli avantajlarindan biri, biiyiik veri setlerini hizli bigimde isleyebilmesi ve sistem
kaynaklarini verimli kullanmasidir (Kiraz ve Deliismail, 2018). Bu yontem, tiim veri tabanin1 FP-Tree (Frequent
Pattern Tree) ad1 verilen sikistirilmis bir agag yapisinda depolamakta ve veri tabanini yalnizca iki kez taramaktadir
(Han, Pei, vd., 2004). 1lk taramada nesnelerin destek degerleri hesaplanirken, ikinci taramada FP-Tree yapisi
olusturulmaktadir (Sivri, 2015). Algoritmada her nesnenin destek degeri hesaplandiktan sonra, kullanici tarafindan
belirlenen minimum destek esiginin altinda kalan &geler elenir. Esik degerini asan 6geler ise destek miktarlarina
gore biiyiikten kiiciige siralanarak bir liste olusturulur. Boylece nadir goriilen nesnelerin agaca dahil edilmesinin
oniine gegilir. Veri tabanindaki her kayit, nesnelerin destek degerlerine gore siralanarak agaca sikistirilmig bir
sekilde eklenir; daha yiiksek destek degerine sahip nesneler koke daha yakin konumlanir. Bu sikistirma sayesinde
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cok tekrar eden nesneler ortak baslangi¢ noktalarinda birlestirilir ve islem maliyeti diiser. Bir kayit iglenirken, ilgili
nesne agacta mevcut degilse yeni bir diigiim olusturularak destek degeri 1 olarak atanir; eger diigiim zaten varsa
destek degeri 1 artirilir. Agac olusturulduktan sonra, nesnelerin hangi dallarda yer aldig1 belirlenir. Dal tek ise bu
yapi nesnelerin bir kombinasyonu anlamina gelir; birden fazla dal bulundugunda ise destek degeri, o dal
icerisindeki en diisiik destek degeri iizerinden belirlenir. Bu dallar, ilgili nesne i¢in kosullu oriintii temelini
olusturur ve bu temelden kosullu 6riintii agaci elde edilir. Daha sonra algoritma, bu kosullu 6riintii agaci lizerinde
0z yinelemeli bicimde ¢alistirilir (Han, Pei, vd., 2004). FP-Growth bu 6z yinelemeli yap1 sayesinde “bol ve yonet”
stratejisini uygular; genis nesne kiimelerini islem maliyeti daha diisiik, daha kiigiik kiimelere donistiiriir. Son
asamada elde edilen aga¢ yapisinin, baslangigta verilen veri kiimesinden daha biiyiik bir yapiya doniigmesi
miimkiin degildir (Pandey ve Pardasani, 2009). FP-Growth algoritmasinin temel adimlar1 su sekilde 6zetlenebilir:
Oncelikle minimum destek degeri belirlenir; ardindan veri kiimesindeki ogelerin siklik (destek) degerleri
hesaplanir. Daha sonra iiriinler, 6nem derecelerine gore siralanir ve esik degerini karsilayanlar arasindan giiven
diizeyi / esik degeri dikkate alinarak yeniden bir 6ncelik siralamasi yapilir. Son olarak, bu siralamaya gore FP-
Tree yapisi olusturulur (Kiraz ve Deliismail, 2018).

4. UYGULAMA

Bu ¢alismada bir portfoy olusturmak amaciyla birlikte hareket eden farkl: tilkelere ait endeksler veri madenciligi
sirecinden yararlanilarak elde edilmigtir. Analiz sirasinda BRICS-T iilkelerine ait benzer kategorideki
endekslerden yararlanilmistir. BRICS-T iilkelerine ait borsa endekslerinin birliktelik analiziyle incelenmesinin
temel gerekgesi, bu iilkeler arasindaki finansal entegrasyon diizeyini, es-yonlii piyasa hareketlerini ve olasi
bulasma etkilerini ortaya koyarak kiiresel piyasa dinamiklerinin yapisal 6zelliklerini belirlemektir. Bu yontem
sayesinde, yalnizca dogrusal iliskileri 6l¢en geleneksel korelasyon analizlerinden farkli olarak, birden fazla
endeksin ayni anda gosterdigi pozitif ya da negatif hareketlerin diger endekslerdeki olast sonuglarini ¢cok boyutlu
sekilde degerlendirilmek istenmistir. Boylece BRICS-T iilkelerinin piyasa davranislar1 arasindaki senkronizasyon,
risk aktarim mekanizmalar1 ve ¢esitlendirme potansiyelleri daha net bigimde analiz edilebilmistir. Ayrica elde
edilen sonuglar portfdy yonetimi, finansal istikrar degerlendirmeleri ve erken uyart modelleri i¢in 6nemli bir
referans olusturarak karar vericilere daha saglam bir analitik ¢ergeve saglayacag diisiiniilmektedir.

4.1. Veri Seti

Caligma i¢in BRICS-T iilkelerine ait endekslerin verileri LSEG Workspace Data Stream (eski adlariyla Refinitiv
Datastream, Eikon) veri tabanindan temin edilmistir. Calisma igin verisine eksiksiz bir sekilde ulagilmis olan
08.01.2013 ile 31.07.2023 yillar1 baz alinmigtir. Calismanin veri seti giinliik olarak ele alinmigtir. Calismanin veri
seti olusturulurken, BRICS-T iilkelerine ait endekslerin yalnizca ayni giinlerde es zamanli olarak iglem gordiigii
donemler dikkate alinmigtir. Bu kapsamda, herhangi bir endeksin belirli bir giinde kapali olmas1 durumunda, diger
endeksler agik olsa dahi ilgili giin analiz kapsamina alinmamis ve veri setine dahil edilmemistir. Bdylece tiim
endekslerin ortak islem giinlerinden olusan, karsilagtirilabilir ve tutarh bir gézlem yapist olusturularak analizin
istatistiksel gegerliligi ve kargilagtirma giicii artirilmigtir. Caligmada BRICS-T {ilkelerine ait giinliik endeks kapanig
degerleri, birliktelik kurallari analizinin gerektirdigi sekilde ikili (binary) forma déniistiiriilmiigtiir. Bu kapsamda,
her bir endeksin t giiniindeki degeri, bir 6nceki islem giiniine gore artis géstermesi durumunda 1, azalig géstermesi
durumunda ise 0 olarak kodlanmigtir. Bu doniigiim, finansal zaman serilerinin yon bilgisini esas alan ve birliktelik
kurallar1 gibi veri madenciligi yontemlerinde yaygin olarak kullanilan yon temelli ikili doniisiim yaklagimina
dayanmaktadir. Boylece endeksler arasindaki es zamanli yon hareketleri analiz edilebilir hale getirilmistir.
Calismanin amaci getiri biiylikliiklerinden ziyade, endekslerin es zamanli yon hareketlerini ortaya koymak
oldugundan, biiyiikliik bilgisi iceren getiri serileri yerine yon temelli doniisiim tercih edilmistir. Aragtirmaya dahil
edilen iilkeler ve iilkelere ait endekslere Tablo 1’de yer verilmistir.

Tablo 1. Calismada Yer Verilen Endeksler

ULKELER ENDEKSLER
Brezilya BOVESPA
Rusya MOEX
Hindistan BSE SENSEX
Cin SHANGHAI
Giiney Afrika JALSH
Tiirkiye BIST100

92



Mesleki ve y . ) I <
Sosyal Bilimler . |

Turkiye Mesleki ve Sosyal Bilimler Dergisi, Yil: 2025, Cilt: 7, Sayi: 20, ss.88-98.
Journal of Vocational and Social Sciences of Turkey, Year: 2025, Volume: 7, Number: 20, pp.88-98.

5. BULGULAR

Yapilan analiz neticesinde en uygun sonuglara FP-Growth algoritmasi sayesinde ulasilmistir. Bu algoritmanin
kullanilmasi sonucunda %75 giiven araliginda 22 adet kural ortaya konmustur. Elde edilen bu kurallara Tablo2’de
yer verilmistir.

Tablo 2. FP-Growth Algoritmasina Gore Elde Edilen Kurallar

Sira Birliktelik Kurallari Conf. Lift Level Conv.

1 BIST100=1, BSE=1, MOE=1, BOVESPA=1: 324 ==> JALSH=1: 273 0.84 1.6 0.05 2.95

2 BIST100=1, MOE=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 276 ==> 0.83 1.59 0.04 2.78
JALSH=1: 230

3 BSE=1, MOE=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 298 ==> JALSH=1: 0.82 1.56 0.04 2.57
244

4 BIST100=1, BSE=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1. 286 ==> 0.8 1.53 0.04 2.38
JALSH=1: 230

5 BIST100=1, BSE=1, MOE=1, SHANGHAI=1: 313 ==> JALSH=1:250 0.8 1.52 0.04 2.32

6 BSE=1, MOE=1, BOVESPA=1: 460 ==> JALSH=1: 366 0.8 1.51 0.06 2.3

7 MOE=1, JALSH=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 312 ==> BSE=1: 0.78 1.44 0.03 2.06
244

8 BIST100=1, BSE=1, BOVESPA=1: 460 ==> JALSH=1: 359 0.78 1.48 0.05 2.14

9 BSE=1, JALSH=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 313 ==> MOE=1: 0.78 1.47 0.04 2.1
244

10 BIST100=1, BSE=1, MOE=1: 491 ==> JALSH=1: 382 0.78 1.48 0.06 2.12

11 MOE=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 402 ==> JALSH=1: 312 0.78 1.48 0.05 2.1

12 BIST100=1, MOE=1, JALSH=1, BOVESPA=1: 353 ==> BSE=1: 273 0.77 1.42 0.04 1.99

13 BIST100=1, MOE=1, SHANGHAI=1: 425 ==> JALSH=1: 327 0.77 1.46 0.05 2.04

14 BIST100=1, MOE=1, BOVESPA=1: 459 ==> JALSH=1: 353 0.77 1.46 0.05 2.03

15 BSE=1, MOE=1, SHANGHAI=1: 451 ==> JALSH=1: 345 076 1.46 0.05 2.00

16 BIST100=1, BSE=1, JALSH=1, SHANGHAI=1: 327 ==> MOE=1: 250 0.76 1.44 0.04 1.97

17 BIST100=1, MOE=1, JALSH=1, SHANGHAI=1: 327 ==> BSE=1: 250 0.76 1.41 0.03 1.91

18 BIST100=1, JALSH=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 301 ==> 0.76 1.40 0.03 1.91
BSE=1: 230

19 BIST100=1, JALSH=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 301 ==> 0.76 1.44 0.03 1.97
MOE=1: 230

20 BIST100=1, SHANGHAI=1, BOVESPA=1: 395 ==> JALSH=1: 301 0.76 1.45 0.04 1.97

21 BIST100=1, BSE=1, JALSH=1, BOVESPA=1: 359 ==> MOE=1: 273 0.76 1.43 0.04 1.94

22 MOE=1, JALSH=1, BOVESPA=1: 486 ==> BSE=1: 366 0.75 1.38 0.05 1.83

Kural 1’e bakildiginda BIST100 endeksi, BSE endeksi, MOE endeksi ve BOVESPA endeksi 324 kez birlikte aym
yonlii hareket gostermistir. JALSH endeksi de bu dért endeksin birlikte hareket ettigi kiimede 273 kez yer almustir.
Bir bagka ifadeyle JALSH endeksi 273 kez bu dort endeksin birliktelik hareketlerinde yer almistir. Kural 1°¢ ait
giiven Ol¢iitii 273/324 islemi neticesinde %84 olarak hesaplanmustir.

FP-Growth algoritmasi sonuglari, JALSH endeksinin birliktelik kurallarinda siklikla sonug¢ degiskeni olarak yer
aldigin1 gostermektedir. Bu durum, JALSH endeksinin diger BRICS-T iilkelerine ait endekslerin es zamanli yon
hareketlerine yiiksek diizeyde duyarlilik gosterdigine isaret etmektedir. S6z konusu bulgu, birliktelik kurallari
analizinin nedensellik degil es zamanlilik temelli bir yontem olmasi nedeniyle, JALSH endeksinin 6ncii bir piyasa
oldugu seklinde degil; aksine kiiresel ve bolgesel piyasa hareketlerine senkronize tepki veren bir piyasa yapisina
sahip oldugu seklinde yorumlanmalidir. Hindistan finansal piyasalariin kiiresel sermaye akimlarina agiklig1 ve
gelismekte olan piyasalar igerisindeki yiiksek entegrasyon diizeyi, JALSH endeksinin merkezi bir goriiniim
sergilemesinin olas1 ekonomik nedenleri arasinda degerlendirilebilir.

BRICS-T endeksleri iizerinde gergeklestirilen birliktelik analizi sonucunda elde edilen ilk bes kural, endeksler
arasinda giiclii ve istatistiksel olarak anlamli bir es-yonlii hareket yapisina isaret etmektedir. Kural 1-5 araliginda
antecedent (kralin Onciilleri) kiimeleri 276 ile 324 giin arasinda degisen sikliklarla ayn1 yonde hareket etmis;
JALSH endeksi ise bu kiimelerin 230 ile 273’linde yer alarak yiiksek diizeyde eslik etmistir. Bu kapsamda
hesaplanan giiven degerleri %80-%84 araliginda ger¢eklesmis (Kural 1: 0.84; Kural 2: 0.83; Kural 3: 0.82; Kural
4: 0.80; Kural 5: 0.80) ve JALSH endeksinin BIST100, BSE, MOE, SHANGHAI ve BOVESPA endeksleriyle
tutarh bir es-hareket egilimi sergiledigini gostermistir. Ayrica lift degerlerinin 1.52 ile 1.60 araliginda (Kural 1:
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1.60; Kural 2: 1.59; Kural 3: 1.56; Kural 4: 1.53; Kural 5: 1.52) yogunlagmasi, bu iligkilerin rastlantisal olmadigini;
aksine endekslerin bagimsizlik varsayimindan énemli dl¢iide sapacak bi¢cimde ortak bir dinamikle hareket ettigini
gostermektedir. Conviction degerlerinin 2.32 ile 2.95 aralifinda seyretmesi (en yiiksek deger Kural 1°de 2.95) ise
antecedent kiimeleri gerceklestiginde JALSH endeksinin karsit yonde hareket etme olasiliginin diisiik oldugunu
teknik olarak dogrulamaktadir. Bu bulgular bir biitiin olarak degerlendirildiginde, BRICS-T endekslerinde ¢oklu
kombinasyonlar diizeyinde giiglii bir senkronizasyon bulundugu ve JALSH endeksinin bu yapisal biitiinlesmede
merkezi bir rol listlendigi sonucuna ulagilmaktadir.

Kural 6-10 araliginda elde edilen birliktelik kurallari, BRICS-T endeksleri arasinda genis tabanli ve tekrarlayan
bir es-yonlii hareket yapisinin varligini gostermektedir. Bu kurallarda antecedent kiimesinin 312 ile 491 giin
arasinda degisen frekanslarda birlikte hareket ettigi; ilgili consequent endekslerin ise bu kiimelerde 244 ile 382
giin arasinda yer aldig1 goriilmektedir. Giiven degerleri %75 ile %80 aralifinda seyretmektedir (Kural 6: 0.80;
Kural 7: 0.78; Kural 8: 0.78; Kural 9: 0.78; Kural 10: 0.78) ve bu durum endekslerin karsilikli hareketinde yiiksek
bir tekrarlanabilirlik oldugunu gostermektedir. Lift degerleri 1.38 ile 1.51 arasinda degigmekte olup (Kural 6: 1.51;
Kural 7: 1.44; Kural 8: 1.48; Kural 9: 1.47; Kural 10: 1.48), antecedent ve consequent arasindaki iligkinin
bagimsizlik varsayimindan anlamli bigimde ayrildigin1 gostermektedir. Conviction degerlerinin 2.06 ile 2.30
araliginda gergeklesmesi (en yiiksek deger Kural 6’da 2.30) kuralin yanlislanma riskinin disiik oldugunu ve
endekslerin ortak yonlii hareket etme egilimlerinin tutarli bir yapiya sahip oldugunu teknik olarak dogrulamaktadir.
Bu bulgular, Kural 6-10 setinde yer alan endeksler arasinda giiglii bir finansal senkronizasyon oldugunu ve bu
senkronizasyonun JALSH ve BSE gibi belirli endeksler etrafinda daha yogunlastigint géstermektedir.

Kural 11-15 araliginda antecedent kiimelerinin 402 ile 459 giin arasinda birlikte hareket ettigi; JALSH veya BSE
gibi consequent endekslerin ise bu kiimelerde 312 ile 353 giin arasinda yer aldig1 tespit edilmistir. Bu kurallarin
giiven degerleri %76—%78 araliginda seyretmektedir (Kural 11: 0.78; Kural 12: 0.77; Kural 13: 0.77; Kural 14:
0.77; Kural 15: 0.76) ve bu degerler BRICS-T endekslerinin makroekonomik kosullara benzer tepkiler verdigini
gostermektedir. Lift degerleri 1.42 ile 1.48 araligindadir (Kural 11: 1.48; Kural 12: 1.42; Kural 13: 1.46; Kural 14:
1.46; Kural 15: 1.46) ve bu degerler antecedent-consequent bagintilarinin istatistiksel olarak bagimsiz olmadigina
isaret etmektedir. Conviction degerlerinin 1.99 ile 2.10 araliginda gerceklestirilmis olmasi, bu endekslerin birlikte
hareket etme olasiliklarinin rastlantisal olmadigini ve karsit yonde hareket riskinin oldukg¢a diisiik diizeyde
kaldigin1 gostermektedir. Bu metrikler birlikte degerlendirildiginde, Kural 11-15 araliginda BRICS-T endeksleri
arasinda siireklilik arz eden yapisal bir hareket paralelligi bulundugu ve 6zellikle JALSH endeksinin bu dénemdeki
¢oklu endeks kiimelerinde one ¢ikarak finansal biitiinlesmenin 6nemli bir bileseni haline geldigi anlasilmaktadir.

Kural 16-22 araligi degerlendirildiginde antecedent kiimelerinin 301 ile 486 giin arasinda degisen sikliklarda
birlikte hareket ettigi; consequent endekslerin ise bu kiimelerde 230 ile 366 giin arasinda yer aldig1 goriilmektedir.
Giiven degerleri bu kural grubunda %75-%76 bandinda yogunlasmstir (Kural 16: 0.76; Kural 17: 0.76; Kural 18:
0.76; Kural 19: 0.76; Kural 20: 0.76; Kural 21: 0.76; Kural 22: 0.75). Lift degerlerinin 1.38 ile 1.45 arasinda
seyretmesi (6rnegin Kural 18: 1.40; Kural 20: 1.45; Kural 22: 1.38), endeksler arasindaki hareket iligkilerinin
bagimsizlik varsayimindan belirgin bi¢cimde saptigini gostermektedir. Conviction degerlerinin 1.83 ile 1.97
araliginda gergeklesmesi, antecedent kiimeleri gergeklestiginde consequent endeksin karsit yonde hareket etme
olasiligimin sinirli kaldigini ortaya koymaktadir. Bu teknik metrikler bir arada degerlendirildiginde, Kural 16—-22
kiimesinin BRICS-T endekslerinin daha genis kombinasyonlar altinda bile giiclii bir senkronizasyon egilimi
sergiledigini; endeksler arasindaki iliskinin tesadiifi degil, yapisal ve tekrarlanabilir bir finansal etkilegsim modeli
rettigini gostermektedir. Boylece, JALSH endeksinin 6nceki kural gruplarinda oldugu gibi bu aralikta da 6nemli
bir rol oynadigi; ayn1 zamanda BSE, MOE ve SHANGHALI gibi endekslerin de ¢oklu kombinasyonlar iginde
belirgin karsilikli bagntilar sergiledigi teknik olarak dogrulanmaktadir.

6. SONUC

Finansal piyasalarda yatirimcilarin karar alma siireglerinde temel olarak hangi varliga yatirim yapilacagi, yatirimin
zamanlamasi ve yatirim miktarimimn ne olmasi gerektigi sorulari 6ne ¢ikmaktadir. Bu baglamda birliktelik analizi,
ozellikle ilk iki sorunun yanitlanmasinda yatirimcilara 6nemli dlgiide yol gosterici olabilecek bir veri madenciligi
yontemidir. Bu ¢aligmada BRICS-T iilkelerine ait borsa endekslerinin ortak islem giinleri dikkate alinarak yapilan
analiz sonucunda, endeksler arasindaki es-yonlii hareket yapilart ortaya c¢ikarilmig ve yatirimcilarin hangi
endeksleri birlikte takip edebileceklerine iliskin bulgular sunulmustur.
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Analiz, nedensellik iligkisini incelemekten ziyade, alternatif yatirim araclarinin birlikte hareket oriintiilerini
belirlemeye yoneliktir. Elde edilen sonuglar, JALSH endeksinin 22 kuralin biiyiik boliimiinde consequent olarak
yer almasiyla, BRICS-T endeksleri arasinda merkezi bir konumda bulundugunu; 6zellikle BIST100, BSE, MOE,
SHANGHAI ve BOVESPA endeksleriyle yiiksek giiven diizeylerinde (0.75-0.84) birlikte hareket ettigini
gostermistir. Bu durum, JALSH endeksinin bdlgesel risk algisi, kiiresel likidite kosullar1 ve makroekonomik
gelismeler gibi ortak faktorlere duyarliliginin diger endekslerle benzer yonde gerceklestigini ortaya koymaktadir.
Ayrica bazi endeks giftlerinin ve ti¢li-dortlii endeks gruplarimin tutarlt bigimde birlikte hareket ettigi goriilmiis; bu
ortntiiler bolgesel entegrasyonun yalnmizca ikili iligkilerle simirli olmadigini, ¢ok boyutlu bir senkronizasyon
yapisinin var oldugunu teknik olarak teyit etmistir. Bu sonuglar, portfoy cesitlendirmesi agisindan Snem
tagimaktadir; zira yiiksek diizeyde birlikte hareket eden endekslerin ayni portfoy icinde ¢esitlendirme faktorii
olarak kullanilmasi beklenen riski azaltmayacak, aksine ortak oynaklik yapisi sebebiyle risk yogunlagsmasina
neden olabilecektir. Ancak endeksler arasinda gegigkenlik gosteren yiikselis ve diislis donemlerinin tespit edilmesi,
yatirimetlar agisindan firsat pencerelerinin belirlenmesine katki saglayabilir. Ozellikle ¢oklu endeks kiimelerinde
yiikselis baglamisken heniiz harekete katilmamis endekslerin belirlenmesi, potansiyel getirilere erismek igin
kullanilabilir. Ayn1 sekilde diisiis sinyallerinin ilk goriildiigii endekslerden hareketle portfoy riski azaltilabilir.
Calisma ayrica, birliktelik analizi sonuglarinin hem bireysel hem kurumsal yatirimeilar igin karar destek
mekanizmasi olabilecegini; gelecekte sermaye piyasalarina yonelik finansal teknoloji uygulamalarinda endeks
hareketlerini tahmin etmeye yonelik modeller igin de veri kaynagi niteligi tasiyabilecegini gostermektedir.
Kurumsal ve bireysel yatirimceilar 6zellikle hisse senedi yatirimlarinda portfoy ¢esitlendirmesi yapmak, minimum
risk maksimum getiri saglamak amaciyla yatirim yapacaklar1 hisse senetlerinin borsa endekslerini takip etmekte
ve Ozellikle yakin 6zelliklere sahip gelismekte olan iilkelerin borsa endeks verileri 6nemli bir finansal gosterge
olmakta ve yatirim kararlarini etkilemesi beklenmektedir. Yatirimcilarinin borsalardaki birlikteligi dogru tahmin
etmesi ve bu tahmine gore etkin karar almasi yatirimlarini bu degisime gore siirekli giincellemesi agisindan dnem
arz etmektedir. Ayrica bu bulgular politika yapicilar acisindan stratejik kararlar alirken gelismekte olan iilke
piyasalar1 arasindaki iligki hakkinda dnemli bilgiler sunmakta ve endeks birlikteligi hareketinin giiclii etkilesimler
ve hizli bilgi akist saglamasi acisindan ele alinacak stratejilerde bu dinamiklerin dikkate alinmasi
vurgulanmaktadir. Bundan sonraki yapilacak ¢alismalarda iilke gruplarin1 temsil eden G-5, G-7 gibi iilke borsa
endekslerinin birlikte hareketinin analiz edilerek gelismekte olan borsa endekslerinin birlikteliginin kiyaslanmasi
Onerilmektedir.
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