Bankacilik ve Sermavye Pivasasi Arastirmalarit Dergisi-BSPAD., Cilt:2, Savi:6, 2018, ss.1-15

ER R S S LR T T S R o S o SR S SR T TR R T R S S S R S LR TR TR TR T S S S o e

m Bankacilik ve Sermaye

- Piyasas1 Arastirmalari
Dergisi ISSN: 2651-3560

BSPAD, Cilt 2, Say1 6
BANKACILIK ve SERMAYE

Piyasasi Arastirmalari Dergisi www.bankasermaye.com

E R o S SR LR T S S S o SR S SR R R R T R S S S SR SR R TR LR T S S o S S

Borsalarda Oynakhk Uzerine Yaymnlanmis Akademik Calismalarin
Bibliyometrik Analizi' 2

Bibliometric Analysis of the Academic Studies Published about Volatility in Exchanges

Dr. Ozer DEPREN?
ozerdepren(@gmail.com
Dr. Mustafa Tevfik KARTAL
Borsa Istanbul Stratejik Planlama ve Yatirimer Iliskileri Direktorliigii
mustafatevfikkartal@gmail.com
Dr. Ogr. Uyesi Serpil KILIC DEPREN
Yildiz Teknik Universitesi, Istatistik Boliimii
serkilic@yildiz.edu.tr

Ozet

Yatirnmceular tasarruflarint yatirnm araglarinda kullanip karlarini maksimize etmeyi amaclarken ayni zamanda
riski minimize etmeye ¢alismaktadirlar. Benzer sekilde borsada islem goren paylarin alim-satim islemlerinde kar
maksimizasyonu ve risk minimizasyonu hedeflenir. Bu kapsamda yatirimcilar agisindan onemli kavramlardan
birisi oynakliktir. Literatiirde borsalarda oynakligin modellenmesi ve tahmin edilmesine iliskin ¢calismalar yer
almaktadr. Bu ¢alismada Web of Knowledge veri tabaninda yer alan ve borsalarda oynakligi inceleyen yayinlarin
bibliyometrik analizi yapilmistir. Anahtar kelimeler kullamilarak yapilan aramada 1975-2017 yillart arasinda
toplam 7.568 adet yayin bulundugu belirlenmistir. Calismada, borsalarda oynaklik konusunda ¢alisan yazarlar
arasmdaki sosyal ag yapisi, ortak yazarlik ve konu temelli degiskenler incelenmistir. Analiz sonucunda ortak
yazarlik ag yapisimin Amerika Birlesik Devletleri ve Cin agirlikli oldugu belirlenmistir. Ayrica birlikte gecen
anahtar kelimeler haritalandirildiginda  “volatility”, “stock market”, “stock returns” “econophysics”,
“GARCH” ve “financial crisis” kelimelerinin daha stk kullanildigi gériilmiistiir. Anahtar kelimelere gore yapilan
analizde 7 sinif olusmugstur. Birinci sinifta “volatility”, “stock market”, “stock returns”, “quantile regression”;
ikinci sinifta “‘exchange rate volatility”, “trade openness”, “monetary policy”; iigiincii sinifta “high-frequency
data”, “asset allocation”; dérdiincii swinifta “stochastic volatility”, “long memory”; besinci sinifta

“econophysics”’; altinct simifta “forecasting” ve son sinifta JEL kodlari en fazla kullanilan kelimelerdir.
Anahtar Kelimeler: Borsalar, Oynaklik, Bibliyometrik Analiz, Sosyal A§ Analizi, Tiirkiye.
JEL Smiflamasi: E44, G29, Y1.
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Abstract

While investors try to maximize their profits by using their savings on some investments, they try to minimize their
risks at the same time. Similarly, profit maximization and risk minimization are targeted in buying and selling
transactions of stocks traded exchanges. In this context, volatility is one of the important terms for investors. There
are studies regarding modelling and forecasting of volatility in exchanges in the literature. In this study,
publications, which take place in the database of Web of Knowledge and handle volatility in exchanges, are
examined by bibliometric analysis. It was determined that there are 7,568 publications for the years 1975-2017
which were found by making research with keywords. Social network structure between authors of whom study
about volatility in exchanges, co-authorship and subject-based variables are examined in the study. As a result of
analysis, it is stated that co-authorship social network structure was mainly from United States of America and
China. In addition, it was seen that “volatility”, “stock market”, “stock returns” “econophysics”, “GARCH”,
and “financial crisis” words were most used when keywords passing together are mapped. There were 7 classes

FXINT

according to analysis made based on keywords. They were most used words that “volatility”, “stock market”

FXRTs »

“stock returns”, “quantile regression” in first class; “exchange rate volatility”, “trade openness”, “monetary
policy” in second class; “high-frequency data”, “asset allocation” in third class; “stochastic volatility”, “long
memory” in the fourth class; “econophysics” in the fifth class; “forecasting” in the sixth class, and JEL codes in

the sixth class.
Keywords: Exchanges, Volatility, Bibliometric Analysis, Social Network Analysis, Turkey.
JEL Classification: E44, G29, Y1.

1. Giris

Ekonomilerin gelismesini desteklemek i¢in iilkeler siirdiiriilebilir finansman kaynaklarina ihtiyag
duymaktadirlar. S6z konusu finansman kaynaklar1 para piyasalari ve sermaye piyasalari olmak iizere iki
temel kaynaktan saglanabilmektedir. Bazi lilkelerde sermaye piyasalari 6n plana ¢ikarken bazi iilkelerde
ise finansal sistemin genellikle bankacilik odakli oldugu goriilmektedir.

Sermaye piyasalart sermayenin tabana yayilmasina katki saglamaktadir. Bu fonksiyonu ile
Ozellikle gelismekte olan {iilkelerde sermaye piyasalar1 gelistirilmeye c¢alisilan Oncelikli finansal
sistemlerin basinda gelmektedir. Sermaye piyasalarinda birgok finansal aktér bulunmaktadir. Sermaye
piyasalarinin tam ortasinda temel aktdr ve islemlerin gerceklestigi piyasalar olarak borsalar yer
almaktadir. Borsalarin yani sira aract kurumlar ve diizenleyici otoriteler sermaye piyasalarindaki 6nemli
diger aktorlerdir. Sermaye piyasalarinin olmazsa olmaz bir diger aktorii ise sermaye piyasasi araglarim
piyasa siiren ihraggilardir. Temel aktorlerin ve yeterli bir diizenleme c¢ergevesinin varligi sermaye
piyasalarinin gelisimi agisindan oldukg¢a dnemlidir.

Temel aktorlerin ve yeterli bir diizenleme ¢ercevesinin yani sira sermaye piyasalarinin gelisimi
acisindan 6nemli bir husus ise oynakliktir (volatilite). Oynaklik finansal piyasalarda yatirimeilarin karar
alma siireglerini etkilemektedir (Degirmenci, 2017: 161). Oynakligin yiiksek olmasi, varliklarin
fiyatlarinda ani diislis ve ¢ikislarin yasanmasina neden olmaktadir (Yildiz, 2016: 84).

Oynakligim ytliksek oldugu borsalarda yatirimcilar bir taraftan yliksek getiri elde etme imkénina
ulasirken diger taraftan da yiliksek risklere maruz kalmaktadirlar. Bu tiir piyasalarda gergeklesen
oynaklik diizeyine bagli olarak yatirimcilarin ¢ok yiiksek kar elde etmeleri veya zarara maruz kalmalar
olasidur.

Kar ve zararm yam sira, yatirimcilarin portfoy cesitlendirmelerini etkileyen bir husus olarak
oynaklik, etkin risk yoOnetimi agisindan sermaye piyasasi aktorleri tarafindan yakindan takip
edilmektedir. Portfoylerini ¢esitlendirmek, finansal varliklarin getirilerini tahmin etmek ve bdylece
finansal varlik fiyatlarindaki degisimlerden kar elde etmek isteyen yatirimcilar borsalardaki oynaklig
dikkate almaktadirlar (Ulusoy, 2008).

Yukaridaki hususlar dikkate alindiginda sermaye piyasalari, borsalar ve paydaslar agisindan
oynakligin 6nemi ortadadir. Bu nedenle, oynaklik ile ilgili yapilacak yeni ¢aligmalarda aragtirmacilarin
temel alacaklan yazarlar, caligmalar, dergiler ve anahtar kelimelerin belirlenmesine katki saglamak
amaciyla oynaklik ile ilgili literatiirde yer alan ¢aligmalar incelenmistir.
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Calismada bibliyometrik analiz (bibliometric analysis) ve sosyal ag analizi (SAA, social network
analysis) yontemleri kullanilmistir. Bilindigi kadariyla bibliyometrik analiz ve SAA kullanilarak
borsalarda oynakliga yonelik yapilmis bir ¢alisma bulunmamaktadir. Dolayisiyla bu ¢alismanin kapsam
itibariyla 6ncii bir ¢alisma olma 6zelligi tasidigi diistiniilmektedir.

Calisma dort bolimden olusmaktadir. Giris boliimiiniin ardindan, ikinci béliimde bibliyometrik
analiz ve SAA yontemleri ile ilgili literatiirde yer alan bazi ¢alismalar incelenmistir. Ugiincii boliimde
oncelikle bibliyometrik analiz ve SAA kavramsal olarak ele alinmis ve ardindan borsalarda oynakliga
yonelik olarak gerceklestirilen analiz sonuglar1 tartisilmistir. Son boliimde ise degerlendirme
yapilmstir.

2. Literatiir Calismasi

Literatiir incelendiginde, bir¢ok ¢alismada ¢esitli agilardan borsalarda oynakligin konu olarak ele
alindig1 goriilmektedir. Farkli yontemlerin kullanildigi s6z konusu g¢alismalardan farkli olarak bu
caligmada bibliyometrik analiz ve bibliyometrik haritalama teknigi olan SAA tercih edilmistir. Dolayis1
ile literatiir taramasi kapsaminda bibliyometrik analiz ve SAA ile gergeklestirilen bazi ¢alismalar iki
baslik halinde ele alinmstir.

2.1. Bibliyometrik Analiz Ile Tlgili Cahsmalar

Armutlu ve Ari, yonetim modalarinin yiiksek lisans ve doktora tezlerine yansimalarina yonelik
arastirma yapmuslardir. Bu kapsamda 1986-2008 yillari arasindaki 520 tez incelenmistir. En fazla ve
uzun siireli ilgi géren yonetim modasinin toplam kalite yonetimi oldugu, diger konularin ise yillara gore
dagilim itibari ile toplam kalite yonetimi kadar ilgi gormedigi sonuglarma ulagilmistir (Armutlu ve Ari,
2010: 1). Cetinkaya Bozkurt ve Cetin ise Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi’ne yonelik arastirma
gerceklestirmiglerdir. Bu kapsamda s6z konusu derginin 2006-2015 yillar1 arasinda yayimlanan 153
makalesini incelemislerdir. Sonug olarak “girisimcilik ve girisim kiiltlirii”, “ekonomi-iktisat”,
“pazarlama-dis ticaret” konularina agirlik verildigi, en fazla yaymin Canakkale 18 Mart, Harran,
Balikesir ve Sakarya Universitesi tarafindan yapildigi, en ¢ok atiflarin makalelere yapildigi, caligmalarin
bliyiik ¢ogunlugunun Tirk¢e oldugu belirlenmistir (Cetinkaya Bozkurt ve Cetin, 2016: 229).

Demirbulat ve Tetik Ding, siirdiiriilebilir turizm konulu lisansiistii tezlerini ele almislardir. Bu
kapsamda 1987-2015 yillar1 arasindaki 62 tez incelenmistir. En fazla yiiksek lisans tezinin Istanbul
Universitesi, en fazla doktora tezinin Dokuz Eyliil Universitesi tarafindan hazirlandigi sonucuna
ulasilmistir (Demirbulat ve Tetik Ding, 2017: 20).

Gilindogdu, sermaye piyasasi alanindaki ¢aligmalari incelemistir. Bu ¢alismada, lisansiistii tezler
ve makalelerde analiz yontemi ve ekonometrik model kurma yontemlerinin en fazla tercih edilen
yontemler oldugunu, ayrica en fazla yaymin 2015 yilinda yapildig: belirlenmistir (Giindogdu, 2017a:
1). Giindogdu bankacilik alaninda calismalar yonelik incelemesinde ise tezlerde en ¢ok performans
analizi, krediler, diizenlemeler ve Basel-risk yoOnetimi; makalelerde ise kredi, insan kaynaklari,
diizenleme, miisteri iliskileri yonetimi ve performans analizi konularinin ele alindigini belirlemistir
(Giindogdu, 2017b: 1). Kartal, Tiirkiye’de faizsiz bankacilik alaninda hazirlanmis tezleri ele almistir.
1986-2017 doneminin incelendigi ¢alismada, Tiirkiye’de faizsiz bankacilik alaninda tezlerin az oldugu,
en fazla tezin yillik 32 adet ile 2015 yilinda yazildigi, tezlerin biiylik oranda Tiirkge ve bankacilik
alaninda hazirlandig1, 186 {iniversiteden sadece 57’sinde faizsiz bankacilik ile ilgili tez ¢alismasi
yapildigi sonuglarina ulagilmistir (Kartal, 2018: 25). Kiymetli Sen ve digerleri, muhasebe
aragtirmalarinda muhasebe egitiminin yeri ve dnemine yonelik muhasebe dergileri iizerine ¢aligma
yapmuslardir. Bu kapsamda 2009-2015 yillar1 arasinda Muhasebe ve Bilim Diinyas1 Dergisi, Muhasebe
ve Finansman Dergisi, Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Muhasebe ve Vergi Uygulamalari
Dergisi’nde yayimlanan makaleler incelenmistir. Muhasebe alaninda en fazla yaymin Muhasebe ve
Bilim Diinyas1 Dergisi’nde yer aldigi, en az yayin yapilan yilin 2013 yili oldugu, muhasebe egitiminin
toplam calismalar i¢cindeki paymin %6 oldugunu tespit etmislerdir (Kiymetli Sen vd., 2017: 247).

Suvaci, tedarik zinciri ve lojistik yOnetimine yonelik arastirma yapmustir. Bu kapsamda
ULAKBIM sosyal bilimler veri tabanlarinda yer alan dergilerdeki 47 dergide yer alan 1776 say1 taranmis
ve 34 makaleye ulasilmistir. S6z konusu dergilerde 2001 yili dncesinde tedarik zinciri ve lojistik
yonetimine iliskin herhangi bir ¢alisma bulunmadigi, en fazla lojistik merkezler {izerine calisma
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yapildigi, en c¢ok dergilerin kaynak olarak kullanildigini belirlemistir (Suvaci, 2016: 263). Tabak ve
digerleri, kamu politikas1 disiplinini ele almislardir. Bu kapsamda 1991-2014 yillar1 arasindaki 16.313
yayin incelenmistir. Calismada 1990’11 yillardan itibaren kamu politikasi caligmalarinda tematik
yogunlagmanin degisiklik gosterdigi, bazi temalar gerilerken yeni arastirma konulariin ortaya ¢iktigi,
yaymlarin biiyiik kisminin makalelerden olustugu ve en ¢ok kullanilan anahtar kelimenin 440 kullanim
ile “Public Policy” oldugu sonuglarmna ulagilmistir (Tabak vd., 2016: 117).

Yildiz ve Aykanat, yonetim ve organizasyon alanindaki liderlik ¢alismalarinin gelisimini ele
almiglardir. Bu kapsamda 1973-2015 yillan arasindaki Scopus veri tabanindaki yayinlar incelenmistir.
Arastirmada 2005 yili sonrasinda yayin sayilarinda artis yasandigi, 430 yayin ile Amerika Birlesik
Devletleri’nin (ABD) ilk sirada ve 7 yaym ile Tiirkiye’nin 23. sirada yer aldigi, Tiirkiye’nin toplam
yayinlarin %0,63’iinii gerceklestirdigi belirlenmistir (Yildiz ve Aykanat, 2016: 202). Yilmaz ise
restoranlarda bahsis ile ilgili yaymlar incelemistir. Bu kapsamda 1978-2015 yillar1 arasindaki 201
makale ele alinmistir. Aragtirmada bahsisler ile ilgili ¢aligmalarin en ¢gok 2004-2015 yillar1 arasinda
yayinlandigi, tek yazarli makalelerin daha fazla oldugu, veri toplama yontemi olarak en ¢ok anketin
tercih edildigi ortaya konulmustur (Yilmaz, 2016: 65-69).

2.2.  Sosyal A§ Analizi ile lgili Calismalar

Al ve digerleri, Bilig dergisine yonelik arastirma yapmislardir. Bu kapsamda 2010 Mart itibari ile
atif dizinlerine giren toplam 100 yayin incelenmistir. Bilig’de yayimlanan c¢aligmalarin biiyiik
boliimiintin Tiirkce oldugu, makale yayimlayan kisilerin bagli bulunduklar1 kurumlara gére yapilan
degerlendirmede en ¢ok katkinin Gazi, Hacettepe ve Baskent Universitesi’ndeki arastirmacilar
tarafindan gerceklestirildigi, Bilig’de atif yapilan kaynaklarm %65’ inin kitap oldugu, Bilig’de atif
yapilan yayinlarin yarisinin son 16 yilda yayimlandigi sonuglarina ulagilmistir (Al vd., 2010: 1). Al ve
digerleri tarafindan gerceklestirilen bir diger calismada ise Hacettepe Universitesi’nin bilimsel
yayimlarina yonelik inceleme yapilmistir. Bu gercevede 1968-2009 yillar arasindaki 19.166 yayin
incelemeye konu edilmistir. Hacettepe Universitesi’nde arastirmacilarin farkli iilkelerdeki arastirmacilar
ile belirli diizeyde isbirligi i¢inde bulunduklari, fakat bu igbirliginin uluslararasi boyutunun ¢ok yiiksek
olmadigi belirlenmistir. Universitelerin iirettikleri yaymlarin degerlendirilmesinin bilimsel yaymn
politikasi olugturma amagli caligsmalara veri kaynagi saglayacag diigiiniilmektedir (Al vd., 2012: 53).

Aydogan, Samsun ilinde organik ve konvansiyel findik yetistiricilerinin giibre kullanimim
arastirmistir. Bu kapsamda Terme ve Carsamba ilgelerinde organik ve konvansiyonel findik
yetistiricilerine anket yapilmistir. Organik findik yetistiricilerinin sosyal giivenlik kurumuna iyelik
durumu, toplam arazi varligi, findik satig fiyati, tarimsal orgiitlenme diizeyi, yabanci is giicii ihtiyaci,
tarim sigortasi yaptirma durumu ve tarimsal desteklemelerden yararlanma durumlarinin konvansiyonel
findik yetistiricilerine gore daha yiiksek oldugu sonuglarina ulasilmistir (Aydogan, 2012: 106-107).
Baykal ve Giirbiiz, sosyal sermayeye yonelik inceleme yapmuslardir. Tiirkiye’de savunma sanayinde
faaliyet gosteren bir sirketteki 61 kisi ile anket yapilmistir. Sonug olarak yonetimin eylemlerine giivenen
ve bu yonde davranis gosteren kisilerin, sosyal agda da diger kisilere daha ¢ok giiven duyulan kisiler
oldugu belirlenmistir (Baykal ve Giirbiiz, 2016: 77).

Bekiari ve Pachi, zorbalik (bullying) ve s6zlii saldirganliga yonelik gerceklestirdikleri ¢aligmada
Thessaly Universitesi yiiksek egitim boliimiindeki 245 &grenciyi incelemislerdir. Sonug olarak
nezaketsizlik iligkilerinin beden egitimi boliimiinde daha yogun oldugu belirlenmistir (Bekiari ve Pachi,
2017: 79). Bekiari ve digerleri ise zorbaliga neden olan faktorlere yonelik arastirma yapmislardir. Bu
kapsamda Thessaly Universitesinin veterinerlik boliimii ile fiziksel egitim ve spor bilimleri
boliimlerindeki 92 erkek ve 126 kadin 6grenci incelenmistir. Sonug olarak kadin, spor i¢in yurt digina
seyahat etme, bilimde ayrismak isteme ve sosyal farkindaliga sahip olma zorbaliga karsi koruma
saglamaktadir. Onurun kirilmasi derslere katilmamaya neden olmaktadir. Ayrica nezaket ve samimiyete
dayanan sosyal segicilik zorbalik uygulamalarini siirdiirmektedir (Bekiari vd., 2017: 11).

Firat ve digerleri, sosyal medyada (Facebook) a¢ik 6gretime yonelik arastirmalari igin 207 grup
ve 521 sayfay1 incelemislerdir. Web sayfalarimin ve gruplarinin giincel is firsatlari lizerine yogunlastigi;
ogrenci destek hizmetlerinin aktif olarak daha fazla kullanildig1 ve ticari hesaplarin gergek icerik
saglamak yerine 6grencilerin sinav kaygilarini somiirmeye ¢alistigl sonuglarina ulagilmistir. Ayrica iyi
tasarlanmig kurumsal sayfalarin 6grencilere hitap ettigi ve kisa siire i¢inde popiiler olma potansiyeline
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sahip olduklar1 belirlenmistir (Firat vd., 2017: 1233). Gililpmar, Tiirk telekomiinikasyon piyasasinda
kaybedilme riski tagiyan miisterileri yonelik farkli illerde ikamet eden 100 mobil hat kullanicina 14
sorudan olusan anket yapmustir. Bireylerin karakteristik 6zelliklerinin miisteri kaybini belirlemede
onemli oldugu sonucuna ulagilmistir. Diger taraftan, bireylerin karakteristik 6zellikleri tek bagina yeterli
degildir. Bunun temelinde bazi miisterilerin, bireysel katkilarindan daha ¢ok baglantilar1 ve iligkileri
nedeniyle sirkete katkilarinin ¢ok daha yiiksek olmasi yatmaktadir. Miisteri kaybinin zincirleme etkiye
sahip oldugu diisiiniildiigiinde sosyal aglardaki giiclii ve merkezi diigiimlerin belirlenmesi, kayiplarin
artmasini engelleyecektir (Giilpinar, 2013: 345).

Hurst ve digerleri, iist diizey kadinlarin voleybol oynamalarina yonelik sistematik haritalama
caligmasi yapmislardir. Bu kapsamda 8 eslesmedeki 1264 hiicum kapsamu, serbest atislar ve diisen toplar
analiz edilmistir. Birgok kisinin hiicum pozisyonunda olmasinin avantaj tasimasina karsin etkin bir blok
durumu ile karsilasilmasi halinde dezavantajli olacagi ve ani hiicum kapsami gerektirecegi sonuglarina
ulagilmistir (Hurst vd., 2017: 57). Zhang ve digerleri ise katmanli imalat caligmalarinda es yazarh aglara
yonelik calismalart kapsaminda 2005-2016 yillar1 arasindaki 8.981 calismayi analiz etmiglerdir.
Katmanli imalat alaninda giincel es yazarlarin ¢esitli ve 6nemli sayida yazarin ana agdan izole olduklari
sonuclarina ulasilmigtir. Ayrica 106 yazari i¢eren biiyiik 6lgekli bir agin mevcut oldugu belirlenmistir
(Zhang vd., 2016: 1).

3. Yontem
3.1. Bibliyometrik Analiz

Bibliyometrik analiz bir disipline ait akademik yaymnlarin yazarlari, anahtar kelimeleri,
iiretildikleri iilkeleri, yazarlarmin bagli bulunduklart kurumlari, atiflari, yayin yillar1 ve kaynaklar: gibi
veriler kullanilarak matematiksel ve istatistiksel yontemlere dayandirilmasi islemidir (Pritchard, 1969:
348; Tabak vd., 2016: 119). Bibliyometrik aragtirmalarda bilimsel yaymlarin genel yapisini ortaya
koymak i¢in yapilan arastirmalar mikro diizeyde olup betimleyici bulgular, bu yaymlarin performans
analizini yapmay1 amaglayan arastirmalar ise makro diizeyde olup degerlendirici bulgular elde
etmektedir (Al vd., 2010: 2). Elde edilen bu bulgular sayesinde ilgili disiplinde yapilan akademik
yayinlarin gelisimlerinin ve egilimlerinin izlenmesi, iilkeler arasinda karsilastirmalar yapilmast,
dergilerin yil itibari ile incelenmesi ve degerlendirilmesi agisindan bibliyometrik analiz 6nem
tagimaktadir (Yalgin, 2010: 206).

Literatiirde yer alan ilk bibliyometrik ¢alisma Cole ve Eales tarafindan 1917 yilinda yapilmistir.
Tiirkiye’de ise ilk calisma Ozindnii tarafindan 1970 yilinda yapilmistir (Hotamush ve Erem, 2014: 3).

3.2. Sosyal Ag Analizi

Ag kavramimin kokii sosyoloji ve antropolojiye dayanmasina ragmen sosyal ag yapilarinin
incelenmesi i¢in farkl disiplinlere de ihtiya¢c duyulmustur. Istatistik, matematik, bilgisayar bilimi,
iletisim ve isletme gibi bir¢ok disiplinde uygulama alani bulunduran SAA, ilk defa 1954 yilinda J.A.
Barnes tarafindan ortaya ¢ikarilmistir.

SAA sosyal yap1 ve bu yapimin etkilerinin arastirilmasini hedefler. Bu yaklasimda, sosyal yapiy1
olusturan aktdrleri (diigiimleri) ve aktor giftlerini birbirlerine baglayan iliski kiimelerini meydana getiren
bir ag yapist mevcuttur. Aktorler bireyler, gruplar, kurumlar veya iilkeler olarak ele alnabilir. iliski
kiimeleri ise aktorler arasindaki baglantilarin oldugu bir yapidir (Giirsakal, 2009: 184). SAA mikro ile
makro veri arasindaki baglantilarin ortaya konup, veriyi gorsellestirmeye yarayan kantitatif bir tekniktir
(Scott, 2000: 46).

SAA aktorler arasindaki baglantilara ve iliskilere dayali yapisal sezgilere, sistematik ampirik
verilere, detayli grafiksel gosterime, matematik ve bilgisayar temelli modellerin kullanimina sahiptir
(Freeman, 2004: 3). SAA’da merkezilik degerleri 6nemli bir dl¢ii birimidir. Merkezilik 6l¢iiti 0 ile 1
arasinda deger almakla birlikte; O tiim birimlerin merkeziliginin esit, 1 ise bir birimin diger birimlere
hakim oldugunu gosterir. Derece merkeziligi, yakinlik merkeziligi ve arasindalik merkeziligi en ¢ok
kullanilan merkezilik olciitleridir (Giirsakal, 2009: 92-94). Derece merkeziligi, bir birimin ka¢ tane
baglantiya sahip oldugunu, yakinlik merkeziligi bir birimin diger birimlere dogrudan ya da dolaylh
olarak yakinliginin derecesini, arasindalik merkeziligi ise bir birimin agdaki diger birimler arasinda
bulunma derecesi seklinde ifade edilir (Giirsakal, 2009: 92-94; Yildirim ve Ergiit, 2014: 8-9).
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SAA, 1950’li yillarda Manchester Universitesi’nde gelistirilmistir. SAA ile 1969-1974 arasinda
20 yayin yapilmistir. SAA’nin akademik ¢alismalarda kullanimi sonraki yillarda katlanan oranda artig
gostermistir. 2004-2009 13.600 ¢alisma ve 2010-2017 Nisan arasinda 16.500 ¢alisma SAA yontemleri
ile yapilmistir (Everett, 2017: 5-10).

3.3. Bulgular ve Yorum

Caligmanin amaci sosyal ag analizi ile borsalarda oynaklik (volatilite) konusunda adreslenmis
makaleler arasindaki iligkilerin yazar, arastirma alani, referans, iilke ve anahtar kelimeler boyutlarmda
incelemektir. Bu kapsamda oncelikle Web of Knowledge veri tabaninda 1975-2017 yillar1 arasi
borsalarda oynaklik konulu yayin sayisi incelenmistir. Buna gore sozii gegen yillar arasinda toplam
7.568 adet yaym bulundugu goriilmiistiir. Bu yaymlarn yillara gére dagilimma Sekil 1°de yer
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Sekil 1. Yillara Gore Yayin Sayisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 1’den goriilecegi tizere, 2005 yilindan sonra borsalarda oynaklik ile ilgili yayin sayisinda
artls yasanmaktadir. Ilgili yaymlarm aldig1 atif sayisin1 goz dniine alarak hesaplanan h-indeks degeri
(Hirsch, 2005: 16570) ortalama 135 iken yayinlardaki ortalama atif sayis1 16,87 dir.

Web of Knowledge veri tabanindan ulasilan yayinlar, en fazla atif yapilan yazar, en fazla atif
yapilan makale ve dergiler, birbirleri ile iliski iginde olan arastirma alanlar1 ve en fazla birlikte ¢aligan
iiniversiteler gibi konularda incelenmistir. Yayinlarda en fazla adi gegen yazarlara, en fazla yaymn
yapilan lilkelere ve en fazla yaym yapan kurumlara Sekil 2’de yer verilmistir.
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Sekil 2. Yaynlarin Yazar, Ulke ve Kurumlara Gére Dagihm

Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 2’den goriilecegi iizere, borsalarda oynaklik konusundaki yayinlarda en fazla adi gegen ilk
3 yazar sirastyla Wang, Stanley ve Zhou’dur. Ilgili yaymlardaki yazarlarin iilkeleri incelendiginde, en
stk ad1 gecen ilk 3 iilke ABD, Cin ve Ingiltere’dir. Tlgili yayinlardaki yazarlarin kurumlari incelendiginde
ise 151 yaymla NBER (The National Bureau of Economic Research) ilk sirada, 69 yayinla New York
Universitesi ikinci sirada ve 66 yayinla IMF (International Money Fund) {igiincii sirada yer almaktadir.
Yayinlar Web of Knowledge kategorilerine gore incelendiginde ise en fazla karsilagilan iki kategorinin
“Economics” ve “Business Finance” oldugu goriilmektedir. Bir yayin birden fazla kategoriye girebildigi
i¢in adetler toplam yayin adedinden fazla olup detaylarina Sekil 3’de yer verilmistir.
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Sekil 3. Yayinlarin Kategorilere Gore Dagilim

Kaynak: VOSviewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

1975-2017 yillar1 arasinda borsalarda oynaklik konusunda adreslenmis makaleler yazarlara,
iilkelere, kurumlara ve kategorilere gore dagilimlari incelendikten sonra sosyal ag analizi yontemi ile
ilk olarak yazarlar arasi iligkiler incelenmistir. Yazarlarin birlikte ¢alisma durumuna gore olusturulan ag
yapisina Sekil 4’de yer verilmistir.
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Sekil 4. Yazarlarin Birlikte Calisma Durumuna Gore Ag Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 4’de yer alan her bir yuvarlak sekil bir yazari géstermektedir. Bu sekillerin biiyiikliigii ilgili
stire zarfindaki yayinlarda ilgili yazarin adinin daha fazla gectigini ifade etmektedir. Eger iki yazar adi
arasinda bir ¢izgi varsa bu iki yazarm birlikte ¢alistig1 ifade edilir. Bu ¢izgi ne kadar kalin ise iki yazarm
o kadar fazla birlikte calistigin1 gostermektedir. Renkler ise en fazla birlikte galisan yazarlari
gostermektedir. Bu kapsamda Sekil 4’den goriilecegi iizere, en fazla ad1 gegen yazar J. Wang ve baska
yazarlarla en fazla birlikte ¢calisan yazar H.E. Stanley’dir. Dolayisi ile H.E. Stanley’in ag yapis1 daha
biiyiiktiir. H.E. Stanley’in en fazla ¢alistig1 diger iki yazar V. Plerau ve P. Gopikrishnan’dir. J. Wang ise
en stk W. Fang ile birlikte ¢aligmalar yapmustir.

Arastirma kapsamindaki yaymlarin yazarlarmin iilkeleri arasindaki ag yapisma Sekil 5’de yer
verilmistir.
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Sekil 5. Birlikte Calisan Yazarlari Ulkelerine Gore Ag Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 5’den goriilecegi iizere, yazarlarin iilkeleri agisindan ABD’nin Cin, Fransa ve Gliney Kore
ile daha sik calistigi; Cin’in ise ABD, Tayvan ve Kanada ile daha sik ¢alistig1 belirlenmistir. Tilrkiye
ozelinde ag yapisi incelendiginde ise Tiirkiye’nin ABD, Ingiltere ve Fransa ile daha sik ¢alistigi ortaya
¢ikmuastir.
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Birlikte ¢alisan yazarlarin kurumlari incelendiginde ag yapisinin ¢ok karmasik oldugu ve anlaml
olarak dikkat ¢eken bir birliktelik yapisinin var olmadigi goriilmiistiir. Bu sebeple 1s1 haritasi
kullanilarak yazarlarin kurumlar1 hakkinda yorumlama yapilmistir.
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Sekil 6. Birlikte Calisan Yazarlarin Kurumlarina Gore Is1 Haritasi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 6°dan goriilecegi iizere, yazarlarin kurumlarma gore NBER, New York Universitesi, IMF,
Duke Universitesi ve Wisconsin Universitesi’nin daha sik karsilasilan kurumlardir. Tiirkiye’deki
kurumlar incelendiginde ise Bilkent Universitesi ve Bogazigi Universitesi en sik ad1 gecen kurumlar
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Tiirkiye’deki kurumlarin ag yapilarina Sekil 7°de yer verilmistir.
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Sekil 7. Tiirkiye’de Birlikte Calisan Yazarlarin Kurumlarina Goére Ag Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 7°den goriilecegi iizere, Bilkent Universitesi’nin ag yapis1 Bogazi¢i Universitesi’nin ag
yapisindan daha genistir. Bilkent Universitesi Tiirkiye’den genellikle Yildirim Beyazit Universitesi,
Gazi Universitesi, Ko¢ Universitesi ve Borsa Istanbul ile daha sik ¢alisirken yurtdisindan Carleton
Universitesi, Bocconi Universitesi, Simon Fraser Universitesi, Lancester Universitesi, Paris
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Universitesi, Diinya Bankas1 ve Center for Economic and Policy Research ile daha sik ¢alismustir.
Bogazigi Universitesi ise Istanbul Medeniyet Universitesi, Diinya Bankasi, Maryland Universitesi,
Auvergne Universitesi ve Xian Jiaotong Liverpool Universitesi ile daha sik ¢aligmaktadir.

Arastirma kapsamindaki yayinlarda kullanilan anahtar kelimeler arasindaki iligkiler incelenmistir.
S6z konusu iligkiyi olusturulan ag yapisina Sekil 8’de yer verilmistir.
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Sekil 8. Anahtar Kelimelere Gore Ag Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 8’den goriilecegi ilizere, volatility ve stock market kelimeleri en sik karsilagilan kelimeler
olarak belirlenmistir. Bu durumun temelinde volatility ve stock market kelimelerinin aratilan kelimeler
olmas1 bulunmaktadir. ikinci olarak en sik gecen kelime otoregresif kosullu degisen varyans modelinin
kisaltmas1 olan GARCH kelimesidir. GARCH, forecasting, value at risk, high frequency data, trading
volume ve realized volatility kelimeleri en sik birlikte kullanilan anahtar kelimelerdir. En sik birlikte
kullanilan anahtar kelimeler kiimelendiginde 7 farkli kiime yapisinin olustugu goriilmektedir. Olusan
kiime yapisina Sekil 9°da yer verilmistir.
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Sekil 9. Anahtar Kelimelere Gore Kiime Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 9’daki her bir renk farkli kiimeleri ifade etmektedir. Sekil 9’dan goriilecegi tlizere, kirmizi
ile renklendirilen alandaki exchance rate volatility, bounds testing, growth, trade openness, international
trade, monetary policy ve real exchange rate anahtar kelimelerinin genellikle birlikte kullanildigi
gorlilmektedir. Benzer sekilde koyu yesil ile renklendirilen alandaki capital structure, leverage, vector
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autoregression ve financial contagion anahtar kelimeleri birlikte kullanilmistir. Bir diger grupta (sar1 ile
renklendirilen alan) volatility forecasting, realized variance, long memory ve stochastic volatility
kelimeleri kullamilmistir. Baska bir grupta (petrol yesili) econophysics, stock price, statistical analysis,
stochastic processes, random walk ve neural networks kelimeleri birlikte kullanilmistir. Mor ile
renklendirilen alanda ¢alismada aratilan kelimeler olan volatility ve stock market volatility kelimelerinin
daha sik birlikte kullanmildig1 goriilmektedir. Siyan olan alanda ise securities transaction tax, financial
transaction tax, volatility clustering, artifical stock market ve excess volatility kelimeleri daha sik
birlikte kullanilmistir. Son kisim ise agik yesil ile renklendirilmistir ve genellikle JEL kodlarindan
olugmaktadir. JEL kodlar incelendiginde C1 (Econometric and Statistical Methods and Methodology),
C5 (Econometric Modeling) ve G1 (General Financial Markets) kodlarinin birlikte siklikla kullanildig
gorilmiistir.

Arastirma kapsaminda en sik atifta bulunulan yazarlar, dergiler ve kitaplar da incelenmistir. En
sik birlikte atifta bulunulan yazarlarin ag yapisina Sekil 10°da yer verilmistir.
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Sekil 10. Birlikte Atifta Bulunulan Yazarlara Gore Ag Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 10°dan goriilecegi iizere, J. Wang genellikle W. Fang, J.H. Zhang ve H.L. Niu ile birlikte
referans gosterilmistir. H.E. Stanley ise daha fazla yazar ile birlikte referans olarak gosterilmistir. Ozetle
referans olarak gosterilen yazarlara bakildiginda yine en sik adi gecen yazarlarda oldugu gibi J. Wang,
H.E. Stanley ve W.X. Zhou etrafinda toplanan bir ag yogunlugu ortaya ¢ikmaktadir.

En sik referans olarak gosterilen dergiler incelendiginde ortaya ¢ikan ag yapisina Sekil 11°de yer
verilmistir.
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Sekil 11. Birlikte Atifta Bulunulan Dergilere Gore Ag Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 11°den goriilecegi tizere, Journal of Banking & Finance, Journal of International Money,
Applied Economics, Review of Financial Studies ve Physica A-Statistical Mechanic dergileri siklikla
ad1 gecen dergilerdir. Ayrica Physica A-Statistical Mechanic dergisinin Journal of Economic Dynamics,
Quantitative Finance ve Journal of Banking and Finance dergileri ile birlikte referans olarak gosterildigi
belirlenmistir. Journal of Banking and Finance dergisi ise genellikle Journal of Future Markets, Journal
of International Money, Quantitative Finance ve Physica A-Statistical Mechanic dergileri ile birlikte
referans olarak verilmistir.

En sik referans olarak gosterilen kitaplara ise Sekil 12’de yer verilmistir.
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Sekil 12. Birlikte Atifta Bulunulan Kitaplara Gore Ag Yapisi
Kaynak: VOSViewer programi kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 12’den goriilecegi ilizere, en sik referans olarak gosterilen iki kitap T.P. Bollerslev’in
“Financial Market Efficiency Tests” ve J.Y. Campbell’im “No News is Good News: An Asymmetric
Model of Changing Volatility in Stock Returns” isimli kitaplaridir. Ilgili yaymlarda genellikle
kaynaklarin birlikte kullanmildig1 goriilmiistiir.
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Sonuc¢

Bibliyometrik arastirmalarda konu ile ilgili yayinlarin yazarlari, yazarlarin kurumlar, yazarlarin
iilkeleri, yayindaki anahtar kelimeler ve yapilan atif bilgisi gibi ¢esitli bilgilerin istatistiksel yontemlerle
incelenerek hem mevcut durum analizinin yapilmasi hem de ileriye doniik yayin stratejilerin
belirlenmesi amaglanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda arastirmacilar genellikle en sik karsilagilan
bibliyometrik haritalama tekniklerinden biri olan Sosyal Ag Analizini kullanmaktadirlar. Boylelikle
ilgili konulardaki yazarlar, kurumlar, iilkeler, anahtar kelimeler ve yayin konular1 gibi alanlarin birbirleri
ile etkilesimi ve egilimi belirlenmektedir.

Bu caligmada Web of Knowledge veri tabaninda 1975’ten giiniimiize kadar olan yayinlar i¢inde
yer alan borsalarda oynaklik (volatility) ile ilgili yaymnlarin bibliyometrik analizi yapilmistir. Calisma
esnasinda volatility, stock exchance, stock market vb. kelimeler ile borsada oynaklik tizerine ¢aligilmis
olan toplam 7.568 yayin incelenmistir. Ayrica borsalarda oynaklik ile ilgili yaymlarm 2005 yilindan
sonra artig gosterdigi gdzlemlenmistir.

Yapilan bibliyometrik analiz sonucunda, en fazla adi gegcen yazarin Wang olmasina ragmen
Stanley’in ag yapisinin daha genis oldugu goriilmiistiir. Bu da Stanley’in daha fazla yazarla birlikte
calistigimi gostermektedir. Journal of Banking & Finance dergisi ise en fazla atifta bulunulan dergidir.
Ayrica T.P. Bollerslev’in “Financial Market Efficiency Tests” ve J.Y. Campbell’in “No News is Good
News: An Asymmetric Model of Changing Volatility in Stock Returns” kitaplar1 en fazla referans
gosterilen kitaplardir. Dolayisiyla borsalarda oynaklik konusunda calisma yapacak arastirmacilarin
oncelikle Wang ve Stanley’in ¢alismalarini, Journal of Banking & Finance dergisinin yaymlarini,
“Financial Market Efficiency Tests” ve “No News is Good News: An Asymmetric Model of Changing
Volatility in Stock Returns” kitaplarini incelemeleri, ¢alismalarinda yol gosterici olacaktir.

Kurumlar incelendiginde ozellikle Tiirkiye’deki tiniversitelerin Tiirkiye’den ya da farkli bir
iilkeden kurumlarla sik ¢alismadigi ve ag yapilarmin olduk¢a smirli oldugu goriilmektedir. En sik
birlikte kullanilan anahtar kelimeler incelendiginde 7 farkli kiime yapisinin olustugu goériillmektedir.
Yontem olarak otoregresif kosullu degisen varyans modelinin kullanildigi, bu yontem ile birlikte
genellikle forecasting, value at risk, high frequency data, trading volume ve realized volatility kelimeleri
kullanilmaktadir.

Caligmada elde edilen bulgularin, gelecekte borsalarda oynaklik ile ilgili gerceklestirilecek
caligmalarda konu ile ilgili anahtar kelimelerin, dergilerin ve referans gosterilecek kaynaklarin
belirlenmesine katki saglayacagi diistiniilmektedir.
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