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DUNYA BORSALARI GETIRI VE MUTLAK GETIRI SERILERINDE
UZUN-DONEMLI BAGIMLILIK ANALIZi

OZET

Uzun-donemli bagimhilik o6zelliginin varligt uzak gozlemler arasindaki iliskiyi
tanimlamaktadir. Baska bir deyisle, bir siirecteki uzun-donem bagimlilik, bugiinkii
degerler ile gegmis degerler arasinda yakin bir iliski oldugu anlamina gelmektedir.
Bu, bugiinkii degerlerin ge¢mis degerlerden bagimsiz oldugunu sdyleyen Etkin
Piyasa Hipotezi (Market Efficiency Hypothesis) ile ¢celismektedir. Bundan dolay1, bir
stirecin uzun-déonemli bagimli olup olmadiginin belirlenmesi 6nemli bir konudur.

Bu ¢alismada, A.B.D., Ingiltere, Japonya, Avustralya, Fransa, Almanya, Avusturya,
Arjantin, Brezilya, Hindistan, Tayvan, Singapur, Malezya, Endonezya ve Tiirkiye
olmak tizere 15 iilke giinliikk endeks getiri ve mutlak getiri serilerinde uzun-donemli
bagimlilik analizi yapilmaktadir.

Uzun-donemli bagimlilik H Hurst parametresi ya da iliskili olarak d kesirli fark
parametresi olmak iizere tek bir parametre degeri ile Olgiilebilmektedir. Bundan
dolayi, bu parametrelerin gilivenilir bir sekilde kestirilmeleri ¢ok onemlidir. Cok
sayida parametre kestirim yontemi bulunmaktadir. Bu parametrelerin tam olarak
kestirilmeleri ¢ok kolay olmadigindan giivenilir sonuglar elde etmek i¢in birkag
farkli parametre kestirim yontemi kullanilmalidir. Bu ¢alismada, veriler Dalgacik
Doéniistimii Tabanli Yontem, Periyodogram Tabanli Yontem, SOSS siirecler i¢in
Kettani-Gubner yontemi ve FARIMA (0, d, 0) siiregler i¢in Kettani-Gubner yontemi
olmak tizere dort farkli parametre kestirim yontemi kullanilarak analiz edilmektedir.
Dort farkli parametre kestirim yontemi sonucundan faydalanilarak, Singapur ve
Endonezya endeks getiri serisi hari¢ hi¢bir endeks getiri serisi i¢in uzun-donemli
bagimlilik bulunamazken, tim endeks mutlak getiri serileri uzun-donemli bagiml
bulunur. Ayrica, Singapur ve Endonezya endeks getiri serisi ise uzun-donemli
bagimli olarak bulunur.

Calisma sonuglari, mutlak getiri serilerinin getiri serilerine oranla, ©nceki
gozlemlerle daha iligkili oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sonug literatiirdeki
sonuglar ile uyumludur. Yapilan ¢alismanin, kullanilan dort farkli parametre kestirim
yontemi ve farkli borsa endeks verileri ile 6zellikle ekonomi ve finans alanindaki
uzun-donemli bagimlilik analizlerine bir bakis acis1 saglamasi umulmaktadir. Ek
olarak, sunulan parametre kestirim yontemleri bagka amaglar i¢cinde kullanilabilirler.



LONG-TERM DEPENDENCE ANALYSIS IN DAILY RETURN AND
ABSOLUTE RETURN SERIES OF THE INTERNATIONAL STOCK
MARKETS

SUMMARY

The presence of long-term dependence property describes the correlation between
distant observations. In other words, the long-term dependence in a process means
that there is a close relation between the today’s values and the past values. This
contradicts the Market Efficiency Hypothesis which states that today’s values are
independent of the past values. Therefore, it is important to determine whether a
process is long-term dependent or not.

In this study, the long-term dependence is analyzed in daily index return and as well
as absolute return series within fifteen countries, namely The USA, United Kingdom,
Japan, Australia, France, Germany, Austria, Argentina, Brazil, India, Taiwan,
Singapore, Malaysia, Indonesia, and Turkey.

The long-term dependence can be measured by a single parameter, namely the Hurst
parameter, H, or relatedly the fractional differencing parameter, d. Therefore, it is
extremely important to estimate these parameters reliably. There are numerous
parameter estimation methods. Since the estimation of these parameters is not so
straight forward exactly, several different parameter estimation methods should be
used to get reliable results. In this study, the data is analyzed by using four different
parameter estimation methods, namely Wavelet Based Method, Periodogram Based
Method, Kettani-Gubner for SOSS processes method and Kettani-Gubner for
FARIMA (0, d, 0) processes method. By utilizing the results of these four different
parameter estimation methods, long-term dependence is not found for all of the index
return series except the Singaporean and Indonesian index return series, whereas the
entire index absolute return series are found long-term dependent. The Singaporean
index return series and the Indonesian index return series are also found long-term
dependent.

The results of the study revealed that absolute return series are more correlated to the
previous observations than the return series. This result is sympathy with literature. It
is hoped that, by utilizing four different parameter estimation methods and different
stock market index data, this study provides an aspect of long-term dependence
analysis, especially in economics and finance. In addition, the presented different
parameter estimation methods can be used in any other purposes.
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1. GIRiS

Uzun-donemli bagimlilik 6zelligi, bir siirecin uzak goézlemleri arasindaki iliskinin
varligini tanimlamaktadir. Uzun-dénemli bagimli bir siire¢ i¢in uzak gozlemler
arasinda bile iligki vardir. Yani, bu o6zellige sahip siirecler icin ge¢mis degerler
kullanilarak gelecek degerler hakkinda fikir yiiriitiilebilir. Bu, ekonomide ¢ok 6nemli
olan ve gelecek degerlerin gecmis degerler ile iliskisiz oldugunu sdyleyen “Etkin
Piyasa Hipotezi (Market Efficiency Hypothesis)” ile ¢elismektedir. Bundan dolayz,
bir ekonomik siirecin ya da bir ekonomik zaman serisinin uzun-dénemli bagimli olup

olmadiginin arastirilmasi 6énemli bir konudur.

Uzun-donemli bagimlilik 6zelligi ve bu 6zelligin farkli yontemler ile belirlenmesi ilk
olarak hidroloji ve jeofizik literatiiriinde ortaya ¢ikmustir [1,2]. Bu 6zellik, incelenen
stireglerde gozlenen rasgele yiirliylisten (random walk) sapmalar ile fark edilmistir.
Jeofizik zaman serileri ve ag trafigi gibi dogal ve insan yapimi bir ¢ok siireg
uzun-donemli bagimlilik 6zelligi gostermektedir [2,3]. Ekonomi ve finans alaninda
ise bu ozelligin varligr yillardir 6nemli bir konu olarak arastirilmaktadir [4,5].
Herhangi bir {ilkenin ekonomik yapist ve karakteristigi i¢in en dnemli gostergelerden
biri o tilkenin borsasi oldugundan, ekonomi ve finans alaninda yapilan uzun-dénemli
bagimlilik 6zelligi analizi ¢alismalarinda ¢ogunlukla borsa verileri kullanilmistir [6].
Yapilan bu caligmalarda genellikle borsa verilerinden elde edilen getiri ve mutlak
getiri serileri kullanilmis olmakla birlikte uzun-dénemli bagimliligin varhig: ile ilgili
sonuglar &zellikle getiri serileri durumunda birbirinden farklidir. Ornegin, yapilmig
olan ¢aligmalarin bir ¢ogu getiri serilerinde uzun-déonemli bagimlilik 6zelligini tespit
edemezken [5-10,12] baz1 caligmalar getiri serilerinde bu 6zelligin varhiginm tespit
etmislerdir [4,6,9-11]. Sonuglar arasinda gozlenen bu farklilik ise bazen kullanilan
verilerden bazen ise kullanilan yontemlerden kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte,
mutlak getiri serileri i¢in yapilmis olan uzun-dénemli bagimlilik 6zelligi analizleri bu
serilerde uzun-donemli bagimlilik 6zelligini tespit ederek benzer sonuclar ortaya

koymusturlar [7,8,10,13].



Bir serinin uzun-dénemli bagimlilik 6zelligi incelemesi “uzun-donemli bagimlilik
parametreleri” denilen H Hurst Oz-benzesim, ya da iliskili olarak d kesirli fark
(fractional differencing) parametresi olmak iizere tek bir parametre degerine
bakilarak yapilabilmektedir. Bu parametrelerden H parametresi 0 ile 1 arasinda
degerler almaktadir. Eger, bir siire¢ i¢cin, H uzun-déonemli bagimlilik parametresi
0.5 < H < 1 araliginda bir degere sahip ise bu siirece “uzun-donemli bagimli
(long-term dependent)” siire¢ denir. Eger, siire¢, H = 0.5 parametre degerine sahip
ise, “kisa-donemli bagimli (short-term dependent)” siire¢ ve 0 < H < 0.5 araliginda
parametre degerine sahip ise “orta-donemli bagimli (intermediate-term dependent)”
stire¢ olarak adlandirilmaktadir. H ile d parametresi arasinda, |d| < 0.5 olmak lizere,
H = 0.5 + d iligkisi vardir. Bu iliskiye uygun olarak, siireg, 0 < d < 0.5 igin
“uzun-donemli bagimli” siireg, d = 0.5 i¢in “kisa-donemli bagimli” siireg, ve
-0.5 < d < 0 i¢in ise “orta-donemli bagimli” siire¢ olarak adlandirilmaktadir. Bir
siirecin uzun-donemli bagimlilik 6zelligi tek bir parametre degerine bakilarak
belirlendiginden bu parametre degerinin olabildigince dogru kestirilmesi 6nemlidir.
Bu parametrelerin kestirimi igin literatiirde bir ¢ok yontem bulunmakla birlikte tam
olarak belirlenebilmeleri miimkiin degildir. Dolayisiyla bu parametreler degisik
yontemler ile kestirilerek sonucglarin birlikte degerlendirilmesi daha gilivenilir
sonuclar elde edilmesine olanak saglayacaktir. Bundan dolayi, bu ¢alismada yapilan
uzun-donemli bagimlilik analizlerinde literatiirde yaygin olarak kullanilan asagidaki

dort farkli parametre kestirim yontemi kullanilmaktadir:

= Dalgacik Doniigiimii Tabanli Yontem (Wavelet Based Method),

»  Periyodogram Tabanli Yontem (Periodogram Based Method),

= kinci-Dereceli Oz-Benzesimli (Second-Order Self-Similar) siiregler igin
Kettani-Gubner yontemi,

» Standart Kesirli Oz-Baglammli Birlestirilmis Haraketli Ortalamali (Standard
Fractionally Autoregressive Integrated Moving Average, FARIMA (0, d, 0))

stiregler icin Kettani-Gubner yontemi.

Uzun-donemli bagimlilik 6zelliginin incelenmesi amaciyla dort farkli kestirim
yontemi kullanilarak sonuglarin  kestirim yOontemine olabilecek bagliliginin

azaltilmas1 amag¢lanmaktadir.

Bu calismada, Amerika, Ingiltere, Japonya, Avustralya, Fransa, Almanya, Avusturya,

Arjantin, Brezilya, Hindistan, Tayvan, Singapur, Malezya, Endonezya ve Tiirkiye



olmak tizere farkli ekonomik yap1 ve biiyiikliige sahip 15 iilke borsasina ait giinliik
endeks getiri ve mutlak getiri serileri i¢in uzun-donemli bagimlilik analizi
yapilmaktadir. Ayrica kestirilen uzun-dénemli bagimlilik parametreleri verilerek
getiri ve mutlak getiri serileri i¢in elde edilen sonuglar karsilagtirilmaktadir. Bu
calisma, ¢ok sayida iilkenin analiz edilmesi ve farkli yontemlerin bir arada
kullanilmast ile ozellikle ekonomi ve finans alaninda yapilan uzun-doénemli

bagimlilik analizlerine bir bakis acis1 saglamaktadir.

Bu ¢alisma 6 boliimden olugmaktadir. 1. Boliim, yapilan ¢aligmanin kisaca anlatildigi
ve bu calisma ile ilgili baz1 temel bilgilerin verildigi giris bolimidiir. Bolim 2°de
uzun-donemli bagimlilik 6zelligi matematiksel ifadeleri ile anlatilmakta ve ayrica 1/f
stiregler temel 6zellikleriyle birlikte verilmektedir. Boliim 3°te uzun-donemli bagimli
stireclerin modellenmesinde yaygin olarak kullanilan bazi modeller ve bir siirecin bu
modeller ile modellenip modellenemeyecegine karar verme amaciyla
kullanilabilecek “eniyileme yontemi (optimization method)” anlatilmaktadir. Bolim
4’te uzun-donemli bagimhilik analizinde kullanilan dort farkli uzun-doénemli
bagimlilik parametresi kestirim yontemi anlatilmaktadir. 5. Boliimde ise, anlatilan
kestirim yontemleri kullanilarak 15 {ilke borsasi giinliik getiri ve mutlak getiri serisi
icin uzun-donemli bagimlilik analizi yapilmaktadir. 6. Boliimde ise, yapilan ¢alisma
kisaca Ozetlenerek elde edilen sonuglar tartisilmaktadir. Ayrica bu boliimde,
uzun-donemli bagimlilik analizi ile ilgili yapilabilecek baz1 ¢alismalar da

Onerilmektedir.



2. UZUN-DONEMLI BAGIMLILIK VE 1/f SURECLER

Bu béliim iki kisimdan olusmaktadir. 1k kisimda, uzun-dénemli bagimlilik 6zelligi
matematiksel ifadeleri ile birlikte anlatilmaktadir. ikinci kisimda ise, 1/f siirecler

incelenmektedir.

2.1 Uzun-Doénemli Bagimlihk

Bir siirecin uzun-dénemli bagimlilik 6zelligine sahip olmasi bu siirecin uzak
gozlemleri arasindaki iliskinin varligimi gostermektedir. Uzun-donemli bagimlilik,
bir siirecin 0z-iliski fonksiyonundaki (autocorrelation function) yavas diisiis ile ifade
edilmektedir. Bagska bir deyisle, uzun-dénemli bagimli bir x(n) ayrik-zamanli siireci
icin, E[.] beklenen deger operatorii, k£, adim (lag) ve R(k), R(k) = E[x(n)x(n + k)]
seklinde tanimlanan 6z-iliski fonksiyonu olmak iizere, biiyiik & degerleri durumunda,
uzak gozlemler arasindaki iliski anlamina gelen R(k) degeri sifir olmayacaktir.
Uzun-donemli bagimlilik, duragan bir x(n) siireci icin asagidaki esitlik ile

tanimlanabilir [14]:

lim R(K) /[e, k" 71=1 2.1)

Burada, ¢, sinirli pozitif sabit bir say1, A, 0 < H < 1 olmak {izere, Hurst parametresi

ya da 0z-benzesim parametresi ve R(k) duragan siirecin 6z-iliski fonksiyonudur.

Bir siirecin uzun-dénemli bagimlilik 6zelligi sadece H Hurst parametresi degeri ile
Olciilebilmektedir. Bir siire¢ i¢in H parametresi 0.5 < H < 1 araliginda ise bu siire¢
“Uzun-Dénemli Bagimli (UDB)” siire¢ olarak adlandirilmaktadir. UDB siirecler i¢in
artis (yiikselme) ya da azalis (alcalma) yoniinde belirli bir egilimde devam eden
hareketler vardir. Yani, siirecteki bir algalmadan (yiikselmeden) sonra muhtemelen
bir diger alcalma (yiikselme) s6z konusu olabilir. Eger H parametresi 0 < H < (.5
araliginda bir degere sahip ise siire¢ “Orta-Donemli Bagimli (ODB)” siire¢ olarak
adlandirilmaktadir. ODB siiregler i¢in belirli bir egilimde devam eden hareketler

olmamakla birlikte siirecteki artimlar arasinda negatif iliski vardir. Yani, siirecteki



bir algalmadan (ylikselmeden) sonra muhtemelen bir yiikkselme (algalma)
gozlenecektir. Son olarak, A = 0.5 i¢in ise siireg, “Kisa-Donemli Bagimli (KDB)”
stire¢ olarak adlandirilmaktadir. KDB siireclerde siirecteki artimlar arasinda herhangi
bir iligki yoktur. Yani siirecteki bir algalmadan (yiikselmeden) sonra yiikselme ya da
alcalma (alcalma ya da yiikselme) meydana gelebilmektedir. Bdoyle siireclere

“iliskisiz (uncorrelated)” siirecler de denilmektedir [10,11,14].

Uzun-donemli bagimlilik 6zelligi (2.1) esitliginden farkli olarak siirecin gli¢ izgesi
ile de tanimlanabilmektedir. UDB duragan bir x(n) siireci i¢in, bu tanim asagidaki

gibidir [14]:

limS  (w)/[c, lo| " ]=1 (2.2)

Burada cf pozitif sabit bir say1, S (@) siirecin gii¢ izgesi, @ acisal frekans ve H daha

oncede tanimlandig1 gibi Hurst parametresidir.

Uzun-donemli bagimlilik 6zelligi 1/f siireglerde goriilebildigi gibi FARIMA (p, d, q)
siirecler olarak bilinen kesirli 6z-baglanimli birlestirilmis hareketli ortalamali
(Fractionally Autoregressive Integrated Moving Average, FARIMA (p, d, q))
stireglerde de goriilebilmektedirler [15]. Bu siiregler i¢in uzun-donemli bagimlilik d
kesirli fark (fractional differencing) parametresi ile 6l¢iilmektedir. FARIMA (p, d, q)
stirec i¢in d fark parametresi |d| < 0.5 aralig1 igerisinde kestirilir ise H parametresi ile
d kesirli fark parametresi arasinda, H = d + 0.5 seklinde bir iliski vardir. H
parametresindeki duruma benzer sekilde, siire¢, 0 < d < 0.5 i¢in UDB, -0.5 <d <0
icin ODB ve d = 0.5 i¢in ise KDB olarak adlandirilmaktadir [6,9,10,13,14]. H
parametresi yerine d parametresi diisiiniiliirse, uzun-déonemli bagimhiligin (2.1) ve
(2.2) esitlikleriyle ifade edilen tanimlar1 sirasiyla, asagidaki esitlikler seklinde de
gosterilebilir [13,14]:

llcimR(k)/[cpkzd’l =1 (2.3)
limS, (@)/[c, | ?]=1 (2.4)

Yukaridaki esitliklerde yer alan ¢, pozitif sabiti, 1/f siireglerin duragan artimlari ile

modellenebilen siiregler durumunda ¢, = H (2H-1) ve FARIMA (0, d, 0) siirecler



durumda ise I'(.), gama fonksiyonu olmak iizere, ¢, = I'(1-d) / I'(d)’dir. ¢, sabiti ise
a = 2H-1 = 2d olmak iizere agagidaki esitlik ile ifade edilebilir [16]:
o’c
¢, = u (2.5)
(- a) sin(a—;)

Uzun-donemli bagimlilik 6zelligi icin bir baska tanim olarak uzak gdzlemler
arasindaki iligkinin varligt anlamina gelmekte olan asagidaki (2.6) esitligi ile
verilebilir. Bu esitlik icin, en genel halde, eger duragan bir siire¢ ya da bir zaman
serisi asagidaki esitlik ile tanimlanabilen bir 6z-iliski fonksiyonuna sahip ise bu siire¢

ya da zaman serisinin uzun-dénemli bagimli oldugu sdylenebilir [9,16]:

lim )| R(k) | > (2.6)
n—»0 k:—l’l

2.2 1/f Siirecler

“1/f stirecler’” baska bir deyisle “giic yasasi iliskisi siire¢leri” zaman ortamindaki
istatistiksel ~ Ozellikleri oteleme ile degisirken Olgekleme ile degismeyen
(scale-invariant) 6z-benzesimli siireclerdir [17]. Bir 6z-benzesimli siirecin duragan
olan artimlart H 0z-benzesim parametresi degerine bagli olarak uzun-donemli
bagimlilik 6zelligi gdsterebilmektedir [15]. Bundan dolayi, bu kisimda 1/f siirecler
incelenmektedir. Bu siiregler, sualti ortam giiriiltiisii [18], konusma sesi kalinti
sinyali [17,19], DNA g¢iftlerinin dizilimi [21], trafik akis1 degiskenligi [22], kalp hiz1
degiskenligi [22] ve borsa endeksi [22] gibi dogal veya insan yapimi bir ¢ok olguda

karsimiza ¢ikmaktadir.

Oz-benzesimli siirecler asagidaki esitlik ile verilen &lgekleme yapisina sahiptirler

[22]:

X(t) =" x(ct) 2.7)

Yukaridaki esitlikte °” istatistiksel davranisi (statistical sense) simgelemek {izere
istatistiksel anlamda esdegerliligi gostermektedir. ¢ herhangi bir pozitif gergel say1

olup, H, 0 < H < 1 araliginda degerler alan Hurst parametresi (6z-benzesim

parametresi)’dir. Yani, x(¢#) sireci ile ¢ “x(ct) siireci olasiik yogunluk



fonksiyonlar1 cinsinden Ozdestirler. Bu sekilde tanimlanabilen siireclere “0z-

benzesimli siire¢ler” denilmektedir.

Oz-benzesimlilik kavramini daha iyi anlayabilmek igin bu kavram geometrik sekiller
tizerinde agiklanabilir. Eger bir geometrik seklin bir pargasi biiyiitiildiigi zaman
seklin biitiinliniin tipkis1 elde ediliyor ise bu sekil 6z-benzesimli sekil olarak
adlandirilmaktadir [16]. Oz-benzesimlilik, agac dallar1 ve nehir kivrimlar: gibi dogal
olan hemen her yerde karsimiza cikabilecegi gibi 6z-benzesimli siirecler ya da
sekiller yapay olarak da tretilebilmektedirler. Bu sekillerin iiretilmesinde, asagida
anlatildig1 gibi belli bir kural izlenmektedir. Bundan dolay1 bdyle sekillere “belirli
(deterministic) 0z-benzesimli” sekiller de denilmektedir. Sekil 2.1°de “belirli

0z-benzesimli” bir sekil olan {i¢lii Koch egrisi sekli yer almaktadir:

/\
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Sekil 2.1: Koch egrisinin tiretilmesi

Sekil 2.1°de yer alan bu iiclii Koch egrisinin elde edilmesinde ilk adim, bir dogru
pargasinin ii¢ parcaya boliinerek ortadaki parcanin dogru ile iki aci1 olusturacak
sekilde liggen goriiniimiinde yukarida birlestirilmesidir. Daha sonraki adimlar ise ilk
adimda yapilan islemin her dogru pargasi i¢in tekrar tekrar yapilmasidir. Bu islemler
ile “belirli 6z-benzesimli” bir sekil olan Koch egrisi elde edilmektedir. Asagidaki
Sekil 2.2°de ise bir bagka “belirli 6z-benzesimli” sekil olan Sierpinski iicgeni sekli

yer almaktadir:
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Sekil 2.2: Sierpinski licgeni tiretilmesi

Bu Sierpinski seklinin elde edilmesinde ise ilk adimda biiylik ana iicgenin tam
ortasindan kiigiik bir liggen ¢ikarilir. Daha sonraki adimlarda ise biiyiik {iggende,
kiiciik iiggen cikarildiktan sonra kalan diger licgen bolgelerden de kiigiik ticgenler
cikarilir. Bu islem tekrar tekrar yapilarak “belirli 6z-benzesimli” bir sekil olan

Sierpinski ticgeni elde edilmektedir.

Daha once de soylendigi gibi 1/f siiregler 6z-benzesimli siireglerdir. 1/f siiregler giic
izge yogunluklari, birka¢ onkat (decade) boyunca |w|” ile orantili gili¢ yasasi
iligkisini saglayan siireclerdir. Daha genel bir ifade ile, gii¢c izgesi esitlik (2.8) ile
verilebilen rasgele siiregler “1/f giiriiltii” olarak adlandirilmaktadirlar [17,22]:

2

S (@)~ 28)
o

Burada S,(w) x(¢) slirecinin gii¢ izgesi, w agisal frekans, y sabit gercel bir say1 olan

izgesel iistel parametresi ve o, ise siirecin degisintisidir [17,22].



3. UZUN-DONEMLIi BAGIMLI SURECLERIN MODELLENMESI

Uzun-donemli bagimli siire¢lerin modellenmesinin anlatildigi bu boliim iki kisimdan
olusmaktadir. {1k kisimda UDB siireglerin modellenmesinde yaygin olarak kullanilan
fGn, SOSS ve FARIMA modellerinin matematiksel tanimlar1 ve Ozellikleri
verilmektedir. lkinci kisimda ise bir siirecin bu modeller ile modellenip
modellenemeyeceginin kararmin verilebilecegi eniyileme yoOntemi (optimization

method) anlatilarak bu yontemin dogrulugu gercek verilerle sinanacaktir.

3.1 Uzun-Donemli Bagimh Siiregler icin Modeller

Uzun-donemli bagimli siireclerin  modellenmesinde yaygin olarak kullanilan
modeller sunlardir: “Kesirli Gauss Glriiltiisii (Fractional Gaussian Noise, fGn)”
modeli, “Ikinci-Derece Oz-Benzesimli (Second-Order Self-Similar, SOSS)” model
ve “Kesirli Oz-Baglammli Birlestirilmis Hareketli Ortalamali (Fractionally
Autoregressive Integrated Moving Average, FARIMA)” model [16,23]. Bu
modellerden fGn, SOSS modelin 6zel bir halidir. Uzun-donemli bagimli siireglerin
modellenmesinde kullanilan bu modeller parametriktirler. Bir siirecin sahip olmus
oldugu uzun-dénemli bagimlilik 6zelliginin varligi ve derecesi modellerdeki

parametre degerleri ile belirlenmektedir.

3.1.1 Kesirli Gauss Giiriiltiisii Modeli

Uzun-donemli bagiml siireclerin modellenmesinde yaygin olarak kullanilan “Kesirli
Gauss Giiriiltiisii (Fractional Gaussian Noise, fGn)” modeli, 1/f siirecler olarak
bilinen gii¢ yasasi iliskisi siire¢lerinin modellenmesinde de kullanilmaktadir. fGn’ler,
1/f siireglerin modellenmesinde kullanilan bir diger model olan “Kesirli Brownian
Devinimleri (Fractional Brownian Motions, fBm)” modellerinin artimlarindan elde
edilmektedirler. fBm siirecler sifir ortalamali, Gauss dagilimli, smirli zaman
araliginda smirli giice sahip, duragan olmayan, siirekli ve rasgele siireclerdir
[17,22,24]. 1/f siireglerin saglamis olduklar1 gii¢ yasasi iliskisindeki y izgesel lstel

parametresi, fBm stiregler icin 1 < p < 3 araliginda degerler almaktadir. y’nin



yaklagik “2” oldugu 6zel durumda ise “Klasik Brownian Devinimi” olarak
bilinmektedirler [17,24]. Bir {Bm siireci By(n) ile gosterilecek olursa (0 < n < oo,

0 <H <1), bu {Bm siire¢ asagidaki 6zellikleri saglayacaktir:

Ozellik 1. Bp(n) stirecinin kendisi duragan degil iken bu siirecten elde edilen
artimlar1 duragandir.
Ozellik 2. Bp(n) siireci, n= 0 aninda sifir degerini alir ve ortalama degeri sifirdir.

Yani, B, (0)=0, E{B,(n)}=0, n>0
. d
Ozellik 3. B, (n+n,)— B, (n)= MO, o|ny|")

Buradaki Ozellik 3’te, “” sonlu boyutta esitligi ifade ederken, o sabit gergel bir say1,
ny zaman artimi ve M0,0|ng|”) ise “0” ortalamali, o|ny|” degisintili Gauss (normal)
dagilimmi gostermektedir. fBm’lerin ortak degisinti (covariance) fonksiyonlarinin

ozellikleri de asagida verilmektedir (n; n,> 0) [17,22,24]:

2

Ozellik4.  E{B,(n))B, (n,)}= %WH -

Ozellik 5. E{Bi(n)}=c|n"
Ozellik 6. B, (cn)=c"B,(n), ¢>0

Ozellik 7. E{BH (cn;)By, (cn, )} = E{(CHBH (n, ))(CHBH (n, ))}

Yukaridaki esitliklerde E{.}, beklenen deger operatorii, o ve ¢ ise sabit pozitif gercel
sayilardir. Ozellik 2 ve Ozellik 3 rasgele yiiriiyiis (random walk) siireglerinin de bir
ifadesidir. Bundan dolayi, fBm siirecleri rasgele yliriiyiis siiregleri olarak da
adlandirilmaktadirlar. Rasgele yiiriiyiis stirecleri tiretilirken “0” noktasindan baslanir
ve her adimda bir 6nceki degere Gauss dagilimina sahip rasgele bir deger eklenerek

bir sonraki adima gecilmektedir [17].

“Kesirli Gauss Giiriiltiisii (Fractional Gaussian Noise, fGn)” siirecleri ise fBm
siireglerin tiirevleri, baska bir deyis ile fBm siireclerin gostermis olduklar
artimlardir. Yani fBm siireglerin artimlar1 fGn siirectir. Bir fGn siireci, Gya(n)
(0<n<ow, 0<H<I, A kiiglik, sabit, pozitif gercel deger) ile ifade edilirse, bu
stirecin asagidaki 6zellikleri sagladigi kabul edilmektedir [17,22,24]:
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Ozellik 1. G, ,(n) =i(BH (n+A)— B, (n))
d
Ozellik 2. G,y ()= MO, alA[T)

Burada, Ozellik 1, fGn siireclerin fBm siireclerin tiirevleri almarak elde edildigini
gostermektedir. Ozellik 2°de ise fGn siireglerin sifir ortalamali, duragan Gauss
dagiliml siiregler oldugu goriilmektedir. Adim (lag, k) degerleri yeterli biiytikliikte
olmak iizere, bir fGn siire¢ i¢in 6z-iliski fonksiyonu asagidaki gibi ifade edilebilir

[17,22]:

2

o 2H 2H 2H
. E\G, .(n+ k)G, ,(n)j=—|(k+1D)™" =2k + (k-1
s ElGna(nBG =Tk (k=1"]

& o’HQH - Dk*"

fBm ve fGn siireclere giic yasasi iliskisi acgisindan bakilir ise, fBm siiregler i¢in
diisiik frekans bolgelerindeki giic yiliksek iken fGn siirecler igin yiiksek frekans
bolgelerindeki giiciin yiiksek oldugu soOylenebilir. Bunun anlami, y izgesel
parametresinin fBm siirecler i¢in fGn siireclerden daha biiyiik oldugudur. fBm
stireclerin y parametreleri, 1 <y < 3 araliginda degerler aliyor iken fGn stireclerin y
parametreleri, -1 <y < 1 araliginda degerler almaktadir. y’nin sifira esit oldugu 6zel

durum da, fGn siireci duragan beyaz Gauss giiriiltiisii olmaktadir [17,22].

y izgesel parametresi ile H 0z-benzesim parametresi arasindaki iligki, siirecin
modellendigi modele bagli olarak asagida gosterildigi gibi verilebilmektedir. fBm

stirecler igin:

y=2H+1 G.1)
fGn siiregler i¢in ise:

y=2H-1 (3.2)

fGn ve fBm siiregler icin H 0z-benzesim parametresi 0 ile 1 arasinda degerler
almaktadir. Ozellik 3’ten de goriilecegi gibi H parametresi, 0 < H < 0.5 aralifinda
degerler aldig1 zaman fGn siire¢ negatif iliskili artimlara sahip bir slire¢ olmaktadir.
Negatif iligki, siiregte gbzlenen bir yiikselmeden (al¢galmadan) sonra bir algalmanin

(ylikselmenin) meydana gelecegi anlamindadir. H parametresi bu aralik igerisinde
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olan siire¢ daha 6nce de sOylendigi gibi ODB olarak tanimlanmistir. H = 0.5 igin
Ozellik 3’ten oz-iliski fonksiyonunun sifir oldugu goriilmektedir. Oz-iliski
fonksiyonunun sifir olmasi ise siiregteki alcalmalarin ve yiikselmelerin birbirlerinden
iligkisiz oldugu anlamina gelmektedir. Boyle olan siiregler ise KDB olarak bilinirler.
Bir baska durum olan 0.5 < H < 1 durumu ise, Ozellik 3’ten de gériilecegi gibi
0z-iliski fonksiyonunun pozitif oldugu durumdur. Bu ise siirecte belirli bir egilimde
devam eden hareketin olmasi anlamindadir. Yani siirecteki bir yiikselmeden
(algalmadan) sonra muhtemelen bir diger yiikselmenin (algalmanin) meydana
gelecektir. Bu sekilde belirli bir egilimde hareketin oldugu siireglere ise UDB
denilmektedir [17,22].

3.1.2 ikinci-Derece Oz-Benzesimli Model

Bolim 3.1.1°de anlatilan fGn modeller, ikinci-derece 6z-benzesimli (Second-Order
Self Similar, SOSS) modellerin 6zel halidirler. Bir SOSS siireci normal dagilimli ise
bu siire¢ fGn siire¢ olarak adlandirilmaktadir. SOSS siirecler ikinci-derece duragan
(second-order stationary) 0z-benzesimli siire¢lerdir. Bundan dolay1r SOSS siirecleri
ve iligkili olarak SOSS modelleri anlatmak i¢in oncelikle bu siire¢lerin bir 6zelligi

olan ikinci-derece duraganlik kavrami agiklanmalidir.

Bir X; stireci, ie Z olmak iizere, ayrik-zamanl bir siire¢ olsun. Eger, bu siirece ait

olan (X,),(X,),,(X,) ve (X ), (X, ), (X,,,) Omeklem kiimeleri ke Z ve n

pozitif tam say1 olmak iizere, tiim i, i, ... , i, i¢in aym birlesik dagilima (joint
distribution) sahip ise JX; siireci “duragan (stationary)” olarak adlandirilir. Bu sart,
stireglerin saglamasi agisindan oldukga kat1 bir sarttir. Yani bir siirecin bu sart1 yerine
getirmesi oldukca zordur. Bu sarta oranla daha genel bir sart ise ikinci-derece
duraganlik kavramimi agiklamak icin yeterli olmaktadir. Eger, bir X; siirecinin
ortalama degeri ve 0z-ortak degisinti (autocovariance) fonksiyonu, tiim i, j ve k € Z
icin sirastyla asagidaki (3.3) ve (3.4) esitliklerini saglar ise bu siire¢ “ikinci-derece

duragan” siire¢ olarak adlandirilmaktadir.
E(X,)= E(X,) (33)

C(X, X)=C(X,.,X,,) (3.4)
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Burada, C (3.5) esitligi ile tamimlanan 06z-ortak degisinti (autocovariance)

fonksiyonunu gdstermektedir:
C(X;, X)) =E[(X, —E(X))(X; - E(X;))] 3.5)

(3.3), (3.4) ve (3.5) esitliklerine bakilirsa, ikinci-derece duragan bir X; siireci igin,
stirecin sabit ortalamali ve 6z-ortak degisinti fonksiyonunun k = i — j olmak {izere,
C(X;,X,)=C(k) esitligi ile yazlabilen k’ya bagli bir fonksiyon oldugu
goriilmektedir. Bu 6z-ortak degisinti fonksiyonu C(k)=C(—k) 0Ozelligini saglayan
bir ¢ift fonksiyondur. Boyle siirecler icin degisinti ve 0Oz-iliski fonksiyonu ise

sirasiyia o = ve R = (o2 eklinde verilebilmektedir.
yla > =7(0)ve R(k)=C(k)/ o’ seklinde verilebilmektedi

Ikinci-derece duragan bir siireg, sifir ortalamali ve H e (0,1) icin asagidaki (3.6)
esitligi ile verilen 6z-ortak degisinti fonksiyonuna veya esdeger olarak (3.7) esitligi
ile verilen normalize 0z-iligki fonksiyonuna sahip ise “ikinci-derece 6z-benzesimli
stire¢” olarak adlandirilmaktadir [16,25,26]:

2

C(k)=%(|k+1\”’ 2|k +k=1"") (3.6)

R(k):%(|k+l|“’ 21k + 1 k=1") (3.7)

Burada, hesaplanan 6z-iliski fonksiyonun, modelin 6z-ortak degisinti fonksiyonunun
degisintiye orani ile hesaplandigina dikkat edilecek olur ise elde edilen R(k) 6z-iliski
fonksiyonunun normalize 6z-iliski fonksiyonu oldugu goriilebilir. SOSS stirecler igin

bulunan bu normalize 6z-iligki fonksiyonu fGn siiregler i¢cinde gegerlidir.

3.1.3 Kesirli ()z-Baglanlmll Birlestirilmis Hareketli Ortalamah Model

Kesirli 6z-baglanimli birlestirilmis hareketli ortalamali (Fractionally Autoregressive
Integrated Moving Average) model Granger-Joyeux ve Hosking tarafindan
sunulmustur [27,28]. Bu model, en genel halde (p, d, g) olmak {lizere ii¢ farkli
parametre degerine sahiptir ve kesirli ARIMA (p, d, q), FARIMA (p, d, ¢q) ya da
ARFIMA (p, d, gq) ile gosterilebilmektedir. Bu ¢alisma boyunca isimlendirme olarak
FARIMA (p, d, q) kullanilmaktadir. FARIMA (p, d, g) modeller “Oz-Baglanimli

Birlestirilmis Hareketli Ortalamali (Autoregressive Integrated Moving Average,
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ARIMA (p, d, g))” modellerde d parametresinin tam say1 olmayan degerler de
alabildigi durumdur. ARIMA (p, d, q) modeller ise, “Oz-Baglanimli Hareketli
Ortalamali (Autoregressive Moving Average, ARMA (p,g))” modellerle yakindan
iligkilidirler. Bundan dolayi, FARIMA modellerin tanitilmasi ilk olarak ARMA ve

ARIMA modellerin tanimlar1 verilerek yapilmaktadir.

Ayrik-zamanli bir x[n] siirecini ele alalim. Bu ayrik-zamanl siire¢ igin,
4 =E(x[n])=0 yani siirecin ortalamasinin sifir oldugu kabul edilir. (Aksi taktirde
tim formiillerde x[n] yerine x[n] - u yazilmalidir). Asagida verilecek olan
formiillerde yer alacak L ise Lx[n] = x[n-1] ve L’x[n] = x[n-2] seklinde tanimlanan bir
gecikme operatoriidiir.  Yani siirecteki farklar gecikme operatérii yardimi ile,
(x[n] - x[n-17) = (1-L)x[n] ve ((x[n] - x[n-1]) - (x[n-1] - x[n-2])) = (1-L)* x[n] seklinde
hesaplanabilmektedir. Ayrica formiillerde bulunacak olan ®(L) polinomu asagidaki

esitlik ile tanimlanan 6z-baglanim (Autoregressive, AR) polinomudur:

p .

O(L)=1-> @ I (3.8)
j=1

O(L) polinomu ise asagidaki esitlik ile tanimlanan hareketli ortalama (Moving

Average, MA) polinomudur:

OWL)=1+ Zq:@jl/ (3.9)
=]

Burada p ve ¢, sirastiyla AR ve MA polinomlarinin dereceleridir. AR ve MA

polinomlarmin sifira esit olduklar1 durumlardaki ¢oziimleri genel olarak L, ile

gosterilirse, bu ¢oziimlerin |Lo| > 1 esitligini sagladiklar1 varsayilsin. Ayrica, e[n]

(n = 1,2,...), bagimsiz, 6zdes dagiliml sifir ortalamali ve of degisintili bir normal

beyaz giiriiltii olsun. ARMA (p, ¢) modeli asagidaki (3.10)’daki esitligin duragan

¢Ozlimii olarak tanimlanir.

O(L)x[n]=O(L)e[n] (3.10)
Bu esitlik,
O(L)(1- L) x[n]=O(L)e[n] (3.11)

14



Seklinde yazilabilirse, x[n], ARIMA (p, d, q) siireci olarak adlandirilmaktadir.
Buradaki, d parametresi kesirli fark (fractional differencing) parametresi olarak
adlandirilmaktadir. (3.10) ve (3.11) esitliklerinden, ARMA (p, ¢) siirecinin ayrica bir
ARIMA (p, 0, g) siireci oldugu gortilmektedir [29].

Esitlik (3.11), d parametresinin herhangi bir gercel say1r degerini alabildigi
varsayilarak genellestirilebilir. Eger (3.11) esitliginde d parametresi tam say1
olmayan degerler de alabiliyor ise x[n] slireci FARIMA (p, d, g) siireci olarak

adlandirilmaktadir.
(3.11) esitligindeki (l-L)d ifadesi, herhangi bir gercel d sayisi i¢in esitlik (3.12a)’daki
Binom agilimi1 ya da esdeger olarak esitlik (3.12b)’deki gama fonksiyonlar1 terimleri

ile ifade edilebilir:

(1-L)* =1-dL+ d(‘;_l) I - d(d_l;(d_Z) L (3.12a)
~ = [(k—d)L*
(1-L)° ;r( TG+ D) (3.12b)

FARIMA (p, d, q) siireci olan x[n] i¢in, d parametresi |d| < 0.5 aralifinda bir degere
sahip ise x[n] sinirlt degisintiye sahip duragan bir siirectir. Duragan olan siirecler icin
d fark parametresi ile H 6z-benzesim parametresi arasinda, H = d + 0.5 iligkisi vardir.
Boyle siiregler, 0 < d < 0.5 i¢in UDB, d = 0 i¢in KDB ve -0.5 < d <0 i¢cin ODB
olarak adlandirilmaktadirlar [6, 14, 27, 28, 30].

Esitlik (3.11) asagidaki esitlik (3.13)’deki gibi yazilabilir:

(1-L)" x{n] = X[n] (3.13)
Burada, x[n]:

¥[n]=® ' (L)O(L)e[n] (3.14)

Seklinde tanimlanan bir ARMA siirecidir. Bunun anlami, FARIMA (p, d, ¢) ya da
ARIMA (p, d, q) siireci olan bir x[n] kesirli fark operatoriine (veya sonsuz dogrusal
filtreye) uygulandiginda, ARMA siireci elde edilir. Diger taraftan ayrica, esitlik
(3.11) kullanilarak asagidaki (3.15) esitligi yazilabilir:
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x[n]= D (L)O(L)x [n] (3.15)
Burada, x[n] bir FARIMA (0, d, 0) siireci olup,
x[n]=0-L)"¢n] (3.16)

Seklinde tanimlanabilir. Yani, (3.15) ve (3.16) esitliklerinden, FARIMA (p, d, g)
siirecinde, p = ¢ = 0 oldugu duruma karsilik gelen FARIMA (0, d, 0) siirecinin
ARMA filtreden gegirilmesi ile FARIMA (p, d, g) siireci elde edilebilmektedir [29].

Herhangi bir FARIMA (p, d, g) siirect FARIMA (0, d, 0) siireci terimleri ile
tanimlanabilir [25,26]. Ayrica, her iki siire¢ de ayni1 d parametresi degerleri i¢in
diisiik frekanslarda benzer ozelliklere sahiptirler [16]. Bunlara ek olarak ®(L) ile
O(L) terimleri kisa-donemli bagimlilikla ilgili terimlerdir. Bundan dolay1, bir siirecin
uzun-donemli bagimlilik incelemesinde siireci modellemek icin FARIMA(p, d, q)
model yerine FARIMA (0, d, 0) modeli kullanilabilir. Bir FARIMA (0, d, 0) modeli
icin 6z-ortak degisinti fonksiyonu (3.17) esitligi ile verilebilir [16]:

Clh) = o (=D I(1-2d)

_ (3.17)
T(+k-d)C(1-k-d)

Burada, o’ modelin degisintisi olmak iizere, R(k)= C(k)/ o’ iliskisinden ve gama

fonksiyonu acilim 6zelliklerinden yararlanarak, 6z-iliski fonksiyonu, asagidaki (3.18)

esitligi verilebilir [16, 25]:

:F(l—d)l"(k+d):ﬁ k—i+d

R(k) T(d)T(+k-d) =k—i+l—d

(3.18)

Yine burada, FARIMA (0, d, 0) siirecine ait R(k) 0z-iliski fonksiyonu normalize

0z-iliski fonksiyonudur.

3.2 Modelleme Karar icin Eniyileme Yontemi

Kettani tarafindan [16]’da sunulmus olan “Eniyileme Yontemi (Optimization
Method)”, Kettani tarafindan onerildigi gibi bir siirecin 6z-iliski fonksiyonu bilinen
bir model ile modellenip modellenemeyecegine  karar  verilmesinde

kullanilabilmektedir. Eniyileme ydntemi ayrica yine Kettani tarafindan Onerildigi
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gibi uzun-donemli bagimlilik parametresi kestiriminde de kullanilabilmektedir. Bu
yontem, veriyi modellemeye calistigimiz modelin normalize 6z-iliski fonksiyonu ile
veriden elde edilen normalize 6z-iligki fonksiyon arasindaki benzerlik miktarini
Olgerek calismaktadir. Bu benzerlik miktar1 bir hata fonksiyonu (error function)

tanimlanarak 6l¢iilmektedir:
1 K oy 2

EK(ﬂ)=4—Z{ R(k, p)—R, (k) } (3.19)
K k=1

Yukaridaki esitlikte, E, (/) hata fonksiyonu, f SOSS ya da fGn model i¢in H
parametresi, FARIMA (0, d, 0) model i¢in ise d parametresini gostermektedir. R(k, f)
ve &(k) sirastyla, veriyi modellemeye c¢alistifimiz H veya d parametreli modelin

normalize 6z-iligki fonksiyonu ile veriden kestirilen normalize 6z-iliski fonksiyondur

(bir silirece ait normalize 0z-iligki fonksiyonunun hesaplanisi ile ilgili ayrintilar
Bolim 4.3’te anlatilmaktadir). K ise, R,(k) hesaplanirken hataya neden olabilecek

kose etkisini azaltmak i¢in &’nin alinan en biiyiik degeridir (K degerinin se¢ilmesi ile
ilgili ayrintilar Boliim 3.2.1°de anlatilmaktadir) [16]. (3.19) esitligi kullanilarak
kestirilen parametre degeri, d € (-0.5,0.5) ve H € (0,1) olmak iizere parametrelerin
uygun bir aralif1 igerisinde hata fonksiyonunu minimum yapan parametre degeri

olarak secilir.

(3.19) esitligi ile verilen E (f) hata fonksiyonu ifadesi U, :

Ug=R(k)-R (k)  k=1,2,--,K (3.20)
Seklinde tanimlanan bir satir vektorii olmak iizere,

UUr
E(f)==1 " (3.21)
(3.21) esitligindeki gibi yazilarak tekrar elde edilebilir. Hata fonksiyonu ifadesine
bakilacak olursa hata fonksiyonunun degerinin en fazla 1 olabilecegi kolaylikla
goriilmektedir. Eger bir siire¢ R(k, ) 0z-iliski fonksiyonuna sahip bir model ile
modellenebiliyor ise, bu siire¢ i¢in hesaplanan hata fonksiyonu degerinin sifira ¢ok
yakin yani ¢ok kiigiik olmasi beklenir. Hata fonksiyonu degerinin ne kadar kiiciik

olmas1 gerektigi sorusu “karar kriteri” ifadesini ortaya cikarmistir. Modeller i¢in
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karar kriterleri, H veya d parametrelerinin uygun bir araligi boyunca, MATLAB
kullanilarak, SOSS ya da fGn siireg icin (3.7), FARIMA (0, d, 0) siireg i¢in ise (3.18)
esitligi ile verilen normalize 6z-iliski fonksiyonuna sahip yapay veriler iiretilerek
elde edilmektedir. Yapilan ¢aligmada karar kriteri “kk” ile gosterilecektir. Eniyileme
yontemi ile karar kriterleri kullanilarak bir siirecin normalize 6z-iliski fonksiyonu
bilinen bir model ile modellenip modellenemeyecegine karar verilebilmektedir. Bu
sebeple, bir silirecin eniyileme yoOntemi ile belirli bir model ile modellenip
modellenemeyecegi kararina varabilmek i¢in Oncelikle karar kriteri belirlenmelidir.
SOSS ya da fGn model i¢in ve FARIMA (0, d, 0) model i¢in karar kriterlerinin
belirlenmesi asagidaki Boliim (3.2.1) ve Boliim (3.2.2)’de anlatilmaktadir.

3.2.1 SOSS ya da fGn Model Karar Kriterinin Belirlenmesi

SOSS ve fGn modeller ayni normalize 6z-iliski fonksiyonuna sahip olduklarindan bu
iki model i¢in eniyileme yontemi ile elde edilecek karar kriterleri ayni olacaktir.
Genel olarak, N uzunluguna sahip bir siire¢ goz Oniine alinirsa, SOSS ya da fGn

model karar kriteri bulunurken asagidaki islemler sirasiyla yapilmaktadir [16]:

*  Modelin sahip oldugu uzun-dénemli bagimlilik parametresi olan H 6z-benzesim
parametresi kullanilarak, her bir H = 0.01, 0.02, ... , 0.99 parametre degeri igin,
(3.7) esitligi ile verilen normalize 6z-iliski fonksiyonuna sahip N uzunlugunda
1000’er adet (ya da yeterli hafiza kosullarinda daha fazla) yapay veri MATLAB

kullanarak tretilir.

* Her bir H degeri i¢in [16]’da Onerildigi gibi, iiretilen veriler kullanilarak bulunan
hata fonksiyonu degerlerinden biri, ayn1 H parametresi i¢in elde edilen tiim hata

fonksiyonu degerlerinin %95’ inden biiytik olacak sekilde segilir.

*  Bir 6nceki islem, tiim H parametreleri i¢in tekrarlanarak hata fonksiyonu degeri
(HFD) ve H 6z-benzesim parametresi sekli elde edilir. Elde edilen sekilde, tiim
H aralig1 g6z oniine alinarak seklin maksimum noktasi karar kriteri degeri olarak

belirlenir.

Yukaridaki islemler yapilirken, hata fonksiyonu ifadesinde yer alan K degeri [16]°da
Kettani tarafindan, N = 663, 1000 ve 4000 uzunluklu veriler i¢in 50 olarak
se¢ilmistir. Se¢ilen bu K degerleri veri boyunun bir ylizdesi olarak diisiiniiliirse, veri
boyunun yaklagik olarak %1.25, %5 ve %7.5 olarak se¢ildigi goriilmektedir. Bu

calismada K degeri, Kettani’nin se¢mis oldugu yiizdelik deger araligi goz Oniine
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alimarak ve Bolim 3.2.3’te ger¢ek veriler kullanilarak modelleme karar1 igin

uygunlugu gosterilen veri boyunun %5°1 olarak secilmektedir.

Normalize 0z-iligki fonksiyonu bilinen herhangi bir siire¢ icin MATLAB’de
“toeplitz” ve “mvnrnd” komutlar1 kullanilarak  kolaylikla yapay veri
uiretilebilmektedir. SOSS (ya da fGn) model i¢in karar kriterinin bulunabilmesi
amactyla gerek duyulan N uzunluklu yapay veriler asagida islemler sirasiyla

yapilarak elde edilebilmektedir [16]:

€6 .9

= “p” stirecin belli bir H parametre degerine sahip N-1 uzunlugundaki normalize
0z-iligki fonksiyon vektorii olmak iizere, “R = toeplitz([1 p])” komutu
kullanilarak, R simetrik Toeplitz matrisi elde edilir. Bu R matrisi, ilk satir1 [1 p]
vektorii olan ve [1 p] vektorlerinden olusturulan NxN boyutlu bir normalize
0z-iligki matrisidir.

» Elde edilen R matrisi kullanilarak, “X = mvnrnd(zeros(1,N),R,L)” MATLAB
komutu ile NxL boyutlu bir X matrisi elde edilir.

* X matrisinin her bir satir1, sifir ortalamali ve normal dagilimli SOSS ya da

iligkili olarak fGn verisidir.

3.2.2 FARIMA (0, d,0) Model Karar Kriterinin Belirlenmesi

N uzunluguna sahip bir siire¢ géz Oniine alinirsa, FARIMA (0, d, 0) model karar
kriteri, Boliim 3.2.1°de anlatilan islemlere benzer sekilde asagidaki islemler sirasiyla

uygulanarak elde edilebilmektedir:

= Oncelikle, FARIMA (0, d, 0) modelin sahip oldugu uzun-dénemli bagimlilik
parametresi olan her bir d kesirli fark parametresi kullanilarak, her bir d =-0.49,
-0.48, ..., 0.49 kesirli fark parametre degeri i¢in, (3.18) esitligi ile verilmis olan
normalize 6z-iliski fonksiyonuna sahip N uzunlugunda 1000’er adet (ya da
yeterli hafiza kosullarinda daha fazla sayida) yapay veri MATLAB kullanilarak
uretilir.

= Daha sonra, her bir d degeri i¢in [16]’da Onerildigi gibi, iiretilen veriler
kullanilarak bulunan hata fonksiyonu degerlerinden biri, ayni1 d parametresi igin

elde edilen tiim hata fonksiyonu degerlerinin %95’inden biiyiik olacak sekilde

secilir.
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= Son olarak, bir onceki islem, tiim d parametreleri icin tekrarlanarak hata
fonksiyonu degeri (HFD) ve d fark parametresi sekli elde edilir. Elde edilen
sekilde, tim d aralig1 goz Oniine alinarak seklin maksimum noktas: karar kriteri

degeri olarak kabul edilir.

Hata fonksiyonu ifadesinde yer alan K degeri ise Boliim 3.2.1°de anlatildig1 gibi, veri
boyunun %35’°1 olarak secilmektedir. Ayrica FARIMA (0, d, 0) model i¢in karar
kriterinin bulunabilmesi amaciyla gerek duyulan yapay veri, Bolim 3.2.1°deki

sekilde MATLAB kullanilarak tiretilmektedir.

3.2.3 Eniyileme Yontemi ile Modelleme Kararimin Sitnanmasi

Bu kisimda, eniyileme yontemi ile modelleme kararinin dogru olarak verilip
verilemedigi sinanmaktadir. Bu amagla, SOSS siire¢ oldugu bilinen N = 663
uzunluklu Nil nehri gergek verisi ile SOSS siire¢ olmadigi bilinen N = 1000
uzunluklu degisken bit hiz1 (VBR) ger¢ek verisi kullanilmaktadir [16]. Ayrica, bu
kisimda hata fonksiyonu ifadesinde yer alan K degeri, veri boyunun yaklasik %5°1

secilerek, bu se¢cimin uygunlugu da sinanmais olacaktir.

Modelleme kararmin smanmasi amactyla her iki gergek veri icin de, once, kk karar
kriterleri belirlenecektir. Daha sonra ise (3.19) esitligi kullanilarak hata fonksiyonu
degeri (HFD) ve H parametresi sekli elde edilecektir. Bu seklin minimum noktasina

kars1 gelen HFD ekseni degeri minimum HFD (min. HFD), H parametresi ekseni

degeri ise kestirilen H parametresi olacaktir. Su an i¢in, modelleme testi
yapildigindan, kestirilen parametre degeri ile ilgilenilmeyecektir. Bulunan £k ve min.
HFD arasinda min. HFD < kk seklinde bir iligki saglaniyor ise, stirecin SOSS model
ile modellenebilecegi baska bir deyis ile SOSS siire¢ oldugu sonucuna varilacaktir.

Aksi takdirde siirecin bir SOSS siire¢ olmadig1 sonucuna varilacaktir.

Asagidaki Sekil 3.1’de N = 663 uzunluklu Nil nehri verisi i¢in karar kriterinin
belirlenmesi amaciyla bu veri ile esit uzunlukta yapay SOSS siiregleri kullanilarak
elde edilen HFD ve H parametresi sekli yer almaktadir. Bu sekilde yer alan, tiim
olasi H parametresi aralig1 diisiiniilerek, SOSS model karar kriteri kk = 3.7x107

olarak belirlenmektedir.
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x 10° N =663 Uzunluklu Veriler icin SOSS Model Karar Kriterinin Belirlenmesi

4 T T T T T

3.5

Karar Kriteri = 3.7x10°3

Hata Fonksiyonu Degeri (HFD)

Sekil 3.1: N = 663 uzunluklu veriler icin SOSS model karar kriterinin belirlenmesi

Sekil 3.2°de ise N = 1000 uzunluklu VBR verisi igin karar kriterinin belirlenmesi
amaciyla, bu veriye esit uzunlukta yapay SOSS siirecleri kullanilarak elde edilen
HFD ve H parametresi sekli yer almaktadir. Yukarida anlatilanlara benzer olarak, bu

sekilde yer alan, tiim olast H parametresi aralig1 diisiiniilerek, SOSS model karar

kriteri kk = 3.2x107 olarak belirlenir.

x 10° N = 1000 Uzunluklu Veriler icin SOSS Model Karar Kriterinin Belirlenmesi
3.5 T T T T

Karar Kriteri = 3.2x10°3

Hata Fonksiyonu Degeri (HFD)

Sekil 3.2: N = 1000 uzunluklu veriler i¢in SOSS model karar kriterinin belirlenmesi
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Karar kriterleri belirlendikten sonra, minimum hata fonksiyonu degerleri
bulunmalidir. Sekil 3.3(a)’da Misir Kahire yakinlarinda 622 — 1281 yillar1 arasinda
Roda dlgegiyle 6l¢iilmiis yillik minimum Nil nehri su seviyesi sekli yer almaktadir.
Sekil 3.3(b)’de ise bu Nil nehri verisi kullanilarak SOSS model HFD ve H

parametresi sekli yer almaktadir.

(a)
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Sekil 3.3: (‘a) Misir-Kahire yakinlarinda Roda 6lgegiyle 6l¢iilmiis yillik minimum
Nil nehri su seviyesi verisi ( b ) Bu veriden elde edilen HFD ve H parametresi sekli

Sekil 3.3(b)’de yer alan HFD ve H parametresi seklinin minimum noktasi olan
1.64x10™ degeri N = 663 uzunluklu veriler icin SOSS model karar kriteri olan
3.7x10~ degerinden kiigiiktiir. Yani min. HFD < kk esitligi saglanmaktadir. Bundan
dolay1 bu verinin SOSS model ile modellenebilecegi bagka bir deyis ile SOSS siire¢
oldugu sonucuna varilmaktadir. Varilan sonug, bilinen bir gercegi desteklemektedir.

Yani, eniyileme yontemi modelleme kararini dogru bir sekilde vermistir.

Bir baska ornek olarak, Sekil 3.4(a)’da, bir video goriintiisii i¢in g¢erceve basina
kodlanmis bilgi miktar1 sekli gosterilmektedir. Bu video goriintiisli, bir masada
oturan {i¢ kisi arasinda gegen konugmadan olugmaktadir. Arka planda degisim yoktur
ve kamera sabit durmaktadir. Burada kullanilan kod “degisken bit hiz1 (Variable Bit
Rate, VBR)” olarak adlandirilmaktadir. Bu VBR verisi, 1991 yilinda Almanya

Miinih’teki Siemens firmasinda ¢alisan miihendisler tarafindan toplanmistir. Bu VBR
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verisi N = 1000 uzunlugundadir. Sekil 3.4(b)’de ise bu VBR verisi kullanilarak elde
edilmis olan SOSS model HFD ve H parametresi sekli yer almaktadir.

(a)
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Sekil 3.4: (a) VBR verisi: Cergeve basina ATM hiicresi sayisi ( b ) Bu veriden elde
edilen HFD ve H parametresi sekli

Sekil 3.4(b)’de yer alan seklin minimum noktasina bakilarak min. HFD 6.7 x 107
olarak elde edilir. Bu deger, N = 1000 uzunluklu veriler i¢gin SOSS model karar
kriteri olan 3.2x107 degerinden biiyiik oldugundan, VBR verisinin SOSS model ile
modellenemeyecegi ya da baska bir deyisle VBR verisinin SOSS siire¢ olmadigi
sonucuna varilmaktadir. Bu sonu¢ da bilinen bir gercegi desteklemektedir.

Gortiildigi gibi eniyileme yontemi modelleme kararini yine dogru olarak vermistir.

Boylece kullanilan gercek verilerle, eniyileme yonteminin modelleme kararini1 dogru
verebilmesinin yaninda modelleme kararinda K degerinin veri boyunun yaklasik

olarak %>5°1 kadar secilmesinin de uygun oldugu gosterilmistir.

3.2.4 N =2048 Uzunluklu Veriler icin Karar Kriterleri

Calisma boyunca 2048 uzunluklu veriler kullanilacagindan, burada 2048 uzunluklu
veriler icin karar kriterleri belirlenmektedir. Bu karar kriterleri Boliim 5.2°de analiz

edilecek olan 2048 uzunluklu giinliik endeks getiri ve mutlak getiri serilerinin SOSS

23



(ya da fGn) ve FARIMA (0, d, 0) modeller ile modellenip modellenemeyeceginin
sinanmasinda kullanilacaktir. Asagidaki Sekil 3.5’te SOSS (ya da fGn) model karar

kriterinin elde edilmesi amactyla HFD ve H parametresi sekli yer almaktadir.

x 10° N = 2048 uzunluklu veriler icin SOSS ya da fGn Model Karar Kriterinin Belirlenmesi
3 T T T T T

7

2.5

Karar Kriteri = 2.80x10°3

Hata Fonksiyonu Degeri (HFD)

Sekil 3.5: N = 2048 uzunluklu veriler i¢in SOSS ve fGn model karar kriteri

Sekil 3.6’da ise FARIMA (0, d, 0) model karar kriterinin elde edilmesi amaciyla
HFD ve d parametresi sekli yer almaktadir.

x 10° N = 2048 uzunluklu veriler icin FARIMA (0,d,0) Model Karar Kriterinin Belirlenmesi
2.5 T T T T

e

Karar Kriteri = 2.45x10°3 ‘

Hata Fonksiyonu Degeri (HFD)

-0.5 -0.4 -0.3 -0.2 -0.1 0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5

Sekil 3.6: N = 2048 uzunluklu veriler i¢cin FARIMA (0, d, 0) model karar kriteri
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Sekil 3.5 ve Sekil 3.6’dan, N = 2048 uzunluklu veriler i¢in karar kriterleri, SOSS ya
da iliskili olarak fGn model durumunda 2.80x10"3, FARIMA (0, d, 0) model

durumunda ise 2.45x107 olarak belirlenmistir.
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4. UZUN-DONEMLiI BAGIMLILIK PARAMETRESI KESTIRIiM
YONTEMLERI

Uzun-donemli bagimlilik 6zelligi, A Hurst 6z-benzesim parametresi, ya da iligkili
olarak d kesirli fark parametresi olmak {izere tek bir parametre degeri ile
belirlenebildigi i¢in bu parametrelerin dogru bir sekilde kestirilmeleri ¢ok 6nemlidir.
Ne yazik ki bu parametrelerin kesin olarak elde edilebilmeleri miimkiin degildir. Bu
sebeple parametreler kestirilirken elde edilecek sonuglarin parametre kestirim
yontemine olan bagimliliginin azaltilmasi amaci ile tek bir kestirim yontemi yerine
birden fazla kestirim yOnteminin kullanilmasi yerinde bir yaklasim olacaktir.
Literatiirde bir ¢ok parametre kestirim yontemi bulunmakla beraber burada dort
farkli parametre kestirim yontemi kullanilmaktadir. Kullanilan yontemler asagida

sirastyla 6zetlenmektedir.

4.1 Dalgacik Doniisiimii Tabanh Yontem

Uzun-donemli bagimlilik parametresi olan H 6z-benzesim parametresi kestiriminde
“Dalgacik Doniisiimii Tabanli Yontem (DDTY)” etkin bir yontemdir [17,22].
Burada, DDTY nin kullanmis oldugu dalgacik doniisiimii kisaca anlatilarak bu

doniisiim yardimiyla H parametresi kestiriminin nasil yapilacagi verilmektedir.

4.1.1 Dalgacik Doniisiimii

Dalgacik doniisiimiiniin en 6nemli 6zelligi duraganlik gerektirmeme o6zelligidir.
Dolayisiyla 6teleme ile istatistiksel 6zellikleri degisen 1/f siireclerin analizinde etkin
olarak kullanilabilen bir doniisim yontemidir. Dalgacik doniisiimiinde, degisken
zaman-frekans c¢oziiniirligli anlamima gelen “Coklu-Coziiniirlik Analizi (CCA)”
kullanilmaktadir. Bu dontisiimde CCA, pencereleme amaciyla kullanilan dalgacik
tabanlarinin otelenip 6lceklenerek her bir izgesel bilesen icin degistirilmesi ile

gergeklestirilmektedir [17].

Herhangi bir sinyalin dalgacik doniisiimii, sinyalin pencerelenmesi amaciyla

kullanilan dalgacik tabanlarinin Otelenip Ol¢eklenmesi ile elde edilmektedir.
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Ayrik-zamanli bir x(k) sinyali gz oniine alinirsa, sinyalin dalgacik doniisii asagidaki

esitlik ile ifade edilebilmektedir:

X, = ;X(k)vfi" (k) (4.1)

Burada, m 6lgekleme ve n oteleme indisleridir " (k), w(k) ana dalgacik tabaninin
normalize edilerek Otelenip Olceklenmesiyle elde edilen dalgacik tabanidir.
Yukaridaki esitlik sonucu elde edilen x’ler “dalgacik katsayilar1” olarak
adlandirilmaktadirlar. Ayrik sinyal i¢in yapilmis olan bu dalgacik doniisiimiine
“Ayrik Dalgacik Doniisiimii (ADD)” denilmektedir. ADD’de dalgacik tabani olarak

asagidaki sekilde tanimlanan “ikici (diadic) birimdik dalgacik tabani” yaygin olarak

kullanilmaktadir:

m

wr (k) =22y (2" k—n) (4.2)

Eger dalgacik tabani olarak ikici (diadic) birimdik dalgacik tabani kullanilir ise (4.1)
esitligi ile verilen dalgacik katsayilar1 asagidaki gibi ifade edilebilir [17,31]:

[N

m __
x' =2

gx(k)l//@’" k—n) (4.3)

Ayrik-zamanlt x(k) sinyali oOtelenmis ve Olgeklenmis dalgacik tabanlarinin

agirliklandirilmig toplamlari seklinde olusturulabilmektedir:
x(k) =¥ ¥ xlw) (k) (4.4)

ADD’de sinyalin farkli frekans bantlarinda farkli ¢oziiniirliikleri ile analiz
edilebilmesi amaciyla kullanilan birimdik dalgacik tabanlari, farkli kesim
frekanslarina sahip alcak ve yiiksek geciren siizgecler ile ifade edilmektedir. Sinyalin
yiiksek frekans bolgelerini analiz edebilmek ic¢in sinyal yiiksek geciren siizgecler
(YGS) dizisinden gegcirilir ve “detayli (x")” dalgacik katsayilar1 bulunur. Benzer
sekilde algak frekans bolgelerini analiz edebilmek icin ise sinyal algak geciren

stizgecler (AGS) dizisinden gegirilir ve “yaklasik (a.")” dalgacik katsayilar1 bulunur.

ADD’de sinyal ilk olarak yarim bant algcak geciren siizgecten gecirilir (Ayrik
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sinyaller i¢in 6rnekleme frekansi f;=27 radyan ve bundan dolay1 Nyquist 6rnekleme
teoremine gore sinyalin barindirabilecegi en yiiksek frekans bileseni 7 raydandir.
Stizgecin kesim frekansi en yiiksek frekansin yarisi kadar olacak sekilde se¢ilir). Bu
islem ile, en yliksek frekansin yarisindan yukari olan tim frekans bilesenleri yok
edilmis olacaktir. AGS’den gecen sinyal daha sonra 2 ile alt 6rneklenerek (sinyalin

her iki 6rneginden biri atilarak) ornek sayis1 yariya diistiriiliir. Ayni islemler YGS’ler

+1

i¢inde de tekrarlanir. Bu islemler sonucu elde edilen @' x(n)’e esittir (M mevcut

olgek sayisi, M = log;N). Ayrica elde edilen, x* M. dlgek, x~' (M-1). dlgek, x'

(M-2). olgek, ... , x. (1). olgek, dalgacik katsayilarm gostermektedir. Alt

orneklemeler nedeniyle, N uzunluklu bir veri i¢in (M). yani son dlgek N / 2, (M-1).
Slgek N / 4 ve (M-k). dlgek N / 2! olmak iizere ilk dlgege dogru gidildikge
Olceklerdeki dalgacik katsayis1t miktari 2 ile {istel olarak azalmaktadir [17].

4.1.2 Dalgacik Doniisiimii Tabanh Yontem ile Uzun-Donemli Bagimhhk

Parametresi Kestirimi

Dalgacik Doniigiimii Tabanli Yontem (DDTY), 1/f siireclerin y izgesel parametresi
kestiriminde kullanilan en dogru ve en giivenilir yontemlerden biridir [17]. Bu
yontemde, once y izgesel parametresi kestirilir. Sonra ise kullanilan modele baglh
olarak y ve H parametresi arasindaki iliskiden H parametresi elde edilmektedir
[17,22]. Bundan dolay1, 1/f 6zellik gosterdigi bilinen [22] borsa endeksi verilerinin
uzun-donemli bagimhilik analizi c¢aligmalarinda H uzun-dénemli bagimlilik

parametresi kestirim yontemi olarak DDTY kullanilabilmektedir.

1/f siiregler i¢in, dalgacik doniisiimiiyle elde edilen x' dalgacik katsayilari ayni

6l¢cek boyunca ve dlgekler arasinda iliskisiz, sifir ortalamali, normal dagilimli rasgele
degiskenlerdir [17,32]. Dalgacik katsayilar elde edilirken ¢esitli dalgacik tabanlari
kullanilabilir. Bu ¢alisma boyunca, 1/f siireglerin fraktalli yapisinda uygun olmasi

nedeniyle ikici, birimdik dalgacik tabani olan 5. dereceden Daubechies dalgacigi

kullanilmaktadir. 1/f siireglerin x" dalgacik katsayilarinin degisintileri (4.5) esitligi

ile verilen sekildedir [17,32]:

var{x"}=c?2"" 4.5)
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Burada x” dalgacik katsayilari, o* sabit bir say1, m dalgacik katsayis1 hesaplanirken
kullanilan olgek, war{} degisinti operatorii ve y izgesel parametredir. (4.5)’deki
esitlikten, x" dalgacik katsayilariin degisintilerinin logaritmik diizlemde bir dogru

tizerinde siralandig1 goriilmektedir. Yani, 1/f siireclerin saglamis oldugu gii¢ yasasi
iligkisi dalgacik katsayilarinin degisinti gelisimlerinde goriilmektedir [17,32]. Soyle
ki; (4.5)’deki esitligin her iki tarafinin 2 tabaninda logaritmasi alinirsa asagidaki

esitlik ile verilen bir dogru denklemi elde edilmektedir:
log, (var{x" })=log,(c*27"") = 2log, (6> ) —ym (4.6)

Burada, y = logz(var{x;” }), X =m, a=-yveb= 2log,(c”) olarak kabul edilirse,
“y = ax+b” seklinde bir dogru denklemi elde edilebilecegi goriilmektedir. Boyle bir
dogru, eksenleri y ve x olan iki boyutlu bir sekilde ¢izdirilirse, bu dogrumun egimi a
olacaktir. Asagidaki Sekil 4.1°de negatif a ve pozitif b degerleri géz oniine alinarak

y = ax+b dogrusunun sekli yer almaktadir.

Y
><

-b/a

Sekil 4.1: y = ax+b seklinde bir dogru sekli

Esitlik (4.6)’da yer alan dogru denklemi, eksenleri logz(var{x:’ }) ve m olan iki

boyutlu bir sekil ile ¢izdirilirse, sekilde belli bir egim boyunca siralanmis degerler
(dalgacik katsayilar1 varyanslari) goriilecektir. Bu degerlere “En Kiigiik Kareler

(least squares)” yontemi ile bir dogru oturtularak bu dogrunun egimi bulunur ise, bu
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egim —y degerini verecektir. Bu degerin ters isaretlisi alinarak y izgesel parametresi
kestirilir. Kestirilen bu y izgesel parametresi kullanilarak H parametresi elde
edilebilmektedir. Ornegin, siire¢ fGn ile modellenirse, H parametresi, y = 2H - 1

esitligi kullanilarak elde edilir.

Bu calismada yapilan uzun-dénemli bagimlilik analizlerinde H parametresi kestirimi
amactyla kullanilacak olan DDTY’de ilk olceklerdeki dalgacik katsayilarinin az

olmasi nedeniyle dalgacik katsayilar1 4. 6l¢ekten itibaren géz oniine alinacaktir.

4.2 Periyodogram Tabanh Yontem

Periyodogram Tabanli Yontem (PTY), 1/f siireglerin y izgesel parametresi
kestiriminde yaygin olarak kullanilan bir diger yontemdir. DDTY gibi bu yontem de
borsa endeksi verisinin uzun-donemli  bagimlilik analizi  ¢alismasinda
kullanilabilmektedir. PTY’de, DDTY’de oldugu gibi, Once izgesel parametre
kestirilir, daha sonra ise bu kestirilen izgesel parametre kullanilarak A uzun-dénemli
bagimhilik parametresi elde edilir. Izgesel parametrenin kestirilmesi amaciyla
sinyalin gii¢ izgesi, temel izgesel kestirim yOntemlerinden biri olan periyodogram

yontemi kullanilarak esitlik (4.7) ile elde edilebilir [33]:

2

L

N
xnejZ/rfn
S =

n=1

S(f) = (4.7)

Burada, S(f) sinyalin gii¢ izgesi, f frekans bileseni, N veri uzunlugu ve x[n] ise

izgesel parametresi kestirilmek istenen veridir (sinyaldir).

1/f stireglerde gozlenen giic yasast iliskisi burada sinyalden kestirilen gii¢ izge
yogunlugunda gozlenmektedir. Eger incelenen sinyal 1/f siireci ise, bu sinyalin S( f')

gii¢ izge yogunlugu asagidaki gii¢ yasasi iliskisini saglayacaktir:
S(H~ol |l fI7 (4.8)

Burada, S(f) gii¢ izge yogunlugu, f frekans, o sabit gergel bir say1 ve y izgesel

parametre’dir. (4.8)’deki esitligin her iki tarafinin 10 tabaninda logaritmasi alinir ise:

log,, (S(f))=log,,(c [f[7)=log,,(c])+log,,(| f]7)

2 (4.9)
=log,,(62) —ylog,, (| f )
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Burada verilen (4.9) esitligi, y = log,,(S(f)), x = log,,(| f|),a= —y ve b
= log,,(c}) olmak iizere “y = ax+b” seklinde bir dogru denklemidir. Bu dogru
denklemi Boliim 4.1.2°dekine benzer olarak, eksenleri log,,(S(f)) ve log, (| f])

olan iki boyutlu bir sekil ile ¢izdirilirse, sekilde belli bir egim boyunca siralanmis
degerler (10 tabaninda logaritmas1 alinmis gii¢ izgesi degerleri) elde edilecektir. Elde
edilen degerlere DDTY de oldugu gibi “En Kiigiik Kareler (least squares)” yontemi

ile bir dogru oturtularak bu dogrunun egimi bulunur ise —y degeri bulunacaktir.
Bulunan egim degerinin ters isaretlisi olarak y izgesel parametre degeri kestirilir.

Izgesel parametre kestirildikten sonra, siirecin modellenecegi modele uygun olarak,

H parametresi elde edilebilir. Ornegin, siire¢ fGn ile modellenirse, y = 2H —1 iligkisi

kullanilarak H parametresi kestirilebilir.

Herhangi bir sinyal i¢in, sinyalin diisiik frekans bolgeleri uzun-dénemli trendleri
gostermektedir. Bu calismada uzun-donemli bagimlilik analizi yapildigi i¢in,
periyodogram yonteminde orijine yakin bolgelerinin segilmesi yerinde bir yaklagim
olacaktir. Orijine yakinligin miktar1 konusunda ise [33]te dogru oturtulurken,
orijine yakin noktalardan, gercek veri boyunun %10’u kadarinin alinmasi
Onerilmigstir. Biiyiik veri boylart icin %10’luk deger kestirimde iyi sonuglar
alimmasii saglamaktadir. Ancak, bu calismada yapilan uzun-dénemli bagimlilik
analizi ¢alismasinda 2048 uzunluklu veriler kullanildigindan veri boyunun %10’luk
miktar1 iyi sonuglar almak ic¢in yeterli gelmeyebilir. Bundan dolayi, N = 2048
uzunluklu veriler i¢in %10’luk deger yerine almamiz gereken degeri belirlemek
amaciyla, énce H = 0.1, 0.2, ... , 0.9 i¢in “Periyodogram Tabanli Uretim (Fourier
Based Spectral Genetation)”, “Dalgacik Déniisiimii Tabanli Uretim (Wavelet Based
Generation)” ve “Kesin Sentez ile Uretim (Circulant Embedding Method)” olmak
tizere 3 farkli veri iiretim yontemi kullanilarak 100’er adet yapay fGn verisi
tiretilmistir. Daha sonra ise iiretilen yapay veriler i¢in veri boyunun %10, %20, %30
ve %40’k kisimlar1 kullanilarak PTY ile H parametreleri kestirilmistir.
Kestirimlerin dogrulugunun bir olciitii olarak, her bir H parametresi icin ortalama
karesel hata (OKH) degerlerinin kare kokleri (4.10) esitligi ile hesaplanip sonuglar
Sekil 4.2°de verilmistir.

JOKH = \/lLf(H A (4.10)

4 i=1
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Burada, L, ayn1 H parametresine sahip ayni yontem ile iretilmis yapay veri sayisi

(100), H . i. verl i¢in kestirilen H parametresidir.

(a)
0.2 T - %10
0.15 [ %20
z o1l [ %30
o - [ Jw40
005 HH 1
0 ! IH\HH ] m=ce W=cn el lﬂﬂﬂ lﬂﬂﬂ
0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1
(b) "
0.2 T
0.15 -
T
é 0.1 -
=
0.05+
0 J\ﬂﬂ Iﬂﬂﬂ lﬂﬂﬂ Iﬂﬂﬂ Iﬂﬂﬂ lﬂﬂﬂ Iﬂﬂﬂ Iﬂﬂﬂ Iﬂﬂﬂ
0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1
(c) "
0.2 T
0.15+ |
T
¥ o1f 4
=
0.05+
0 HH IH\HH Iﬂﬂﬂ Iﬂwﬂﬂ Iﬂ\ﬂﬂ Iﬂﬂﬂ Iﬂﬂﬂ IH\HH
0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1

Sekil 4.2: (a) Periyodogram tabanli {iretim (b) Dalgacik doniisiimii tabanli iiretim ve
(c) Kesin sentez ile {iretim

Uzun-donemli bagimlilik 6zelligi incelemesinde H = 0.5 degeri kritik deger olmasi
nedeniyle uzun-donemli bagimhilik analizinde kullanilan parametre kestirim
yonteminin Ozellikle 0.5 civarindaki H parametresinin dogru kestirebilmesi
onemlidir. Sekil 4.2’ye bakilacak olursa her ii¢ yontem ile iiretilen H = 0.5 parametre
degerine sahip yapay veriler i¢in de PTY ile yapilan kestirim hatalar1 veri boyunun
%10’u kullanildiginda en fazladir. Yani %10’luk deger en kotii kestirim sonucunu
vermektedir. En 1yi kestirim sonucu ise %40°da olmak iizere, %10’dan %40’a dogru
gidildik¢e kestirim sonuglart 4 = 0.5 i¢in daha iyi olmaktadir. Ancak periyodogram
tabanli liretim i¢in A’ 0.5’e esit olmadig1 durumlarda en kotii sonug %40°da olmak
tizere, %10’dan %40’a dogru gidildikce kestirim sonuglar kotiilesmektedir. Dalgacik
doniisiimii tabanl liretim yonteminde ise en i1yi sonu¢ %40’da olmak {izere tim H
parametreleri icin %10’luk degerden %40’lik degere dogru gidildikce kestirim
sonuclart iyilesmektedir. Kesin sentez ile iiretim (Circulant Embedding Method)

durumunda ise H parametresi 0.1 ve 0.2 oldugu zaman %40’lik degerden %10’luk
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degere dogru gidildikce kestirim sonuglar iyilesirken, H parametresi 0.4, 0.5, 0.6 ve
0.7 oldugu zaman %]10’luk degerden %40’lik degere dogru gidildik¢e kestirim
sonuclarinin iyilesmektedir. H parametresi 0.3 iken tiim durumlarda kestirim
sonuclar1 yakindir. Son olarak H parametresi 0.8 ve 0.9 iken %10’luk degerde en
kotii kestirimler yapilirken %20, 30 ve 40°lik degerlerde yaklasik ayni kestirimler
yapilmaktadir.

Sekil 4.2’de tiim yontemler ile iiretilen yapay veriler i¢in yapilan kestirim hatalari,
tiim H parametresi aralig1 ve ozellikle H parametresi 0.5 civarinda iken bir arada goz
oniinde bulundurulursa, %30’luk degerin sec¢ilmesinin uygun olacagi goriilmektedir.

PTY kullaniminda bu ¢alisma boyunca %30’luk deger alinacaktir.

Kullanilan yapay fGn verisi iiretim yontemlerinden periyodogram tabanli iiretim
yontemi, fGn verisinin (4.8) esitligi ile verilen izgesel 6zelliklerini kullanir. i1k
olarak izge, y = 2H-1 olmak iizere H’a gore olusturulur. Sonra ise ters Fourier
dontistimii ile 0z-benzesimli (6rnegin, fGn) siire¢ elde edilir [34]. Dalgacik
doniisiimii tabanl tiretim yonteminde ise dnce H (ya da y) parametresine gore esitlik
(4.5)’deki gibi dalgacik katsayilarinin degisintileri hesaplanir. Sonra ise hesaplanan
degisintilere sahip olan sifir ortalamali normal dagilimli rasgele giirtiltiiler (mesela
beyaz giiriiltii) elde edilir. Elde edilen giiriiltiiler, yapay 6z-benzesimli (6rnegin, fGn)
siire¢ iiretmek icin ters dalgacik doniisiimiinde dalgacik katsayilart olarak
kullanilirlar [35]. Son olarak kesin sentez ile iiretim yonteminde ise, iiretilmek
istenen siirecin NxN boyutlu C 6z-ortak degisinti matrisinden elde edilen 2Mx2M
(M > N-1) boyutlu S matrisi (circulant matrix) ayristirilarak veri tiretilmektedir. Bu
amag ile, once C matrisi, iiretilmek istenen siirecin A parametresine uygun olarak
hesaplanmaktadir. Sonra ise bu C matrisi kullanilarak S matrisi elde edilmekte ve

S = FDF” seklinde ayristirlmaktadir. F matrisi, F g = {1\2M xexp(—27zipq/2M )}

ile olusturulmaktadir. F” ise F matrisinin eslenik transpozu (conjugate
transpose)’dur. D matrisi ise kOsegeni S matrisinin ilk satir ya da siitiin vektoriiniin
bir boyutlu Fourier doniisiimiinden elde edilen bir vektor olan bir kdsegen matrisidir.
Oz-benzesimli siireg, x bagimsiz normal 6zdes dagilimli bir kompleks vektor olmak

iizere y = FD"?x ifadesinin gergel ya da sanal kismindan elde edilebilir [36,37].
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4.3 ikinci-Derece Oz-Benzesimli Siirecler icin Kettani-Gubner Yontemi

Ikinci-derece 6z-benzesimli (Second-Order Self-Similar, SOSS) siiregler igin
Kettani-Gubner yontemi (KG-SOSS), SOSS modellerin sahip olduklari normalize
0z-iliski fonksiyonunu kullanarak A uzun-donemli bagimlilik parametresi kestirimi

yapmaktadir [16,25,26].

Bir SOSS model i¢in normalize 6z-iligski fonksiyonu asagidaki esitlik ile verilmisti:
1
R(k):(z)(|k+1|2H- 2|k|2H+|k-1\2H) 4.11)

(4.11) esitliginde, k=1 i¢in:
R()=2*"-1 (4.12)

Eger bir siireg, SOSS siireci olarak modellenebilirse, siirecten kestirilecek normalize

0z-iliski fonksiyonu ile SOSS modele ait normalize 6z-iliski fonksiyonu degerleri

birbirlerine yakin olacaktir. Ornegin, k = 1 igin, I%n (k), stiregten kestirilen normalize
0z-iliski fonksiyonu olmak iizere, R(l)zf%n (1) yazilabilir. Yani, (4.12) esitliginde

R(1) yerine ﬁn (1) yazilabilir. Bu durumda ise, (4.12) esitligindeki H parametresi H

olacaktir:
R (1)=2°"" -1 (4.13)

(4.13) esitliginden faydalanilarak, H parametresi asagidaki esitlik kullanilarak

kestirilebilir:

.1 .

H:E[1+10g2(1+Rn(1) )] (4.14)
X1, Xa, ..., X, gozlenmig verileri durumunda (4.14) esitliginde yer alan siirece ait

normalize 6z-iligski fonksiyonunun kestirimi i¢in Oncelikle siirecten 6rnek ortalama

(sample mean) kestirilmelidir:

=3 x, (4.15)
n o
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Daha sonra ise kestirilen bu 6rnek ortalama kullanilarak siirecten 6rnek Oz-ortak
degisinti (sample autocovariance) kestirilmelidir:

1 n—k

C(k)=— (X, =i, (X, ~ 11,) (4.16)
i=1
Yukaridaki esitlikten, normalizasyon amaciyla kullanilmak iizere ornek degisinti

(sample variance) kestirilmelidir:
6,=C,(0) (4.17)

Elde edilen (4.15), (4.16) ve (4.17) esitlikleri kullanilarak siiregten kestirilen 6rnek
normalize 0Oz-iligki (sample normalized autocorrelation) fonksionunu asagidaki

esitlik ile ifade edilebilir:

C, (k)

~2
(o2

n

R, (k)= (4.18)
Dikkat edilirse, 6z-ilisgki fonksiyonu, ©6z-ortak degisinti fonksiyonun degisintiye
boliinmesi ile elde edilmistir. Bu sekilde hesaplama ile 06z-iliski fonksiyonu
normalize edilmistir. Yani kullanilan verinin salinim yapmis oldugu bdlgenin

biiylikliigiinden bagimsiz sonuglar elde edilecektir.

KG-SOSS yontemi, sadece tek bir adim (%, lag) degerine bakarak parametre kestirimi
yapmaktadir. Bundan dolay1 kestirimin giirbiiz sonuglar vermeyecegi diisiiniilebilir.
Daha giirbliz sonuglar elde etmek i¢in daha fazla sayida adim kullanan “SOSS
siregler icin Kettani-Gubner Eniyileme yontemi (KG-Eniyileme-SOSS)”
sunulmustur [16,25]. KG-Eniyileme-SOSS yonteminde, (3.19) esitligi ile verilen
hata fonksiyonunu kullanilarak H parametresi kestirilmektedir. (3.19) esitliginde g, H
parametresi olmak {izere, H parametresi, hata fonksiyonunu minimum yapan

parametre degeri olarak kestirilmektedir.

Hata fonksiyonu ifadesinde yer alan K degerinin se¢imi KG-Eniyileme-SOSS
yonteminde kestirim sonucunu etkileyebilmektedir. Bu calismada KG-Eniyileme-
SOSS yontemi ile yapilacak olan uzun-donemli bagimlilik parametresi kestiriminde,

K degeri, Boliim 3.2.3’te modelleme karar1 agisindan uygunlugu gosterilmis olan ve
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Kettani tarafindan [16]’da kullanilan %1.25, %5 ve %7.5’lik deger aralig1 gézoniinde

bulundurularak veri boyunun %5°’1 olarak se¢ilmektedir.

KG-Eniyileme-SOSS yontemi KG-SOSS yonteminden daha giirbiiz olmasina karst,
K degeri secimine bagli olarak kestirim sonuglar1 az da olsa degisebilmektedir. Bu
sebeple, analizlerde daha gilivenilir sonuglar elde etmek i¢cin KG-SOSS yontemi ve

KG-Eniyileme-SOSS yontemi sonuglari birlikte degerlendirilecektir.

4.4 Standart Kesirli Oz-Baglammh Birlestirilmis Hareketli Ortalamah

Siirecler icin Kettani-Gubner Yontemi

Standart kesirli 6z-baglanimli  birlestirilmis hareketli ortalamali (Standard
Autoregressive Integrated Moving Average, FARIMA (0, d, 0)) siirecler i¢in sunulan
Kettani-Gubner yontemi (KG-FARIMA), FARIMA (0, d, 0) modellerin sahip
olduklar1 normalize 6z-iliski fonksiyonunu kullanarak d uzun-dénemli bagimlilik

parametresi kestirmektedir [16,23,25].

Bir FARIMA (0, d, 0) model, asagidaki esitlik ile tanimlanan normalize 6z-iliski

fonksiyonuna sahiptir:

_TA-dT(k+d) {4 k-i+d

R(k 4.19
(%) rdyri+k-d)y =k-i+l-d .19
(4.19) esitliginde, £ =1 i¢in:
d
R()=—— 4.20
=" (4.20)

Eger bir siireg, FARIMA (0, d, 0) siireci olarak modellenebilirse, siiregten
kestirilecek normalize 06z-iliski fonksiyonu ile modele ait normalize 6z-iliski

fonksiyonu degerleri birbirlerine olduk¢a yakin olacaktir. Boliim 4.3’te anlatildig:
gibi once k£ =1 i¢in, R(1) zfen (1) yazilabilir. Daha sonra ise (4.20) esitliginde R(1)

yerine Ién (1) ve dyerine d yazilarak (4.21) esitligi elde edilebilir:

W>

R (1)=—" 421
(D _y (4.21)
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Yukaridaki esitlikte yer alan d parametresinin agagidaki esitlik ile elde edilebilecegi

goriilmektedir:
g = (4.22)
1+R (1)

Bu esitlikte yer alan siirece ait normalize 6z-iliski fonksiyonu ise herhangi bir
X1, Xa, ... , X, gozlenmis verileri i¢in (4.15), (4.16), (4.17) ve (4.18) esitlikleri
yardimiyla Boliim 4.3’tekine benzer sekilde elde edilebilir.

Bu yontemde de KG-SOSS yonteminde oldugu gibi, tek bir adim (%, lag) degerine
bakilarak kestirim yapilmaktadir. Bu nedenle, kestirimin giirbiiz sonuglar
vermeyecegi diisiiniilebilir. Daha giirbiiz sonuclar elde etmek i¢in daha fazla sayida
adim kullanan “FARIMA (0, d, 0) siiregler i¢in Kettani-Gubner Eniyileme yontemi
(KG-Eniyileme-FARIMA)” sunulmustur [16,25]. KG-Eniyileme-FARIMA yontemi,

(3.19) esitligi  ile verilen hata fonksiyonunu kullanarak d parametresini

kestirmektedir. (3.19) esitliginde f, d parametresi olmak {izere, d parametresi, hata
fonksiyonunu minimum yapan parametre degeri olarak kestirilir. Hata fonksiyonu
ifadesinde yer alan K degeri ise KG-Eniyileme-SOSS yontemindeki gibi veri

boyunun %51 olarak secilmistir.

KG-Eniyileme-FARIMA yonteminin  KG-FARIMA yonteminden daha giirbiiz
sonuglar verecegi diisiintilebilmesine karsi, KG-Eniyileme-FARIMA yontemin de K
degeri secimine bagl olarak kestirim sonuglar1 az da olsa degisebilmektedir. Bundan
dolayi, yapilan analizlerde KG-FARIMA ve KG-Eniyileme-FARIMA yontemleri

sonuglar birlikte degerlendirilecektir.
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S. UYGULAMA

Bu boliimde, Boliim 4’te anlatilan uzun-donemli bagimlilik parametresi kestirim
yontemleri kullanilarak, ekonomik yap1 ve biiyiikliik bakimindan birbirinden farkl
olacak sekilde secilen 15 iilkeye ait, gilinlik endeks getiri (return) ve mutlak getiri
(absolute  return) serilerinin  uzun-donemli  bagimlilik  6zelligi  gosterip
gostermedikleri analiz edilmektedir. Ayrica getiri ve mutlak getiri serileri
durumlarinda 15 {ilke i¢in kestirilen uzun-dénemli bagimlilik parametreleri verilerek,
serilerin gostermis olduklar uzun-dénemli bagimlilik ozellikleri

karsilastirilmaktadir.

5.1 Veriler

Diinya borsalar1 uzun-donemli bagimlilik analizi amaciyla, 15 iilkeye ait giinliik
getiri ve mutlak getiri endeks verileri kullanilmaktadir. Analizde yer alan iilkeler ve
bu tlkelere ait kullanilan giinlikk endeksler sunlardir: A.B.D. — NASDAQ
Composite, Ingiltere — FTSI 100, Japonya — NIKKEI 225, Avustralya — ALL
ORDINARIES, Fransa — CAC 40, Almanya — DAX, Avusturya — ATX,
Arjantin — MERVAL, Brezilya — BOVESPA, Hindistan — BSE 30, Tayvan — Taiwan
WEIGHTED, Singapur - STRAITS TIMES, Malezya - KLSE Composite,
Endonezya - JAKARTA Composite ve Tiirkiye — IMKB 100 Ulusal.

Tim tlke borsalariin giinliilk endeks getiri ve mutlak getiri serileri 2048 uzunluklu
olmak {iizere esit uzunluklu secilmistir. Verilerin esit uzunluga sahip olmasi, tiim
tilkelerin yaklasik ayni donemlerine bakilabilmesini olanakli kilmaktadir. Kullanilan
veriler, Nisan 1998 ile Ekim 2006 tarihleri arasina yayilmis durumdadirlar. Veriler

ile ilgili ayrintil1 bilgiler Tablo 5.1°de yer almaktadir.
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Tablo 5.1: 15 iilkeye ait giinliik borsa endeks verisi detaylar1 ve iilkeler

Ulke Endeks Veri Tarih Arahgr* Kisaltma
A.B.D. NASDAQ Composite 18.08.1998 — 09.10.2006 US
Ingiltere FTSI 100 27.08.1998 —09.10.2006 UK
Japonya NIKKEI 225 10.06.1998 — 06.10.2006 JP
Avustralya ALL ORDINARIES 09.09.1998 — 09.10.2006 AU
Fransa CAC 40 29.09.1998 — 09.10.2006 FR
Almanya DAX 18.09.1998 — 09.10.2006 GR
Avusturya ATX 30.061998 —09.10.2006 AT
Arjantin MERVAL 29.06.1998 — 09.10.2006 AR
Brezilya BOVESPA 01.07.1998 —09.10.2006 BR
Hindistan BSE 30 08.07.1998 — 09.10.2006 IN
Tayvan TAIWAN WEIGHTED 15.06.1998 — 11.10.2006 ™w
Singapur STRAITS TIMES 24.08.1998 —09.10.2006 SN
Malezya KLSE Composite 17.06.1998 — 09.10.2006 MY
Endonezya JAKARTA Composite 17.04.1998 — 09.10.2006 ID
Tiirkiye IMKB 100 Ulusal 24.06.1998 — 09.10.2006 TR

(* Tim veriler esit uzunluklu olmasina ragmen, kiiciik tarih farkliliklar1 olmasinin
nedeni iilkelerin borsalarinin iilkelere ait olagandis1 bazi hallerde kapali olmasidir. )

x[n], n zamanindaki (giiniindeki) endeks kapanis degeri ve x[n-1], n-1 zamanindaki

endeks kapanis degeri olmak iizere, r[n] getiri serileri [9,10]’da oldugu gibi endeks

verilerinin kapanis degerlerinin logaritmik farki olarak tanimlanmustir:

r[n] =log(x[n]/ x[n—1])
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Mutlak getiri serileri ise getiri serileri kullanilarak getiri serilerinin mutlak degerleri

ile hesaplanmustir:
mr{n] =| r[n]|=|log(x[n]/x[n 1)) (5.2)

Esitlik (5.1) ve (5.2)’ye bakilacak olursa, getiri serilerinin, borsalarinin son iki iglem
giinli endeks kapanis degerleri arasindaki logaritmik fark ile, mutlak getiri serilerinin
ise, bu farkin mutlak degeri ile hesaplandig1 goriilmektedir. Yani, getiri serilerinin,

3

degisimin miktar1 ve isareti (diislis i¢in °-°, yiikselis i¢in ‘+’) ile olusturulurken
mutlak getiri serilerinin, degisimin igareti gbz Oniine alinmaksizin sadece degisim

miktar1 ile olusturuldugu sdylenebilir.

5.2 Modelleme Sinamasi

Bu calismada uzun-dénemli bagimlilik analizi amaciyla kullanilan DDTY ve PTY,
verilerin fGn model ile modellenebildigini varsayarak H parametresi kestirimi
yapmaktadir. KG-SOSS yontemi ve KG-Eniyileme-SOSS yontemi ise verilerin
SOSS model ile modellenebildigini varsayarak H parametresi kestirimi yapmaktadir.
Bununla birlikte, KG-FARIMA yontemi ve KG-Eniyileme-FARIMA yontemi ise
verilerin FARIMA (0, d, 0) model ile modellenebildigini varsayarak d fark
parametresi kestirimi yapmaktadir. Bundan dolayi, parametre kestirim degerlerinin
giivenilirligi agisindan, kullanilan verilerin uygun modeller ile modellenebilecegini

gostermekte fayda vardir.

Bu amag ile, oncelikle, uzun-déonemli bagimlilik analizinde kullanilan giinliik borsa
endeksi getiri ve mutlak getiri serilerinin  fGn model ile modellenip
modellenemediklerini incelemek amaciyla, 1/f siire¢ oldugu bilinen borsa endeksi
verilerinin [22] fGn modellerin en Onemli ozelligi olan y izgesel parametre
degerlerinin -1 < y < 1 aralifinda olup olmadig1 arastirilacaktir. Daha sonra ise
Kettani tarafindan [16]’da sunulan ve Bolim 3.2°de de anlatilmis olan modelleme
kararinin normalize 06z-iliski fonksiyonuna gore verildigi “eniyileme yontemi”
kullanilarak verilerin fGn, SOSS ve FARIMA (0, d, 0) model ile modellenip
modellenemedikleri incelenecektir. Daha 6nce de belirtildigi gibi, fGn modeller
SOSS modellerin 6zel bir hali olup SOSS modeller ile ayni normalize 6z-iligki
fonksiyonuna sahiptirler. Bundan dolayi, SOSS ve fGn siiregler i¢in eniyileme

yontemi ayni seyi sdyleyecektir (ayn1 minimum HFD elde edilecektir).
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Asagidaki Tablo 5.2°de, 15 iilkenin giinliik getiri ve mutlak getiri endeks verileri igin
DDTY ve PTY ile kestirilmis olan y izgesel parametre degerleri gosterilmektedir.
Sekil 5.1°de ise 15 iilke i¢in, bu kestirilmis parametre degerleri ile f{Gn model kritik

izgesel parametre degerleri olan y = -1 ve y = 1 deger aralif1 bir arada verilmektedir.

Tablo 5.2: 15 iilke Getiri ve Mutlak Getiri serileri icin DDTY ve PTY ile kestirilen
y izgesel parametre degerleri

) Getiri Mutlak Getiri
Ulke Veri (Endeks)
DDTY PTY DDTY PTY
US | NASDAQ -0.030 -0.056 0.373 0.319
UK | FTSI 100 -0.198 -0.186 0.487 0.468
JP | NIKKEI 225 -0.035 -0.066 0.200 0.264
AU | ALL ORDINARIES -0.125 -0.019 0.373 0.264
FR | CAC40 -0.091 -0.202 0.507 0.342
GR | DAX -0.156 -0.087 0.497 0.431
AT | ATX 0.093 0.073 0.512 0.341
AR | MERVAL 0.069 0.052 0.365 0.491
BR | BOVESPA 0.005 -0.024 0.515 0.441
IN | BSE 30 0.005 -0.024 0.515 0.441
W | WEIGHTED 0.032 0.069 0.339 0.330
SN | STRAITS TIMES 0.141 0.061 0.240 0.446
MY | KLSE -0.141 0.092 0.504 0.902
ID | JAKARTA 0.037 0.110 0.254 0.349
TR | IMKB 100 0.052 0.069 0.342 0.449
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Sekil 5.1: 15 iilke Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in DDTY ve PTY ile kestirilen
y izgesel parametre degerleri ve fGn model y izgesel parametre deger araligi

Sekil 5.1 ya da Tablo 5.2°ye bakilirsa, tim y izgesel parametre degerlerinin fGn

model i¢in olmasi gereken (-1,1) aralifinda oldugu goriilmektedir.

Eniyileme yontemi ile modelleme kararinda, Boliim 3.2°de anlatildig1 gibi, dncelikle
karar kriterleri belirlenmelidir. Daha sonra ise incelenen veri kullanilarak minimum
hata fonksiyonu degeri (Min. HFD) elde edilmelidir. Min. HFD, karar kriterinden
kiigiik ise, verinin incelenen model ile modellenebilecegi kararina varilmaktadir.
2048 uzunluklu veriler i¢in karar kriterleri Boliim 3.2.4°te SOSS (ya da fGn) model
icin 2.80x10°, FARIMA (0, d, 0) model i¢in ise 2.45x107 olarak belirlenmistir.
Tablo 5.3’te 15 iilke giinliik endeks getiri ve mutlak getiri serileri kullanilarak elde
edilen SOSS (ya da fGn) ve FARIMA (0, d, 0) model minimum hata fonksiyonu
degerleri yer almaktadir. Sekil 5.2’de ise bu minimum hata fonksiyonu degerleri ile
SOSS (ya da fGn) ve FARIMA (0, 4, 0) model karar kriterleri ile bir arada

gosterilmektedir.
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Tablo 5.3: 15 iilke Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in SOSS (ya da fGn) ve
FARIMA (0, d, 0) model minimum hata fonksiyonu degerleri

Getiri Mutlak Getiri

Ulke Ver SOSS |FARIMA | SOSS | FARIMA
(fGn) | (0,d,0) | (fGn) | (0,d,0)

US | NASDAQ 0.00023 | 0.00023 | 0.00071 | 0.00053
UK | FTSI 100 0.00019 | 0.00019 | 0.00043 | 0.00034
JP | NIKKEI 225 0.00009 | 0.00009 | 0.00039 | 0.00031
AU | ALL ORDINARIES | 0.00012 | 0.00012 | 0.00029 | 0.00022
FR | CAC 40 0.00015 | 0.00015 | 0.00057 | 0.00043
GR | DAX 0.00016 | 0.00016 | 0.00056 | 0.00042
AT | ATX 0.00014 | 0.00014 | 0.00036 | 0.00031
AR | MERVAL 0.00015 | 0.00015 | 0.00033 | 0.00026
BR | BOVESPA 0.00024 | 0.00024 | 0.00040 | 0.00032
IN | BSE 30 0.00019 | 0.00019 | 0.00014 | 0.00012
TW | WEIGHTED 0.00013 | 0.00013 | 0.00055 | 0.00043
SN | STRAITS TIMES | 0.00017 | 0.00017 | 0.00042 | 0.00031
MY | KLSE 0.00033 | 0.00033 | 0.00013 | 0.00016
ID | JAKARTA 0.00020 | 0.00021 | 0.00032 | 0.00025
TR | IMKB 100 0.00020 | 0.00020 | 0.00030 | 0.00022
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«  Getiri serileri SOSS (ya da fGn) model ile
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Sekil 5.2: 15 iilke Getiri ve Mutlak Getiri serisi i¢in SOSS (ya da fGn) ve FARIMA
(0, d, 0) model minimum hata fonksiyonu degerleri ile modelleme Karar Kriterleri

Sekil 5.2 ya da Tablo 5.3’e bakilirsa, tiim tilke getiri ve mulak getiri serileri i¢in
bulunan min. hata fonksiyonu degerlerinin SOSS (ya da fGn) ve FARIMA (0, d, 0)
model karar kriterlerinden kii¢iik olduklar1 gériilmektedir. Yani eniyileme yontemine

gore 15 iilke getiri ve mutlak getiri serileri bu modeller ile modellenebilmektedir.

5.3  Analiz Sonuclan

15 iilke borsast kapanis degerlerinden elde edilen giinliik endeks verisi getiri ve
mutlak getiri serilerinin uzun-donemli bagimlilik analizi amaciyla Dalgacik
Doéniistimii Tabanli Yontem (DDTY), Periyodogram Tabanli Yontem (PTY), SOSS
stiregler i¢in Kettani-Gubner yontemi (KG-SOSS) ve FARIMA(O, d, 0) siire¢ler icin
Kettani-Gubner yontemi (KG-FARIMA) olmak iizere dort farklt uzun-donemli
bagimlilik parametresi kestirim yontemi kullanilmistir. KG-SOSS yontemi ile elde
edilen kestirim sonuglari, Bolim 4.3’te anlatilan KG-Eniyileme-SOSS yodntemi
kestirim sonuglar1 ile, KG-FARIMA yo6ntemi ile elde edilen kestirim sonuglari ise
Bolim 4.4’te anlatilan KG-Eniyileme-FARIMA yoOntemi kestirim sonuglar ile
birlikte degerlendirilecektir. Kullanilan yontemler genellikle birbirine yakin da olsa

bazen farkli sonuglar verebilmektedir. Bu nedenle, bir verinin uzun-dénem bagiml
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olup olmadigina karar verirken, benzer sonu¢ veren ydntem sayisi géz Oniinde
bulunduralacaktir. Yani, herhangi bir seri i¢in {i¢ ya da dort yontem ayni sonuca
(uzun-donemli bagimli (UDB), kisa-donemli bagimli (KDB) ya da orta-donemli
bagimli (ODB)) varir ise bu sonug¢ kabul edilecektir. Bundan farkli olarak eger
sadece iki yontem ayni sonuca varir ise bu sonucun olabilecegi diisiiniilecektir.
Ornegin, bir seri {i¢ ya da dért yontem ile UDB bulunur ise bu serinin UDB oldugu
kararina varilacaktir. Bagka bir durum olarak ise eger bir seri sadece iki yontem ile
UDB bulunur ise bu seri i¢in UDB “olabilir” kararina varilacaktir. Aksi durumda,
yani sadece bir yontem ile UDB kararma varilir ise ya da higbir yontem ile UDB

kararina varilamaz ise bu serinin UDB olmadig1 kararina varilacaktir.

Herhangi bir seri i¢in H uzun-donemli bagimlilik parametresi H = 0.5 (d = 0) ise seri
KDB olarak adlandirilmaktadir. Ne var ki, ger¢ekte H = 0.5 (d = 0) parametresine
sahip bir veri i¢in bile parametre kestirim yontemlerimiz tam olarak bu parametre
degerini kestiremeyecek yani, kestirimde az da olsa hata yapilacaktir. Bu nedenle,
KDB’lik kararina varmak i¢in sadece H = 0.5 (d = 0) parametre degerine bakmak
yanlis olacaktir. Burada yapilan analizlerde [7,9,10]’da sunulan sonuclardan
faydalanilarak bir seri icin kestirilen H parametresi 0.45 < H < 0.55 araliginda
kestirildiginde seri KDB olarak kabul edilirken 0.55 < H < 1 i¢in UDB ve
0 < H <0.45 i¢in ise seri ODB olarak kabul edilmistir.

15 ilke getiri ve mutlak getiri serilerinin DDTY ve PTY ile elde edilen analiz
sonuclart  Tablo 5.4’te KG-SOSS, KG-Eniyileme-SOSS, KG-SOSS ve
KG-Eniyileme-FARIMA yontemleri ile elde edilen analiz sonuglar1 ise Tablo 5.5’te
verilmektedir. DDTY, PTY, KG-SOSS ve KG-FARIMA yontemleri ile elde edilen
sonuclar ise Sekil 5.3’te birlikte verilmektedir. Ayrica analiz edilen 15 iilkeden
A.B.D., ingiltere, Singapur, Endonezya ve Tiirkiye olmak iizere 5 iilkeye ait giinliik
borsa endeks kapanis verisi ve bu verilerden elde edilen getiri ve mutlak getiri
serilerinin sekilleri EK A’da sirasiyla A.1, A3, A.5, A.7, A.9’da verilmektedir.
Bunun yaninda, getiri ve mutlak getiri serilerinin analizlerinde kullanilan DDTY,
PTY, KG-Eniyileme-SOSS ve KG-Eniyileme-FARIMA grafiksel kestirim
yontemlerinin detayli sonuglar1 ise yine EK A’da sirasiyla sekil A.2, A.4, A.6, A.8,
A.10°da verilmektedir. Diger lilkelere ait sekil ve grafiksel analiz sonuglar1 bu tezin

CD ekinde yer almaktadir.
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Tablo 5.4: DDTY ve PTY ile 15 iilke Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in kestirilen

H parametreleri
DDTY PTY

Ulke Getiri Mutlak Getiri Getiri Mutlak Getiri
UsS 0.485 0.686 0.472 0.659
UK 0.400 0.743 0.407 0.733
JP 0.482 0.600 0.467 0.632
AU 0.437 0.686 0.490 0.632
FR 0.454 0.753 0.398 0.670
GR 0.421 0.748 0.456 0.715
AT 0.546 0.756 0.536 0.670
AR 0.534 0.682 0.526 0.745
BR 0.508 0.720 0.492 0.755
IN 0.502 0.757 0.487 0.720
™ 0.516 0.669 0.534 0.665
SN 0.570 0.620 0.530 0.723
MY 0.429 0.752 0.546 0.950
1D 0.518 0.627 0.554 0.674
TR 0.525 0.671 0.534 0.724

Yapilan c¢alismada uzun-donemli bagimlilbik analizi amaciyla kullanilan
yontemlerden, KG-FARIMA ve KG-Eniyileme-FARIMA yontemleri ile ilk dnce d
fark parametresi kestirilir. Daha sonra ise 15 iilke borsasina ait giinliik endeks getiri
ve mutlak getiri serileri igin kestirilen d fark parametreleri, |d| < 0.5 araliginda
kestirildiginden yani tiim iilkelere ait getiri ve mutlak getiri serileri duragan olarak
bulundugundan, H = d + 0.5 iliskisi yardimiyla H Hurst parametreleri elde edilebilir.
Bu esitlik kullanilarak, Tablo 5.5’te ve Sekil 5.3’te kestirilen d fark parametreleri
yerine H Hurst parametreleri yazilmistir. Ayrica Tablo 5.5’te, KG-Eniyileme-SOSS
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ve KG-Eniyileme-FARIMA yo6ntemleriyle elde edilen parametre kestirim sonuglari

parantez icerisinde verilmektedir.

Tablo 5.5: KG-SOSS ve KG-FARIMA yontemleri ile 15 iilke Getiri ve Mutlak
Getiri serileri i¢in kestirilen H parametreleri

KG-SOSS Y o6ntemi KG-FARIMA Y 6ntemi
Ulke Getiri Mutlak Getiri Getiri Mutlak Getiri
UsS 0.500 (0.49) | 0.647(0.84) 0.501 (0.49) 0.684 (0.85)
UK 0.475 (0.46) 0.652 (0.81) 0.465 (0.44) 0.690 (0.82)
JP 0.481 (0.48) | 0.519(0.70) 0.474 (0.47) 0.526 (0.72)
AU 0.477 (0.48) | 0.590 (0.72) 0.468 (0.48) 0.617 (0.73)
FR 0.504 (0.49) | 0.629 (0.82) 0.505 (0.48) 0.664 (0.83)
GR 0.488 (0.49) | 0.647(0.84) 0.484 (0.48) 0.684 (0.85)
AT 0.533 (0.54) | 0.612(0.74) 0.545 (0.55) 0.643 (0.75)
AR 0.548 (0.54) | 0.641 (0.77) 0.564 (0.54) 0.678 (0.78)
BR 0.531 (0.51) | 0.656 (0.78) 0.542 (0.51) 0.695 (0.79)
IN 0.545 (0.53) | 0.680 (0.74) 0.560 (0.53) 0.721 (0.75)
™ 0.527 (0.53) | 0.572(0.77) 0.537 (0.53) 0.595 (0.78)
SN 0.558 (0.55) | 0.637(0.79) 0.578 (0.55) 0.673 (0.80)
MY 0.492 (0.50) | 0.814 (0.82) 0.489 (0.51) 0.853 (0.83)
ID 0.590 (0.57) 0.625 (0.73) 0.617 (0.58) 0.659 (0.75)
TR 0.500 (0.51) | 0.665 (0.78) 0.500 (0.52) 0.705 (0.79)

(NOT: Parantezdeki degerler KG-Eniyileme-SOSS ve KG-Eniyileme-FARIMA
yontemleri kestirim sonuglaridir. Ayrica KG-FARIMA ve KG-Eniyileme-FARIMA
ile kestirilen d yerine H = d + 0.5 iliskisi kullanilarak A degerleri yazilmustir.)

Daha 6nce de belirtildigi gibi daha giirbiiz sonuglar elde edebilmek i¢cin KG-SOSS
yontemi ile KG-Eniyileme-SOSS yontemi sonuglar1 birlikte degerlendirilecektir.
Benzer sekilde KG-FARIMA yontemi ile KG-Eniyileme-FARIMA ydntemi

sonuglar1 da birlikte degerlendirilecektir.
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Tablo 5.4 ve Tablo 5.5’te yer alan uzun-donemli bagimlilik parametresi kestirim
sonuglar1 goz oniline alirsa, getiri serilerinin Singapur ve Endonezya hari¢ diger
tilkeler i¢in uzun-donemli bagimli (UDB) olduklar1 sdylenemez. Singapur borsasi
giinlik endeks getiri serisi, dort yontemden iicii olan DDTY, KG-SOSS ve
KG-FARIMA yontemleri ile UDB olarak bulundugundan Singapur borsasi giinliik
endeks getiri serisinin UDB oldugu sonucuna varilmaktadir. Endonezya borsasi
giinliik endeks getiri serisi ise dort yontemden tii¢li olan PTY, KG-SOSS ve
KG-FARIMA yontemleri ile UDB olarak bulundugundan Endonezya borsasi giinliik
endeks getiri serisinin de UDB oldugu sonucuna varilmaktadir. Ayrica, Ingiltere
borsasi gilinliik endeks getiri serisi, DDTY ve PTY ile orta-donemli bagimli (ODB)
diger iki yontem ile KDB bulunarak bu seri i¢cin ODB olabilir sonucuna
varilmaktadir. A.B.D., Japonya, Avustralya, Fransa, Almanya, Avusturya, Arjantin,
Brezilya, Hindistan, Tayvan, Malezya ve Tiirkiye borsalar1 giinlik endeks getiri
serilerinin ise KDB olduklar1 sonucuna varilmaktadir. Mutlak getiri serileri
durumunda ise, istisnasiz 15 {iilke borsasi giinlilk endeks mutlak getiri serisi tiim
yontemler ile UDB bulunarak tiim tilkeler i¢in mutlak getiri serilerinin UDB oldugu
sonucuna vartlmistir. Ayrica, tim ilkelerin mutlak getiri serileri igin biitiin
yontemlerle bulunan uzun-dénem bagimlilik parametre degerleri getiri serileri igin

bulunan parametre degerlerinden daha biiyiik olarak elde edilmistir.

Tablo 5.4 ve Tablo 5.5’te verilen uzun-donemli bagimlilik parametresi kestirim
sonuclart asagidaki Sekil 5.3’te bir arada gosterilmektedir. Tiim {ilke borsalar
giinliikk endeks getiri ve mutlak getiri serileri i¢in kestirilen d fark parametreleri,
|d| < 0.5 aralig1 igerisinde oldugundan, H = d + 0.5 esitligi ile d parametresine
esdeger olarak H parametresi elde edilebilir. Asagidaki Sekil 5.3°te de, KG-FARIMA
yontemi sonuglari olarak kestirilen d fark parametresi yerine bu esitlik kullanilarak A
parametresi yazilmistir. Ayrica, bu sekilde KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve

KG-Eniyileme-FARIMA yontemi sonuglar gosterilmemektedir.
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Sekil 5.3 15 iilke Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in DDTY, PTY, KG-SOSS ve
KG-FARIMA yontemleriyle kestirilen H parametreleri degerleri. (a)’daki kesikli
cizgi H = 0.5 ¢izgisi, (b)’deki kesikli ¢izgiler ise H = 0.45 ve H = 0.55 cizgileridir.
Sekil 5.3’ten de goriilebilecegi gibi, kestirilen H parametreleri, getiri serileri i¢in
genellikle 0.5 civarinda kalirken, mutlak getiri serilerin i¢in 0.7 civarinda
kalmaktadir. Yani baska bir deyis ile, getiri serileri genellikle KDB bulunur iken
mutlak getiri serileri UDB olarak bulunmaktadir. Ayrica, her iilke verisi i¢in tim
yontemler ile mutlak getiri serileri durumunda kestirilen uzun-dénemli bagimlilik
parametresi degerleri getiri serileri i¢in bulunan degerlerden daha biiyiiktiir. Bu
sonug literatiirde uzun-donemli bagimlilik analizi ile ilgili yapilan [7,8,10] gibi baz1

caligmalar ile benzer bir sonucu ortaya koymaktadir.
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6. SONUCLAR ve ONERILEN CALISMALAR

Bu boliimde, yapilan uzun-donemli bagimlilik analizi ¢alismasi ozetlenerek elde
edilen sonuglar kisaca verilmektedir. Ayrica uzun-dénemli bagimlilik analizi ile ilgili

yapilabilecek bazi ¢alismalar da onerilmektedir.

6.1 Sonuclar

Bir serinin UDB bulunmasi, bugiinkii degerlerin ge¢mis degerlerden bagimsiz
oldugunu soyleyen Etkin Piyasa Hipotezi (EPH) ile c¢elismektedir. UDB olan
serilerde bugiinkii degerler ile ge¢mis degerler iliskilidirler. Bundan dolayi, UDB
serilerde gegmis degerler kullanilarak gelecek degerler hakkinda fikir yiiriitiilebilir.
Bu yiizden bir serinin UDB olup olmadiginin incelenmesi 6zellikle ekonomi ve

finans alaninda 6nemli bir arastirma konusudur.

Bu calismada A.B.D., Ingiltere, Japonya, Avustralya, Fransa, Almanya, Avusturya,
Arjantin, Brezilya, Hindistan, Tayvan, Singapur, Malezya, Endonezya, ve Tiirkiye
olmak tizere ekonomik yap1 ve biiyiiklik bakimindan birbirinden farkli 15 iilke
giinlik borsa endeksi getiri ve mutlak getiri serilerinde uzun-donemli bagimlilik
analizi yapilmistir. Analiz i¢in, DDTY, PTY, KG-SOSS ve KG-FARIMA olmak

tizere dort farkli parametre kestirim yontemi kullanilmistir.

Getiri serileri durumunda, Singapur ve Endonezya hari¢ higbir iilke giinliik borsa
endeksi getiri serisi UDB olarak bulunamamistir. Singapur ve Endonezya giinliik
borsa endeksi getiri serileri, dort yontemin iigii ile UDB olarak bulunduklarindan,
serilerin UDB oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica, Ingiltere giinliik borsa endeksi
getiri serisi, dort yontemin ikisi ile ODB, ikisi ile KDB bulunarak seri i¢in ODB
olabilir sonucuna varilmistir. Diger iilkelerin endeks getiri serileri ise KDB olarak
bulunmustur. Mutlak getiri serileri durumunda ise, 15 iilke giinliik borsa endeksi
mutlak getiri serileri tiim yontemler ile UDB olarak bulunmustur. Yani, degisimin

[3

miktar1 ve igareti (diigtis i¢in °-°, yiikselis i¢in ‘+’) ile olusturuldugu diisiiniilebilen

getiri serileri genellikle KDB bulunur iken, degisimin isareti géz 6niine alinmaksizin
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sadece degisimin miktar1 ile olusturuldugu diisiiniilebilen mutlak getiri serileri, tiim
durumlarda UDB olarak bulunmustur. Bu sonug, EPH’e aykir1 bir sonu¢ olmasi
nedeniyle 6nemli bir sonug olarak dikkat cekmektedir. Ayrica 15 iilkeye ait mutlak
getiri serileri i¢in tim yontemler ile bulunan uzun-dénemli bagimlilik parametreleri,
getiri serileri i¢in bulunan degerlerden biiyiik olarak elde edilmistir. Getiri serilerinin
genellikle KDB, Mutlak Getiri serilerinin ise UDB bulunmasi nedeniyle Mutlak
Getiri serilerinin buglinkii degerleri ile ge¢mis degerleri arasindaki iligkinin Getiri

serilerine oranla daha fazla oldugu sonucuna varilmaktadir.

Bu ¢alismanin, dort farkli uzun-donemli bagimlilik parametresi kestirim yontemi ve
15 iilke borsa endeksine ait farkli veriler kullanmasi ile halen aktif bir arastirma
konusu olarak literatiirde yapilmakta olan uzun-donemli bagimhilik analizi

caligsmalarina bir bakis agis1 saglayacagi umulmaktadir.

6.2 Onerilen Calismalar

» Bu calismada giinlik borsa endeks verileri kullanilarak uzun-donemli
bagimlilik analizi yapilmistir. Bir {ilke i¢in gilinliik verilerden farkli olarak
haftalik ya da aylik veriler i¢in de uzun-dénemli bagimlilik analizi yapilarak

elde edilen sonuglar karsilagtirilabilir.

» Uzun-donemli bagimlilik analizi amaciyla, bir iilkeye ait tek bir veri yerine
farkli donemleri kapsayan veriler kullanilarak uzun-dénemli bagimlilik

ozelliginin bir {ilke i¢in zaman ile degisip degismedigi analiz edilebilir.

» Endeks verilerinin uzun-dénemli bagimlilik analizi yapildiktan sonra bu
endeksi olusturan hisselerin ayr1 ayr1 uzun-déonemli bagimlilik analizi

yapilarak bulunan sonuclar karsilastirilabilir.

» Borsa endeks verisinden farkli olarak, déviz kuru (exchange rate) ve meta
fiyatlar1 (commodity prices) gibi farkli ekonomik verilerde de uzun-dénemli

bagimlilik analizi yapilabilir.

» Uzun-donemli bagimlilik parametresi kestirimi, ongorii, kontrol ve teshis
(tan1) gibi bir ¢ok alanda farkli amaglar i¢in yapilmaktadir. Bu amaglardan
herhangi biri i¢in parametre kestiriminde bu ¢aligmada anlatilan yontemler

kullanilabilir.
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EK A

Bu kisimda, analiz edilen 15 iilkeden A.B.D., Ingiltere, Singapur, Endonezya ve
Tiirkiye olmak tizere 5 iilkeye ait giinliik borsa endeks kapanis verisi ve bu verilerden
elde edilen getiri ve mutlak getiri serilerinin sekilleri ile serilerin DDTY, PTY,
KG-Eniyileme-SOSS ve KG-Eniyileme-FARIMA grafiksel kestirim yontemleriyle
elde edilen analiz sonuglar1 verilmektedir. Diger iilkelere ait sekil ve grafiksel analiz
sonugclari ise bu tezin CD ekinde yer almaktadir.

NOT: KG-Eniyileme-SOSS ve KG-Eniyileme-FARIMA analiz sekilleri ¢izdirilirken
y ekseni logaritmik olarak dlgeklenmistir.

(a) 18.08.1998 - 09.10.2006 Tarihli Giinlikk A.B.D. - NASDAQ Composite Endeksi Borsa Verisi
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Sekil A.1: (a) 18.08.1998-09.10.2006 tarihli giinliik A.B.D.-NASDAQ Composite
endeksi, (b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (c) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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(@) Kestirilen H = 0.485 (e) Kestirilen H = 0.686
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Sekil A.2: Sekil A.1’deki NASDAQ Composite endeksi Getiri ve Mutlak Getiri
serileri i¢in analiz sonuglar1: (a), (¢) DDTY; (b), (f) PTY;
(¢), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA y6ntemi
sonuglarmi gostermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (¢) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglart ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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(a) 27.08.1998 — 09.10.2006 Tarihli Giinliik Ingiltere - FTSI 100 Endeksi Borsa Verisi
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Sekil A.3: (a) 27.08.1998-09.10.2006 tarihli giinliik Ingiltere-FTSI 100 endeksi,
(b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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(@ Kestirilen H = 0.400 (e) Kestirilen H=0.743
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Sekil A.4: Sekil A.3’teki FTSI 100 endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri igin
analiz sonuglar1: (a), () DDTY; (b),(f) PTY; (c), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi
ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi sonuglarini1 gostermektedir. Getiri
serileri sonuglari (a), (b), (¢) ve (d)’de, Mutlak Getiri serileri sonuglari ise (e), (f), (g)
ve (h)’de yer almaktadir.
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() 24.08.1998 - 09.11.2006 Tarihli Gunlik Singapur - STRAITS TIMES Endeksi Borsa Verisi
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Sekil A.5: (a) 24.08.1998-09.11.2006 tarihli giinlik Singapur-STRAITS TIMES
endeksi, (b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (c) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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(8) Kestirilen H=0.570 (e) Kestirilen H=0.620
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Sekil A.6: Sekil A.5’teki STRAITS TIMES endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri
i¢in analiz sonuglari: (a), (¢) DDTY; (b),(f) PTY; (c), (g) KG-Eniyileme-SOSS
yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi sonuglarini gostermektedir.
Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak Getiri serileri sonuglari ise
(e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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(a) 17.04.1998 - 09.10.2006 Tarihli Giinlik Endonezya - JAKARTA Composite Endeksi Borsa Verisi
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Sekil A.7: (a) 17.04.1998-09.10.2006 tarihli giinlilk Endonezya-JAKARTA
Composite endeksi, (b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak
Getiri serisi
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(@) Kestirilen H=10.518 (e) Kestirilen H=0.627
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Sekil A.8: Sekil A.7°deki JAKARTA Composite endeksi Getiri ve Mutlak Getiri
serileri i¢in analiz sonuglar1: (a), (¢) DDTY; (b),(f) PTY;
(c), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi
sonuclarin1 géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglart ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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(@) 24.06.1998 - 09.10.2006 Tarihli Giinlik Tirkiye - IMKB 100 Endeksi Borsa Verisi
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Sekil A.9: (a) 24.06.1998 — 09.10.2006 tarihli giinliik Tiirkiye- IMKB 100 Ulusal
endeksi, (b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (c) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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() Kestirilen H = 0.525 (e) Kestirilen H=0.671
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Sekil A.10: Sekil A.9’daki IMKB 100 Ulusal endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri
icin analiz sonuglari: (a), (¢) DDTY; (b),(f) PTY; (c), (g) KG-Eniyileme-SOSS
yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi sonuglarini gostermektedir.
Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak Getiri serileri sonuglari ise
(e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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EK B

x 10" (2) 10.06.1998 - 06.10.2006 Tarihli Guinlik Japonya - NIKKEI 225 Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.1: (a) 10.06.1998-06.10.2006 tarihli giinliik Japonya — NIKKEI 225 endeksi,
(b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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Sekil B.2: Sekil B.1’deki NIKKEI 225 endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in
analiz sonuglar1: (a), () DDTY; (b), (f) PTY;
(c), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi
sonuclarin1 géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglart ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.



() 09.09.1998 - 09.10.2006 Tarihli Glinlik Awstralya - ALL ORDINARIES Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.3: (a) 09.091998-09.10.2006 tarihli glinliik Avustralya—ALL ORDINARIES
endeksi, (b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (c) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi



(@) Kestirilen H = 0.437 (e) Kestirilen H = 0.686
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Sekil B.4: Sekil B.3’teki ALL ORDINARIES endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri
icin analiz sonuglari: (a), (¢) DDTY; (b), (f) PTY;
(¢), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi
sonuclarint géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglar ise (e), (f), (g) ve (h)’de yer almaktadir.



() 29.09.1998 - 09.10.2006 Tarihli Glinliik Fransa - CAC 40 Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.5: (a) 29.091998-09.10.2006 tarihli giinliik Fransa—CAC 40 endeksi, (b)
(a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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Sekil B.6: Sekil B.5’teki CAC 40 endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in analiz
sonuglari: (a), (e) DDTY; (b), (f) PTY;
(¢), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA y6ntemi
sonuglarii gostermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (¢) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglart ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.



(a) 18.09.1998 — 09.10.2006 Tarihli Glnliik Almanya - DAX Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.7: (a) 18.091998-09.10.2006 tarihli giinliik Almanya—DAX endeksi, (b)
(a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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Sekil B.8: Sekil B.7’deki DAX endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in analiz
sonuglart: (a), (¢) DDTY; (b), (f) PTY;
(c), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA y6ntemi
sonuglarini géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglart ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.



(a) 30.06.1998 — 09.10.2006 Tarihli Gunlik Awsturya - ATX Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.9: (a) 30.06.1998-09.10.2006 tarihli gilinliik Avusturya—ATX endeksi, (b)
(a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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Sekil B.10: Sekil B.9’daki ATX endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in analiz

(c), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi
sonuclarin1 géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak
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sonuglari: (a), () DDTY; (b), (f) PTY;

Getiri serileri sonuglart ise (), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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(@) 29.06.1998 — 09.10.2006 Tarihli Ginlik Arjantin - MERVAL Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.11: (a) 29.06.1998-09.10.2006 tarihli giinliikk Arjantin-MERVAL endeksi,
(b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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(@ Kestirilen H = 0.534 (e) Kestirilen H = 0.682

= -7} =
T = 0
S 9 S -10f
< -10 o <
g 1 O 0o Uuoole 8 12 :
2 4 6 8 10 2 4 6 8 10
Blcek N olcek
(b) Kestirilen H = 0.526 ¢ () Kestirilen H = 0.745
—~ 3 2 .
N Z 4l
- :g 2 6
(@2} [=2]
° 7 o ) ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
25 2 15 -1 05 0 25 2 15 -1 05 0
. log( f log( f
o () Kestirilen H=0.54 og(f) o (@ KestilenH=0.77 o(t)
10 ‘ o 10
2 107 2 10°
T T
10-4 ) ) : ‘ 10'4 . . . .
0 02 04 054 0.8 1 0 0z 04 06 07/ 1
H H
o (@) Kestiren d = 0.04 ve H = 0.54 10 1) Kestiilend =0.28ve H = 0.78
2 107 2 10?
T T
10'4 . T . 10’4 . . .
05 -0.3 0.04 03 05 05 0,3 0 028 05
d d

Sekil B.12: Sekil B.11°deki MERV AL endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in
analiz sonuglari: (a), (¢) DDTY; (b), (f) PTY;
(¢), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA y6ntemi
sonuglarini géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglar ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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x 10° (8) 01.07.1998 - 09.10.2006 Tarihli Gunliik Brezilya - BOVESPA Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.13: (a) 01.07.1998-09.10.2006 tarihli giinliik Brezilya-BOVESPA endeksi,
(b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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Sekil B.14: Sekil B.13’deki BOVESPA endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in

(c), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi
sonuclarin1 géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak

(@ Kestirilen H=0.508

(e) Kestirilen H=10.720

d

analiz sonuglar1: (a), () DDTY; (b), (f) PTY;

Getiri serileri sonuglart ise (), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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(a) 08.07.1998 — 09.10.2006 Tarihli Glinluk Hindistan - BSE 30 Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.15: (a) 08.07.1998-09.10.2006 tarihli giinliik Hindistan—-BSE 30 endeksi,
(b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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(e) Kestirilen H=10.757
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Sekil B.16: Sekil B.15’deki BSE 30 endeksi Getiri ve Mutlak Getiri serileri i¢in

analiz sonuglar1: (a), () DDTY; (b), (f) PTY;

(¢), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA y6ntemi
sonuglarini géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak

Getiri serileri sonuglart ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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(a) 15.06.1998 - 11.10.2006 Tarihli Gunlik Tayvan - TAIWAN WEIGHTED Endeksi Borsa Verisi

10000

8000

6000

Kapanis Degerleri

4000

| | | | | | | |
50cak 99 4 Ocak 00 2 Ocak 01 2 Ocak 02 2 Ocak 03 2 Ocak 04 3 Ocak 05 2 Ocak 06

(b) Getiri

\ \ | \ \ \ \ \ \
200 400 600 800 1000 1200 1400 1600 1800 2000

Omek

(c) Mutlak Getiri

5 \ | \ I M
= 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600 1800 2000

Ormek

Sekil B.17: (a) 15.06.1998—11.10.2006 tarihli giinliik Tayvan—-TAIWAN
WEIGHTED endeksi, (b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (c) (a)’daki verinin Mutlak
Getiri serisi
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(@) Kestirilen H = 0.516 (e) Kestirilen H = 0.669
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Sekil B.18: Sekil B.17°deki TAIWAN WEIGHTED endeksi Getiri ve Mutlak Getiri
serileri i¢in analiz sonuglar1: (a), (¢) DDTY; (b), (f) PTY;
(¢), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA y6ntemi
sonuglarmi gostermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (¢) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglart ise (e), (), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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(a) 17.06.1998 - 09.10.2006 Tarihli Gunlik Malezya - KLSE Composite Endeksi Borsa Verisi
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Sekil B.19: (a) 17.06.1998-09.10.2006 tarihli giinliikk Malezya—KL.SE Composite
endeksi, (b) (a)’daki verinin Getiri serisi, (¢) (a)’daki verinin Mutlak Getiri serisi
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(@) Kestirilen H=0.429 (e) Kestirilen H=0.752
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Sekil B.20: Sekil B.19’daki KLSE Composite endeksi Getiri ve Mutlak Getiri
serileri i¢in analiz sonuglart: (a), () DDTY; (b), (f) PTY;
(¢), (g) KG-Eniyileme-SOSS yontemi ve (d), (h) KG-Eniyileme-FARIMA yontemi
sonuclarint géstermektedir. Getiri serileri sonuglari (a), (b), (c) ve (d)’de, Mutlak
Getiri serileri sonuglar ise (e), (f), (g) ve (h)’de yer almaktadir.
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