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Amag - Calismanin amaci 2018 yili itibariyle baslica diinya borsalar1 arasindaki karsilikl etkilesimleri
inceleyerek ilgili arastirmacilar icin faydali ¢ikarimlar yapmak ve yatirimcilara portfdylerini
olusturmada yol gostermektir.

Yontem - Calismada borsalara ait endeks kapanis degerleri kullanilmis ve bunlar arasindaki iliskiler
sosyal ag analizi yontemi ile incelenmistir. Sosyal ag analizi, herhangi bir alanda birimler arast iligkilerin
incelenmesi, baglantilarin tanimlanmasi ve yorumlanmasi igin kullanilan ve biinyesinde gorsel bir araci
da barindiran giiclii bir yontemdir.

Bulgular - Yapilan analizler dogrultusunda, ABD (NYSE), Avusturya, Almanya, Belcika, Fransa,
Euronext100, Avustralya borsalari analiz edilenler arasindaki en 6nemli borsalar1 yani digerleri ile
pozitif yonde en fazla etkilesim halinde olan borsalar1 olusturmaktadir. Birbirleri ile negatif iligki olanlar
arasinda ise en énemli olanlar Brezilya, Rusya, Arjantin, Hindistan ve Endonezya borsalaridir. Ayrica,
Borsas: en bagimsiz hareket eden iilke Tiirkiye’dir. Bulgulara gore Tiirkiye dzellikle Hollanda, Belgika,
Ingiltere (FTSE100 ve FTSE250), Kanada, Japonya, Finlandiya ve ABD (DJI ve SP500) borsalarindan
tamamen bagimsiz hareket etmektedir.

Tartisma — Bulgulara gore, 2018 yil1 igin ele alinan borsalarin biiyiik bir cogunlugu birbirleri ile ayn1
yonde yani siirii kuralina gore hareket etmektedirler. Dolayisiyla yatirimcilarmn hisse senedi portfoyii
olusturmada segeneklerinin oldukga smurli oldugu séylenebilir.
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Purpose — This study aims to make useful inferences for related researchers and to guide for investors
by examining the interactions between the stock markets of various countries by the year 2018.

Design/methodology/approach - In the study, the closing index values of the stock markets were used,
and the relationships among them were analysed through the social network analysis method. Social
network analysis which includes a visual tool is a powerful method thatis used to examine relationships
between units, to define and interpret connections.

Findings — As a result of the analysis, it was found that the US (NYSE), Austria, Germany, Belgium,
France, Euronext100, and Australia stock exchanges were the most important exchanges, because they
have the most positive interaction with the others. The most important ones among those who have
negative relationship with each other are Brazil, Russia, Argentina, India and Indonesia stock
exchanges. Besides, the country whose stock exchange moves the most independently is Turkey.
According to the findings, Turkey moves fully independent of especially the Netherlands, Belgium, the
UK (FTSE100 and FTSE250), Canada, Japan, Finland and the United States (D] and SP500).

Discussion — According to the findings, it is seen that most of the stock markets move in the same
direction each other, so they move with herd rule. Therefore, investors have limited options for creating
stock portfolios.

1 Bu ¢alisma daha 6nce 20. Uluslararasi Ekonometri, Yoneylem Arastirmasi ve Istatistik Sempozyumu’'nda sunulmustur.

Onerilen Atif/ Suggested Citation
Yakict Ayan, T., Degirmenci, N. (2021). Diinya Borsalar1 Arasi Etkilesimin Sosyal Ag Analizi ile Incelenmesi, Isletme Aragtirmalar:

Dergisi, 13 (1), 569-577.


mailto:ayan@ktu.edu.tr
mailto:nurdan.degirmenci@erdogan.edu.tr
https://orcid.org/0000-0002-5222-3500
https://orcid.org/0000-0002-8759-8871

T. Yakic1t Ayan — N. Degirmenci 13/1 (2021) 569-577
1. Giris

Ozellikle ulusal kriz donemlerinde hisse senedi portfoy riskini azaltmak icin ulusal hisse senedi
cesitlendirmesinin yani sira uluslararas: hisse senetlerine de yatirim yapilmasi etkin bir yatirimer davranisi
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ancak yatirimcilarin bundan arzu ettikleri fayday: saglayabilmeleri igin farkl
borsalar arasi iligkilerin 6zellikle yoniiniin bilinmesi gerekmektedir. Ciinkii birbirine zit yonde hareket eden
borsalar yatirimcilara portfoy olusturmada 6nemli firsatlar sunmaktadir. Bu nedenle hisse senedi piyasalar1

arasindaki etkilesimlerin incelenmesi daima ilging ve 6nemli bir arastirma konusu olmustur.

Finansal serbestlesme ve iletisim olanaklarinin artmasi ile giiniimiizde uluslararas: yatirimcilar farkl tlke
borsalari arasinda rahatlikla ve hizli bir sekilde hareket edebilmektedirler. Borsalari birbirinden ayiran cografi
ve fiziksel engellerin ortadan kalkmis olmas: hem borsalar aras: etkilesimi arttirmakta hem de yatirimcilara
varliklarin1 degerlendirmede ¢ok genis olanaklar sunmaktadir. Boylece yatirimcilar portfoylerini 6zellikle
uzun dénemde birbirine zit yonde hareket eden borsalarla gesitlendirerek riskten kaginma ve ytiiksek getiri
saglama imkani elde etmektedirler.

Literatiire bakildiginda borsalar arasi etkilesimlerin incelenmesinde ekonometrik ve istatistiksel pek ¢ok
calisma ile karsilasilmaktadir. Bu ¢alismalara ilaveten finansal piyasalar gibi karmasik sistemlerdeki karsilikli
iliskilerin bir ag yapist seklinde ele alinmasi ve aglarin gorsel iistiinliiklerinden yararlanilmas: s6z konusu
sistemin anlasilirligin biiyiik 6lciide kolaylastirabilir. Graf teorisini kullanan aglar, diigtimler ve diigiimleri
birbirine baglayan kenarlardan olusmaktadir. Borsalar aras: etkilesimlere dair bir agda diigiimler borsalars,
kenarlar ise bu borsalar arasinda ki tek veya cift yonlii etkileri gostermektedir. Bu grafiksel gosterim konuyu
biitiiniiyle gormeyi ve kiyaslama yapmay1 saglama, dngoriiyii kolaylastirma ve dolayisiyla karar verme
siirecini etkinlestirme gibi avantajlara sahiptir.

Bu calismada borsalar aras: etkilesimi incelemek igin kullanulan sosyal ag analizi, sosyal yapilar icindeki
baglantilari, iliskileri ve isleyisi incelemek igin aglari ve graf teorisini kullanan bir veri analizi yontemidir.
Karmasik sistemleri ¢oziimlemek amaciyla kullanilan sosyal ag analizi herhangi bir biitiiniin onu olusturan
parcalarin toplami disinda bir baska boyutunun da var oldugu mantigina dayanmaktadir. Bu ilave boyut
parcalar arasi iliskilerden kaynaklanmaktadir. 1980’lerde bazi sosyologlar sosyal ag analizini sosyal ve
ekonomik olaylar1 incelemek icin analitik bir teknik olarak kullanmaya baslamislardir (Alkan, 2019). Yontemin
ad1 sosyal ag analizi olmasina karsin bu yontemle sadece bireyler degil ekonomi ve isletme gibi alanlarda
firmalar veya {ilke ekonomilerinin olusturdugu yapilar da derinlemesine incelenebilmektedir.

Sosyal ag analizi 6zetle gruptaki birimler arasindaki 6nceden bilinen veya 6ngoriilen yapisal baglantilara dair
ampirik verilerin toplanmas;, iliskilerin matematiksel ve/veya istatistiksel olarak olciilmesi ve farkli yogunluk
derecesindeki iligkilerin grafiksel gosterimi ve yorumlanmas: seklinde de ifade edilebilir.

Bu calismada yukarida ifade edilen &zellikleri nedeniyle sosyal ag analizi, Borsa Istanbul'un da iginde
bulundugu baslica diinya borsalar1 arasindaki etkilesimlerin incelenmesi ve birlikte veya birbirine zit yonde
hareket eden borsalarin belirlenmesi amaciyla kullanilmistir.

Bu amagla oncelikle literatiirdeki belli basli sosyal ag analizi ¢alismalarina yer verilmistir. Sonrasinda borsalar
arasindaki karsilikli etkilesimleri inceleyebilmek icin analizlerde kullarulan veri seti ve yontem kisaca
tanitilmistir. Daha sonra elde edilen bulgular sunularak ¢alisma sonlandirilmistir.

2. Literatiir

Sosyal ag analizi ¢ok cesitli alanlarda yapilan ampirik ¢alismalarda ag yapist araciligiyla gorsel bir arag
icermesi nedeniyle son zamanlarda yaygin olarak kullanilan bir yontemdir. Cesitli alanlarda yapilan baz:
calismalar soyle 6zetlenebilir:

Alvd. (2012), Hacettepe Universitesi'nin atif dizinlerine ilk yayinin girdigi yildan (1968) 2009 yilina kadar olan
yayinlar1 gesitli bibliyometrik ozellikleri agisindan incelemis ve elde edilen verileri sosyal ag analizi
yontemiyle degerlendirmistir. Knoke (2012) ise ABD ordusunun sosyal ag analizi fikirlerinden biiyiik dlciide
faydalandigini ve sosyal ag analitik fikirlerinin askeri politika ve uygulamalarda devam ettigini vurgulamistur.
Karagoz ve Kozak (2014), turizm bilgi ag yapisini ve kurumsal is birligi yapisini ortaya ¢ikarmak, arastirma
konularin ve kurumlar arasi is birligi ag1 icerisindeki rollerini belirlemek ve baglantilar: incelemek igin sosyal
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ag analizini kullanmiglardir. Baykal ve Giirbiiz (2016), Tiirkiye’de savunma sanayinde faaliyet gosteren bir
sirketteki calisan kisilerden elde ettikleri anket verilerine dayanarak sosyal ag analizi ile sosyal sermayeye
yonelik inceleme yapmislardir. Bekiari ve Pachi (2017), zorbalik ve sozlii saldirganliga yonelik olarak
gergeklestirdikleri calismada Thessaly Universitesi yiiksek egitim boliimiindeki 245 6grenciyi sosyal ag analizi
ile incelemislerdir. Firat vd. (2017), sosyal medyada (Facebook) a¢ik 6gretime yonelik aragtirmalar: igin sosyal
ag analiziyle 207 grup ve 521 sayfay1 ele almiglardir. Depren vd. (2017), Web of Knowledge veri tabaninda yer
alan ve borsalarda oynakligi inceleyen yayinlarin bibliyometrik analizi i¢in sosyal ag analizini kullanmislardir.

Sosyal ag analizini iktisadi cercevede uygulayan literatiir incelendiginde ise ticaret, isgiicii, iiretim, titketim,
finans piyasalari gibi alanlar iizerinde yapilan dikkate deger bazi ¢calismalar asagida gibidir.

Mizruchi (2007), politik, ekonomi alamyla ilgili ¢alismalarda ag tekniklerinden yararlanilabilecegini ve
dolayisiyla sosyal ag analizinin bu alanla tamamen uyumlu bir yaklagim oldugunu iddia etmistir. Bir bagka
calismada Cetorelli ve Peristiani (2009), diinya capindaki finans merkezlerinin goreceli 6nemini
degerlendirmek icin sosyal ag analiz yontemini kullanmislardir. Bunlara ilaveten isletme yonetimi ve ekonomi
alaninda da sosyal ag analizinin yapisal kavramlarini ve uygulamalarimi alistirmalarla sunmus olan bir
calisma da Nooy vd. (2011)'dir. Yazarlar bu ¢alismalari ile aragtirmacilara sosyal ag analizini uygulamak igin
degerli bilgi, yetenek ve ara¢ saglamislardir. Toomet vd. (2012) ise agiklanamayan irksal/etnik ticret
farkliliklar arasindaki iligkileri sosyal ag analizi kullanarak incelemislerdir. Caracausi ve Jeggle (2014), sehir
ekonomilerini yaratmada ve siirdiirmede akrabalik, koken, din ve is diinyasinin rollerine odaklanarak ticari
aglara sosyal ag analizini uygulamislardir. Bir diger dikkat ceken ¢alisma Walther (2015)’e aittir. Bu ¢alismada
ozellikle gelismekte olan Afrika {ilkelerinin gayri resmi ticaretlerini derinlemesine anlayabilmek igin sosyal
aglar yaklasiminin nasil uygulanabilecegini gostermeye calisilmis ve sosyal ag analizi uygulamalarinin ticaret
politikalar: tizerindeki etkileri vurgulanmustir. Dimitrios ve Vasileios (2015), 2007-2012 yillar1 arasinda ki
Yunanistan menkul kiymet borsasindaki hisse senedi iliskilerini ag analizi ile incelemislerdir. Yeni bir ¢alisma
olarak Alkan (2019), 17. yiizyilda Istanbul’da yiiriitiilen finansal (kredi) ve ticari islemlerin kimler tarafindan
daha yaygin olarak gerceklestirildigini inanca bagli bir siniflandirma cercevesinde sosyal ag analizi yontemi
ile degerlendirmistir.

3. Yontem
3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu c¢alismada diinya borsalar1 arasindaki karsilikli etkilesimler 2018 yili igin incelenerek ayni ve zit yonde
hareket eden borsalar belirlenmeye calisilmaktadir. Calismanin bulgularinin uluslararas: hisse senedi
piyasalarinda minimum riskli portfdy olusturma konusunda faydal bilgiler saglamas1 amaclanmaktadair.
Ayrica yerli ve yabanc literatiirdeki hisse senedi bazinda sosyal ag analizi calismalarina ilaveten, bu
calismada borsalar arasi etkilesim konusunun sosyal ag analizi ile ele alinmasinin literatiire katki saglayacag:
disiiniilmektedir.

3.2. Veri Seti ve Analiz Yontemi

Calismada 2018 yili verilerine ulasilabilen 31 hisse senedi piyasasi ele alinmis ve endeks giinliik kapanis
degerleri tek tek ilgili iilke borsalarindan derlenmistir. Ulkeleri temsilen kullanilan endeksler Tablo 1’de
gosterilmektedir.

Analizlere baglamadan once verilerin normal dagilima uygunluklar1 kontrol edilmistir. Bir sosyal ag
analizinde birimleri birbirine baglamak icin bir iliski Ol¢iitiine ihtiya¢ vardir. Bunlar korelasyon katsayilars,
kovaryans degerleri vb. dl¢iitler olabilir. Bu ¢calismada endeksler arasindaki iliskilerin yaklasik olarak dogrusal
olduklar1 varsayiminin gegerliligi gdzlemlenerek iliski 6l¢iitii olarak pearson dogrusal korelasyon katsayilar:
kullanilmistir. Son asamada korelasyon icin farkli esik degerleri belirlenerek bu degerlerin her biri i¢in ayr1
ayr1 piyasalar aras iliskilerden olusan aglar (16 adet) NodeXL programu ile olusturulup yorumlanmagtir.
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Tablo 1: Ulkelere iliskin Borsa Endeksleri

Ulke Endeks Ulke Endeks
DJI Tiirkiye BIST100
ABD S&P500 {\lmanya DAX
NYSE Italya FMIBD
NASDAQ ingiltere FTSE250
Kanada GSPTSE FTSE100
Brezilya BOVESPA Isvigre SSMI
Sili IPSA Avusturya ATX
Cin HANG SENG Avustralya AORD
Endonezya JAKARTA Belgika BEL 20
Malezya KLSE Fransa CAC40
Arjantin MERVAL Finlandiya OMXH?25
Meksika MXX isvec OMX
Tayvan TWIL Rusya IMOEX
Japonya NIKKEI225 Euronext N100
Hindistan NSEI NIFTY50 Hollanda AEX
Yunanistan ATHEX COMPOSITE

Esik deger, hisse senedi piyasalarini birbirine baglanabilecegi en diisiik korelasyon degerini ifade etmektedir.
Korelasyon esigi mutlak degerce kiigiildiikge birbiriyle ayni yonde hareket eden piyasalarin olusturdugu aglar
karmasiklasirken esik degeri biiyiidiikge durum tam tersi olmaktadir. Bu karmasikligin diizeyi grafiklerden
gorsel olarak izlenebilecegi gibi yogunluk Olciitii ile de Olgiilebilmektedir. Bir grafin yogunlugu gercek
baglanti sayisinin diigiimler arasinda miimkiin olabilecek biitiin baglantilarin sayisina orani olarak
tanimlanabilir. Tam yogun bir grafta yogunluk olciisii 1'dir ve bu graftaki biitiin diigiimlerin birbirine
baglanmis oldugunu gosterir.

Sosyal ag analizindeki aglar yonlii ve yonsiiz olabilir. Yonsiiz aglar, sadece birimler arasinda iliski olup
olmadigin1 gosterirken, yonlii aglar ise iliskinin yoniinii de gostermektedir. Yonlii aglar bu Ozellikleri
itibariyle karsilikli ve asimetrik iligkileri sergileyebilmektedir. Bu calismada esas olarak hisse senedi piyasalar1
arasi etkilesimin varlig1 ele alinmig oldugu igin yonsiiz aglar tercih edilmistir.

Bir agin karakteristik yapisinin ve hangi diigiimlerin daha énemli oldugunun belirlenmesi i¢in gesitli dlctitler
kullanilmaktadir. Bunlardan en yaygin kullanilanlar yakinlik, arasindalik ve derece Olgiitleridir. Yakinlik
ol¢iitii, bir digiimiin diger diigiimlere olan uzakliginin bir gostergesidir ve o diigiimiin agdaki tiim
diigtimlere olan en kisa mesafelerinin ortalamasinin veya toplaminn tersidir (Freeman, 1979). Bir diger olgiit
olarak arasindalik, herhangi bir diigiimiin ag icerisindeki diger diigiimleri dolayl olarak birbirine baglama
6zelliginin bir 6lgiisii olarak tanumlanabilir ve s6z konusu diigtimiin agdaki tiim d{igiim ciftleri arasindaki en
kisa yollarin kag tanesinde yer aldigini gosterir (Freeman,1977). Derece 6lgiitii ise hesaplanmasi en kolay olan
Olciitlerden biridir ve bir diiglimiin derecesi o diigiime baglanan diigtimlerin sayisidir. Derece oOlgiitii
diiglimiin agdaki 6nemini gosterir ve derece arttik¢a diiglimiin 6nemi de artar (Freeman, 1979). Bu calismada
borsalar arasi etkilesimi incelerken en 6nemli borsalari belirlemek amaciyla derece 6lgiitii kullanilmaistir.

4.Bulgular

Uygulama asamasinda oncelikle pozitif iliskiler i¢in esik degerini 0.1 den baslatarak ve her bir asamada 0.1’er
arttirarak 0.9a kadar (negatif iligskiler igin -0.1'den -0.7’ye kadar) biitiin esik degerleri ile aglar
olusturulmustur. Bu asamada 16 adet ag olusturulup analiz edilmistir.

Asagida 6rnek olarak 0.2, 0.8, -0.2 ve -0.7 esik degerlerine ait sosyal aglar gosterilmektedir.
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Sekil 1: 0.2 Esik Degeri I¢in Sosyal Ag

Sekil 1’de aralarindaki korelasyonlar 0.2 veya daha biiyiik olan hisse senedi piyasalar1 birbirine
baglanmaktadir. 0.2 korelasyon degeri ¢ok kiiciik oldugu i¢in 31 hisse senedi piyasasinin tamamai sosyal agda
yer almaktadir. Bu durum Tablo 2’de maksimum diigiim sayisi ile ifade edilmektedir. Sekil 1’de yuvarlaklar
derece ortalamasinin altinda kalan piyasalara iliskindir. Buradaki ortalama derece kavrami, biitiin
diigtimlerin baglanti sayilarinin ortalamasi olarak hesaplanmakta ve grafin karmasikliginin bir 6l¢tisii olarak
kullanilmaktadir. Kareler ise daha fazla hisse senedi piyasasi ile etkilesimi olanlar1 ifade etmektedir. Sekil
1’den de goriildiigii gibi digerleriyle en az pozitif iliskili olanlar Rusya ve Brezilya hisse senedi piyasalaridir.

Tablo 2: 0.2 Esik Degeri igin Ag Gostergeleri

Graf Olgiileri Deger
Maksimum diigiim sayisi 31
Maksimum baglanti sayis1 351
Yogunluk 0.75483871
Minimum Derece 2
Maksimum Derece 28
Ortalama Derece 22.645

Tablo 2’ de $ekil 1’e iligkin cesitli gostergeler verilmektedir. Hisse senedi piyasalar1 arasi toplam iliski sayist
351’dir (maksimum baglanti sayisi). Miimkiin olan toplam baglanti1 sayisinin maksimum baglanti sayisina
yakinliginin bir dlgiisii olan graf yogunlugu 0.75'dir. Bu deger bir baska ifadeyle grafigin karmasikliginin bir
Olgtistidiir.

En az baglantili olan diigiimiin baglant1 sayisini ifade eden en diisiik derece 2’dir (Rusya). En fazla baglantili
olan diigiimiin baglant: say1sini ifade eden en biiyiik derece ise 28'dir (Isvigre, ABDnvse). Ortalama derece ise
22.645 olarak bulunmustur.
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Sekil 2: 0.8 Esik Degeri Igin Sosyal Ag

Korelasyon esik degeri 0.8’e ¢iktiginda maksimum diigiim sayis1 31’den 24’e diismiistiir. Cilinkii bu kadar
gliclii, yiiksek pozitif iliskiye sahip olan piyasa sayisi azalmistir. Dogal olarak baglant: sayilar1 da azalarak
98’e diismiistiir. Burada en diisiik dereceli olanlar Brezilya, Arjantin, Hindistan, Isvigre ve Rusya hisse senedi
piyasalaridir. Buna karsin en yiiksek dereceli olan piyasa ise Avusturya’dir. Graf yogunlugunda ise 0.75'den
0.18’e ciddi bir azalma goriilmiistiir. Ancak graf yogunlugundaki degisimin her zaman bu ydnde olmas:
zorunlu degildir. Sosyal ag karmasiklasabilir veya hi¢bir degisiklik olmayabilir. Bu durum diigiim sayisiyla
degil baglanti sayistyla ilgilidir. Diig{im az olsa da baglant1 ¢ok olursa yogunluk ve dolayisiyla karmasiklik
artabilir. Ortalama derece 6l¢iisiinde de (5.55) durum aym sekilde izah edilebilir.

Tablo 3: 0,8 Esik Degeri igin Ag Gostergeleri

Graf Olgiileri Deger
Maksimum diigiim sayis1 24
Maksimum baglant1 sayis1 98
Yogunluk 0.184946237
Minimum Derece 0
Maksimum Derece 12
Ortalama Derece 5.548

Sekil 3 ve Tablo 4’e bakildiginda ise, -0.2 esik degeri i¢in en biiyiik diigiim sayisinin 29, en diisiik derecenin 1,
en yiiksek derecenin 18 (Rusya, Brezilya), ortalama derecenin ise 3.241 oldugu goriilmektedir. Graf yogunlugu
ise yaklasik 0.12’dir. Bu sosyal agdaki bulgular 0.2 esik degerli ag ile karsilastirildiginda, ortalama derece ve
graf yogunlugu diizeylerinde ¢ok belirgin kiigiilmeler gozlenmektedir. Bunun sebebi birbirine zit yonde
hareket eden hisse senedi piyasa sayisinin ayni yonde hareket edenlere gore cok daha az olmasi seklinde
agiklanabilir.
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Sekil 3: -0.2 Esik Degeri Igin Sosyal Ag
Tablo 4: -0.2 Esik Degeri igin Ag Gostergeleri

Graf Olgiileri Deger
Maksimum diigiim sayis1 29
Maksimum baglant1 sayis1 47
Yogunluk 0.115763547
Minimum Derece 1
Maksimum Derece 18
Ortalama Derece 3.241

Son olarak Sekil 4 ve Tablo 4’e bakildiginda, -0.7 esik degeri icin sadece Brezilya’nin Kanada ve Hollanda ile
baglantili oldugu goriilmektedir. Bir bagka ifade ile Brezilya hisse senedi piyasasi1 Kanada ve Hollanda
piyasalari ile tamamen zit yonde hareket etmektedir denilebilir.

Kanada

<&

Brezilya

Hollanda

Created with NodeXL (http//nodesx.codeplex.com)

Sekil 4: -0.7 Esik Degeri Igin Sosyal Ag
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Tablo 4: -0.7 Esik Degeri igin Ag Gostergeleri

Graf Olgiileri Deger
Maksimum diigiim sayisi 3
Maksimum baglanti sayis1 2
Yogunluk 0.2
Minimum Derece 1
Maksimum Derece 2
Ortalama Derece 1

Pozitif iliski agisindan denenen dokuz ag {izerinden ortalama derecesi en yiiksek olan hisse senedi piyasalar1
ABD nvse, Avusturya, Almanya, Belgika, Fransa, Euronextiono ve Avustralya olarak bulunmustur. Birbirleri ile
negatif iliskili olan piyasalara ait aglar incelendiginde ise goriilmektedir ki ortalama derecesi yiiksek olanlar
Brezilya, Rusya, Hindistan ve Endonezya hisse senedi piyasalaridir. Burada ilging bulgulardan biri Isvigre'nin
0.2 esik degerinde derecesi en yiiksek hisse senedi piyasasi iken 0.8 esik degerinde en diisiik dereceliler
arasinda yer almis olmasidir. Tiirkiye agisindan bulgular incelendiginde ise en diisiik pozitif ve negatif
baglanti sayilarina sahip olan piyasa oldugu goriilmiistiir.

5. Sonug

Farkl iilkelerin hisse senedi piyasalar1 arasindaki etkilesimlerin incelendigi bu ¢alismada istatistiksel iligki
analizinin yani sira sosyal ag analizinin gorsel 6zelliklerinden yararlanilmistir. Olusturulan grafiklere gore
ABDnvse, Avusturya, Almanya, Belgika, Fransa, Euronextio, Avustralya hisse senedi piyasalari analiz edilenler
arasindaki en onemli piyasalar yani digerleri ile pozitif yonde en fazla etkilesim halinde olan hisse senedi
piyasalarini olusturmaktadir. Negatif iliski olanlar arasinda ise en dnemli olanlar Brezilya, Rusya, Arjantin,
Hindistan ve Endonezya hisse senedi piyasalaridir. Tiirkiye agisindan bulgular incelendiginde en diisiik
pozitif ve negatif baglant: sayilari ile en bagimsiz hareket edenin Borsa Istanbul oldugu ve 6zellikle Hollanda,
Belcika, ingiltereFTsmoo, ingiltereFTsrzzso, Kanada, Japonya, Finlandiya, ABDon ve ABDsesoo hisse senedi
piyasalarindan tamamen bagimsiz hareket ettigi ortaya gikmistir. Isvicre hisse senedi piyasasinin ise diger
piyasalarin ¢oguyla pozitif iliskisi vardir ancak bu iligkiler ¢ok giiglii degildir.

Her ne kadar riski minimize etmek i¢in bagka faktorler de mevcut olsa bile bu ¢alismada elde edilen bulgular
ozellikle uluslararas: yatirimcilar tarafindan etkin sekilde kullanilabilirler. Bu baglamda negatif iligkili hisse
senedi piyasalar1 yatirimcilara portfylerini olustururken yol gosterici olacaktir. Bu calismada ele alinan
piyasalar arasindaki negatif korelasyonlar pozitif korelasyonlara gore cok daha az sayidadir. Dolayisiyla ele
alinan hisse senedi piyasalarinin genellikle siirii kuralina gore hareket ettikleri ifade edilebilir. Ayrica aglarin
cekirdeginde yer alan az sayidaki onemli piyasa ise sadece birkag gii¢lii piyasanin digerlerinin hareketleri
tizerinde biiyiik etkiye sahip olduklarini gostermektedir.

Bu calismada elde edilen bulgularin gegerliligi sadece 2018 yili ile siurhidir. Esasen gegmis yillara ait verilerde
analize dahil edilerek ¢ok daha zengin ve faydali karsilagtirmalar yapilabilir. Ayrica bu ¢alismadaki veriler
normal dagilim ve dogrusal iliski varsayimlarini karsiladig: igin pearson dogrusal korelasyon katsayilar:
kullanilmistir. Diger calismalarda varsayimlarin karsilanamamasi halinde bagka iliski Olgiileri de rahatlikla
kullanilabilir.
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