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OZET

Bu ¢abiymanin amaci evrim ve genetigin dogal siirecine dayah stokastik bir
aragurma ve optimizasyon teknifi olan genetik algoritmalart ve finans
alamndaki uygulamalarini incelemektir. Calbsmada ilk olarak evrimsel
algoritmalar, genetik algoritmalar  ve genetik  algoritmalanin - galisma
adimlarina deginilmigtir. Daha sonra genetik algoritmalarin finans alanindaki
uygulamalart ile ilgili yazin taramast yapilmasnir. Finansal uygulamalar, igletme
finanst ile finansal piyasa sistemleri ve finansal ekonomi olmak iizere iki ana
baghk altinda incelenmigtir. Genetik algoritmalanin finans uygulamasina
yonelik ¢ok yogun bir literatiir bulunmasina ragmen Tiirkiye’deki piyasalara
uygulamalart oldukga kisithdir. Yapilan yazin taramast ile bu yéntemin finans
alamindaki kullamm alanlarina  6rnekler verilerek bu konu ile ilgilenen
aragtirmacilara yol gosterilmesi amaglanmustir,

Anahtar Sozciikler: Evrimsel Algoritmalar, Genetik Algoritmalar, Finansal
Uhgulamalar.

ABSTRACT

The objective of this study is to review genetic algorithms, which are
evolution and natural genetic process based stochastic search and
optimization techniques, and their financial applications. First, the concepts
of evolutionary algorithms and genetic algortihms are explained. Then,
literature on the applications of genetic algorithms on finance is reviewed.
Financial applications of genetic algoritms are analyzed under two main
headings: applications of genetic algorithms in the field of corporare finance
and applications on financial market systems and financial economics.
Although, there is an enormous literature on financial applications of genetic
algorithms, applications on Turkish markets are quite limited. With the
review of the financial application of this algoithm it is intented to provide
directions for Turkish researchers in this field.
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Finansta Evrimsel Algoritmik Yaklagimlar: Genetik Algoritma Uygulamalart

GIRIS

FEvrimsel siire¢, hayvanlarin ve bitkilerin cevrenin sundugu firsatlara
ayum gostererek fayda saglamasimt olanakh kilmignr, Bu streci ele alarak,
evrimin bilgisayarli (compurational) ve matematiksel similasyonlan ile
geleneksel optimizasyon  siireclerine yeni bir yaklagim geligtirilebilecegi
diigiinilmistiir. Evrimsel ilkelere baglt kalinarak olugturulan algoritmalara
evrimsel algoritmalar adi verilmigtic. Evrimsel algoritmalar, evrimin
genellikle bilgisayar ortaminda  simiile edilmesine yonelik metodlarin
olusumu olarak tammlanabilir. Evrimsel algoritmalar, rassal cesitlendirmeye
ve secime dayalt populasyon temelli bir yaklagimi icinde barindiran metotlar
alamdir.

“Gelencksel arama metotlari, probleme bir ¢6ziim aday1 Gnerir ve onu
degistirerek  daha iyi ¢ozimler elde etmeye ¢ahsir. Aksine evrimsel
algoritmalar, bir ¢6ziim adaylan populasyonu olusturur ve bu populasyon
zamanla evrimlesir. Bir adayin ¢oziime ne kadar yakin oldugu, uygulamaya
bagh big fonksiyondur. Bir ¢6ziim adayt bir parametreler toplulufunu, bir
kural, bir kurallar grubunu veya afa¢ yapisinda bir bilgisayar programini
temsil edebilir. Hepsmdu de, algoritma her adayin ne kadar giicli oldugunu
hesaplar ve buna gore bir sonraki neslin ebeveynleri olacak ya da yok olacak
bireyleri belirler, Daha sonra, makul bir yeni nesil olugturmak igin
ebeveynlere genetik arama iglemcilerini (yeniden yapilanma ve mutasyon)
uygular. Bu déngii her defasinda daha glighi bireyler olusturarak tekraclanr”
(http:// robot.cmpe.boun.edu.tr/ 593/ evrim.pdf).

Yapay zekanin gittikce genigleyen bir kolu olan evrimsel algoritmalarin
alt dallar olarak genetik algoritmalar, genetik programlama, yapay sinir aglan
(neural networks), benzetimli tavlama, tabu arama ve bunlarla birlikte
bulamk manuk (fuzzy logic) isletme, temel bilimler ve mithendislik
problemlerinde tek bagina veya karma sistemler olarak kullanilabilmektedir
(Back vd., 2000).

Bu ¢alismada finans uygulamalarinda siklikla kullanilan bir yontem olan
genetik algoritmalar Gzerinde durulacakur.

GENETIK ALGORITMALAR

Aragtirmalarda bircok olasilik s6z konusu olurken bu olasi ¢oziimleri
bir araya getiren tek ve basit bir ¢oziim veya her bir olast durumun tek tek
incelenmesi olanakli olmamaktadir. Genetk algoritma teknikleri ile olasi
durumlarin akillica incelenmesi olanakl kilinmaktadir. Genetik algoritmalar,
evrimsel stirecin bilgisayarda similasyonunu gerceklestirme metodu ve tam
olarak rasgele arama teknidi olarak agiklanabilir.
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Genertik algoritmalar, ilk defa Michigan Universitesi’nde John Holland
ve caligma arkadaglan tarafindan gelistirilmistir. Holland, arastirmalarini,
arama ve optimumu bulma igin, dogal segme ve genetik evrimden yola
gikarak yapmusur. Islem boyunca, biyolojik sistemde bireyin bulundugu
gevreye uyum saglayip daha uygun hale gelmesi 6rnek alinmus, optimum
bulma ve makine 6grenme problemlerinde, bilgisayar  yazilimlan
geligtirilmigtir (Goldberg, 1989).

Gogu pratik optimizasyon problemlerinde karisik degiskenler (siirekli

ve kesikl) ve aragtirma alaninda siireksizlikler séz konusudur. Eger bu

durumlarda standart dogrusal olmayan programlama teknikleri kullanilirsa

* hesaplamalar agisindan ok pahalt ve etkin olmayan durumlarla karsilagilir.

Genetik algoritmalar bu durumlar igin iyi bir ¢6ziim olusturmaktadir (Bingul
vd., 2000).

Genetik Algoritmalar (GA), dort agidan normal optimizasyon ve
aragtrma stireclerinden aynilmaktadir (Goldberg, 1989; Bingul vd., 2000):

1. GA, parametrelerin kendisi ile degil onun kodlar (temsilcileri ) ile ¢alisir.
Bu sekliyle arasurma metodu, kesikli ve tamsayl programlama
problemlerinin ¢6ziimlerinde uygulanabilir.

2. GA, tek nokta iizerine degil bir noktalar popiilasyonu (aday ¢oziimler
kiimesi) ile aragtirma yapmaktadir. Bu sekilde yerel optimum tuza@ina
diiyme olasihifn daha zayiftr.

3. GA, sadece bedel (amag fonksiyonu) bilgisi degerini kullanir, tiirevlerini
veya diger ikincil bilgilerini degil.

4. GA, rassal sekilde, ebeveyn secimini ve eski jenerasyonlardan
¢aprazlama yontemini kullanir. Boylece etkin bir sekilde elde olan

bilgilere dayanarak yeni kombinasyonlar olusturur ve uygunluk degeri
daha iyi yeni jenerasyonlar gelistirir.

Genetik  algoritmalar, ¢oziim topluluguna adim adim genetik
operatorler uygulayarak ve uygun topluluktan arama yoluyla yeni nesiller
treterek en dyi ¢oziimlere ulaglmasini saglar. Pratik problemlere iyi sonuglar
veren basit genetik algoritmalanin ¢ogu ti¢ ana operatérden olusur; Secim
(selection), Caprazlama (crossover) ve Mutasyon (mutation).

Segim

Segim, uygunluk degerini temel alarak, populasyondan uygunluk degeri
diigiik olan bireylerin elenmesi ve yerlerine uygunluk degerleri yiiksek
bireylerin kopyalarinin konmasidir. Uygunluk degeri; hangi bireyin sonraki
topluluga taginacagini belirler. Bir dizinin uygunluk degeri, problemin amag
fonksiyonu degerine esittir. Bir dizinin giicii uygunluk degerine bagl olup iyi
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bir dizi, problemin yapisina gore maksimizasyon problemi ise yiiksek,
minimizasyon problemi ise diigiik uygunluk degerine sahiptir.

Secim agamasinin 6nemi, toplulugun (population) boyutu ile iligkilidir.
Secimde kiigiik topluluk boyutu ile galigilmasi durumunda topluluk
cesitlendirmesinin olasi iyi alternatiflerin olugmasi icin yetersiz kalmasi
sorunu  yaganabilir. Bu sebeple secimde, topluluktaki Dbireylerin
cesitlendirmesini daraltan bir yontemin uygulanmast iyi sonug vermeyebilir
(Back vd., 2000: 166).

Caprazlama

Caprazlama operatoriiniin altunda yatan digtince, iyi uygunluk degerine
sahip iki bireyin iyi 6zelliklerini birlestirerek daha iyi sonuglar elde etmekdr.
Fakat hangi oOzelliklerin iyi performans sagladigina yonelik bir fikir
edinilemedigi icin 6zelliklerin degis tokusu seklinde birlesim rassal olarak
gerceklestirilir. Bu sekilde rassal olarak yapilan birlegimler ile iyi sonuglar
alinmasi beklenir. Tabi ki bazen en kétii dzelliklerin toplandigr bir ¢ocuk
olusumu da s6z konusu olabilir. Bu durumda bu gocuk elenecektir (Back
vd., 2000:68). Basit bir gaprazlama ikili sistem iizerinde asagidaki sekilde
gosterilebilir:

Ebeveyn 1 Ebeveyn 2 Cocuk 1 Cocuk 2

Sekil 1. Ikili sistem fizerinde basit bir gaprazlama (Kaynak:Tsang vd.,2000)

Mutasyon

Genetik  algoritmalarda  cegilendirmeye  gitmede —mutasyondan
faydalanilir. Mutasyonda genlerden biti rassal olarak degistirilir. Eger ikili (0-
1) yapida bir metod tercih edilmisse bu durumda bir genin 0 ise 1, 1 ise 0
yaptlmast bir mutasyon olacakur. Genellikle kullanilan mutasyon orani, birin
birey gen uzunluguna bolimi seviyesindedir. Ornegin 100 gen birimine
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sahip bir birey icin oran 0.01°dir. Diger deyigle rassal olarak diistintildiigiinde
her bir genin mutasyona ugrama olasilig1 % 1°dir (Back vd.,2000, 5.68).

Bu tir genetik operatorlerin kullamimi ile en lyi uygunluk degerine
ulagmaya ¢aligan genetik algoritmalarin akis diyagrami asafidaki sekildeki gibi
olacakur. Algoritmanin durmasi icin saflanmasi gereken kriter; genellikle
belli bir uygunluk degerinin yakalanmas veya belitlenen sayida déngiiniin
saglanmasi olarak verilmektedir, Bir genetik algoritma siireci genel olarak

agafidaki sekildeki gibidir:

Baglangig

.

Ik durum populasyon dizininin
olugturulmas:

v

Uygunluk fonksiyonunun
degerlendirilmesi

v

Kriter
saglandi mi?

.

Yeni populasyon dizininin elde edilmesi
l. Se¢im 2. Caprazlama 3. Mutasyon

|

$ekil 2. Genetik algoritma siireci (Kaynak: Bingul vd., 2000)

GENETIK ALGORITMALARIN FINANS UYGULAMALARI

Genetik algoritmalarin tilkemizde daha ¢ok mithendislik ve fen bilimleri
alaninda uygulandi (Géziitok ve Ozdemir, 2004; Kahraman ve Ozdaglar,
2004; Ozcan ve Alkan, 2002; Ucaner ve Ozdemir, 2004) finans alaninda
kisith kaldi@  goriilmektedir. Yurtdisinda ileri boyutta galistlan genetik
algoritma y6nteminin ve diger evrimsel algoritmalarin varlik tahmini, kredi
derecelendirme, portfoy optimizasyonu, misteri profilinin belirlenmesi, risk
degerlemesi, ekonomik modelleme, finansal zaman serileri analizi ve sang
tahmini gibi finansal konularda bagarilt uygulamalan goriilmiistiir (Feldman
ve Treleaven, 1994; Kingdon ve Feldman, 1995).
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Leinweber ve Arnott (1995), genetik algoritmalarin finans alanindaki
kullantmu ile ilgili yararlan asagidaki sekilde belirtmislerdir:

e Genetik algoritmalar sonug-odakli’dir. Sonug, tahmin giiciinde artiy yada
kistas gosterge lizerinde saglanan getiri yeklinde olabilir.

e Genetik algoritmalar parametre optimizasyonlan igin mitkemmel
araclardir.

e  Genetik algoritmalar geleneksel yontemlere gore daha fazla cgegitlilik ve
kisitlarin dikkate alinmasini saglarlar.

Bu calismada genetik algoritmalarin finans alanindaki kullammlar
incelenerek, yapilan galigmalarin bir kismi ozetlenmistir. Calismada genetik
algoritmalanin  finans alanindaki uygulamalan  iki temel baglk alunda
incelenmistir: 1- Isletme Finanst ile ilgili ¢aliymalar, 2- Finansal Piyasa
Sistemleri ve Finansal Ekonomi ile ilgili caligmalar.

Isletme Finans: Ile Tlgili Caligmalar

Genetik  algoritmalanin  isletme  finanst  alanindaki  en onemli
uygulamalart iflas tahmin modelleri ile ilgilidir. iflas tahminleri 6zellikle kredi
verenler ve bagimsiz denetgiler igin cok 6nemlidir. Bagimsiz denetimin en
énemli sorumluluklanindan biri misterilerini olast iflas risklerine karst
uyarmakur. Denetgiler misterileri olan firmalarin  kantitatf verilerini
klasifikasyon modellerinde  kullanarak iflas tahmininde bulunmaya,
dolayisiyla  “isletmenin  siirekliligi” modifikasyonu ile denet¢i  raporu
diizenleyip diizenlememe karanni saglkh vermeye caligirlar.  Benzer
yontemleri bankalar misterileri ile ilgili iflas tahminleri icin kullanilar
(Lenard vd., 1998).

iflas tahmin modelleri iki sekilde yanilabilirler. Bunlardan biri modelin
yiksek olan iflas olasiligint ditgiik gostermesidir. Bu hataya “1. tip hata” (type
1 etror) denir. Bu hatanin kredi veren agisindan maliyeti kaybedilen faiz ve
anaparadir. Digeri, modelin iflas olasiign diisiik olan firmaya yiksek iflas
olasilig atamasidir. Bu hataya “2. tip hata” (type 2 error) denir. Bu hatanin
maliyeti ise kagan kir firsatlandir. Altman vd.’nin (1977) bulgulan 1. dp
hatamn maliyetinin 2. tip hataya gore ok daha yiksek oldugunu
gostermektedir. Ancak, bagimsiz denetim firmalar agisindan 2. tip hatanin
Snemi kredi verenlerden daha fazladir. Eger denetgi firma misterisinin iflas
edebilecepi yoninde bir goriis bildirdikten sonra miigterisi faaliyetlerine
sorunsuz bir sekilde devam ederse, denetcinin misterileri nezdindeki
givenilirligi 6nemli 6l¢lide azalacakur.

Muhasebe ve finans literatiiriinde bu iki hata tiiriinii asgariye indirecek
iflas tahmin modelleri ile ilgili calismalarda en gok kullanilan yontem
doprusal diskriminant analizidir (DDA) (Nanda ve Pendharkar, 2001).
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Ancak DDA’nin varsayimlan son derece kisitlayicidir (her firma grubu ok
degiskenli normal dagihima sahiptir, her grubun varyans-kovaryans matrisi
esittir, ortalama vektorleri, varyans matrisleri ve 6ncelikli olasiliklar 6nceden
bilinmektedir) (Altman vd., 1977). Bu kisitlayic1 varsayimlarin neden oldugu
sorunlar akademisyenleri probit, logit modelleri, hedef programlama ve
yapay sinir aglar, genetik algoritmalar gibi yapay zeka yontemlerini
uygulamaya itmigtir.

Konuyla ilgili ilk GA uygulamasi Kingdon ve Feldman’in (1995)
calsmalandir, Kingdon ve Feldman'in calismalaninda GA ile coklu
diskriminant analizini (CDA) karsilagtirilmustir. Yazarlar GA’dan finansal
rasyolart kullanarak iflasla ilgili karar kurallan olusturmasini istemis, olusan
kurallann  performanst ¢oklu diskriminant analizinin tahmin giciyle
kargtlagurlmistur. GA’nin tahminlerinin CDA’nin tahminlerinden %10 daha
basarili oldugu bulunmustur.

GA’n  konuyla ilgili bir diger uygulamasi Varetto’'nun (1998)
calismasidir. Varetto’nun bu calismasinda, CDA’nin tahminlerinin GA’larin
tahminlerinden daha isabetli oldugu bulgusuna ulagilmakla birlikte, GA’larin
sonuglara daha az veriyle, cok daha kisa stirede ulagtiklan tespit edilmigtir.

Nanda ve Pendharkar (2001), caligmalarinda DDA, hedef programlama
ve GA’'larin iflas tahmini konusundaki basarilarini  karsilasturmuglardir,
Yazarlar hem hedef programlama hem de GA’lannn DDA’dan daha iyi
sonuglar verdigi bulgusuna ulasmuglardir. GA’lann istenen hata riring
minimize etmeye olanak sagladipy gorilmugtir. Yazarlar GA’lann uygunluk
fonksiyonunu 1. tip hatayt minimize edecek sekilde olusturmuglardir. Bu
kredi verenlerin istedikleri hata riiridiir. Ancak denergiler icin 2. tip ya da her
iki hatamin minimizasyonu daha o6nemli olabili. GA’lann  uygunluk
fonksiyonunda yapilacak degisiklikler ile kullanicilarin tercihlerini sonuglara
yansitabildigi gorilmistiir. Hedef programlamanin ise ancak toplam hatay
minimize ettigi, 1. ve 2. tip hatanin ayr ayn minimizasyonu konusunda
herhangi bir esneklik saglayamadif belirtilmigtir.

GA’lanin  igletme finanst alanindaki bir diger uygulamast kredi
derecelendirmedir. Kredi derecelendirmesi 6zellikle bankalarin karstlastiklar
en Oonemli sorunlardan biridir. Kredi derecelendirmesinin temel amact kredi
bagvurusunda bulunan kisi ya da kurumun belirli bir zaman periyodu iginde
aldipy krediyi geri 6deyemez duruma distip diigmeyeceginin belirlenmesidir,
Kredi kartt misterileri s6z konusu oldufunda misterinin kartt kullanmaya
devam edip etmeyecegi sorusunun cevabi énem kazanmaktadir. Bu rir
konularda isabetli tahminler icin yapilan caligmalarda iflas tahmin
modellerinde kullanilan geleneksel yontemler (DDA, CDA, Logit, Probit,
NN, GA) kullanilmaktadir.
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Davis’in  (1994) c¢aligmasinda GA temelli modellerin geleneksel
modeller ve bir baska yapay zeka yontemi olan yeni yaklasimlardan yapay
sinir aglarina (neural network) gore daha bagarh sonuglar verdigi ileri
strilmektedir.

Desai vd. (1997), geleneksel modellerle yapay sinir aglan ve genetik
algoritmalan kargilagurmuglardie. Desai vd.’nin galigmalarinda yapay sinir
aglan ve genetik algoritmalarin geleneksel yontemlere anlamh bir Gstinlik
saflayamadifim  gosterilmigtir. Ancak  yapay sinir aglan ve genetk
algoritmalarin bu alanda kullaniminin yontemlerin cesitlendirilmesiyle daha
basarli sonuglar verebilecegi belirtilmigtir.

Geleneksel yontemler ozellikle kredinin kullaniip kullanilmayacagy,
kullailiyor ise kullammin devamlilift ve seviyesi, kredi kullanim zamani,
misterinin krediyi 6deyemez duruma gelme zamani konularinda esanl bir
degerlendirme sanst vermemektedir. Birden fazla amacin aymi anda
degerlendirilmesine olanak saglayan genetik algoritmalar gibi evrimsel
algoritmalarin bu alanda ¢ok bagarili sonuclar verebilecegi diistintilmektedir
(Thomas, 2002).

Finansal Piyasa Sistemleri ve Finansal Ekonomi Ile llgili Caligmalar
Finansal Piyasa Sistemlerinde Yeni Yonelimler

Finansal piyasalanin ‘evrimsel kompleks adaptif sistemler’ oldugu gorisi,
finansal ekonomistler arasinda giderek yayginlasmaktadir. Holland (1975,
1992), Holland vd. (1987), Goldberg (1989), Arthur (1993), Kaufmann
(1993) ve digerlerinin katkilar, bu sistemlerin sanal benzerleriyle, bilgisayarli
akilh ajanlarinin simulasyonuna olanak saglamisur.

Finansal piyasa sisteminin oOzelliklerine ge¢meden once sistemin
remelindeki ‘adaptif ekonomik ajan’ n tanimni yapmak gerekir. Lucas’a
(1986) gore ‘Ekonomik Ajan’, durum-aksiyon kombinasyonlarinin
sonuclarini degerlendiren karar kurallan ve tercihler kiimesidir. Lucas,
ekonomik ajamin adaptif 6zelliklerini agiklarken, karar kurallanmin strekli
gozden gecirilip revize edildifini, yeni karar kurallarinin deneyimlerle
stnandifiny, arzu edilen sonucu veren karar kurallarimin baganl olamayan
kurallarin yerini aldigim belirtir,

Evrimsel kompleks adaptif sistemler kuramina gore kompleks yapinin
bes belirleyici 6zellifi asagidaki sekilde 6zetlenebilir (Markose, 2002):

e Ik belirleyici 6zellik sistemdeki adaptif ajanlarin varlgidie. Bu ajanlarin
kiiresel degisimlere 6nceden programlanmamug tepkiler verebilmelerini
saglayacak algoritmik yetenekleri wvardir. Sistemdeki dogrusal olmayan
geri besleme dongisii ajanlara davrams kurallanmi degistirebilmeleri
olanagini saglar. Bu da sistemin kiiresel 6zelliklerini degistirir.
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® Adaptf ajanlar kiimesinin kiiresel dzellikleri sistemdeki bir ajanin ya da
ajanlar grubunun amach davraniglaninin ya da programlaninin genis
olcekli tekran degildir.

® Ajanlarin yerel programlari ile ilgili bilgi kiiresel sonuclarla ilgili herhangi
bir fikir vermez. Kiresel sonuglann tahmin edilemezligi ajanlarin
heterojenligini saglar.

* Kompleks sistemlerdeki adaptif dgrenme belirli davranis kategorilerini
stabilize eder. Bu sistemlerde 6grenme, icgiidiisel ya da alisilagelmis hale
gelir ve yetenekli davranisa doniisir.

* Kompleks sistemler diizenden kaosa doniisiim siirecindeki kritik
noktalarda bir yavaslama sergilerler. Sistemde diizenle kaos arasindaki
gidis-gelis sonsuz bir dongiidiir.

Holland’in  genetik algoritmalar yoluyla yapug katkilan, Lucas
ckonomik ajanimin karar kurallaninin  bilgisayar programlan ile temsil
edilebilmesini ve kompleks adaptif sistemlerin bilgisayar ortaminda simule
edilebilmesini saglamigtir. Herbir bilgisayar programi bir problemin ¢6ziimii
olarak goriilebilir. Lucas ajaninin kromozomlan sifir ve birlerden olusan ikili
dizileri ile degigtirilebilir ve bu diziler tarafindan temsil edilen bilgisayar
programlari toplumu ve bu toplumun biyolojik evrimi genetik algoritmalar
ile simule edilebilir. Asagidaki tablo Lucas ajani ve genetik algoritma
arasindaki iligkiyi gostermektedir.

Tablo 1. Lucas Ajani ve Genetik Algoritmalar

Lucas Ajam Genetik Algoritmalar
e Karar kural ® Birler ve stfirlardan olusan ikili dizi
e Karar kurallari kiimesi o Ikili diziler kiimesi

* Karar kurallaninin gézden gegirilmesi @ Uygunlugun (Fitness) degerlendirmesi
® Kori kurallann yerini alan iyi kurallar ~ ® Secim
® Yeni kurallarin olugturulmast ® Caprazlama ve mutasyon

.. ® Sema
(Kaynak: Chen, 2001)

Holland'in genetik algoritmalaninin éziindeki kavram yapi taglar ya da
semadir. Lucas’in ekonomik ajaninin sahip olmadign bu 6zellik, karar
kuralinin karakteristigini belitleyen temel 6grenme, eveim ve adaptasyon
birimi gibi 6zel bir kromozom durumudur. Her bir karar kural belirli
semalarin kombinasyonudur. Karar kurallarinin gézden gecirilip revize
edilmesi siireci, semalann en dogru kombinasyonunun bulunmast siirecidir.
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[

Genetik algoritmalar, Lucas ajaninn bilgisayar ortaminda simule
edilebilmesini saglamakla kalmamus, detaylanini da zenginlestirmigtir.

Holland’in kurama yapt bir baska katki da siniflandirma (classifier)
sistemleridir. Siniflandirma  sistemleri Newell-Simon'  tliriinde uzman
sistemleridir. Bu sistemler ederise (if then) ya da durum-aksiyon kurallarinin
popiilasyonudur. Siniflandirma sistemlerinin klasik sistemlerden farki adaptif
olmalandir. Holland siniflandirma sistemleri ile piyasa ekonomisindeki
rekabet olgusunu eger-ise kurallant popiilasyonuna uygulamisur. Bunu
saglayabilmek icin de bucket-brigade denen, muhasebe sistemine benzer bir
algoritma kullanilmugtir. Sistem arzu edilen sonuglar veren efer-ise kurallanini
alacaklandirmakta, kétii sonuglar verenleri ise bor¢landirmaktadir.

Holland’in, ekonomistlere arma@an ettifi bu modelle ilgili olarak
ekonomi alaninda yapilmis hi¢ bir uygulamah caligmasi yoktur. Ekonomi
alanindaki ilk caligma Marimon vd. (1991) tarafindan gerceklestirilen basit
takas ekonomisi konulu galigmadir. Bu ¢aligma Kyotaki ve Wright'in (1989)
benzer calismasindaki klasik ajanin, adaptf ekonomik ajan ile degistirilerek
yapilmus tekrandur.

Genetik algoritmalarin ekonomik uygulamalan ile ilgili en 6nemli
katkiyt Santa Fe Enstitiisti saglamugtir. Santa Fe ekonomistleri, Holland’in
arac kitini kullanarak yapay hisse senedi piyasalan kavramini gelistirmiglerdir.
Bu sistemde, klasik yaklagtmuin rasyonel ekonomik ajami yerine yapay adaptif
ekonomik ajanlar yer almaktadir. Adaptif ekonomik ajanin rasyonalitesi
sinithdir (bounded rationality).

Hipotezin test edilmesi ile ilgili klasik yaklagimda, arama olasiliksal
bagimsizlik varsayimina dayanir. Analizde klasik olasiik modelleri ve klasik
optimizasyon teknikleri kullandir. Didaktif yontemler genellikle ‘opsimal’ olan
tek ¢oziime (karar kural)) ulagtirir. Ortaya gikan kurallar genellikle ya tek
dogrusal esitlik, ya da tek dogrusal esitlik sistemleridir. ~ Ancak Klasik
yaklasgtm arama ile ilgili uygulanabilir bir yontemi formalize edebilmis
degildir ve bu kavrama dayanan bir etkin piyasa hesaplanamaz.

Yapay hisse senedi piyasalarinin genetik algoritmalarla simulasyonlari,
bireylerin davranislan ve sistemin tretecefi Onceden tahmin edilemeyen
sonuglar arasindaki iliskiyi daha iyi anlamamizi saglar. Bu tiir simulasyonlar
ozellikle piyasalarin  dengeye ulagmasi sireciyle ilgili 6nemli ipuglarn
verecektir,

! Uzman sistemleri, bir insanin karar verme yetencklerini gerektirecek problemleri
¢ozebilen bilgisayar programlardir. Allen Newell ve Herbert Simon 1955’te RAND
Corporation’daki ¢alismalaniyla bilgisayarlarin kapasitelerinin basit hesaplamalarin
cok istiinde olacagi kamtlamglardir. ilk yapay zeka arastrmasi olarak bilinen
calismalart sonucu ‘Mantik Teorisyeni’ adim verdikleri yapay zeka programini
gelistirmiglerdir.

82




Hakan ER, M. Koray CETIN, Emre IPEKCI CETIN

Yapay hisse senedi piyasalan ile ilgili ilk 6rnek uygulama Palmer vd.’nin
(1994), Grossman ve Stiglitz (1980)'in modelini temel alarak, sinirh
rasyonaliteye sahip bireylerden olusan piyasalarda da rasyonel beklentdler
dengesine ulagtlabilinecegini gosterdikleri caligmadir.

Santa Fe akademisyenlerinin konuyla ilgili ikinci caligmalan Artur
vd.'nin (1997) endojen-beklentiler piyasas: ile ilgili calismasidir. Endojen-
beklentiler piyasasinda varlik fiyatann piyasa cyunculanmin beklentileri
belirler, ancak bu beklentiler de diger piyasa oyuncularinin beklentileri
tizerine yapilan tahminlerle sekillenir. Yapian deneyler piyasa ile ilgili
tahminlerin sinirh sayida oldugunun varsayildifn durumda indaktif rasyonel
ajanlann olugturdugu bu piyasalarin rasyonel beklentler dengesine, alternatf
tahminlerin miktar ile ilgili daha gercekci bir varsayim (daha fazla sayida
alternatif oldugu) kabul edildiginde ise kendi kendini organize eden (self-
organizing) kompleks adaptif sisteme ulasildifini gostermistir.

LeBaron vd. (1999), calismalarinda, simile ettikleri yapay hisse senedi
piyasasinin zaman serisi O6zelliklerini incelemiglerdir. Yazarlar deneylerini iki
aynt  Ogrenme frekanst igin  gerceklestirmiglerdir. Ekonomik ajanlarin
ortalama her 250 periyotta bir 6grendikleri frekanst “hizl 6Frenme frekanst”,
ortalama her 1000 periyotta Ogrendikleri frekansi ise “yavas Ogrenme
frekans1” olarak adlandirmuglardir. Deney sonuclari hem hizli 6grenen hem
de yavas Ogrenen grubun varlk getirlerinin dagiliminin asin basiklik
sergiledigini, basikhifin hizh 6grenen grup icin ¢ok daha yiiksek oldugunu
gostermektedir. Deneyler otokorelasyonun her iki grup icin de dusik
oldugunu, ARCH etkilerinin sadece hizh 6grenen grup icin 6nemli oldugunu
gostermistir. Ayrica, yavag Ofrenen grupta rassal yiriyis gozlemlenirken
hizli 63renen grup icin rassal ytriyis reddedilmigtir. Deneyler yavas 6grenen
grubun rasyonel beklentiler dengesine ulagngini ve bu dengede ajanlarin
varliklanin temel degerleri konusunda mutabakata vardiklaring, hizli 6grenen
grubun ise dengeye ulasamadifini, getiri dagihimlannin normal olmadigini,
islem hacimlerinin yavag o6frenen gruptan ¢ok daha fazla oldugunu
gostermektedir. LeBaron vd’nin bulgulan ajanlanin  6frenme  hizinin
piyasalarin etkinlife ulagmas: siirecindeki 6nemini gostermekrtedir.

Joshi vd. (1999) calismalarinda ekonomik ajanlarin yalnizca temel analiz
kurallarimi kullandiklan yapay hisse senedi piyasastyla hem temel, hem de
teknik analiz kurallanm  kullanabildikleri piyasayr  karsilasarmiglardir.
Deneylerin sonuglan tiim ajanlann temel analiz kurallarini kullanarak yatirim
kararlanm aldiklan piyasamin rasyonel beklentler teorisinin 6ngdrdiigi
piyasaya yakin oldugunu, hem temel hem de teknik analiz kurallan kullanilan
piyasada ise hakim stratejilerin teknik analiz kurallari oldugunu, olusan
simetrik Nash dengesinde ajanlarin refah diizevinin sadece temel analiz
kullanilan piyasadakine oranla ¢ok daha disiik oldugunu gostermistir. Tkinci
piyasada kopikler ve c¢okugler sikhikla olugmakta, piyasadaki giirilti

83




Finansta Evrimsel Algoritmik Yaklagimlar: Genetik Algoritma Uygulamalar:

artmaktadir. Yazarlann bulgulan teknik analiz kurallarmin  kullanildig
piyasalarda bu kurallanin sagladifn kisa vadeli faydalarin temel analiz
kurallarinin sagladigt uzun vadeli faydalara baskin olacagim ve boylece
piyasanin en azindan kisa vadede rassal yiriyils modelinin 6ngordiigi
ozelliklerden uzak olacagmn, egilim takibi (trend following) davranisinin
piyasalarda gozlemlenecefini gostermektedir.

Chen ve Yeh (1999), calismalarinda yapay hisse senedi piyasalan
calismalan icin okw/ (school) adim verdikleri bir kavram iceren farkll bir
mimari 6nermiglerdir. Yazarlarin modeli olustururken temel motivasyonu,
Harrald’in (1998) sosyal siireclerde adaptasyonun fenotip? yoluyla genotip?
izerinde gerceklesebilecegi konusundaki siiphesini ifade ettigi elestirisidir.
Yapay hisse senedi piyasalarimin oyuncularimin bagkalarinin  stratejilerini
(genotiplerini) taklit edebilmeleri icin stratejilerin gozlemlenebilir olmasi
gereklidir. Ancak, gézlemlenebilir olan stratejilerin sonuglandir,

Ekonomik ajanlarn, stratejisinin gerektirdigi yatinm kararini, kararin
arkasindaki stratejiyi bilemeden taklit etmeleri ve sosyal stregte evrimin
gerceklesmesi ¢ok zor olacaktir. Yaunmeilar kach stratejilerini digerleriyle
paylasmazlar, paylagilmayan stratejiler gézlemlenemez ve gozlemlenemeyen
stratejiler de rtaklit edilemez. Chen ve Yeh, okulu bu agmazin ¢6zimiinde
fenotip ile genotipi iliskilendiren, bir bagka deyisle basarninin sirrini ortaya
cikaran bir prosedir olarak Onermislerdir. Okul tek bir popiilasyon
tarafindan yonlendirilen evrimsel bir popiilasyondur. Modeldeki okul,
giinlilk hayattan bildigimiz anlami igeren, ancak daha kapsaml olan bir
kavramdir. Okul isletme, finans, iktisat vb egitimi veren universiteleri, bu
konularda basilmus kitaplan, yayinlanmis makaleleri, en genis kapsamda da
medyayr ifade etmektedir. Okul popiilasyonundaki ajanlarin stratejilerini
saklama gibi bir kaygilar yoktur. Aksine, ajanlar basarilanm bilgilerini
paylasarak arturirlar. Dolayisiyla taklit (imitasyon) okul sayesinde gerceklesir.
Modelde ekonomik ajanlarin arama yogunlugu psikolojik ve ekonomik
faktorlerle baglantiidir. Taklit disinda, spekiilasyon ve siirii glidist gibi
faktorlerin de evrimsel 6grenme siirecine etkisi dikkate alinmaktadir.

Chen ve Yeh'in, okul kavramini iceten modeli kullanarak simule
ettikleri piyasada olugan finansal zaman serisi verileri tzerinde yapuklar
ekonometrik analizler rassal yiriyls hipotezini ve etkin piyasalar hipotezini
desteklemektedir. LeBaron (2005) yazarlarin bu bulgularint “biraz merak
uyandirict” buldugunu ifade etmekle birlikte uzun vadede fiyatlarin temel
degerlerinden ¢ok fazla sapmamasi gerektifi varsayimindan hareket ederek
sonucun anlamh olabilecegini diistinmektedir.

2 Bir canlinin gozle goriilebilen tiim 6zelliklerine verilen ad
* Bir canhinin sahip oldugu genler toplulugu
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Finansal piyasalanin etkinlige ulagma siireci, igleyisi ile ilgili ¢alismalarda
evrimsel algoritmalarin kullanimi giderek yayginlasmaktadir. Bu calismalarin
finansin en temel teorilerinin (6zelllikle piyasa etkinligi ile ilgili teorilerin)
sorgulanmast ve revize edilmesi sonucuna dogru yonlendigi gorilmektedir.
LeBaron (2005) literatiirdeki ajan temelli bilgisayarl finans (computational
finance) ile ilgili yayinlart raradigt alimasinda yakin gelecekte denge piyasa
dinamikleri ile ilgili mevcut teorilerin yerini alacak, adaptif piyasa
oyunculaninin  sirekli  Gfrenme  miicadelesinin  piyasalan etkinlige
yonlendirdigi, ama etkinlife tam anlamiyla ulagtlamadif bir yapiy1 yansitan
teorileri gormenin miimkiin oldugunu ifade etmistir,

Finansal Piyasa Sistemleri ve Finansal Ekonomi Caligmalart

Genetik algoritmalarin finansal piyasa sistemleti ve finansal ekonomi ile
ilgili gesitli uygulamalan bulunmaktadir. Bu calismalarin daha cok déviz kuru
ve hisse senedi piyasasi ile portfoy secim problemleri iizerine odaklandi
gorilmekrtedir. Bu kisimda éncelikle déviz kuru iizerinde daha sonra hisse
senedi piyasalart Gizerinde ve son olarak da portféy secimi iizerinde yapilan
cahigmalar anlanlmakrtadir.

Neely vd. (1997), yabanci déviz kurlar iizerinde genetik algoritmalarin
kullanimt ile teknik iglem kurallarmin bulunmast ve asint getiri imkaninin
aragtirilmast  konusunu ele almuglardir. Bunlarin  standart istatistksel
yontemlerle karsilagtirilmast incelenmistir. Veri olarak 1981-1995 déneminde
bid-ask degerleri giin ortalamalart 6 kur icin kullandmistr. Hareketli
ortalama deferleri iizerinden teknik analiz sinyalleri degerlendirilerek
bulunan kurallar ile pazarda asin (excess) getiri elde etmenin miimkiin
oldugu gérilmistir. Bulunan yénelim standart istatistiki ydntemlerle ortaya
¢ikanilamayacak sekildedir. Diger yandan bu islem stratejisinin sistemarik
riski telafi edecek bir seviyede olduguna yénelik bir bulgu elde edilmemigtir.

Dempster ve Jones (2001), Teknik géstergelere dayal bir sistematik ve
kendini uyarlayan iglem sistematigi gelistirilmesini ve bu sistematik ile siirekli
bir kazang saglanabilitliginin test edilmesi {izerinde calismuglardr,
Galismalarinda GBP/ UDS (Ingiliz Sterlini-Amerikan Dolan Paritesi) giin ici
verileri kullanlmugur. Gin igi verilerde fiyar degisiminin oldugu andaki fiyat
degeri (tick) alinmustr. Bu verileri 7 teknik analiz gostergesi parametreleriyle
kullanmuglardir. Daha énceki calismalarinda teknik analiz gostergelerine
dayal stratejilerin kaybettirdifi ortaya ¢iksa da bu caligmada gorilmugtir ki
bu gostergelerin  kombinasyonu olarak karar stratejisi  belitlenmesi
durumunda kar firsatlan yakalanabilmektedir. Buna karsin kiciik zaman
araliklarinda (dakikalar gibi) pazann likiditesi yeterli olmamakta ve bu
sebeple en iyl strateji yine statik al-sat sinyallerinin degerlendirilmesi
olmaktadir. Makalede 15 dakikalik statik gostergelere, bu gostergelere ek
olarak gunlik gostergelere, uyarlamali optimizasyon, periyodik yeniden
optimizasyon ve paralel optimizasyon seklinde bes ayr yontem denenmistir,
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En sonuncu olan paralel optimizasyon yoniinde sirecler gelistirildiginde
daha iyi sonuglar elde edilmigtir.

Neely ve Weller (2002), uluslararasi doviz piyasasinda doviz kuru
volatilite tahmini problemi i¢in uygulanan genetik programlamanin
performansint dlgmeyi amaglamisur. USD/Alman Marki, USD/Japon Yeni
giinlitk verileri  1975-1999 yillan arast dikkate alnmusnr. GARCH ve
RiskMetrics ile genetik algoritmalarin performanst kargilastinimigtir. Genetik
programlama ile diger yontemlere gore daha basaril sonuclar elde edilmitir.

Diaz ve Alvarez (2003), calismalarinda déviz kurlarindaki haftalik
verilerin tahmin edilebilirligini arastirmuslardir. Caligilan déviz kurlannin
degiskenligini yaklagik olarak veren analitik bir fonksiyonun bulunmast igin
genetik algoritmalardan faydalanilmaktad«. Euro, Ingiliz Stetlini, Alman
Marki, Japon Yeni, Fransiz Franki ve Kanada Dolaninin Amerikan Dolarina
gore paritelerinin haftalik verileri kullanilmisur. Degerlendirmede rassal
yiiriiyis modelleri kullanlmignr. Bu calismada, GA  tahmini yardimiyla
bulunan matematiksel modelin rassal yiiriiyiis modelinden daha iyi sonuglar
verdigi gorilmistiir.

Chen ve Yeh (1997), Etkin pazar hipotezinin savundugu, gecmis
verilere dayali olarak gelecefin tahmin edilebilitligin miimkiin olmadi
hipotezine yeni bir yaklagim sunmay1 amaglamignr. Etkin pazar hipotezinde
tahmin edilemezligin testleri genelde dogrusal baglantilarin aranmast yeklinde
gerceklestirilmigtir. Dogrusal olmayan baglantilanin varlg ve buna bagh
olarak gelecekte bir getiri saglamanin olasilif bu calismada test edilmek
istenmistir. Bu noktada dogrusal olmayan baglantlarin incelenmesinde yeni
yontemlerden  biri olarak genetik  programlama yontemi  kullamlmistir.
Genetik programlama ile elde edilen yontemin kargilastirmast icin temel
olarak rassal yiiriiyis yontemi gosterge olarak secilmistir. Tayvan ve A.B.D.
hisse senedi piyasasinda TATIEX ve S&P 500 endeksleri ginlik getir
oranlart kullanlmugtr. Gedrilerin grafiksel ciziminde ug¢ noktalar ve donis
noktalart sinyal olarak alglanmis ve bu seviyelerin bazt  degerlerle
karsilastirilmast sinyal olarak kullanidmistir. Dogrusal modeller rassal yliriiyts
modeline gire daha iyi bir tahmin gerceklestiremezken genetik programlama
tabanli aragtirmanin ortaya cikardifi modeller rassal yiiriiyiige gore %50 daha
fazla basart saglamisur. Kisa dénem icerisinde dogrusal olmayan tahmin
modellerinin gegerliligi varken bu modellerin ortaya ¢ikarlmasinin maliyeti
distiniildiginde katlt bir yaklagtm olmamaktadie. Buna bagh olarak etkin
pazar hipotezinin gecerliligini korudugu soylenmistir.

Fyfe vd. (1999) calismalarinda teknik analiz metotlan ile agin1 getiri
imkaninin mevcut olup olmadif1 sorusuna cevap aramiglardir. Bunun icin
Land Securities Plc. Sirketine ait nominal ginlik fiyatlar kullanilmigtie. Bu
fiyatlar Gizerinde getiriler hesaplanmigtir. Standart yontemler olarak AR,
ARCH ve Rassal Yiirtiyiis modelleri kullanilmistir. Genetik algoritma icin ise
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9 adet omuz-bag-omuz, cift tepe, cift dip, hareketli ortalama ve bunun
varyasyonlart olan teknik analiz araclan kullamlmigur, Genetik algoritma ile
agin getiri saglayan al-tur stratejisi elde edilmigtir. Bunu saglayan sey ise
modelin zamanlama konusundaki bagansidir. Diger yandan modelin elde
edilmesi karmasik ve zor bir stirectit ve makalede modelin tam anlamu ile
degerlendirilmedigi belirtilmigtir. Modeli daha iyiye gotirmek icin generik
algoritmalarda kullamlan uygunluk kriterinin yeniden gozden gecirilmesinin
gerekliligi vurgulanmigur.

Tsang vd. (2000), EDDIE (Evolutionary Dynamic Data Investment
Evaluator) programu ile Genetik Karar Agaci (Genetic Decision Tree) elde
edilmesi ve bu karar agaci ile normal ustiinde firsatlarin yakalanmasini test
etmiglerdir. S&P 500, Dow Jones Endustri Ortalamasi, FTSE Endeksi, 10%ar
adet A.B.D., Ingiltere ve Avustralya hisse senedi piyasalarindan secilmis
hisse senetlerinden tiretilmis verileri kullanmuglardir. Verilerini secilmis
teknik analiz gostergeleri ve hisseler icin fiyat kazang oram ile
degerlendirmiglerdir. Endeksler tzerinde ve bazi hisse senetleri iizerinde
yonelimler (pattern) bulunmugtur. Bu yonelimlerin kendilerini yineleyecegi
sorgusu teknik analizcilere ve bazi temel analizcilere birakilmisar.
Parametrelerin belirlenmesinin 6nemli oldugu vurgulanmig, yontemin finans
hakkinda bir sey bilmeyenlerin uygulayabilecegi, otomatik olarak finansal
karar ¢Oziimleri Gireten bir ara¢ olmadit belirtlmistir.

Latemendia (2002), cahgymasinda var olan teknik analizlere dayal
stratejilerin - Gzerine genetik  algoritmalarin  uygulamasinin - var  olan
yontemlere gore fark yaratp yaratmayacafini aragturmigtr. Madrid hisse
senedi piyasasindan 9 yilik IBEX35 endeksi ginlik kapamis fiyatlan
degerlerini, Exponensiyal ortalama degerleri, Islem maliyetleri , M2 riske
gore diizenlenmis getiri endeksi ve RSI parametreleriyle kullanmisur.
Grafiksel yontemlerle yapilan islemlere gore genetik algoritmalann
uygulamast kiiciik bir fark yaratrken risk konusunda daha iyi yaklagimlar
ortaya ¢tkarmustir. Arasurmada dort model denenmis ve bazi gostergelerin
istenen durumu yakalama konusunda daha belirgin oldugu ortaya cikmusur.

Korczak ve Roger (2002), Bireysel hisse senedi alim satumlaninda hangi
teknik iglem (trading) kurallarimin Oneride bulundugunun beliflenmesi
amactyla genetik algoritmalardan faydalanmistur. Bazi hisse senetlerinin
tahmin edilebilirlifi daha kolay mudir? Bazi islem kurallani daha etkili midir?
gibi sorulara cevap aranmugtr. Paris Hisse Senedi piyasasinda CAC40
indeksindeki 40 hisse senedinden 24'G analize dahil edilmigtir. 1997-1999
yillart arasindaki veriler acihs, kapanis, en dusik, en yiksek fiyar ve islem
hacmi dikkate alinmustr, 10 teknik analiz gostergesi kullantlmistir. Genetik
olarak gelisen uzmanlarn al ve elde rur stratejisinden daha kullanigh oldugu
gorilmistir. Kisa sireli islemlerde genetik algoritmalann ¢ok giiglii bir arac
olabilecegi gosterilmigtir.
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Senel vd. (2004), finansal varlk degerlerinin rahmininde neuro-genetk
algoritmalan kullanmiglardir. Gelecek donemler icin al ve sat sinyallerinin
belirlenmesinde genetik algoritmalarla olugturulan en iyi yapay sinir aglarinin
ortalama ¢ikulariin alindift sinir aglann grubu  kullanilmugnr,  Yazarlar,
IMKB’den elde edilen verilerle olusturduklan modelin  karliligint
karsilagurnuglar. Boga pazan disinda sinir aglarinin temel aldit islem
kurallart “al ve elde tut” ve “rassal yuriyts” stratejilerine egemendir.
Donemde genel performanslara bakildiginda GA’latla train edilmis sinir
aglanina bagh islem kurallarinin yukanda sozi edilen stratejilere gore kayda
deger sckilde daha basanli oldugu gorilmugstir. Genetik algoritmalarla
optimize edilmis sinir aglaninin pazarda bagan yakalamak icin rekabetci bir
tstiinliige sahip avantaj saglayici bir potansiyele sahip oldugu belirtilmigtir.

Kim vd. (2004), ¢alismalarinda fuzzy genetk algoritma yontemi ile
cesitli kaynaklardan elde ettikleri makine bilgisi, uzman bilgisi ve kullanic:
bilgisi gibi bilgilerin optimize edilmis entegrasyonu icin bir hibrid bilgi
entegrasyon mekanizmast Onermekteditler.  Teknik analiz gostergeleri
kullatlarak fuzzy manug ve  sinir aglan vasitasiyla makine bilgisi
derlenmigtir. Uzman ve kullanic1 bilgisinin derlenmesinde ise hisse senedi
pivasasint etkiledigi disiintlen digsal faktorler incelenmistir. Daha sonra
makine, uzman ve kullanict bilgisi genetik algoritmalarla optimal
agithiklandinlip birlestirilerek ortak bir bilgi elde edilmistir. Bu mekanizma ve
1982-1995 yillant aras1 649 haftalik veri setini temel alan teknik gostergeler
birlikte ele alinarak Kore hisse senedi fiyat endeksi tahmin edilmesinde
kullanilmugtir.

Samanta ve Bordoloi (2005), calismalarinda Hindistan hisse senedi
piyasasi getirisinin tahmininde yapay sinir aglarindan ve yapay sinir aglarinin
optimal yapistnin bulunmasinda genetik algoritmalardan faydalanmglardir.
BSE-Sensex, BSE-100 ve S&P CNX fifty gibi Hindistan’da bulunan
alternatif hisse senedi fiyat endekslerinden ve bunlarin 1999-2000 yillar: arast
gunliik getiri verilerini kullanarak elde ettikleri zaman serilerini genetik
algoritma yoluyla en iyi yapay sinir aflan yapisinin bulunmasinda
kullanmuglardir. Hisse senedi fiyat tahmininde AAE, RMSE ve Rbar-kare,
hisse senedi fiyat getri tahmininde AAE, MAPE, RMSE, MSPE ve Rbat-
kare gostergelerinden faydalamlarak yapay sinir aglan ve rassal yiriyis
performanslarinin  belirlenmesine  cahgilmigtir.  Genetik  algoritmalarla
yaptlandirilan yapay sinir aglarinin rassal yliriyise gore daha iyi performans
gosterdigi bulunmusgtur.

Streichart vd. (2004), Klasik Markowitz mean —variance portfoy
secimini getiri maksimizasyonu ve risk minimizasyonuna dayanirken
varsayilan kisitlarin sadece portféydeki varhklarnin oranlaninin toplaminin bire
esit olmast ve tiimiinin sifirdan biyik olmasi (aciga satiy durumu yoktur)
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seklinde belirtmiglerdir. Gergekte gozardi edilmemesi gereken ise birincil ve
ikincil kisitlardir. Birincil kisitlar:

Kardinallik kisiti: Portfoydeki toplam varltk sayisiin  kisieh olmast
gerekrigidir.

Satun alma alt limiti (buy-in threshold): Eger bir varhk portfoye
alinacaksa bunun belli bir seviyenin iistiinde olmast gerekliligi

Lot yuvarlamas: (Roundlots): Alinmak istenen bir varhfin alim icin
miimkiin olan en kiciik parca bitiminin tam sayt katlan seklinde alim
yapilabilir.

Birincil kisitlarin zorlanamayaca@t disiiniiliicken endiistri kisit, siire
kisitt ve vergilendirme politikast kisitlar gibi ikincil kisitlar portfoy secimi
modellerinde goz ardi edilebilir. Birincil kisitlanin markowitz'in portfoy
secimi modeline katlmasi ile modelin kuadratik céziimlemesi miimkiin
olmamakradir. Genellestirilmis Evrimsel Algoritmalar ile c¢éziimiinde ise
¢ozim hybrid kodlama ve ¢ farkli caprazlama yontemi kaularak klasik
¢ozimle kargilagurlmigtr. Kargilagnrma igin hetp://mscmga.ms.ic.ac.uk/
info.html adresinden alinan 31 varlik igin Heng Seng veri seti kullantlmsnr.,

Akay vd. (2002), ksitlara sahip portfoy segimi probleminin ¢éziimii icin
bir karar destek sistemi gelisticmigti. Karar destek  sisteminin
geligtirilmesinde genetik algoritmalan kullanmuglardir. Cabymada teknik
gostergelerden de faydalanilarak karar vericinin risk ve getiri kriterlerine
uygun portféyleri kolay bir gekilde olusturulabilecegi gosterilmistir.
Olusturulan modelde yalniz asirt abm ve agin satim bolgelerinin tespiti ile
elde edilen portféyin givenilirlifinin arturlmast icin kisa vadede hareker
eden William’s %R teknik géstergesi kullamlmigstir.

Subramanian vd. (2004), portféy seciminde genetik algoritmalarin
kullanimini géstermek amactyla yapuklan calismada Hindistan’in 1999-2003
yillart arasindaki 4 yillk CMIE-BSE-100 ve BSE Sensex hisse senedi
verilerinden  faydalanmuslardir.  Modellerinde  Markovitz’in risk-getiri
yaklagimina baglayarak 0.1, 0.5 ve 0.9 risk seviyeleri icin test etmislerdir.
Boylelikle istenilen dénem icin uygunluk deperinin ulast1 en iyi deger
alinarak yatunm portfoyiinii secmislerdir.

SONUC

Yapay zekanin alt bilesenleri; genetik algoritmalar, robotlar (robotics),
benzetimli tavlama (simulated annealing), uzman sistemler, bilgisayarli
gorme (computer vision), konugma tanima (speech recognition), yapay sinir
aglar gibi alanlardan olusur. Son yillarda ézellikle genetik algoritmlar ve
yapay sinir aglarinin finansal uygulamalarda siklikla kullanidic olduklar
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gozlemlenmektedir. Bu iki yontem caligmalarda ayr ayn kullamldign gibi bazi
calismalarda yapay sinir aglanmin train edilmesinde genetik algoritmalardan
faydanildign da gorilmekredir.

Bu calismada genetik algoritmalar ve genetik algoritmalann finans
alanindaki uygulamalarini gérmek amaciyla bir yazin taramasi ile inceleme
yapilmistir. Finansal uygulamalarda genetik algoritmalanin  kullaniminin
islerme finanst ile finansal piyasa sistemleri ve finansal ekonomi alanlarinda
yogunlasng gorilmiistiir. Isletme finansi ile ilgili calismalar; iflas tahminleri
ve kredi derecelendirme tizerine odaklanirken, finansal piyasa sistemleri ve
finansal ekonomi ile ilgili ¢aligmalar; yapay hisse senedi piyasalan ve
piyasalarin etkinlige ulagma sirecinin incelenmesi Gizerine, doviz kuru ve
hisse senedi piyasasi iizerine ve portfoy secim problemleri izerine
odaklanmaktadir. Genetik  algoritmalarin ~ giicii, ¢ok sayida  yapisal
diizenlemeye yonelik bilgiyi hesaplama ve depolama yiinlanna girmeden
isleyerek optimale yakin sonuglar verebilmesinden kaynaklanmaktadir
(Grefenstette vd., 1993; Bauer, 1994: 53).

Genetik algoritmalar igerisinde islenecek konu bilgisi disinda (bu
cahsmada finans olmaktadir) analitik ve bilisim uygulamalan bilgisine de
ihtiyac duymaktadir. Bu yapisiyla algoritma ¢ok disiplinli bir yaklagimdur.
Yapilan yazin taramasinda  ozellikle yazlimi  kendileri tarafindan
gerceklestirilen galismalarda aragturmacilann bu  disiplinlerden biri yada
birden fazlasin alt yapisina sahip olduklan gorillmistir. Bu sebeple ele
alnan caligmalarin  bircofunun  birden fazla aragtirmact tarafindan
gerceklestirildigi dikkati cekmigtir.

KAYNAKCA

AKAY, D., GETINYOKUS, T. ve DAGDEVIREN, M. (2002) Portfoy
Secimi Problemi Icin KDS/GA Yaklasin, Gagi Universitesi Miibendislik
Mimarlik Fakiiltesi Dergisi, 17(4), 125-138.

ALTMAN, E., HALDEMAN, R.G. ve NARAYANAN, P. (1977) ZETA
Analysis: A New Model to Identfy Banktrupcy Risk of Corporations,
The Journal of Banking and Finance, 23(3), 589-609.

ARTHUR, W.B. (1993) On the Evolution of Complexity, Waorking Paper, 93-
11-070, Santa Fe Institue, Santa Fe, N.M.

ARTHUR, W. B.,, HOLLAND, J. H., LEBORAN, B., PALMER, R. ve
TAYLER, P. (1997). Asset Pricing Under Endogenous Expectations in
an Artificial Stock Market / W. B. Arthur, D. Lane, and S. N. Durlauf,
(eds.), The Economy as an Evolving, Complex System 11 icinde, Menlo Park:
Addison-Wesley. Also published as Santa Fe Institute Paper 96-12-093.




Hakan ER, M. Koray CETIN, Emre IPEKCI CETIN

BACK.,T., FOGEL, D.B. ve MICHALEWICH, T. (2000) Ewvolutionary
Computation 1: Basic Algorithms and Operators, Institute of Physics
Publishing , Bristol and Philadelphia.

BAUER, R.].Jr. (1994) Genetic Afgorithms and Investment Strategies, John Wiley
& Sons, USA.

BINGUL, Z.,, SEKMEN, AS. PALANIAPPAN, S. ve SABATTP, §.
(2000) Genetic Algorithms Applied to Real Time Multiobjective
Optimization Problems, Proceedings of the 2000 IEEE  SoutheastCon
Conference, 95-103.

CHEN, S.H. (2001) On the Relevance of Genetic Programming to
Evolutionary Economics, Evolutionary Controversies in Economics: A New
Transdisciplinary Approach icinde, Springer Science.

CHEN, S.H. ve YEH, C.H. (1997) Toward a Computable Approach to the
Efficient Market Hypothesis: An  Application of Genetic
Programming, Journal of Economic Dynamics and Control, 21, 1043-1063.

CHEN, S.H. ve YEH, C.H. (1999) Genetic Programming in the Agent-
Based Modeling of Stock Markets, The Fifth International Conference of the
Society for Computational Economics (CEF'99), USA.

DAVIS, L. (1994) Genetic Algorithms and Financial Applications. /Deboeck
G). (ed) Trading on the Edge. Wiley, New York, 133-147.

DEMPSTER, M.A.H. ve JONES, C.M. (2001) A Real-time Adaptive Trading
System Using Genetic Progtamming, Quantative Finance, 1, 397-413.

DESAL V.§., CONVAY D.G., CROOK, |.N. ve OVERSTREET, G.A.
(1997) Credit Scoring Models in the Credit Union Environment Using
Neural Networks and Genetic Algorithms, IM.A Journal of Mathematics
Applied in Business and Industry, 8, 323-346.

DIAZ, M.A. ve ALVAREZ, A. (2003) Forecasting Exchange Rates Using
Genetic Algorithms, Applied Economics Letters, 10, 319-322.

FELDMAN, K. ve TRELEAVEN, P, (1994) Intelligent Systems in Finance,
Applied Mathematical Finance, 1, 195-207.

FYFE, C., MARNEY, J.P. ve TARBERT, H.F.E. (1999) Technical Analysis
Versus Market Efficiency — A Genetic Programming Approach, Applied
Financial Economics, 9, 183-191.

GOLDBERG, D.E. (1989) Genetic Algorithms in Search, Optimization, and
Machine Learning, Addison-Wesley Publishing Company, USA.
GOZUTOK, 8. ve OZDEMIR, O.N. (2004) Genetik Algoritma Yontemi
ile Su Sebekelerinde Hidrolik Kalibrasyonun  Geligtirilmesi, Gags
Universitesi Miihendislik Mimarltk. Fakiiltesi Dergisi, 19(2), 125-130,
91




Finansta Evrimsel Algoritmik Yaklagimlar: Genetik Algoritma Uygulamalac

GREFENSTETTE, ]J., JONG, KA.D. ve WILLIAM, MJS. (1993)
Competition-based Learning, Foundation of Knowledge Acqusition: Machine
Learning, A. Meyrowitz (Edr), Kluwer Academic Publishers.

GROSSMAN, S. & STIGLITZ, J. (1980), On the Impossibility of
Informationally Efficient Markets, American FEconomic Review 70, 393—
408.

HARRALD, P. (1998), Economics and Evolution, The panel paper given at the
Seventh International Conference on Euvolutionary Programming, March 25-27,
San Diego, A.B.D.

HOLLAND, J.H. (1975) Adaptation in Natural and Artifical Systems, The
University of Michigan Press, Ann Arbor, MI.

HOLLAND, J.H., HOLYOAK, K], NISBETT, R.E. ve THAGARD, P.R.
(1987) Induction: Processes of Inference, 1earning, and Discovery, Cambridge,
MA: MIT Press.

HOLLAND, J.H. (1992) Adaptation in Natural and Artifical Systems, An
Introductory Anabysis with Applications to Biology, Control and Artificial
Intelligence (2nd ed), Cambridge, MA, MIT Press.

hetp:/ /robot.cmpe.boun.edu.tr/593 /evrim.pdf

JOSHI, 8., PARKER, J. & BEDAU, M. A. (2000), Technical Trading
Creates a Prisoner’s Dilema: Results From an Agent-Based Model,
Computational Finance 99, MIT Press, Cambridge, MA, pp. 465-479.

KAHRAMAN, M. ve OZDAGLAR, D. (2004) Su Dagitim Sistemlerinin
Genetik Algoritma ile Optimizasyonu, DEU Miihendiskik Fatkiiltesi
Dergisi, 6(3), 1-18.

KAUFMAN, S.A. (1993) The Origins of Order: Self Organization and Selection in
Euwolution, Oxford University Press.

KIM, M.J., HAN, I. ve LEE, K.C. (2004) Hybrid Knowledge Integration
Using the Fuzzy Genetic Algorithm: Prediction of the Korea Stock
Price Index, ntelligent Systems in Accounting, Finance and
Management, 12(1), 43-60.

KINGDON, ]. VE FELDMAN, K. (1995) Genetic Algorithms and
Aplications to Finance, Applied Mathematical Finance, 2(2), 89-116.

KORCZAK, J. ve ROGER, P. (2002) Stock Timing Using Genetic
Algorithms, Applied Stochastic Models in Business and Industry, 18, 121-134.

KIYOTAKI N. ve WRIGHT R. (1989) On Money as a Medium of
Exchange. Journal of Political F.conomy 97:927-954.

92



Hakan ER, M. Koray CETIN, Emre IPEKCI CETIN

LATEMENDIA, LN. (2002) Trading Systems Designed by Genetic
Algorithms , Managerial Finance, 28(8), 87-100.

LEBARON, B., ARTHUR, W. B. & PALMER, R. (1999). Time Series
Properties of an Artficial Stock Market, Journal of Economic Dynamics &
Control, 23, 1487-1516, Sep 1999

LEBARON, B. (2005), Agent-based computational finance, Working Paper,
Brandeis University

LEINWEBER, DJ. ve ARNOTT, RD. (1995 Quantative and
Computational Innovation in Investment Management , The Journal of
Portfolio Management, 21, 8-15.

LENARD, M.J, MADEY, G.R. ve ALAM, P. (1998) The Design and
Validation of a Hybrid Information System for the Auditor’s Going
Corcern Decision, Management Information Systems, 14(4), 219-237.

LUCAS, R. (1986) Adaptive Behaviour and Economic Theory, Hogarth R.,
Reder M. (editors), Rational Choice: The Contrast Between Fconomics and
Psychology, University of Chicago Press, 217-242.

MARIMON, R. MCGRATTAN, E. ve SARGENT, T. (1990) Money as
Medium of Exchange in an Economy with Artificially Intelligent
Agents. Journal of Economic Dynamics and Control 14, pp 329-373.

MARKOSE, 8. (2002) The New Evolutionary Computational Paradigm Of
Complex Adaptive Systems:  Challenges And Prospects For
Economics And Finance, S-H. Chen (editor), Genetic Algorithms and
Programming in Computational Finance, Kluwer Series in Computational
Finance, 443-484.

NANDA, §. ve PENDHARKAR, P. (2001) Linear Models for Minimizing
Misclassification Costs in Bankruptcy Prediction, International Journal of
Intelligent Systems in Accounting, Finance and Management, 155-169.

NEELY, C. ve WELLER, P. (2002) Predicting Exchange Rate Volatility:
Genetic Programming Versus GARCH and RiskMetrics, Review
(FEDERAL RESERVE BANK OF ST. LOUIS), 43-54.

NEELY, C., WELLER, P. ve DITTMAR, R. (1 997) Is Technical Analysis in
the Foreigne Exchange Market Profitable? A Genetic Programming
Approach, Journal of Financial and Quantative Analysis, 32(4), 405-426.

OZCAN, E. ve ALKAN, A. (2002) Cok Niifuslu Karali Hal Genetik
Algoritmast  Kullanarak Otomatik Cizelgeleme, TBD 19. Bilisim
Kurultayr, 149-155.




Finansta Evrimsel Algoritmik Yaklagimlar: Genetik Algoritma Uygulamalar:

PALMER, R., ARTHUR, W. HOLLAND, ]., LEBARON, B. ve
TAYLOR, P. (1994) Artificial Economic Life: A Simple Model of a
Stockmarket. Physica D 75, 264-274.

SAMANTA, G.P. ve BORDOLOI, 5. (2005) Predicting Stock Market- an
Application of Artificial Neurol Network Technique through Genetic
Algorithm, Finance India, 19(1), 173-188.

STREICHERT, F., ULMER H., ZELLL, A. (2004) Evaluating Hybrid
Encoding and Three Crossover Operators on the Constrained
Portfolio  Selection Problem, Proceedings, Congress on  Evolutionary
Computation, 932-939.

SUBRAMANIAN, S., VENUGOPAL, MS. Ve RAO, US. (2004)
Usefulness of Geneuc Algonthm Model for Dynamic Portfolio
Selection, Journal of Financial Management and Analysis, 17(1), 45-53.

SENEL, K., ALKAN, A. ve CELEBI, S. (2004) Using Neuro-Genetic
Algonthms for Prediction of Financial Asset Prices: Evidence from the
Istanbul Stock Exchange, IJSTT Lecture Notes of 1+ International Conference
on Informatics, 1(2), 152-159.

THOMAS, L.C. (2002) Consumer Credit Modelling: Context and Current
Issues, School of Management, Working Paper , University of Southampton,
Southampton, UK

UCANER, M.E. ve OZDEMIR, O.N. (2002) Genetik Algoritmalar ile Igme
Suyu $ebekelerinde Ek Klorlama Optimizasyonu, Gagi Universitesi
Miihendislik Mimarltk Fakiiltesi Dergisi, 17(4), 157-170.

TSANG, EP.K, LI, J.,, MARKOSE, S., ER, H., SALHI, A. ve IORI, G.
(2000) EDDIE in Financial Decision Making, Journal of Management

and FEconomics, hup://www.econ.uba.ar/www/servicos/publicaciones/
journal3/index.htm.

VARETTO, F. (1998) Genetic Algorithms Applications in the Analysis of
Insolvency Risk, Journal of Banking and Finance, 22, 1421-1439




Copyright of Akdeniz University Faculty of Economics & Administrative Sciences Faculty Journal
/ Akdeniz Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakultesi Dergisi is the property of Akdeniz
University Faculty of Economics & Administrative Sciences and its content may not be copied or
emailed to multiple sites or posted to a listserv without the copyright holder's express written
permission. However, users may print, download, or email articles for individual use.





