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OZET

Finansal basarisizliga neden olan i¢ nedenlerin finansal oranlar araciligiyla
gozlemlenebildigini ve erken uyar1 gostergeleri olarak degerlendirildigi finansal analistler
tarafindan saptanmistir. Bu saptama dogrultusunda firmanin gelecegine yon verecek
yoneticilerin finansal oranlari okuyup degerlendirmesi ve buna bagli yorumlayabilmesi
noktasinda gelistirilen istatistiksel metotlarin disinda farkli bir istatistiksel metot olan Sakli
Markov Modelleri bu ¢alismada kullanilacaktir.

Calismanin birinci boliimiinde finansal oranlara ve finansal oranlardan erken uyar1 gostergesi
olarak faydalanmamizi saglayacak analiz yontemlerine yer verilmektedir. ikinci boliimde
Markov Modeli ve Sakli Markov Modeli detayli olarak ornekleriyle incelenmistir. Ugiincii
boliimde X sirketi lizerinde bir uygulama olusturulmus ve bulunan sonuglar dordiincii boliimde

degerlendirilmistir.



viii

SUMMARY

Causing financial failure, and early warning indicators of well observed through internal
causes are treated as financial ratios identified by financial analysts. This will determine the
future direction of the company's financial ratios in line to read and interpret the related
assessment and statistical methods developed at the outside of Hidden Markov Models with a
different statistical methods used in this study.

In the first part of the study as an indicator of financial ratios and financial ratios enabling us
to benefit early warning methods of analysis are presented. Markov Model and Hidden Markov
Model in detail in the second section investigated samples. In the third chapter X company

created an application on the fourth section, and the results were evaluated.



X

ONSOZ

Sirketlerin finansal basarisizlik gostergelerinin analizinde sira dig1 bir yontem denemeyi
amacladigim bu c¢alismada iki teorem {izerinde baglanti kurulmasinin miimkiin olabilirliginin
sinanmast s0z konusudur.

Finansal basarisizlik modelleri arasinda yer alan Z (Score) Deger Modelinde 6ngdriilen
finansal oranlarin Sakli Markov Modeli (SMM) ile analizi sonucu ortaya ¢ikacak sonuglari
yorumlayarak yeni bir bakis agis1 gelistirmek amaglanmaktadir.

Her ¢alismamda oldugu gibi bu ¢alismamda da maddi ve manevi destegini tizerimden eksik
etmeyenlere minnettarligimi ve siikranligimi sunmaktayim.

Uzerimde maddi ve manevi tasarrufu bulunanlara minnettarhgmi ve siikranligimi

sunmaktan onur duyuyorum.

Fatima BUYUKTATLI
Antalya, 2013



GIRIS

Bir kurumun iflasin esiginde oldugunun anlagilmasi asamasinda kuruma ait Onceki

donemlere iliskin bilango ve gelir tablolarinin dikkatle okunmas biiyiik 6nem tasimaktadir. Iyi
bir tablo okuyucu isletmenin gelecegine yonelik tahminlerinde kisacasi finansal basarisizlik
riskinin daha oOnceden tahmin edilmesinde c¢ok degiskenli modeller kullanarak tezini
giiclendirerek daha realistik sonuglara ulasmay hedefler.
Sirketlerin finansal basarisizlik sebepleri ve finansal basarisizlia yol acan degiskenlerin
tespitine yonelik yapilan caligmalar incelendiginde her bir finansal basarisizlik modelinin
analizinde ve yorumlanmasinda ekonometri ve istatistik kaynaklt modellere ihtiya¢ duyuldugu
gozlemlenmektedir.

Calismanin birinci boliimiinde finansal analizde kullanilan oranlar incelenmis olup bu
oranlardan erken uyar1 gostergesi olarak yararlanma metotlar iizerinde durulmustur.

Calismanin ikinci boliimiinde olasiliksal siireclerden Markov ve Sakli Markov Modelleri
tizerinde durulmus iki model tiirii arasindaki farkliliklara yer verilmistir.

Calismanin {i¢iincii boliimiinde gida sektdriinde faaliyet gosteren X firmasi {izerinde finansal
basarisizlik modellerinden Z Skor Modelinde yer alan finansal oranlar Sakli Markov Modeli ile
analize tabi tutulmustur. Gelecege yonelik Z Skor Modelinin hesaplanmas: ile ilgili iki analiz
yapilmistir.

Birinci analizde; 1997 — 2011 yillar1 (dahil) arasinda IMKB’de yaymlanan bilango ve gelir
tablolar1 baz alinarak 6nce 2012 yil1 Z Skor Modelinin tahmini i¢in Sakli Markov Modelinde
yer alan lleri ve Geri — Yon Algoritmalar1 kullanilarak hesaplamalar yapilmistir. Dahasonra bu
durumun olusmasina neden olan alt durumlarin arastirilmasi i¢in Viterbi Algoritmasi
kullanilarak ¢ikan sonuglar yorumlanmustir. Ikinci analizde; ayn1 veri seti ve ayni metotlar
kullanilarak 2012 ve 2013 yillarina yonelik Z Skor Modelleri tahmin edilerek ¢ikan sonuglar
yorumlanmustir.

Calismanin dordiincii boliimiinde elde edilen sonuglar degerlendirilmistir. Yapilan analiz
sonucunda hesaplanan Z (Score) Degerleri incelendiginde firmanin finansal yapisinda ciddi bir
sorun olmadig1 ve iflas riski ile kars1 karsiya kalmayacagi yatirim yapilabilirlik agisinda uygun
oldugugozlemlenmektedir. 2012 ve 2013 finansal tablolarinda 2011 yilina nazaran ciddi
degisikliklerin olmayacagi, finansal yapinin koruncagi fakat isletme sermayesi konusunda
sirketin duyarli olmasi gerektigi sonucuna ulasilmistir. Isletmenin daha etkin ve verimli
olabilmesi i¢in karliligin1 artirmasi; borglarini azaltmasi ve isletme sermayesini daha verimli

bir yapida yonetmesi gerektigi vurgulanmistir.



BIiRINCi BOLUM
FINANSAL ANALIZ

1.1 Finansal Oranlar

Firmalarimn  mali  durumunun incelenmesi asamasinda faaliyet  sonuglarmin
degerlendirilmesinde bilango ve gelir tablosu kalemleri arasindaki iligski 6n plana ¢ikmaktadir.
Bilango ve gelir tablosu kalemleri arasindaki iliski finansal analizde kullanilan oranlar ile
hesaplanir (Akgii¢, 1998).

Isletmelerin finansal yapilarini analiz etmek icin kullanilan finansal oranlar en ¢ok tercih
edilen yontemler arasinda olup; kolay hesaplanmalar1 sebebiyle ¢ok kullanilmaktadirlar.
Isletmenin ge¢mis yillardaki finansal tablo oranlarmni analiz edilmesi ile isletmenin likiditesi,
finansal yapisi, faaliyetleri, karliligi hakkinda bilgi edinmek i¢in finansal oranlar
kullanilmaktadir (Giilcan, 2011).

Bilancove gelir tablosunda bulunan kalemler arasindaki iligkilerin incelenmesine bagh
geemis yillara ait hesaplanmis finansal oranlarin karsilagtirilmasi ile firmanin durumunun o is
tiiriindeki diger isletmelerle kiyaslanmasi finansal oran analizinin konusunu olusturur (Cetiner,
2002).

Finansal oran analizi ile sadece oranlarin matematiksel hesaplanmasi degil; oranlarin
yorumlanmasi ve degerlendirilmesi biiylik 6nem tasimaktadir. Finansal oran analizinde 6nemli
olan nokta hesaplanan oranlarin sirketin mali durumunu anlasilir kilacak sekilde analiz
edilmesidir (Akgii¢, 1998).

Finansal oranlarin ilk kullanim amaci gelecekteki karin tahmin edilmesine yonelikti. Degisen
piyasa kosullari, ekonomik gelismelere paralel kiiresellesen diinyada arastirmacilarin kullandig:
istatistiksel modeller; sirket basarisizligt tahmini, kredi derecelendirilmesi, riskin
degerlendirilmesi ve ekonomik hipotezleri test etmek gibi amaglar1 gergeklestirmeye yonelik
olacak sekilde kurgulanmaktadir (Kiraci, 2000).

Kiiresellesmenin en 6nemli etkisi olan yliksek enflasyon ve kriz ortamlarina kars1 sirketlerin
ayakta kalabilmesi i¢in sermaye yapisini giiclendirmesi gerekmektedir (Sipahi, 2001). Kar
marjindaki azalmalarin Oniine gecebilmek i¢in firmalarin finansal oranlarini verimli
kullanmalar1 ve artan rekabet ortamina karsi gerekli ekonomik tedbirleri almalari

gerekmektedir (Cetin ve Bittirak, 2010).



1.1.1 Finansal Analizde Kullanilan Oranlar

Kredi veren kuruluslar, hissedarlar, yatirimcilar ve ozellikle denetim sirketleri; sirket
karhiligmi ve karhiligin yillar igerisindeki degisimini incelemeye odakli bir faaliyet
igerisindedirler (Kutman, 2001). Sirketlerin Karliliklarinin 6nceden tahmin edilebilmesi biiyiik
Oonem tasimasi sebebiyle finansal oranlarin yorumlanmasi asamasinda finans ydneticilerine
biiyiik gorevler diismektedir.

Finans yoneticileri firmanin likidite durumu, sermaye yapisi, varliklarin kullanilmasinda
etkinlik, karlilik gibi firmanin her yoniiyle ilgili olduklarindan, analizlerinde ¢esitli sorulari
yanitlayabilecek sekilde birgok finansal orandan faydalanirlar. Finansal analizlerde kullanilan
oranlar farkli gsekillerde ayrima tabi tutulmaktadirlar. Oranlar mali tablolardaki kalemler
arasinda olusturulan iliskiler yoluyla ortaya c¢ikmaktadir. Oranlar asagidaki sorulara yanit
verebilme sekline gore gruplandirilmaktadir.

1) Firmanin Likidite Durumu (LD) hakkinda ne sdyleyebiliriz?

Firmaningalisma (isletme) sermayesinin yeterli olup olmadigini, kisa vadeli borglarin1 6deme
kabiliyetinin en 6l¢iide yeterli oldugunu anlayabilmek i¢in likidite oranlar1 kullanilmaktadir
(Akgii¢,1998).Likidite oranlarinin hesaplanmasindaki amag¢ isletmenin kisa siireli bor¢larinin
O0denme giiciiniin tespit edilmesidir. Calisma sermayesinin etkin yOnetiminin saglanilmasi
agsamasinda en ¢ok bu oran tiirti kullanilmaktadir (Kiraci, 2000).

Likidite oranlar1 ile igletmenin sahip oldugu donen varlik grubunda yer alan hazir degerleri,
bir yil icerisinde nakde ¢evrilebilir varliklar araciligiyla finanse edilen kisavadeli yabanci
kaynaklar arasindaki iliski incelenir (Gtilcan, 2011).

a) Cari Oran (Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar)

b) Asit —Test Orani ((Donen Varliklar -Stoklar )/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar)

¢) Nakit Oranm1 (Hazir Degerler / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar)

2) Firmanin Finansal Yapisinin (FY) goriiniimii hakkinda ne sdyleyebiliriz?

Firmanin finansal yapisi hakkinda bilgi sahibi olmak icin kaldirag oranlari olarak da
adlandirilan asagidaki oranlardan faydalanilir. Firmanin yabanci kaynaklar: ile 6zkaynaklar
arasindaki dengenin varli@inin arastirilmasi1 ve tespitine yonelik bilgi edinmek igin bu
oranlardan yararlanilmaktadir(Cabuk ve Lazol, 2004).Finansal yap1 oranlari, isletmenin mali
yapisini ortaya koyan oranlardir (Kiraci, 2000).

a) Yabanci Kaynak / Varlik Toplami Oram

b) Ozsermaye / Yabanci Kaynak

¢) Yabanci Kaynak / Ozsermaye(Ozkaynak) Orani



3) Firmanin Iktisadi Varliklarn Kullamlis1 (Aktivite Oranlar1)) (AO) hakkinda ne
sOyleyebiliriz?

Aktivite Oranlarinin hesaplanmasinda bir¢ok yol kullanilmaktadir. Bunlardan en belirgin
olanlar1 sirayla; bilango kalemlerinin birbirine bdliinmesi ile hesaplananlar, gelir tablosu
kalemlerinin bilango kalemlerine boliinmesi ile hesaplananlar olarak degerlendirilmektedir.
Iktisadi varliklarin kullanilis1 hakkinda isletmenin etkinligi saptamaya yonelik bu oranlara;
verimlilik oranlar1 adi verilmektedir (Akgili¢, 1998).Faaliyet (verimlilik) oranlari, isletmenin
faaliyetlerinin verimliligini 6l¢gen oranlardir (Kiraci, 2000).

a) Alacak Devir Hiz1 (Kredili Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar)

b) Stok Devir Hizi1 (Satiglarin Maliyeti /Ortalama Stok)

¢) Donen Varliklar Devir Hizi

d) Toplam Aktifler Devir Hiz1

4) Firmanin Kar (K) hakkinda ne soyleyebiliriz?

Mevcutfinansal tablo analizleri sonucu ortaya ¢ikan rakamsal degerlerin yorumlanmasi
firmanin elde ettigi karin yeterliliginin tespitini tam manasiyla agiklamaz. Ciinkii isletme
sermayesinin farkli alanlarda saglayabilecegi gelir de dahil olmak {izere, genel ekonomik
kosullardaki gelismeler ve ekonominin donemsel olarak i¢inde bulundugu evre ile birlikte
firmanin kar hedefleri de g6z Oniinde alinarak degerlendirme yapilmalidir (Akgiig,1998).
Karhilik oranlar ise isletmenin satiglarinin, varliklarinin ve kaynaklarinin karliligimi 6lgen
oranlardir (Kiraci, 2000).

a) Net Kar Marj1 (Net Kar / Net Satislar)

b) Ozsermaye Karliligi (Net Kar /Ozkaynaklar)

5) Firmanin Biiylimesi (B) hakkinda ne sdyleyebiliriz?

Firmaya iligkin biliylime oranlarinin degerlendirilmesinde; firmanin bulundugu sektorde
ortalama satis artis hiziile firma satiglarindaki biiylimenin karsilagtirilmasi suretiyle
degerlendirme yapmak gerekir (Akgiic, 1998).

a) Net Kar Marj1 Biiylime Orani

b) Net Satislar Biiyiime Oran1

¢) Oz Sermaye Biiyiime Orani

1.1.2 Finansal Oranlardan Erken Uyari Gostergesi Olarak Yararlanma

Firmalara yonelik basarisizlik konusu incelendiginde; ¢evre kosullarindan ya da ekonomik
dalgalanmalardan olumsuz yonde etkilenen sirketlerin finansal yapilarinda bozulmalarin

oldugu saptanmistir (Giilcan, 2011).



Isletmelerde basarisizlik kavramini degerlendirirken firmalarin genel amaglar1 baz almnirsa;
firmanin biliylime hedeflerine ulagamamasi ve kar maksimizasyonunu saglayamamasi,
topluma kars1 yeterli hizmeti sunamamasi sebebiyle finansal basarisizligin meydana geldigi
ortaya ¢ikmaktadir (Gtilcan, 2011).

Bir isletmenin borg¢larin1 6deyemeyecek duruma gelmesi ile yillar boyunca zarar etmesine
paralel meydana gelebilecek sermaye kayiplarinin mevcudiyeti, varliklarindaki devasa kayiplar
ve iflas etmesi durumu finansal basarisizligi tanimlamaktadir (Kiraci, 2000).

Firma basarisizligin incelenmesi ve tespitinde, firmaya ait niceliksel ve niteliksel tiim
Ozelliklerin ayr1 ayr1 ve bir arada analizinin yapilmasi asamasinda finansal ve operasyonel
basliklar altinda incelendigi gézlemlenmektedir (Cakir, 2005).

Finansal basarisizlig1 belirlemede kullanilan analiz teknikleri (Karsilagtirmali Yatay Analiz,
Egilim Trend Analizi, Yiizde Yo6ntemi Dikey Analiz, Oran Rasyo Analizi) genel perspektifte
ele alindiginda; bu analizlerin gergeklesebilmesi i¢in kullanilacak verilerin sirket ic
dinamiklerine hitap eden bilango ve gelir tablosundan elde edildigi sonucuna ulasilir.

Bu c¢alismada ise sadece “Oran Rasyo Analizi” finansal analiz teknigi {izerinde
yogunlasilmaktadir. Ciinkii finansal oranlar firmalarin ge¢mis verilerine dayanilarak hesaplanir
ve bu veriler gelecege 151k tutacak sekilde islevsel olarak kullanilir. Bu oranlarin kullanilmasi
yoluyla finans yoneticileri tarafindan firmanin gelecegine yonelik tahminler olusturulmaktadir
(Akgtic, 1998).

Amerika’da yapilan bazi arastirmalar ile gelistirilen modeller sayesinde, bazi finansal
oranlarin, varligini siirdiiren firmalarla, tasfiye olunan veya iflas eden firmalar1 birbirinden

ayiran 6nemli ayiraglar olduklar1 sonucu ortaya ¢ikmistir.

1.1.2.1 Literatiir Taramasi

Finansal basarisizlikta oranlarin kullanilmas ile ilgili yapilan caligmalar 1960’1 yillara
dayanmaktadir. Beaver’in 1968 yilinda tek degiskenli modeli kullandig: finansal basarisizligin
tespitine yonelik ¢alisma haricinde yapilan caligmalarin biiyiik bir kisminda ¢ok degiskenli
modeller kullanilmistir (Beaver, 1968). Finansal basarisizligin tahmininde ¢ok degiskenli
modellerin kullanilmasi ile birden fazla oranin etkisi modeli sekillendirmektedir (Kiraci, 2000).
Finansal oranlarin iflasin tahmininde kullanildig1 saptanmistir. Finansal analizci daha gergekgi
sonuglara ulagsmak istiyorsa bagarisizlik riskinin tahmininde ¢ok degiskenli modelleri
kullanmalidir (Elam, 1975).

Finansal basarisizlik siirecinde firmalarin bilanco ve gelir tablolar1 {izerinde yapilan
calismalar asagidaki tablo aracilifiyla 6zetlenmeye calisilmistir. Bu tabloda c¢alismanin

yapildig1 yil, calismanin sahibi ve ¢alismada kullanilan rasyo sayilarinin yani sira bu ¢alismayi



yapan bilim insanlarinin kullandiklar1 analiz yontemleri ve basar1 oranlar1 da aktarilmaya

calisilmgtir.

Tablo 1.1 Finansal Basarisizliklarin Tahminine Yonelik Yapilan Calismalar

Calisma Sahibi | Yapildig1 Y1l | Rasyo Sayisi Analiz Yontemi Basar1 Orani
Beaver 1966 6 Tek Boylftlu Istatistiksel
Yontemler
Altman 1968 5 ZSkor Modeli %95
Weibel 1975 6 Wilcoxon Testi
Shirata 1998 61 Veri Madenciligi %86
Atiya 2001 120 Yapay Sinir Ag1 %81-%85
Icerli ve Akkaya 2006 10 Z Testi
Logistik Regresyon
Liou 2008 52 Karar Agaci %99 %95 %91
Yapay Sinir A1 ’
Chung, Tan ve Coklu Diskriminant
Holdsworth 2008 36 Yapay Sinir Ag1 %62
Cox Diskriminant
Grepp ve Kumar 2008 27 Logistik Regresyon %96
Diskriminant Analizi
Yang vd. 2009 24 Logistik Regresyon
Salehi ve Abedini 2009 Coklu Regresyon %77
Sori ve Jalil 2009 64 Diskriminant Analizi %80
Yap, Yong ve Poon 2010 16 Coklu Diskriminant %88-%94
Yiizbagioglu, Yoriik, i .. ..
Demir, Ozer, Bezirci 2011 22 Fakior Analizi Logistik %85
ve Arslan Regresyon

1.1.2.2 Finansal Basarisizhigin Tahmininde Kullamilan Modeller

Bu boliimiin baslig1 altinda 6zetlenen modeller, oranlardan, firmanin gelecegine iliskin,
ozellikle tasfiye olma, iflas etme, bor¢larinin 6deyememe olasiliginin tahmininde bir erken
uyar1 sistemi olarak kullanilabilecegi seklinde 6ngdriilmektedir. Finansal analistler tarafindan
yapilan arastirmalar, finansal oran serilerinin isletme gidisatin1 dnceden bildirmeye yonelik
araclar oldugunu gostermektedir. Burada amag finansal oranlarin birlikte bir biitiin halinde
kapsamli sekilde degerlendirilmesi ile tek tek degerlendirilmenin yol actig1 subjektif etkinin

ortadan kaldirilmasidir (Kiraci, 2000).

1.1.2.2.1 Z Skor Modeli Analizi

Z Skor Modeli Altman tarafindan kurgulanmis, finansal verileri istatistiksel teknikler ile
irdelemeyi saglayan ayrica sirketlerin gelecegine yonelik sirket yoneticilerini ve yatirimcilar
bilgilendiren bir erken uyari sistemi teknigidir. Z Skor Modeli’nin basarisi, degiskenlerin
dikkatli se¢ilmesi ile miimkiindiir. Burada hedeflenen ve modelin etkinligini artiran temel etken

miimkiin olan en az degiskenle en fazla bilginin elde edilmesidir (Kutman, 2001).



Altman’in 22 rasyo ile basladig1 calismada analiz i¢in 5 rasyonun kullanilmasi ile tasfiye
veya iflas olasiligi tahmin modelinde 5 finansal orana yer verilmistir (Akgii¢, 1998). Bu finansal
rasyolar sirasiyla;

e Isletme Sermayesi / Aktifler

e Gecmis Y1l Karlar1 / Aktifler

e Faiz ve Vergi Oncesi Kazanglar / Aktifler

e Ozkaynaklar / Toplam Borglar

e Satislar / Aktifler

dir (Altman, 1968).
Altman’in Z Skor Modeli modelinde iflas eden ve iflas etmeyen isletmelerin karsilastiriimasi

icin kullanilan diskriminant fonksiyonu Esitlik (1.1)’de gosterilmistir.

Z=12X, +14X, +33Xs+ 06X, + 1Xs (1.1)

X; = Isletme Sermayesi / Aktifler

X, = Ge¢mis Y1l Karlar1 / Aktifler

X5 = Faiz ve Vergi Oncesi Kazanglar / Aktifler
X, = Ozkaynaklar / Toplam Borglar

X5 = Satislar / Aktifler

Yukaridaki  denklem ile hesaplanan Z Skor Modeli asagidaki araliklarda
degerlendirilmektedir. Bu degerlendirme sonucunda isletmenin finansal agidan bulundugu

konum tespit edilerek gerekli 6nlemler alinmaktadir.

7 < 1,81 isletmenin iflas riski ciddi boyuttadir.
1,81<Z <3 -> igletmenin gelecegi parlak degildir.
7 >3 -> isletme finansal agidan giigliidiir.

Z Skor Modeli ile yapilan analizler sonucunda iflas eden ve iflas etmeyen isletmeler
kiyaslanmis ve bu analiz oldukc¢a basarili olmustur. Bu analiz ile iflas etmeden dnceki Z puani
3 den kiiciik olan isletmelerin gercekten iflas ettigi ve ayni sekilde Z puani 3 den biiyiik olan

isletmelerin gergekten iflas etmedigi saptanmistir (Brealey, 1995).



1.1.2.2.2

Zeta Analizi

Altman ve arkadaglar1 finansal basarisizlik tahminine yonelik yaptiklari aragtirmalarim

giincelleyerek Zeta Modeli’ni kurmuslardir (Altman vd. ,1977). “Zeta Analizi” olarak

isimlendirilen model ile firmanin iflas veya tasfiye halinde olup — olmama olasilig1

gozlemlenmektedir. Yapilan arastirmalar kapsaminda asagida belirtilmis olan 7 finansal oranin,

varligini

stirdiiren firmalar ile tasfiyeye ugrayan firmalar arasinda 6nemli farkliliklar gosterdigi

gozlenmektedir (Akgii¢, 1998). Bu 7 oransal yapi sirasiyla soyledir:

vii)

[FOVK (Faiz ve Vergiden Onceki Kar) / Toplam Varliklar ] seklinde &lgiilen varlik
Karliligt

Karin istikrar1 (Varlik Karliliginin Gosterdigi Egilim)

[FOVK (Faiz ve Vergiden Onceki Kar) / Finansman Giderleri ] seklinde dlgiilen faiz
O0deme veya Karsilama giicii

[Dagitilmamig Karlar / Toplam Varliklar] seklinde 6lgiilen uzun siireli veya birikmeli
Karhlik

Cari Oran ile 6l¢iilen likidite

[Ozsermaye / Uzun Vadeli Kaynaklar] seklinde olgiilen sermaye yapisi finansal
kaldira¢ durumu

Firmanin varlik tutari ile dl¢tilen biiyiikligu

1.1.2.2.3 Chesser Modeli

Chesser Modeli, 6zellikle firmanin dis borglarina karsilik agilan kredilerin, donuk krediler

haline gelme olasiliginin tahmini i¢in gelistirilmistir (Akglic, 1998). Bu 6 oransal yapi sirasiyla

sOyledir:
)

[Hazir Degerler / Toplam Varliklar] seklinde 6l¢iilen likidite durumu [(Para mevcudu
— Kasa ve Bankalar + Serbest Menkul Degerler — Pazarlanabilir Finansal Varliklar) /
Toplam Varliklar]

Net Satislar / Hazir Degerler

[FOVK (Faiz ve Vergiden Onceki Kar) / Toplam Varliklar ] seklinde dlgiilen varlik
Karlhilig

[Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar]

[Maddi Duran Varliklar / Ozsermaye]

Isletme Sermayesi / Satislar



1.1.2.2.4 Bathory Modeli

Bir firmanin basarisizlik veya tasfiye olasiliginin ortaya koymak amaciyla Alexandr Bathory
tarafindan gelistirilen modelde de su oranlar yer almistir (Akgii¢, 1998). Bu 5 oransal yap1
sirastyla soyledir:

1) [(Net Kar + Ayrilan Amortismanlar + Ertelenmis Vergiler) / Kisa Vadeli Yabanci

Kaynaklar]
ii)  [Vergi Oncesi Kar (Dénem Kar1) / Devamli Sermaye (Ozsermaye + Uzun siireli
Yabanci Kaynaklar)]

iii) [Ozsermaye / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar]

iv)  [Maddi Ozsermaye / Pasif Kaynak Toplami]

v)  [Dénen Varliklar (isletme Sermayesi) / Toplam Varliklar]

Finansal analizcilerin finansal tablolardan elde ettigi bilgiler ile firmanin bulundugu sektore
ait bilgileri birlikte degerlendirmesi gerekmektedir. Finansal basarisizligin tahmininde
kullanilan istatistiksel modellerde yer alan finansal oranlar, basarisizligin tahmin edilmesinde
Oonemli bir kaynak niteligindedir. Finansal oranlarin istatistiksel modeller ile birlestirilmesi veya

irdelenmesi  basarisizlik tahmin modellerinin  basaris1i  konusunda arastirmacilari

yonlendirmektedir (Cakir, 2005).

1.1.2.3 IMKB’de Yer Alan Sirketlerin ve Bashca Sektorlerin Erken Uyan

Sistemlerinden Yararlanmasi

Finansal ytkiimliiliklerin yerine getirilememesi ile birlikte sirketlerin gelistirdikleri
politikalarin basarisizligina paralel meydana gelen veya gelebilecek her tiirlii firmay1 ¢ikmaza
gotiiren durumlar serisi firmanin basarisizligini ortaya koyar.

Gecmis yillarda goriilen yiiksek enflasyon ile mali ve reel sektérde yasanan krizler,
firmalarin faaliyetleri gerceklestirme konusunda ihtiya¢ duyduklar1 sermayeyi temin etmek
amaciyla finansal kaynak saglamaya yonelik sirketlerini halka agtiklar1 gézlenmisti. Sirketler
sermaye yapilarii giliclendirmek, sermayelerinde yasanan kayiplar telafi etmek ve diistik
maliyetli finansman temin etmek amaciyla finansal riskleri azaltmaya yonelik bu tiir bir
girisimde bulunmuslardir (Sipahi, 2001).

Firmalara yonelik finansal basarisizlik nedenlerinin tespiti i¢in yapilan ¢alismalar sonucunda
asagidaki sonuclara ulasilmistir. Tablo 1.2°de yer alan sonuclar 1s18inda finansal basarisizligin
sadece sirket disindaki etkenlerden (ekzojen faktorler) kaynaklanmadigi, sirket ici etkenlerin
(endojen faktorler) de ozellikle sirket yonetimindeki yetersizliklerin en bliylik basarisizlik

sebebi oldugu gortilmektedir (Celik, 2010).
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Tablo 1.2 Sirketlerin Finansal Basarisizlik Nedenleri ve Basarisizhik Yiizdeleri

Basarisizhk Nedenleri Basarisizhk
Yiizdesi
Endiistride Beklenmeyen Geligsmeler % 20
Yonetim Yetersizligi 9% 60
Dogal Afetler % 10
Diger 9% 10
Kaynak:(Terzi, 2011)

Bu durumda finansal basarisizligin tespitinde sirket i¢inden kaynaklanan nedenler iizerine
odaklanmak gerekir. Asagida isletme i¢i basarisizlik nedenlerinden bazilar1 maddeler halinde
verilmeye ¢alisilmistir (Giilcan, 2011).

e Satis hacmindeki yetersizlik

e Faaliyet giderlerindeki artis

e Alacak tahsilatindaki sorunlar

e Diisiik stok devir hiz1

e Yanlis yatirim kararlari

e Yetersiz caligma sermayesi ve nakit akimi

¢ Yanlis yonetim

Finansal basarisizlik degerlendirildiginde; firmanin varligimi siirdiirebilmesi i¢in finansal
acidan firmanin gii¢lii olup olmadigi, nakit akimi iiretebilme kapasitesinin ne durumda oldugu,
sermaye piyasalarinda bor¢lanabilmesine imkan olup olmadigi, finansal kapasitesinin giicii ve
sirketin nakit soklara kars1 dayanabilme giiclinlin varlig1 sorgulanmalidir (Cakir, 2005).

Bu c¢alismada iizerinde analiz yapacak sirketin belirleme asamasinda 6ncelikle; IMKB
hakkinda genel bilgi sahibi olunmasi gerektigi gercekligi ile karsilagiimaktadir. Bu sebeple
kisa basliklar altinda IMKB nin genel goriiniimii hakkinda bilgi verilmelidir.

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren Istanbul Menkul Kiymetler Borsast (IMKB); 2499 Sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi (TBMM)’de kabul edilmesi ile 3 Ocak
1986 yilinda 41 anonimsirket ve 36 aract kurumun katilimi ile faaliyete ge¢mistir. Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK)’nin gézetim ve denetimi altinda olan kurum kendi yasal diizenlemelerini
yapabilmektedir. Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB) gorevlerini 6zetlemek gerekirse;
hisse senetleri, hazine bonolar1 ve devlet tahvilleri, gelir ortaklig1 sertifikalari, 6zel sektor
tahvilleri, gayrimenkul sertifikalar1 ve uluslararas1i menkul kiymetlerin alim ve satiminin
yapilmasini saglamak oldugu sdylenebilir (Karan, 2001).

Bir uzmana gore: “Hisse senetleri piyasalarinin bir tilkenin ekonomik gelisiminde ¢ok biiyiik

katkilar1 vardir. Hisse senetleri piyasalar yolu ile sirketler 6nemli tutarda 6zkaynak saglarken,
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ilkeler de yurt dist piyasalardan doviz saglarlar. Hisse senetleri ihra¢ eden sirketler, yeni
ortaklar bularak sirketlerine 6zkaynak saglamaktadir. Ozkaynak yolu ile saglanan finansmanin
en dnemli katkisi, sirketin finansman riski ile ilgilidir. Ozkaynak yolu ile saglanan sermayeye
sirketin 6demesi gereken sabit bir faiz veya yiikiimliilik olmamasi, anaparalarin geri 6denme
zorunlulugu bulunmamasi sirkete bir risk yiiklemeyecektir. Buna karsilik bor¢lanma yolu ile
saglanan kaynaklar isletmelerin finansman riskini artirmaktadir. Diger taraftan bugiin tiim
iilkeler hisse senedi yolu ile wuluslararast1 sermayeyi {ilkelerine ¢ekmek igin ¢aba
gostermektedir.”(Oz, 2009, s:3).
Bir uzmana gore: “IMKB’nin gorev ve yetkilerine ait asagida dzet bilgilere yer verilmistir.
e Borsa kotuna alinmasi ile ilgili bagvurular incelemek, ek bilgi ve belgeler istemek,
basvurular1 degerlendirmek ve karara baglamak.
e Para, kambiyo ve kiymetli maden ve taglar ile vadeli islemlerle ilgili piyasalar agmak.
e Borsa’da menkul kiymetler pazarlar1 olusturmak, bu pazarlarda islem gorecek menkul
kiymetleri belirlemek ve borsa biilteninde yayinlamak, pazarlara borsa binasinda yer
tahsis etmek.
e Borsa’da pazarlarin ¢alisma giin ve saatlerini belirlemek ve borsa biilteninde ilan etmek.
e Borsa pazarlarinda yapilan islemler sonucunda olusan fiyatlar1 ve bu fiyatlardan yapilan
toplam islem miktarini seans bitiminde ilan etmek.
e Borsada alim — satim islemlerini giiven ve istikrar i¢inde serbest rekabet sartlar1 altinda
kolayca ve diizenli bir sekilde yiiriitiilmesini saglamak
e Belirlenen kurallarin disina ¢ikan borsa iiyelerine “IMKB Y&netmeligi” nde yer alan
miieyyideleri uygulamak.

e Borsa’da olagan dis1 gelismeler karsisinda mevzuat uyarinca gerekli 6nlemleri

almaktir.” (Oz, 2009, s:80 — 81)

Menkul kiymetler borsasinin ekonomiye sagladig1 yararlar asagidaki sekil ile aktarilmaya

calisilacaktir.
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g Likidite Saglamada Kolayhk g
{12 Kaynak Temininde Kolayhk gy
g Sermave Miilkiyetini Yayma Imkam gy
g Fkonominin Géstergesi Olma g

‘ammd  Uzun Vadeli Yatirimlar: Kisa Vadeli Tasarruflarla Finanse Etme

‘ammad  Sanayide Yapisal Degisikligi Kolaylastirma

‘emmd Gilvence (Yatirnmcinin Korunmasi) —
el Menkul Kiymetlerle ilgili Bilgilere Kolay Ulasma —_—

Sekil 1.1 Menkul Kiymet Borsasinin Ekonomiye Sagladig1 Yararlar

Borsada faaliyet gosteren sirketlerin farkli sektorlerde bulunmasi haliyle sirketlerin
uygulayacagi finansman politikalarint da c¢esitlendirmekte, 6zel ve farkli kilmaktadir.
Anlasilacagi lizere firmanin bulundugu sektoriin degismesine paralel sirketlerde bulunduklar:
sektorlin alt yapisina uygun olan finansman politikalarini izleyeceklerdir. Bununla ilgili
(Kutman, 2001)’1in ¢alismasi dikkatle incelediginde borsada yer alan sirketlerin yapisal ve
sektorel farkliliklarinin  bilango kalemleri iizerinde olusturdugu etkiyi goézlemlemek
miimkiindiir. Bu etkiden kasit; ¢alismada incelenen ii¢ sektorden beyaz esya ve otomotiv
sektoriinde yer alan firmalarin kendi mali yapilarindaki gelismeler ile birlikte genel ekonomik
trendlerden etkilendigi fakat gida sektdriinde yer alan firmalarin sadece sirket mali yapilarindan
etkilendiklerinin gézlenmesi halidir.

Hazirlanan bu calismada sadece sirketlerin i¢ yapisindaki gelismeleri irdelemek hedeflenmis
olduguigin iizerinde analiz yapacak sirketi segme baglaminda Kutman’in 2001 yilinda yaptigi
calismadan yola ¢ikarak gida sektoriinde yer alan bir firmanin verilerinin kullanilmasinin daha

uygun olacagi sonucuna varilmaktadir.
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IKINCi BOLUM
MARKOV MODELLERI, OZELLIKLERI ve UYGULAMA ALANLARI

2.1 Olasiliksal Siirecler

Olasiliksal siirecler; zamandaki degisime paralel olarak kestirilmesi miimkiin olmayacak
sekilde gelisen siirecler olarak tanimlanmaktadir (Alp, 2007).

Stokastik siirecin matematiksel taniminda ; X; her t € T igin rassal ve stokastik degiskeni
ifade eder (Akyurt, 2009). Bu rasssal degiskenlerin olusturduklari kiimeye stokastik siire¢ denir.
Stokattik siirecin olusumunda yer alan t siirecin parametresi olarak zamani ifade ederken ; T’ye
ise zaman araligini ifade eden indeks kiimesi ad1 verilir (Semerci, 2006).

Bir¢ok bilimsel ve teknik calismalarin yapildig1 alanlarda stokastik siirecin etkin sekilde
kullanildigini gérmek miimkiindiir. Ciinkii ¢aligma alanlarinda kullanilan verilerdeki kontrol
edilemeyen degisimlerden kaynaklanan tutarsizliklar1 kantitatif yollar ile incelemek igin
matematiksel model kurulmalidir. Boyle bir matematiksel modelin kurgulanmasi esnasinda
stokastik siire¢lerden faydalanilmaktadir (Alp, 2007).

Stokastik siirecleri degerlendirirken iki parametreye dikkat etmek gerekir bunlardan birincisi
“zaman” parametresidir. T = {0,+1,+2,...}yada T = {0,1,2...} oldugunda siirece kesik
parametreli siireg, T = {t:—c0o <t < 400} yada T = {t:t=>0} oldugunda siirekli
parametreli siire¢ denir (Semerci, 2006). Dikkat edilmesi gereken ikinci parametre ise “durum
uzayr’dir. X, rassal degiskeninin alabilecegi tiim degerler durum uzayi olarak tanimlanir. X,
i¢in tammlanmis olan t = {0,1,2 ...} parametre kiimesine bagl durumlarin sonlu ve sayilabilir
olma hali kesikli-durum siireci olarak adlandirilirken; durumlarin sayilamaz olma hali siirekli-
durum siireci olarak adlandirilir (Akyurt, 2009).

Bu bilgilerden yola cikarak stokastik siirecin dort sekilde kategorize edilmesi miimkiindiir.

Tablo 2.1 Stokastik Siirecin Siniflandirilmasi

ZAMAN PARAMETRESI
T=1{0,12..} T={tt—wo<t< 4o}
X Savilabili Kesik Zamanli ve Kesik Siirekli Zamanli ve Kesik Durum
DURUM UZAYI | 't (Sayilabilir) Durum Uzayh Siiregler Uzayh Siiregler
P ARAMETRESi Kesik Zamanli ve Siirekli Siirekli Zamanli ve Strekli
X, (Sayilamaz) Durum Uzayl Siiregler Durum Uzayl Siiregler

Kaynak :(Elhott, Aggoun ve Moore, 2008)

Kesikli zamanli olasiliksal siireclerde gozlemler yalnizca saptanmis zamanlarda yapilir.
Stirekli zamanli olasiliksal siireglerde ise, gozlemler tiim olas1 zamanlarda distintliir

(Akyurt, 2009).
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2.1.1 Cok Boyutlu Karar Verme Metotlarinin Siniflandirilmasi

Hizl1 ve dogru kararlar almada sistematik bir yaklasima gereksinim duyulmaktadir. Bu
nedenle bilimsel karar alma siireci modellere dayanmaktadir. Karar almada kullanilabilecek ¢ok
cesitli modeller ve teknikler gelistirilmistir (Eldemir ve Sahin, 2008). Cok boyutlu karar verme
metotlar1 kullanim amaglarina gore 5 sinif altinda incelenmektedir. Bunlar sirastyla; tutarlilik
amagcli metotlar, optimizasyon amacli metotlar, veri indirgeme amacli metotlar, siniflandirma

amagcl metotlar, diger metotlar seklindedir (Glingér ve Dasdemir, 2002).

e SEBEKE ANALIZi VE PERT/CPM TEKNIKLERI
e DELPHi TEKNIiGi
e INPUT-OUTPUT ANALIZi

e SIMULASYON
e MARKOV ZiNCIiRLERi

ELECTRE I TEKNiGi
TL:\;\:UUK ANALITIK HIYERARSI SURECI
T OTCL';iR TERCIH ANALIZ
DiINAMiK PROGRAMLAMA
DOGRUSAL PROGRAMLAMA
OPTiIMiZASYON AMAC PROGLAMA
AMAGLI TAMSAYI PROGLAMLAMA
METOTLAR ULASTIRMA MODELLERI
ENVANTER MODELLERI
LAGRANGE CARPANLARI
KULLANIM FAYDA — MASRAF ANALIzi
AMAGLARINA DOGRUSAL OLMAYAN
GORE PROGRAMLAMA
METOTLAR
~ VERI
iINDIRGEME

AMAGLI
METOTLAR

e UYUM ANALIzi

FAKTOR ANALIzi

DIGER SINIFLAMA
METOTLAR AMACLl COK BOYUTLU

METOTLAR OLCEKLEME ANALIZI

e COK BOYUTLU REGRESYON ANALIzi e DISKRIMINANT ANALIZi
e COK BOYUTLU VARYANS ANALIzi e KUMELEME ANALIzi

Sekil 2.1 Cok Boyutlu Karar Verme Metotlarinin Simiflandirilmasi
Kaynak: (Giingor & Dasdemir, 2002).
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Cok Boyutlu Karar Verme Metotlar1 igerisinde yer alan Tutarlilik Amagli Metotlar bir tanesi
olan Markov Modelini daha iyi anlamak i¢in Markov Karar Siireci hakkinda bilgi sahibi

olunmasi gerekir.

2.1.2 Markov Karar Siireci

Markov karar siirecleri ilk defa; zamanla degisen durumlar igerisinde bulunduran belirgin
olmayan dinamik sistemlerin modellenmesinde kullanilmistir. Bu sistemlerde, karar verici
belirgin olmayan sonuglar1 kullanarak ardisik kararlar1 olusturmaya ihtiya¢c duymaktaydi. Karar
verici tarafindan ele alinan her bir durum ya bir kazang niteligi tasiyacak ya da bir zarara mal
olacakti. Bunun i¢in karar vericinin amaci 6ncelikle durumlarin optimal ardigikligini bulmak
daha sonra ise verilen (sonlu ya da sonsuz) zaman aralig1 igerisinde beklenen kazanci
maksimum seviyeye ¢ikartmakti (Ibe, 2009).

Markov siirecinin matematiksel yapist ilk olarak 1923 yilinda N. Wiener tarafindan
olusturulmustur. 1930 ve 1940 yillarinda W.Doebin, A.N. Kolmogorov, W.Feller, P.Levy ve
J.L.Doob tarafindan Markov siirecinin genel teorisi gelistirilmistir (Alp, 2007).

Markov karar siireci Bellman tarafindan ilk kez incelenmistir. Bilim adamlar1 tarafindan
yapilan arastirmalar neticesinde Markov Karar siirecinin temelinin kesikli zaman Markov
zincirine dayandigr ifade edilmektedir. Markov Karar siireci yalnizca gegis olasiliklarinin
bulunulan duruma ve harekete bagl oldugu karar siirecleridir. Her karar aninda sistem bir s
durumundadir. Miimkiin olan tiim durumlarin kiimesi S ile gosterilmektedir. Karar verici ¢t
karar aninda s olan sistemi gozlemleyerek s durumunda secilebilmeye miisait olan A
hareketlerinden bir a hareketini seger. Her durum i¢in alinan ve hareket kararlarindan olusan
kiime(aq,aq,a;, ....,a;) Markov karar siirecinin politikas1 olarak degerlendirilir. A ; s
durumunda segilebilecek hareketleri gosterir. P(4g) ; s durumunda secilebilecek A’ nin alt
kiimelerinin olasilik dagilimini vermektedir. Yine s durumunda olan bir sistemde a gibi bir
hareketin secilmesi gelecek t + 1 anindaki j durumuna gegis olasiligini belirler. Sistemin bir
sonraki karar anindaki ¢ + 1 durumu j ile tanimlanirsa da j durumuna ge¢me olasilig1
p:(j | s, a) ile gosterilir ve buna geg¢is olasiliklart fonksiyonu denir (Akyurt, 2009).

Yukarida yer alan notasyonlarin olusturdugu i¢indeki ge¢is olasiliklarinin simdiki durumdan
etkilendigi, hareketin de simdiki durumdan se¢ildigi karar siireglerine Markov Karar Siirecleri
denir (Akyurt, 2009).

Sakli Markov Modelleri sonlu durum kiimeleri olup, her bir kiime bir olasilik dagilimiyla
iligkilendirilir. Bu sonlu durum kiimeleri igerisindeki durumlar arasindaki gecisler; gecis
olasiliklar1 kiimesini olustururlar. Olasilikdagilimina gore ele alinanbir durumdan ya sonug ya

da gozlem iiretilebilir. Disaridaki gézlemci ise iiretilenlerden sadece sonucu gorebilir. Yani
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durumlar disariya saklidir. iste bu nedenle bu modellereSakli Markov Modeli denilmektedir
(Semerci, 2006).

Sakli Markov modelleri incelediginde iki katmanli rasgele siirecin varligi gézlenmektedir.
Bu iki katmanl1 siirecin birinci katmaninda Markov zinciri yer alirken; ikinci katmaninda bu
zincirin her bir durumu i¢in ayr1 ayr1 tanimlanmig gézlem olasiliklari yer almaktadir (Semerci,

2006).
2.2 Markov Modeli

2.2.1 Tanim

Olasilik modellerinin bir tiiri olan Markov analizi incelenirken; analizin amacinin
geemisteki olaylardan bagimsiz olarak sadece mevcut duruma baghi kalmak oldugu
saptanmistir. Mevecut duruma bagli siirecin gelecekte nasil gelisme gosterecegini tahmin etmeye
yonelik olasiliklar1 yapisinda bulunduran bir sistematige sahiptir (Oztiirk, 2005).

Yillardir yapilan akademik caligsmalar baz alindiginda rasgele degiskenlerin zaman boyunca
degisimi ile ilgilenen bilim adamlarinin farkli yontemler kullandiklarina sahit olunur. Ornegin
hisse senedi fiyatlarindaki veya firma pazar paylarindaki degisimi anlayabilmek amaciyla son
yillarda en ¢ok kullanilan yontemler arasinda Markov Modeli de yerini almistir (Giil, 2006).

Markov analizinde verilen durumdan daha ileri gegis olasiligi, analizin ulastig1 bigime bagl
degil, sadece mevcut duruma bagli olma 6zelligini yapisinda bulunduran bir rassal siirecin
varligindan s6z edilebilir. Bu baglamda ge¢misteki ve simdiki faaliyetlerin olasiliklarindan yola
cikarak gelecekteki olast durumlari belirlemek Markov analizinin temelini olusturmaktadir
(Cologlu, 2006).

Markov zincirinin tahmin edilebilir olmas1 oldukca giizel bir durumdur fakat burada Markov
zincirinin gizliligi ile ilgilenilir. Bagka bir degisle Markov zincirinin gizli oldugu i¢in kararlar

durumlarin olasiliksal dagilimlari iizerinden tesis edilmelidir (Mamon ve Elliott, 2007).

2.2.2 Literatiir Calismasi

Markov analizinin temeli yirminci yiizyillda Markov tarafindan kapali bir kutu icerisindeki
gaz molekiilerinin yapisini incelemeye yonelik yapilmis olan ¢alismaya dayanir. Bu ¢calismanin
matematiksel bir kaliba oturtulmas1 Markov Modelinin temelini olusturmaktadir (Alp, 2007).

Literatiirde Markov zincirinin bir¢ok alanda farkli bir modelleme teknigini kullanarak
cOzlimler trettigi gozlemlenmektedir (Cologlu, 2006). Sadece istatistiksel amaglara hizmet

etmekle kalmayan model ayrica egitim, pazarlama, saglik hizmetleri, finans, miihendislik,
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sosyal bilimler, ekonomik planlamalar da dahil olmak iizere bir¢ok sektorel yapiya yon veren

kararlarin aliminda 6nemli bir rol tistlenmektedir (Giil, 2006).

Genel olarak literatiirde yer alan ¢alismalara 6rnek vermek istenildiginde;

Uretim sistemleri ve stok yonetimi konusunda; Giannoccaro, Pontrandolfo, Xiaobo,
Djamaludin, Yeh, Yang, Hill, Cho, Aldaihani ve Savsar’ in yapmis oldugu ¢alismalar 6n
plana ¢ikmaktadir (Akyurt, 2009).

Das (1996), Markov zincirinin kullanim alanlarindan biri de faiz oranlarinin ve faiz
oranlarindaki giiven araligi fiyatlamalarinin oldugunu yaptigi caligmalar ile ispatlamaya
calisilmistir. Bunun i¢in olusturdugu gecis olasiliklart matrisi bunun ilk adimi olarak
gosterilmektedir. Bunun yani sira Cox, Ingersoll ve Ross (1985) (CIR) faiz oram
modellemesinde kullanilan yapinin hem akademisyenler hem de pratisyenler arasinda
daha yaygin kullanilacagini iddia etmislerdir. Ayrica Markov zinciri ile faiz oranlarinin
iligkilendirildigi ¢aligmalara Bhar ve Chirella (1997) ve Heath, Jarrow ve Morton (1992)
eserlerinde de rastlamak miimkiindiir (Bhar ve Hamori, 2004).

Kalite yonetiminde; Saccucci ve Lucas (1990), Fua, Spiringa ve Xieb (2002), Aparisi ve
Diaz (2007), Serel ve Moskowitz (2008), Yang ve Yu (2007), Wu ve Shieh (2000),
yapmis oldugu ¢alismalar 6n plana ¢ikmaktadir (Ertugrul ve Aytac, 2007).

Finansal alanda kullanilmasina yonelik ilk gelismeler; 80’lerin sonunda zaman serilerinin
James Hamilton tarafindan Markov siireci baglaminda incelenmesi ile baslamaktadir.
Daha sonra finans ve ekonomi alanlarinda (faiz orani, opsiyon degeri, hisse senedi
fiyatlar1, ticari dongii basliklar1 altinda) siirekli ve kesikli Markov zincirlerinden

faydalanilmistir (Mamon ve Elliott, 2007).

2.2.3 Markov Siireci

Markov siireci stokastik bir siire¢ olup, siirecin davranis1 dnceki durumlara bagl olmayip

yalnizca simdiki duruma baghdir (Akyurt, 2009). Markov analizine konu olan Markov

stirecinde bir optimizasyon sonucuna ulagsmak yerine ¢esitli karar durumlarinda karar vermeye

yardimci olabilecek olasilikli bilgiler saglama amaci giidiiliir (Alp, 2007).

Markov siireci, bir yoneylem arastirma teknigi olup; mevcut olan bir faaliyetin gelecekteki

durumu hakkinda bilgi edinmeyi saglar (Resnick, 1992). {X; : t € T } bir stokastik siire¢ olsun

<t <tz <<ty kosulunu  saglayan  her  ty,t,,....,t, €T, n=1.2,....

icin, Pr( Xy, <%y | Xe, € %1 ,Xe, SXg)ee e, Xy, S Xpog ) = Pr(Xe, < xp 1 X, <

Xn_1 ) esitligi saglaniyorsa {X;,t € T} stokastik siirecine Markov siireci ad1 verilir (Duman,

2006).
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Bir bagka ifade ile 5 X nin kosullu olasilig1; X, X, Xy, ... ... X, _,’nin verilen degerlerinden

yalmzea X, ’nin degerine bagliysa, X;stokastik siirecine Markov Siireci denir, Markov

ozelligi olarak da ifade edilebilir (Ibe, 2009).

Sekil 2.2°de 5 durumlu bir Markov zinciri 6rnegi mevcuttur. Durumlardan durumlara gegisin
oldugu mevcut olast kombinasyonlar Sekil 2.2 araciligiyla gosterilmeye ¢alsilmaktadir
(Semerci, 2006). Burada dikkat edilmesi gereken en dnemli konu Markov siirecini simgeleyen
modellerin kurulabilmesi i¢in, incelenen sistemin i¢inde bulunabilecegi farkli durumlarin ve bu

durumlar arasindaki gegislere ait olasiliklarin bilinmesinin gerekliligidir (Alp, 2007).

daa dsg

Sekil 2.2 Durumlu Bir Markov Zinciri Ornegi
Kaynak : (Semerci, 2006)

2.2.4 Markov Zinciri

2.2.4.1 Temel Kavramlar

Markov zincirleri bir¢ok ekonomik ve finansal degiskenlerin stokastik dogasini igine alan
oldukca yararli bir metot olarak gelistirilmektedir. Konusma tanimlamalarinda oldugu gibi bazi
miithendislik uygulamalarinda yaygin olarak kullanilmasina ragmen sosyal bilim
aragtirmalarindaki bir¢ok alanda etkisi yeni yeni tanimlanmaktadir (Bhar ve Hamori, 2004).

Markov zinciri teorisi; bir olaylar serisinin sahip oldugu ¢ok sayida olasi sonuca bagl bir
olayin belli bir sonucu olarak ele alinir. Ve burada bir olayin bir 6nceki olaydan kaynakli fiili
sonucuna bagli olan bir durumunu anlatmak i¢in Markov zinciri teorisi kullanilir

(Bozkurt,1992).Kisacasi; Markov zincirleri teorisi, birbirini takip eden durumlarin ortaya
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¢ikma olasiliklarini veren bir olasiliklar hesab1 problemidir(Giirbiiz ve Kose, 2002). Markov
stirecleri, ayni stokastik siiregler gibi zaman parametresine ve durum uzayina gore 4 sekilde
siniflandirilir. Bu simiflandirmada; durum uzayi kesikli olan Markov siirecine Markov zinciri
adi verilir (Ibe, 2009). Sirasiyla bu siiregler;
e Kesikli — Zamanli Markov Zinciri ( ya da Kesikli — Zamanl ve Kesikli — Durumlu
Markov Siireci)
e Siirekli — Zamanli Markov Zinciri ( ya da Siirekli — Zamanl ve Kesikli — Durumlu
Markov Siireci)
e Kesikli — Zamanli Markov Siireci ( ya da Kesikli — Zamanli ve Siirekli — Durumlu
Markov Siireci)
e Siirekli — Zamanli Markov Siireci ( ya da Siirekli — Zamanli ve Siirekli — Durumlu

Markov Siireci)

Tablo 2.2 Markov Siireclerinin Siniflandirilmasi

DURUM UZAYI

KESIKLI — ZAMANLI | KESIKLI - ZAMANLI

MARKOV ZINCIRI MARKOV SURECI

SUREKLI — ZAMANLI | SUREKLI - ZAMANLI

MARKOV ZINCIRI MARKOV SURECI

ZAMAN

Kaynak : (Ibe, 2009)

Pazarlama, hisse senetleri, personel yonetimi, alacak yonetimi, stok yonetimi, kalite kontrol
gibibazi isletme problemlerinin ¢éziimiindeMarkov zincirleri model kurma asamasinda ve
problemlerde yer alan durum degisimlerindeki geg¢islerin incelenmesinde kolaylik

saglamaktadir (Glirbiiz ve Kdose, 2002).

2.2.4.2 Tamm (Markov Zinciri)

Markov zinciri bir stokastik siire¢ olup; 1907 yilinda Rus Matematik¢i Markov tarafindan
onerilmistir (Bhar ve Hamori, 2004).

Bir stokastik siire¢, t zamaninda ve x durumunda bulunan rasgele degiskenlerin birlikteligini
ifade eder. Ornegin; {x,t> 01}, teT ifadesini yazalim. T nin sayilabilir olmas1 halinde bu

siire¢ sayilabilir stokastik siire¢ olarak tanimlanir (Bhar ve Hamori, 2004).
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m olast durumu olan bir S sistemi diislinelim; Esitlik (2.1)’de I tarafindan gosterilsin
(Jaanssen ve Manca, 2007).

1={12,..,m} 2.1

Bu S sistemi rasgele olacak sekilde farkli zamanlarda (t = 0,1, 2, ...,n, ...) gelistirilsin ve
Jn» S sisteminin n zamanindaki durumunu gostersin.

Jo,Ji, -, jn€lserisininhepsi i¢in (J,, neN) ‘yi saglayan rasgele ardisiklik serisi Esitlik
(2.2.)’de gosterilen Markov zincirini verir (Jaanssen ve Manca, 2007).

P(Jn =Jnl Jo =jo i =i1wiJno1 =Jne1 = P(Un =Jn | Jne1 = Jn-1) (2.2)
Markov stireci asagidaki kosullari karsiladiginda Markov zinciri adini alir (Hiller ve Liberman,
1986).

e Markov ozelligine sahiptir. (Bir 6nceki durum verilerek bir sonraki durumun kosullu

olasiliginin daha dnceki durumlardan bagimsiz olma 6zelligi)

e Bagslangic olasiliklar biliniyordur.

e Olasi durumlar kiimesi sonsuz degildir. (1,2,....,n)

e Duragan gecis olasiliklart mevcuttur.

Diger bir tanimlamada su sekilde yapilmistir. Her n dogal sayist ve ig,iq, ... ... ins1

durumlari i¢in;

P(Xn+1 = in+1/Xn = in IRLR :X1 = i1 ,Xo = iO) = P(Xn+1 = in+1/Xn = in) (23)

sartin1 saglayan (X,)h-, stokastik siirecine Markov zinciri denir (Giil, 2006).Burada bir
sonraki zamanda olusacak durum yalnizca simdiki zamandan etkilenecektir. Gegmis zamandaki
durumlardan tamamen bagimsiz olacaktir. Yani iki ardisik durum arasindaki zaman; Ustel
dagilmigsa Siirekli zamanli Markov zinciri, Geometrik dagilmigsa Kesikli zamanli Markov
zinciri adin1 alir (Akyurt, 2009).

Markov zincirleri, dinamik ve stokastik sistemlerin analizinde ve 0Ozellikle bir sistemin
zamanboyunca icinde bulunabilecegi farkli durumlar arasinda yaptigi hareketlerin
incelenmesinde yaygin olarak kullanilan modellerdir. Rasgele degiskenler 6zel bir yolla
matematiksel uygunluga baghdir. Sekil 2.3’te gosterildigi lizere gecmis ile gelecek arsindaki

bagliligin simdiki zaman ile iligkisi seklindedir (Zucchini ve Macdonald, 2009).
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Sekil 2.3 Gegmis Ile Gelecek Arasindaki Baghligin Simdiki Zaman ile fliskisi
Kaynak : (Zucchini ve Macdonald, 2009)

Sisteminbelli biranda bulunacagi durumu tahmin etme 6zelligi ile birlikte sistemin uzun
donemde bulunacagini durumu tahmin etme yetenegine sahip olan Markov Zincirleri

simiilasyon modelleri gibi bir islev goriirler (Aytemiz ve Sengoniil, 2004).

2.2.4.3 Tamm (Markov Matrisi)

Markov Modelinde matris yapisinin olusumunu anlayabilmek i¢in dncelikli olarak; vektorel
yapt hakkinda bilgi sahibi olmasi gerekmektedir. Bir u = [u;,u; .. .. u,] vektoriiniin
olasilik vektorii olabilmesi i¢in, dncelikle negatif 6gelerinin olmamasi ve 6gelerin toplaminin
1’e esit olmasi sarttir (Semerci, 2006).

Sistemin belli bir t aninda icinde bulunabilecegi tiim durumlara ait olasiliklar1 gdsteren
vektore durum olasilik vektorii adi verilir (Aytemiz ve Sengdniil, 2004). Sadece su an icinde
bulundugu duruma bagh ve ge¢mis olaylar sirasinda i¢inde bulundugu durumlardan bagimsiz
olan sisteme Markov Sistemi denir (Ertugrul ve Aytag, 2007). Bir olasilik matrisinin
olusumunda tiim satirlarin olasilik vektorii olmasi gerekmektedir (Semerci, 2006).

Olasilik degerleri zamana (n) bagl degilse Markov zinciri (J,, n = 0) homojendir

(Jaanssen ve Manca, 2007). Bu durumda;

P(Jn =j 1 Jn-1=1) = pyj 2.4)

Ve bu durumda P matrisi Esitlik (2.5) ile ifade edilir.

P=p;] (2.5)

P matrisi, Markov matrisi veya gec¢is matrisi olarak iki sekilde adlandirilmaktadir (Jaanssen
& Manca, 2007).

Biitiin i,j € E” ler igin elemanlar1 p;;’ler olan bir P kare matrisini ele alalim. Asagidaki
sartlar1 saglayan bir P matrisi, E {izerinde bir Markov matrisi olarak adlandirilir.

e Herhangibir i,j € E iginp;; =0 ve
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e Her i EEicinY;cpp;j = 1dir.

Bu tanima gore bir Markov zincirinin gegis olasiliklarinin olusturdugu matrise zincirin gegis
matrisi denir (Giil, 2006). 0 ve 1 arasindaki gecislerin oldugu bir sistemi diisiiniirsek; bu
gecislerin  olusturacagi olasilik matrisi Esitlik (2.6)’da gosterilmistir. Bu matristen de
anlagilacagi iizere bu sistemde birka¢ gecisin oldugunu ve bu gecislerde olasilik degeri olan
p nin degismeyecegini gdzlemleyecegiz. O halde iki durumlu Markov zincirinden bahsediliyor

demektir (Bhar & Hamori, 2004).

(2.6)

Eger lic durumlu bir Markov zincirinden bahsediyorsak, gecis olasiliklart matrisi asagidaki

formda olacaktir (Bhar & Hamori, 2004).

P11 P21 P31
P =|P12 D22 P32 (2.7
P13 P23 P33

Gegis olasilig1 matrisi, verilen mevcut bir durumdan gelecekteki bir durumda bulunmanin
kosullu olasiligin1 gosteren bir yapiya sahiptir. Kisacast; mevcut durum olan i1 durumundan
gelecekteki j durumunda olmanin kosullu olasiligi p;; ile gosterilmek tizere Esitlik (2.8)’de
gecis olasiliklar, matris yardimiyla gosterilmistir. Bu matrise bir adimli gegis olasiliklar

matrisi denir (Render & Stair, 1991).

P11 P12 P13 - Pin
P21 P22 P23 - DP2n

p=1 . . C e 2.8)
Pm1 - ci e DPmn

Bir gecis olasiliklar1 matrisi biitiin gegis olasiliklarini ifade ediyorsa yani s x s boyutlu bir
matris ise; bu matrise P gecis matrisi adi verilir (Akyurt, 2009). P gecis matrisindeki her satir
i¢in olasilik toplaminin 1’e esit oldugu ifade edilir (Zucchini & Macdonald, 2009).

P11 - Pis
P=|: =~ ) (2.9)
Ps1 <+ Dss
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Bir bagka ifade ile {X; : t € T} bir homojen Markov zinciri olsun;
Pk =Pr(Xp,e =k [ X¢=j) , tn €T (2.10)

Fonksiyonuna homojen Markov zincirinin n-adimli gecis olasilik fonksiyonu adi verilir
(Duman, 2006).

Markov zincirinin i. durumdan baslayarak n adim sonra j. durumda bulunmasi i¢in s adim
sonra k gibi bir adimda bulunmas1 ve sonra da k. durumdan j. duruma n-s adimda ulagmasi,
{X;: t €T} homojen bir zincirin varligmmi gosterir. Bu homojen zincirin olusturdugu
denkleme Chapman-Kolmogorov denklemi adi verilmekte olup Esitlik (2.11)de
gosterilmektedir (Duman, 2006).

Dij(n) = XkerDik(S) * pj(n—s) ; Vi,j €E ve Vn,soylekis >t (2.11)

Gegis olasiliklar siralanist pi(?) asagidaki Esitlik (2.12)’de gosterilmistir.

P =P(Jyn=J 1Jy=1) (2.12)

Gegis olasiliklar1 matrisinin n adimli durumu P matrisinin n’inci kuvvetinin hesabina

esdegerdir (Jaanssen & Manca, 2007).

P = [ piV] (2.13)

P bir Markov matrisi olup eger k pozitif {issii bulunuyorsa, P) matrisinin tiim elemanlari
tam manasi ile pozitiftir (Jaanssen & Manca, 2007).

Markov zinciri modelinin karar vericiye sagladigi bilgiler matrisin, diizenli veya yutucu
olusuna gore degisir. Karar vericinin matrisi degerlendirmeden 6nce Markov zincirindeki
durumlarin siniflandirmak zorundadir.

1) Gegisli Durum: i durumundan j durumuna ulasilabilirken ; j durumundan da i durumuna
ulagilabiliyorsa ve bu durumlar arasinda gecisler varsa Markov zinciri indirgenemez
(Oztiirk, 2005).

2) Yutucu Durum: tek adimda gegis olasiligt p;; =1 ise; i durumu yutucu durumdur.
(Oztiirk, 2005).

3) Yinelenen Durum: Eger bir durum gegisli degilse ona yinelenen durum adi verilir (Oztiirk,

2005).
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Yukaridaki durumlar hakkinda bilgi edindikten sonra Markov matrisi hakkinda asagidaki
ifadeleri kullanmak miimkiindiir.

Gegis olasiliklart matrisinin  diizenli olmasi durumunda matrisin kuvvetlerinin tiim
elemanlar1 pozitiftir. Bir gegis olasiliklart matrisinin yutucu 6zellik tasimasi i¢in en az bir
yutucu duruma sahip olmasi gerekir. Ayrica herhangi bir yutucu olmayan durumdan yutucu
duruma bir veya daha fazla asamada gecisin miimkiin olmasi gerekir (Alp, 2007).

Giin icerisindeki hava degisikliklerini gosteren ti¢ durumlu bir Markov zinciri olusturalim.
1. Durum: Havanin giinesli olma hali
2. Durum: Havanin bulutlu olma hali
3. Durum: Havanin yagish olma hali

Herhangi bir t giinde havanin durumsal gegisleri asagidaki matriste gosterilmistir. Durum

gecis olasiliklar1 3*3 boyutundaki P = {pi]-} matrisinde verilir. Esitlik (2.14)’ten de anlasilacagi

tizere P matrisinin her satirinin toplami bire esittir (Haberdar, 2005).

05 03 0.2
P={p;}= [0,4 0,3 0,3] (2.14)
01 02 07

t = 1 giiniinde havanin giinesli oldugunu ifade eden bir arastirmaci t = 2 giiniinde havanin
ginesli olma ihtimalini yukaridaki matris yardimiyla islem yapmadan kolaylikla
hesaplayabilmektedir. Fakat bu arastirmaci 5 giin igerisindeki hava tahmin raporunu “giinesli-
bulutlu-yagmurlu-bulutlu-giinesli” elde etmek istiyorsa bu hesaplamay1 asagidaki yolla

yapabilmektedir.

Oncelikle; t = 1,2,3,4,5,6° e karsilik gelen gdzlem dizisini olusturmalidir.

0= {51,52,53,52,51 } (215)

Burada dikkat edilmesi gereken en 6nemli nokta sistemin ilk anda hangi durumda olacagidir

(Haberdar, 2005). Ilk durum olasilig1 t = 1 aninda havanin giinesli olma durumu bilindigi igin;

m; = Plg, = S;] , 1<i<N (2.16)

formiilizasyonu kullanilarak m; = 1 oldugu sdylenmektedir.

Buna gore model asagidaki bi¢imde olusturulur.



25

P(O | Model) = P[S,,5,,53,5,,5; | Model ] (2.17)
=P[S;]. P[S;1S;1]. P[S11S2]. P[S,1S3]. P[S51S,]. P[S,1S4] (2.17a)
=T1. P11+ P12+ P23+ P32 P21 (2.17b)
=1.(0,5).(0,3).(0,3).(0,2).(0,4) (2.17¢)
= 0,0036 (2.174d)

Modelin belirgin bilinen bir durumda oldugu varsayilirsa; d kadar giin boyunca havanin ayni
durumda kalmas1 olasiliginin ne olacagi sorusuna cevap olarak asagidaki model kullanilir
(Semerci, 20006).

Sistemin bulundugu her durum gézlemlenebilir fiziksel bir olay1 ifade eder (Haberdar, 2005).

Bu modelin gézlem dizisi Esitlik (2.18)’de gosterilmistir.

0= {Si,Si,Si,.....,Si,Sj * Si} (2.18)
1 2 3 d  ds1

Bu gozlem dizisine bagli model Esitlik (2.19)’da verilmistir.
P(0 | Model,q; = S;) = (a;))* (1 — a;;) = pi(d) (2.19)

p;i(d)’ nin biiyiikligii i durumundaki d siire i¢in kesikli olasilik yogunluk fonksiyonunun
degerine esdegerdir. p;(d)’ den faydalanarak asagidaki olasilik formiilleri elde edilir (Semerci,

2006).

d, = Xg-, dpi(d) (2.20)

=Yoo d@i))* (1 —pyy) = 1_1pij (2.20a)

Bulunan bu olasilik formiillerinden yola ¢ikarak yukaridaki 6rnekte belirtilen giinesli olarak
gecmesi beklenen sonraki glinlerin sayisint s0yle hesaplanir.
— 1 1

d, = = =2 2.21)

- 1-pij 1-0,5

Ayni sekilde bulutlu olarak ge¢mesi beklenen sonraki giinlerin sayist;

7= _ =14 (2.21a)
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Ayni sekilde yagmurlu olarak ge¢mesi beklenen sonraki giinlerin sayist;

d, = = = 3,3 (2.21b)

olarak hesaplanir.

2.3 Sakhl Markov Modeli

2.3.1 Tanim

Bu zamana kadar tim Markov modellerindeki siireglerde yer alan ardisik durumlarin akla

yatkin oldugu gozlenmektedir. Bu bolimde siirecteki ardisik durumlari- bu siiregte meydana
gelen gecisler bilinmeksizin - sadece tahminler dogrultusunda siire¢ dinamiklerinde ve
gozlemlerindeki ardisiklig1 hesaba katarak degerlendirilir (Ibe, 2009).
“Sakl1” kelime olarak gozlemlenebilir verilerin yer aldig1 bir data igerisinde direkt olarak
tahmin edilemeyen durumlar1 vurgular. “Sakli slire¢” ise Markov un dogasinda yer alan bir
sonraki durumun yalnizca mevcut duruma ve durumlar arasi gecis olasiliklarina bagli oldugu
bir siiregtir. Sakli Markov Modelinde tahmin edilemeyen ve temeli olusturulmamis
durumlarmnsikliklart sinirh (Slgiilebilir) durum uzayima sahip Markov zincirindeki gibi takip
edilir ve herhangi bir zamanda gozlemlerdeki olasilik dagilimlar1 sadece Markov zincirindeki
mevcut duruma bagldir (Bhar ve Hamori, 2004).

Bir Sakli Markov Modeli (SMM)’nde (SMM) , {Xy, Yk }kso ayrt zaman siireglerinde
{X)}'nin Markov zinciri oldugu durumda ve {Yy}'nin bagimsiz rasgele degiskenlerinin
ardigikliklar1 sadece {Xy}’ya bagl {Yy}’larin kosullu dagilimlan seklindedir. Burada ayrica
Markov zinciri ile gézlemlenebilir siireglerin arasindaki iligskinin anlatiminda {Xj } ' nin Markov
zincirinde yer alan bir degisken oldugu ve {Yi}’larin dagilimini etkiledigi sonucuna

varilmaktadir (Cappe, Moulines ve Ryden, 2005).

PP
o o

Sekil 2.4 Goriiniir ve Sakh Siire¢ Arasindaki Iliski
Kaynak : (Cappe & Moulines & Ryden, 2005)
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Sekil 2.4’te {Y} }’nin goriiniir bir siireci temsil ettigi ve {X} }’nin sakli bir zinciri olusturdugu
noktada SMM’nin varligindan s6z edilir. {Xy,;} degiskenin dagilimi X, ..., Xi seklindeki
stirecin tarihsel yapist ile kosullu olmakla birlikte; {Xy.} nin degeri bir 6nceki deger olan {X}
ile hesaplanmaktadir. Buna Markoviyen Ozellik denilmektedir (Cappe ve Moulines ve
Ryden, 2005).

Sakli Markov Modeli yapisi itibariyle Markov Model teorisine dayanmaktadir. Markov
Modelinde diiglimler sadece gozlemlenen Ogeleri ifade ederken; Sakli Markov Modelleri
gozlemlenemeyen ve varsayilan baglantilar i¢in sakli diiglimler olusturarak iliskilendirmeyi
varsayimimiza gore yapar (Agun, 2008).

Sakli Markov Modeli (SMM) gozlemciden i¢ durumlar1 saklanmis olan Markov zincirinin
temelini olusturan siireci tahmin etmeye ¢alisir. Burada genellikle sistem durum numaralari ve
bilinen durum gegcis olasiliklar1 tahminlenmeye calisilir. Bunun i¢in Markov zincirindeki her
bir durum ile iligkilendirilebilecek iki parametreden soz edilir (Ibe, 2009). Bunlar asagida
verilmistir.

e Sembol yayma tahminleri: Bir durumdan farkli olanakli ¢iktilarin tahminleri olarak

tanimlanmaktadir

e Gegis olasiliklari: Mevcut durumdan yeni bir duruma baslama olasiliklart olarak

tanimlanmaktadir.

Bu tez ¢alismasindaMarkov modellerinde bulunan kisitlayict durumlar1 ortadan kaldiran
Sakli Markov Modelleri incelenecektir. Bu kisithiligin ortadan kaldirilmasi asamasinda; gizli
bir siire¢ olan gézlem dizilerini olusturacak baska bir olasiliksal siire¢ kiimesi kullanilacaktir
(Semerci, 2006).

Kisacas1 Sakli Markov modelleri; Makroekonomik degiskenlerin analizinde literatiirde yer
almis olan ve bizleri O6nemli deneysel sonucglara gotiiren Markov modellerinden
giidiilenmektedir (Mamon ve Elliott, 2007).

Bir bagka ifade ile Sakli Markov Modeli (SMM) iki stokastik siire¢ igerir. Birinci siireg,
Markov siireci olup zaman ile ilgili degisikliklerde kullanilir ve bu siire¢te durumlari da igeren
bir Markov zinciri iiretilir. Ikinci siirecte ise gdzlemlenebilir olan 6zellik parametreleri veya
gozlemler denilen rasgele degiskenler yer alir (Agun, 2008).

Sakli Markov Modeli (SMM)’nin kurulusu ve bu model ile ilgili modellerin yapisi; teori ve
deneysel arastirmalariigerenbir ¢ok verinin yer aldigr dinamik finansal ve ekonomik model

taslaklari iizerindeki bir olusumu anlatmaktadir (Mamon ve Elliott, 2007).
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2.3.2 Literatiir Calismasi

Sakli Markov Modeli (SMM) ilk defa 1940’l1 yillarda calisilmaya baglanmistir. Fakat
modelin teorik altyapisini olusturmaya yonelik ¢calismalar 1970’1i yillarda Baum (1972), Petrie
(1969), Baum ve Eagon, (1967) ve Baum ve Petrie, (1966) tarafindan uygulamaya konulmustur
(Oz, 2009).

Sakli Markov modellerinin konugsma tanimlamalarinda kullaniliginin ilk rapor haline getiren
Levinson, Rabiner ve Sondhi (1983) ile Juang ve Rabiner (1991) dir. Bir¢ok dilde, farkl
siralamada ayni1 kelimelerin telaffuzunda, farkli zamanlarda farkli insanlar tarafindan ¢ikarilan
ses asirt derecede degisken olabilir. Konusma tanimlamalarinda, SMM tahminsel siire
icerisinde bir kelimenin ¢ikardig1 ses sinyallerini karakterize edebilmektedir. Bir konusma
sinyali yaklasik olarak 256 kategorisel etiket uzunlugunda ardisiklig1 géstermektedir, 6rnegin
phonomeler, dilde belirli yerlerde gegerlidirler. Konusma tanimlama sistemlerindeki setlerde
hangi kelimenin sdylendigi tamimlanmaya c¢alisihir. Iyi denenmis (iizerinde calisilmis) bir
konusma tanimlama sistemi kelimenin biitiinii gibi tiim ses ardigikliklarindaki yiiksek olasilig1
ayirma ve tayin etme 6zelligine sahip bir model oldugu gibi olabilecek diger ses ardisikliklarini
da diisiik olasiliklandirmaktadir (Ibe, 2009).

Olgiilebilir farkli serilere sahip durumlar ile belirli olmayan parametrelerin kullanildig:
calisma alanlarinda 6rnegin iletisim sektoriinde, konusma stireglerinin takibinde ve biyolojik
sinyal siireclerinin takibinde Saklt Markov Modeli (SMM) kullanilmaktadir (Elliott ve
Aggoun ve Moore, 2008).

Terminolojide Sakli Markov Modelleri en ¢ok konusma sinyallerinin algilanmasinda ve
sinyallerde meydana gelebilecek olan periyodik degisimlerin tahmininde kullanilirken; son
zamanlarda bu model tiiriiniin finans, ekonomi ve yonetim bilimleri alaninda yapilan
caligmalarda etkin bir sekilde kullanilmaktadir (Mamon ve Elliott, 2007).

Sakli Makov Modelleri (SMM) farkli ¢evresel haberlesme modellemelerinde de
kullanilmistir. Ornegin, Turin ve Sondri (1993), Turin ve Van Nobelen (1998), Turin (2000),
ve Chao ve Yao (1996) tarafindan zayiflamis haberlesme kanallarinin modellemesinde
kullanmistir. Ayrica Sakli Markov Modeli (SMM), Costamagna (2003) tarafindan internet
trafik modellemesinde kullanilmistir (Ibe, 2009)

Sonraki yillarda 6zellikle bilgisayar sistemlerinin gelismesi ile bilgisayara dayali uygulama
alanlarda oldukca gelismistir. Bu alanda temel sayilabilecek calismalar agsagida verilmistir.

e Konugsma tanimada (Rabiner ve Juang, 1993), (Rabiner, 1989),

e Dijital iletisimde (Elliott, Aggoun ve Moore, 1995)

e Modern iletisim aglarinda (Heffes ve Lucantoni, 1986).
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Biyoinformatik alanindaki SMM basvurulart Thompson(1983); Curchil(1989,1992);
Guttorp, Newton ve Abkowitz (1990) ve Krogh (1994) tarafindan raporlanmistir (Ibe, 2009).

Ekonomi alaninda ise (Hamilton, 1988, 1989), hisse senedi kar degisimlerinde (Ryden,
Terasvirta ve Asbrink, 1998) tarafindan calisilmistir. Sakli Markov modelleri Markov
modellerine gore finansal modellemelerde daha ¢ok esneklik saglamaktadir (Mamon ve Elliott,
2007).

Finansal zaman serileri modellemelerine ait 6rnegin borsa iizerine yapilmis calismalarda
Sakli Markov Modeli (SMM)’nin kullanildig1 goriilmektedir. Ryden (1998) spekiilatif
pazarlardan gecici ve dagitimsal amaglar ile elde ettigi giinliik verileri modellemede
kullanmistir. Elliott ve Van Der Hoek (1997) varliklarla ilgili tahsisat problemlerinde bu
modele basvurmuslardir (Ibe, 2009).

Ekonometri alaninda Hamilton (1989) , Kim ve Nelson (1999) yaptiklar1 ¢aligsmalarda
SMM’yi kullanarak literatiirdeki yerlerini almiglardir (Cappe ve Moulines ve Ryden, 2005).

SMM’nin terorik ve metodolojik gegmisi birgok kaynakta tanimlanmaktadir. SMM’nin
ozellikleri Rabiner (1989) ve Ephraim ve Merhav (2002) tarafindan eserlerinde verilmistir.
Bircok SMM kitabinda Rabiner ve Juang (1993); Elliott, Aggoun ve Moore (1995); MacDonald
ve Zucchini (1997) ile Cappe, Moulines ve Ryden (2005) bilim adamlar1 ve onlarin
caligsmalarindan s6z etmektedir (Ibe, 2009).

2.3.3 Sakh Markov Modellerinin Varsayimlari

Gortilebilir Markov Modelleri birgok model uygulamasinda sinirli gilice sahiptir. Bu sinirlilik
bir gercegi dogurmaktadir ki Goriilebilir Markov Modelleri miikemmel sistemin i¢
dinamiklerindeki bilgiyi tahmin etmektedirler ve/veya karar vericinin sistemin dogrusal
doniislimiinii baz1 iyi tanimlanmig politikalarla kontrol etmesini saglamaktadirlar. Maalesef,
birgok uygulama bu iki durumdan ikisinden birine uyum saglamamaktadir. Bunun gibi
uygulamalar i¢in Sakli Markov Modeli (SMM) kullanilmaktadir (Ibe, 2009).

Sakli Markov Modeli (SMM); tahmin metotlar1 arasinda tavsiye edilen bir teknik olarak son
zamanlarda yerini almistir (Mamon ve Elliott, 2007). Sakli Markov Modeli (SMM)’nin
teorisinde asagidaki 3 varsayim kullanilmaktadir. Bu varsayimlar sirasiyla su sekilde
Ozetlenmektedir.

Markov Varsayimi: p;; gegis olasiliklart matrisinden hareketle gelecek durumun yalnizca
simdiki duruma bagli oldugu varsayilmaktadir. Burada model gercekte birinci derece Sakli
Markov Modeli (SMM) olur.

Duraganhk Varsaymmi: Durumlar arasi gecislerinyer aldigi durum gecis olasiliklarinin

gecerli durumdan bagimsiz olduklar1 varsayilmaktadir.
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Ciktibagimsizhik Varsayimi: Olusan gozlemin Onceki gozlemlerden bagimsiz olmasi
gerektigini vurgular. Diger iki varsayim ele alindiginda bu varsayimin gegerliliginin oldukca

sinirlt oldugu bilinmektedir (Semerci, 2006).

2.3.4 Sakli Markov Modelini Olusturan Unsurlar

Terminolojide saklt Markov modellerinin daha ¢ok belirgin olmayan yani gézlemlenemeyen
sakli durumlarin ve Olgiimlerin tespiti ile modellenmesi amaclanir. Teoriksel olarak sadece
tahminlerle ilgilenen model kullandig1 sistem araciligiyla kontrol nesnelerinde kesin sonuca
ulagmay1 da basarmaktadir (Mamon ve Elliott, 2007).

Bir Sakli Markov Modelinde ikili stokastik siirecin varligindan séz edilebilir. Burada
goriilemeyen(sakli olan) temeli olusturulmus stokastik siirecin goriilebilir olmas: sadece diger
stokastik siirece bagli olusturan gozlem ardisikligina dayanmaktadir.

S={S,, n= 12,...} Markov siireci ise ve Q = {Q;, k = 1,2.... } S’nin bir fonksiyonu
ise, o zaman ile () tahmin edilebilen ve f ’in bazi fonksiyonlar1 i¢in Q; = f(S;) seklinde
yazilabilen S bir Sakli Markov Modeli (SMM) siirecidir. Bu yolla, durum siireci olan S’nin
sakl1 oldugunu ve gozlem siireci olan (’nin goriinebilir oldugu kabul edilir (Ibe, 2009).

Bir Sakli Markov Modeli (SMM) asagidaki 5 elemandan olugmaktadir. Bunlar sirasiyla

asagida verilmektedir.

e N, modeldeki durum sayisi olmak tizere durumlar kiimesi

S=1{51,5,, . ,Sn ) (3.1)
e (), elde edilebilecek fakli gdzlem sayis1 olmak tlizere gozlemler kiimesi

Q= {0y, 0y,.... ,0} (3.2)
e P, durum gegis olasiliklari matrisi:P = p;;

pij = P(qs1=Sjlq.=S;) (3.3)
e ¢, gozlem olasiliklar1 matrisi: ¢ = b;;

bj(m) =P(0,= 0 | g =S;) (3.4)
e ]I, ilk durum olasiliklar1 vektorii : IT = m;

m; = P(q1 = Sp) (3.5)
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Genel olarak durumlarin (N) kendi igerisinde ergodik yapida oldugu; gozlemlerin (M) bir
onceki gozlemden bagimsiz oldugu; gegis olasiliklarinin (P) zaman igerisinde degismez ve bu
olasiliklarin gdzlemlerden bagimsiz oldugu bir sistemden soz edilir (Oz, 2009). Bu sistemde
(N) ve (M) belirlendikten sonra, sistem parametreleri A = (P, ¢ , I1 ) Sakli Markov Modelinin
temelini olusturur (Haberdar, 2005).

SMM’ye Ornek olarak, hava durumuna gore ruh hali degisen Sara géz oniinde tutulacaktir.
Farz edelim ki hava durumu ii¢ durumdan biri olabilir: Giinesli, Bulutlu ve Yagmurlu.
Verilenlere gore verilen glinde hava giinesli ise, bir sonraki giin havanin giinesli olma olasilig

0,6, bulutlu olma olasilig1 0,3 ve yagmurlu olma olasilig1 0,1°dir (Ibe, 2009).

Bulutlu

\
' 1.0
\

4
Soyle Boyle

Kotu

Sekil 2.5 Hava Durumuna Gore Durum Gegis Diyagram
Kaynak : (Ibe, 2009)

Benzer sekilde, verilen giinde hava bulutlu ise, bir sonraki giin havanin giinesli olma olasilig1
0,2, bulutlu olma olasilig1 0,3 ve yagmurlu olma olasilig1 0,5’dir. Son olarak, verilen giinde
hava yagmurlu ise, bir sonraki giin havanin giinesli olma olasilig1 0,4, bulutlu olma olasilig1 0,4
ve yagmurlu olma olasiligr 0,2°dir. Bu calismada Sara’nin ruh halindeki degisim su sekilde
gozlemlenmektedir (Ibe, 2009).

¢ Giinesli glinlerde=> iyi ruh halinde

e Bulutlu giinlerde > s6yle boyle ruh halinde

e Yagmurlu giinlerde=> kotii ruh halinde

Bunun igin, hava durumunu ve buradan farkli zaman dilimleri igerisinde Sara’nin ruh
halindeki degismeler ile iliskisi dogrultusunda Markov zinciri elde edilmis durum gecis
diyagrami Sekil 2.5’te gdsterilmistir. Buradan yola ¢ikilarak Sara’nin ruh hali modellenebilir.

Bu siire¢Sakli Markov Modeline doniistiirtiliir. Farzedelim ki hava durumu hakkinda mevcut

olan erken tanimlanmis olasilik kurallar1 kullanilmaktadir. Fakat Sara’nin ruh hali herhangi bir
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hava degisimi ile hemen degismektedir. Ozellikle, hava giinesli oldugunda ruh halinin iyi olma
olasilig1 0,6, sOyle boyle olma olasilig1 0,3, kotii olma olasilig1 0,1°dir. Benzer sekilde, hava
bulutlu oldugunda ruh halinin iyi olma olasilig1 0,3, s6yle boyle olma olasilig1 0,5, kotii olma
olasilig1 0,2°dir. Son olarak, hava yagmurlu oldugunda ruh halinin iyi olma olasilig1 0,1, sdyle
bdyle olma olasilig1 0,3, kotii olma olasiligr 0,6°dir. Sekil 2.6°da gecis diyagrami yeni haliyle
gosterilmektedir (Ibe, 2009).

Yeni halinde problem sudur ki Sara’nin sdyle bdyle ruh halinde olmasi durumunda
havadurumunun kesin olarak bilinememesidir. Verilen ruh halinin bilinmesi halinde durumu
tam olarak tanimlanamamaktadir.

Bunun i¢in Sara’min ruh halindeki ardisikliklar1 (Iyi-lyi-Kotii-Kotii-Soyle Béyle) tahmin
edersek, hava durumu ardisikliklarina bagli Sara’nin ruh hali olasilik ardisikliklarii kesin
olarak sdyleyemeyiz. Bu sonug i¢in ardisikligin sakli oldugu sdylenebilir. Fakat modelin kesin
vasiflari 6rnegin iiretilen Sara’nin ruh haline ait gézlem olasiliklarindan en ¢ok ardisik durumlar
hesaplanabilir. Bu béliimde SMM’nin anlatiminda tiim analizlerde bu 6rnegi kullanilacaktir.
Sekil 2.7°de SMM’de tahmin etmek istenilen S; sakli durumlari icin S;’leri tahmin edilmis olan
; rasgele degiskenli gozlemleri gosterilir. Sekil 2.7°de durum ardisikliklar1 aktarilirken

kullanilan B ve S harflerinden B harfi Baslangi¢ ve S harfi Sonu gostermektedir (Ibe, 2009).

\\\\\ \\\
VNN

0.6, 04 N\ N\ 03
. \ \\
lyi \\ 0% lyi

AN
/ \\ \
4 \
Sdyle Béyle 0.2%, Sovle Bovle
\
Kot Koti

iyi Soyle Boyle Kot

Sekil 2.6 Sakli Markov Model Ornegi
Kaynak : (Ibe, 2009)
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i i T‘\ Sakli Durum

——— Gozlem Degiskeni

Sekil 2.7 Saklh Markov Modelinin Genel Yapisi
Kaynak : (Ibe, 2009)

2.3.5 Sakh Markov Modelinin 3 Temel Problemi

Uygulama alanlarinda Sakli Markov Modelini kullanabilmek i¢in literatiirde “Sakli Markov
Modelinin Ug Temel Problemi” olarak gegen ii¢ problemin ¢dziilmesi gerekmektedir. Ug
problemin her biri uygulama alanlarina gére birbirinden bagimsiz olarak kullanilabilir (Oz,
2009).

A= (P, ¢,I1) Sakli Markov Modelinin temelini olusturdugu gosterilmisti. Bu A modelinin
rettigi cok sayida gozlem dizisi verildiginde ¢oziimlenmesi gereken 3 problem vardir
(Semerci, 2006). Bu Ug Problemi incelemek i¢in dncelikle; Q = 0, , 0, , ..... , 0 bir gézlem

dizisi ve A = (P, ¢ ,I1) ise bir model oldugunu kabul edilir (Haberdar, 2005).

SM
MODELININ

S TEMEE PROBLEM 1 :
PROBLEMI DE(“iERLENDiiiME P (0 | A )etkin bir bigimde nasil

PROBLEMI hesaplanir?

Bu modele ait gozlem dizisi olasiligi

PROBLEM 2 : Bu modele uygun olarak gozlemleri en iyi
¢OzZUMLEME aciklayabilen Q =¢q;,q3, ... ,
PROBLEMI grdurum dizisi nasil segilebilir?

PROBLEM 3 : P (0 | A ) olasiliginin maksimize
6GRENMI§ edilebilmesiigsin 4 = (P, ¢, II )model
PROBLEMI parametrelerinin nasil ayarlanmahdir?

Sekil 2.8 Sakhh Markov Modelinin 3 Temel Problemi
Kaynak : (Haberdar, 2005)
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Birbirine rakip iki model arasindan se¢im yapilmasi istenildiginde, 1. problemin ¢dziimii
gozlemlere en uygun olan modeli se¢me sansini verecektir. Optimal durum dizilerinin bulunmasi
ya da her bir durumun ortalama istatistiklerinin elde edilmesi gibi islemler i¢in 2. problemin
¢oziimii kullanilir.3. problem olan Ogrenme problemi, model parametrelerinin, gdzlemlenen
verilere optimal olarak uyarlanmasina ve bu sayede en iyi modelin yaratilmasina olanak
tanimakta oldugundan Sakli Markov modelleri ile ilgili bir ¢cok uygulama i¢in 6nem tagimaktadir
(Semerci, 2006). SMM’ de ii¢ problem i¢in ayr1 ayr1 olmak iizere ii¢ tiir algoritma vardir (Agun,
2008). Bunlar asagidaki bagliklar altinda 6zetlenmektedir.

2.3.5.1 Degerlendirme (Tanima) Problemi

Degerlendirme (Tanima) Problemi, modelde A = (P, ¢ ,I1) verildiginde ve 0 = {v,,
Vg, e ,Up}T’ye bagh gozlem ardigikliklarmin uzunlugunda oldugu biliniyorsa, v; € Q
oldugu yerde, gozlem ardisikliklarinin modelin genelindeki olasiliklar1 nasil en verimli sekilde
hesaplanir, yani “P(0 | A ) =? ”sorusuna cevap aramaktadir (Ibe, 2009).

Etkin gozlem dizisi olasiliginin hesaplanmasi séz konusu oldugunda Sakli Markov
Modelinin birinci temel sorunu olan degerlendirme probleminin ¢éziimiinden bahsedilir.

Bir modele ait gézlem dizisi olasiliginin P (0 | A ) etkin bir bigimde hesaplanmasiesnasinda
NT tane farkli durum dizisi olustugu varsayilirsa; bu varsayim dogrultusunda Esitlik (3.6)’da

gosterilen formiil kullanilir.

P(O12) = XYorasiquarP(0,Q 1) (3.6)

Yukaridaki formiilden de anlasilacagi lizere olasilik hesabinda tiim durumlarin hesaba dahil
edilmesi karmasikliga yol actig1 i¢in sonuca ulagmak oldukca zordur (Agun, 2008). G6zlem
dizisini gercekleyen N7 tane farkli durum dizisinin Q = q,q; ... ... qr varligi hesaplamalarda
karmagikliga neden oldugu i¢in farkli bir ¢6ziim teknigi gelistirilmistir. Bu ¢6ziim teknigi ile
etkin gézlem dizisi olasiligini hesaplamak daha kolay olmaktadir (Haberdar, 2005). Bu ¢6ziim
teknikleri sirasiyla;

e Ileri — Y6n Algoritmasi

e Geri — YOn Algoritmasi olarak adlandirilir.

2.3.5.2 Coziimleme Problemi

Coziimleme Problemi, modelde A = (P, ¢,I1) verildiginde, genellestirilmis yapiy1

bulmak i¢in verilen gézlem ardisikliklart igerisinden “en olasi sakli durum ardigikligi nedir?”
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sorusuna cevap aramaktadir. Bunun i¢in Q* = argmaxq P(Q,0 | A)’nin bulmas1 gerektigini
belirtirken, Q 'nunsakli durum ardisikligi ise nerede erken tanimlandigini ifade eder (Ibe, 2009).

Sakli Markov Modelinin hesaplanmasinda en énemli problem en uygun durum dizilerinin
tahminidir. En iyi durum dizisinin se¢ilmesi asamasinda Sakli Markov Modelinin ikinci temel
sorunu olan ¢dziimleme probleminden bahsedilir. Bir modelde gozlemleri en iyi agiklayan

durum dizisini Q = q1q5 ... ... qr se¢mek icin Viterbi algoritmasi kullanilir (Agun, 2008).

2.3.5.3 Ogrenme Problemi

Ogrenme Problemi, gdzlem ardisiklig1 verildiginde, SMM’nin gdzlem ardisikligiin en
onemli agiklamasi bulunur; bu, P (O | 4 )’yi maksimize eden A’nin degerlerin bulunmasi ya
da A" =argmax; P (0 | 1) olmasi durumudur. Farkli bir sekilde ifade etmek gerekirse,
temel problem verilen gozlem ardisikliklari i¢in en olas1 SMM parametrelerini tahmin etmektir
(Ibe, 2009).

Gozlem dizisi olasiliginin maksimum olabilmesi asamasinda Saklt Markov Modelinin
ticlincii temel sorunu olan 6grenme probleminden bahsedilir. P (0 | A ) olasiliginin maksimize
edilebilmesi icin A = (P,¢,II) model parametrelerinin ayarlanmasi asamasinda Baum —
Welch algoritmas1 kullanilir. Bu algoritma goézlemin maksimize edilmesi i¢in tasarlanmigtir
(Agun, 2008).

Sakli Markov Modelinde Viterbi algortimast durum ardisikliklarinin tahiminde kullanilirken;
Baum-Welch algoritmas: (EM) (Expectation Maximization) Beklenen Maksimizasyonun elde

edilmesi i¢in gereken parametlerin tahmininde kullanilir (Bhar ve Hamori, 2004).

2.3.6 Sakh Markov Modelinin 3 Temel Probleminin Céziim Metotlar1

Deginmis olunan 3 temel problemin ¢oziim yollarina detayli olarak bu baslik altinda yer
verilecektir. Bu problemlerin ¢6ziim yollarim1 daha iyi anlasilabilmesi i¢in 6rneklendirmeye

gidilmistir.
2.3.6.1 Degerlendirme Problemi Coziimii

Bu baslik altinda degerlendirme probleminin ¢6ziim tekniklerinin icerigi hakkinda bilgi
vermek amaglanir. Birinci ¢6ziim teknigi olan ileri — Yon Algoritmasi 4 asamadan olusur. Bu
asamalar sirasiyla; Baslangig, Olusturma, Yineleme ve Sonlandirma olarak adlandirilir. Tleri —
Yon Algoritmasinda kullanilacak olan ileri — yon degiskeni a,(i) ile sembolize edilmektedir.
Ikinci ¢oziim teknigi ise Geri — Yon Algoritmasi olup; asamalari sirastylaBaslatma, Olusturma,
Yineleme ve Sonlandirma olarak adlandirilir. Geri — Y6n Algoritmasinda kullanilacak olan geri

— yon degiskeni B, (i) ile sembolize edilmektedir.
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A= (P,¢,I1)modelde goz oOniinde tutuldugunda ve O = {v;, v,,.... ,vp} gbzlem
ardisikligr verildiginde gozlem ardisikliginin model olasiligi olan P (O | 4 ) hesaplanabilir
(Ibe, 2009). P (0 | 1) soyle bulunur:

P[O| A ]= XqP[OIQAIP[QIA] 3.7

Q=q1,92,..,qr sabit ardisikligin oldugu yerde, verilen model i¢cin P(O | Q,4)’da O
gozlem ardigikligr olasiligini, Q 6zel durum ardisikligint ve P(Q | A2 )’da Q ardisiklik
olasiligini ifade eder. Ciinkii gozlemlerin bagimsiz oldugu farz edersek, iki olasilik su sekilde

elde edilir:

P[O1QA]= HtT=1 Plo¢ I q¢,A] = ¢q1(01)¢q2(02) ----(I)qT(OT) (3.8)
P[QI A]= Tq1Pq1q2Pq2q3 =+ =+ - PqT-1qT (3.8a)
Boylece, asagidaki denklem elde edilir;

P[OI A]=2%qP[0O1QA] P[QIA] (3.9
= Xq1,...qT Tq1Pq1(01)Pq1q2Pg2(02)Pg2q3 -+ - Pqr-1qTPgT(0T) (3.9a)

Once gelen sonugta takip eden gdzlemler yapilir. Ik, T’nin uzunlugu olan dogru yollarin
sayist NT ile hesaplanir. T’yi kullanarak ¢dziimii bulmak igin ayrica denklemlerin sayis1 da
gerekmektedir. Ayni zamanda bu metodu direkt kullanarak P (O | A )’nin bulunmasinda
2TNT hesaplamasi gerekmektedir. Bunun i¢in, N ’nin kii¢iik deger almasi halinde T ile
hesabinda cok biiyiik degerler elde edilir. Ornegin, N = 3 ve T = 100 oldugunu farz edelim,
Sara’nin ruh halindeki degisiklikleri ile ilgili problem ile iliskilendirilirse su sekilde hesaplanir
2 x 100 x 31°° ~ 1059, Bu nedenle degerlendirme probleminin ¢oziilebilmesi icin daha
verimli algoritmaya ihtiyag vardir. Bu algoritmalardan bir tanesi de ileride anlatilacak olan ileri-
yon algoritmasidir (Ibe, 2009).

Ileri — Y6n Algoritmas1 gézlemlenen durumlarin verilen bir modele gore bastan sona dogru
gerceklesme olasiliklarini hesaplarken; Geri — Yon Algoritmasi ise tam ters yonde calisarak

ayni olasilik degerini bulmay1 amaglar (Agun, 2008).

2.3.6.1.1 1leri Yon Algoritmasi

Direkt metotlar tarafindan P (O | A )’nin hesaplamalari ile dnemli bir gozleme ulagmak i¢in
birgok hesaplama yapmak gerekmektedir. Hesaplamalardaki kompleksligi azaltmak ig¢in

hesaplamalar saklanir. Bu saklama islemi, her bir zaman dilimindeki durumlarin Sekil 2.9
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kafes isi sistemi ile iliskili olan halinin yerine getirilmesidir. Bir kafes isinde kesin zamanda
olusan kesin durumun sonunu igeren SMM’nin ilk alt yollarindaki olasiliklar
kaydedilebilmektedir. Bu durum uzun alt yol olasiliklarinin kisa alt yollarinin siiresinde

sonuclandirilmasina izin vermektedir (Ibe, 2009).

X /7
SEIF RO

\$‘
N /NN

B X
RIS

N

t-2 t-1 t t+1

Sekil 2.9 Ileri-Yon Algoritmas: i¢cin Kafes isi
Kaynak: (Ibe, 2009)

[leri yon algoritmasi gdézlemleri ard: ardma zincirleme sekilde ele almaktadir. t zamaninda
gozlemleri ele aldiktan sonra kosullu durumlarin dagilimimi tekrarli olarak hesaplar (Fraser,
2008).

Bir ileri-yon olasilik degeri asagidaki sekilde ile o (i) ifade edilir:

a.(i) = P[0, 02, e eeet, 0¢, ¢ = Sj |A] t=1,.... ,T;i=1,..... ,N (3.10)

Bu, t anindan sonraki gozlemlerin ardigikliklarinin {04, 05, ... ...., 0} , S; durumunun
baglangig olasiligi a.(i) ile ifade edilir. Toplanan olasiliklar tarafindan tiim gelen yaylar kafes

isindeki diigiimlerde hesaplanmaktadir (Ibe, 2009). Bu bizi su sonuca goétiirmektedir:

a;(i) = P[0, 04, e eeet, 0¢, ¢ = Sj |A] (3.11)
= P[0¢|04,02, ... ,0t—1 ,qt = Si,A] P[01,05, e eer, 041, Q. = Si [A] (3.11a)
= P[o¢| 9t = si,A] P[01,0, ee ver, 0021, Gt = Si |A] (3.11b)

= P[o¢] q¢ = si, 2] Zs]-eS P[Qt =5 |Qt—1 =5j '7\] P[Ol 102,00, 0t—1,(t-1 = §j |7\] (3.11¢c)
= ¢i(o) T, Bioe_1 () 1<t<T (3.11d)
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Burada gozlemlerin bagimli oldugunu farz edilir. Béylece, kafes isindeki a, (i) degerlerinin
doldurulmasinda dogrultuda calisilmas: halinde, kafes isinin sonug¢ siitunundaki toplamlar

gdzlem ardisikliklarinin olasiliklarmi verir (Ibe, 2009). ileri-yon algoritmas: asagidaki sekilde

calisir:
1. Baslangigc:
a,; (i) = mydp;(0;) 1<i<N (3.12)
2. Olusturma:
U1 () = {21\;1 pijat(i)} ¢j(0t+1) 1<t<T-1,1<j<N (3.13)

Bu adim algoritmanin anahtaridir ve Sekil 11°de gosterildigi sekilde anlatilmaktadir.
3. Yinelenme:

t + 1ile baslanmaktadir. Eger t < T ise, ikinci adima gegilir; aksi takdirde dordiince adima

gegilir.
4. Sonlandirma:
P[OIA] = XX, ar(D) = XL, P[O,qr =5 [A] (3.14)
S1
at(l) \ > Sl
S2
at(2) . Si

‘) ateaa(j)
‘ / 'I i(00)

SN
at(N) >
t t+1

Sekil 2.10 Ileri — Yon Algoritmasi Sematik Gosterim
Kaynak : (Ibe, 2009)



39

lleri-ydn algoritmast N(N + 1)(T — 1) + N carpmmina baghdir ve N(N — 1)(T — 1)
eklenir, verilen karmasiklik 2TNT’den ziyade N?T seklindedir. Ornegin, Sara’nin ruh
halindeki degisiklikleri anlatan 6érnekte N = 3 ve T = 100 oldugunda hesaplamalar sonucu
900 bulunur ve direkt metot ile ileri-yon algoritmasi 10°° ile karsilastirilir (Ibe, 2009).

fleri- yon algoritmasini daha iyi anlayabilmek icin bir 6rnek verilecektir. Sekil 2.6’daki
Sara’nin ruh haline iligkin problem ele alindiginda, Sara’nin ruh halinin su sekilde ardisiklik
gdsterdigini tahmin edilsin: Iyi, Iyi, S6yle Boyle, Kotii, Kotii. Ileri-ydn algoritmasi kullanilarak
bu 6rnekteki ruh halleri siralamasinin olusturacagi modelin olasiliklar1 bulunabilir.

Giinesli durumu G harfi ile, Bulutlu durumu B harfi ile, Yagmurlu durumu Y harfi ile; benzer
sekilde Iyi ruh hali I harfi ile, S6yle-Béle ruh hali SB harfi ile Kotii ruh hali K harfi ile
gosterilip siirecin herhangi bir durumda bagladigini farz edilirse; mg = mg = my = 1/3 sekilde

tahmin edilir. Ayrica T=5 oldugu bilinir. Sonra baslangi¢ asamasi su sekilde baglatilir:

o, (G) = mahg(o;) = Madg(D) =3 (0.6) = 0.2 (3.15)
o, (B) = mpdp(0;) = mrepp(l) =3 (0.3) = 0.1 (3.152)
(V) = mydy(0y) = mydy(D) =§ (0.1) = 0.033 (3.15b)

t=2 oldugu verildiginde olusturma asamas1 asagidaki gibidir:

az () = {2 pijes (D} bj(02) = {ZL; pyes (D} by (D (3.16)
a2(G) = {Paaas(G) + ppci (B) + pycas (V)} da(D) (3.16a)
= {(0.6)(0.2) + (0.2)(0.1) + (0.4)(0.033)} (0.6) (3.16b)

= 0,092 (3.16¢)

az(B) = {pee:1(G) + ppets (B) + pysoy ()} b (D) (3.16d)
= {(0.3)(0.2) + (0.3)(0.1) + (0.4)(0.033)} (0.3) (3.16f)

= 0,031 (3.16g)

oz (Y) = {peye1(G) + ppyas (B) + pyyay ()} by (1) (3.16h)
= {(0.1)(0.2) + (0.5)(0.1) + (0.2)(0.033)} (0.1) (3.161)

= 0,008 (3.16))



t=3 oldugu verildiginde olusturma asamasi asagidaki gibidir:

az() = {Z1 Py (D} dj(03) = {ZL1 pijea (D} d;($B)
a3(G) = {pee2(G) + praz(B) + Pyaaz ()} dg($B)
= {(0.6)(0.092) + (0.3)(0.031) + (0.4)(0.008)} (0.3)
= 0,02
a3(B) = {papa2(G) + preaz2(B) + pypa2 ()} dp(SB)
= {(0.3)(0.092) + (0.3)(0.031) + (0.4)(0.008)} (0.5)
= 0,02
az(Y) = {pay®2(G) + ppyaz(B) + pyyaz(Y)} py(SB)
= {(0.1)(0.092) + (0.5)(0.031) + (0.2)(0.008)} (0.3)

=0,012
t=4 oldugu verildiginde olusturma asamasi asagidaki gibidir:

a, () = {21 pas (D} dj(04) = {ZIL; pyjos (D} (K
(@) = {pacs(G) + ppeas(B) + pycas ()} dg(K)
= {(0.6)(0.02) + (0.2)(0.02) + (0.4)(0.012)} (0.1)
= 0,002
ay(B) = {peeaz(G) + peeaz(B) + pyaz(Y)} ¢p(K)
= {(0.3)(0.02) + (0.3)(0.02) + (0.4)(0.012)} (0.2)
= 0,003
as(Y) = {peyaz(G) + ppyaz(B) + pyyaz(Y)} y(K)
= {(0.1)(0.02) + (0.5)(0.02) + (0.2)(0.012)} (0.6)

= 0,009

t=5 oldugu verildiginde olusturma agamas1 asagidaki gibidir:

as(j) = {Z%\I:l Pijj g (i)} b; (05) = {2{11 pi]-a4(i)} o; (K)

40

(3.17)
(3.17a)
(3.17b)
(3.17¢)
(3.17d)
(3.17f)
(3.17g)
(3.17h)
(3.17i)

(3.17j)

(3.18)
(3.18a)
(3.18b)
(3.18¢)
(3.18d)
(3.181)
(3.18g)
(3.18h)
(3.18i)

(3.18)

(3.19)
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as5(G) = {pecs(G) + ppcas(B) + pycaa(Y)} dg(K) (3.19a)
= {(0.6)(0.002) + (0.2)(0.003) + (0.4)(0.009)} (0.1) (3.19b)

= 0,0005 (3.19¢)

as(B) = {papaa(G) + pppata(B) + pypaa(Y)} ¢pp(K) (3.19d)
= {(0.3)(0.002) + (0.3)(0.003) + (0.4)(0.009)} (0.2) (3.190)

= 0,001 (3.192)

as(Y) = {peyas(G) + ppyas(B) + pyyas ()} dy(K) (3.19h)
= {(0.1)(0.002) + (0.5)(0.003) + (0.2)(0.009)} (0.6) (3.19i)

= 0,002 (3.19)

Boylece, algoritmanin sonu¢ agsamasinda ¢6ziimii sdyle bulunur:
P[O=11,SBKKIAl = 3N, ar(i) = as5(G) + as(B) + as(Y) = 0.003 (3.20)

G G
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s N B B
4‘ A(
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VN %
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\

Time 1 2 3 4 5
Cikt1 i i SB K K

Sekil 2.11 Sekil 2.6’daki Orneginin Kafes Tsi
Kaynak : (Ibe, 2009)

Sekil 2.11°de problem kafes isi seklinde gosterilmektedir. Bu sekilden de anlasilacagi iizere

kafes isinin faydalarindan biri de ortadaki olasilik degerlerine kolaylikla ulasiimasidir. Ornegin
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Iyi, Tyi, S6yle Bdyle, Kotii olan ara sonug a,(G) + a,(B) + a4(Y) = 0,014 olasilik degerine
sahiptir. Iyi, Iyi, S6yle Bdyle olan ara sonu¢ a3(G) + as(B) + a3(Y) = 0,052; Iyi, lyi olan
arasonu¢ a,(G) + a,(B) + a,(Y) = 0,131.Tiim bu sonuglar sakli siirecin tahmininde gecerli
olan ii¢ durumun baslangic1 i¢in olasi esitlikleri verir.

Sakli Markov Modelinde ileri — Yon Algoritmasinda farkli durum ve gdzlemlerin
hesaplanmas1 i¢in gerekli detaylar ayni zamanda diger durum uzaylarini ve gozlemleri

calistirmakta da kullanilabilir (Fraser, 2008).

2.3.6.1.2 Geri Yon Algoritmasi

Degerlendirme problemlerinin ¢dziimiinde ikinci bir yol da geri-yon algoritmasidir. Geri —
Y&n Algoritmast kompleksligi ile yapisal 6zellikleri bakimindan ayni Ileri — Yon Algoritmasina
benzemektedir fakat algoritma yapisindaki terimler ayn1 sekilde yorumlanmamaktadir (Fraser,

2008). Asagidaki sekilde Geri-yon olasilik degiskeni S, (i) kullanilarak isleme baslanir.

Be(1) = PlOts1,0t42 5 wev oo ,or | 'si ,A] t=1,...,T;s;€S 4.1)

B:(i) modelde t zamaninda s; durumunda kismi gozlemleri {o4, 0y, ......., 0} verilen bir

kosullu olasiliktir (Ibe, 2009). B.(i) asagidaki gibi hesaplanir:

Bt(i) = P[0O¢41,0¢42, e ,OT | Q¢ = i, A] 4.2)
= Zsj esPl[Oty1,0t42, 0 , O, Qpy1 = S lqc = si, 2] (4.2a)
= Zsj esP[Og41 | dt+1 = Sj ]P[ Ot+2) ++» 0T, Qt+1 = §j | qc = i, A ] (4.2b)

= Zsj esP[0g4q | dt+1 = Sj ]P [0ts2) -, OT | dt+1 = Sj]P[Qt+1 =5 | de = Si,A] (4.20)

= YL ¢j(0er1)Bra1()pyy t=1,....,T; i=1,...., N (4.2d)
Geri-yon algoritmasi asagidaki sekilde ayni kafes icinde sagdan sola dogru calisir:
1. Baslangig:
Br() =1 1<i<N 4.3)

2. Olusturma: Sekil 13’de olusturma siireci gosterilmistir.

Br() = XL, pijBer1 () bj(0rr1) 1<t<T-1,1<i<N (4.4)
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3. Yineleme: t = t — 1 olarak ele alinir. Eger t > 0 ise 2. adima gegilir; aksi takdirde 4.
adima gegilir.

4. Sonlandirma:

PlOA] = 2L, Bi(Doy (D) = TN, By (Dmpio,) (4.5)

Hem ileri-yon algoritmasi hem de geri yon algoritmasi t’ye baglh 1< t < T olan gozlemlerin

bulunmasini saglamaktadir. Bu Esitlik 4.6’da ifade edilir:

P[O[A] = 2R, Be(Dac(i) (4.6)

S1 P S1
Bt(1) ’ Be+1(1)dbi(ots1

A :
Be+1(2)d2(0t+1)

Q“:Vo

S1 Pni SN
Bi) /€ Ber1(N)dn(0w1)
t t+1

Sekil 2.12 Geri-Yon Algoritmasinda Olusturma Asamasinin Adimlari
Kaynak: (Ibe, 2009)

Geri- yon algoritmasini daha iyi anlasilabilmesi i¢in bir 6rnek verilebilir. Sara’nin ruh hali
degisim problemi Sekil 2.6’daki gibi olsun. Sara’nin ruh halindeki ardisikliklarin sirastyla lyi,
Iyi, Soyle-Boyle, Kotii, Kotii oldugu tahmin edilsin. Geri-yon algoritmasi kullanilarak bu
ornekteki ruh halleri siralamasinin olusturacagi modelin olasiliklarini bulmak gerekmektedir.

Bu 6rnegi geri — yon algoritmas ile ¢ozerken yukarida yer alan ayni notasyonlar kullanilir.

Ciinkii T=>5"tir. Ik asama asagidaki gibidir:



Bs(G) = Bs(B) = Bs(Y) =1

t=4 i¢in olusturma adimi asagidaki sekildedir.

Ba(G) = pgcPs(G)dbg(os) + perBs(B)P(0s) + payPs(Y)dy(0s)
= PacPc(K) + pepdr(K) + paydpy(K)
= (0.6)(0.1) + (0.3)(0.2) + (0.1)(0.6) = 0.18

Ba(B) = praPs(G)ds(os) + peeBs(B)Pg(0s) + pryPs(Y)Py(0s)
= PpaPc(K) + pepdp(K) + ppydpy(K)
= (0.2)(0.1) + (0.3)(0.2) + (0.5)(0.6) = 0,38

B+(Y) = pvcPBs(G)dc(0s) + pyeBs(B)dp(0s) + pyyBs(Y)dy(0s)
= PvcPe(K) + pypdpp(K) + pyydpy(K)
= (0.4)(0.1) + (0.4)(0.2) + (0.2)(0.6) = 0,24

t=3 i¢in olusturma adimi asagidaki sekildedir.

B3(G) = pgaPs(G)Pg(04) + perBa(B)dp(04) + PayBa(Y)Py(04)

= p6eBs(G)Pe(K) + peeBa(B)dp(K) + peyBa(Y)Py(K)

= (0.6)(0.18)(0.1) + (0.3)(0.38)(0.2) + (0.1)(0.24)(0.6) = 0,048

B3(B) = ppcBs(G)dg(04) + preBa(B)Pp(04) + pryBa(Y)dy(04)

= pp6Ba(G)Ps(K) + ppePs(B)Pp(K) + ppyBa(Y) by (K)

= (0.2)(0.18)(0.1) + (0.3)(0.38)(0.2) + (0.5)(0.24)(0.6) = 0,0984

B4(Y) = pyaBa(G)dg(04) + pysBa(B)Pg(04) + pyyBa(Y)dy(04)

= pycBa(G)dc(K) + pypBa(B)Pp(K) + pyyBa(V)dy(K)

= (0.4)(0.18)(0.1) + (0.4)(0.38)(0.2) + (0.2)(0.24)(0.6) = 0,0664

44

“.7)

(4.8)
(4.8a)
(4.8b)
(4.8¢)
(4.8d)
(4.8¢)
(4.8f)
(4-8g)

(4.8h)

4.9)
(4.92)

(4.9b)

(4.9¢)
(4.9d)
(4.9¢)
(4.91)
4.92)

(4.9h)
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t=2 i¢in olusturma adimi asagidaki sekildedir.

B2(G) = pgaB3(G)dg(o3) + peeBs(B)dg(03) + payBz(Y)dy(03) (4.10)

= peB3(G)Ps(SB) + peeBs(B)P(SB) + payBs(Y)dy(SB) (4.10a)

= (0.6)(0.048)(0.3) + (0.3)(0.0984)(0.5) + (0.1)(0.0664)(0.3) = 0,0254 (4.10b)
B2(B) = preP3(G)dg(o3) + peeBs(B)Pgp(03) + pryB3(Y)dy(03) (4.10¢)

= pecPB3(G)Ps(SB) + peeB3(B)dg(SB) + pryBs(Y)Py(SB) (4.10d)

= (0.2)(0.048)(0.3) + (0.3)(0.0984)(0.5) + (0.5)(0.0664)(0.3) = 0,0276 (4.10e)
B2(Y) = pyaB3(G®)dg(o3) + pysBs(B)Pg(03) + pyyBs(Y)dy(o3) (4.10f)

= pycPB3(G)P(SB) + pysP3(B)Pp(SB) + pyyB3(Y)dy(SB) (4.10g)

= (0.4)(0.048)(0.3) + (0.4)(0.0984)(0.5) + (0.2)(0.0664)(0.3) = 0,0294 (4.10h)

t=1 i¢cin olusturma adimi asagidaki sekildedir.

B1(G) = peeB2(G)dg(02) + perB2(B)dg(02) + payB2(Y)dy(o2) 4.11)

= PaaB2(G)dc (D) + perB2(B)ds (D) + payB2(Y)dy() (4.11a)

= (0.6)(0.0254)(0.6) + (0.3)(0.0276)(0.3) + (0.1)(0.0294)(0.1) = 0,0119 (4.11b)
B1(B) = pgcB2(G)dg(02) + peeB2(B)dp(02) + pryB2(Y)dy(02) (4.11c¢)

= prcB2(@ b (D + peeB2(B)ds(D) + peyB2(Ndy(D (4.11d)

= (0.2)(0.00254)(0.6) + (0.3)(0.0276)(0.3) + (0.5)(0.0294)(0.1) = 0,0043 (4.11e)
B1(Y) = pyeB2(G)dg(02) + pysB2(B)dg(02) + pyyB2(Y)dy(02) (4.11f)

= pyaB2(®dc(D) + pysB2(B)dp(D) + pyyB.(Vdy(D) 4.11g)

= (0.4)(0.0254)(0.6) + (0.4)(0.0276)(0.3) + (0.2)(0.0294)(0.1) = 0,0099 (4.11h)

Boylece, algoritmanin sonu¢ agamasinda ¢oziimii sdyle bulunur:

P(O=11$B KK} = I, BNy (i) = XN, B1 (Dmidpi (o) (4.12)
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= B1(Omghc(D) + B1B)Mpdp (D) + B (N 1ydy (D) (4.12a)
=1 {(0.0119)(0.6) + (0.0043)(0.3) + (0.0099)(0.D}  (4.12b)
— 0,003 (4.12¢)

Bu sonug ileri-yon algoritmasindaki bulunan sonug ile tutarhidir.
2.3.6.2 Coziimleme Problemi Coziimii

Ikinci SMM problemi ise ¢dziimleme problemidir ki bu problem A modelinde verilmis olan
0 gozlem ardisikliklar1 arasindan en iyi (ya da optimal) durum ardisikligini bulma ¢abasini
anlatmaktadir. Ik adimda “En uygun ardisiklik ne demektir?” sorusunun cevabi aranir. Ciinkii
cesitli uygulanabilir optimallik kriteri vardir.

Optimaluygulanabilirlik tanimi, durum ardisikliginin verilen gozlem ardisikliklar: arasindan
en yiiksek iiretilme olasiligina sahip olaninin se¢imi seklinde yapilabilir. Boylece, durum
ardisikligt Q’nun P(Q | 0,1)’yi maksimize ettigi nokta bulunur. Maalesef bir gozlem
ardisikligindaki T sembollii ve N durumlu sistemin, Q i¢in N7 tane olanakl1 ardisiklig1 vardir.
Bu 6rnekteSara’nin ruh halindeki degisikliklerin hesaplanmasinda N = 3 ve T = 100 oldugu
icin 3190 tane olanakl ardisikliktan s6z edilmesi miimkiindiir (Ibe, 2009).

Bu baglik altinda ¢oziimleme probleminin ¢6ziim teknigi olan Viterbi Algoritmasinin igerigi
hakkinda bilgi verme amaclanmaktadir. Viterbi Algoritmasi 5 asamadan olusmaktadir. Bu
asamalar sirasiyla; Baslangi¢, Yineleme, Giincellestirme, Sonlandirma ve Yol (Durum Dizisi)
Geri Izleme olarak adlandirilir.

Viterbi Algoritmast ile Ileri — Yon Algoritmasina birbirine ¢ok benzerdir. Buradaki temel
farklilik; Viterbi Algoritmasinda sadece en biiyiik olasiliga sahip olan durumun isleme alinmasi
halidir (Haberdar, 2005).

Tiim olas1 ardigikliklarin igyapisindan ziyade ayr1 ayri1 en olasi durumlarin yer aldigi bu olay

etraflica diigiiniiliir. Her bir t zamani i¢in, 1 <t < T, y,(i) degiskeni su sekilde tanimlanir:

. P[g¢=si | OA

ve(@® = Plac=s;| 0,4 = 224 (5.1
_ P[qt=si,01,02,.... ,oT|2A]
= PO (5.1a)
_ P [ qt=Si,01,02 ,-. ,0,0t+1,----- ,OT | )\]
= PIOIA (5.1b)
— P [01 /02 000 ,06,0t41,000e. ,OT | qt=Sj :}\] P[qtzsi |}\] (5 1C)

P[O]A]
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P[01,02,. ,0t [0t 1,mmm ,01,q:=Si A ] P[[ 01,02 ,... ,0T | qc=s; A |P[q¢=s;|A]

_ : ST (5.1d)
_ PL01,02,.. ,0c|Ge=s; ,A]Plgt[zsli |x ]A]P[ol 02 - 01 | 4e=Si A] (5.1e)
_ Pl01.,02,... 0 qt=sip,7[x2)PI[;]1 ,02 5. ,0T | Qt=5j ,A] (5.19)

- R 0a0 o8

Son esitlik daha 6nce tanimlanmis olan o (i) ve B.(i) ifadelerini igermekle birlikte bu
durum;

P[O|A] = 2L, Be(Daxe (i) (5.2)

seklindedir. Ayrica;

Yy =1 (5.3)

dir. Boylece, t zamaninda tek 6nemli olas1 durum asagida verilmistir.

q; = arg max 1m.axl\l{yt(i)} 1<t<T (5.4)

<1<
Boylece bu metot verilen gozlem ardisikliklar1 O = { 01,05, ... ... , O } i¢in en olast durum
ardistkligmi Q* = {q3,9%, - ... ,q7 } meydana getirmektedir. Ornegin, bir ardigiklik var ve

bu ardisikligin igerisinde geg¢is olasiliklari p;; = 0 olan iki tane s; ve s; komsu durum bulunuyor
ise, sonucun durum ardisikliginin gegersiz oldugunu gosterir. Etkili metot sudur ki; dinamik

programin temeline dayanan bodyle olasi olmayan ardigikliklardan Viterbi algoritmasi

kullanilacaksa ka¢inilmalidir (Ibe, 2009).

2.3.6.2.1 Viterbi Algoritmasi

Bazi uygulamalar icin ardisik gézlemler igerisinde yer alan ardisik durumlarin tahmininde
Viterbi algoritmansin  gerekliligi saptanmistir.  Viterbi algoritmast P* olasiliginin
maksimizasyonunu saglayacak en iyl durum ardisikliginin bulunmasinda kullanilir (Fraser,
2008).

Viterbi  Algoritmas1 orijinalinde karmasik ¢oziimlemeli kodlarin analizi i¢in

planlanmistir. SMM’de verilen gozlem ardigikliklart O = { 04,05, ...... ,0r } i¢in en olasi
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durum ardisikligint Q* ={q3j,q3, .. .. ,q7} bulmada kullamlir. Onceki tammlamada da
oldugu gibi, fonksiyon maksimum Z degerinin y argiimanina tekabiil ettigini gostermektedir.

arg m}gx{Z} (5.5)

Vitebi algoritmasi hem P(Q | O) nokta olasiligt hem de P(Q | O) kosullu olasilig1 es

zamanli olarak maksimize etmektedir.

_ P[QO[AN _
arg mc:ilx{ P[Q|O,A]} =arg max {—P[om } = arg méch{ P[Q,0 1]} (5.6)

Algoritma 6.(i) degiskenini soyle tanimlamaktadir:

St(l) = max P[ql yd25 0 Qe-1,9¢ = S§,01,02, ..+, 0¢—1,0¢ |A] (57)
d1 .92, qt—1

Tek yol boyunca en genis olasilik olan 6,(i) ilk t zamanina ait gézlemler i¢in hesaplanir ve
s; durumu i¢inde sonlanir. Boylece, kismi gézlem ardisikliklari i¢in en olasi durum yolunun
olasilig1 bulunmus olur. Diger degisken olan ¥ (j) en olas1 yolu gostermek i¢in gelen kemer

bogumlarini saklamaktadir (Ibe, 2009).

We() = arg max {81 () py} (5.8)
Algoritmanin detaylarina asagida yer verilmistir:

1. Baslangic:

1 <i<N (5.9)

2. Yineleme:

8 () = , max {8¢-1(Dpj; }b;(0r)
1<j<N,2<t<T (5.10)
Y;(j) = arg 1 srrilasXN {St—1(i)pij}

Bu asama Ileri-yén algoritmasindaki sonuc asamasi ile benzerdir. Ikisi arasindaki temel
farklilik Viterbi algoritmasi minimizasyonda kullanirken, ileri-yon algoritmasi bitmis 6nceki

durumlarda 6zetlemede kullanmaktadir (Ibe, 2009).
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3. Giincellestirme:
t =t+ 1’dir. Eger t < T ise, 2. Asamaya gegilir aksi halde 4. Asamaya gidilir.
4. Sonug:

P* = max {61(I)}

1<isN
(5.11)
qr = arg max {8(1)}
1<i=sN
5. Yol (Ya da Durum Ardisiklig1) Geri izlemesi:
q; = Wer1(qis1) t=T-1,T-2,....,1 (5.12)

Yol geri izleme asamasi yineleme asamasinda eski puanterlerde depolanmis olanlar
icerisinden en iyi durum ardigikliginin bulunmasina izin verir.

Viterbi algoritmasini daha iyi anlayabilmek icin bir 6rnek verilebilir. Sekil 7°deki Sara’nin
ruh halindeki degisikligi viterbi algoritmasi kullanilarak ¢dziimlenir. Sara’nin ruh halinin
ardisikliginin su sekilde olacag tahmin edilmektedir: Iyi, Iyi, S6yle-Boyle, Kotii, Kotii. Viterbi
Algoritmasini kullanarak verilmis olan ruh halindeki ardigikliklar1 igerisinden en olas1 durum
ardisiklig1 bulunmaya calisilir. Bu 6rnegi viterbi algoritmasi ile ¢ézerken; ayni notasyonlar1 ve

yukaridaki ilk dagitim tahminleri kullanilir. Baslangi¢ asamasi su sekilde gergeklesir:

81(G) = mada(01) = medg () = 5 (0.6) = 0.2 (5.13)
8,(B) = mpdp(0,) = mdp(D) = % (0.3) = 0.1 (5.13a)
8,(Y) = mydy(0y) = mypy(D) = 7 (0.1) = 0.033 (5.13b)
P1(G) =1 (B) = Y1 (Y) = 0 (5.13c)

t = 2 i¢in yineleme agamast

8,(G) = max {8;(G)pge, 81(B)pgc » 81 (Y)Pyc} Pg(02) (5.14)
= max {8, (G)pgg, 81(B)psc » 81(Y)pye} dg (1) (5.14a)

= max {(0.2)(0.6), (0.1)(0.2),(0.033)(0.4)}(0.6) (5.14b)



= max {0.12,0.02,0.0132}(0.6) = 0,072
Y2(G) = G
82(B) = max {6,(G)pgp, 8:(B)pgs , 81 (Y)pys} d5(02)
= max{8,(G)pce, 61(B)pes , 81 (Y)pys} ds(D)
= max {(0.2)(0.3), (0.1)(0.3), (0.033)(0.4)}(0.3)
= max {0.06,0.03,0.0132}(0.6) = 0.036
Y,(B) = G
8,(Y) = max {8, (G)pay, 81 (B)psy , 81 (Y)pyy} dy(02)
= max {8;(G)pcy, 81 (B)pay , 81 (Y)pyy} dy(D)
= max {(0.2)(0.1), (0.1)(0.5), (0.033)(0.2)}(0.1)

= max {0.02,0.05,0.0066}(0.1) = 0.005

Y,(Y) =B

t = 3 igin yineleme asamasi

83(G) = max {8,(G)pge, 62(B)pse » 82 (Y)Pye} dg(03)

= max {6,(G)pge, 82(B)Prc » 62 (Y)pyc} ¢ (SB)

= max {(0.072)(0.6), (0.036)(0.2), (0.005)(0.4)}(0.3)

— max {0.0432,0.0072,0.002}(0.3) = 0,013
¢3(G) =G
83(B) = max {8,(G)pgg, 62(B)psg , 62(Y)pys} $5(03)

= max {8,(G)pgg, 62(B)psg , 62(Y)pys} $5(SB)

= max {(0.072)(0.3), (0.036)(0.3), (0.005)(0.4)}(0.5)

= max {0.0216,0.0108,0.002}(0.5) = 0,011
Y3(B) = G
83(Y) = max {8, (G)pgy, 62(B)pgy , 62 (Y)pyy} dy(03)

= max {6, (G)pgy, 62(B)psy , 82 (Y)pyy} dy(SB)
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(5.14c)
(5.14d)
(5.14e)
(5.14f)
(5.14g)
(5.14h)
(5.14i)
(5.14j)
(5.14K)
(5.141)
(5.14m)

(5.14n)

(5.15)
(5.15a)
(5.15b)
(5.15¢)
(5.15d)
(5.15¢)
(5.15f)
(5.15g)
(5.15h)
(5.15i)
(5.15j)

(5.15k)



= max {(0.072)(0.1), (0.036)(0.5), (0.005)(0.2)}(0.3)

= max {0.0072,0.018,0.001}(0.3) = 0.0054

Y3(Y) = B

t = 4 icin yineleme asamasi

64(G) = max {85(G)pge, 83(B)Pge , 83(Y)Pyc} P (04)
= max {83(G)pge 83(B)prc » 83 (Y)pye} d6(K)
= max {(0.013)(0.6), (0.011)(0.2), (0.0054)(0.4)}(0.1)
= max {0.0078,0.0022,0.00216}(0.1) = 0.00078
Ya(G) = G
64(B) = max {85(G)pgp, 83(B)pgg , 83(Y)pys} Pp(04)
= max {83(G)pgp, 83(B)pes , 83 (Y)pys} ¢5(K)
= max{(0.0013)(0.3), (0.011)(0.3), (0.0054)(0.4)}(0.2)
= max {0.00039,0.0033,0.00216}(0.2) = 0,00066
y,(B) = B
64(Y) = max{83(G)pcy, 63(B)ppy , 83(Y)pyy} dy(04)
= max {83(G)pgy, 83(B)pgy , 83(Y)Pyy} Py (K)
= max {(0.013)(0.1), (0.011)(0.5), (0.0054)(0.2)}(0.6)

= max {0.0013,0.0055,0.00108}(0.6) = 0.0033

Yy Y)=B

t = 5 igin yineleme asamasi

85(G) = max {8,(G)pge, 64(B)prc » 84(Y)Pye} dg(05)

= max {8,(G)pcc, 64(B)pgc , 64(Y)Pyc} dc(K)

= max {(0.00078)(0.6), (0.00066)(0.2), (0.0033)(0.4)}(0.1)

= max {0.00047,0.000132,0.00132}(0.1) = 0,000047
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(5.15D)
(5.15m)

(5.15n)

(5.16)
(5.16a)
(5.16b)
(5.16¢)
(5.16d)
(5.16¢)
(5.16f)
(5.16g)
(5.16h)
(5.16i)
(5.16j)
(5.16k)
(5.161)
(5.16m)

(5.16n)

(5.17)
(5.17a)
(5.17b)

(5.17¢)



Ps(G) = G
65(B) = max {8,(G)pgp, 84(B)pgp , 84(Y)pys} Pp(0s)
= max {8,(G)pcg, 84(B)pss , 64 (Y)pys} ¢s(K)
= max {(0.00078)(0.3), (0.00066)(0.3), (0.0033) (0.4)}(0.2)
= max {0.000234,0.000198,0.00132}(0.2) = 0.00027
Ys(B) =Y
85(Y) = max {84(G)pay, 84(B)pgy , 84 (Y)pyy} Py (05)
= max {8,(G)pay, 84(B)pay , 84 (Y)Pyy} dyv(K)
= max {(0.00078)(0.1), (0.00066)(0.5), (0.0033)(0.2)}(0.6)

= max {0.000078,0.00033,0.00066}(0.6) = 0.0004

Ys(Y) =Y

Zaman 1 2 3 4

Cikt1 i i SB K

Sekil 2.13 Viterbi Algoritmasi I¢cin Kafes Tsi
Kaynak : (Ibe, 2009)

Sonug asamasi asagidaki sekildedir:
P* = max {65(G), 85(B), 65(Y)}

= max {0.000047,0.00027,0.0004} = 0.0004

qr” = arg max{6s(G), 65(B),65(Y)} = Y
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(5.17d)
(5.17¢)
(5.17f)
(5.17g)
(5.17h)
(5.17i)
(5.17j)
(5.17K)
(5.171)
(5.17m)

(5.17n)

(5.18)
(5.18a)

(5.18b)
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Yol geri izleme asamasi soyledir:

9t" = Per1(qes1”) (5.19)
qs" = Ps(gs™) = Ps(V) =Y (5.192)
93" = Palqs") = Pu(Y) =G (5.19b)
92" = P3(qs") = P3(G) = Y3(B) =G (5.19¢)
91" = Pa(q2") = Y2(G) =G (5.19d)

Boylece, en onemli olasi durum ardisikhiginin Q* = { G, G, G, Y, Y} oldugu bulunur. Bu yol
Sekil 2.13’de gosterilmistir (Ibe, 2009).

2.3.6.3 Ogrenme Problemi Coziimii

Bu baslik altinda 6grenme ¢oziim teknigi olan Baum — Welch Algoritmasinin igerigi
hakkinda bilgi vermek amaclanir. Olasilik tabanli bir modelin parametrelerinin tahmin
edilmesinde kullanilan bu algoritma aym zamanda En Iyileme Algoritmasi olarak da
adlandirilmaktadir.

Beklenti yiikseltme igslemi olarak da goriilen Baum-Welch algoritmasi kullanilarak model
parametreleri hesaplanir (Haberdar, 2005).

Ogrenme problemi SMM parametrelerinin nasil diizeltilebilecegi ile ilgilidir 8yle ki verilen
gozlem setine genellikle ¢alisma seti olarak basvurulmaktadir, bu ¢alisma setinde model
tarafindan tasarlanmis uygulama i¢in en iyi yol gosterilmektedir. Clinkii gozlemleri gostermek
i¢in en 1yi yol aranir, optimizasyon problemi ¢oziiliir ve optimizasyon i¢in kriter tanimlanir. En
onemli ¢cogunlugu temsil eden kullanilan optimizasyon kriteri, maksimum olasilik kriteridir
(Ibe, 2009). Verilen gozlem ardisikliklarinin olasiliklarini  maksimize eden SMM

parametrelerini bulmak icin ¢alisir. Oyle ki, asagidaki ¢dziim bulunur:
A" =arg m)?x{P[OIA]} (6.1)

Maalesef, bu problem olduk¢a komplekstir, P[O|A] maksimizasyonunu saglayan A bulunmasi
ile birlikte ¢ozlimselligi saglayan bilinen bir metot yoktur fakat, model parametrelerini segcerken
ayn1 yolla P[O|A] sinirli maksimizasyonu kullanilacaktir. Bu metoda Baum-Welch Algoritmasi
ad1 verilir. Bazen de ileri-geri yon algoritma olarak adlandirilir ve beklenen maksimizasyon

(Expectation Maximization)(EM) metodunda 6zel bir durumu vardir (Ibe, 2009).
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2.3.6.3.1 Baum Welch Algoritmasi

Bu algoritma tiirii i¢in ayn1 zamanda ileri — geri yon algoritmasi ifadesi de kullanilmaktadir
(Fraser, 2008). Algoritma Onceki bilgi i¢in ya da bazi muntazam dagitim i¢in segilen ilk degerler
P,d, m parametrelerinin kullaniminda baglar. Sonra mevcut modelin kullanimi, bu alistirma seti
icin tiim uygun yollar P,¢, m’nin yeni olasilik degerleri kullanilmak suretiyle géz oniinde
tutulmalidir. Mevcut modeldeki parametrelerdeki onemsiz degisiklikler varligini siirdiirdiigii

miiddetge prosediir tekrarlanmaktadir.

GOZLEM VEKTORLERI DURUM SAYISINA ORANTILI OLARAK GRUPLANIR
VE DURUMLARA ATANIR.

A
MODEL PARAMETRELERI iCIN iLK DEGERLER
HESAPLANIR.

>
«

VITERBI ALGORITMASI iLE OLASI DURUM DiZziSi
BULUNUR.

MODEL PARAMETRELERI GUNCELLENIR.

EVET

DEGISTI
HAYIR

A 4

MODEL
PARAMETRELERININ

Sekil 2.14 Baum — Welch Algoritmasi1 Asamalari
Kaynak : (Haberdar, 2005)

Sekil 2.14’de Baum-Welch algoritmasina baslamadan 6nce baslangi¢c degeri bulma adimlari

gosterilmektedir.

Ileri-geri yon algoritmasinda oldugu gibi Baum-Welch algoritmasinda da ayni ileri olasilik
degisken olan a.(i) ve geri olasilik degiskeni olan (i) degerlendirme probleminde

kullanilmaktadir.



55

a.(i) = Ploy,05,....0¢ ,q¢ = Si| A ] (6.2)
Be(i) = P[ots1,0¢42, - O1lqe = 5i,A] (6.2a)
s; durumunun baglangicindaki olasilik (i) t zamani i¢in gozlem ardisikligt {o;,0,, ....0¢}

ve t zamaninda s; durumunda verilen (i) kosullu olasilik kismi gézlemleri {0¢41 , 042, ---- OT}

seklindedir. Ayn1 zamanda bu degiskenler su sekilde timevarimsal hesaplanmaktadir:

a(i) = md;(oy) 1<i<N (6.3)
a1 () = {ZN1 pijee (D };(0r41) 1<t<T-1,1<j<N (6.3a)
Br() =1 1<i<N (6.3b)
Be() = XiL; pijBess (Ddj(0es1) 1<t<T-1,1<i <N (6.3¢)

Viterbi algoritmasinda oldugu gibi, olasilik degiskeni olan vy (i) su sekilde tanimlanir:

N @B ae(DPBe()
vi(@) = Plo[A]  IN,Be(o(@ ©4

t zamaninda s; durumunda verilen biitiin gozlem ardisikliklart ve modelin olasiligidir.
Ozetlenecek olursa y(i); t lizerinde s; durumundaki gecislerde beklenilen say1y1 vermektedir.
Son olarak t zamaninda s; durumundaki olasilik degisken olan &:(i,j) ve t+1 zamaninda

sj durumunda verilen gozlem ardigikliklart model olarak asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

P[qe=s;,qt+1=5},0| A]

5(,j) = P(ac = s1,qee1 = 5| 0,1) = PO (6.5)
_ ot (D)pijdj(0t+1)Be+1() _ ot (D) pijdj(0t+1)Be+10) (6.52)
2N, Br(Dar() NI e (@Dpijdj(0r+1)Bee () '

Dikkat edilmelidir ki y.(i) ve &(i,j) asagidaki sekilde birbiri ile iligkilidir:

ve(@® = XX, &G ) (6.6)

Ozetlenecek olursa &(i,j) ; t iizerinde s; durumundan sj durumuna beklenilen sayidaki
gegislerde yorumlanabilir bir degisken olarak verilmektedir. p;;’yi s; durumundan s; durumuna
beklenilen say1 gecislerinden; normalize edilmis s; durumundaki beklenilen say1 gegisleri su

sekilde tahmin edilir:
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g )]
Pi = S (6.7)

sj durumunda t zamaninda ¢ikarilan olasilik ¢ikti sembolii olan o; = k sistemi Esitlik (6.8)’de
gosterilir (Ibe, 2009).

Tt=1 0p=k Vt()
YTy ve()

d;(k) = (6.8)

Algoritmanin detaylar1 agagida verilmistir:

1. t=1 zamaninda s; durumu i¢in beklenilen sikliktaki s; durumu igin ilk durum

dagitiminin tahmini s6yle bulunur:
T = v1() (6.9)

2. pjve (T)j (k) tahminlerinin ilk tanimlamalar1 bulunur.
3. Mevcut model olan A = (P, ¢, m); Py ve ¢;(k) degerlerinin toplamidir. Giincellenmis

modelin kullanimda yeni iterasyonlar A = (P, ¢, @) kullanilir ta ki yeni model ile eski
model birbirine yaklasincaya kadar bu islem devam eder.

4. P[0|A] — P[0]A] < & olursa, & onceden tanimlanmis baslangig degeri oldugunda
islem durur.

Bu Algoritma NJ. Princeton savunma analizleri enstitlisinde Baum ve birlikte calisanlar
tarafindan 1960’larda gelistirildi. Her bir iterasyonda, gozlenemeyen durumlarin dagilimi tahmin
ediliyor ve bu tahminler dogrultusunda beklenen ana olasiligin sayginligi maksimize ediliyordu.
Baum ve arkadaglarinin Sakli Markov Modeli iizerindeki dikkati sinirliydi ve ayni iterasyona
benzer bir yaklagim farkli bir model tarafindan goézlenemeyen degiskenler kullanilarak
gelistirildi. 1977 yilinda Dempster, Laird ve Rubin tarafindan EM algoritmasi ad1 verildi (Fraser,
2008). EM teorisi bundan sonraki iterasyonlar i¢in iki seyden bir tanesinin olacagmi ifade
etmektedir:

a) A daha cok olasiliga sahipse A’denP[0|A] > P[0|A] durumu, ya da
b) 4 = 2 seklinde olasilik fonksiyonunda sabit bir noktaya ulasilir.
Bu algoritmanin temel problemi, maksimum noktasinda 4 = A birbirine yaklasacagmin

garanti edilememesidir. Bu durum birgok yerel azami hedef fonksiyonun bulunmasindan
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kaynaklanmaktadir. Bu problemi ertelemenin bir yolu da bu algoritmanin birgok kere
calistirilmasidir ki boylece her bir farkli baglangi¢c degeri A elde edilir. Bu probleme ragmen,
algoritma pratikte iyi sonuglarin bulunmasini saglamaktadir (Ibe, 2009).

Egitim seti olarak X = {0*}¥_, verildiginde, Sekil 2.15°de oOzetlenen Baum-Welch
algoritmasinin adimlar1 gergeklestirilerek model parametreleri kestirilmis olur. Durma sarti

P(X|A) = TIK, P( oX | 7\) olasiliginin artarak belli bir noktaya gelmesidir.

[ MODEL PARAMETRELERININ BASLANGIC DEGERLERI ]
Azl

P(XIA) HESAPLANIR

&
<

MODEL PARAMETRELERI GUNCELLENIR

Aveni, Zveni, Kveni

Pveni (XIA) HESAPLANIR

4 EVET
Pyeni (XIA) D
HAYIR

SAKLI MARKOV MODEL

Sekil 2.15 Baum — Welch Algoritmasi Sonlandirma Asamalar

Kaynak : (Haberdar, 2005)

Yapilan analizler sonucunda A = (P, d, ) dan A = (P, d, ™) modeli elde edilir. Bu islemin
birden fazla tekrarlanarak model parametrelerindeki degisimin belirli bir degerin altina diismesi
ile model sona erer. En son elde edilen A = (P, d, ™) model parametreleri ile en uygun sonuca

ulagilacag ongorilmektedir (Agun, 2008).

2.3.7 Sakh Markov Modeli Cesitleri

Bu baglik altinda en ¢ok popiiler olan Sakli Markov model ¢esitleri hakkinda bilgi
verilmektedir. Fakat Oncelikle; basit teknikler dogrultusunda olasilik Olgiimlerine ulasmada

kullanilan degisik yaklasimlarin varligindan s6z edilir. Farkli zaman dilimleri (hayali- gercek
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diinya) arasindaki iliskiyi incelemek istedigimizde; hayali diinyada iiretmeye c¢alisilan yeni bir
olasilik degeri olan P’nin altinda yer alan tiim gdzlemler bagimli rasgele degiskenlerdir. Ideal
matematik diinyasinda olasilik degerinin hesabin1 yaparken Fubinin teoremini kullanmak
tahminlerde meydana gelebilecek olan ara degisiklikleri gbzlemleme imkéani sunacaktir. Daha
sonra ters Ol¢iim degisiklikleri ile bulunan hesaplamalar gercek diinya ile iliskilendirilir. Bu
anlatim Sekill7°’de gosterilmis olup; buna karsi gelistirilen karsit goriis ise Sekil 2.16’da
gosterilmistir (Elliott, Aggoun ve Moore, 2008).

/
SAKLI MARKOV (KOLAY) DURUM
HAYALI DUNYA < MODELI (P) FUBINI-TYPE BILGILENDIRME
METOTLAR FILTRESI
N~
/
OLCUM OLCUM SAKLI OLCUM
DEGISIKLIKLERI DEGISIKLiGi DEGISIKLIiGi
N~
e
GERCEK J SAKLI MARKOV OPTIMAL
DUNYA MODELI (P) FiLTRE
N~

Sekil 2.16 Optimal Filtre Tiiretme isleminde Referans Alinan Olasihig Gosteren Tablo
Kaynak : (Elhott & Aggoun & Moore, 2008)

SAKLI MARKOV ZOR OPTIMAL
MODELI (P) FiLTRE

METOTLAR

Sekil 2.17 Direkt Optimal Filtre Tiiretme Islemi
Kaynak : (Elhott & Aggoun & Moore, 2008)

Gergek ile hayali diinya arasindaki Olgiim degisikliklerinin yani sira Sakli Markov
Modellerinde yer alan gizli (sessiz) durumlarin varligindan da sz edilir. Bu gizli durumlar
0zel durumlar olup herhangi bir sembol ile ifade edilemezler. Bunlar sadece SMM’nin
acikhginin  artirilmas: i¢in  kullanilmaktadir. Ozellikle model icerisindeki gegislerin
azaltilmasinda kullanilmaktadirlar. Ornegin Sekil 2.19°da gésterildigi gibi, her durumun birden
fazla diger durumlarla iligskili olmas1 halinde; gizli (sessiz) durumlar burada kullanilarak

durumlar arasinda sigrayis saglanir (Ibe, 2009).
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Sekil 2.18 Gizli Durumlar Yoksa Gegisler
Kaynak : (Ibe, 2009)

.

Sekil 2.19 Gizli Durumlar Varsa Gegisler
Kaynak : (Ibe, 2009)

Sakli Markov Modellerindeki farkli genislemelerin varligt modelin esnekligini artirmaya
yoneliktir. Ayrica eklenen setlerdeki yeni 6zelliklerin tanitimini ve bu 6zellikleri igeren setlere
ait baglhiliklar1 gelistirmektedir ya da ozellikler arasinda iliskiyi giiclendirmektedir. Asagida
model igerisinde genislemenin konu alindig1 5 cesit Sakli Markov Modeli tiirii hakkinda
Ozetlere yer verilmistir. Bu modeller; Hiyerarsik Sakli Markov Modeli, Faktoriyel Sakli
Markov Modeli, Ciftli Sakli Markov Modeli ve Yar1 Sakli Markov Modeli’dir (Ibe, 2009).

Bu modellere yer verilmesinin nedeni bu model tiirlerinin bir¢ok akademik caligmada etkin
bir sekilde kullanilmasidir. Ayrica finansal alanda yapilacak olan ¢alismalarda ileride bu

modellere verilecek 6nemin artacag gercegidir.
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Hiyerarsik Sakli Markov Modeli

Sekil 2.20 Hiyerarsik Sakli Markov Modeli Gecis Semasi
Kaynak : (Ibe, 2009)

Faktoriyel Sakhh Markov Modeli

Sekil 2.21 Faktoriyel Saklh Markov Modeli Geg¢is Semasi
Kaynak : (Ibe, 2009)

SAKLI
" DURUMLAR

GOZLEM
DEGiSKENLERI

h



Ciftli Sakhh Markov Modeli

Sekil 2.22 Ciftli Sakhh Markov Modeli Geg¢is Semasi
Kaynak : (Ibe, 2009)

Yar Sakli Markov Modeli

Sekil 2.23 Yar1 Sakh Markov Modeli Gecis Semasi
Kaynak : (Ibe, 2009)
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2.3.8 Sakh Markov Modeli Uygulama Alanlar1 ve Yapilan Ornek Calismalar

Sakli Markov Modeli (SMM) en az 30 yildir isaret dili ile ilgili uygulamalarda 6zellikle
otomatik konusma tanimlamalarinda kullanilmaktaydi fakat teori ve uygulamalar1 diger
alanlarda kullamlarak gelistirilmistir. Ornegin;

e Her Tiirlii Tanimlamada: Yiiz, Hareket, El Yazisi, Imza

¢ Biyoloji Biliminde: Biyolojik Ardisikliklarin Analizinde

e Cevre Biliminde: Riizgar Hareketleri, Yagis Miktar1 Hesaplamalari, Depremler
e Finans Alaninda: Giinlilk Kazan¢ Hesaplamalarinda

e Biyofizik Alaninda: Iyon Gegis Modelinde

Sakli Markov Modeli (SMM)’nin etkileyici 6zelligi onun sade ve kolay olusudur. Ayrica
matematik alanina yakinligi ve 6zellikle olasiliklarin nispeten dogrudan hesaplanmasina olanak
saglamas1 da modeli etkileyici kilmaktadir (Zucchini ve Macdonald, 2009).

Asagida Sakli Markov Modeli (SMM)’nin farkli uygulama alanlar1 hakkinda yapilmis olan
ornek calismalara deginilmektedir. Ornek ¢alismalardan da anlasilacag {izereSakli Markov

Modeli’nin genis bir uygulama alanina sahiptir.

2.3.8.1 Enflasyon ve Enflasyondaki Belirsizliklerin iliski

Baz1 aragtirmacilar enflasyon, enflasyondaki belirsizlikler ve bilylime arasinda bir iliskinin
mevcut oldugunu belirtmislerdir. Evans ve Wachtel (1993) enflasyon orani ile enflasyondaki
belirsizlikler arasindaki pozitif iliskinin varligin1 arastirmak {izere iki farkli (Markov
Switching) modelini kullanmiglardir. Iki farkli Markov siirecinden yola ¢iktiklari bu
stireclerden birincisinde siirekli unsurlarin kullanildig: ikincisinde ise gegici unsurlarin

kullanildig1 sozedilmektedir (Bhar ve Hamori, 2004).

2.3.8.2 Sara Nobetleri

Albert (1991) ve Le, Leroux ve Puterman (1992) yillarinda yaptiklar1 ¢aligmalarda iki
durumlu Poisson-SMM’ini bir sara hastasi ilizerinde giinliik veriler {izerinden uygulamislardir.
Bu model noéroloji literatiiriinde karsilagilabilecek nobetli hastaliklarin  6rnegin  Sara
nobetlerinde kullanilabilir bir ara¢ olarak Markov zincirinin uygunlugunu ortaya ¢ikarmaistir.
Ayrica nobetin alt etkilerinin bulunmasi esnasinda da Sakli Markov Modeli kullanimi1 dikkate
alinmalidir. Bu modelleme hakkinda bilgi sahibi olmak i¢in Hopkins, Davies ve Dobson’un

1985 yilinda yaptig1 caligmalar incelenmelidir (Zucchini ve Macdonald, 2009).
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2.3.8.3 Old Faithful Geyser’indeki Patlamalar

Amerika Yellowstone Ulusal Parkinda bulunan Old Faithful Geyser’indeki patlamalar ya da
puskiirmeler hakkinda farkli yollarla modellenmis bir¢ok yaymlamis ¢alisma mevcuttur.
Ornegin; Cook ile Weisberg (1982), Weisberg (1985), Silverman (1985), Scott (1992) ve Aston
ile Martin (2007). Calismalar1 dogrultusunda kullanilmasi gereken modelin SMM oldugu tespit
edilmis olup; 6nce Markov Zincirinin olusturulmasi sonra ise SMM ile karsilastirmalarin

yapilmasi gerekliligi saptanmistir (Zucchini ve Macdonald, 2009).

2.3.8.4 Ulkeler ve Hisse Senedi Piyasalari1 Arasindaki Baglantilarin incelenmesi ve

Hisse Senedi Karindaki Gegici ve Kalici Unsurlarin Tahmini

McCarthy ve Najand (1995) yaptig1 ¢alismalarinda Kanada, Almanya, Japonya, Ingiltere ve
Amerika hisse senedi piyasalar1 arasindaki baglantilarin varlifindan séz etmektedirler. Bu
baglantilardan s6z ederken kullandiklar1 parametreler ve veri setleri daha sonralart Markov
modelleri ile incelenmistir. Bu arastirmalar Kim, Nelson ve Startz tarafindan (1998) yilinda
(Markov Switching ) varyans modeli ile ARCH 1n ekonomik veriler lizerindeki etkileri ile
birlikte kullanilarak incelenmistir. Hisse senedi karindaki gecici ve kalic1 unsurlarin tahmini
konusunda ise ki asamadan s6z edilmektedir. Birinci asamada (Markov Switching
Heteroskedasticity) modeli ile ARCH kullanilmis olup; ikinci agamada tilkeler arasindaki hisse
senedi karlilig etkileyen unsurlar ile karlilik varyanslar1 arasindaki farkliliklar karsilastirilarak

yorumlanmistir (Bhar ve Hamori, 2004).

2.3.8.5 Koeberg’teki Riizgar Hareketleri

Giiney Afrika’nin tek niikleer gii¢ istasyonun bulundugu Koeberg, Cape Town’un 30 km
kuzeyinde ve dogu sahilindedir. Riizgar hareketleri, riizgar hizi, yagis miktar1 ve diger
meteorolojik veriler siirekli olarak Koeberg’in meteoroloji istasyonu tarafindan toplanmakta ve
radyoaktif plume modeli ile modellenmekteydi. Son dort yillik veriler Raftery modeli
tarafindan sliper Markov zincirinin elde edilmesinde kullanildiktan sonra SMM ile ¢aligma
tamamlanmistir. Berchtold (2001) Raftery modelinin baska bir Markov modeli ile
gelistirilemeyecegini ve bu modelin uygunlugunun tespitini raporlamistir (Zucchini ve

Macdonald, 2009).

2.3.8.6 Endiistriyel Uretim ve Hisse Senedi Piyasalar1 Arasindaki iliski

Hamilton ve Lin (1996) ve Chauvet (1998/1999) hisse senedi piyasalar ile ticari dongii
degiskenleri 6rnegin sanayi liretimi arasindaki iliskiyi agiklamaya ¢alismislardir. Bu ¢alisma ile

birlikte endiistriyel {iretim ve hisse senedi piyasalar1 arasindaki iligki iizerine bilim adamlarinin
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gozlerinde canlandirdiklart olasiliksal resim ufuklarini agacak sekilde daha da genislemistir.
Kim, Nelson ve Startz (1998) (Markov Switching) varyans modelini haftalik hisse senedi kar

verileri ile endiistriyel ¢iktilari iliskilendirecek sekilde incelemislerdir (Bhar ve Hamori, 2004).

2.3.8.7 Edendale Hastanesi’ndeki Dogum Vakalan

Haines, Munoz ve Gelderen (1989) Gaus ARIMA modelini kullanarak Giiney Afrika
Natal’da bulunan Edendale Hastanesi’ndeki dogum vakalari iizerine bir arastirma yaptilar.
Zeger ve Qaqish (1988) tarafindan (discrete — value) SM ve Markov Regresyon modeli ayni

veri seti lizerinde kullanilarak uygulanmistir (Zucchini ve Macdonald, 2009).

2.3.8.8 Cape Town’daki intihar ve Adam Oldiirme Vakalar

Amerika’da oldugu gibi Giliney Afrikada’da silah kontrolii toplumsal tartisma konusu
durumundadir. Dr L.B. Lerer, Cape Town’da Salt Nehir’deki Giiney Afrika Polis Oliimleri
Inceleme Biirosundan aldig1 intihar ve adam dldiirme verileri ile siddete olan egilimdeki artisi
arastirmak iizere bir proje gelistirmeyi tasarladi. Bu verileri incelemek i¢in kullandigi model
oncelikli olarak Markov zincirinin tespitine bagl gelistirilen Binomial — SMM’dir (Zucchini

ve Macdonald, 2009).

2.3.8.9 Hayvan Davramslarindaki Geri Doniisiimlerin Modellenmesi

Hayvan davraniglarint inceleyen bilim adamlarn daha ¢ok hayvanlarin gosterdigi
davraniglardaki degisimlerin sikligin1 ayirt etmeye calisirlar ¢ilinkii hayvanlarin belli bash
hareketleri vardir ve bu hareketler bir sistem etrafinda tekrarlanmaktadirlar. Macdonald ve
Raubenheimer (1995) hayvanlardaki davranis sikliklarini (gbzlenilmemis alt durumlar iceren
giidiisel durumlart) SMM’yi kullanarak modellediler. Bu model ile hayvanin davranislardaki
rasgelelik yapisinda 6nemli bir goriiniis ele gegirildi. Bu da hayvanin a¢ olmasi halinde sadece
yemek i¢in gelistirdigi durumsal yapiya sahip olmadig1 ayrica igmek, yiiriimek, eselemek gibi
coklu durumsal yapilar1 da davraniglarina yansittigr gercekligi ile karsilagildi. Buradan da
hayvanin sadece davranisi ile glidiisel durumunun bire bir birbirini yansitmadigi sonucuna
varildi. Burada c¢oklu alt davranislara ulasilmasi icin SMM’nin kullamildig1 gbzlemlenir

(Zucchini ve Macdonald, 2009).

2.4 Markov ile Sakli Markov Modeli Arasindaki Farkhihklar

SMM yapist itibariyle Markov Model teorisine dayanmaktadir. SMM ile diger Markov
modelleri arasindaki iligkinin 6zeti Tablo 2.3 de verilmistir. Burada ki farklilasma durumlarin

tamamen goriiniir olup olmadig1 ve temsili araciliklarin disinda siireglerin takip edebilir olup
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olmadiginin altin1 ¢izmektir. Markov karar siirecleri tamamen goriiniir durumlar ve temsil
kontroliiniin altindaki gegislerden olugsmaktadir. Kismen goriiniir Markov karar siiregleri kismi
goriiniir durumlara ve temsil kontrolii altindaki gecislere sahiptirler. Sonug olarak Sakli Markov
Modeli (SMM) kismi goriiniir durumlara sahiptir ve bu durumlar temsil kontrol altinda gegisleri
yoktur. Bir SMM her anda durumu degisen birimleri olan bir sonlu durum makinesidir (Ibe,

2009).

Tablo 2.3 Sakli Markov Modeli’nin Diger Markov Modelleri ile iliskisi

Tiim durumlar tamamen

Durum gegislerini kontrol

Markov Modelleri goriiniir mii? edebilir miyiz?
Markov Zinciri Evet Hayir

Markov Karar Siiregleri Evet Evet

Sakli Markov Modelleri Hayir Hayir
Kaynak:(Ibe, 2009)

Sakli Markov Modelinde yer alan gozlem olasiliklart matrisi sistemin herhangi bir anda
herhangi bir duruma geldiginde olusan gozleme ait olasiliklart igeren bir matristir. Modelin
“Sakli” adin1 almasinin temelindebulundugu sistemin herhangi bir anda icinde bulundugu
durum bilinememesidir. Markov Modelinde ise Sakli Markov Modeline karsilik bilinmeyen bir
durumun mevcudiyeti yoktur (Oz, 2009).

Her bir durumun gdzlemlenebilir bir olaya karsilik gelen Markov modelleri olaylarin
¢Oziimlenmesi asamasinda oldukca kisitlayici modellerdir. Markov modellerindeki kisitlayici
durumlar Saklt Markov modellerinde bulunmamaktadir. Sakli Markov Modelinde gozlem
dizilerini olusturacak baska bir olasiliksal siire¢ kiimesinin varligi s6z konusudur (Semerci,
2006).

Bir Uzmana gore: “Sakli Markov (SMM) Modeli, Markov Zincirleri {lizerine kurulu ve
Markov Zincirlerine bazi 6zellikler eklenerek olusturulmus bir modeldir. Markov Zincirlerinde
baslangic durum olasiliklar1 ve gegcis olasiliklart matrisi kullanmilirken SM Modelinde ise
bunlara ek olarak gozlem olasiliklar1 matrisi de kullanilir. Markov Zincirlerinde sistem
herhangi durumda iken eldeki gbzlem sadece sistemin bulundugu durumdur. SM Modelinde ise
sistemin herhangi bir anda hangi durumda oldugu bilinmez, fakat sistemin bir durumda iken bu
durumun tetikledigi gézlem ortaya ¢ikar ve bu gdézlem bilinir.”(Oz, 2009, s:2).

Markov Model yapisal olarak ardigik diiglimlerin olasiliinin hesaplanmasini temel alir.
Markov model yapisinda diigiimler gézlemlenen 6geleri belirtir. Markov Modelinde ortada
olmayan belirsizlik iceren ya da gézlemlenemeyen bir islemin modelinden s6z edilemez.
Fakat Sakli Markov Modelinde, gozlemlenemeyen durumlar i¢in sakli diigiimler olusturulur ve

durumlarin tahmini kendi varsayimimiza dayali olarak sekillenir (Agun, 2008).
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Markov zinciri ile modellenemeyen olaylarin modellenmesinde Saklt Markov Modeli
kullanilmaktadir. Ciinkii SMM, Markov zincirinden daha esnek bir yapiya sahiptir. SMM
tanimlamalarinda modelin; kesik zamanli Markov zincirinin bazi ekstra 6zelliklerini almis
halidir ifadesi kullanilmaktadir. Ekstra 6zellikten kastedilen ise Markov zincirinin sabit ve
bagimsiz bir olayr meydana getirmesinde belirli bir durumda bulunmasi halidir. Model
icerisinde meydana gelecek olaylardan her biri zamandan bagimsiz oldugu gibi, mevcut
durumun her bir olaya iligkin olasilig1 da dagilim degeri ile iliskilidir (Oz, 2009).

Markov Modelinde bir denkleme ait matematiksel bir model ortaya konulurken, Sakli
Markov Modelinde ile ortaya cikarilan denklem yakinsayan bir model niteligindedir
(Agun, 2008).

Durumlarin dogrudan gozlenemedigi model Sakli Markov Modeliolup Markov Modelinde
bdyle bir sorunla karsilagilmaz. Saklt Markov Modelinde her bir durumdan meydana gelen
gozlem ciktilart olugur. Gézlem ¢iktilarinin bir araya gelmesi ile gézlem dizisi meydana gelir

(Oz, 2009).
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UCUNCU BOLUM
X FIRMASI UZERINDEKiI UYGULAMA

Finansal oranlardan erken uyar1 gostergesi olarak faydalanmayi amaclayan ve bu amag
dogrultusunda analiz asamasinda Sakli Markov Modelinin kullanilmasi planlanan bu
calismada, X firmasina ait verileristanbul Menkul Kiymetler Borsasi’ndan temin edilmistir.

Firmalarin basarisiz olmasina paralel finansal oranlarinda meydana gelebilecek olumsuz
gelismelerin - birer erken uyar1 gostergesi oldugu disiincesigelistirilen modeller ile
desteklenmistir. Bu modellerden Altman modeline bu ¢alismada yer verilmesinin sebebi ise
tizerinde inceleme yapilacak firmanin gida sektoriinde faaliyet gostermesidir.

Bu ¢alismada belirledigimiz Z Skor Modeli ile analiz asamasinda kullanilacak Sakli Markov
Modeli sentezlenmektedir.

IMKB’de faaliyet gdsteren bir firmanm (1997 ile 2011 yillar1 da dahil olmak iizere) bilango
ve gelir tablolar1 incelenerek Z Skor Modeli analizinde kullanilan finansal oranlar

hesaplanmustir.

Z = 1,2X1 +1,4‘X2 +3,3X3+O,6X4+1X5

X, = Isletme Sermayesi / Aktifler

X, = Dagitilmamis Karlar / Aktifler

X5 = Faiz ve Vergi Oncesi Kazanglar / Aktifler

X, = Sermayenin Piyasa Degeri / Pasiflerin Defter Degeri

X5 = Satislar / Aktifler

3.1 Z Skor Modelinde Yer Alan Finansal Oranlarin Sayisal Degerlendirilmesi

Bu analizde kullanilan yukaridaki Z (Score) Modelinde yer alan X; finansal oram (Isletme
Sermayesi /Aktifler) degerlendirilirken; bu oranin %60’dan biiyiik olma durumu A harfi ile
%60°dan kiiciik olma durumu ise B harfi ile gosterilmistir. Bu sekilde bir gruplandirmaya
gidilmesinin altinda yatan nedenler:

e Yapilan finansal analiz verilerine gore sirketler degerlendirildiginde; tipik sinai
isletmelerde donen varliklarin toplam aktifler igerisinde %50’den fazla bir agirlik
tasidig1 bilinmektedir (Akgiic, 1998).

e Sirketlerden toptan ve perakende ticaretle ugrasanlarda ise bu oranina %70’1 astig

goriilmektedir (Akgii¢, 1998).
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Tiim bu bilgilere istinaden yapilan bu ¢alismada bu oranin %50 ile %70 arasinda ortalama

deger olan %60 diizeyinde uygulamaya konulmast uygun goriilmektedir.

Tablo 3.1 X1 Finansal Orani Degisim Araligi ve Sembolleri

Al X;> %60
B| X;< %60

Bu analizde kullanilan yukaridaki Z (Score) Modelinde yer alan X, finansal orani
(DagitilmamisKarlar / Aktifler ) degerlendirilirken; bu oranin %0’dan biiyiik olma durumu C
harfi ile %0’dan kii¢lik olma durumu ise D harfi ile gosterilmistir.

Firmanin uzun stireli karliligin1 gésteren bu oran ayn1 zamanda firmaya yonelikkar dagitim
veya oto finansman politikalarinin belirlenmesinde finansal analistlere yol gostermektedir
(Akgiig, 1998). Sirketin dagitilmamis karlarinin negatif olup olmamasi seklinde bir

siniflandirilma yapilmistir.

Tablo 3.2 Xz Finansal Orani Degisim Araligi ve Sembolleri

C| X,= %0
D | X,< %0

Bu analizde kullanilan yukaridaki Z (Score) Modelinde yer alan X3 finansal orani (Faiz
Vergi Oncesi Kazanclar / Aktifler ) degerlendirilirken; bu oranin %3’den biiyiik olma durumu
E harfi ile %3’den kii¢iik olma durumu ise F harfi ile gosterilmistir.

Bu calismada yer alan firmanin 1997 — 2011 yillar1 (dahil) arasinda olusan X3 finansal
oranlar1 ortalamasinin %3 cikmas1 sebebiyle %3 ve lizeri durumlar ile %3 ve alti durumlar

olmak tizere iki tiirlii stniflandirmaya gidilmistir.

Tablo 3.3 X3 Finansal Orani1 Degisim Arahigi ve Sembolleri

E[] X;> %3
F| X;< %3

Bu analizde kullanilan yukaridaki Z (Score) Modelinde yer alan X, finansal orani
(Sermayenin Piyasa Degeri / Pasiflerin Defter Degeri ) degerlendirilirken; bu oranin %50’den
bliyiik olma durumu G harfi ile %50°den kii¢iik olma durumu ise H harfi ile gosterilmistir.

Isletmenin sahip oldugu aktiflerinin ne kadarinin 6z kaynaklarlafinanse edildigini gdsteren
bu oranin isletmelerde %50 olmasi beklenir. Bu oranin %50’nin altinda olmasi isletmenin

bor¢lanma yapisinda sorunlarin oldugunu ve sirketin borglarmi 6demede zorluklarla
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karsilagabilecegi riskini ortaya koyar. Ayrica bu finansal oranin %50’den yiiksek oldugu
isletmelerin varliklarinin biiylik bir kismin1 6z kaynaklarla finanse ettikleri goriilmektedir

(Giilcan, 2011). Bu sebeple asagidaki tabloda da gosterildigi tizere gruplandirmaya gidilmistir.

Tablo 3.4 X4 Finansal Oram Degisim Araligi ve Sembolleri

G| X4,= %50
H| X,< %50

Bu analizde kullanilan yukaridaki Z (Score) Modelinde yer alan (Satislar / Aktifler)
degerlendirilirken; bu oranin 1’den biiylik olma durumu J harfi ile 1’den kii¢iik olma durumu
ise K harfi ile gosterilmistir.

X5 finansal oran1 bir firmanin sahip oldugu varliklarini hangi kaynaklar ile finanse ettigine
bagli olarak degisiklik gdsteren bir orandir. Firmanin net kar1 hesaplanirken, 6denilen vergi
vefaiz tutarlarinin dénem kérindan indirilmesi degisikligin temelini olusturmaktadir. Isletme
sattg miktarinin sabit olmast durumunda, sirket net kardaki degisiklikler sonucu aktif karlilik
orani da degisir. Varliklarin1 daha ¢ok yabanci kaynaklar ile finanse eden firmalarin aktif
karlilik oran1 diisiik ¢ikmaktadir (Giilcan, 2011).

Bu calismada yer alan firmanin 1997 — 2011 yillar1 (dahil) arasinda olusan X5 finansal
oranlar1 ortalamasinin 1 ¢ikmasi sebebiyle 1 ve lizeri durumlar ile 1 ve alti durumlar olmak

tizere iki tiirlii simiflandirmaya gidilmistir.

Tablo 3.5 X5 Finansal Orami1 Degisim Araligi ve Sembolleri

1] x> 1
K| Xe< 1
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Finansal Oranlar
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Grafik 3.1 1997 — 2011 Yillar1 Arasi Finansal Oranlarin Dagilim
Z = 1,2X1 +1,4X2 +3,3X3+ 0,6X4,+1X5 (71)

Esitlik 7.1°de yer alan finansal oranlar ile hesaplanan Z Skor Modelinin 3 sekilde
degerlendirildigi Bolim 1.2.2.1°de anlatmistir. Anlatilan bu degerlemenin modellenmesi
yapilmalidir. Bu ¢alismada Z Skor Modelinin 1,81 den kiiciik olmast hali V; ile; 1,81 ile 3

araliginda olmasi1 hali V, ile; 3’den biiyiik olmas1 hali ise V5 ile gosterilmistir.

Tablo 3.6 Z. Skor Modeli Degisim Aralhigi ve Sembolleri

v, |Z<181
Vs |Z>3
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Grafik 3.2 1997 — 2011 Yillar1 Aras1 Z Skor Modellerinin Dagilim

3.2  Gegis Olasiliklar1 Matrisinin Hesaplanmasi

Tahminlemede kullanilacak olan {A,B} , {C,D} ,{E,F} , {G,H} , {J,K} durum kiimeleri
kendi i¢inde ergodik olup, diger durum kiimesindeki durum kiimesindeki durumlar ile ergodik
yapida degildirler. Yani yukarida bahsedilen herhangi bir durum kiimesi igerisindeki eleman
diger bir durum kiimesindeki elemana gecis yapamaz. Bu durumda hem ge¢is olasiliklar
matrisinin hem de gozlem olasiliklar1 matrisinin olusturulabilmesi i¢in yeni durumlarin
olusumunu saglayacak bigimde gruplandirilma Ek 3’de gosterilmistir. Finansal Oranlarin alt
durumlarinin gruplandirilmasi sonucunda 32 tane yeni durum olusmustur. Bu da Ek 4’de yer
alan 32x32’lik gecis olasiliklart matrisinin olusumunu saglamistir.

Model i¢in baslangic durumunda tiim durumlarin meydana gelme olasiliklart aym
oldugundan, baslangi¢ olasiliklar1 esit alinmistir. Ciinkii modelde yer alan durumlardan

hicbirinin diger durumlara gore bir 6nceligi bulunmamaktadir.

=Pl = e = , 1<i<32 (7.2)

Ek 2’de yer alan verilere bagli olarak olusturulan gegis olasiliklari matrisi Ek 4’de
gosterilmistir. Gozlem verileri olarak alinan X, , X,, X3, X,, X5 finansal oranlarinin { V;, V5,
V3} Z Skor Modelilerine karsilik gelen durumlar kullanilarak gézlem olasiliklar1 matrisi Ek

5’de yer almaktadir.
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SM modelini olusturan ve agiklamasi yapilan tiim parametreler kullanilarak, Z Skor
Modeli’ne bagli olan 5 finansal oranin olusturdugu yeni durumlari ele alarak gelecege yonelik
tahminlerin hesaplanmasinda iki ayr1 analiz yapilmalidir. Elimizdeki veri setinin yetersizligi
dolayisi ile analiz sayimiz sekillenmektedir. Bu analizler; verilerin alindigi tarih araliginin bitisi
olan 2011 yilimm takiben yapilacak olup, 2012 ve 2013 yillarina yonelik olacaktir. Bu iki
analizinher biri i¢in, SM Modellerinde incelenen gozlem dizisi olasilif1 ve gozlem dizisinin

altinda yatan sakli durumlarin bulunmasi problemleri incelenmistir.

3.3 2012 Yih Tahmin Analizi

2012 yilina yonelik Z (Score) Degeri’nde meydana gelecek degisim oranlari, {V;, V,, V3}
gozlem kiimesinin elemanlarindan birisi ile ifade edilebilen bir oran olacaktir. Birinci
problemin ¢dziimiinde kullanilan Ileri-Yén ve Geri-Yén Algoritmalari ile {Vy, V,, V) gozlem
kiimesinin her bir elemaninin goézlemlenme olasiligi hesaplanmistir. Bu olasiliklar Tablo

3.7’de verilmistir.

Tablo 3.7 2012 Yili Gézlemleri icin Tahmin Edilen Gozlem Olasihklar:

Gozlem | Gozlem Olasiligr (%)
Vi 7
v, 74
V3 19

2012 yilinda gozlemlenme olasiligi en biiylik olan %74 ile V, goézlemidir. Bu sonu¢ Z
(Score) Degerinin 2011 yilina paralel bir durum izleyecegi gercegi ile karsi karsiya
birakmaktadir. 2011 yilinda oldugu gibi Z (Score) Degeri 1,81 ile 3 araliginda olmasinin %74
gibi oldukga yiiksek bir olasiliga karsilik gelecegi gozlemlenmektedir. Bu da firmanin ciddi
iflas riski ile kars1 karsiya olmadigini ve birtakim dnlemler ile finansal riskleri azaltarak giiclii
bir ekonomik yapiya kavusabilecegi konusunda 6ngorii saglamaktadir.

SM modellerinin ii¢ temel probleminden ikincisi olarak adlandirilan “Modelin Sakli
Kisminin Agiga Cikarilmas1” hali yani herhangi bir gézlemi en uygun bigimde agiklayan sakl
durumun bulunmas: ile miimkiindiir. Bunun icin; Viterbi Algoritmasi kullanilir. Istenilen
gozlemin olugmasinda en etkili oldugu kabul edilen yani en yiiksek olasilikli olan durumlar
secilmesi ile analiz gergeklestirilir. 2012 yil1 i¢in tahmin edilen gdzlem olasiliklar ile birlikte
bu olasiliklarin hesaplanmasinda etkili olan durumlar ve durumlarin igerdigi alt durumlar

asagidaki Tablo 3.8’de verilmistir.
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Tablo 3.8 2012 Yih Gézlemleri Icin Tahmin Edilen Gézlem Olasihiklari, Muhtemel
Durumlar ve Alt Durumlar

Gozlem | Gozlem Olasiligr (%) | Muhtemel Durumlar Alt Durumlar
|4 7 N1 A,C.E.G,J
v, 74 NI13,N17 A,D,F,G,J & B,C,E,G,]
V3 19 N9 AD.E.G,J

Ciddi iflas riski ile kars1 karsiya olmadigini belirttigimiz ve birtakim onlemler ile finansal
riskleri azaltarak giiclii bir ekonomik yapiya kavusabilecegi konusunda 6ngorii saglayan 2012
yilt i¢in tahmin edilen gozlem olasiliklarindan en yiikse8i olan V, icin Viterbi Algoritmasi
kullanilarak yapilan durum tahmini analizi sonucunda N13 ve N17 muhtemel durumlari
bulunmustur. Bu durumlarin i¢erdigi alt durumlar incelendiginde;

e 2012 yilinda sirketin finansal oranlarina bagl olarak N13 muhtemel durumunda olmasi
halinde
X, Finansal oraninin (Isletme Sermayesi /Aktifler) %60’ m iizerinde olacag;

X, Finansal oraninin (Dagitiimamuis Karlar / Aktifler ) %0’°dan kii¢iik olacagi;

X Finansal oraninin (Faiz Vergi Oncesi Kazanclar / Aktifler ) %3’iin altinda olacagi;

YV V VY V

X, Finansal oraninin (Sermayenin Piyasa Degeri / Pasiflerin Defter Degeri ) %50 nin
iizerinde olacagi

»  Xs Finansal oraninin (Satislar / Aktifler ) 1’den biiyiik olacagi dngoriilmektedir.

Bu bilgilerden yola ¢ikarak isletmenin N13 muhtemel durumunda 2012 yili finansal
oranlarin1 degerlendirirsek asagidaki sonuglara ulasilir.

Isletmenin X; finansal oranmin %60’1n iizerinde olmasi etkin bir calisma sermayesi
politikasi sergileyecegi konusunda bilgilendirir. Burada dikkat edilmesi gereken husus igletme
sermayesinin yetersizligi isletmenin tasfiye siirecini hizlandiran bir unsur iken; firmamizda
sermaye yetersizligi gozlenmeyecegi ve 2012 yilinda gosterecegi %60 lizerindeki etkinlige
paralel olarak X5 finansal oranmnin 1’den biiylik olmast hali olumlu bir gelisme olarak
degerlendirilmelidir. Ayrica X, finansal oraninin %350’nin iizerinde olmasi isletmenin
yiikiimliiliiklerini karsilamakta biiyiik bir riskle kars1 karsiya kalmayacagini fakat varliklarinin
0zkaynaklar ile finanse edilen kismina dikkat etmesi gerektigini hatirlatir.

X, ve X finansal oranlarindaki diisiikligii incelemek gerekirse; X, finansal oranin % 0’dan
kiiciik olmast hali ile anlatilmaya caligilan birikmeli karlilik oranin diisiikliigiiniin, firmanin
basarisizliga ugrama olasilig1 konusunda bize ipucu vermesidir. (Burada firmanin dagitilmamais
karlarin1 6denmis sermayeye eklemesi halinde bu oranin anlamini yitirecegi gercekligi de goz

oniinde bulundurulmalidir.) X3 Finansal oraninin %3’in altinda olacagma yonelik
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tahminimizde ise firmanin 2011 yilina gore kaynak kullaniminda etkinliginin azalacagini ve
ekonomik rantabilitesinde ¢ok az da diisiikliigiin meydana gelebilecegi 6ngdriilmektedir.

Tim bu agiklamalar baglaminda firmanin gelecege yonelik alacagi onlemler ile Z (Score)
Degeri’ni artirabilmesi miimkiin oldugu gibi; firmanin kar dagitim veya oto finansman
politikasinda gosterecegi zaaflara paralel bu degeri 1,81’in altinda da diisiirebilecegi de
miimkiindiir. Firmanin mevcut durumuna bakilacak olursa 2011 yilinda 1,81 ile 3 band:
arasinda yer alan Z (Score) Degeri’ni 2012 yilinda da ayn1 bantta korumasi biiyiik bir bagaridir.
Bu basariy1 saglayan ise X; , X4, X5 finansal oranlarinin biiyiikligidiir.

e 2012 yilinda sirketin finansal oranlarma bagli olarak N17 muhtemel durumunda olmasi
halinde;

X, Finansal oraninin (Isletme Sermayesi /Aktifler) %60’ altinda olacagr;
X, Finansal oraninin (Dagitiimamis Karlar / Aktifler ) 0’dan biiyiik olacagi;

X Finansal oraninin (Faiz Vergi Oncesi Kazanglar / Aktifler ) %3’iin iizerinde olacagi;

YV V VY V

X, Finansal oraninin (Sermayenin Piyasa Degeri / Pasiflerin Defter Degeri ) %50 nin
iizerinde olacagi

» X Finansal oraninin (Satislar / Aktifler ) 1’den biiyiik olacagi 6ngoriilmektedir.

Bu bilgilerden yola c¢ikarak isletmenin N17 muhtemel durumunda 2012 yili finansal
oranlarin1 degerlendirirsek; N13 muhtemel durumunda olma haline benzer sadece iki finansal
oranin ayni yonlii sonuglar verdigi diger 3 finansal oranin ise fakli yorumlamalara yol acacagi
gozlemlenmektedir.

N13 muhtemel durumu ile ayn1 6zellikleri gosteren X, ve X finansal oranlarina karsilik;
X, finansal oranin %60’1n altinda seyri firmanin ¢alisma sermayesi politikasina 6nem vermesi
gerektigini aktarmaktadir. Diger finansal oranlarin olumlu yonde seyri ile firma X; finansal
oranindaki diisiise ragmen Z Skor Modeli’ni 1,81 ile 3 bandi arasinda korumay1 basariyor.
Burada N17 muhtemel durumunu; N13 muhtemel durumundan ayri tutan ise N17 muhtemel
durumunda X; hari¢ diger tiim finansal oranlarin Z Skor Modeli’ni artirici bir etki sagladigina

yonelik tahmindir.

3.4 2012 ve 2013 Yillar1 Tahmin Analizi

2012ve 2013 yillarina yonelik Z (Score) Degeri’nde meydana gelecekdegisim oranlarini
igerir ikili diziler olusturularak bu diziler i¢in gozlem olasiliklar1 ve olusturulan dizileri en
yiiksek olasilikla agiklayan durum dizileri tahmin edilmistir. Bu tahminler ve durum diziler

tahmininde ortaya ¢ikan durumlarin i¢erdigi alt durumlar Tablo 3.9°da gosterilmektedir.
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Tablo 3.9 2012 ve 2013 Yillar1 Gozlemleri i¢cin Tahmin Edilen G6zlem Olasiliklariy, Durum
Dizisi Tahminleri ve Alt Durumlar

Gozlem | Gozlem Dizisi Muhtemel

Dizisi Olasiligr (%) Durum Dizileri
/A4 6,9 NI1,N25
v, 2,1 N1,N25
ViVs 2,1 N1,N25
Vi 6,9 (N13,N17),N1
vV, 48,6 (N13,N17),(N9,N13)
V,Vs 13 (N13,N17),N13
/A4 6,9 NO,N1
VsV, 11 NI9,N1
ViV, 2,7 N9,N2

2012 ve 2013 yillar1 i¢in olusan V, ve V, gozlemlerinin durum dizisi en yiiksek olasilik
olan %48,6 ile 2012 Yilindaki N13, N17 olast durumlarin 2013 yilinda N9, N13 seklinde
olacagi tahmin edilmistir.

Tahmin edilen bu alt durumlara gére 2012 yilinda yapilan tahmine paralel bir seyrin 2013
yilinda da gozlemlenecegi asikardir. Bu durumda firmanin 2011 yilinda Z Skor Modeli’nde
sagladig stabilitenin 2012 yilinda da ayn1 sekilde devam edecegi ve 2013 yilinda da 1,81 ile 3
band1 arasinda korunmasi muhtemel goriinmektedir.

Burada gozlemlenecek farkliliklar ise yapmis olan analizde yer alan alt durumlarin
cesitliliginden kaynaklanmaktadir. Finansal oranlarin gosterdigi farkli reaksiyonlar isletmenin
hangi bilanco kalemlerinde diizenleme yapacagini belirlemede biiylik nem arz etmektedir.

2013 yilinda 2012 yilindaki gibi aym1 N13 durumunun gézlemlenebilecegi ve ayrica N9
durumunun da gozlemlenebilecegi vurgusu yapilmaktadir. Bu durumlarin alt durum dizileri
birbirinden farkli olup; burada yer alan ortak noktalarin tizerinde durarak degerlendirme yapilir.

Altdurumlarda da gézlemlendigi tizere; X, Finansal oraninin (Sermayenin Piyasa Degeri /
Pasiflerin Defter Degeri) %50’°nin iizerinde olacagi ve X5 Finansal oraninin (Satislar / Aktifler)
1’den biiyiik olacagi dngoriilmektedir.

N13 ve N9 durumlarina ait alt durumlarda benzerlik oldukca yiiksek olup; yukaridaki iki
finansal oranm seyrine paralel X; Finansal oranmin (Isletme Sermayesi /Aktifler) %60’
tizerinde olacagi ve X, Finansal oraninin (Dagitilmamis Karlar / Aktifler) %0’dan kiiglik
olacagl ongoriilmektedir. Sadece tek farkliik X; Finansal oranmin (Faiz Vergi Oncesi
Kazancglar / Aktifler ) %3 1in altinda olup olmayacagi hususudur.

Isletme bu durumda ciddi bir risk ile karsi karsiya kalmamaktadir. Fakat isletme 1,81 — 3

bandindan kurtularak 3 bandinin tizerinde bir konuma ulagmak istiyorsa 2013 yilinda karliligin



76

artirict; dig borglarin azaltict ve isletme sermayesini daha verimli bir yapida ydnetmesini

saglayacak uygulamalar1 devreye sokmalidir.
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SONUC

Finansal oranlarin ileriye yonelik tahmini, bilango ve gelir tablosundaki farkindaligin 6n
plana c¢ikarilmasini saglarken; isletmelerin finansal yapilarini biiyiik Ol¢lide etkiledigi
diistiniilen dis faktorlere verdigi onemi ayni zamanda kendi i¢ dinamiklerine de vermesi
gerektigi ger¢eginin fark edilmesini saglar.

Bu ¢aligsmanin birinci boliimde sirketlerin iflas etmeden 6nce finansal yapilar1 hakkinda bilgi
edinmek amaciyla bilim insanlarinin gelistirdigi erken uyar1 sistemlerinin ve uygulama yapilari
irdelenmistir. Birinci boliimde ele alinan bu erken uyari sistemleri icerisinde Altman’in Z Skor
Modeli analizi yontemini tercih etme sebebi ise bu yontemin diger yontemlere gore calismay1
daha somut ve gercekei sonuglara gotiirecegi gergegidir.

Ikinci béliim’de Markov Modeli yerine Sakli Markov Modelinin tercih edilme nedeni, bir
firmanin iflas etmeden 6nceki durumunun gostergesi olan finansal oranlarin gelisiminin daha
kolay izlenebilecegi gercegi olarak anlatilmistir. Markov Modeli sadece olasiliksal olarak
sonuca gotiiriirken Sakli Markov Modeli alt durumlar1 da inceler ve analisti bu alt durumlarin
gelisimi hakkinda bilgilendirir. Finansal tablolarin incelenmesi asamasinda kullanilan bir¢cok
istatistiksel metottan farkli olarak Saklit Markov Modellerinin segilme sebebi finansal oranlari
niteleyen alt durumlarin incelenmesi istegidir.

Bu ¢alismanin tigiincii boliimiindeZ Skor Modeli Yontemi ile hesaplanan finansal oranlarin
Sakli Markov Modeli ile analizinde X Firmasimna ait 1997 — 2011 tarihli IMKB’den alinmis
bilango ve gelir tablolar1 kullanilmistir. Bu finansal tablolardaki veriler 1s181nda oncelikle Z
Skor Modeli’nin tespiti i¢in gerekli finansal oranlar hesaplanmistir. Her yila ait Z (Score)
Degerleri gozlem dizilerini; Z (Score) Degeri’nin olusumunu saglayan finansal oranlar
kullanilarak gecis olasiliklar1 matrisi olusturulmustur. Biitiin hesaplamalar sonucunda elindeki
veri setinin azligina ragmen sirketin 2011 yilinda V> yani 1,81 ile 3 arasinda olan Z (Score)
Degeri’nin 2012 ve 2013 yillarinda da ayni olacag: fakat alt durumlarda yani finansal oranlarda
artma ve azalmaya bagh bilanco kalemlerinde degisikliklerin gézlemlenebilecegi gergegi ile
karsilasilmaktadir. Bu degisiklerden kasit; 2011 yilindaki veriler 1s181inda 2012 yilinda firmanin
calisma sermayesi politikasina 6nem vermesi ve daha dikkatli olmas1 gerektigini, 2013 yilinda
(Faiz Vergi Oncesi Kazanglar / Aktifler ) %3’iin altinda olup olmayacagi hususu 2012 yilindaki
belirsizligini korumus olsa da firma i¢in ciddi bir endise olusturmayacagi gercegi ile
karsilasilmaktadir. Firma 1,81 — 3 bandinda yer alan Z (Score) Degeri’ni korumaya kararl
oldugu gercegi yapilan analiz sonucunda anlagilmistir. Finansal oranlardaki degisimler

firmanin Z Skor Modeli’nin1,81’in altina diigmeyecegini gostermektedir. Bu da firmanin iflas
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etme riskinin diisiik oldugu ve finansal agidan herhangi bir sorunun olmadigin1 gosterir. Isletme
2013 yilinda daha etkin ve verimli olmak ve 1,81 ile 3 arasindaki Z (Score) Degeri’nin 3
bandinin {izerine tagimak istiyorsa karliligini artirmasi; dis borglari azaltmasi ve isletme
sermayesini daha verimli bir yapida yonetmesi gerekmektedir.

Sakli Markov Modelleri bir¢ok alanda analiz asamasinda istatistiksel metot olarak
kullanilmaktadir. Uygulanabilirlik acisindan sadece bu caligma bir basamak niteligindedir.
Gegis olasiliklart matrisinde ve gozlem olasiliklart matrisinde kullanilacak durumlarin ¢ok fazla
sayida olmasi model i¢in kullanigli olmamasina ragmen asil sorun veri setinin yetersizligidir.
Bu yetersizlik modelin basarisini1 golgelemektedir. Veri setinin artirtlmasi halinde {izerinde

yapilacak analiz ile daha etkin sonuglar elde edilecegi diisiiniilmektedir.
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