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0z

Bu ¢alismada, Baltik Kuru Yiik Endeksi (BDI) ile finansal piyasalar, emtia fiyatlar: ve kripto
para pivasalart arasindaki dinamik iliskiler, 2014-2025 ydlarina ait haftalik veriler
kullanilarak detayli bir sekilde incelenmistir. Degiskenler arasimdaki etkilesimleri daha
kapsamli analiz edebilmek adina hem zaman hem de frekans boyutunu dikkate alan Wavelet
Uyum analizlerinden yararlaminustir. Analiz sonug¢lari, BDI'nin finansal piyasalar ve emtia
fivatlart agisindan énemli bir éncii gésterge islevi gordiigiinii ortaya koymustur. Ozellikle
borsa endekslerive petrol fiyatlariyla sergiledigi giiclii korelasyon, yatirimcilar ve politika
yapicdar igin onemli sinyaller sunabilecek niteliktedir. Bunun yani sira, Bitcoin ile BDI
arasindaki iligkilerin incelenmesi, kripto para piyasalarinin geleneksel ticaretle nasil bir
baglanti i¢inde oldugunu anlamak agisindan dikkat ¢ekici bulgular ortaya koymustur.
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ABSTRACT

In this study, the dynamic relationships between the Baltic Dry Index (BDI) and financial
markets, commodity prices and cryptocurrency markets are analyzed in detail using weekly
data from 2014-2025. In order to analyze the interactions between the variables more
comprehensively, Wavelet Fit analysis, which takes into account both time and frequency
dimensions, is used. The results of the analysis reveal that the BDI serves as an important
leading indicator for financial markets and commodity prices. In particular, its strong
correlation with stock market indices and oil prices can provide important signals for
investors and policymakers. In addition, examining the relationship between Bitcoin and the
BDI reveals remarkable findings in terms of understanding how cryptocurrency markets are
linked to traditional trade.

Atif / Citation: Alptiirk, Y. & Orhan, M. A. (2025). Baltk Kuru Yik Endeksi’nin Finansal Piyasalar, Emtia Fiyatlar1
Ve Kripto Paralar Uzerindeki Etkisinin Wavelet Uyum Analizi Tle incelenmesi. Malatya Turgut Ozal Universitesi
Isletme ve Yonetim Bilimleri Dergisi, 6(1), 88-100.
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1. GIRIS

Giiniimiizde kiiresel ticarette lojistik maliyetleri, rekabette belirleyici bir faktdr haline gelmistir.
Lojistik giderlerini diisiik seviyede tutan sirketler veya iilkeler, uluslararasi ticarette daha esnek
hareket edebilir ve 6nemli bir pazar payma ulasabilir. Bu baglamda, farkli lojistik yontemleri
degerlendirildiginde, deniz tasimacihgmin diger tasima tiirlerine kiyasla daha ekonomik oldugu
sOylenebilir. Bununla birlikte, deniz tagimaciligt en yavas lojistik yontemi olarak kabul edilir.
Deniz tagimacihgir basta demir ve ¢elik olmak iizere kdmiir, bugday, arpa ve misir gibi yiiksek
tonajli ve dokme yiiklerin tasimmasmda kritik bir rol iistlenmektedir (Fulser, 2015: 13; Barut vd.
2020: 3022).

Diinya’da ticaret hacmi rakamlar1 incelendiginde, biitiin tasima tiirlerine gore tagimaciik 2023
yilinda 14 milyar ton olarak gerceklesirken bunun %86°s1 deniz yoluyla yapimistir. Bu oran son
5 yilda da bu seviyelerde gergeklesmistir (Deniz Ticaret Odasi, 2024: 34). Dolayisiyla deniz
yoluyla ticaret, kiiresel mallarin tasmmasmin ana yoludur, ¢iinkii mallarin biiylik ¢ogunlugu bir
noktada deniz yollar1 araciligiyla tagmmaktadir (UN Trade and Development 2024). Baltik Kuru
Yik Endeksi (BDI), kiiresel deniz tasgimacihginda kuru yiiklerin tagnmasi i¢in belirlenen
ortalama navlun iicretlerini yansitan bir gosterge olarak tanimlanir. Kurulusundan itibaren BDI,
tagimacilik maliyetlerini belirlemede en onemli Olgiitlerden biri olmus ve diinya genelindeki
ticaret ile iiretim faaliyetlerinin yogunlugunu goésteren kritik bir barometre haline gelmistir (Lin
& Sim, 2013: 4). Baltik Kuru Yiik Endeksi, Ocak 1985°ten beri diizenli olarak hesaplanmaktadir.
Veriler denizcilik sektoriinde 200 yih askin gegmise sahip merkezi Londra’da bulunan, bagimsiz
veri saglayicist Baltik Borsasi tarafindan yayimlanmaktadir (Sahin & Karmasa, 2022: 3435).

Bilesik bir endeks olan BDI, cesitli gemi boyutlar1 i¢in navlun oranlarni bir araya getirerek
kiiresel ticaret dinamikleri ve ekonomik faaliyetler hakkinda bilgi saglamaktadir. BDI’deki
dalgalanmalar, hammadde talebiyle baglantili olup, c¢esitli finansal piyasalar ve emtia
fiyatlarindaki hareketlerle iligkilidir. Bu nedenle, genellikle ekonomik egilimlerin &ncii
gostergelerinden biri olarak degerlendirilmektedir (Bakshi vd., 2010, s. 1). Ayrica, BDI, ham
petrol fiyatlartyla da yakindan iligkilidir. Fiyatlar {izerinde yasanan dalgalanmalar, sevki yapilan
hammaddelerin nakliye maliyetlerini etkiledigi i¢in, bu durum BDI iizerinde dogrudan bir etki
yaratir. Bununla birlikte, uluslararasi piyasalarda BDI ve ham petrol fiyatlarindaki hareketlilik,
kiiresel ekonomik ve ticari kosullar1 sekillendirme potansiyeline sahiptir (Ruan vd., 2016: 278-
279).

BDI'nin etkisi, yalnizca emtia piyasalartyla smirl degildir, finansal piyasalar ve son yillarda hizla
biliyliyen kripto para birimleriyle de etkilesim icinde oldugu disiiniilmektedir. Piyasalar
arasindaki baglantilar g6z Oniine almdigmda, BDI’da meydana gelen degisimlerin emtia
fiyatlarmda dalgalanmalara yol agabilecegi ve bunun da varhk smiflar1 genelinde borsa
performansimi ve yatirimer duyarliigni etkileyebilecegi 6ne siiriilmektedir (Sartorius vd., 2018:
2). BDI ile hisse senedi piyasalar1 arasinda dolayh bir iligki vardir, BDI ekonomik faaliyetlerdeki
degisiklikleri yansitmaktadir, bu da uluslararasi hisse senedi piyasalarmm seyrini etkilemektedir
(Apergis & Payne, 2013: 63). Ayrica BDI'nin yiikselmesi, genellikle lojistik, madencilik ve
sanayi sektorlerindeki sirketlerin gelirlerinin artabilecegine isaret eder. Bu durum, denizcilik ve
emtia sektoriine bagh hisse senetlerinde yiikselisler de neden olabilir.

BDI’'nin oynakligmin kripto para piyasalarindaki dalgalanmalarla iligkili oldugu ve o6zellikle
geleneksel emtialara yonelikk yatirmmer duyarhligindaki degisimlerin, dijital varliklarin
degerlemelerini de etkileyebildigi diisiilmektedir (Conrad vd., 2018: 1). Ote yandan kiiresel
ticaretin artmasi, geleneksel piyasalarda daha fazla sermaye akis1 anlamma gelir. Likiditenin
belirli sektorlere yonelmesi, kripto paralarin fiyat hareketleri iizerinde dolayh bir etki yaratabilir.
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BDI'nin yiikselmesi tasima maliyetlerinin arttigini gosterirken, bu durum enflasyonist bir baski1
yaratabilir ve kripto paralar, enflasyona karst bir korunma aracit olarak goriildiigi igin
yatirimeilarin ilgisini ¢ekebilir.

Sonug olarak, Baltik Kuru Yiik Endeksi'nin finansal piyasalar, emtia fiyatlar1 ve kripto paralar
iizerindeki etkisi, kiiresel ekonomik dinamiklerin anlasiimasi agisindan kritik bir 6neme sahiptir.
BDI’da meydana gelen dalgalanmalar, yatwrmmcilarm karar alma siireglerini etkileyerek,
piyasalardaki volatiliteyi artirmakta ve bu durum, finansal analizlerde dikkate almmas1 gereken
onemli bir faktor haline gelmektedir.

Bu calismanin amaci, Baltik Kuru Yiik Endeksi’nin finansal piyasalar, emtia fiyatlar1 ve kripto
paralar iizerindeki etkisini Wavelet Uyum Analizi yontemiyle inceleyerek literatiire yenilik¢i bir
katki saglamaktadir. Mevcut calismalar genellikle BDI’'nn makroekonomik gostergeler, ticaret
hacmi veya belirli emtia fiyatlar1 lizerindeki etkisini ele alirken, bu aragtirma kripto paralar gibi
gorece yeni ve volatil bir varlik smifini da analiz kapsamma dahil ederek literatiirdeki boslugu
doldurmay1 hedeflemektedir. Ciinkii kiiresel ticaret dinamikleri ve lojistik maliyetleri son yillarda
pandemi, jeopolitik riskler ve arz-talep soklari nedeniyle onemli dalgalanmalar yasamaktadir.
BDI, bu degisimlerin finansal piyasalara nasil yansidigini anlamak i¢in énemli bir gdstergedir.
Kripto paralar, gelencksel finansal sistemle giderek daha fazla etkilesime giren ve popiilaritesi
her gecen giin artan bir varlik smifidir. Ancak, ticaret ve tagima maliyetleri gibi reel ekonomik
faktorlerle nasil bir iliski iginde oldugu yeterince arastriimamistir. Ayrica, Wavelet Uyum
Analizinin zamana bagh dinamik iligkileri ortaya koyma avantaji sayesinde, degiskenler
arasindaki kisa ve uzun vadeli etkilesimleri detayll bir sekilde incelenmektedir. Bu yoniiyle
calisma, BDI’nin piyasalara etkisini daha kapsamh ve zaman boyutunda degiskenlik gosteren bir
perspektifle ele almaktadir. Calismanmn bir sonraki boliimiinde incelenen konuyla ilgili olarak
literatiirde yaralan galigmalar incelenmistir.

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Baltik Kuru Yiik Endeksi, kiiresel ticaretin ve ekonomik aktivitenin Snemli gdstergelerinden biri
olarak arastirmacilar tarafindan derinlemesine incelenmektedir ve literatirde BDI’'nn
makroekonomik degiskenler, emtia fiyatlart ve finansal piyasalar iizerindeki etkisine dair birgok
aragtrma bulunmaktadir. Bu arastirmalar genellikle geleneksel ekonometrik yontemler veya
korelasyon analizleri ile gergeklestirilmis olup, farkli donemlerde ve piyasa kosullarmda endeksin
roliinii ve yayihm etkilerini degerlendirmistir. Ancak, son yillarda kripto paralarn finansal
sistemde artan Onemi ve piyasalar arasindaki dinamik iligkilerin daha detayll incelenmesi
gerekliligi, yeni metodolojik yaklagimlarin kullanimini1 zorunlu hale getirmistir. Bu baglamda,
mevcut caligmalardan hareketle BDI’'nin finansal piyasalar, emtia fiyatlar1 ve kripto paralar
iizerindeki etkisini inceleyen c¢alismalar Tablo 1’de 6zetlenmistir.

Tablo 1: Literatiir Arastirmasi

Yazarlar Yillar Yontem Bulgular
05/1985 BDI getirilerinin  hisse senedi piyasasi getirilerini
Oomen . P P = .
2012) - Regresyon analizi ongormede anlamh bir gosterge oldugu ve bu etkinin
12/2011 ozellikle kisa vadede belirgin oldugu tespit edilmistir.

BDI, reel ekonominin gelecekteki seyrini tahmin etme

1985
Apergis & Payne e gliciinii gostererek, finansal varlk piyasalan ile
- Panel egbiitiinlesme . . -
(2013) 2012 makroekonomi arasindaki ~ baglanttyr  ortaya
koymaktadir.
Ruan v, 1988 BDI ile ham petrol fiyatlart arasindaki c¢apraz
- MF-DCCA korelasyonlarm 6nemli dlgiide ¢oklu fraktal 6zellikler
(2016) - . .
2015 tasidig1 belirlenmistir.
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. . Ekim 1999 BDI'nin, Dow Jones Diinya Siirdiiriilebilirlik Endeksi
Giannarakis vd. . . . . . -
2017) - GARCH Duflya u.chnde olumlu bir etkiye sahip oldugunu

Temmuz 2016 belirlenmistir.
Sartorius vi. 1985 Korelasyon analizi ve B]?I 'ﬁyatl," arz‘ V‘e talebin yani s'1ra risk, x{]aliyet ve
2018) - Granger nedensellik 10_]15.t.1k yon.etnmwunsurilann.l ‘1g.eren dort  temel
2016 faktorden etkilendigi tespit edilmistir.
Lin vd. 2027 Cin ve ABD’de kriz meydana geldiginde, BDI'nin
2019) - VAR-BEKK-GARCH-X  hisse senedi, doviz ve emtia piyasalan iizerinde etkili
2018 oldugu belirlenmistir.
Gu v, 12/2008 BDI ile demir piyasasiarasmnda kayda deger yayilma
2019) - VECM etkileri tespit edilmistir.
07/2016
04.05.2009 . BDI ve Dow Jones demir—¢elik endeksiarasinda uzun
Barut vd. Fourier ADL N e
2020) - esbiitinlesme donemli bir iliski bulunmustur.
11.08.2019
. 09.07.2012 Volatiliteyi yayan degiskenlerin BDI ve MSCIW O
2;1;';:; & Emir - TVP-VAR oldugu belirlenirken, volatiliteyi alan degiskenlerin ise
30.11.2021 MSCIEF ve WTI oldugu belirlenmistir.

. 13 Mart 2020 BDI'den BIST 100’e dogru bir nedensellik tespit
Sahin & Karamasa . . N s - .
2022) - ARDL smnir testi edllemezkf:n, B-:IST- 100 den BDI'ya dogn bir

10 Haziran 2022 nedensellik tespit edilmistir.
Ozdemir Hil vl 02.01.2015 BDI, l}am petrol fiyati VeMSCI endeksinin Vcl)laltti]ite‘yi
2022) - TVP-VAR yayd¥g‘1, ‘altm ﬁ)ia}n ile Dolfir Efldeksplp ise
23.12.2021 volatiliteyi alan degiskenler oldugu belirlenmigtir.
Bandyopadhyay & 06/2006 Kantillerde Nedensellik B]?I i.le- emtialar ara-smdaki neflensel iligkiler
Rajib (2023) - (CiQ) modeli a?lmetrlktlr . ve emtiadan emtiaya  farklilik
11/2018 gostermektedir.
Baltik Kuru Endeksinin geleneksel finans piyasalar
1995 ile arasmda kisa ve orta vadeli yatrim ufuklarmda
Abakah wvd. (2024) - RWWC, TVP-VAR onemli bir iliski oldugu tespit edilirken, iligkinin uzun
2023 vadede poztif ve negatif arasinda degistigi
belirlenmigtir.
Dogal Gaz ve Dolar Endeksinin BDI i¢in bir hafta ila
01/11/1999 bir ay Oncesinde gigli sinyaller verdigi tespit
Guan vd. (2025) - CR edilirken, NASDAQ 100 Endeksinin ise daha uzun
05/03/2024 vadeli tahmin ufuklar igin Oncii bir gosterge oldugu
tespit edilmigtir.

Tablo 1’de yapilan ¢alismalar, Baltik Kuru Yiik Endeksi ile finansal piyasalar, emtia fiyatlar1 ve
makroekonomik gostergeler arasindaki iligkileri g¢esitli yontemlerle incelemistir. Oomen (2012)
ve Apergis & Payne (2013), BDI’nin hisse senedi piyasalarmi ve reel ekonomiyi éngdérme giiciine
sahip oldugunu belirtmistir. Bir baska ¢alismada Abakah vd. (2024), Baltik Kuru Endeksi'nin
geleneksel finans piyasalart ile arasinda énemli bir iligki oldugu ifade etmistir. Ruan vd. (2016)
ve Gu vd. (2019), BDI’nin ham petrol ve demir piyasalartyla giigli etkilesim i¢inde oldugunu
gostermistir. Giannarakis vd. (2017) ve Barut vd. (2020), BDI’nin Dow Jones Siirdiiriilebilirlik
Endeksi ve demir-gelik endeksi ile uzun vadeli iliskisini ortaya koymustur. Lin vd. (2019) ve
Sahin & Karamasa (2022), kriz donemlerinde BDI’nin finansal piyasalar {izerindeki etkisini
analiz etmistir. Yilmaz & Emir (2021) ve Ozdemir Hél vd. (2022), BDI'nin volatilite yayma
etkisini vurgulamistir. Son olarak, Bandyopadhyay & Rajib (2023), BDI ve emtia piyasalari
arasindaki nedenselligin asimetrik ve degisken oldugunu belirlemistir. Guan vd. (2025) ise
BDI'nin dinamikleri altinda yatan mekanizmalar1 arastrmis ve dogal gaz, dolar endeksi ile
NASDAQ 100’in oncii gostergeler oldugunu belirtmislerdir. Bu calismalar, BDI’nin kiiresel
ekonomi ve finans piyasalarindaki 6nemini ortaya koymaktadir.
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3. VERI SETi, METODOLOJi VE BULGULAR
3.1. Veri Seti

Bu caligmada, Baltik Kuru Yiik Endeksi ile finansal Piyasalar, emtia Fiyatlar1 ve kripto paralar
arasindaki iliski 2014-2025 yillarma ait haftalik veriler kullanilarak Wavelet Uyum analiziyle
arastirilmistir.  Wavelet analizi degiskenler arasindaki iligkiyi zaman ve frekans boyutunda
inceleyebilme agisindan birgok avantaj saglamaktadir. Calismada kullanilan degiskenlere iliskin
detayl bilgiler Tablo 1'de sunulurken, degiskenlere ait zaman serisi grafikleri ise Sekil 1°de
sunulmustur.

Tablo 2: Degiskenlere iliskin Bilgiler

Degiskenler Degiskenlerin Aciklamasi Veri Aralig: Kaynak
BDI Baltik Kuru Yiik Endeksi
S&P500 Standard and Poor's 500 Endeksi
MSCI Morgan Stanley Capital International . .
ONS Altm (ONS/S$) 2014- 2025 wWww.investing.com.tr
BRENT Brent Ham Petrol
BTC Bitcoin

Sekil 1°de degiskenlere iliskin ait zaman serisi grafikleri verilmistir.

BDI S&P500
6.000 8.000
5.000
6.000
4.000
3.000 4.000
2.000
2.000
1.000
0 0
N © N © @ © o N o < m © N ©® O O H o o <
A d 49 =& o9 & & 8 & & 4 d O o o & & N & &
O O o o o o o o o o O o o o o o o o o o
N N & § NN N N N N N N & N NN N N N N~ N
" «H4 «=HE =Hd +d +d o o - o« “ o «H «=H «=H «+d o o o o
© @ 9 9 9 9 9 9o <o < © 9@ 9 9 9 9 9o <o 9o 9
4 F & & & & & & <0 & fF & & & & 0 & 0
MSCI ONS
5.000 3.000
4.000 2:500
2.000
3.000
1.500
2.000 1.000
1.000 500
0 0
n © N © O O H o @ < nm © N ©®© O O o9 N o
4 4 9 o0 o9 & & 8 & & J4 d 49 oS 4 & & N & &
O o o o o o o o o o O O o o o o o o o o
N 8§ 8 8 8 8 § § N N N & 8 8 8 8 8§ § N
Y "4 H = " H =" " L e T e T T e T e R . L e I e B o |
2 @ 9 @ 9 @ @ 9 o Q9 © @ @ © 9 @ o 9 9 o
4 & & & & & & & S 0 & & & & & & & & 0
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BRENT BTC
150 120.000
100.000
100 80.000
60.000
50 40.000
20.000
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n o ~ [ee] [«)} o i ()] o <
g E g § g § § § § § S © o o o © & o o &
3 2 8 3 3 3 3 3 3 =5 8 3 3 23 33 3 3 3 3
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Sekil 1: Degiskenlerin Zaman Serisi Grafikleri

Sekil 1°deki degiskenlerin zaman serisi grafikleri incelendiginde, degiskenlerde Covid-19
donemi ve sonrasi, diisiisler yasandigi goze ¢arpmaktadir. Ozellikle 2021 yilindan itibaren Baltik
kuru yiik endeksi, ham petrol ve bitcoin degerlerinde keskin artiglar gozlemlenmekte olup,
finansal piyasalari temsilen incelenen S&P500 ve MSCI endekslerinde ise Covid-19 donemi ciddi
bir diisiis goriilmektedir. Ote yandan altm fiyatlar1 ise son yillarda ciddi bir artis trendi
icerisindedir. Covid-19 sonrasi donemde yasanan diislisler ve toparlanmalar, bu degiskenler
arasindaki baglantilar1 da gdstermektedir. Bu degiskenlerin seg¢ilmesi ve birlikte ele alnmasi,
pandemi sonrast kiiresel ekonomi ve yatirimci davraniglari hakkinda kapsamh bir perspektif
sunmaktadir.

3.2. Ekonometrik Model

Degiskenler arasmndaki zaman-frekans bazli dinamik iligkileri incelemek icin wavelet uyum
analizlerinden yararlanilmistir.

Iki zaman serisi x(t) ve y(t) arasmndaki iliskiyi incelemek icin degiskenler arasmdaki capraz
dalgacik doniigiimleri esitlik 1°deki gibi hesaplanir (Torrence & Compo, 1998):

Wy (u,5) = Wy (u, )Wy (1, 5) (M)

Esitlik (1)’de swasiyla "W" dalgacigi, "u" konumu, "s" Olgegi, "*" ise kompleks eslenigi
gostermektedir. Capraz dalgacikk doniligiimiiniin hesaplanmasmin ardindan iki zaman serisi
arasindaki ortak hareketi yakalayan dalgacik kare tutarlilik katsayist hesaplanmaktadir. Bu
hesaplama agagidaki gibi yapilmaktadir (Torrence & Webster 1999: 2689):

|S(s‘1ny(u,s))|2

R? =
(,s) s(s-1 |Wx(u,s)|2)5(5‘1 |Wy(u,s)|2)

2)

Esitlik (2)’de "S" zaman ve frekansta yumusatma parametrelerini gostermektedir. "R?(u,s)" =
Dalgacik tutarlihk katsayismm karesi "0 < R?(u,s) < 1" arasmda bir deger alr. “1”e yakin
deger iki seri arasindaki giigli korelasyonlar1 belirtirken, degerin “0” yakm olmasi ise iliskinin
zayif oldugu belirtir.

Ote yandan elde edilen dalgacik kare tutarhhgi pozitif degerlerle smirh oldugu igin bagimliligin
pozitif mi yoksa negatif mi oldugunu tespit edilememektedir. Torrence & Compo (1998)
tarafindan sunulan pozitif ve negatif hareketi birbirinden aywrmak icin Esitlik (3)’te gosterilen
yontem uygulanmaktadir.

S{S(s‘l ny(u,s))}>

$ry(u,s) = tan™? <§R{S(S_1ny(u’5))}

3)
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Denklem (3)’te "3" diizeltiimis capraz dalgacik doniisiimiiniin sanal bilesenini, "R" ise gercek
bilesenini ifade etmektedir. Analizin sonucu iki eksen, etki konisi, sekiz yoni gosteren (T,{, <, —
7, NN, 7)) siyah oklar, sicak ve soguk renkler olmak tizere bes ana boliimden olusan bir sekildir
(Rubbaniy vd. 2021: 243).

3.3. Bulgular

Baltik Kuru Yiik Endeksinin finansal piyasalar, emtia fiyatlar1 ve kripto paralar iizerindeki etkisi
Wavelet Uyum analiziyle arastirilmistir. Wavelet Power Spectrum (WPS) Analizlerine iliskin
sonuclar asagida sunulmustur;
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Sekil 2: Degiskenlerin WPS Analiz Sonuclan

Sekil 2’de sunulan WPS grafikleri incelendiginde BDI'nin belirli donemlerde giigli
dalgalanmalara maruz kaldigini goriiliiyor. 2019-2020 yillarmda uzun vadeli dalgalanmalar
baskinken, 2021-2023'te orta vadeli dalgalanmalar artmis durumda. Bu dalgalanmalar kiiresel
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ticaretin toparlanma siireciyle iliskili olabilir. Son dénemlerde ise kisa vadeli dalgalanmalarin 6n
planda oldugu goriilmektedir.

BDI'de uzun vadeli giiclii dalgalanmalar varken, S&P 500°de bu tiir biiylik degisimlerin daha az
oldugu goriilmektedir. 2020'de her iki grafikte de dalgalanmalar artiyor, ancak S&P 500'de etkisi
daha smirhdir. MSCI endeksi, S&P 500 ve BDI’ye kiyasla daha dengeli bir volatilite yapisina
sahip oldugu goriilirken, uzun vadeli trendler BDI kadar giiclii degil, ancak orta vadeli
dalgalanmalar dikkat ¢ekici. 2023-2024 doneminde kiiresel ekonomik belirsizlikler nedeniyle
kisa vadeli volatilite artig gostermis olabilir. ONS, uzun vadeli trendlerin etkisi altinda ancak kisa
vadeli volatilite agismdan daha sakin bir seyir izlemektedir. 2019-2020 déneminde orta-uzun
vadeli hareketlilik artmis, bu déonem Covid-19 gibi kiiresel ekonomik belirsizliklerin etkisiyle
gerceklesmis olabilir. 2021 sonrasi daha stabil bir yapi gosterirken, ancak uzun vadeli periyotlarda
dalgalanmalar devam etmektedir. ONS’un BDI ve MSCI’ye kiyasla daha istikrarl bir dalga yapist
oldugu soylenebilir.

Brent petrol grafigi incelendiginde ozellikle 2020°deki pandemi sokuna ve 2022’deki Rusya-
Ukrayna kaynakli jeopolitik krizlere duyarli hale gelmis olabilir. 2022 sonrasi kisa vadeli
dalgalanmalar  belirginlesmis, bu da piyasanin spekiilatif hareketlere acik oldugunu
gostermektedir. Uzun vadeli frekanslarda 2019 ve 2023 donemleri 6ne ¢ikiyor, bu da yapisal
degisimler veya kiiresel ekonomik olaylarla iliskili olabilir. Ote yandan Bitcoin WPS grafigine
bakildiginda 2020'nin sonu ve 2021 baslarinda biiyiik 6lgekli dalgalanmalar goriilmektedir. Bu,
Bitcoin‘in tiim zamanlarm en yiiksek seviyelerine ulastigi doneme denk gelmektedir. 2022
civarinda kisa vadeli dalgalanmalar artiyor, bu da o dénem kripto piyasasindaki yasanan iflas ve
calkantilli olaylarla iliskili olabilir. Uzun vadeli frekanslar (64-128) zaman iginde volatilitenin
azaldigt goriilmektedir. Wavelet Transform Coherence (WTC) analizlerine iligkin sonuclar ise
asagida sunulmustur.
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Sekil 3: Baltik Kuru Yiik Endeksi ile S&P500 Endeksi WTC Sonuglan
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Sekil 3 Baltik Kuru Yiik Endeksi ile S&P500 endeksi arasindaki WTC sonuglar1 incelendiginde
genel olarak degiskenler arasinda diisiik bir korelasyon oldugu sdylenebilir. Uzun doénemli
frekanslarda etki alan1 hunisi i¢erisinde iliski olmadig1 goriiliirken, kisa dénemli frekanslarda ise
(8-16) frekans araligmda 2021-2023 yillar1 arasi giiglii iliskiler goriilmektedir. Ilgili dénemde
degiskenler arasinda oklarin yoniine gore (<) negatif bir korelasyon bir korelasyon vardir.
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Sekil 4: Baltik Kuru Yiik Endeksi ile MSCI Endeksi WTC Sonuclan

Sekil 4’deki sonuglar incelendiginde genel olarak Baltik Kuru Yiik Endeksi ile MSCI endeksi
arasinda giiglii bir korelasyon bulunmamaktadir. Ancak kisa dénemli frekanslarda (8-16) 2021
yilnin baslarmda ve 2022 yilinin baslarinda oklarm yoniine gore (N, <) negatif kisa donemli
iliskiler s6z konusudur. Degiskenler arasinda ki en biiyiik iligkinin ise (64-128) frekans araliginda
oklarm (—) yéniine gore 2017-2021 yillar1 arasmda bulundugu tespit edilmistir. Ilgili donemde
degiskenler arasinda yiiksek pozitif korelasyon bulunmaktadir.
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Sekil 5: Baltik Kuru Yiik Endeksi ile ONS WTC Sonuclan
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Sekil 5 incelendiginde Baltik Kuru Yiik Endeksi ile altin fiyatlar1 arasinda yiiksek bir korelasyon
olmadigi goriilmektedir. Cilinkii mavi alanlar daha belirgindir ve uzun frekanslarda ufak iliski
adaciklart hari¢ iligki bulunmamaktadir. Ancak kisa dénemli frekanslar incelendiginde iliskiler
oldugu gozlenmekte ancak yeterli diizeyde oldugu sdylenemez. En yiiksek iligkinin 2019-2020
arasinda (8-16) frekans araliginda yasandigi goriilmektedir. Oklarm yoniine gore (\) BDI
onciiliigiinde degiskenlerin negatif yonde birlikte hareket ettikleri belirlenmistir.
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Sekil 6: Baltik Kuru Yiik Endeksi ile BRENT Petrol WIC Sonuclan

Sekil 6’dan elde edilen bulgulara gore kisa donemli frekanslarda ufak iligkiler bulunsa da
yorumlanacak diizeyde bir iliski goriilmektedir. Degiskenler kisa bir siire 2022 yilinda oklarin
yoniine gore (\) gore BDI onciiliigiinde negatif yonde birlikte bir hareket etmislerdir. Ancak uzun
donemli frekanslar incelendiginde ozellikle (64-128) frekans araligmda oklarmn yoniine gore
(7) 2018-2021 yillar1 arast degiskenler arasinda yiiksek korelasyon bulunmaktadir ve BDI’nin
onciiliigiinde degiskenler arasmda pozitif yonde uzun dénemde bir birlikte hareket bulundugu
tespit edilmistir.
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Sekil 7: Baltik Kuru Yiik Endeksi ile Bitcoin WTC Sonuclan
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Sekil 7°deki sonuglara gore degiskenler arasinda kisa donemli frekanslarda gesitli kiiciik iliskiler
goriilmektedir. Bu iliskiler 2017 yilinin ortasinda (8-16) frekans araliginda pozitif korelasyon
olarak gergeklesirken, 2019 yilinda ise negatif korelasyona donmiistiir. Degiskenler arasindaki en
onemli iligki ise uzun donem (64-128) frekans araligmda 2017-2021 yillar1 arasinda
gerceklesmistir. Bu donemde oklarm (—) yoniine gore degiskenler arasinda yiiksek pozitif
korelasyon bulundugu tespit edilmistir. Elde edilen iliskiler %5 diizeyinde anlamhdir.

4. SONUC

Baltik Kuru Yiik Endeksi, kiiresel ekonomik aktivitenin énemli bir 6ncii gostergesi olarak kabul
edilmektedir. Endeksin yiikselmesi, ticaret hacminin arttigmi ve kiiresel ekonominin biiyiidiigiini
isaret ederken, diisiis ise durgunluk veya daralma sinyali verebilmektedir. Bu ¢alismada, BDI'nin
finansal piyasalar, emtia fiyatlar1 ve kripto paralar {izerindeki etkisini 2014- 2025 donemine ait
haftalik veriler kullanilarak Wavelet uyum analizleriyle incelenmistir. Finansal piyasalari
temsilen S&P 500 ve MSCI endeksleri, emtialar1 temsilen altin ve petrol fiyatlari, son olarak da
kripto piyasalarin temsilcisi olarak ise Bitcoin secilmistir.

Analiz bulgular;, BDI'nin o6zellikle kiiresel ekonomik belirsizlik donemlerinde belirgin
dalgalanmalar sergiledigini ve farkli finansal varliklarla degisen seviyelerde iliskilere sahip
oldugunu ortaya koymustur. Elde edilen bulgular incelendiginde kisa dénemli frekanslarda BDI
ile finansal piyasalar1 temsilen segilen S&P 500 ve MSCI endeksi arasinda bulunan negatif
iliskilerin nedeni Covid-19 nedeniyle kiiresel ticaretin zayiflamasi, enflasyonist baskilar, faiz
artirmlart  olabilir. BDI ile MSCI arasinda uzun donemli frekanslarda bulunan pozitif
korelasyonun sebebi ise o donem kiiresel biiyiime, genisleyici para politikalar1 ve ticaret
hacmindeki artislarla agiklanabilir.

BDI ile emtia fiyatlar1 arasindaki iligkiler degerlendirildiginde ise BDI ile altin fiyatlar1 arasinda
korelasyon olmadigi tespit edilirken, uzun frekanslarda ufak iliski adaciklar1 hari¢ iliski
bulunmamaktadir. Covid-19 baslamasiyla kiiresel ticaret sert bir darbe aldi ve BDI hizla diistii.
Ancak, aynmi donemde kriz ortami yatirimcilari giivenli limanlara yoneltti ve altin fiyatlar:
yiikseldi. Bu durum, BDI’nin ile altn arasmndaki negatif korelasyona agiklamaktadir. Diger bir
emtia olan brent petrol BDI iligkisi incelendiginde ise pandemi sonrasi toparlanma siireci, kiiresel
ticareti ve emtia tagimaciligmi desteklemis olabilir, bu durumda BDI ile brent petrolii yukari
yonlil etkilemis olabilir.

Son olarak Wavelet analiz sonuglarma gore Bitcoin ile BDI arasinda tespit edilen pozitif
korelasyon ise kripto para piyasalarmin finansal sistemle entegrasyonunu ve kiiresel ekonomik
dalgalanmalara duyarliifini ortaya koymaktadir.

Bu sonuglara gore BDI’'nin hareketleri finansal piyasalar ve emtia fiyatlar1 i¢in 6nemli bir 6ncii
gosterge olarak degerlendirilebilir. Ozellikle borsalar ve petrol fiyatlaryla giiclii baglari, yatirim
kararlar1 agismdan Onemli sinyaller verebilir. Bitcoin ile BDI iligkisi ise kripto piyasalarinin
geleneksel ticaretle olan iliskisini gostermesi agisindan dikkat ¢ekicidir. BDI’nin farkli ekonomik
gostergelerle olan iliskileri, ticaret, finans, enerji ve kripto piyasalar1 arasinda giicli bir bag
oldugunu gosteriyor. Bu nedenle, biitlinciil ekonomi politikalar1 gelistirilmesi kiiresel sistem
istikrar1 i¢in oldukg¢a 6nemlidir.

Son yillarda kiiresel ekonomik dengesizlikler, tedarik zinciri sorunlar1 ve jeopolitik riskler
finansal piyasalarm oynakhgni artrmustr. Ozellikle 2022 sonrasi merkez bankalarmm faiz
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artrimlar1 ve enflasyonla miicadele politikalari, finansal varliklar ve ticaret hacmi arasmdaki
iliskileri daha belirgin hale getirmistir. BDI'deki dalgalanmalar, kiiresel ekonomik aktivitenin
canlanma ya da daralma sinyallerini tasiken, finansal piyasalar {izerinde dolayl etkiler
yaratmaktadir. Bu nedenle, BDI hareketleri sadece lojistik ve ticaret sektorleri i¢in degil, ayni
zamanda finansal yatirimcilar i¢in de 6nemli bir karar alma araci olabilir.

Bu calismanin belirli kisitlar1 vardir. Birincisi, inceleme donemi 2014-2025 ile smirh olup daha
uzun vadeli analizler farkli sonuglar dogurabilir. ikincisi, calisma yalnizca belirli varliklar1 analiz
ettigi icin, farkli sektdrler veya bolgesel ekonomik farklihklar gdz oniine almmamustir. Ote
yandan elde edilen sonuglar literatiirdeki cahigmalar1 desteklemekle birlikte kullanilan yontem
acisindan literatiire farkh bir katki sunmaktadir. Gelecekteki arastirmalar, BDI ile ekonomik
soklar arasindaki iligkileri daha derinlemesine inceleyebilir ve bolgesel farkhhiklar1 analiz ederek
daha spesifik ¢ikarimlar sunabilir. Ayrica bundan sonraki yapilacak calismalarda kiiresel ticaret,
finansal piyasalar ve emtia fiyatlar1 arasindaki iliskiler faiz oranlari, enflasyon ve jeopolitik riskler
gibi makroekonomik degiskenler eklenerek daha kapsamli sekilde analiz edilebilir. Analizler
belirli sektorlere ve bolgelere 6zel olacak sekilde detaylandirilabilir. Biiyiik ekonomiler igin 6zel
modeller gelistirilerek daha bolgesel odakli tahminler olusturulup ilkeler arasi karsilastirmalar
yapilabilir.
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