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IZMiR TICARET BORSASININ ZAYIF-ETKIN SEKILDE TEST EDILMESI

Selim BEKCIOGLU', Mustafa OZTURK', Yasemin COSKUN’

OZET

Bu caligmada, izmir Ticaret Borsast' nda islem goren Ege Standart I pamuk cinsine ait ge¢mis fiyatlarm
birbirleriyle iliskili olup olmadigi arastirilmistir. Bu amagla kosu testi (runs test) ve serisel korelasyon (serial
correlation) analizlerinden yararlanilmistir.

Elde edilen bulgular, Ege Standart I pamuk fiyatlarmin birbirinden bagimsiz oldugunu géstermektedir. Buna
gore, pamuk fiyatlari tesadiifi olarak degismektedir. Bu nedenle, teknik analiz ¢alismalar yaparak, zmir Ticaret
Borsasi'nda anormal karlar saglamak olanaksizdir.

Anahtar Kelimeler: Run Testi, Serisel Korelasyon Analizi, Zay1f Sekilde Etkinlik Testi

A Test of Weak-Form Efficiency In izmir Commodity Exchange

ABSTRACT

In this paper the weak-form efficiency of izmir Commodity Exchange is investigated by using the cotton prices.
To this end, a runs test and a serial correlation are conducted.

The result have showed that the past price changes of cotton ( Ege Standart I) is independent from each other. In
other words, the cotton prices change randomly. So, by using technical analysis, abnormal returns can not be

obtained in the izmir Commodity Exchange

Key Words: Run Test, Serial Correlation Analysis, Weak-Efficiency Test

GIRiS

Ulkemizin 6nemli tarim iiriinlerinden birisi
pamuktur. Ege, Cukurova, Antalya ve Giineydogu
Bolgeleri 6nde gelen pamuk iiretim merkezleridir.

Pamuk degisik kullanim alanlariyla hem
ckonomik, hem de sosyal agidan énem arz eden bir
driindiir. Pamuk, iiretiminin yapildigi ve/ veya
sanayide hammadde olarak kullanildig1 bir ¢ok iilke
ekonomisi icin stratejik bir iiriin konumundadir.
Tiirkiye ekonomisi i¢in de, pamuk yarattigi katma
deger, tekstil, yem ve yag sanayinin hammaddesi
olmasi, yiiksek oranda istihdam yaratmasi gibi
nedenlerden dolay1 olduk¢a Onem arz etmektedir
(Yemisgi, 2003; 14).

Pamuk tarimi diger endiistrilerle ileriye ve
geriye dogru baglantilidir. Bu nedenle, pamuk tiretimi
ulasim, tarim makinalari, tekstil, giibre, kimya, yag,
yem ve ¢ir¢ir endiistrilerini, bunlarin pazarlama ve
dagitim kanallarint dogrudan etkilemektedir
(Gazanfer, 2002; 3-5).

Kisaca, pamuk, Tirkiye ekonomisi i¢in gelir
saglayan, doviz kazandiran, istthdam saglayan ve
diger sektorleri harekete geciren ¢ok nemli bir
iriindiir.

Pamuk, yukarida agiklandigi gibi gergek (reel)
bir ekonomik yatirim olmasinin yaninda, ayni
zamanda finansal bir yatirnm aracidir. Beyaz altin
olarak adlandirilan pamuk bir portfoy ¢esitlendirme
aract olarak da kullanilmaktadir(Reilly,1997: 942-
982). Yatirimcilar, mevcut toplam yatirim
portfoylerine pamuk yatirimlarint da katarak,
karsilagacaklart riskleri azaltirken, istikrarli bir getiri
saglayabilmektedirler.

MATERYALVE METOT

Calismanin amaci, {zmir Ticaret Borsasi' nda
islem goren ve pamuk fiyatlarinin sansa bagli olarak
(randomly) hareketliligini, baska bir deyisle zayif
sekilde etkinliginin (weak-form efficiency) test
edilmesidir. Bu teoriye gore, bugiinkii pamuk fiyatlar
pamukla ilgili tim ge¢mis fiyat bilgilerini
yansitmaktadir. Bu nedenle, ge¢mis fiyat verileri
yatirim kararlart yoniinden 6nemli degildir.
Dolayisiyla, isabetli yatirim yapabilmek i¢in gegmis
fiyat verilerini kullanan teknik analistlerin yapmis
olduklar1 calismalar da anlamsizdir ve zaman
kaybindan baska bir sey degildir(Levy, 1999;411). Bu
amag¢ dogrultusunda pamuk fiyatlart hem TL, hem de
dolar cinsinden  istatistiksel analizlere tabi
tutulmustur.

Bu amaca yonelik olarak segilen borsalara ait
pamuk borsa kapanis fiyatlarinin 1998- 2003 yillari
arsindaki 60 aylik verileri kullanilarak, dnce kosu test
(run test) analizi, daha sonra da, “serisel korelasyon”
(serial correlation) analizi uygulanmigtir.

Pamuk fiyatlarma ait bu veriler Izmir Ticaret
Borsasi'ndan alinmistir.

iZMiR TICARET BORSASI

Izmir Ticaret Borsasi, 1891 yilinda kurulmustur
ve iilkemizin ilk Ticaret Borsasidir. Izmir Ticaret
Borsasi' nda, pamuk diginda, kuru meyveler ve yagh
tohumlar da 6nemli miktarda islem gérmektedir. Bu
islemlerin ayrintilar1 Cizelge 1'de gosterilmektedir.

Cizelge 1' den de goriildiigii gibi, izmir Ticaret
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Cizelge 1. Izmir Ticaret Borsas1 ‘nda Madde Gruplari Itibariyle Islem Hacmi

ISLEM HACMIi (Milyon TL) ISLEM HACMI (ABD Dolar1)
DEGIiSiM DEGISIM | % PAYI
2003 2004 (%) 2003 2004 (%) (2004)
Pamuk | 735.552,031,770,000 | 686,389,668,170,000 | 0.0668374 | 490,280,097 | 480,260,780 | 0.0204359 | 0.25725992
Bitkisel _
Yaglar | 582,167,147,150,000 | 578.677.331,420,000 | 00059945 | 388,041,842 | 404.895.411 | 1.0434324 | 021688917
Uzim | 153,577,192,930,000 | 123.962,115,090,000 | 0.1928351 | 102,366.437 | 86735195 | 0.1526989 | 0.04646119
Yagh 005095133
Tohumlar | 118,543,061,630,000 | 135.942,154,700,000 | 0.1467745 | 79.014,537 | 95.117.523 | 0.2037978
Hububat | 90,307,306,998,000 | 110,119.473,390,000 | 02193861 | 60,194.076 | 77,049,621 | 028002 | 004127295
Fububat 0.03819799
Mamiilleri | 79,018,088,100,000 | 101,915,222,770,000 | 02897708 | 52,669,280 | 71,319,180 | 0.3540945
Canli 0.02004929
Hayvanlar | 55270,433,600,000 | 55.894.357.787,000 | 0.0112886 | 36840349 | 39,108,787 | 0.0615748
incir | 33,268497.833,000 | 33.445288376,000 | 00053141 | 22175021 | 23401372 | 0.0553033 | 0-01233535
Pamuk 0.02155068
ipligi | 30397.863.310,000 | 57.498.910253,000 |0.8915445 | 20261608 | 40231479 | 0.9856015
Bakliyat | 4.725071,088.800 | 7372,170263.700 |0.5602242 | 3149482 | 5158242 | 0.6378065 | 00027631
Digerleri | 708,272,952,734,590 | 776,861,813,081.870 | 0.0968396 | 524.766,577 | 543,553,334 | 0.0358002 | 029116902
TOPLAM | 2,591,099,647,144,390 | 2,668,078,505,301,570 | 0.029709 | 1,727,090,026 | 1,866,830,924 | 0.0809112 | 1%

Kaynak: Izmir Ticaret Borsasi Kayitlari

Borsast' nda islem goéren madde gruplari icinde
pamuk ¢ok 6nemli bir yer tutmaktadir. 2004 yilinda,
pamuk ve pamuk ipliginin toplam islem hacmindeki
pay1 % 27.8' dir. Bunu sirasiyla % 21 islem hacmiyle
bitkisel yaglar, % 5 islem hacmiyle yagl tohumlar ve
% 4.64 islem hacmiyle liziim izlemektedir. Tablodan
da anlasilacagi gibi, pamuk ve pamuk ipligi toplam
islem hacminin 6nemli bir kismini teskil etmektedir.
izmir Ticaret Borsasi pamuk korbeyinde' her
giin pamuk arz ve talebi kosullarina gore, giincel
pamuk piyasa fiyat1 belirlenmektedir. Her is giinii saat
12.20 ile 12.30 arasindaki 10 dakikalik zaman
diliminde, Izmir Ticaret Borsas1 pamuk korbeyinde o
giiniin biitiin pamuk arz ve talebi kars1 karsiya gelerek
piyasa fiyati olusmaktadir. Bu fiyat, baz kabul edilerek
saat 13.30'a kadar numune iizerinden alim satim
yapilmaktadir. Bu zaman dilimi i¢cinde pamuk satmak
isteyen biitiin tiiccarlar (yerli ve yabanc1), temsilcileri
vasitasi ile pamuk satis tekliflerini pamuk korbeyi
icinde alicilara sunmaktadir. Aym sekilde, o giin
pamuk almak isteyen biitiin alicilar da saticilara alis
tekliflerini bildirmektedir (Yemisci, 2003: 23).

RUNTEST (KOSUTESTI) ANALIZLERI

Run test (Kosu Testi), zayif- sekil piyasa
etkinliginin test edilmesinde kullanilan bir yontemdir.
Kosu testi, igerdigi kosular1 analiz ederek, bir
gozlemler dizisinin tesadiifiligini degerlendirir. Kosu,
birbirine benzeyen bir ya da birden daha fazla
gozlemin birbirini izlemesi olarak tanimlanabilir.

Ornegin, ardarda havaya para atilmasi sonucu, elde
edilen yazi ve tura gézlemlerinin YY TTT Y T olmasi
durumunda, dort kosu sozkonusudur (Weiers Ronald
M., 1994: 692). Yine, herhangi bir fiyat degisim
dizisinin ++ ---- + - olmasi durumunda da, dort
kosudan soz edilecektir. Yani, ayni isarete sahip
birbirini izleyen degismeler bir kosu olarak
adlandirilmaktadir. Eger fiyat degisimleri ¢cok az, ya
da c¢ok fazla kosuya sahip ise, bu fiyat degisimlerinin
tesadiifi olmas1 ihtimali azdir. Baska bir ifadeyle, bu
fiyat degisimleri birbirine oldukga
bagimlidir(Bekgioglu ve digerleri, 2004: 44).

Eger fiyat degisimleri arasinda pozitif
yliksek bir korelasyon varsa, +'larin +'lar1 izlemesi, -
'lerin leri izlemesi olasilif1 ¢ok yiiksektir. Boylece
birbirleriyle iligkili fiyat degisim dizilerini analiz eden
arastirmacilar, tamamen tesadiifi degisim durumuna
gore,daha fazla +'ya ya da 'ye sahip dizilerle
karsilasacaklardir. Eger fiyat degisimleri arasinda
negatif bir iliski s6zkonusu ise, diziler ¢ok daha kisa
ve kosu sayist ise, cok daha fazla olacaktir. Kosu
testleri sadece isaretlere, + ve 'lere, bagli oldugundan,
isaretler fiyat degisimlerinin, ya da getiri oranlarinin
kullanilmasindan etkilenmeyecektir. Bundan dolayi,
u¢ degerlerden oldukga etkilenen korelasyon
analizlerinin bu olumsuzlugunu ortadan kaldirmak
icin, kosu testlerinden yararlanilir (Elton and Gruber,
1991: 410). Ciinkii, kosu testi her bir fiyat degigimine
ayni onemi vermektedir.

Kosu birbirini izleyen + veya isaretler dizisi
oldugundan, Tesadiifi bir ortamda kosularin dagilima,

! Latince kékenli bir kelimedir. Yuvarlak anfi seklinde, icinde alici ve saticilarin kars: karsiya gelerek kisa bir zaman iginde ve yiiksek sesle

konusarak alim satim yaptiklar: alan ifade eder.
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ortalamasi s0yle hesaplanir :

LN,
Hr=on (1)

Burada:

7 Beklenen kosu sayist,

N,: Kendinden Once gelen pamuk fiyatina
gore yiiksek bir degere sahip olan pamuk fiyati
sayilarmin toplamu,

N,: Kendinden 6nce gelen pamuk fiyatindan
diistik bir fiyata sahip olan pamuk fiyat1 sayilarinin
toplamu1 ve standart sapmasi

"L TN ()

\/2N1N2(2N1N2'N1'N2)

Olan formiillerle hesaplanabilir(Foster, 1978: 99; ve
Hamburg, 1970: 570-571).

Arastirmaya konu olan pamuk ¢esidinin TL ve $
cinsinden (31.12.1998/21.12.2003) dénemine ait fiili
run, R, sayilari; beklenen kosu sayist (1) no'lu
formiille, ve standart sapmasi (2) no'lu formiille
hesaplanmis ve Cizelge 2' de gosterilmistir.

Gortldigi gibi, beklenen kosu sayilari fiili kosu
sayilarina ¢ok yakindir. Bu durum kosularin tamamen
tesadiifi oldugunun bir isaretidir. Kosularin
tesadiifiligi daha dogru bir bigimde, 3' nolu formiil
yardimiyla test edilebilir(Foster, 1978:99).

r—Mr
or

7=

3)

Burada:

Z = Hesaplanan Z Degeri

U7 = Beklenen Kosu Sayis1

r = Fiili Kosu Sayist

Or = Standart Sapma

H,: Kosular tesadiifidir; yani, kosular birbirinden

bagimsizdir.

H,: Kosular tesadiifi degildir; yani, kosular

birbirinden bagimsiz degildir

Ege Standart I (TL/KG)' ye ait kosularin
tesadiifiligi % 5 anlamlilik diizeyinde test
edilebilir.Ilgili degerler formiile konuldugunda,

7=-1,30>Z,,,(-1,96) olur

Eger Z=2[1,960ise ise, H, red edilecektir.
Ancak, -1,30< 1,96 Joldugundan, H, hipotezi, % 5
anlam diizeyinde kabul edilerek, H, hipotezi

reddedilir.

Yani, ardarda gelen pamuk fiyatlari, % 5 anlam
diizeyinde, birbirlerinden tamamen bagimsiz olarak,
yani tesadiifi olarak ger¢eklesmektedir. Yine, Ege
Standart I (USD/KG)' ye ait kosularin tesadiifiligi % 5
anlamlilik diizeyinde test edilebilir. Ilgili degerler
formiile konuldugunda,

 24-3097

380 82

Z=-1 582>Zmblu(_ 1 996)

Eger Z=[1,96(lise ise, H, red edilecektir. Ancak,
-1,82< 0,960 oldugundan, H, hipotezi, % 5 anlam
diizeyinde kabul edilerek, H, hipotezi reddedilir.

Yani, ardarda gelen pamuk fiyatlari, % 5 anlam
diizeyinde, birbirlerinden tamamen bagimsiz olarak,
yani tesadiifi olarak ger¢eklesmektedir.

SERISELKORELASYONANALIZLERI

Piyasanin zayif etkinligini olgebilmek igin
kullanilan yontemlerden birisi de “serisel korelasyon”
analizidir. Bu analize gore, bir pamuk c¢esidine ait
degisik zaman donemlerindeki fiyat degisiklikleri
arasinda korelasyon katsayist tahmin edilir (J.
Samuels ve dig., 1995:390).

Bu amagla da, pamuk fiyatlarma ait giinliik,
haftalik ya da aylik degismelerden yararlanilir. Bu
uzun fiyat degisim serileri, c¢esitli araliklarda
kaydirilarak (lagged), orijinal ve kaydirilmis seriler
arasindaki korelasyon katsayis1 hesaplanir.

Ek-1 ve Ek-2 de her bir pamuk ¢esidine ait aylik
TL ve $ cinsinden yiizde fiyat degismeleri dizisi ve bu
dizinin bir, iki, {i¢ ve nihayet dort aylik araliklarla
kaydirilmasi sonucu olusturulan diziler
gosterilmektedir.

Eger ekteki orijinal aylik fiyat yilizde degigsim
dizisini X ve bu dizinin bir, iki, ii¢ ve dort aylik
araliklarla kaydirilmasi sonucu olusturulan diziler, Y,
veY, Y, ve Y, olarak gosterilirse, birbirini izleyen
aylik fiyat degismeleri arasindaki korelasyon
asagidaki formiil yardimiyla hesaplanabilir(Foster,

1978;193). N N N
N XY - QXY
t 1 t 1 t 1

Py = ——— -
VS Ivsys -

“4)
Burada,
X ve Y = Birbirleriyle iliskilendirilecek olan
degiskenleri
N=Gozlem sayisin1 gdstermektedir.

) ]

t

Cizelge 2. Ege Standart I Pamuk Cesidinin TL ve USD Cinsinden Fiyat Degisimlerine liskin Kosu Testi Verileri

Pamuk Cesidi Fiili Kosu Beklenen Kosu Standart Sapma
Ege Standart I (TL/KG) 25 29,8 3,68
Ege Standart I (USD/KG) 24 30,97 3,84
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Ege Standart I ( TL/ KG) i¢in, bu formiiller yardimryla
hesaplanan korelasyon katsayilar1 Cizelge 3' de
gosterilmektedir.

Cizelge 3. TL/KG Cinsinden Gecikmeli Aylik Getiriler
Arasindaki Korelasyon Katsayilari

diziler i¢in de yapilmis ve sonuclar Cizelge
4'de sunulmustur.

Cizelge-4. TL/KG Cinsinden Gecikmeli Aylik Getirilerine
Iliskin “t” Degerleri

Gecikme (LAG) Korelasyon Degerleri
1 aylik 0,2216

2 aylik -0,2147

3 aylik -0,0745

4 aylik -0,1236

Gecikme (Lag ) Stiresi t degerleri

1 aylik 1,72
2 aylik -1,66
3 aylik -0,56
4 aylik -0,92

Gorildigi gibi, baglangic donemi aylik getiriler
ile bir aylik gecikmeli aylik getiriler arasindaki
korelasyon katsayis1 0,2216; iki aylik gecikmeli aylik
getiriler arasindaki korelasyon katsayist -0,2147; {i¢
aylik gecikmeli aylik getiriler arasindaki korelasyon
katsayis1 -0,0745; ve dort aylik gecikmeli aylik
getiriler arasindaki korelasyon katsayisi ise, -0,1236
dir.

Ayrica, bulunan bu korelasyon degerleri % 5
anlamlilik diizeyinde hipotez testine tabi tutulmustur.
Ege Standart I (TL/ KG) ile ilgili bir aylik gecikmeli
fiyat ylizde degisim dizisi ile gecikmeli aylik getiriler
arasindaki korelasyon katsayisinin anlamlilik testi (5)
nolu formiil yardimiyla yapilmistir (Bourbonnais,
1993: 14).

H,: Ardarda gelen pamuk fiyatlari birbirlerinden
bagimsizdir.

H,: Ardarda gelen pamuk fiyatlari birbirlerinden
bagimsiz degildir.

t*: p1,2 (5)

\/1— (p 21,2)
n—2
Burada:

t' =tdegeri

p=Korelasyon Katsayisi

n=Gozlem sayisini

n-2 = Serbestlik Derecesini
gostermektedir.

Ege Standart I (TL/ KG) ile ilgili
degerleri formiile koyarsak:

. 0,2216 —172

1-(0,2216)*
| 59-2

T=1,72<1t,4055.,=1,96" dir. Boylece, H,
hipotezi, % 5 anla diizeyinde kabul edilir, ve
H, hipotezi reddedilir. Yani, ardarda gelen
pamuk fiyatlar1 birbirinden bagimsizdir.

Ayni test islemleri, diger gecikmeli
62

Bu tablodaki t degerleri incelendiginde, iki, ii¢
ve dort aylik gecikmeli pamuk fiyat degisim degerleri
birbirlerinden bagimsizdir.

Ege Standart I ( USD/ KG) igin, bu formiiller
yardimiyla hesaplanan korelasyon katsayilart Cizelge
5'de gosterilmektedir.

Cizelge5. USD/KG CinsindenGecikmeli Aylik Getiriler
Arasindaki Korelasyon Katsayilar

Gecikme (LAG) Korelasyon Degerleri
1 aylik 0,159
2 aylik -0,139
3 aylik -0,071
4 aylik -0,129

Goriildigt gibi, baglangic donemi aylik getiriler
ile bir aylik gecikmeli aylik getiriler arasindaki
korelasyon katsayis1 0,159; iki aylik gecikmeli aylik
getiriler arasindaki korelasyon katsayis1 -0,139; {i¢
aylik gecikmeli aylik getiriler arasindaki korelasyon
katsayis1-0,071; ve dort aylik gecikmeli aylik getiriler
arasindaki korelasyon katsayisi ise, -0,129 dur.

Ayrica, bulunan bu korelasyon degerleri % 5
anlamlilik diizeyinde hipotez testine tabi tutulmustur.
Ege Standart I (USD/ K Q) ile ilgili bir aylik gecikmeli
fiyat yiizde degisim dizisi ile gecikmeli aylik getiriler
arasindaki korelasyon katsayisinin anlamlilik testi 5'
nolu formiil yardimiyla yapilmistir.

Ege Standart I (USD/ KG) ile ilgili degerleri

formiile koyarsak:
co 0159

=227 =121
[1-(0,159)
59—2

t= 1,21 <ty 495.50.,=1,96' dir. Bdylece, H,hipotezi,
% 5 anlam diizeyinde kabul edilir ve H, hipotezi
reddedilir. Yani, ardarda gelen pamuk fiyatlar
birbirinden bagimsizdir.

Ayni test islemleri, diger gecikmeli diziler i¢in
de yapilmis ve sonuglar Cizelge 6'da sunulmustur.

Cizelge 6. USD/KG Cinsinden Gecikmeli Aylik Getirilerine
Iliskin “t” Degerleri

Gecikme (Lag ) Siiresi t degerleri
1 aylik 1,21

2 aylik -1,05

3 aylik -0,52

4 aylik -0,96




Bu tablodaki t degerleri incelendiginde, iki, ii¢
ve dort aylik gecikmeli pamuk fiyat degisim degerleri
birbirlerinden bagimsizdir.

SONUC

Borsalarda yatirim yapmak isteyen bir
yatirimcinin  bilmeyi arzuladigi en 6nemli konu
gegmise ait fiyatlarin birbirleri ile iliskili olup
olmadigidir. Ciinkii, fiyatlar birbiri ile iliskili ise,
bunlardan yararlanilarak gelecekteki fiyatlar tahmin
edilebilir. Ancak, eger fiyatlar arasindaki iliskiler
yoksa, ya da ¢ok zayifsa, gelecekteki fiyatlar: tahmin
etmek miimkiin degildir.

Kosu testi (run test) analizlerinin sonuglarina
bakildiginda, Izmir Ticaret Borsasi' nda islem goren
Ege Standart I pamuk ¢esidinin hem TL, hem de USD
cinsinden aylik fiyatlarinin birbirleri ile iliskili
olmadig1 goriilmektedir.

Yine, yapilan serisel korelasyon (serial
correlation) analizinin sonuglarina bakildiginda, TL
ve USD cinsinden pamuk aylik fiyatlarinin birbirleri
ile iliskili olmadig1 yani, bu piyasalarin zayif sekilde
etkin oldugu saptanmustir.

Bu bulgulara gore, fiyat degismelerinin dagilimi
tesadiifidir. Fiyat degismeleri herhangi bir trend
izlememektedir.

Bu nedenle teknik analiz'  araclarindan
yararlamlarak, Izmir Ticaret Borsasi'nda anormal
(abnormal) getiri saglamak olanaksizdir.
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Ek1: Ege Standart 1(TL/KG) Pamugu 1999-2003 Aylik Fiyat, Getiri ve Gecikme (Lag) Degerleri
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EGE STD 1 AYLIK Korelasyon
AYLAR (TL/KG) GETIRI | LAG1 LAG2 LAG3 LAG4 Korelasyon Degeri
Aralik 98 398.130
Ocak 99 389.148 -0,0226 | 0,1005 | 0,1677 0,1084 -0,0026 corl 0,221581
Subat 99 428.267 0,1005 | 0,1677 | 10,1084 -0,0026 0,0042 cor2 -0,21472
Mart 99 500.098 0,1677 | 0,1084 | -0,0026 0,0042 -0,0003 cor3 -0,07452
Nisan 99 554.289 0,1084 | -0,0026 | 0,0042 -0,0003 0,0000 cord -0,12357
Mayis 99 552.858 -0,0026 | 0,0042 | -0,0003 0,0000 -0,1027
Haziran 99 555.185 0,0042 | -0,0003 | 0,0000 -0,1027 0,0385
Temmuz 99 555.000 -0,0003 | 0,0000 | -0,1027 0,0385 0,0525
Agustos 99 555.000 0,0000 | -0,1027 | 10,0385 0,0525 0,0101
Eyliil 99 498.025 -0,1027 | 0,0385 | 10,0525 0,0101 02942
Ekim 99 517.198 0,0385 | 0,0525 | 10,0101 0,2942 0,2086
Kasim 99 544330 0,0525 | 0,0101 0,2942 0,2086 0,0290
Aralik 99 549.824 0,0101 0,2942 | 0,2086 0,0290 0,0141
Ocak 00 711.578 0,2942 | 02086 | 0,0290 0,0141 0,0061
Subat 00 860.028 0,2086 | 0,0290 | 0,0141 0,0061 0,0331
Mart 00 884.948 0,0290 | 0,0141 0,0061 0,0331 -0,0471
Nisan 00 897.433 0,0141 0,0061 0,0331 -0,0471 -0,0364
Mayis 00 902.911 0,0061 0,0331 | -0,0471 -0,0364 0,0508
Haziran 00 932.811 0,0331 | -0,0471 | -0,0364 0,0508 0,1283
Temmuz 00 888.892 -0,0471 | -0,0364 | 10,0508 0,1283 0,0131
Agustos 00 856.505 -0,0364 | 0,0508 | 0,1283 0,0131 -0,0509
Eyliil 00 900.000 0,0508 | 0,1283 | 10,0131 -0,0509 -0,0410
Ekim 00 1.015.499 0,1283 | 0,0131 | -0,0509 -0,0410 -0,0340
Kasim 00 1.028.810 0,0131 | -0,0509 | -0,0410 -0,0340 0,1776
Aralik 00 976.458 -0,0509 | -0,0410 | -0,0340 0,1776 0,1490
Ocak 01 936.396 -0,0410 | -0,0340 | 0,1776 0,1490 0,0337
Subat 01 904.545 -0,0340 | 0,1776 | 0,1490 0,0337 -0,0263
Mart 01 1.065.164 0,1776 | 0,1490 | 10,0337 -0,0263 0,2064
Nisan 01 1.223.857 0,1490 | 0,0337 | -0,0263 0,2064 0,0850
Mayis 01 1.265.087 0,0337 | -0,0263 | 0,2064 0,0850 -0,0078
Haziran 01 1.231.826 -0,0263 | 02064 | 10,0850 -0,0078 0,0064
Temmuz 01 1.486.111 02064 | 0,0850 | -0,0078 0,0064 -0,0504
Agustos 01 1.612.500 0,0850 | -0,0078 | 0,0064 -0,0504 0,0479
Eyliil 01 1.600.000 -0,0078 | 0,0064 | -0,0504 0,0479 0,0139
Ekim 01 1.610.270 0,0064 | -0,0504 | 0,0479 0,0139 -0,0570
Kasim 01 1.529.122 -0,0504 | 0,0479 | 0,0139 -0,0570 -0,0002
Aralik 01 1.602.367 0,0479 | 0,0139 | -0,0570 -0,0002 -0,0177
Ocak 02 1.624.678 0,0139 | -0,0570 | -0,0002 -0,0177 -0,0075
Subat 02 1.532.015 -0,0570 | -0,0002 | -0,0177 -0,0075 0,0237
Mart 02 1.531.766 -0,0002 | -0,0177 | -0,0075 0,0237 0,2535
Nisan 02 1.504.594 -0,0177 | -0,0075 | 10,0237 0,2535 -0,0100
Mayis 02 1.493.333 -0,0075 | 0,0237 | 02535 -0,0100 0,0000
Haziran 02 1.528.680 0,0237 | 02535 | -0,0100 0,0000 0,0000
Temmuz 02 1.916.156 02535 | -0,0100 | 0,0000 0,0000 -0,0497
Agustos 02 1.897.033 -0,0100 | 0,0000 | 0,0000 -0,0497 0,0183
Eylul 02 1.897.033 0,0000 | 0,0000 | -0,0497 0,0183 0,0921
Ekim 02 1.897.033 0,0000 | -0,0497 | 10,0183 0,0921 0,0325
Kasim 02 1.802.843 -0,0497 | 0,0183 | 10,0921 0,0325 0,0436
Aralik 02 1.835.840 0,0183 | 0,0921 0,0325 0,0436 0,0642
Ocak 03 2.005.000 0,0921 0,0325 | 0,0436 0,0642 -0,0431
Subat 03 2.070.080 0,0325 | 0,0436 | 0,0642 -0,0431 -0,0226
Mart 03 2.160.417 0,0436 | 0,0642 | -0,0431 -0,0226 0,0463
Nisan 03 2.299.027 0,0642 | -0,0431 | -0,0226 0,0463 -0,0667
Mayis 03 2.200.000 -0,0431 | -0,0226 | 10,0463 -0,0667 -0,0833




Ek2: Ege Standart 1 (USD/KG)Pamugu 1999-2003 A

lik Fiyat, Getiri ve Gecikme (Lag) Degerleri

EGESTD 1 AYLIK Korelasyon
AYLAR (USD/KG) GETIRI LAG 1 LAG2 LAG3 LAG4 Korelasyon Degeri
Aralik 98 1,2941
Ocak 99 1,2083 -0,0663 0,0364 0,1065 0,0501 -0,0405 corl 0,159353
Subat 99 1,2523 0,0364 0,1065 0,0501 -0,0405 -0,0379 cor2 -0,13927
Mart 99 1,3857 0,1065 0,0501 -0,0405 -0,0379 -0,0349 cor3 -0,07116
Nisan 99 1,4551 0,0501 -0,0405 -0,0379 [ -0,0349 0,0000 cor4 -0,12901
Mayis 99 1,3961 -0,0405 -0,0379 -0,0349 0,0000 -0,1548
Haziran 99 1,3433 -0,0379 -0,0349 0,0000 -0,1548 0,0092
Temmuz 99 1,2964 -0,0349 0,0000 -0,1548 0,0092 -0,0093
Agustos 99 1,2964 0,0000 -0,1548 0,0092 -0,0093 -0,0494
Eyliil 99 1,0957 -0,1548 0,0092 -0,0093 -0,0494 0,2488
Ekim 99 1,1058 0,0092 -0,0093 -0,0494 0,2488 0,1703
Kasim 99 1,0955 -0,0093 -0,0494 0,2488 0,1703 -0,0012
Aralik 99 1,0414 -0,0494 0,2488 0,1703 -0,0012 -0,0116
Ocak 00 1,3004 0,2488 0,1703 -0,0012 [ -0,0116 -0,0291
Subat 00 1,5219 0,1703 -0,0012 -0,0116 [ -0,0291 0,0346
Mart 00 1,5200 -0,0012 -0,0116 -0,0291 0,0346 -0,0643
Nisan 00 1,5024 -0,0116 -0,0291 0,0346 -0,0643 -0,0637
Mayis 00 1,4587 -0,0291 0,0346 -0,0643 -0,0637 0,0216
Haziran 00 1,5092 0,0346 -0,0643 -0,0637 0,0216 0,1072
Temmuz 00 1,4122 -0,0643 -0,0637 0,0216 0,1072 0,0025
Agustos 00 1,3223 -0,0637 0,0216 0,1072 0,0025 -0,0441
Eyliil 00 1,3508 0,0216 0,1072 0,0025 -0,0441 -0,0307
Ekim 00 1,4956 0,1072 0,0025 -0,0441 -0,0307 -0,1221
Kasim 00 1,4993 0,0025 -0,0441 -0,0307 [ -0,1221 -0,1002
Aralik 00 1,4332 -0,0441 -0,0307 -0,1221 -0,1002 -0,0793
Ocak 01 1,3892 -0,0307 -0,1221 -0,1002 [ -0,0793 0,1030
Subat 01 1,2196 -0,1221 -0,1002 -0,0793 0,1030 -0,0910
Mart 01 1,0974 -0,1002 -0,0793 0,1030 -0,0910 0,1070
Nisan 01 1,0104 -0,0793 0,1030 -0,0910 0,1070 0,0228
Mayis 01 1,1144 0,1030 -0,0910 0,1070 0,0228 -0,0532
Haziran 01 1,0130 -0,0910 0,1070 0,0228 -0,0532 -0,0755
Temmuz 01 1,1214 0,1070 0,0228 -0,0532 | -0,0755 -0,0013
Agustos 01 1,1470 0,0228 -0,0532 -0,0755 -0,0013 0,0973
Eylil 01 1,0859 -0,0532 -0,0755 -0,0013 0,0973 0,0793
Ekim 01 1,0040 -0,0755 -0,0013 0,0973 0,0793 -0,0461
Kasim 01 1,0027 -0,0013 0,0973 0,0793 -0,0461 -0,0056
Aralik 01 1,1002 0,0973 0,0793 -0,0461 -0,0056 0,0114
Ocak 02 1,1874 0,0793 -0,0461 -0,0056 0,0114 -0,0588
Subat 02 1,1327 -0,0461 -0,0056 0,0114 -0,0588 -0,0690
Mart 02 1,1263 -0,0056 0,0114 -0,0588 [ -0,0690 0,1589
Nisan 02 1,1391 0,0114 -0,0588 -0,0690 0,1589 -0,0027
Mayis 02 1,0721 -0,0588 -0,0690 0,1589 -0,0027 0,0000
Haziran 02 0,9981 -0,0690 0,1589 -0,0027 0,0000 0,0000
Temmuz 02 1,1567 0,1589 -0,0027 0,0000 0,0000 -0,0310
Agustos 02 1,1536 -0,0027 0,0000 0,0000 -0,0310 0,0281
Eyliil 02 1,1536 0,0000 0,0000 -0,0310 0,0281 0,0487
Ekim 02 1,1536 0,0000 -0,0310 0,0281 0,0487 0,0537
Kasim 02 1,1179 -0,0310 0,0281 0,0487 0,0537 0,0221
Aralik 02 1,1493 0,0281 0,0487 0,0537 0,0221 0,0836
Ocak 03 1,2053 0,0487 0,0537 0,0221 0,0836 0,0438
Subat 03 1,2700 0,0537 0,0221 0,0836 0,0438 0,0275
Mart 03 1,2981 0,0221 0,0836 0,0438 0,0275 0,0622
Nisan 03 1,4067 0,0836 0,0438 0,0275 0,0622 -0,0666
Mayis 03 1,4684 0,0438 0,0275 0,0622 -0,0666 -0,0666
Haziran 03 1,5087 0,0275 0,0622 -0,0666 | -0,0666 0,0841
Temmuz 03 1,6026 0,0622 -0,0666 -0,0666 0,0841 0,1165
Agustos 03 1,4959 -0,0666 -0,0666 0,0841 0,1165 0,0118
Eylil 03 1,3963 -0,0666 0,0841 0,1165 0,0118
Ekim 03 1,5138 0,0841 0,1165 0,0118
Kasim 03 1,6902 0,1165 0,0118
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