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OZET

Kapulalar, rastgele degiskenler arasindaki bagimlhihk yapisimm modellemek
amaciyla kullamlmaktadir. Son yillarda kapulalarin Istatistiksel 6zelliklerinin
arastirillmasi artarak siirmekte ve ozellikle ekonominin cesitli alanlarinda
uygulamalar1 hizla yayginlasmaktadir. Bu calismanin amaci, bazi kapula
tahmin yontemleri hakkinda bilgi vermek ve bir uygulama ile
orneklendirmektir. Bu amacla, IMKB, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ile
BOVESPA, Sao Paulo Borsasi arasindaki bagimhhk yapisi kapula tahmin
yontemiyle incelenmeye cahsilmstir. iki borsa arasindaki iliskiye ki-kare uyum
iyiligi olciitiine gore en uygun diisen ailenin parametrik olmayan yontemle elde
edilen 6=0,69356 parametreli Ali-Mikhail-Haq kapula ailesi oldugu
goriilmiistiir. Ayrica en cok sozde olabilirlik yontemi ve parametrik olmayan
yontemler bir simiildsyon denemesiyle karsilastirilmis ve aralarinda énemli bir

fark bulunamamustir.
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ABSTRACT

Copulas are used for modelling the dependence structure between random
variables. In recent years, researches on statistical properties of copulas have
been going on increasingly and their applications especially in various areas of
economics have been spread rapidly. The purpose of this study is to examine
some methods of copula estimation and illustrate with a real life application.
For this reason, it is tried to investigate the dependence structure between ISE,
Istanbul Stock Exchange and BOVESPA, The Sao Paulo Stock Exchange by the
copula estimation method. It has been seen that the Ali-Mikhail-Haq copula

family with parameter 6 =0,69356 estimated by the nonparametric method is

the best fitted family under the Chi-square goodness-of-fit criterion for the
dependence structure between the two stock exchanges. In addition, the
maximum pseudo-likelihood method and the nonparametric methods are
compared by a simulation trial and it has not been seen a significant difference

between them.
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1. GIRIS

Istatistigin onemli amaclarindan biri ©rnek verilerinden yararlanarak y1gin
parametrelerinin tahminine ¢alismaktir. Tahmin cabalarinda arastirilan konuya gore
ele alinan degiskenler arasindaki bagimlilik yapisi oncelikli sorunlardan biri olarak
karsimiza cikar. Rastgele degiskenler arasindaki bagimlilik yapisi hakkinda bilgi
veren bagimlilik Ol¢iilerini belirlemenin ¢esitli yontemleri vardir. Bu yapiy1
aragtirirken, hangi Olclinlin  kullanilacagina ¢alisilan  verinin  karakteristik

ozelliklerine bakarak karar verilir.

Degiskenler arasindaki bagimlilik yapisini belirleme araglarindan biri, degiskenler
arasindan bagimh degisken olarak kabul edilecek biri ile bagimsiz degiskenler olarak
almacak digerleri arasindaki matematiksel bagintiy1 ortaya koyan regresyon
analizidir. Cogunlukla uygulanan bi¢imiyle regresyon analizi, degiskenler arasindaki
iliskilerin dogrusal oldugunu ve hata terimlerinin dagilimimin normal oldugunu
varsayar. Ancak uygulamada bir¢ok durumda bu varsayimlarin tamamen saglanmasi

miimkiin olmaz ve bu varsayimlardan az ya da ¢ok sapmalar s6z konusu olur.

Degiskenler arasindaki bagimlilik yapisimi bir¢ok cebirsel oOzellikleriyle birlikte
belirleyen araglardan bir digeri de kapulalardir. Son yillarda 6zellikle isletme, finans
ve risk analizi gibi alanlarda olduk¢a yaygin olarak kullanilan kapulalar, 6zellikle
ekonomik degiskenler arasindaki iligkilerin yanlis yorumlanmasina neden olabilecek

Pearson korelasyon katsayisinin dezavantajlarini ortadan kaldirir.

Biz bu calismada, kapula ve bagimlilik kavramlarim ele alip 6nemli birka¢ kapula
tahmin yOnteminden ve kapula ailelerinden bahsedecegiz. Sonu¢ olarak, bir
uygulama ile elimizdeki veri kiimesinin bagimlilik yapisim kapulalar ile
modellemeye ve uygun kapula tahmin yontemlerini tanitmaya calisacagiz. Ayrica bir
simiilasyon uygulamasiyla yari-parametrik bir yontemle parametrik olmayan

yontemleri karsilastiracagiz.



2. KAPULALAR

Kapulalar, ¢cok degiskenli dagilim fonksiyonlarimi kendi tek degiskenli marjinal
dagilim fonksiyonlarina baglarlar. Kapulalar, rastgele degiskenler arasindaki

bagimlilik yapilarini ortaya koyarlar.

2.1. Kapulalarin Kullamldig1 Alanlar

Cok degiskenli bagimlilik mekanizmalarinin aragtirilmasinda,
Yeni ¢ok degiskenli dagilimlarin elde edilmesinde,

Stokastik modellemede,

Yeni parametrik olmayan bagimlilik 6lciilerini gelistirmede,

Cok degiskenli dagilim ailelerinin temsilinde,

AN o e

Markov siireglerine yeni yaklasimlarda kullanilmaktadir.
2.2. Kapulalarin Tanimi ve Matematiksel Ozellikleri

Bu boliimde ¢ok degiskenli ve iki degiskenli kapula fonksiyonlarinin matematiksel

ozellikleri verilmistir.

C: [0, 11" — [0, 1] fonksiyon asagidaki ozellikleri sagladiginda n-boyutlu kapula

adini alir :

1. ie{l,2,...,n} veuy; € [0, 1] icin en az bir u;= 0 ise
C(uy, uy, ..., up) =0
2. Eger uy haricindeki biitiin koordinatlar 1 ise
C(1,1,...,uk,...,1) = uy.
3. Biitiin (a,,a,,...,a,),(b,,b,,....b,) € [0,1]" i¢in a, < b, olmak lizere ve
her j € {1,2,...,n}icin U,=a;veu;,= bj olmak iizere,
2

2
DD (D) Cuy, e, ) 20

i=l =l



Benzer sekilde C: [0, 1]2 — [0, 1] fonksiyonu asagida belirtilen 6zellikleri

1. Clup,uy,...,u)=0C(u,0)=0;u,v e |0, 1];

2. C1,v)=v,C(u, 1)=u;u,ve[0,1];

3. a; < a, b1 < b2 ve aj, ap, b1, b2 € [0, 1] iken,

C(ay, by) + C(az, bo) — C(ay, by) = C(az, by) 2 0

sagladiginda 2-boyutlu kapula adini alir [1].

2.1. Teorem (Sklar Teoremi)

Siirekli marjinal dagilim fonksiyonlar1 Fy, F,, ..., F; ile verilen bir n—boyutlu dagilim
fonksiyonu F igin tek bir C: [0, 1]" —[0, 1] kapulasi vardir 6yle ki x; € R ve
i=1,2,..,nigin

F(le X2’ cees Xn) = C(Fl(xl)’ F2(X2), seey FH(XH)) (2'1)
olur.

Tersine, eger C bir kapula ve F;, F,, ..., F, dagilim fonksiyonlariysa, o zaman
Es. 2.1°de tamimlanan F fonksiyonu, marjinalleri F;, F,, ..., F, olan bir ortak dagilim
fonksiyonudur.

Bu teorem kapulalar i¢in hem bir yap1 plani, hem de cok degiskenli dagilimlarin
parametrelendirilmesini saglar. Gergekten, F;, Fs, ..., F, marjinalleri ile verilen ¢ok
degiskenli bir F fonksiyonunda,

uie [0,1]vei=1,2, .., nigin,

C(uy, Wz, .., uy) = F (F ' (), By (W), .., By (un))

fonksiyonu otomatik olarak bir kapuladir [1].



2.1. Ornek

2xy 2= x*y* —xyt +x7y? 0<x<l, 0gy<l1

X y21,0<x<1
H(x, y) =1y’ x>1,0<y<1

1 x=21, y21

0 x<0veya y<0

iki degiskenli H dagilim fonksiyonunun kapulasim bulalim.
Coziim
F ve G fonksiyonlar1 H fonksiyonunun marjinalleri olmak iizere

F(x) =limH(x,y) = 2x(D? =x* () —x(* +x*)*
Fx)=x, 0<x<l1
G(y) =limH(x,y) = 2y’ =M’y =My =M)°y"

G(y)=y’, 0<y<l
Bu marjinallerin tersleri;

u=FxX)=x = x=u, 0<u<l1

V:G(y):yzzy:x/;, 0<v<l

olup, artik kapulay1 Sklar teoreminden

Cu, v) = 2u(v ) = i3(Wv 2 — u(v ) + v’

=2uv — u’v — uv? + uv?
=uv[l +(1-u)-v(u-1)]

C, v)=uv[l + (1 —u)(1 -v)]



biciminde elde ederiz. Simdi bu fonksiyonun kapula 0Ozelliklerini saglayip

saglamadigina bakalim:

1. C(0,v) = (O)WV[1 + (1 =0)1=v)]=C(u,0)=uO)[1 + (1 -u)l-0)]=0
2. C(1,v)= (V[ +(1 =11 =v)]=v,Cu, ) =u(D[1 +(1—u)l-1]=u
3. a; < ap, b1 < b2 iken C(al, bl) + C(az, bz) - C(al, bz) - C(az, bl) >0

olmasi gerekmektedir.

C(ay, b)) =a; by[1 + (1 - a;)(1 —by)] = 2a;b; —a;>b; —a;by” —a,> by’ (x)
C(az, by) =ay b1 + (1 —ax)(1 = by)] = 2apby — @’ by — by’ —a’ by (y)
C(ay, by) = a; by[1 + (1 —a))(1 —=by)] = 2a1b, —a;° by — arby” —a;” by’ (z)
C(az, by) =as bi[1 + (1 —ax)(1 = by)] = 2aby — 2’ by —arby” —a’ bi> (1)

X+y—z-t 2= 0oldugu aj, ay, b; ve b, degiskenlerine [0, 1] aralifinda siralamaya

uygun degerler verilerek goriilebilir [2].

C herhangi bir kapula olmak iizere, W (u, v)<C (u, v) £M (u, v) olacag
gosterilebilir. Burada W (u, v) = max{u + v - 1, 0} ve M (u, v} = min{u, v} olarak
tanimlanmistir ve bu kapulalara sirasiyla Fréchet-Hoeffding alt ve iist sinirlar1 denir.
Ayrica II(u,v) = u.v carpim kapulas1 da bagimsizlik durumunu ifade ettigi igin,

bagimsizlik kapulasi olarak adlandirilir [1].

Kapulalar rastgele degiskenlere uygulanan kesin artan doniisiimler altinda degismez
kalirlar. Bu 6zellik ve degiskenlere uygulanan kesin azalan doniistimlerin kapulada
meydana getirdigi degisimler izleyen teoremde ifade edilmistir.

2.2. Teorem

X ve Y, C,, kapulasina sahip siirekli rastgele degiskenler olsun. o ve B sirasiyla X

ve Y rastgele degiskenlerinin deger kiimesi iizerinde kesin monoton doniistimler ise:



O zaman asagidaki ozellikler gecerlidir:

1. Eger o ve [ kesin artansa

Cooper) (U, V) = Cyy (u,v);

2. Eger o kesin artan ve 3 kesin azalansa
Ca(X)B(Y) (u,v)=u-Cyy(u,l-v);

3. Eger o kesin azalan ve [ kesin artansa
CQ(X)B(Y) (u,v)=v-Cyy(1-u,v);

4. Eger a ve ’nin her ikisi de kesin azalansa

Ca(X)B(Y) (u,v)=u+v-1+Cy,(1-u,l-v)

“dir [1].

Ayrica kapulalar bagimhilik katsayilarmin ifade edilmesinde de yer alirlar. Bu
ifadelere bagimlilik katsayilarinin anlatildigi kesimde yer verilecektir. Bunun
yaninda kapulalardan cok degiskenli dagilimlarin simetri 6zelliklerinin, pozitif
bolge-negatif bolge bagimhilik, kuyruk bagimlilik, stokastik monotonluk ve
olabilirlik oran bagimliligi gibi cesitli bagimlilik 6zelliklerinin incelenmesinde

yararlanilir. Bu konuda daha fazla bilgi icin [1,3].

2.3. Arsimedyen Kapulalar

Kapulalar, ¢cok degiskenli dagilimlar icin genel bir yap1 saglarlar. Bir kapula ailesini
belirlemek i¢in iki ana yontem, Arsimedyen ve bilesiklestirme yaklagimlaridir.

Arsimedyen kapulalar birka¢ neden yiiziinden uygulamalarda genis bir yer tutar:

1. Bu ailenin kolayca insa edilebilmesi,
2. Bu simifa ait ailelerin biiyiik degiskenlikler icermesi,

3. Bu sifin iiyelerinin sahip oldugu ¢ok giizel cebirsel 6zellikler (incelikler) [4].



2.3.1. Arsimedyen kapulalarin kullanildig: alanlar

Arsimedyen kapulalar cesitli bagimlilik yapilarin1 yansitmalar1 geregi

Menkul kiymet borsast,
Sigorta matematigi,

Portfoy paylagimi,

Ll e

Omiir verileri analizi

gibi alanlarda kullanilmaktadir [4].

2.3.2. Arsimedyen kapulalarm o6zellikleri

Arsimedyen yaklasimi, cok degiskenli bir kapulanin, basit tek degiskenli bir
fonksiyona, iireticiye indirgenmesine izin verir. Basitlik olmasi agisindan, iki
degiskenli bir kapula diisiinelim. ¢ : [0, 1] — [0,00), siirekli, kesin azalan, konveks
ve @ (1) =0 olacak sekilde bir fonksiyon olsun. Bir Arsimedyen kapula

Cu,v) =@~ (p(u) + e(v);u,ve (0,1]

biciminde yazilabilir. ¢ ’ye C kapulasinin iireticisi denir. Bir iiretici bir Arsimedyen

kapula belirler [1].

2.4. Ureticilerin Ozellikleri

Yukarida sozle ifade ettigimiz kapulalarin ireticisi kavraminin Ozelliklerini

matematiksel olarak ifade edelim.

L. ¢ (1)=0;
2. herte (0, 1)igin ¢ (t) <0’dir. Yani ¢, azalan bir fonksiyondur;
3. herte (0, 1)icin ¢@” (t)> 0’dir. Yani @, konveks (digbiikey) bir fonksiyondur.



[zleyen teorem Arsimedyen kapulalarin temel 6zelliklerini vermektedir.

2.3. Teorem

C, {reticisi ¢ olan bir Arsimedyen kapula olsun. O zaman asagidaki 6zellikler

gerceklenir:
1. C simetriktir; yani, C(u,v)=C(v,u) (heru,v € 1);
2. C birlesmelidir; yani, C(C(u,v),w) = C(u,C(v,w)) (heru, v, w € 1);

3. Eger ¢ > 0 herhangi bir sabitse, c ¢ de C’nin tireticisidir [1].

Izleyen cizelgede baz1 Arsimedyen kapula aileleri ve bunlarin iireticilerine iliskin

bazi esitlikler verilmistir.

Cizelge 2.1. Baz1 Arsimedyen kapula ailelerine iligkin fonksiyonlar ve iireticiler [5].

Kapulanin Genel Parametre
Formu Ureticiler Arahg:
Aileler
Ali-Mikail-Haq uv[l-6(1—-u)1-v)]" 1 1-6(1-1)
PR RS E 2
Clayton 1 1 _
[ +vo—1]° g(t“’—l) 050
Frank 1 (e—ﬂu _1)(6—0v _1) e—ﬂt _1
——In| 1+ —In o0, 00) —
0 |: (€—9 _1) e*H _1 ( ) ) {0}
1
—[(=Inu)? +(=1Inv)?7°
Gumbel-Hougaard °xp { [(=Inw)” +(=Inv)7] } (~Int)’ [1,00)




2.5. Rastgele Ornek Uretme

Kapulalarin temel uygulamalarindan biri Simiilasyon ve Monte Carlo ¢aligmalaridir.
Bu kesimde belirli bir ortak dagilimdan bir ornek iiretme probleminin iizerinde
duracagiz. Boyle ornekler gercek diinya sistemlerini veya istatistiksel ¢aligmalara
iliskin matematiksel modelleri, yeni bir istatistiksel metodu rakipleriyle
karsilastirmada saglamlik 6zelliklerini veya kii¢iik 6rnek sonuglarinin asimptotik

uyusumunu ¢alismada kullanilabilir.

Kapulas1 C(u,v) olan dagilimla ilgili (u,v) gozlem ciftleri iiretmenin bir yolu
kosullu dagilim yontemidir. Bu yontem igin, asagida belirtilen ¢, (v) ile
gosterecegimiz F(x)=u verildiginde G(y)=v 'nin kosullu dagilim fonksiyonuna

ihtiyacimiz vardir.

}= dC(u,v)

¢, =PG(y) <VF) =u
ou

Bu fonksiyon bulunduktan sonra rastgele ornek tiretme islemi iic adimda tamamlanir:

1. 1ki bagimsiz diizgiin dagilima sahip u ve t degerlerini iiretiniz.
2. ¢\, ¢, nun yari tersi olmak iizere v =™ (¢) ’yi bulunuz.

u 4

3. Istenen cift (u,v) dir.

Dolayisiyla dagilimi H(x,y) = C(F(x),G(y)) olan rastgele ornegi elde etmek igin

asagidaki 4. Adim algoritmaya eklenir:

4. (u,v) ciftlerinden (F~'(u),G™'(v)) ciftleri elde edilir.
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3. BAGIMLILIK VE SIRA SAYILARI

Her biri siirekli dagilim fonksiyonlarina sahip (X,,Y)).....(X,.,Y,) seklinde bir

rastgele ornek diisiinelim ve bu ornek ciftlerinin ortak davranisini karakterize eden

H (x,y) iki degiskenli dagilim fonksiyonunu belirlemek istedigimizi varsayalim.

F(x) ve G(y) siirekli oldugunda

H(x,y)=C(F(x),G(y)); x,ye R

olacak sekilde tek bir kapula vardir (Bkz. 2.1. Teorem). Buna gére F(x) ’nin X ig¢in
ve G(y)’'nin Y i¢in tam bir tanimlama vermesine, F(x) ve G(y) siirekli oldugunda

X ve Y degiskenleri arasindaki ortak bagimlilik tam ve tek tiirlii C kapulasi ile

karakterize edilebilir.

Ornegin, standart normal dagilimdan gelen 30 adet X,.Y, cifti gozlenmis olsun.

Basitlik olmasi igin ve genelligi bozmaksizin bu ciftleri X, < X, <...< X, olacak

sekilde numaralayalim.

Cizelge 3.1. Veri kiimesi

Xi Yi i Xi Yi i Xi Yi

-1,90|-0,71] 11 |-0,11]-0,83] 21 | 0,58 | -0,44

-1,43|-0,19| 12 |-0,09|-0,27| 22 | 0,59 |-0,17

-1,04|-1,33| 13 |-0,08| 0,11 23 | 0,70 | -0,03

-0,751-0,76| 14 | 0,02 | 1,14 | 24 | 0,76 | -0,64

-0,73|067]| 15 | 0,02 | 1,45 25 | 0,99 | 1,10

-042220| 16 | 0,11 | 042 | 26 | 1,04 |-0,74

-0,38|-0,71| 17 | 0,13 | 0,53 | 27 | 1,10 | 0,52

-0,30|-0,90| 18 | 0,24 |-0,84| 28 | 1,14 | 0,63

O O N| O O] & W N =

-028| 068 ]| 19 | 0,30 |-0,03] 29 | 1,25 | 0,52

=y
o

-0,13| 0,07 20 | 0,43 |-0,05] 30 | 2,20 | 1,50
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X ve Y arasindaki bagimlilik yapisi (sozgelimi, X ve Y arasindaki dogrusal
birliktelik) i¢in serpe diyagramlarina bakmak temel olarak bir hata degildir; ciinkii
bu sekillerle hem X ve Y arasindaki bagimlilik yapisi, hem de bu degiskenlerin

ortak davraniglar gorsel olarak kavranabilir.

5 10
$ .
15 * 8
o0 ... ®
s 05§ F \ . *
* L 4 *
3 E 4 ! 2 3
Y * g‘:’. * *o 21 09, P 7S
* s 0 *
2 0 2 4 6 8 10
Xi z
(a) (b)

Sekil 3.1. a)(X,.Y,) ciftlerini, b)(Z,,T,) = (e, e")ciftlerini gosterir.

Dikkat edilirse orijinalinden asir1 derecede farkli olan Z, =exp(X,) ve T, =exp(Y,),

1<i<30 seklinde doniistiiriilmiis ¢iftlerin serpme diyagramu ile orijinal verilerin
serpme diyagramlari aynm gorsel etkiyi gosterirler ve (X,Y),(Z,T) ciftlerinin

arasindaki bagimlilik yapist aym1 C kapulasi tarafindan karakterize edilir.

Genel olarak @ ve y tersleri ' ve w~' olan artan doniisiimler olsun. Z = 9(X)
ve T =y (Y)olan (Z,T) ¢iftinin kapulas1 C, (X,Y) ciftinin kapulasina esittir (bkz.
Teorem 2.2).

Bunu saglayabiliriz:

H*(z,0)=C*{F *(2),G*()}, 3.1)

(Z,T) ciftinin dagilim fonksiyonunun Sklar gosterimi olsun, Boylece Z ve T ’nin

marjinal dagilim fonksiyonlari,
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F*(z)=P(Z<z)=PX <™ (2)}= Flo"' (2}
ve

G*(t)=PT <t)=Ply <y (0}=Gly ' 1}
seklinde olur.

Ote yandan her z,re R degerleri icin

H*(z)=PZ<zT<n=PX <82,y <y 1)}

—H@ .w ™ (0) = C[Flo" 0} 6l 0] (3.2)
= C{F *(2),G * (1)}

olur.

Es. 3.1 ve Es. 3.2 karsilastinldiginda C*=C oldugu goriiliir. Sonug¢ olarak bu,
(X,Y) rastgele ciftlerinin kapulast C’nin, monoton artan doniisiimler altinda

degismez kalmasi 6zelligini gosterir. Bunlarin bagimlilik yapisin1 gosteren grafikler

de bu 6zelligi yansitir.

Bu sekilde doniisiime ugrayan veriler i¢in, sira sayilar istatistiklerinden onemli

bilgiler elde edilebilir. R;; X,X,,...., X, i¢cindeki X, nin siras1 ve S;; Y,Y,,....Y,

icindeki Y, ’nin siras1 olmak iizere. Cizelge 3.1°deki veri kiimesi i¢in olusturulan sira

sayilar Cizelge 3.2’de gOsterilmistir.



Cizelge 3.2. Veri kiimesi i¢in sira sayilari

i Ri Si i Ri Si i Ri Si
1 1 8 11 11 4 21 21 10
2 2 12 12 12 11 22 22 13
3 3 1 13 13 18 23 23 15
4 4 5 14 14 27 24 24 9
5 5 24 15 15 28 25 25 26
6 6 30 16 16 19 26 26 6
7 7 7 17 17 22 27 27 20
8 8 18 18 3 28 28 23
9 9 25 19 19 16 29 29 21
10 10 17 20 20 14 30 30 29
35 35
30 30 P’
25 * 14f ¢ N 25 * » * *
_ 20 .’ % 4 _ 20 ” ¢ ®
2 . ° o * ¢ .
15 * 15 * o ®
. S . S *
10 . 10 L PN
° o* . * ¢
o ¢* o 2 | o * .
0 10 15 20 25 35 10 15 20 25 30 35
Ri R
(a) (b)

Sekil 3.2. a) (X,,Y,) ’lere ait sira sayilar1 (R,,S,) ’ler
b) (Z,,T,)) = (e, e") lere ait sira sayilar1 (R *,8%) ler (1<i<30)

13

Dikkat edilirse, (X,,Y;) ciftleriyle olusturulan (R,,S;) sira sayilar ¢iftlerinin

serpme diyagrami ile (Z,T;) ciftleriyle olusturulan

(R*,8%)

sira sayilari

ciftlerinin serpme diyagraminin tamamen ayni oldugu goriilmektedir. Bu sira sayilar

ciftlerinin tamamen ayni olusu, (X,Y) ve (Z,T) ciftlerinin ayn1 C kapulasina sahip

olmasina; bir baska deyisle, (X,Y) rastgele ¢iftlerine uygulanan monoton artan

doniisiimlerin C kapulasini degistirmemesine karst gelmektedir.
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Eksenler 1/(n+1) nin katlar1 kullamlarak diizenlendiginde [0,1]* birim karesi elde

edilir. Birim kare; [I(A), A kiimesinin gosterge fonksiyonu olmak iizere

Cn(u,v):lznll
n

i=1

R. S,
— <u,——<v| oOrnekleme kapulasinin tanim kiimesidir.
n+l n+1

Verilen herhangi bir (u,v) ¢ifti i¢in, C, (u,v) nin bilinmeyen C(u,v) niceliginin
C(u,v) ortalamali ve normal dagilmis biiylik orneklerde sira sayilarma dayalir bir

tahmin edici oldugu gosterilebilir [6].
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4. BAZI BAGIMLILIK KATSAYILARI

C kapulasinin 6rnege dayali en iyi gosterimi olan C, 6rnekleme kapulasindan ve bu
kapulanin  (X,Y) ciftinin bagimhiligim karakterize ettiginden bahsetmistik.

Dolayisiyla bagimliligi, hem ornekleme yoluyla ve hem de teorik olarak, sirasiyla

C, ve C’yi kullanarak 6l¢gmek anlamli olur. Bu diisiincenin bizi iyi bilinen iki

parametre dis1t bagimhilik 6l¢iisii, Spearman’in ro’su ve Kendall’in to’suna nasil

ulastirdigini agiklayalim ve Pearson Koreldsyon Katsayisi ile karsilastiralim.

4.1. Pearson Korelasyon Katsayisi

4.1. Tanim

(X, Y) " rastgele vektoriiniin bilesenleri sifirdan farkli ve sonlu varyansa sahip olsun.

Cov(X,Y)

~Var(X) Var(Y)

sayisina Pearson korelasyon katsayisi denir.

Ayrica Pearson korelasyon katsayisi kapula cinsinden

11
[ [1c@,v) —wdF,! dF,' (v)

1
r =
Var(X)ar(Y) 4%
biciminde de ifade edilebilir [7].

Pearson koreldsyon Kkatsayis1 degiskenler arasindaki dogrusal iliskiyi Olcer;
dolayisiyla c¢ogunlukla dogrusal koreldsyon katsayis1 veya kisaca dogrusal
korelasyon olarak da anilir. Dogrusal korelasyon, dogrusal bagimliligin ol¢iisiidiir.

Tam dogrusal bagimlilik durumunda Y =aX +b, a€ R\ {0} icin hemen hemen
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kesin olarak |rl=1 olur. Aksi taktirde —1<r <1 olur. Aym zamanda dogrusal
korelasyon «a,y € R\{0},5,0e R icin r(aX +f,yY +9)=sign(ay)r(X,Y),
ozelligine de sahiptir. Dolayisiyla dogrusal koreldsyon, dogrusal doniisiimlerden

etkilenmez. A, B; mXnboyutlu matrisler, a,be R" ve X, Y rastgele n-vektorler

oldugundan ve Cov(AX + a, BY + b) = A Cov(X, Y) B” olur. Buradan & € R" igin
Var(a'X) = a” Cov(X) «, olur; burada Cov(X) = Cov (X, X)dir. Dolayisiyla
dogrusal kombinasyonun varyansi tamamen bilesenler arasindaki kovaryanslarla

belirlenir [8].

Dogrusal korelasyon yaygin olarak kullanilan, ancak genelde yanlis anlagilan bir
bagimlilik ol¢iisiidiir. Korelasyon, eliptik dagilimlarda bagimliligin dogal sayisal
Olctisii olarak uygun olabilir. Bununla birlikte, cogu rastgele degiskenin ortak
dagilim eliptik degildir ve dogrusal korelasyon kullanimi bdyle durumlarda yaniltict

olabilir [8].
4.2. Tanim

(X,,Y)),...(X,.,Y,) seklinde iki degiskenli bir kitleden gelen n-birimlik rastgele

n>

ornek olsun.

(X, - X)), -Y)
P— e [-11].

Ji(xi —X) Y, -7y
i=1 i=l

sayisina ornek korelasyon katsayist denir. Ornek korelasyon katsayisi r,, yigimn

korelasyon katsayisi r ’nin yansiz bir tahmin edicisidir.
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4.2. Spearman’in Ro’su

Bagimlhiligi 6lcmek icin dogal bir diisiince, Pearson’in yaklasimini taklit ederek

(R;,S;) sira sayilan c¢iftleri arasindaki koreldsyonu veya esdeger olarak C, ’'nin

i

S,
destek kiimesini olusturan ( ,——) arasindaki koreldsyonu hesaplamaktir. Bu

n+l n+l
T = I n+l 13 = N
bizi dogrudan R = —ZRI. = = —ZSi =S olmak lizere
nio 2 n i
D (R —R)S,-S)

e[-L1]

p” =
SRS,y

seklinde gosterilen 6rnege ait Spearman’in ro’suna gotiiriir.

Bu katsayi icin daha kolay ve uygun bir bigim,

n

pn =—12 ZRlSl _3n+1
n(n+1).(n-1) ‘5 n—1

seklinde olup, 6rnek korelasyon katsayist r, ile ayni formu paylasir. Bilindigi gibi,
Spearman’in ro’su r, 'ye benzer sekilde degiskenler bagimsiz oldugunda beklenen

degerce sifir olmaktadir. Bununla birlikte p, , 6rnek korelasyon katsayisi 7, ’e benzer

n’

sekilde, eger degiskenler bagimsiz ise sifirdir. Bununla birlikte p, ’in r,’ye gore bazi

aistiinliikleri s6z konusudur.

Ornegin, E(p,)=*1 esitligi ancak ve ancak X ile Y arasinda fonksiyonel bir
bagimlilik varsa, yani, (X,Y) nin kapulas1 iki Fréchet-Hoeffding sinir1 olan M ve

W ’dan birine esitse saglanir. Buna karsilik, E(r,)=%1 esitligi ancak ve ancak X
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ile Y’den biri digerinin dogrusal fonksiyonuysa saglanir. Bu durum cok daha

kisitlayicidir [6].

Ayrica, r Cauchy gibi kalin-kuyruklu dagilimlar i¢in mevcut degildir. Boyle

durumlarda r,’de teorik bir degere sahip degildir.

Buna karsilik, asagidaki esitlikte gosterilen p,

p=12 jude(u,v>—3=12 IC(u,v)dudv—Z% .1

[o,17° [o,17°
her zaman tanimh olup, p, y1gin parametresini p 'nun yansiz tahmin edicisidir [6].
Es. 4.1 Hoeffding (1940) tarafindan ispatlanmis, Quesada-Molina (1992) tarafindan

" R S, _
12 J.Cn(u,v)dudv—3:22 P S _g_n 1’0”
[0,11? i=1 n+l n+l1 n+1

olarak genisletilmistir.

Boylece n — o ise C, = C oldugundan p, — p olmasi kaginilmazdir.

X ile Y 'nin bagimsizlig: hipotezi H, : C =I1 altinda p, ’nin dagilimi biiyiik 6rnek

caplarinda ortalamas1 sifir ve varyansi olan normal dagilima yaklasir. Buna

n—1

gore, sozgelimi, «n— 1| P,

> 240 = 1,96 ise, oo = %5 anlam diizeyinde H |, hipotezi

reddedilebilir [6].
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4.1. Ornek

Basit bir hesaplamayla bilgi veri kiimesindeki 30 gozlem i¢in p, =0,29255 ve
r, =—0,32978 olarak buluruz. Bu 6rnek icin bagimsizlik hipotezi H,’1 reddetmek
icin bir sebep yoktur. S6zgelimi, Z standart normal dagilmis bir rastgele degiskense,
P, ye dayal testi \/E|0,29255| =1.57543< z,,, = 1,96 oldugundan, & = %5 anlam
diizeyinde H |, hipotezinin reddedilmesi i¢in yeterli kanit bulunamaz.

Bir (C,) parametrik kapula ailesi i¢in, p, tipik olarak &’nin monoton artan bir
fonksiyonudur. Bunun igin yeterli kosul 6<8 = C,(u,v)<C,(u,v) (her
u,ve [0,1]) olmasidir. Bu gosterim bizi “pozitif bolge bagimliligi” kavramina

gotiirtr.
4.2. Ornek

H(x,y)=C{F(x),G(y»)}, F(x):N(u,0*) ve G(y):Gamma(o,A) marjinal
dagilimlarina sahip ve C, asagida verilen Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesi

olsun:
C,(u,v)=uv+6uw(l-u)l-v), u,ve[0l], 8 [-11]

Simdi bu aile i¢in p ve @ arasindaki bagintiy1 bulmaya ¢aligalim.

11
p=12 judeH(u,v)—Z% =12jjuvc5(u,v)dvdu—3
00

[0.17%

2

Burada cg(u,v):aa—aCH(u,v):1+9(l—2u)(l—2v) ve C, mutlak siirekli
uov

oldugundan,
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o —_—

1
Iuvca (u,v)dvdu = l + i
0 4 36
ve

uve, (u,v)dvdu —3 = 12(% + i) -3= g

1
P= 12! 36

S e —

olarak bulunur.

4.3. Kendall’in To’su

Sira sayilarina dayanan ve sik¢a kullanilan bir diger bagimlilik 6l¢iisti de Kendall’in
to’ sudur. (X,,Y;);i=12,...,n rastgele 6rneginde P, uyumlu ciftlerin sayisini, Q,

uyumsuz ciftlerin sayisim gostermek iizere, bu 6rnekten hesaplanan Kendall’in to’su

ile verilir. Burada (X,,Y;) ve (X,,Y;) ciftleri eger (X,—-X,).(Y,-Y;)>0 ise
uyumlu, (X, —X;).(Y; =Y;) <0 ise uyumsuz olarak adlandirihr. X ve Y siirekli
oldugundan, (X;—-X).(Y;-Y,)=0 durumu gorilmez. (X,-X).(Y,-Y;)>0
durumu ancak ve ancak (R, —R;).(S; —=§,) >0 ise gergekleseceginden, 7, nin sira

sayilarinin bir fonksiyonu oldugu aciktir. Ayrica z,, C, 6rnekleme kapulasinin da

n’

bir fonksiyonudur. Bu durumu agiklamak, yani 7, ile C, arasindaki iliskiyi gormek

icin asagida belirtilen fonksiyon tanimlansin:

leger X, < X,,Y; <Y, ise
Herhangi iki i # j i¢in [, = 0 diger durumlarda

ve



21

ie{,2,...,n} igin I, =1
olsun.
Buna gore, (/; +1;)=1 durumu ancak ve ancak (X,Y,) ve (X,,Y;) ciftleri

uyumlu oldugunda ortaya ¢iktigindan,

n n

F, =éiz<lzj +Iﬁ):izlu =-n+) > I

i=l j#i i=l j#i i=l j=1

olmaktadir [6].
1< 1,g.
W,==Y1,=—#{j: X, <X,¥, <V}
n j=1 n
der ve,
W =W, +W, +.+W,)/n
olarak alirsak,

Tn:4LW_n+3
n—1 n—1

seklinde yazilabilir [6].

Artik 7, ve C, arasindaki iliski

R. .
W, =C, i ’i
n+l n+l
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tanimindan ve

W= [C,@vdC,u,v)

[0.17?

ozelliginden c¢ikar, denilebilir [6].
Boylece 1948’de Hoeffding’in elde ettigi gibi C, — C olmasi, asagidaki sonucu

ortaya koyar:

PRV S R [cumacu.v)-1;
n—1 n—1 "
[0,1]
yani 7, y1gin parametresi 7 i¢in asimptotik yansiz bir tahmin edicidir [6].

7,’nin dagilimi ortalamasi sifir ve varyanst 2(2n+5)/{9n(n—1)} olan normal

dagilima yaklastigindan, H, : C =II bagimsizlik testi, 7, ’ye dayandirilabilir. Buna

gore, sozgelimi, M|Tn|>l,96 oldugunda H, hipotezi o= %5 anlam
2(2n+5)

diizeyinde reddedilebilir [6].
4.3. Ornek
Veri kiimesindeki 30 gozlemden 7, = 0,1954 olarak kolayca hesaplanabilir.

Dolayisiyla,

9.30.29
2.65

01954 =1.51647 < z,,,, =196
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oldugundan o = %5 anlam diizeyinde H, bagimsizlik hipotezini reddetmenin hi¢cbir

nedeni yoktur.

Spearman’in ro’sunda oldugu gibi, Kendall’mn to’sunun teorik degeri 7 da,
0<0 = C,(u,v) <C,(u,v) (her u,ve[0,1]) kosulunu saglayan ve pozitif bolge

bagimli denen (C,) kapulalar i¢cin, 6’ nin monoton artan bir fonksiyonudur.
4.4. Ornek

Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesi i¢cin 7 ve @ arasindaki baginti,
Co(u,v)=uv+6uw(l-u)l-v), u,ve[0l], e [-11]

olmak iizere,

r=4 jcg(u,v)dcg(u,v)—l=4j;jolcg(u,v)c5(u,v)dudv—1:4(%+1j—1:§

[0.17?

bicimindedir.
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5. KAPULA TAHMIN YONTEMLERI

Parametrik bir (C,) kapula ailesinin, X ve Y rastgele degiskenleri arasindaki

bagimlilik yapis1 igin secilmis bir model oldugunu kabul edelim. Elimizde

(X,,Y),...(X,,Y,) seklinde n-birimlik bir rastgele drnek var olsun. Bu 6rnekten &

nasil tahmin edilebilir ? Bu boélimde 6€’nin bir gercek sayr ya da ¢ok-boyutlu

olmasina bagl olarak bazi tahmin yontemlerinden sz edecegiz.

5.1. Parametrik Yontemler

Bu kesimde Tam En Cok Olabilirlik ve IFM(Marjinallere iligkin c¢ikarsama

fonksiyonlar1) yontemlerini tanitacagiz.
5.1.1. Tam en cok olabilirlik yontemi

Bu tahmin yOntemini tanitmadan o©nce kanonik gosterim olarak adlandirilan

gosterimi belirtelim. Bir ¢ok degiskenli dagilimin
F, Xy, = ¢(F (), Fy () E, X D [ f (2))
j=1

biciminde gosterimi onun kanonik gosterimidir [9].
Bu gosterimde

0"C(F,(x,),F,(x,),.... F,(x,))

C(F'l(xl),Fz(xz)v"wF'n(xn)): oF (X )aF (x ) oF (X )
(x,).0F,(x,)..0F, (X,

9

C kapulasinin n. mertebeden kismi tiirevi, dolayisiyla ¢ kapula yogunlugu ve f;’ler

standart tek degiskenli marjinal olasilik yogunluk fonksiyonlaridir.
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Cok degiskenli yogunluk fonksiyonu icin belirtilen bu kanonik gosterim bize
kapulalarin istatistiksel modellenmesi probleminin ¢Oziimiiniin iki adimda

yapilabilecegini gostermektedir:

a. Marjinal dagilimlarin belirlenmesi

b. Uygun kapula fonksiyonunun tanimlanmasi,

T

., seklinde gosterilen Ornek veri matrisi olsun. Bdylece

N = {xlt ’x2t ""’xm‘

tanimlanacak log-olabilirlik fonksiyonunun gosterimi asagidaki gibi olur:

16) = Y logle(F, (x,). Fy (3 oo, (2, 1+ 33 log £, (2,

i=1 =1 j=1
burada € marjinallere ve kapulaya iliskin parametreler vektoriidiir [9].

Eger, marjinal olasilik yogunluk fonksiyonlarinin kiimesi ve kapula biliniyorsa,

yukarida belirtilen log-olabilirlik fonksiyonu yazilabilir ve en ¢ok olabilirlik tahmin

edicisi éMLE = rg%xl(ﬁ) bulunabilir.

Bu kesimde cok degiskenli model (yani kapula) ve bu modelin biitiin marjinalleri
(yani tek degiskenli olasilik yogunluk fonksiyonlar1) icin asimptotik en c¢ok
olabilirlik teorisinin uygunluk kosullarinin saglandigim1 varsaydik. Bu uygunluk
kosullart altinda en cok olabilirlik tahmin edicisi tanimhidir ve tutarli, asimptotik

etkin bir tahmin edicidir. Ayrica, asimptotik normal dagilima sahiptir [9];
VT (8,,, —6,) = N(©,37(6,)).

Burada 3(6,) Fisher’in bilgi matrisi ve 6, dogru parametrik degerdir. éMLE " 1in
kovaryans matrisi (yani Fisher’ in bilgi matrisi), olabilirlik fonksiyonunun negatif

Hessian matrisinin tersi ile tahmin edilir.
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5.1.2. IFM (marjinallere iliskin ¢ikarsama fonksiyonlar1) yontemi

En c¢ok olabilirlik yontemi icin, marjinal dagilimlarin parametreleri ve kapula
tarafindan aciklanan bagimlilik yapisinin parametreleri gerekeceginden, ozellikle cok
boyutlu durumlarda karisik ve zor hesaplanmalar ile karsilasilir. Fakat, log-olabilirlik
fonksiyonuna bakildiginda bu fonksiyonun iki pozitif terimden olustugu goriiliir.
Birinci terim kapula yogunlugu ve onun parametrelerinden olusurken, ikinci terim
marjinallerden ve kapula yogunlugunun biitiin parametrelerini icerir. Tahmin iki

adimda yapilir:

Adim 1: Tek degiskenli marjinal dagillimlarin tahminini yaparak, marjinal

parametreleri 6, tahmin edilir:

T n
6, = ArgMax, > > log f;(x,:6,).

=1 j=1

Adim 2: Elde edilen él ile kapula parametresi @, tahmin edilir:
~ T ~
0, = ArgMax,, Zlogc(F1 (x,,), Fy(x,,),.... F,(x,,):6,,6, )
=1

Bu yontem IFM (Marjinallere iliskin c¢ikarsama fonksiyonlar1) yontemi olarak

adlandirilir. IFM adi, ‘Inference Functions for Margins’ deyiminden gelmektedir [3].

’
A

IFM tahmin edicisi é,FM = (01 ,92) vektorii ile gosterilir.

[ log-olabilirlik fonksiyonu, /;, j. marjinalin log-olabilirlik fonksiyonu, /. ise

kapulanin log-olabilirlik fonksiyonu olsun. O zaman, IFM tahmin edicisi asagida

belirtilen esitligin ¢oztimiidiir:
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o o, o, ol |_.
06, ' 06, 26, 96, '

ECO tahmin edicisi ise asagida belirtilen esitligin ¢6ziimuidiir:

ol al oL I )\_
06, '06,," 36, 96, ‘

Bu iki tahmin edici genelde birbirine esit ¢ikmamaktadir.

IFM tahmin edicisi ECO tahmin edicisinden daha kolay hesaplanabilmektedir. Bu
yiizden, IFM tahmin edicisinin ECO tahmin edicisine gore asimptotik etkinliginin
arastirilmasi mantikli olacaktir. Bunun i¢in, iki tahmin edicinin asimptotik kovaryans

matrislerinin karsilastirilmasi gerekir.

IFM teorisi, parametreler vektoriiniin tahmini i¢in uygun sonug esitliklerinin
kiimesinin kullanilmasma dayanan 6zel bir durumdur. Bu durumdaki her sonug
esitligi aslinda bir skor fonksiyonudur. (yani esitligin sol tarafi, her marjinal

yogunluga ait log-olabilirliginin kismi tiirevinden olusur.)

ECO tahmin edicisi gibi, IFM tahmin edicisinin de gereken uygunluk kosullar

altinda asimptotik normallik 6zelligine sahip oldugu Joe tarafindan kanitlanmstir:
ﬁ(éIFM -6, > N(O,G_l 6,));
burada G(6,) Godambe bilgi matrisi ve 6, dogru parametrik degerdir [3,9].

[ log-olabilirlik fonksiyonu, /;, j. marjinalin log-olabilirlik fonksiyonunu, [, ise

kapulanin log-olabilirlik fonksiyonu olsun. Béylece skor fonksiyonu,



28

’

a A o
9 — 1 , 2 s n , c
$(6) [aevll 26,796, aazJ

seklinde olur.

Godambe bilgi matrisi ise agsagida belirtilen formu alir;

G,)=D"'V(D"Y,

burada

ds(0)
00

D= E[ } .V = E[s0)50)]

seklindedir. Bu kovaryans matrisinin tahmini i¢in bircok tiirev hesaplanmasi
gerekmektedir. 1997°de Joe bu tahmin i¢in Jacknife yontemini ya da diger Bootstrap
yontemlerinden birini kullanmayi 6nermis, IFM tahmin edicisinin ECO tahmin

edicisine gore daha etkin oldugunu gostermistir [3,9].
5.2. Yari-Parametrik Yontem
5.2.1. En ¢ok sozde olabilirlik yontemi

Klasik istatistikte, en ¢ok olabilirlik tahmini, cogunlukla daha etkin olan ve 6zellikle
0 parametresi ¢ok boyutlu oldugunda bu etkinligin daha da arttigt momentler
yontemine iyi bir alternatiftir. Bu kesimde bu yaklagimin, bagimlilik parametresinin
sira sayilarina dayali oldugu bir tahmine uyarlanmasi verilecektir. S6z konusu
uyarlama genel hatlartyla Oakes tarafindan tanimlanmis[10], daha sonra Genest [11]

ile Shih ve Louis [12] tarafindan bigimlendirilmis ve calisilmistir.
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¢, yogunluguna sahip C, kapulasimin mutlak siirekli olmasini gerektiren en ¢ok

sozde olabilirlik yontemi, basit olarak sira sayilara dayali

n R. S
1(@)=)>1 —_—
@ ; Og{cg(n+l n+1j}

log-olabilirlik fonksiyonunun maksimum hale getirecek parametrenin tahminini elde

eder. Bu yontemin formu, klasik log-olabilirlik fonksiyonu

16) = Y logle, (F(X,).G(X)}

i=1

ifadesinde bilinmeyen F ve G marjinal dagilim fonksiyonlarinin yerine

l n R
Fx)y=—-) I(X, <x)=—
() n+1,Z_1: (X; =) n+
G()—Lil(Y< )_i
Y n+14 Y

ornekten hesaplanmig degerlerinin tekrar 6lceklenmis versiyonlarinin konulmasiyla
elde edilir. En ¢ok sozde olabilirlik yontemi, daha ¢ok sayisal islem igerdigi ve c,
yogunlugunun var olmasim gerektirdigi icin, Kendall’in to’su ve Spearman’in
ro’sunu igeren yontemlere gore yiizeysel olarak daha az cekicilige sahiptir. Bununla
birlikte bu yontem bagimlilik parametresi 6°’nin  gercek sayr olmasim

gerektirmediginden, genelde diger yontemlere gore daha fazla uygulanabilirdir.

Cok degiskenli bir € parametresinin tahmini ve giiven bolgesinin hesaplanmasi
[11]°de verilmistir. Kolaylik a¢isindan burada yalmizca €’nin gergek sayi oldugu

durumu ele alinacaktir.
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ac, (u,v)

06

Co(u,v)=

olsun. Genest asagidaki esitligin kokii é”’ nin oldukca yumusak olan yeterlilik

kosullar altinda bir tek oldugunu gostermistir [11].

l'(g) - aa_el(g) - iég(i’i}%( R, ij =0

= n+l n+l1 n+l n+l

2
Ayrica, 8, = N (ﬁ,v—) olup burada v*’nin sadece C,’ya bagli oldugu gosterilmistir
n

[11].

v*’nin tutarli bir tahmini,

veE

ile verilir.
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Burada i€ {l,2,...,n} icin, sozde goézlemler olarak isimlendirilen M , ve N,

1

gozlemlerinin hesaplanmasinda asagidaki adimlar izlenir.

Adim 1: X, <X, <..<X, olacak sekilde (X,,Y)),....,(X,,Y,) orijinal verisinden

R, =1...,R, =n sira sayilar1 tanimlanir. Benzer sekilde Y, ie {1,2,...,n} kiiciikten
biiylige siralanarak, S,’ler tanimlanir. Boylece (R;,S,) sira sayilan ciftleri elde

edilir.

Admm 2: L(6,u,v) =logc,(u,v) yazilir ve sirayla €, u ve v’ye gore tiirevleri L,,
L, ve L, hesaplanir.
A

S.
Adim 3: i e {1,2,...,n} icin N,=L,| 6, ,—— | olarak alinir.
n+l n+l

Adim4: ie {1,2,...,n} icin

olarak alinir [6].

5.1. Ornek

Cizelge 3.1°deki veri kiimesi icin Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesini model

olarak secelim.

Bu durumda,



co(u,v) =1+6(1-2u)1-2v)

ve

c'g(u,v): (1-2u)(1-2v)
c,(u,v) 1+6(1-2u)(1-2v)

olur.

Buna gore bu modelin log sdzde olabilirlik modeli:

; 2R Y, 25,
1(0)_;10g{1+9( —mj(l n+lj}

ve sozde skor fonksiyonu:

(1_ 2R, J(l_ 28, J
i(@)zil(ﬁ)zzn: n+l1 n+l1

00 = 2R, 1— 28,
n+1 n+1

. (n+1-2R)n+1-25,)
S (n+1) +6(n+1-2R,n+1-25,)

olur.

32
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315 ¢

= >

E g 2 10 +

82 s

g 5 °7

[ 2N = =

T O w

o 2 01

» N 05 0 0.5 1
He) _5 1
(7]

teta teta
(a) (b)

Sekil 5.1. a) Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesi modeli ile Cizelge 3.2.’deki

30 adet (R,,S,) ciftleri i¢in olusturulan /(@) fonksiyonu

b) Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesi modeli ile Cizelge 3.2.”deki

30 adet (R,,S,) ciftleri i¢in olusturulan 1(6) fonksiyonu

: 30 (n+1-2R )n+1-25.)
i(0) = : :
O = T 6 s 2R +1-25)

denkleminin tek kokii 6, = 0,90119 olur.

L,, L, ve L, denklemleri asagidaki gibidir.

(1= 2u)(1—2v)

L,(8,u,v)=
1+600-2u)1-2v)
L Buv) = —-26(1-2v)
1+6(0-2u)(1-2v)
L. (O.uv) = —260(1-2u)

1+6(0-2u)(1-2v)



Cizelge 5.1. ECSO yonteminde € igin giiven araligi hesaplanmasinda
kullanilacak M, ve N, sabitleri

i Ni Mi i Ni Mi i Ni Mi

1 0,32 | 0,40 | 11 0,18 | 0,11 21 |-0,14|-0,22
2 0,17 1023 ]| 12 | 0,06 |-0,02] 22 |-0,07]|-0,15
3 045|050 13 |-0,03|-0,11] 23 |-0,02]|-0,09
4 035|037 14 |-0,08|-0,16] 24 |-0,29|-0,37
5 |-056|-0,55| 15 |-0,03|-0,11| 25 | 0,30 | 0,22
6 |-1,19|-1,17| 16 | 0,01 |-0,08] 26 |[-0,66 |-0,73
7 024|020 17 | 0,04 |-0,05| 27 | 0,18 | 0,11
8 031|026 | 18 |-0,15|-0,23| 28 | 0,29 | 0,23
9 |-0,33|-0,40| 19 | 0,01 |-0,07| 29 | 0,24 | 0,20
10 |-0,04|-0,11] 20 |-0,03|-0,11] 30 | 0,47 | 0,44

M ,ve N, degerleri yardimiyla 17"2 = g’ﬁ—;lgjz =1,05524 olarak hesaplanir. 8 icin

1-a = %95 giiven katsayih giiven aralig 6, 21965, /+/n =[0,533594 ;1] olarak

tahmin edilir.

5.3. Parametrik Olmayan Yontemler

5.3.1. Kendall’1n to’suna dayanan yontem

Bu yontemin anlasilmasim kolaylagtirmak igin yine,
C,(u,v)=uv+6uw(ld-u)l-v), u,ve[0]l], 8 [-11]
Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesini goz oniine alalim.
Bu aile i¢in Kendall’in to’sunun teorik degerini

T=20/9

34
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olarak bulmustuk ve &’nmin gercek say1 oldugundan séz etmistik. Amacimiz 6’y1

tahmin etmek oldugundan,

sonucuna ulasabiliriz.

7, sira sayilarina dayanan bir istatistik oldugundan, kullanacagimiz yontemin

n

parametrik olmayan bir yontem oldugu soylenebilir.

Genel olarak, 6= g(r) seklinde diizgiin bir fonksiyona sahipse, gn =g(t,)

seklinde tanimlanan [9; ‘nin @ i¢in Kendall’in to’suna dayali bir tahmin edici oldugu

sOylenebilir.

Genest ve Rivest

~ 1 n 1
Wo==31,=—#{j:x,<x,¥ <y}
n‘a n

T,—7T
45

olmak iizere \/;

= N(0,1) oldugunu gostermistir [13].

Delta Metodu uygulandiginda, n — oo ise, 5” =N (0,1{45 .8' (T, )}2) olur.
n
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Boylece, 6 icin 1 —o giiven katsayil1 giiven aralig1 asagidaki sekli alir:

én * 2o 4S.|g'(z'”)

1
Jn

Ayrica Arsimedyen kapula aileleri igin,

0]
T7=1+4 dt
! 0!

esitliginin var oldugu Genest ve Mackay tarafindan gosterilmistir [ 14].

Not: Baz1 Arsimedyen kapulalar icin Kendall’mn to’sunu belirten gosterimler Cizelge

5.2.’de gortilebilir.
5.3.2. Spearman’in ro’suna dayanan yontem

Bu yontemi yine, C,(u,v)=uv+6uw(l-u)1-v), u,vel[0,1], e[-1]1] seklinde
tanimlanan Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesini secerek orneklendirelim. Bu
aile igin Spearman’in ro’sunun teorik degeri p =6/3 olarak bulunmustur. Bu aile
icin @ gercek bir sayidir ve amacimiz 8’y1 tahmin etmek oldugundan yukaridaki
esitlikten 67” =3p, sonucuna ulagiriz. Ote yandan p, sira sayilarina dayanan bir

istatistik oldugundan, kullanacagimiz yontemin parametrik olmayan bir yOntem

oldugu soylenebilir.

Genel olarak, @ =h(p) seklinde bir fonksiyona sahipse, 5” =g(p,) seklinde

tanimlanan @,’nin @’nin Spearman’in ro’suna dayali bir tahmin edici oldugu

soylenebilir.
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2
Gaenssler ve Stute, 1987°’de p, = N (,0,0-—) sonucuna varmislardir [6]. Buradaki
n

asimptotik varyans o ’nin ilgili C kapulasina bagh oldugunu 2002’de Borkowf

ayrintili olarak gostermistir.

Kendall’in to’suna dayali yontemde oldugu gibi Delta Metodu uygulandiginda,
~ 1 ' )
gn zN(H,;{O'nh (pn)} )

olur; burada ¢, ¢ igin uygun olan bir tahmin edicidir. Boylece, € igin 1«

katsayili giiven araligi,

~ 1
en iZ0(/2 ﬁo-n‘h'(pnﬂ

olur.

Borkowf temelde yatan C kapulasmin yerine C, uygulanirsa, o~ igin tutarl bir

tahmin edici olan 0'3 ’ nin,

o =144(-9A7 + B, +2C, +2D, +2E,)
sekilinde oldugu gostermistir.

Burada,

_l N Ri Si

" nSn+ln+l



)
n+ n+l

k1n+ln+1

I(R, <R,S, <5, )+l—A

4

n Ri R.

n S ;
n+1n+1

S

1

Ri Rj
n+1n+1

olarak tanimlanmustir [6].

! nmx[

S ant+tln+l

. Sj
n+ln+l
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Cizelge 5.2. Bazi kapula ailelerine iliskin parametre araliklar ve iliski katsayilari [5]

Aileler Parametre Kendall’in Spearman’in
Arahg To’su Ro’su
Ali-Mikhail- _ 2
[3" Zj_z(l_lj In - 6)
Haq -1<6<1 14 3 o -
o
Clayton >0 0+2 -
Farlie-
Gumbel-
2 1
Morgenstern -1£6<1 —0 -6
9 3
4 12
1-—[D,(-6)-1] 1-—[D,(=6)-D,(-6)]

Frank 6+0 0 0
Gumbel-
Hougaard

g 0>1 1—-07" -

Normal 2 6 P

; —arcsin(f) — arcsin()
(Gaussian) _1<6<1 T T 2
(@+1) _ 261n 6
Plackett >0 - @-1 (@-1’
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Not: Bu ¢izelgedeki D; ve D;y’ler Debye fonksiyonu olarak adlandirilir ve asagidaki
esitlikle ifade edilir:

kx
D, (—x)=D,(x)+ m

k

Dk(x)zkj‘ ! dt

xye —1
esitligi kullanilir.

5.4. Diger Yontemler

Kapula tahmin yontemleri uygulamalarda karsilasilan varsayim ve yeni tahmin
yontemlerine bagh olarak giin gectikce cesitlenmektedir. Ortaya c¢ikan yeni tahmin
yontemleri varsaymmlart uygun diistiigiinde cogunlukla birbiriyle karsilastiriimakta
veya karsilastirilmayr beklemektedir. Tsukahara kendi gelistirdigi “minimum
uzaklik” ve “denklem tahmin etme yaklagimi”na dayali iki yeni tahmin ediciyi ECSO
tahmin edicisiyle karsilastirmak amaciyla yaptigi simiildsyon calismasinda ECSO
tahmin edicisinin daha kii¢iik ortalama hata kareye sahip oldugunu gozlemistir [15].
Joe IFM tekniginin asimptotik etkinligini farkli durumlarda Slgmeye calismistir [16].
Joe ve IFM teknigi iizerinde ¢alisanlar bu teknigin se¢ilen uygun olmayan marjinal

dagilimlardan 6nemli derecede olumsuz yonde etkilendigini belirtmektedirler [6].
5.5. Uyum lyiligi Testi

Uyum iyiligi testi i¢in kullanacagimiz yontem, gozlenen frekanslar ile teorik
frekanslar arasindaki farklara dayanan ve sd = (I — 1)(J — 1) — p — (q — 1) serbestlik
derecesi ile Ki—Kare testine dayanir. Buradaki p tahmin edilen parametre sayisini, q
birlestirilen hiicre sayisini, I satir sayisinmi ve J ise siitun sayisini gosterir. Bu yolla,

eldeki veri kiimesinin hangi kapula ailesine uygun oldugu saptanabilir [13].
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6. UYYGULAMALAR

6.1. Bazi1 Tanimlar

Bu kesimde uygulamada gecen bazi kavramlar kisaca tanitilmistir.

Bu amagla Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ile ilgili bilgiler icin IMKB’nin
internet sayfasindan, BOVESPA ile ilgili bilgiler i¢in ilgili borsanin internet

adresinden yararlanilmistir.

6.1.1. istanbul Menkul Kiymetler Borsasi1 (iMKB)

Istanbul Menkul Kiymetler Borsast (IMKB), hisse senedi, hazine bonolart ve devlet
tahvilleri, gelir ortaklig1r sertifikalari, ©zel sektor tahvilleri, yabanct menkul
kiymetler, gayrimenkul sertifikalar1 ve uluslararas1 menkul kiymet alim satiminin
yapilmasini saglamak amaciyla 26 Aralik 1985 giinii kurulmusg olup, 3 Ocak 1986

giinii faaliyete baslamistir. Tiirkiye’deki tek menkul kiymetler borsasidir.

Sermaye Piyasast Kurulu (SPK), Tiirk sermaye piyasalarinda diizenleme ve
denetleme yetkileri ile donatilmis bir kurum olarak, yatirnmcilarin, kamunun ve
bunlarin yatirimlarmin korunmasini saglamak amaciyla IMKB’i ve IMKB iiyelerini

denetlemekle gorevlidir.

6.1.2. IMKB Ulusal-100 Endeksi

IMKB Hisse Senetleri Piyasasi Endeksleri, borsada islem goren hisse senetlerinin
fiyat ve getirilerinin biitiinsel ve sektorel bazda performanslarinin 6l¢iilmesi amaciyla
olusturulmustur. IMKB fiyat endeksleri tiim seans siiresince, getiri endeksleri ise
sadece seans sonunda hesaplanmakta ve yayimlanmakta olup, IMKB Ulusal-100

Endeksi ulusal pazar i¢in temel endeks olarak kullanilmaktadir.
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IMKB Ulusal-100 Endeksi, ulusal pazarda islem goren menkul kiymet yatirim
ortakliklar1 hari¢, bir takim kriter ve belirli sartlarla secilmis 100 sirketin hisse
senetlerinden olugmakta olup, IMKB Ulusal-30 ve IMKB Ulusal-50 hisse senetlerini
otomatik olarak kapsamaktadir. IMKB Ulusal-100 Endeksinin baslangi¢ degeri Ocak
1986=1"dir.

6.1.3. Sao Paulo Borsasi (BOVESPA)

Sdo Paulo Borsas1 (BOVESPA), 23 Agustos 1890 yilinda kurulmugstur. Brezilya
ekonomisine ve ulusal pazarina hizmeti uzun yillara dayanan koklii bir kurumdur.
1990-2000 yillart arasinda teknolojik devrim niteliginde siireclerden gecen
BOVESPA Latin Amerika’nin ana borsas1 haline gelmis olup, halen Brezilya’nin

Séo Paulo kentinde faaliyete devam etmektedir.
6.1.4. BOVESPA Endeksi IBOVESPA)

BOVESPA Endeksi, igeriginde bulunan hisselerin getirisini hesaplamakta ve fiyat
cesitliligini gostermektedir. Baslangic tarihi 02 Ocak 1968=100 olan BOVESPA
Endeksi, Brezilya ulusal pazarinin ortalama performansinin 6l¢iilmesinde kullanilan

temel gostergedir.
6.1.5. Endeks hesaplanmasi

Genel olarak Endeksin t zamanindaki degerini hesaplamak i¢in asagidaki genel yap1

kullanilir.
N

E = ZP”.Q” Burada,
i=1

E,: t zamanindaki endeks
N : endeksin icerdigi hisse sayisi

P, : 1’ inci hissenin t zamanindaki fiyati

Q, : 1’ inci hissenin t zamanindaki toplam say1s1 (6denmis veya ¢ikarilmis sermayesi)



42

6.2. IMKB-BOVESPA Bagimhlik Yapisinin Arastirilmasi

Gelismekte olan piyasalar olarak kabul edilen Tiirkiye ve Brezilya ulusal pazarlarinin
performanslar1 arasinda ne tiir bir iliski oldugunu arastiracagiz. Bu bagimlilik
yapisint uygun kapula ailesini bularak ve daha ¢ok parametrik olmayan yontemler

kullanarak tahmin edecegiz.

6.2.1. Veri kiimesi

Elimizdeki ham veri, 03.01.2005 tarihinden, 25.08.2006 tarihine kadar olan zaman
araliginda, IMKB ve BOVESPA min her ikisinin de islem gordiigii giinler segilerek
olusturulan, 402 birimlik IMKB Ulusal-100 Endeksi, IBOVESPA ve T.C. Merkez

Bankas1 Dolar Alig Fiyatlarini icermektedir.

Calismamizda kullanacagimiz veri ise Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve
Dolar bazli IBOVESPA’nin giinliikk % degisimlerinden olusan 401 birimlik veridir.
Dolar bazli endeksler, her iki borsanin endekslerinin T.C. Merkez Bankas1 Dolar Alis

Fiyatina boliinmesiyle reel hale getirilmis endekslerdir.

Cizelge 6.1. calismamizdaki iki degiskenin gozlenen frekanslarimin 5x 5’lik ¢apraz
cizelgesini gostermektedir. Iki degisken igin hiicre smirlant j=1,2....5 icin
yaklagik olarak [401xj / 5] sira sayisina sahip istatistiklerine kars1 gelen degerler

olarak alinmustir.



43

Cizelge 6.1. Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve Dolar bazli IBOVESPA
giinliik ylizde degisimine iliskin degiskenlere ait gbzlenen frekanslar

Degiskenler | Yso) | Yaeo) | Y40y | Y3200 | Y@aony | Toplam
X80 34 17 13 10 6 80
X(160) 21 19 14 15 11 80
X (240 10 18 18 18 16 80
X320 8 18 16 16 22 80
X o) 7 8 19 21 26 81
Toplam 80 80 80 80 81 401

Not: Burada X, Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksinin giinliik yiizde degisimine
ve Y ise Dolar bazli IBOVESPA’nin yiizde degisimine iliskin degiskenleri

simgelemektedir.

Elimizdeki veri kiimesine ait Spearman’in ro’su 0,393869 olarak, Kendall’1n to’su da
0,27025 olarak tahmin edilmistir. Bundan sonraki ¢alismamiz, bu bagimlilik yapisini
Spearman’in ro’su ve Kendall’in to’suna dayanan yontemler ile en iyi tahmin edecek
kapula ailesini bulmak ve bu kapulanin parametresini tahmin etmek olacaktir. Bunu
gerceklestirmek igin cesitli kapula ailelerini ele alacak ve bizim verilerimize en

uygun diisen aileyi bulmaya calisacagiz.
6.2.2. Kendall’n to’su ve Ali-Mikhail-Haq kapula ailesinin tahmini

Kendall’in to’su ve Ali-Mikhail-Haq kapula ailesi arasinda asagida belirtilen

bagintiy1 Cizelge 5.2.”de daha 6nce vermistik.

f:(ﬂj_ﬁ(l_lj In(1 - 6)
0 3 0

Bu denklemden Kendall’in to’sunu 0,27025 olarak verecek Ali-Mikhail-Haq kapula

ailesinin parametresinin tahmini 6 =0,69356 olarak elde edilir.
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Cizelge 6.2. 6=0,69356 icin Ali-Mikhail-Haq kapula ailesine iliskin beklenen

frekanslar.
Degiskenler | Yso) | Yaeo) | Y240y | Y3200 | Y@aory | Toplam
X(30) 29 19 14 10 8 80
X160 19 19 15 15 12 80
X 240 14 15 18 17 16 80
X320 10 15 17 18 20 80
X0 8 12 16 20 25 81
Toplam 80 80 80 80 81 401

Cizelge 6.1.deki Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve Dolar bazli IBOVESPA
giinliik yiizde degisimine iliskin degiskenlere ait gozlenen frekanslar ile Cizelge

6.2 deki  6=0,69356 icin Ali-Mikhail-Haq kapula ailesine iliskin beklenen
frekanslara gore ki-kare degeri 7,389 bulunmustur. Boylece; 16 serbestlik
derecesinde 0,05 anlamlilik diizeyinde ki-kare c¢izelge degeri 26,296 oldugundan,
veri kiimesinin Ali-Mikhail-Haq kapula ailesine uydugunu sdyleyen Hy hipotezi

istatistiksel olarak reddedilemez.
6.2.3. Kendall’1n to’su ve Gumbel-Hougaard kapula ailesinin tahmini

Kendall’in to’su ve Gumbel-Hougaard kapula ailesi arasinda asagida belirtilen

bagintiy1 Cizelge 5.2.”de daha 6nce vermistik.
r=1-6"

Bu denklemden Kendall’in to’sunu 0,27025 olarak verecek Gumbel-Hougaard

kapula ailesinin parametresinin tahmini 6 =1,370332 olarak bulunur.
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Cizelge 6.3. 6=1,370332 icin Gumbel-Hougaard kapula ailesine iliskin beklenen

frekanslar.

Degiskenler | Yso) | Yaeo) | Y240y | Y3200 | Y@aory | Toplam
X(30) 28 20 15 11 6 80
X160 20 20 18 14 8 80
X 240 15 18 18 17 12 80
X320 11 14 17 21 17 80
X0 6 8 12 17 38 81

Toplam 80 80 80 80 81 401

Cizelge 6.1.deki Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve Dolar bazli IBOVESPA

giinliik yiizde degisimine iliskin degiskenlere ait gozlenen frekanslar ile Cizelge

6.3.’deki 6=1,370332 icin Gumbel-Hougaard kapula ailesine iliskin beklenen
frekanslara gore ki-kare degeri 20,99 bulunmustur. Boylece, 16 serbestlik
derecesinde 0,05 anlamlilik diizeyinde ki-kare c¢izelge degeri 26,296 oldugundan,
veri kiimesinin Gumbel-Hougaard kapula ailesine uydugunu sdyleyen Hy hipotezi

istatistiksel olarak reddedilemez.
6.2.4. Kendall’1n to’su ve Clayton kapula ailesinin tahmini

Kendall’in to’su ve Clayton kapula ailesi arasinda asagida belirtilen bagintiy1 Cizelge

5.2.’de daha once vermistik.

Bu denklemden Kendall’in to’sunu 0,27025 olarak verecek Clayton kapula ailesinin

parametresinin tahmini 6 = 0,740665 olarak elde edilir.
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Cizelge 6.4. 6=0,740665 icin Clayton kapula ailesine iligkin beklenen frekanslar

Degiskenler | Yoy | Yueo) | Y2a0) | Y320y | Y@ao1) | Toplam
X80 39 18 10 8 5 80
X(160) 18 18 18 14 12 80
X240 10 18 17 18 17 80
X(320) 8 14 18 19 21 80
Xwon 5 12 17 21 26 81

Toplam 80 80 80 80 81 401

Cizelge 6.1.deki Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve Dolar bazli IBOVESPA
giinliik ylizde degisimine iliskin degiskenlere ait gozlenen frekanslar ile Cizelge
6.4.’deki =0,740665 i¢in Clayton kapula ailesine iliskin beklenen frekanslara gore
ki-kare degeri 8,26 olarak bulunmustur. Boylece, 16 serbestlik derecesinde 0,05
anlamlilik diizeyinde ki-kare cizelge degeri 26,296 oldugundan, veri kiimesinin
Clayton kapula ailesine uydugunu soyleyen H, hipotezi istatistiksel olarak

reddedilemez.
6.2.5. Spearman’in ro’su ve Plackett kapula ailesinin tahmini

Spearman’in ro’su ve Plackett kapula ailesi arasinda asagida belirtilen bagintiy1

Cizelge 5.2.’de daha 6nce vermistik.

_(6+D) 26Ing
@-1 (-1’

Bu denklemden Spearman’in ro’sunu 0,393869 olarak verecek Plackett kapula

ailesinin parametresinin tahmini 6 = 3,4631 olarak bulunur.
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Cizelge 6.5. 6=3,4631 icin Plackett kapula ailesine iliskin beklenen frekanslar.

Degiskenler | Yoy | Yueo) | Y2a0) | Y320y | Y@ao1) | Toplam
X80 31 20 14 9 6 80
X160 20 21 17 13 9 80
X (240 14 17 19 17 13 80
X(320) 9 13 17 21 20 80
Xwon 6 9 13 20 33 81

Toplam 80 80 80 80 81 401

Cizelge 6.1.deki Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve Dolar bazli IBOVESPA
giinliik ylizde degisimine iliskin degiskenlere ait gozlenen frekanslar ile Cizelge
6.5.’deki 6=3,4631 icin Plackett kapula ailesine iliskin beklenen frekanslara gore ki-
kare degeri 12,51 olarak bulunmustur. Boylece, 16 serbestlik derecesinde 0,05
anlamlilik diizeyinde ki-kare cizelge degeri 26,296 oldugundan, veri kiimesinin
Plackett kapula ailesine uydugunu soyleyen H, hipotezi istatistiksel olarak

reddedilemez.
6.2.6. Kendall’in To’su ve Frank kapula ailesinin tahmini

Kendall’in to’su ve Frank kapula ailesi arasinda asagida belirtilen bagintiy1 Cizelge

5.2.”de daha Once vermistik.
4
Tzl—g[Dl(—G)—l]

Burada D;, Debye fonksiyonu olarak adlandirilir ve asagidaki esitlikle ifade edilir:

X 1

1¢ ¢t
D,(x) ==~
xoe -

dt
1

veE
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D,(=x) = D, (x)+ %

esitligi kullanilir.

Frank kapula ailesinin parametre tahmininin yapilirken Debye fonksiyonundaki

integralin hesaplanmasinda, [a,b] integral araliginin m tane alt aralifa boliinmesine

dayanan j f(x)dx = z f(x*)Ax Riemann toplami yontemi kullanilmistir.

a k=1

[0,1] araliginin 10 adet alt aralifa boliinmesiyle, bize Kendall’in to’sunu 0,27025
olarak verecek Frank kapula ailesinin parametresinin tahmini 6 =2,53127 olarak

bulunmustur.

Cizelge 6.6. 6 =2,53127 icin Frank kapula ailesine iligskin beklenen frekanslar.

Degiskenler | Yso) | Yaeo) | Y40y | Y3200 | Y@aony | Toplam
X(80) 30 21 14 9 6 80
X(160) 21 20 17 13 9 80
X (240 14 17 18 17 14 80
X320 9 13 17 20 21 80
X o) 6 9 14 21 31 81

Toplam 80 80 80 80 81 401

Cizelge 6.1.’deki Dolar bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve Dolar bazli IBOVESPA
giinliik yiizde degisimine iliskin degiskenlere ait gozlenen frekanslar ile Cizelge
6.6.’deki 6 = 2,53127 i¢cin Frank kapula ailesine iliskin beklenen frekanslara gore ki-
kare degeri 10,16 olarak elde edilmistir. Boylece, 16 serbestlik derecesinde 0,05
anlamlilik diizeyinde ki-kare cizelge degeri 26,296 oldugundan, veri kiimesinin
Frank kapula ailesine uydugunu soyleyen Hy hipotezi istatistiksel olarak

reddedilemez.
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Buraya kadar tahmin ettigimiz 5 farkli kapula ailesinin veri kiimemizin bagimlilik
yapisina uydugu reddedilememistir, Fakat bu 5 farkli kapula ailesinden bize en
kiiciik ki-kare degeri 7,389’u veren aile, 6=0,69356 icin Ali-Mikhail-Haq kapula
ailesidir. Boylece, istatistiksel olarak bu ailenin veri kilmemize diger ailelerden daha

iyl uydugu soylenebilir.

6.3. ECSO Yontemi ve Parametrik Olmayan Yontemlerin Bir Simiilasyon

Denemesi ile Karsilastirilmasi

Boliim 2.5’te Kapulalarin temel uygulamalarindan biri Simiilasyon ve Monte Carlo
calismalar1 oldugundan ve bir istatistiksel metodu rakipleriyle karsilastirmada
kullanilabileceginden s6z etmistik. Bu kesimde yar1 parametrik bir tahmin yontemi
olan en ¢ok sozde olabilirlik ile Kendall’in to’suna dayanan ve Spearman’in ro’suna
dayanan parametrik olmayan tahmin yodntemlerini bir Simiildsyon denemesi ile
karsilastirmaya calisacagiz. Simiildsyon ¢aligmalarinin yapisi geregi iki yontemin
karsilastirilmast i¢in Simiilasyon denemelerinin defalarca tekrarlanmasi ve daha
sonra elde edilen sonuglarin karsilagtinnlmasi gerekmektedir. Bu nedenle burada
verilen karsilastirma ele alinan iki yontemi tam bir karsilastirmaktan daha ok,

karsilastirma i¢in bir drneklendirme olarak goriilmelidir.

Bu amagla, parametresid = 0,60 olan Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesinden
5000 adet (u,v) gozlem ¢ifti, Boliim 2.5’te bahsedilen kosullu dagilim yontemi ile
iiretilmistir. Uretilen degiskenlere iliskin Spearman’in ro’su, p=0,19679 olarak ve
Kendall’in to’su, 7=0,13 olarak hesaplanmistir. Cizelge 6.7 bu degiskenlerin
gozlenen frekanslarmin 8x 8’lik ¢apraz cizelgesini gostermektedir. Iki degisken icin
hiicre sinirlart j=1,2,....8 icin [5S000xj / 8] say1 sirali istatistiklerine kars1 gelen

degerler olarak alinmistir
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Cizelge 6.7. Kosullu dagilim yontemi ile € = 0,60 parametreli Farlie-Gumbel-

Morgenstern ailesinden iiretilen 5000 adet (u,v) rastgele cifte
ait gozlenen frekanslar.

Degiskenler | Ys2s5) | Y1250y | Y1875) | Y2s00) | Y3125y | Y3750y | Y(a375) | Y (5000) | Toplam
X(625) 103 | 100 96 95 78 65 58 30 625
X(1250) 107 | 88 88 69 75 71 71 56 625
X(1875) 95 99 79 76 77 61 72 66 625
Xoso | 103 | 92 | 71 | 73 | 85 | 71 | 67 | 63 | 625
Xoms | 65 | 87 | 80 | 77 | 77 | 77 | 76 | 8 | 625
X3750) 62 55 69 80 79 92 96 92 625
X4375) 47 59 65 68 76 100 96 114 625
Xowo | 43 | 45 | 77 | 87 | 78 | 88 | 89 | 118 | 625
Toplam 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 5000

6.3.1. Kendall’1n to’su ve Farlie-Gumbel-Morgenstern ailesinin tahmini

Kendall’in to’su ve Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesi arasinda asagida

belirtilen bagintiy1 Cizelge 5.2.te daha 6nce vermistik.
T=26/9

Bu denklemde bize Kendall’in to’sunu 0,13 olarak verecek Farlie-Gumbel-

Morgenstern kapula ailesinin parametresinin tahmini 6 = 0,585 olarak hesaplanir.
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Cizelge 6.8. 6=0,585 icin Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesine iliskin
beklenen frekanslar.

Degiskenler | Y25) | Y1250) | Y(1875) | Y2500) | Y 3125)| Y(3750) | Y4375) | Y 5000) | Toplam
X(625) 113,2{103,1 | 93,1 | 83,1 | 73,1 | 63,1 | 53,1 | 43,2 625
X(1250) 103,1| 96,0 | 88,8 | 81,7 | 74,6 | 67,4 | 60,3 | 53,1 625
X(1875) 93,1 | 88,8 | 84,6 | 80,3 | 76,0 | 71,7 | 67,4 | 63,1 625
X(2500) 83,1 | 81,7 | 80,3 | 78,8 | 77,4 | 76,0 | 74,6 | 73,1 625
Xoms | 73,1 | 746 | 76,0 | 77,4 | 788 | 80,3 | 81,7 | 83,1 | 625
X(3750) 63,1 | 674 | 71,7 | 76,0 | 80,3 | 84,6 | 88,8 | 93,1 625
X4375) 53,1 | 60,3 | 67,4 | 74,6 | 81,7 | 88,8 | 96,0 | 103,1| 625
X (5000 43,2 | 53,1 | 63,1 | 73,1 | 83,1 | 93,1 |103,1|113,2| 625
Toplam 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 5000

Cizelge 6.7.°deki kosullu dagilim yontemi ile parametresi 6 =0,60 olan Farlie-
Gumbel-Morgenstern kapula ailesinden iiretilen 5000 adet (u,v) degiskenlerine ait

gozlenen frekanslar ile Cizelge 6.8.’deki 6=0,585 i¢in Farlie-Gumbel-Morgenstern
kapula ailesine iliskin beklenen frekanslara gore ki-kare degeri 49,06 cikmistir.
Boylece; 49 serbestlik derecesinde 0,05 anlamlilik diizeyinde Ki-Kare cizelge degeri
66,339 oldugundan, veri kiimesinin Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesine

uydugunu sdyleyen Hy hipotezi istatistiksel olarak reddedilemez.
6.3.2. Spearman’in ro’su ve Farlie-Gumbel-Morgenstern ailesinin tahmini

Spearman’in ro’su ve Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesi arasinda asagida

belirtilen bagintiy1 Cizelge 5.3.’de daha 6nce vermistik:
p=0/3

Bu denklemde bize Spearman’in ro’sunu 0,19679 olarak verecek Farlie-Gumbel-

Morgenstern kapula ailesinin parametresinin tahmini 6 =0,59037 olarak hesaplanir.
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Cizelge 6.9. 6=0,59037 icin Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesine iligkin
beklenen frekanslar.

Degiskenler | Y25) | Y(1250) | Y(1875) | Y2500) | Y 3125)| Y(3750) | Y4375) | Y 5000) | Toplam
X(625) 113,4(103,3| 93,3 | 83,2 | 73,1 | 63,0 | 52,9 | 42,8 625
X(1250) 103,4| 96,1 | 88,9 | 81,7 | 74,5 | 67,3 | 60,1 | 53,0 625
X(1875) 93,3 | 88,9 | 84,6 | 80,3 | 76,0 | 71,6 | 67,3 | 63,0 625
X(2500) 83,2 | 81,7 | 80,3 | 78,8 | 77,4 | 76,0 | 74,5 | 73,1 625
X@3125) 73,1 | 74,5 | 76,0 | 77,4 | 78,8 | 80,3 | 81,7 | 83,2 625
X(3750) 63,0 | 67,3 | 71,6 | 76,0 | 80,3 | 84,6 | 88,9 | 93,3 625
X4375) 53,0 | 60,1 | 67,3 | 74,5 | 81,7 | 88,9 | 96,1 | 103,4| 625
X (5000 42,8 1 529 | 63,0 | 73,1 | 83,2 | 93,3 | 103,3|113,4| 625
Toplam 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 5000

Cizelge 6.7.°deki Kosullu dagilim yontemi ile parametresi € =0,60 olan Farlie-
Gumbel-Morgenstern kapula ailesinden iiretilen 5000 adet (u,v) degiskenlerine ait
gozlenen frekanslar ile Cizelge 6.9.deki 6=0,59037 icin Farlie-Gumbel-
Morgenstern kapula ailesine iliskin beklenen frekanslara gore ki-kare degeri 48,95
cikmistir. Boylece; 49 serbestlik derecesinde 0,05 anlamlilik diizeyinde Ki-Kare
cizelge degeri 66,339 oldugundan, veri kiimesinin Farlie-Gumbel-Morgenstern

kapula ailesine uydugunu soyleyen Hy hipotezi istatistiksel olarak reddedilemez.
6.3.3. ECSO ile Farlie-Gumbel-Morgenstern ailesinin tahmini
Daha 6nce Ornek 5.1.’de Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesinin en ¢ok sézde

olabilirlik yontemi ile tahmininden ayrintili olarak bahsetmistik ve bu ailenin sézde

skor fonksiyonun:

: n (n+1-2R)n+1-28.)
[(6) = , '
© ;(n+1)2+0(n+1—2R1.)(n+1—25i)

oldugunu soylemistik.
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Sozde skor fonksiyonu; [(6) =0 olarak verecek Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula

ailesinin parametresinin tahmini 8 = 0,6004563485 olarak hesaplanir.

Cizelge 6.10. 0=0,6004563485 icin Farlie-Gumbel-Morgenstern kapula ailesine
iliskin beklenen frekanslar.

Degiskenler | Ye2s) | Y1250) | Y1875) | Y2500) | Y3125) | Y3750 | Y 4375) | Y (5000) | Toplam
X(625) 114,31 104,0| 93,6 | 83,3 | 73,0 | 62,6 | 52,3 | 41,9 625
X (1250) 104,01 96,5 | 89,2 | 81,8 | 744 | 67,1 | 59,7 | 52,2 625
X(1875) 93,6 | 89,2 | 84,8 | 80,3 | 759 | 71,5 | 67,1 | 62,6 625
X (2500 83,3 | 81,8 | 80,3 | 789 | 77,4 | 75,9 | 74,4 | 73,0 625
X3125) 73,0 | 744 | 759 | 77,4 | 78,9 | 80,3 | 81,8 | 83,3 625
X(3750) 62,6 | 67,1 | 71,5 | 75,9 | 80,3 | 84,8 | 89,2 | 93,6 625
X4375) 52,3 | 59,7 | 67,1 | 74,4 | 81,8 | 89,2 | 96,5 | 104,0| 625
X (5000 41,9 | 52,2 | 62,6 | 73,0 | 83,3 | 93,6 | 104,0 | 114,3| 625
Toplam 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 625 | 5000

Cizelge 6.7.°deki Kosullu dagilim yontemi ile parametresi € =0,60 olan Farlie-
Gumbel-Morgenstern kapula ailesinden iiretilen 5000 adet (u,v) degiskenlerine ait

gozlenen frekanslar ile Cizelge 6.9.’deki 6=0,6004563485 icin Farlie-Gumbel-
Morgenstern kapula ailesine iliskin beklenen frekanslara gore ki-kare degeri 48,82
cikmistir. Boylece; 49 serbestlik derecesinde 0,05 anlamlilik diizeyinde ki-kare
cizelge degeri 66,339 oldugundan, veri kiimesinin Farlie-Gumbel-Morgenstern

kapula ailesine uydugunu sdyleyen Hy hipotezi istatistiksel olarak reddedilemez.

Su ana kadar kullandigimiz ii¢ tahmin yonteminde de beklenildigi gibi Farlie-
Gumbel-Morgenstern kapula ailesinin veri kiimemizin bagimlilik yapisina uydugu
reddedilememistir ve kullandigimiz yontemlerin hepsi 6=0,60 olarak irettigimiz
verilerden @ tahminini bu degere ¢ok yaklasik olarak tahmin etmeyi basarmislardir.

Uc yontemde de Ki-Kare degerleri birbirlerine ¢ok yakin ¢ikmustir. Hesaplanan
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ki-kare degerleri karsilastirildiginda bu yontemler icinde herhangi birinin digerlerine
gore elle tutulur bir iistiinliik sagladigi soylemez. Burada, dogal olarak ¢ekilen 6rnek
cap1 bilyiikk olsa da, daha once de belirtildigi gibi, buradaki karsilagtirma bir

orneklendirme olarak anlasilmalidir.
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7. SONUC VE ONERILER

Bu calismada, kapula tahmin yontemleri iizerinde durulmus ve birinde gercek hayat
verilerinin kullanildigi, digerinde ise Simiildsyon yoluyla rastgele iiretilen verilerin

kullanildigr iki ayr1 uygulama yapilmistir.

Gergek hayat verilerinin kullanildigi uygulamada, gelismekte olan piyasalar olarak
kabul edilen Tiirkiye ve Brezilya ulusal pazarlarinin performanslari arasinda ne tiir
bir iligki oldugunu arastirmak i¢in 03.01.2005 tarihinden, 25.08.2006 tarihine kadar
olan zaman aralifinda her iki borsanin da acik oldugu giinlere isabet eden, Dolar
bazli IMKB Ulusal-100 Endeksi ve Dolar bazli IBOVESPA'min giinlik %
degisimlerinden olusan 401 birimlik veri kiimesi kullanilmig ve “Kapula” kavram ile
modellenmesi iizerinde durulmustur. Uygulanabilirligi diger yontemlere gore cok
daha miimkiin ve kolay olan parametrik olmayan kapula tahmin yontemleri ile

degisik kapula aileleri secilerek tahminlerde bulunulmus ve Ali-Mikhail-Haq kapula

ailesinin @ =0,69356 icin, istatistiksel olarak veri kiimemize diger ailelere gére daha

iyl uydugu goriilmiistiir.

Simiilasyon yoluyla yapilan denemede, en cok soézde olabilirlik tahmin yontemi ile
Kendall’in to’suna dayanan ve Spearman’in ro’suna dayanan parametrik olmayan
tahmin yontemlerini karsilastirma calismalarin1 6rneklendirmek amacglanmis ve

kosullu dagilim yontemi ile parametresid = 0,60 olan Farlie-Gumbel-Morgenstern

kapula ailesinden iiretilen 5000 adet (u,v) rastgele veri cifti kullanilmigtir. Bu
uygulamada, kullanilan {i¢ tahmin yonteminin de beklendigi gibi Farlie-Gumbel-
Morgenstern kapula ailesinin veri kiimemizin bagimhilik yapisina uydugunu
reddedemedigi ve her li¢ yontemin de 6=0,60 olarak iirettigimiz verilerden &
tahminini bu degere ¢ok yaklasik olarak elde ettigi goriilmiistiir. Sonug¢ olarak, Ki-
Kare degerleri birbirlerine cok yakin ¢ikmis ve bu deneme 6rnegi i¢in bu yontemler
icinde herhangi birinin digerlerine gore elle tutulur bir tistiinlitk sagladigr istatistiksel

olarak goriilememistir.
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Daha once gergcek hayat verilerinin kullanildigi uygulamada, Tiirkiye ve Brezilya
ulusal pazarlariin performanslar arasinda ne tiir bir iliski oldugunu aragtirmak igin
“Kapula” kavrami ile modellenmesi iizerinde durdugumuzu sdylemistik. Fakat, bu
tarz caligmalarda zaman serilerine de yer verilebilir. Zaman serileriyle
gerceklestirilen ¢alismalarda duraganlik ve mevsimsellik sorunlari ele alinir, ayrica
doviz ve borsa gibi piyasa verilerinin hafta sonlan iglem gormemelerinden
kaynaklanan etkiler tartigilabilir. Bu sebeple, boyle calismalarda zaman serileri
analizine de yer vermek, daha gercekci sonuglar elde etmek agisindan faydali

olabilir.
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EK-1 IMKB Ulusal-100, IBOVESPA, Dolar

60

IMKB/ | BOVESPA

) ) IMKB/ | BOVESPA D“OLA,,R / ]?OL%TR

TARIH | DOLAR | IMKB | BOVESPA DOLAR | /DOLAR GUNLUK GUNLUK

DEGIiSiM | DEGISIiM

% %
03.01.2005 | 1,34 | 25445,15| 25722 19041,50 | 19248,67

04.01.2005 | 1,34 | 25042,00 | 24848 18711,80 | 18566,84 -1,73 -3,54
05.01.2005 | 1,34 | 2442294 | 24691 18189,42 | 18389,07 2,79 -0,96
06.01.2005 | 1,38 | 24561,85| 24366 17830,74 | 17688,57 -1,97 -3,81
07.01.2005 | 1,40 | 25308,25 | 24747 18077,32 | 17676,43 1,38 -0,07
10.01.2005 | 1,37 | 25604,65 | 24291 18658,20 | 17700,94 321 0,14
11.01.2005 | 1,38 | 26110,17 | 24369 18890,30 | 17630,59 1,24 -0,40
12.01.2005 | 1,37 | 2627134 | 24509 19124,51 | 17841,60 1,24 1,20
13.01.2005 | 1,37 |26493,02 | 24805 1929291 | 18063,65 0,88 1,24
14.01.2005 | 1,35 |26362,68 | 24924 1952791 | 18462,22 1,22 221
17.01.2005 | 1,35 | 26863,20 | 24515 19904,56 | 18164,64 1,93 -1,61
18.01.2005 | 1,33 | 26813,13 | 24089 | 20134,51 | 18088,91 1,16 0,42
19.01.2005 | 1,34 | 26918,10 | 24271 20142,25 | 18161,48 0,04 0,40
24.01.2005 | 1,34 | 2646943 | 24197 19806,52 | 18106,11 -1,67 -0,30
25.01.2005 | 1,33 | 26859,99 | 24197 | 2013342 | 1813732 1,65 0,17
26.01.2005 | 1,33 | 27056,02 | 24530 | 20388,86 | 1848531 1,27 1,92
27.01.2005 | 1,33 | 27302,74 | 24029 | 2057944 | 18111,86 0,93 2,02
28.01.2005 | 1,33 | 27074,09 | 23968 | 2029542 | 17967,02 -1,38 -0,80
31.01.2005 | 1,33 | 27330,35 | 24350 | 20569,24 | 18326,18 1,35 2,00
01.02.2005 | 1,33 | 27849,79 | 24149 | 20947,57 | 18163,97 1,84 -0,89
02.02.2005 | 1,33 | 27936,53 | 24605 | 21080,99 | 18567,01 0,64 2,22
03.02.2005 | 1,32 | 27554,79 | 24873 | 20870,10 | 18838,90 -1,00 1,46
04.022005 | 1,32 |27813,16 | 25731 21124,99 | 19543,52 1,22 3,74
09.02.2005 | 1,32 | 27528,07 | 26313 | 2080731 | 19888,89 -1,50 1,77
10.02.2005 | 1,32 | 27308,78 | 26415 | 20657,17 | 19981,09 -0,72 0,46
11.022005 | 1,33 | 2773629 | 26670 | 20812,10 | 20012,01 0,75 0,15
14.02.2005 | 1,32 | 28003,60 | 26531 21271,25 | 20152,68 2,21 0,70
15022005 | 1,31 | 28164,08 | 26610 |21517,37 | 20330,05 1,16 0,88
16.02.2005 | 1,31 | 27661,58 | 26384 | 21194,99 | 20216,08 -1,50 -0,56
17.022005 | 1,31 | 27000,44 | 27090 | 20669,40 | 20737,96 2,48 2,58




EK-1 (Devam) IMKB Ulusal-100, IBOVESPA, Dolar
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IMKB/ | BOVESPA
. DOLAR | /DOLAR
] ) IMKB/ | BOVESPA | . . N
TARIH | DOLAR | IMKB | BOVESPA GUNLUK | GUNLUK
DOLAR | /DOLAR . o
DEGISIM | DEGISIM
% %
18.02.2005 1,31 | 27293,22 26756 20914,34 | 20502,68 1,19 -1,13
21.02.2005 1,30 | 26864,27 26853 20664,82 | 20656,15 -1,19 0,75
22.02.2005 1,30 | 26657,40 26740 20480,49 | 20543,95 -0,89 -0,54
23.02.2005 1,29 | 26921,27 27198 20825,61 | 21039,68 1,69 2,41
24.02.2005 1,30 | 27354,57 28436 21074,40 | 21907,55 1,19 4,12
25.02.2005 1,29 | 28031,45 28425 21721,39 | 22026,35 3,07 0,54
28.02.2005 1,29 | 28396,17 28139 22038,16 | 21838,57 1,46 -0,85
01.03.2005 1,28 | 27768,46 28139 21719,56 | 22009,39 -1,45 0,78
02.03.2005 1,28 | 27226,38 28199 21323,92 | 22085,68 -1,82 0,35
03.03.2005 1,28 | 27558,88 28668 21577,58 | 2244598 1,19 1,63
04.03.2005 1,27 | 27663,22 29197 21764,93 | 22971,68 0,87 2,34
07.03.2005 1,27 | 27789,92 29455 21883,55 | 23194,74 0,55 0,97
08.03.2005 1,25 | 27698,34 29021 22086,23 | 23140,90 0,93 -0,23
09.03.2005 1,26 | 27746,37 28514 22047,18 | 22657,13 -0,18 -2,09
10.03.2005 1,26 | 27519,81 28567 21858,47 | 22690,23 -0,86 0,15
11.03.2005 1,27 | 27572,79 28074 21630,81 | 22024,01 -1,04 -2,94
14.03.2005 1,26 | 26936,75 28098 21395,35 | 22317,71 -1,09 1,33
15.03.2005 1,28 | 26547,17 27587 20804,99 | 21619,91 22,76 -3,13
16.03.2005 1,29 | 25331,70 27826 19684,28 | 21622,50 -5,39 0,01
17.03.2005 1,32 | 24475,97 28085 18508,75 | 21237,90 -5,97 -1,78
18.03.2005 1,32 | 25348,51 27593 19241,32 | 20945,04 3,96 -1,38
21.03.2005 1,31 | 24636,68 27411 18805,19 | 20922,83 -2,27 -0,11
22.03.2005 1,33 | 25218,21 26618 18965,34 | 20018,05 0,85 4,32
23.03.2005 1,33 | 24439,26 26248 18389,21 | 19750,19 -3,04 -1,34
24.03.2005 1,36 | 25068,49 26701 18459,86 | 19662,00 0,38 -0,45
28.03.2005 1,35 | 2484221 28257 18460,44 | 20997,99 0,00 6,79
29.03.2005 1,36 | 24479,67 25842 18034,23 | 19037,87 22,31 9,33
30.03.2005 1,38 | 24600,92 26469 17777,80 | 19127,76 -1,42 0,47
31.03.2005 1,37 | 25557,76 26610 18647,13 | 19414,85 4,89 1,50
01.04.2005 1,35 | 25740,76 26773 19121,05 | 19887,83 2,54 2,44
04.04.2005 1,34 | 25445,11 26406 18947,88 | 19663,41 -0,91 -1,13
05.04.2005 1,36 | 25682,54 26038 18884,22 | 19145,59 -0,34 -2,63
06.04.2005 1,36 | 26056,61 25695 19097,49 | 18832,45 1,13 -1,64
07.04.2005 1,34 | 25831,22 26307 19209,65 | 19563,47 0,59 3,88
08.04.2005 1,34 | 25786,45 25884 19307,02 | 19380,05 0,51 -0,94
11.04.2005 1,35 | 25370,26 25899 18855,64 | 19248,61 22,34 -0,68
12.04.2005 1,34 | 25077,96 26206 18703,73 | 19545,05 -0,81 1,54
13.04.2005 1,34 | 2529324 26066 18909,42 | 19487,14 1,10 -0,30
14.04.2005 1,34 | 24541,95 24984 18372,47 | 18703,40 -2.84 -4,02
15.04.2005 1,35 | 23853,34 24655 17669,14 | 18262,96 -3,83 22,35




EK-1 (Devam) IMKB Ulusal-100, IBOVESPA, Dolar
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IMKB/ | BOVESPA
. DOLAR | /DOLAR
] ) IMKB/ | BOVESPA | . . N
TARIH | DOLAR | IMKB | BOVESPA GUNLUK | GUNLUK
DOLAR | /DOLAR . o
DEGISIM | DEGISIM
% %
18.04.2005 1,37 | 23285,94 24877 16968,55 | 18127,96 -3,97 -0,74
19.04.2005 1,37 | 24143,88 25566 17597,58 | 18634,11 3,71 2,79
20.04.2005 1,37 | 24175,89 25062 17660,82 | 18308,13 0,36 -1,75
22.04.2005 1,36 | 24730,75 24767 18246,09 | 18272,83 3,31 -0,19
25.04.2005 1,35 | 24798,07 25231 18370,30 | 18691,01 0,68 2,29
26.04.2005 1,36 | 24483,97 25304 18049,37 | 18653,89 -1,75 -0,20
27.04.2005 1,36 | 24070,13 25241 17763,93 | 18628,04 -1,58 -0,14
28.04.2005 1,36 | 23519,63 24439 17260,85 | 17935,56 -2,83 3,72
29.04.2005 1,37 | 23591,64 24843 17182,55 | 18093,95 -0,45 0,88
02.05.2005 1,38 | 24252,96 24704 17518,75 | 17844,55 1,96 -1,38
03.05.2005 1,38 | 24137,94 24715 17506,48 | 17925,01 -0,07 0,45
04.05.2005 1,37 | 24560,22 25474 17973,08 | 18641,79 2,67 4,00
05.05.2005 1,34 | 25099,87 25435 18690,80 | 18940,35 3,99 1,60
06.05.2005 1,34 | 24950,82 25589 18671,57 | 19149,14 -0,10 1,10
09.05.2005 1,34 | 24702,24 25464 18404,29 | 18971,84 -1,43 -0,93
10.05.2005 1,35 | 24688,26 24762 18286,25 | 18340,86 -0,64 -3,33
11.05.2005 1,36 | 24662,88 24698 18194,67 | 18220,58 -0,50 -0,66
12.05.2005 1,36 | 25114,43 24117 18405,59 | 17674,61 1,16 -3,00
13.05.2005 1,35 | 25325,67 23887 18722,31 | 17658,76 1,72 -0,09
16.05.2005 1,36 | 24921,28 24378 18308,32 | 17909,20 2221 1,42
17.05.2005 1,38 | 24846,11 24412 18056,77 | 17741,28 -1,37 -0,94
18.05.2005 1,38 | 25205,51 24898 18329,95 | 18106,32 1,51 2,06
20.05.2005 1,37 | 25464,89 24522 18576,66 | 17888,82 1,35 -1,20
23.05.2005 1,36 | 24329,06 24214 17936,49 | 17851,67 -3,45 -0,21
24.05.2005 1,38 | 24140,93 24545 17464,32 | 17756,64 -2,63 -0,53
25.05.2005 1,38 | 24119,79 24478 17513,64 | 17773,74 0,28 0,10
27.05.2005 1,38 | 2445314 25255 17747,96 | 18329,95 1,34 3,13
30.05.2005 1,37 | 24977,78 25424 18243,94 | 18569,86 2,79 1,31
31.05.2005 1,37 | 25236,48 25207 18480,14 | 18458,55 1,29 -0,60
01.06.2005 1,36 | 25230,81 25948 18620,52 | 19149,82 0,76 3,74
02.06.2005 1,36 | 25799,12 26639 18976,92 | 19594,70 1,91 2,32
03.06.2005 1,34 | 26051,55 26365 19389,36 | 19622,66 2,17 0,14
06.06.2005 1,36 | 25533,07 25556 18838,03 | 18854,95 -2,84 -3,91
07.06.2005 1,36 | 25478,03 25026 18726,96 | 18394,71 -0,59 2,44
08.06.2005 1,35 | 25779,75 24701 19045,32 | 18248,37 1,70 -0,80
09.06.2005 1,36 | 25499,99 24483 18736,22 | 17988,98 -1,62 -1,42
10.06.2005 1,36 | 25725,19 24950 18972,78 | 18401,06 1,26 2,29
13.06.2005 1,35 | 25609,99 24901 18938,10 | 18413,81 -0,18 0,07
14.06.2005 1,37 | 25929,93 25744 18897,99 | 18762,48 -0,21 1,89
15.06.2005 1,36 | 26209,42 25481 19217,94 | 18683,82 1,69 -0,42




EK-1 (Devam) IMKB Ulusal-100, IBOVESPA, Dolar
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IMKB/ | BOVESPA
. DOLAR | /DOLAR
] ) IMKB/ | BOVESPA | . . N
TARIH | DOLAR | IMKB | BOVESPA GUNLUK | GUNLUK
DOLAR | /DOLAR . o
DEGISIM | DEGISIM
% %
16.06.2005 1,37 | 26579,72 25750 19361,68 | 18757,28 0,75 0,39
17.06.2005 1,36 | 26529,32 26092 19503,98 | 19182,47 0,73 2,27
20.06.2005 1,35 | 26709,17 26045 19743,62 | 19252,66 1,23 0,37
21.06.2005 1,35 | 26746,40 25721 19772,60 | 19014,56 0,15 -1,24
22.06.2005 1,36 | 26779,27 25678 19715,28 | 18904,51 -0,29 -0,58
23.06.2005 1,35 | 27021,54 24815 20044,17 | 18407,39 1,67 -2,63
24.06.2005 1,35 | 27033,40 24916 20027,71 | 18459,03 -0,08 0,28
27.06.2005 1,35 | 26597,80 25255 19751,82 | 18754,64 -1,38 1,60
28.06.2005 1,34 | 26811,40 25261 19937,09 | 18784,21 0,94 0,16
29.06.2005 1,34 | 27135,90 25126 20206,94 | 18710,25 1,35 -0,39
30.06.2005 1,34 | 26957,32 25051 20097,91 | 18676,66 -0,54 -0,18
01.07.2005 1,33 | 27616,86 25311 20706,95 | 18978,03 3,03 1,61
04.07.2005 1,33 | 27702,25 25044 20822,50 | 18824,41 0,56 -0,81
05.07.2005 1,34 | 27377,55 24674 20478,38 | 18456,13 -1,65 -1,96
06.07.2005 1,34 | 27781,35 24516 20733,90 | 18296,89 1,25 -0,86
07.07.2005 1,34 | 27689,50 24449 20613,04 | 18200,70 -0,58 -0,53
08.07.2005 1,36 | 27842,43 24422 20547,92 | 18023,62 -0,32 -0,97
11.07.2005 1,34 | 27808,07 25015 20699,77 | 18620,66 0,74 3,31
12.07.2005 1,34 | 27689,24 25536 20723,93 | 19112,34 0,12 2,64
13.07.2005 1,33 | 28061,92 25855 2107542 | 19417,95 1,70 1,60
14.07.2005 1,33 | 28500,87 25919 21501,98 | 19554,13 2,02 0,70
15.07.2005 1,33 | 2842727 25221 21399,63 | 18986,00 -0,48 -2,91
18.07.2005 1,32 | 28402,65 25321 21479,73 | 1914921 0,37 0,86
19.07.2005 1,33 | 28675,40 25270 21609,19 | 19042,95 0,60 -0,55
20.07.2005 1,33 | 28713,45 25704 21626,46 | 19359,80 0,08 1,66
21.07.2005 1,33 | 28992,13 25842 21872,60 | 19496,04 1,14 0,70
22.07.2005 1,32 | 29188,09 25391 22110,51 | 19234,15 1,09 -1,34
25.07.2005 1,32 | 29273,25 24530 22175,02 | 18581,93 0,29 -3,39
26.07.2005 1,33 | 28730,69 24868 21566,35 | 18666,87 22,74 0,46
27.07.2005 1,34 | 29164,82 25337 21748,56 | 18894,11 0,84 1,22
28.07.2005 1,34 | 29343,03 26068 21953,49 | 19503,22 0,94 3,22
29.07.2005 1,33 | 29615,29 26042 2225542 | 19570,15 1,38 0,34
01.08.2005 1,32 | 29776,69 26298 22537,61 | 19904,63 1,27 1,71
02.08.2005 1,32 | 29543,48 26788 22463,11 | 20368,00 -0,33 2,33
03.08.2005 1,32 | 29727,05 26714 22552,96 | 20267,05 0,40 -0,50
04.08.2005 1,31 | 30123,59 26469 22947,81 | 20163,78 1,75 -0,51
05.08.2005 1,31 | 29945,44 26517 22878,33 | 20259,00 -0,30 0,47
08.08.2005 1,31 | 29924,83 26711 22880,06 | 20422,82 0,01 0,81
09.08.2005 1,31 | 29701,00 27291 22629,33 | 20793,14 -1,10 1,81
10.08.2005 1,32 | 29683,21 27116 2252824 | 20579,84 -0,45 -1,03




EK-1 (Devam) IMKB Ulusal-100, IBOVESPA, Dolar
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11.08.2005 1,31 | 29111,84 26633 22175,38 | 20287,17 -1,57 -1,42
12.08.2005 1,32 | 2817593 26950 21368,06 | 20438,34 -3,64 0,75
15.08.2005 1,34 | 28074,94 27375 20998,46 | 20474,94 -1,73 0,18
16.08.2005 1,35 | 28257,65 27080 20953,32 | 20080,08 -0,21 -1,93
17.08.2005 1,34 | 27906,28 27416 20819,37 | 20453,60 -0,64 1,86
18.08.2005 1,36 | 28000,00 26899 20609,45 | 19799,06 -1,01 -3,20
19.08.2005 1,36 | 28456,86 26643 20914,93 | 19581,80 1,48 -1,10
22.08.2005 1,37 | 28951,44 27260 21169,52 | 19932,73 1,22 1,79
23.08.2005 1,36 | 29191,60 26769 2144549 | 19665,74 1,30 -1,34
24.08.2005 1,35 | 29372,23 26712 21707,36 | 19741,33 1,22 0,38
25.08.2005 1,36 | 29814,17 27401 21843,48 | 20075,46 0,63 1,69
26.08.2005 1,36 | 30020,40 27094 22001,03 | 19856,36 0,72 -1,09
29.08.2005 1,35 | 30015,12 27384 22184,12 | 20239,47 0,83 1,93
01.09.2005 1,35 | 31947,95 27962 23712,57 | 20754,10 6,89 2,54
02.09.2005 1,33 | 31701,62 28312 23757,21 | 21217,03 0,19 2,23
05.09.2005 1,33 | 31879,45 28522 23924,54 | 21404,88 0,70 0,89
06.09.2005 1,33 | 31832,50 28854 23952,22 | 21711,06 0,12 1,43
08.09.2005 1,33 | 31485,39 28828 23741,06 | 21737,29 -0,88 0,12
09.09.2005 1,33 | 32202,66 29307 2422528 | 22046,94 2,04 1,42
12.09.2005 1,33 | 32711,13 29086 24678,33 | 21943,42 1,87 -0,47
13.09.2005 1,33 | 32541,11 28873 24457.81 | 21700,86 -0,89 -1,11
14.09.2005 1,33 | 32632,44 29049 24550,44 | 21854,50 0,38 0,71
15.09.2005 1,33 | 33271,11 29366 2492591 | 22000,30 1,53 0,67
16.09.2005 1,33 | 33294,26 29815 24948.86 | 22341,70 0,09 1,55
19.09.2005 1,33 | 33221,15 30076 24922,09 | 22562,64 -0,11 0,99
20.09.2005 1,34 | 33719,30 30058 25176,81 | 22443,07 1,02 -0,53
21.09.2005 1,33 | 33863,82 30837 25385,17 | 23116,19 0,83 3,00
22.09.2005 1,33 | 33465,61 30678 25075,39 | 22986,66 -1,22 -0,56
23.09.2005 1,33 | 33250,45 31294 24979,68 | 23509,88 -0,38 2,28
26.09.2005 1,34 | 33516,04 31141 25086,86 | 23309,13 0,43 -0,85
27.09.2005 1,34 | 33319,18 30874 24822,45 | 23000,82 -1,05 -1,32
28.09.2005 1,34 | 32744,95 31317 24480,38 | 23412,83 -1,38 1,79
29.09.2005 1,34 | 33396,23 31208 24855,78 | 23227,15 1,53 -0,79
30.09.2005 1,34 | 3333323 31583 24864,41 | 23558,85 0,03 1,43
03.10.2005 1,34 | 34300,90 31856 25555,73 | 23734,17 2,78 0,74
04.10.2005 1,36 | 35624,79 31283 26275,84 | 23073,46 2,82 2,78
05.10.2005 1,34 | 34775,67 30163 26014,12 | 22563,58 -1,00 221
06.10.2005 1,34 | 33510,39 29227 24924,05 | 21738,19 -4,19 -3,66
07.10.2005 1,35 | 33413,61 29972 24727,01 | 22180,12 -0,79 2,03
10.10.2005 1,35 | 33505,96 30277 24887,44 | 22489,04 0,65 1,39
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11.10.2005 1,34 | 34040,21 30614 25463,95 | 22900,96 2,32 1,83
13.10.2005 1,35 | 32054,34 29880 23780,95 | 22167,82 -6,61 -3,20
14.10.2005 1,36 | 31440,03 29770 23095,59 | 21868,80 -2,88 -1,35
17.10.2005 1,36 | 31850,68 30241 23344,09 | 22164,32 1,08 1,35
18.10.2005 1,35 | 31586,83 29067 23318,20 | 21457,99 -0,11 -3,19
19.10.2005 1,36 | 30766,71 29297 22689,31 | 21605,46 -2,70 0,69
20.10.2005 1,36 | 31403,90 28344 23008,21 | 20766,36 1,41 -3,88
21.10.2005 1,36 | 31428,62 29175 23122,88 | 21464,83 0,50 3,36
24.10.2005 1,36 | 31845,70 29834 23462,54 | 21980,40 1,47 2,40
25.10.2005 1,36 | 31669,96 29498 23331,34 | 21731,25 -0,56 -1,13
26.10.2005 1,35 | 3147444 29729 23231,80 | 21943,46 -0,43 0,98
27.10.2005 1,35 | 31273,31 29132 23201,51 | 21612,88 -0,13 -1,51
28.10.2005 1,35 | 31038,52 29318 23037,57 | 21760,56 -0,71 0,68
31.10.2005 1,35 | 31963,99 30193 23724,48 | 22410,01 2,98 2,98
01.11.2005 1,34 | 32791,99 30899 24440,63 | 23029,74 3,02 2,77
07.11.2005 1,34 | 33830,10 30952 25184,32 | 23041,76 3,04 0,05
08.11.2005 1,36 | 33749,43 30970 24899,98 | 22849,34 -1,13 -0,84
09.11.2005 1,36 | 33848,29 30666 24917,76 | 22575,09 0,07 -1,20
10.11.2005 1,35 | 34709,65 30724 25623,54 | 22681,23 2,83 0,47
11.11.2005 1,36 | 34096,32 30510 25109,60 | 22468,52 -2,01 -0,94
14.11.2005 1,36 | 34171,51 30218 25168,67 | 22256,76 0,24 -0,94
16.11.2005 1,36 | 34866,57 30482 25703,33 | 22471,07 2,12 0,96
17.11.2005 1,35 | 35127,34 31087 25981,76 | 22993,34 1,08 2,32
18.11.2005 1,35 | 35314,31 31102 26108,47 | 2299423 0,49 0,00
21.11.2005 1,36 | 35654,99 31110 26132,36 | 22801,23 0,09 -0,84
22.11.2005 1,36 | 35254,14 31489 25945,05 | 23174,12 -0,72 1,64
23.11.2005 1,36 | 36179,29 31942 26580,92 | 23467,78 2,45 1,27
24.11.2005 1,35 | 36907,79 31944 27278,48 | 23609,76 2,62 0,60
25.11.2005 1,35 | 36759,89 31919 27191,28 | 23610,47 -0,32 0,00
28.11.2005 1,35 | 36621,47 31357 27106,94 | 23210,21 -0,31 -1,70
29.11.2005 1,36 | 3749522 31651 27667,67 | 2335522 2,07 0,62
30.11.2005 1,35 | 38088,65 31916 28220,09 | 23646,74 2,00 1,25
01.12.2005 1,35 | 38296,91 32617 28368,08 | 24160,74 0,52 2,17
02.12.2005 1,35 | 38573,71 32832 28562,54 | 24311,00 0,69 0,62
05.12.2005 1,35 | 39130,73 32701 28927,87 | 24174,61 1,28 -0,56
06.12.2005 1,35 | 38917,82 33223 28796,02 | 24582,32 -0,46 1,69
07.12.2005 1,35 | 38441,59 32756 28504,81 | 24288,89 -1,01 -1,19
08.12.2005 1,35 | 38587,77 32480 28589,89 | 24064,61 0,30 -0,92
09.12.2005 1,35 | 37496,18 32921 27754,39 | 24367,88 -2,92 1,26
12.12.2005 1,35 | 38202,19 32970 28304,21 | 24427,65 1,98 0,25
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13.12.2005 1,35 | 37741,70 33419 28012,84 | 24804,42 -1,03 1,54
14.12.2005 1,34 | 37870,57 33629 28219,50 | 25058,87 0,74 1,03
15.12.2005 1,34 | 37631,57 33193 28146,28 | 24826,48 -0,26 -0,93
16.12.2005 1,34 | 37716,70 33291 28125,80 | 24825,50 -0,07 0,00
19.12.2005 1,34 | 37960,13 33005 28246,25 | 24559,12 0,43 -1,07
20.12.2005 1,34 | 37729,42 33066 28105,94 | 24632,00 -0,50 0,30
21.12.2005 1,34 | 38210,24 33517 28455,64 | 24960,53 1,24 1,33
22.12.2005 1,34 | 38353,12 33512 28519,57 | 24919,69 0,22 -0,16
23.12.2005 1,35 | 38919,51 33331 28908,50 | 24757,48 1,36 -0,65
26.12.2005 1,34 | 39139,08 33297 29132,18 | 24783,77 0,77 0,11
27.12.2005 1,34 | 39015,86 33370 29064,26 | 24858,46 -0,23 0,30
28.12.2005 1,34 | 39220,17 33139 29196,88 | 24669,84 0,46 -0,76
29.12.2005 1,34 | 39837,27 33455 29680,58 | 24925,50 1,66 1,04
30.12.2005 1,34 | 39777,70 33455 29618,54 | 24910,65 -0,21 -0,06
02.01.2006 1,34 | 39790,72 33507 29654,73 | 24971,68 0,12 0,25
03.01.2006 1,34 | 40665,44 34540 30254,77 | 25697,49 2,02 2,91
04.01.2006 1,34 | 41362,47 35002 30823,81 | 26083,91 1,88 1,50
05.01.2006 1,33 | 41722,40 34936 31330,18 | 26234,14 1,64 0,58
06.01.2006 1,33 | 41905,41 35475 31512,57 | 26676,94 0,58 1,69
16.01.2006 1,33 | 43628,83 36533 32843,14 | 27501,51 4,22 3,09
17.01.2006 1,33 | 44076,91 36119 3321546 | 27218,54 1,13 -1,03
18.01.2006 1,33 | 42622,90 35805 32102,81 | 26967,69 -3,35 -0,92
19.01.2006 1,33 | 4364523 36858 32783,92 | 27685,72 2,12 2,66
20.01.2006 1,33 | 44465,68 36694 33435,36 | 27591,55 1,99 -0,34
23.01.2006 1,33 | 43851,42 36363 32968,51 | 27338,55 -1,40 -0,92
24.01.2006 1,32 | 44434,54 37399 33642,14 | 28315,41 2,04 3,57
25.01.2006 1,32 | 45746,17 37399 34732,50 | 28394,96 3,24 0,28
26.01.2006 1,32 | 45784,09 38014 34800,92 | 28894,80 0,20 1,76
27.01.2006 1,32 | 45315,15 37822 34407,86 | 28718,30 -1,13 -0,61
30.01.2006 1,32 | 44891,25 38242 34052,38 | 29008,57 -1,03 1,01
31.01.2006 1,32 | 44590,22 38382 33731,92 | 29035,48 -0,94 0,09
01.02.2006 1,32 | 45250,66 38484 34283,40 | 29156,75 1,63 0,42
02.02.2006 1,32 | 44841,03 37304 34029,77 | 28309,93 -0,74 -2,90
03.02.2006 1,32 | 44228,02 37261 33473,11 | 28200,26 -1,64 -0,39
06.02.2006 1,32 | 44855,61 37321 33999,55 | 28288,49 1,57 0,31
07.02.2006 1,32 | 44652,96 36561 33746,19 | 27630,74 -0,75 22,33
08.02.2006 1,32 | 43842,68 36499 33141,34 | 27590,14 -1,79 -0,15
09.02.2006 1,33 | 44117,47 36882 33218,49 | 27770,50 0,23 0,65
10.02.2006 1,32 | 44772,93 36975 33816,41 | 27926,74 1,80 0,56
13.02.2006 1,32 | 44046,29 36113 33348,19 | 27341,76 -1,38 -2,09
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14.02.2006 1,32 | 43507,51 36626 32855,69 | 27658,96 -1,48 1,16
15.02.2006 1,32 | 43803,98 37239 33157,20 | 28187,87 0,92 1,91
16.02.2006 1,33 | 45361,34 38256 34049,95 | 28716,41 2,69 1,88
17.02.2006 1,32 | 46244,32 38421 34911,91 | 29005,74 2,53 1,01
20.02.2006 1,32 | 46689,01 38539 35365,10 | 29191,79 1,30 0,64
21.02.2006 1,31 | 46710,93 38165 35676,26 | 29149,16 0,88 -0,15
22.02.2006 1,31 | 46265,39 38246 35279,39 | 29164,25 -1,11 0,05
23.02.2006 1,32 | 46553,57 38405 35148,03 | 28995,85 -0,37 -0,58
24.02.2006 1,31 | 46838,10 38610 35680,73 | 29412,66 1,52 1,44
01.03.2006 1,31 | 47492,97 39177 36365,21 | 29997,70 1,92 1,99
02.03.2006 1,31 | 46890,80 39125 35862,94 | 29923,52 -1,38 -0,25
03.03.2006 1,30 | 46366,23 39239 35724,04 | 30232,68 -0,39 1,03
06.03.2006 1,30 | 45997,07 38353 35480,62 | 29584,23 -0,68 2,14
07.03.2006 1,30 | 43889,75 37422 33745,77 | 28772,87 -4.89 22,74
08.03.2006 1,32 | 42340,43 37289 32015,45 | 28195,84 -5,13 -2,01
09.03.2006 1,34 | 42863,37 36312 32088,16 | 27183,71 0,23 -3,59
10.03.2006 1,34 | 42521,94 36890 31823,04 | 27608,14 -0,83 1,56
13.03.2006 1,34 | 44345,95 36792 32995,50 | 27375,00 3,68 -0,84
14.03.2006 1,34 | 42906,72 37541 32074,99 | 28063,84 -2,79 2,52
15.03.2006 1,34 | 43236,71 38243 32189,33 | 28471,56 0,36 1,45
16.03.2006 1,33 | 44051,34 38156 33148,72 | 28712,47 2,98 0,85
17.03.2006 1,33 | 44688,12 38049 33691,28 | 28685,92 1,64 -0,09
20.03.2006 1,32 | 4442627 38203 33756,00 | 29027,43 0,19 1,19
21.03.2006 1,33 | 44399,44 37398 33461,03 | 28184,49 -0,87 -2,90
22.03.2006 1,34 | 44328,80 37850 33205,09 | 28352,06 -0,76 0,59
23.03.2006 1,34 | 44531,22 37473 33167,90 | 27910,77 -0,11 -1,56
24.03.2006 1,33 | 43273,94 37577 32480,63 | 28204,61 -2,07 1,05
27.03.2006 1,34 | 42710,46 37641 31854,46 | 28073,54 -1,93 -0,46
28.03.2006 1,34 | 41742,09 36682 31183,39 | 27403,26 2,11 -2,39
29.03.2006 1,35 | 42507,02 37491 31570,87 | 27845,37 1,24 1,61
30.03.2006 1,36 | 42941,70 37776 31663,25 | 27854,30 0,29 0,03
31.03.2006 1,34 | 42911,32 37951 31958,98 | 28264,69 0,93 1,47
03.04.2006 1,34 | 44028,40 38717 32815,38 | 28856,67 2,68 2,09
04.04.2006 1,34 | 44070,94 38802 32915,78 | 28980,51 0,31 0,43
05.04.2006 1,33 | 44088,59 39053 33102,03 | 29321,27 0,57 1,18
06.04.2006 1,33 | 43710,59 39285 32865,11 | 29537,59 -0,72 0,74
07.04.2006 1,33 | 44284,17 38926 33276,35 | 29250,08 1,25 -0,97
10.04.2006 1,33 | 43099,34 38474 32417,71 | 28938,70 -2,58 -1,06
11.04.2006 1,34 | 42890,29 37901 32079,50 | 28347,79 -1,04 -2,04
12.04.2006 1,33 | 42505,02 38427 31884,34 | 28825,29 -0,61 1,68
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13.04.2006 1,34 | 41919,25 38082 31376,68 | 28504,49 -1,59 -1,11
17.04.2006 1,34 | 41860,66 38462 31146,32 | 28617,56 -0,73 0,40
18.04.2006 1,34 | 42864,85 39572 31931,50 | 29478,55 2,52 3,01
19.04.2006 1,34 | 43732,47 39937 32719,19 | 29879,55 2,47 1,36
20.04.2006 1,32 | 43872,79 39774 33139,05 | 30043,05 1,28 0,55
24.04.2006 1,32 | 45278,39 39751 34239,56 | 30059,74 3,32 0,06
25.04.2006 1,32 | 45352,51 39738 34407,49 | 30147,94 0,49 0,29
26.04.2006 1,32 | 44745,54 40410 33980,51 | 30688,03 -1,24 1,79
27.04.2006 1,32 | 43752,02 39751 33105,34 | 30077,94 -2,58 -1,99
28.04.2006 1,32 | 43880,43 40363 33255,35 | 30589,62 0,45 1,70
02.05.2006 1,31 | 44413,62 41016 33823,49 | 31236,01 1,71 2,11
03.05.2006 1,32 | 44647,82 40919 33934,65 | 31100,55 0,33 -0,43
04.05.2006 1,31 | 4425144 40975 33769,41 | 31269,08 -0,49 0,54
05.05.2006 1,32 | 44212,76 41417 33550,43 | 31428,90 -0,65 0,51
08.05.2006 1,31 | 44712,89 41515 34048,80 | 31613,62 1,49 0,59
09.05.2006 1,31 | 44563,26 41979 33955,55 | 31986,44 -0,27 1,18
10.05.2006 1,33 | 43598,99 41751 32729,52 | 31342,24 3,61 -2,01
11.05.2006 1,34 | 43713,19 40847 32546,49 | 30412,48 -0,56 2,97
12.05.2006 1,35 | 41970,80 40211 30986,19 | 29686,97 -4,79 -2,39
15.05.2006 1,39 | 40268,68 39271 28951,53 | 28234,24 -6,57 -4,89
16.05.2006 1,45 | 41044,06 39416 28310,15 | 27187,20 2,22 23,71
17.05.2006 1,45 | 40439,24 38290 27919,94 | 26436,07 -1,38 22,76
18.05.2006 1,42 | 39643,68 37807 27947,61 | 26652,80 0,10 0,82
22.05.2006 1,49 | 36351,06 36496 2443276 | 24530,18 -12,58 7,96
23.05.2006 1,51 | 3723549 36110 24732,97 | 23985,39 1,23 2,22
24.05.2006 1,52 | 36100,70 35791 23792,72 | 23588,61 -3,80 -1,65
25.05.2006 1,54 | 36730,24 37568 23900,47 | 24445,60 0,45 3,63
26.05.2006 1,54 | 38593,47 38629 25067,21 | 25090,28 4,88 2,64
29.05.2006 1,52 | 38908,60 38145 25549,02 | 25047,61 1,92 -0,17
30.05.2006 1,52 | 37860,80 36412 24864,25 | 23912,79 -2,68 -4,53
31.05.2006 1,54 | 38132,21 36530 24812,73 | 23770,17 -0,21 -0,60
01.06.2006 1,56 | 3839524 37748 24612,33 | 24197,44 -0,81 1,80
02.06.2006 1,56 | 39285,80 37942 25171,91 | 24310,89 2,27 0,47
05.06.2006 1,53 | 37964,03 36739 24860,21 | 24058,02 -1,24 -1,04
06.06.2006 1,58 | 37464,43 36577 23764,31 | 23201,40 -4.41 -3,56
07.06.2006 1,56 | 36709,55 35264 23593,77 | 22664,70 -0,72 22,31
08.06.2006 1,55 | 35338,66 35437 22828,59 | 22892,12 =324 1,00
09.06.2006 1,55 | 34802,58 35074 22507,00 | 22682,53 -1,41 -0,92
12.06.2006 1,54 | 34330,32 32847 2233447 | 21369,46 -0,77 -5,79
13.06.2006 1,54 | 32384,42 33554 21042,51 | 21802,47 -5,78 2,03
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14.06.2006 1,60 | 32899,74 32941 20555,91 | 20581,69 22,31 -5,60
16.06.2006 1,58 | 34048,04 34398 21489,55 | 21710,43 4,54 5,48
19.06.2006 1,58 | 34807,73 33897 21984,29 | 21409,08 2,30 -1,39
20.06.2006 1,59 | 34601,40 33632 21704,55 | 21096,47 -1,27 -1,46
21.06.2006 1,61 | 33762,00 34546 20985,83 | 21473,15 -3,31 1,79
22.06.2006 1,64 | 3422899 34316 20853,53 | 20906,54 -0,63 -2,64
23.06.2006 1,66 | 33132,30 34661 19950,80 | 20871,32 -4,33 -0,17
26.06.2006 1,69 | 31950,56 34631 18867,70 | 20450,57 -5,43 -2,02
27.06.2006 1,68 | 32470,42 34375 19286,30 | 20417,56 2,22 -0,16
28.06.2006 1,64 | 33207,10 34834 20279,15 | 21272,67 5,15 4,19
29.06.2006 1,61 | 34031,08 36486 21113,71 | 22636,80 4,12 6,41
30.06.2006 1,60 | 35453,31 36630 22118,23 | 22852,33 4,76 0,95
03.07.2006 1,57 | 35456,47 37357 22588,06 | 23798,82 2,12 4,14
04.07.2006 1,57 | 36481,23 37367 23267,57 | 23832,51 3,01 0,14
05.07.2006 1,54 | 35385,02 36378 23052,13 | 23699,02 -0,93 -0,56
06.07.2006 1,57 | 35698,74 36533 22739,50 | 23270,91 -1,36 -1,81
07.07.2006 1,59 | 36202,23 36101 22800,25 | 22736,49 0,27 -2,30
10.07.2006 1,55 | 36148,39 36140 23359,22 | 23353,80 2,45 2,72
11.07.2006 1,55 | 35955,80 36553 23182,33 | 23567,38 -0,76 0,91
12.07.2006 1,54 | 35815,54 36229 23288,60 | 23557,45 0,46 -0,04
13.07.2006 1,54 | 35010,46 35354 22681,04 | 22903,60 -2,61 22,78
14.07.2006 1,58 | 33831,69 35349 2144232 | 22403,98 -5,46 2,18
17.07.2006 1,57 | 32702,89 34866 20766,38 | 22139,95 -3,15 -1,18
18.07.2006 1,58 | 33617,96 35130 21222,12 | 22176,63 2,19 0,17
19.07.2006 1,58 | 33554,41 36785 21303,03 | 23354,07 0,38 5,31
20.07.2006 1,57 | 35311,04 35846 22518,36 | 22859,51 5,70 2,12
21.07.2006 1,55 | 34988,80 35510 22637,68 | 22974,90 0,53 0,50
24.07.2006 1,54 | 34959,03 36224 22650,66 | 23470,26 0,06 2,16
25.07.2006 1,55 | 35264,40 36680 22811,57 | 23727,28 0,71 1,10
26.07.2006 1,53 | 35984,53 36594 23525,45 | 23923,90 3,13 0,83
27.07.2006 1,52 | 36747,28 36887 2422525 | 24317,36 2,97 1,64
28.07.2006 1,50 | 36101,89 37381 24077,56 | 24930,64 -0,61 2,52
31.07.2006 1,50 | 36037,92 37077 24099,18 | 24794,04 0,09 -0,55
01.08.2006 1,48 | 3574275 36839 24132,57 | 24872,73 0,14 0,32
02.08.2006 1,50 | 35721,64 37288 23881,29 | 24928,47 -1,04 0,22
03.08.2006 1,50 | 35262,86 37451 23517,98 | 24977,32 -1,52 0,20
04.08.2006 1,49 | 36159,61 37847 24302,45 | 25436,52 3,34 1,84
07.08.2006 1,48 | 35967,54 37697 24258,14 | 25424,56 -0,18 -0,05
08.08.2006 1,46 | 36535,74 37600 25036,48 | 25765,78 3,21 1,34
09.08.2006 1,46 | 37563,33 37255 25761,83 | 25550,37 2,90 -0,84
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10.08.2006 1,45 | 37389,25 37353 25824,87 | 25799,83 0,24 0,98
11.08.2006 1,44 | 37418,11 36944 25902,06 | 25573,86 0,30 -0,88
14.08.2006 1,44 | 37631,07 36556 26107,31 | 25361,45 0,79 -0,83
15.08.2006 1,45 | 37806,51 37295 26021,41 | 25669,35 -0,33 1,21
16.08.2006 1,47 | 3843341 37677 26221,88 | 25705,81 0,77 0,14
17.08.2006 1,45 | 3788528 37558 26214,56 | 25988,10 -0,03 1,10
18.08.2006 1,43 | 37384,79 37551 26119,46 | 26235,59 -0,36 0,95
21.08.2006 1,44 | 37164,93 37160 25871,86 | 25868,43 -0,95 -1,40
22.08.2006 1,45 | 37130,81 36677 25637,51 | 25324,17 -0,91 -2,10
23.08.2006 1,45 | 37121,81 35512 25641,92 | 24529,94 0,02 3,14
24.08.2006 1,45 | 36651,38 35797 25268,10 | 24679,08 -1,46 0,61
25.08.2006 1,47 | 36861,66 35957 25026,59 | 24412,38 -0,96 -1,08
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