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Anahtar Kelimeler
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Veri Madenciligi
Birliktelik Kurali
FP-Growth Algoritmasi

Bu ¢alisma, emtialarin kendi arasinda ve ¢esitli makroekonomik degiskenlerle gergeklestirdigi birlikte
hareket Oriintiilerini veri madenciligi yaklasimiyla incelemeyi amaglamaktadir. Analizde, 10.09.2015-
01.02.2025 donemine ait 23 emtia ve finansal gostergeye iligkin giinliik veriler kullanilmistir. Glinliik
fiyat degisimleri artis igin “1”, azalis i¢cin “0” seklinde kodlanarak veri seti olusturulmus ve WEKA
yaziliminda FP-Growth algoritmast uygulanmistir. Analiz sonucunda 44 giiclii birliktelik kurali elde
edilmistir. Kurallarin énemli bir kisminda giiven diizeyinin %90 ve iizerinde oldugu tespit edilmistir.
Bulgular, 6zellikle MSCI ve S&P500 endekslerinin bir¢ok metal ve enerji emtiast ile es yonlii hareket
ettigini gostermektedir. S&P500 ve bakir, giimiis, platin gibi sanayi ve degerli metallerin birlikte artig
gosterdigi glinlerde MSCI endeksinin de yiiksek olasilikla ayn1 yonde hareket ettigi belirlenmistir.
Ayrica ham petrol ile BCOM endeksi arasinda giiglii bir birlikte hareket yapist saptanmustir. Elde edilen

Jel Kodlar1 sonuglar, kiiresel risk istahi ve finansal entegrasyonun emtia fiyat dinamiklerinde belirleyici rol

Q02, G17, G11 oynadigini ortaya koymakta ve portfoy ¢esitlendirme olanaklarinin yiiksek entegrasyon donemlerinde
7 zayiflayabilecegine isaret etmektedir.
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This study aims to examine co-movement patterns among commodities and between commodities and
various macroeconomic variables using a data mining approach. In the analysis, daily data on 23
commodities and financial indicators for the period from September 10, 2015, to February 1, 2025, were
used. Daily price changes were coded as “1” for increases and “0” for decreases to construct the dataset,
and the FP-Growth algorithm was applied using WEKA software. As a result of the analysis, 44 strong
association rules were obtained. It was found that the confidence level exceeded 90% for a significant
proportion of these rules. The findings indicate that the MSCI and S&P 500 indices, in particular, move
in the same direction as many metal and energy commodities. On days when the S&P 500 and industrial
and precious metals such as copper, silver, and platinum increase together, the MSCI index is also highly
likely to move in the same direction. In addition, a strong co-movement pattern was identified between
crude oil and the BCOM index. The results reveal that global risk appetite and financial integration play
a decisive role in commodity price dynamics and suggest that portfolio diversification opportunities may
weaken during periods of high integration.
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EXTENDED SUMMARY

Introduction and Research Purpose

Commodity markets play a significant role in the functioning of the global economy, serving as essential inputs for production, investment
instruments for portfolio diversification, and indicators of macroeconomic conditions. The prices of agricultural products, energy products,
precious metals, and industrial metals are highly sensitive to global economic developments, inflationary pressures, geopolitical risks, monetary
policy decisions, and financial market volatility. As financial integration deepens, interactions between commodity markets and financial markets
have become increasingly complex and interdependent. Association rule mining, one of the prominent methods in data mining, provides a rule-
based framework for identifying simultaneity and co-movement structures among multiple variables. By focusing on support, confidence, lift, and
related metrics, this approach enables the systematic detection of strong and potentially non-random relationships. In this context, applying
association rule analysis to commodity price movements offers a new perspective for understanding intermarket linkages and synchronization
dynamics. The objective of this study is to empirically investigate price relationships and co-movement patterns between various commodity
groups and selected financial indices using association rule analysis within a data mining framework. The study specifically aims to identify
systematic co-movements between agricultural products, energy products, precious metals, industrial metals, and major global stock market
indices. Using the FP-Growth algorithm, the research aims to uncover robust, multivariate association rules that reveal how different commodities
and financial indicators move relative to each other. The study also aims to assess the strength and reliability of these relationships using support,
confidence, lift, leverage, and persuasion measures. With this approach, the research aims to contribute to the literature by providing a rule-based
and data-driven analysis of interactions between commodity and financial markets. Furthermore, the findings are expected to provide practical
implications for investors and portfolio managers by highlighting potential synchronization effects and common risk structures in commodity
markets.

Methodology

In this study, association rule mining techniques were employed to reveal co-movement patterns between commodity and financial markets. The
analysis process was conducted in three main stages: data preparation, modeling, and evaluation of results. In the first stage, data covering
agricultural commodities, energy products, precious and industrial metals, and financial indicators were compiled. A dataset consisting of 23
variables and 2,706 observations was constructed. The daily data used in the study were obtained from the online platform “Matrix Prime” and
transformed into a format suitable for analysis. Daily values were compared with those of the previous day; increases were coded as “1,” while
decreases were coded as “0.” The resulting dataset was converted into ARFF format and imported into the WEKA software package to initiate
the analysis process. In the second stage, the FP-Growth algorithm was applied to the dataset. The FP-Growth algorithm enables the efficient
identification of strong and multivariate association rules, even at low support levels. The extracted rules were evaluated based on support,
confidence, lift, leverage, and conviction metrics. In the final stage, the findings obtained from the algorithm were comparatively analyzed.
Through the FP-Growth method, co-movement relationships between commodity and financial markets were systematically identified, and the
co-movement structure among variables was assessed from a comprehensive and rule-based perspective.

Findings

As a result of the analysis, a total of 44 strong association rules were identified. A substantial proportion of these rules indicate that the MSCI and
S&P 500 indices function as dominant variables. In particular, on days when the S&P 500 and certain metal prices (copper, silver, platinum,
aluminum, zinc, and nickel) increased simultaneously, the MSCI index was also found to move in the same direction with high probability. The
fact that most of the rules exhibit confidence levels of 90% or higher demonstrates that these associations are strong and consistent. Moreover, lift
values significantly greater than 1 indicate that the relationships are not random. Additionally, crude oil and several metal prices were found to
display strong co-movements with the BCOM index. Overall, the findings suggest a high degree of synchronization between global equity markets
and commodity markets, indicating that financial integration plays a decisive role in price movements.

Conclusion and Discussion

This study examines the co-movement patterns between 23 commodities and financial indicators using daily data from 2015 to 2025 and applies
the FP-Growth algorithm to identify strong association rules. The results reveal 44 significant rules, many with high confidence and lift values,
indicating systematic and non-random relationships among markets. The findings show strong positive co-movement between global equity
indices -particularly the MSCI indices and the S&P 500- and several industrial commodities. This suggests that changes in global risk appetite are
transmitted simultaneously across equity and commodity markets, reflecting increasing financial integration. Additionally, the strong relationship
between crude oil and the Bloomberg Commodity Index highlights the central role of energy markets in broader commodity dynamics. The results
imply that rising market integration may reduce diversification benefits, as shocks can spread more easily across asset classes. While the
methodology provides valuable insights into multivariate market interactions, the binary coding of price movements and the absence of causality
analysis are notable limitations. Overall, the study concludes that global financial integration significantly shapes commodity price relationships
and underscores the importance of dynamic risk management strategies.
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Giris

Emtia kavrami, uluslararast ticaretin en eski ve temel unsurlarindan biri olup tarim iiriinlerinden enerji kaynaklarina ve metallere
kadar genis bir {irlin yelpazesini kapsamaktadir. Glinlimiizde emtia fiyatlari; kiiresel ekonomik biiyiime, teknolojik gelismeler,
jeopolitik riskler, para politikalar1 ve iklim kosullar1 gibi ¢ok boyutlu faktdrlerden etkilenmektedir. Emtia piyasalarinin
kiiresellesmesiyle birlikte fiyat hareketleri uluslararasi diizeyde daha senkronize héle gelmis ve bu durum iilkelerin makroekonomik
dengeleri tizerinde belirleyici bir rol oynamaya baslamistir (Frankel, 2014).

Emtialar, yatirim portfoylerinin cesitlendirilmesi ve enflasyona karst korunma amaciyla alternatif bir yatirim araci olarak 6ne
cikmaktadir. Bu baglamda yatirimcilarin bir piyasadaki fiyat hareketinin diger piyasalar veya finansal varliklar iizerindeki olasi
etkilerini 6ngorebilmesi, etkin karar alma stiregleri agisindan kritik dneme sahiptir (Eren, 2024). Son yiizyilda emtialar, kiiresel
finansal sistem icerisinde giderek daha fazla finansallagsmis ve yatirim portfoylerinde énemli bir yer edinmistir (Kirikkaleli &
Giingdr, 2021). Emtia fiyatlar1; ekonomik istikrar, tiretici gelirleri ve tiiketici refahi iizerinde dogrudan etkili olup, fiyatlarin birlikte
hareket etmesi durumunda bu etkiler daha da belirginlesmektedir (Lucotte, 2016).

Emtia piyasalari, finansal piyasalar gibi farkli katilimer gruplarini ve yatirrm araglarimi igermektedir. Isletmeler, spekiilatorler,
tiiccarlar ve bireysel yatirimeilar bu piyasalarin temel aktorleri arasinda yer almaktadir. Yatirimlar; emtia tireten sirketlerin hisseleri,
yatirrm fonlari, tiirev iiriinler veya emtialarm dogrudan alim-satimi yoluyla gergeklestirilebilmektedir. Ozellikle 2008 Kiiresel
Finans Krizi ve Avrupa Bor¢ Krizi sonrasinda yatirimcilarin geleneksel finansal varliklara yonelik algilarinin degigmesi, emtialarin
portfoylerde daha fazla yer bulmasina neden olmustur (Kamisl vd., 2017).

Emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar ve eszamanli hareketler hem akademik literatiirde hem de politika tartismalarinda énemli bir
arastirma alani olugturmaktadir. Fiyatlarin birlikte hareket etmesi, piyasa etkinligi, risk yonetimi ve portfoy gesitlendirme stratejileri
acisindan belirleyici sonuglar dogurabilmektedir. Ozellikle tarimsal emtialarda fiyat es-hareketi, ¢oklu iiriin {ireten ciftcilerin
gelirlerinde dalgalanmalara yol agarken; emtia ithalatina bagimli iilkelerde eszamanli fiyat artiglari enflasyonist baskilari
artirabilmektedir (Sar1 vd., 2016).

Literatiirde emtia fiyat iligkileri ¢ogunlukla korelasyon, esbiitinlesme ve nedensellik analizleri gibi geleneksel ekonometrik
yontemlerle incelenmistir. Bu yontemler genel bagimlilik yapisini ortaya koymakla birlikte, cok sayida degiskenin ayni anda
olusturdugu karmasik eszamanli hareket oriintiilerini analiz etmede smirh kalabilmektedir. Ozellikle fiyat artis ve azalislarinin
birlikte degerlendirilmesine olanak taniyan kural temelli ve veri madenciligi yaklasimlarimin kullanimi gérece sinirhidir.

Bu caligma, emtia fiyatlari ile finansal endeksler arasindaki ¢oklu es-hareket yapisini birliktelik kurali madenciligi ¢ergevesinde
incelemektedir. FP-Growth algoritmasi kullanilarak giiclii ve ¢ok degiskenli birliktelik kurallar1 tespit edilmekte ve emtia-finansal
piyasa etkilesimi kural temelli bir perspektifle analiz edilmektedir. Bu yoniiyle ¢aligma, hem metodolojik hem de ampirik agidan
literatiire katki sunmay1 amaglamaktadir.

1. Emtia Piyasalarina Genel Bir Bakis

Bu bolimde diinyada ve Tirkiye’de emtia piyasalarina iliskin bilgilere yer verilmistir. Emtia fiyatlari, kiiresel ekonomik
faaliyetlerin 6nemli bir gdstergesi olup, sanayi iiretimi, enflasyon ve dis ticaret dengesi lizerinde dogrudan etkiye sahiptir. Fiyat
artiglar1 genellikle ekonomik genislemeyi veya arz kisitlarini, diisiisler ise talep daralmasi ve ekonomik yavaslamayi yansitir.
Gliniimiizde emtialar, yalnizca ticaret araci olmanin 6tesinde, vadeli islem ve opsiyon piyasalar1 aracilifiyla yatirim ve riskten
korunma arac1 olarak da finansal piyasalarda stratejik bir rol {istlenmektedir. Emtia piyasalarina iligkin bilgiler, iiretim, ihracat ve
ithalat bakis acistyla asagida sunulmustur. ilk olarak diinyadaki emtia piyasalarina iliskin bilgilere yer verilmistir.

Kiiresel emtia piyasalari; enerji, tarimsal iiriinler ve metaller olmak {izere ii¢ ana grupta incelenmektedir. Enerji sektorii, 6zellikle
petrol ve dogalgaz ticareti, diinya ekonomisinde stratejik bir 6neme sahiptir. Brent petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, yalnizca
enerji piyasalarini degil, ayn1 zamanda kiiresel enflasyon dinamiklerini de etkilemektedir (Hamilton, 2009).

Tarimsal emtialar, gida giivenligi agisindan biiyiik Snem tasimaktadir. Tklim degisikligi ve {iretim maliyetlerindeki artis, 6zellikle
bugday, misir ve soya fiyatlarinda oynakligi artirmaktadir (Headey & Fan, 2008).

Sekil 1, 2015-2024 doneminde gida ve enflasyon fiyatlarinin seyri diinya genelindeki fiyat hareketlerini ortaya koymaktadir.
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Sekil 1. Kiiresel Gida Fiyat Endeksi ve Enflasyon (2015-2024)
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Kaynak: (https:/fred.stlouisfed.org/series/FPCPITOTLZGWLD, 10.10.2025)

Sekil 1’e gore, 2015-2024 doneminde Kiiresel Gida Fiyat Endeksi ile diinya enflasyon orani arasinda belirgin bir es-hareket
oldugunu gostermektedir. 2015-2019 doneminde her iki gostergenin gorece istikrarli seyretmesi, kiiresel ekonomik kosullarin
dengeli oldugunu ortaya koymaktadir. Buna karsilik 2020 sonras1 dénemde, 6zellikle 2021-2022 yillarinda gida fiyat endeksinde
keskin bir artis gdzlenmis ve bu artig diinya enflasyonundaki hizli yiikselisle es zamanl gergeklesmistir. 2023-2024 déneminde
enflasyon oraninda belirgin bir gerileme yasanmasina ragmen, kiiresel gida fiyat endeksinin pandemi 6ncesi seviyelerin iizerinde
kalmasi, gida fiyatlarinin enflasyon karsisinda daha yapiskan bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir. Genel olarak bulgular,
kiiresel gida fiyatlarinin enflasyon dinamikleri iizerinde dnemli ve kalici bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Sekil 2, 2015-2025 déneminde enerji fiyatlarinin seyri diinya genelindeki fiyat hareketlerini ortaya koymaktadir.
Sekil 2. Kiiresel Enerji Fiyat Endeksi (2015-2025)
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Kaynak: (https:/fred.stlouisfed.org/series/PNRGINDEXM , 10.10.2025)

Sekil 2°de 2016=100 baz yilina gore hesaplanan Kiiresel Enerji Fiyat Endeksi’nin 2015-2025 dénemindeki seyri gosterilmektedir.
Grafik incelendiginde enerji fiyatlarinin s6z konusu donemde yiiksek dalgalanma egilimi sergiledigi ve o6zellikle 2020 sonrasi
belirgin yapisal kirilmalar yasadig goriilmektedir.

2015-2019 déneminde endeks gorece istikrarli bir seyir izlemis, dalgalanmalar sinirli kalmistir. Bu dénemde fiyat hareketleri daha
cok kiiresel talep kosullar1 ve arz dengesi ¢ercevesinde gergeklesmistir. Ancak 2020 yilinda endeksin keskin bir sekilde geriledigi
dikkat cekmektedir. Bu diisiis, kiiresel ekonomik faaliyetlerdeki daralma ve enerji talebindeki ani azaligla iligkilendirilebilir.

2021 yili itibartyla enerji fiyatlarinda giiglii bir toparlanma siireci baslamis ve 2022 yilinda endeks tarihi zirve seviyelerine
ulagmistir. Bu donemde enerji fiyatlarinin 300 endeks puanini asmasi, arz yonlii kisitlar, jeopolitik riskler ve kiiresel enerji
piyasalarindaki belirsizliklerin etkisini yansitmaktadir. S6z konusu artig, enerji piyasalarinda olaganiistii fiyat baskilarinin
olustugunu gostermektedir.

2023 sonras1 dénemde ise endeks belirgin bir diizeltme siirecine girmis, ancak fiyatlar pandemi Oncesi ortalamanin iizerinde
kalmaya devam etmistir. 2024-2025 doneminde dalgalanmanin azaldig1 ve daha yatay bir egilim olustugu gézlemlenmektedir.

77



Stileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2026, 31(2), 74-88

Siileyman Demirel University Journal of Faculty of Economics and Administrative Sciences, 2026, 31(2), 74-88

Bununla birlikte, endeks seviyeleri 2016 baz yilina gore hala yiiksek diizeydedir; bu durum enerji maliyetlerinin kiiresel ekonomi
iizerindeki etkisinin devam ettigini gdstermektedir.

Sekil 3’te, 2003-2025 doneminde kiiresel emtia fiyat endeksinin zaman i¢indeki seyri sunulmaktadir.

Sekil 3. Tiim Emtialarin Kiiresel Fiyat Endeksi (2015- 2025)
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Kaynak: (https://fred.stlouisfed.org/series/PALLFNFINDEXM, 30.10.2025 )

Sekil 3°e gore, Tiim Emtialarin Kiiresel Fiyat Endeksi’nin 2015-2025 donemindeki seyri gosterilmektedir. Grafik, emtia fiyatlarinin
s0z konusu donemde belirgin dalgalanmalar sergiledigini ortaya koymaktadir.

2015-2019 doneminde endeks gorece istikrarl bir artis egilimi gostermistir. Ancak 2020 yilinda kiiresel ekonomik daralmaya bagl
olarak endekste keskin bir diisiis yasanmistir. 2021 sonras1 dénemde giiclii bir toparlanma siireci baglamis ve 2022 yilinda endeks
zirve seviyelerine ulagsmistir. Bu artis, kiiresel talep artisi, arz kisitlar1 ve jeopolitik risklerin etkisiyle aciklanabilir.

2023 sonrasinda endeks gerileme egilimine girmis olmakla birlikte fiyatlar pandemi 6ncesi ortalamanin {izerinde kalmaya devam
etmistir. 2024-2025 doneminde ise daha yatay ve nispeten dengeli bir seyir gézlemlenmektedir. Bu durum, kiiresel emtia
piyasalarinda sok sonrast normallesme siirecine igaret etmektedir.

Emtia piyasalarindaki son donem gelismeler incelendiginde; kiiresel ekonomik kosullar, arz-talep dengeleri ve jeopolitik
gelismelerin etkisiyle yillar icinde 6nemli degisimler yasamistir. 2024-2025 déneminde emtia fiyatlarinda belirgin dalgalanmalar
goriiliirken, altin ve giimiis gibi degerli metaller giivenli liman talebinin artmasiyla 6ne ¢ikmistir. Gida ve igecek emtialari ise 2020-
2024 yillar1 arasinda arz zinciri aksakliklar1 ve iklim kosullarindan etkilenmistir. Petrol piyasalarina bakildiginda, 1970-2024
donemi kiiresel iiretimde bolgesel kaymalarin yagsandigini, petrol talebinin ise uzun vadede istikrarli bir artis egilimini korudugunu
ortaya koymaktadir.

Sekil 4, 2024-2025 doneminde emtia fiyat endeksinde gbzlenen dalgalanmalar ortaya koymaktadir.
Sekil 4. Emtia Fiyat Hareketleri (2024-2025)
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Kaynak: (https://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets, 26.11.2025)
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Sekil 4’e gore, 2024-2025 doneminde emtia fiyatlariin genel olarak dalgali bir seyir izledigini gostermektedir. Enerji fiyatlari
belirgin bigimde diiserken, metaller ve mineraller hafif yiikselis egilimi sergilemistir. Tarim emtialar1 ise ddnem boyunca nispeten
istikrarlt bir gériiniim sunmustur. Toplam emtia endeksinin 100 seviyesine yakin dalgalanmasi, kiiresel emtia piyasalarinda orta
diizeyde bir oynakliga isaret etmektedir.

Sekil 5’te, 2022-2024 déneminde altin ve giimiisiin kiiresel fiyat hareketleri sunulmaktadir.
Sekil 5. Altin ve Giimiis Fiyatlar1(2024-2025)

4500 60
4000
50
3500
3000 40
2500 e
2000
1500 20
1000
10
500
0 0
+ T T T T T T T T T T TN NN NN NN N N N
aaagaa aagagdaaaaagdaagaadaagdaagdaagdaadaaoaaaaOQ OO
S OO0 O 90 090 9O OO0 090 90 o090 OO0 o090 9o 9o
A a8 aaa8aaaaagaa8aa8a8aaq
— AN N I Vv O > X DNNO —~ AN = AN T v O >0 O
S O O O O O O O O - — - O O O O o o o o o —~
dadaaddadaadadaadadadadaadadadd N
—— Altin (USD/ons) Gilimiis (USD/ons)

Kaynak: (https://www.investing.com/commodities/gold, 30.11.2025)

Sekil 5’te 2024-2025 donemine ait altin ve giimils fiyatlarinin (USD/ons) seyri gosterilmektedir. Grafik incelendiginde, her iki
kiymetli metalin de genel olarak artig egiliminde oldugu goriilmektedir.

Altin fiyatlart donem boyunca daha istikrarli ve kademeli bir yiikselis sergilerken, glimiis fiyatlarinin daha dalgali bir yap1 gosterdigi
dikkat ¢ekmektedir. Bu durum, glimiigiin hem yatirim hem de sanayi metali olmasindan kaynaklanan daha yiiksek volatilite ile
agiklanabilir.

2025 yilina dogru her iki metalde de yiikselis ivmesinin giiclendigi gozlemlenmektedir. Ozellikle donem sonuna dogru fiyat
artiglarinin hizlanmasi, kiiresel belirsizlikler, enflasyon beklentileri ve giivenli liman talebiyle iligkilendirilebilir.

2. Literatiir Taramasi

Birliktelik kurali analizi, veri madenciligi yontemleri arasinda o6zellikle biiyiikk veri setlerinden anlamli Oriintiilerin ortaya
¢ikarilmasinda yaygin olarak kullanilan tekniklerden biridir. Finans, ekonomi, isletme ve sermaye piyasalari gibi farkli disiplinlerde
artan uygulama alani, bu yonteme iligkin literatiirin giderek genislemesine yol agmistir. Bu boliimde, birliktelik kurali analizinin
ve ilgili veri madenciligi yontemlerinin sermaye piyasalar1 ve emtia piyasalar1 baglamimda kullanildig1 caligmalar sistematik
bi¢imde ele alinarak degerlendirilmistir.

Yalgmer Cal (2026) arastirmasinda, kripto para piyasasinda iglem goren ve piyasa degeri yiiksek olan 44 kripto paranin birlikte
hareket etme egilimlerini birliktelik kurallari analizi kapsaminda Apriori Algoritmasi kullanarak incelemigtir. Calismada
08.11.2023-30.11.2024 donemine ait giinliik kapanis verileri analiz edilmis ve %35 destek ile %95 giiven esigi altinda toplam 55
birliktelik kurali elde edilmistir. Bulgular, 6zellikle FILECOIN, ALGORAND, SHIBA, POLKADOT ve CARDANO gibi kripto
varliklarin giiclii birliktelik iligkileri sergiledigini ortaya koymustur. Ayrica ¢alismada matris grafikleri, dagilim grafikleri ve ag
diyagramlar1 gibi gorsellestirme tekniklerinden yararlanilarak kripto paralar arasindaki iligskiler daha anlasilir hale getirilmistir.
Arastirma sonucunda elde edilen birliktelik kurallarinin, yatirnmcilarin portfoy gesitlendirmesi, risk yonetimi ve yatirim karar
stireglerine katk1 saglayabilecegi ifade edilmistir.

Eren (2024) emtia piyasalarmin birlikte hareketlerinin veri madenciligi ile incelenmesi baslikli ¢aligmasinda, emtialarin yatirim
portfoylerinin ¢esitlendirilmesi ve enflasyona kargi korunma araci olarak 6nemini vurgulamaktadir. Calismada, 2010-2023
donemine ait 20 emtianin fiyat hareketleri Apriori ve FP-Growth algoritmalar1 kullanilarak analiz edilmistir. Bulgular, Brent
petroliin diger emtialarla yiiksek diizeyde birlikte hareket ettigini gostermekte olup, petroliin stratejik konumu nedeniyle emtia
piyasalar1 i¢in yon gosterici bir gosterge olabilecegine isaret etmektedir.

Dumlupinar ve Kocabiyik (2023) altin, glimiis, paladyum ve platin fiyatlarini etkileyen faktorleri ve bu metaller arasindaki karsilikli
bagimlilik iligkilerini incelemistir. Caligmada birim kok testleri ve optimum gecikme uzunluklari belirlendikten sonra Granger
tabanli Toda-Yamamoto nedensellik analizi uygulanmistir. Bulgular, kiymetli metaller arasinda anlamli nedensellik iliskileri
bulundugunu ve fiyat hareketlerinin karsilikli etkilesim icinde oldugunu gostermektedir. Sonuglar, ozellikle belirsizlik
donemlerinde krymetli metallerin yatirim portfdyleri agisindan 6énemli bir rol oynadigini ortaya koymaktadir.
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Gokhasan (2023) 1986-2019 donemine ait verilerle ARDL sinir testi yaklagimini kullanarak BIST 100 endeksi ile uluslararast
tarimsal emtia fiyatlar1 arasindaki iliskiyi analiz etmistir. Bulgular, uzun dénemli bir denge iliskisinin varligimi ortaya koyarken;
piring, kauguk ve soya yagi fiyatlarinin endeksi pozitif, seker, cay ve bugday fiyatlarinin ise negatif yonde etkiledigini
gostermektedir. Kim vd. (2022) ise demir cevheri fiyatlari ile 12 farkli emtia arasindaki iliskiyi incelemis ve 6zellikle petrol, bakir
ve Avustralya komiir fiyatlari ile demir cevheri fiyatlari arasinda ¢ift yonlii nedensellik bulundugunu belirlemistir.

Iscan (2022) emtia fiyatlarindaki dalgalanmalarin ekonomik etkilerini ele almis; 2004-2019 dénemine ait aylik verilerle metal
fiyatlar1 ve déviz kurunun Borsa Istanbul Sinai Endeksi iizerindeki etkilerini incelemistir. Elde edilen bulgular, déviz kuru ve metal
fiyatlarindaki degisimlerin endeksi ayn1 yonde etkiledigini ortaya koymustur.

Teker ve Konuskan (2022), kripto paralarin yayginlasmasiyla birlikte spor kuliiplerinin Fan Token ihra¢ ederek taraftar bagliligt
iizerinden finansal kaynak elde etmeye basladigini belirtmistir. Bu ¢alismada, futbol kuliiplerine ait Fan Tokenlerin fiyat hareketleri
01.01.2022-01.08.2022 donemine ait giinliik veriler kullanilarak Birliktelik Analizi yontemiyle incelenmistir. Bulgular, 6zellikle
TRA, LAZIO ve PORTO Fan Tokenlerinin sik¢a birlikte hareket ettigini gostermektedir. Ayrica FB, IBFK ve GOZ Fan
Tokenlerinin digerlerine gore daha az iliski i¢inde oldugu belirlenmigtir. Caligmanin, kripto para literatiiriine katki saglamasi ve
yatirimcilara portfoy ¢esitlendirmesi konusunda yol géstermesi amaglanmaktadir.

Teker ve Kocabiyik (2022) calismalarinda, %95 giliven aralig1 ve %20 minimum destek degeri esas alarak borsalar arasinda 407
adet birliktelik kurali belirlemistir. Elde edilen bulgular, 6zellikle CAC40, IBEX35, FTSE100 ve DAX endeksleri arasinda giiclii
bir es hareketlilik oldugunu ortaya koymaktadir. ilk 30 birliktelik kuralinin tamaminda CAC40 ve IBEX35 endeksleri yer alirken,
FTSE100 28 kez, DAX ise 16 kez bu kurallara dahil olmustur. Ayrica BIST100 endeksi de 12 kez birliktelik kurallari igerisinde
yer almigtir. Arastirmacilar, bu sonuglarin Avrupa borsalart arasindaki ekonomik entegrasyonun ve pandemi dénemindeki ortak
piyasa hareketlerinin bir gostergesi oldugunu ifade etmektedir.

Ince ve Alan (2022) veri madenciligi tekniklerini kullanarak holding sirketlerinin yatirim alanlar1 arasindaki iliskileri analiz etmis
ve %50’nin lizerinde giiven diizeyine sahip 35 birliktelik kural elde etmistir. Kocabiyik vd. (2021) ise FP-Growth algoritmasi ile
Borsa Istanbul’daki endekslerin es hareketliligini incelemis; zellikle bankacilik ve mali endekslerin diger sektor endeksleriyle
giiclii iliskiler icinde oldugunu gostermistir. Orcen (2021) enerji sektoriindeki hisse senedi getirileri ile petrol ve dogalgaz fiyatlari
arasindaki iligkiyi analiz etmis; petrol fiyatlart ile hisse senedi getirileri arasinda ¢ift yonlii nedensellik bulundugunu, ancak
dogalgaz i¢in benzer bir iliskinin s6z konusu olmadigini ortaya koymustur.

Komsuoglu Yilmaz (2021) altin fiyatlari, USD/TL ve Euro/TL kurlart ile ipotekli ve toplam konut satiglar1 arasindaki nedensellik
iliskisini incelemistir. Calismada, Ocak 2013-Kasim 2019 dénemine ait aylik veriler kullanilarak degiskenler arasindaki iliskiler
Granger nedensellik testi ile analiz edilmistir. Bulgular, ipotekli konut satiglari, toplam konut satiglari, Dolar/TL ve Euro/TL
kurlarindan altin fiyatlarina dogru tek yonlii nedensellik iligkisi bulundugunu gostermistir. Ayrica, altin fiyatlari ile doviz kurlarinin
toplam konut satislarinin Granger nedeni olmadigi sonucuna ulagilmistir.

Karaatli vd. (2021) ise FP-Growth algoritmasi kullanarak makroekonomik degiskenler ile hisse senedi getirileri arasindaki iligkileri
analiz etmis ve veri madenciligi yontemlerinin portfoy ¢esitlendirmesi agisindan etkin sonug¢lar sundugunu vurgulamigtir. Algan
vd. (2021) petrol fiyatlarinin gida fiyatlar iizerindeki etkisini NARDL modeli ile incelemis ve petrol fiyat artiglarinin gida fiyatlarim
anlaml1 bi¢imde yiikselttigini ortaya koymustur. Ouyang ve Zhang (2020) Cin’de tarimsal emtialarin finansallasmasini zamanla
degisen kopula yontemiyle analiz etmis ve kiiresel kriz sonras1 donemde emtia-finans piyasasi bagimliliginin arttigin1 gostermistir.
Masum (2019) hisse senedi getirileri arasindaki iligkileri birliktelik kurali analizi ile incelemis ve sektorler arasi gii¢lii Griintiiler
tespit etmigtir. Halkos ve Tsirivis (2019) enerji piyasalarindaki yiiksek volatilite nedeniyle yatirim portfoylerinde etkin risk
yonetiminin 6nemini vurgulamiglardir. Caligmada, enerji fiyat oynakligmin tahmininde GARCH ve Markov Rejim Degisimli
GARCH modelleri karsilagtirtlarak ekonomik krizler ve jeopolitik olaylarin volatilite {izerindeki etkileri incelenmistir.

Matesanz (2014) 1992-2010 doneminde emtia fiyatlar1 arasindaki birlikte hareketleri korelasyon ve ag analizi yontemiyle
incelemistir. Bulgular, 2008 kiiresel kriz doneminde emtia fiyatlar1 arasindaki birlikte hareketlerin belirgin bicimde arttiini
gostermistir. Ayrica metal, petrol-tahil ve yagli tohum gruplarinin benzer fiyat dinamikleri sergiledigi sonucuna ulasilmistir.

Ncube vd. (2014) ise emtia piyasalarindaki es hareketliligin ekonomik temellere dayandigini vurgulamaktadir. Kamley vd. (2014)
hisse senedi fiyat tahmininin yiiksek kér potansiyeli nedeniyle 6nemli bir arastirma alani oldugunu belirtmislerdir. Batten vd. (2010)
altin, glimii, platin ve paladyum fiyat volatilitesinin makroekonomik belirleyicilerini incelemislerdir. Calismada, altin
volatilitesinin parasal degigskenlerden etkilendigi, ancak ayni durumun giimiis i¢in gecerli olmadig belirlenmistir. Ayrica degerli
metaller arasinda volatilite etkilesimi bulunsa da, her bir metalin farkli 6zellikler tasidigi ve tek bir varlik smifi olarak
degerlendirilemeyecegi sonucuna ulasilmigtir. Ho vd. (2012) yatirimeilarin dogru islem zamanini belirlemede yasadigi zorluklara
¢ozlim olarak yapay zeka temelli bir karar destek sistemi 6nermiglerdir. Calismada, Hong Kong Hang Seng Index’nin hareketleri
ile GSYH, TUFE, faiz oram ve ihracat degerleri arasindaki iliskiler analiz edilmis ve 6nerilen yontemin yatirim kararlarinda etkili
sonuclar sagladigi belirtilmistir.

Ciner (2001) altin ve giimiis vadeli islem fiyatlar1 arasindaki uzun dénemli iligkiyi incelemistir. Bulgular, altin ve glimiis fiyatlar
arasinda gegmiste var oldugu kabul edilen uzun dénemli istikrarli iligkinin zamanla ortadan kalktigini géstermistir. Caligmada, bu
iki piyasanin ayri degerlendirilmesi gerektigi ve altin-giimils oraninin gelecekteki fiyat tahminlerinde giivenilir bir gosterge
olmadig1 vurgulanmistir. David vd., (2000) altin ve giimiis vadeli islem fiyatlarinin makroekonomik veri agiklamalarina verdigi
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tepkileri incelemislerdir. Calismada, kapasite kullanim orani verilerinin her iki emtia {izerinde gii¢lii etkiler olusturdugu, ayrica
altin fiyatlarmin TUFE, issizlik oran1i, GSYH ve UFE agiklamalarindan 6nemli 6l¢iide etkilendigi belirlenmistir.

Caligmada, gelencksel analiz yontemlerinin yetersiz kaldigt vurgulanmis ve hisse senedi piyasalarindaki oriintiileri belirlemek
amactyla Birliktelik Kurali Madenciligi yonteminin etkili bir ara¢ oldugu ifade edilmistir. Arastirmanin, yatirimcilarin daha dogru
kararlar alarak karlarini artirmalarina katk: saglamasi1 amaglanmastir.

Genel olarak literatiir, emtia ve finansal piyasalar arasindaki iligkilerin zamanla degisen, ¢ok boyutlu ve ¢ogu zaman asimetrik bir
yaptya sahip oldugunu; birliktelik kurali analizi ve diger veri madenciligi yontemlerinin bu karmagik iliskilerin ortaya
cikarilmasinda etkili araglar sundugunu gostermektedir. Bu baglamda, mevcut ¢alisma literatiirdeki s6z konusu yaklasimlari
sermaye ve emtia piyasalar1 6zelinde biitiinciil bir bakis agistyla ele almay1 amaglamaktadir.

3. Uygulama

Emtialar, yatirimlart ¢esitlendirmek ve enflasyona karsi korunmak igin alternatif bir yol olarak goriilmiistiir. Bu nedenle
yatirimcilarin bir piyasanin diigiisii veya yiikselisi sonrasinda diger piyasalarin veya finansal varliklarin hangi yone dogru hareket
edecegini dngdrmesi, hizli ve etkili kararlar almasinda kritik 6neme sahiptir (Eren, 2024).

Bu ¢aligma, veri madenciligi kapsaminda yaygin olarak kullanilan yontemlerden biri olan birliktelik kurallar1 analizi araciligtyla,
fiyat degisimlerinde es yonlii hareket sergileyen emtia fiyatlarini ortaya koymay1 amaglamaktadir. Bu ¢ercevede, benzer egilimler
gostererek birlikte hareket eden fiyatlara iligkin elde edilen bulgularin yatirimcilar agisindan anlamli ¢ikarimlar sundugu
degerlendirilmektedir. Es hareket ettigi tespit edilen varliklarin portfoy cesitlendirmesinde kullanilmasi, riskin azaltilmasina yonelik
etkinligi sinirlayabilmektedir. Bu baglamda, ¢alismada birliktelik kurallar1 yontemleri arasinda yer alan FP-Growth Algoritmasi
kullanilarak, birlikte hareket eden fiyatlara iliskin kurallar sistematik bir bigimde analiz edilmistir.

3.1. Metodoloji

Bu calismada, emtia ve finansal piyasalar arasindaki birlikte hareket oriintiilerini ortaya koymak amaciyla birliktelik kurali
madenciligi yontemlerinden yararlanilmistir. Analiz siireci; veri hazirlama, modelleme ve sonuglarin degerlendirilmesi olmak iizere
iic temel agamada yiirtitiilmiistiir.

[k asamada, tarimsal emtialar, enerji {iriinleri, degerli ve endiistriyel metaller ile finansal gostergeleri kapsayan veriler derlenmistir.
Toplam 23 degisken ve 2706 gézlemden olusan veri seti olusturulmustur. Calismada kullanilan giinliik veriler, “investing.com” adl1
internet platformundan temin edilmis ve analiz i¢in uygun formata donistiiriilmiistiir. Glinliik veriler, bir 6nceki giiniin degerleriyle
kargilagtirilmis; artis gozlemlenen durumlarda “17, azalis gézlemlenen durumlarda ise “0” degeri atanmustir. Elde edilen veri seti
ARFF formatina doniistiiriilerek WEKA paket programina aktarilmis ve analiz siireci baglatilmustir.

Ikinci asamada, veri seti iizerinde FP-Growth algoritmas1 uygulanmistir. FP-Growth algoritmas1, diisiik destek diizeylerinde dahi
giiclii ve ¢ok degiskenli birliktelik kurallarinin etkin bi¢imde tespit edilmesine olanak tanimaktadir. Elde edilen kurallarin
degerlendirilmesinde destek (support), giiven (confidence), lift, leverage ve conviction 6l¢iitleri esas alinmuistir.

Son asamada ise algoritmadan elde edilen bulgular karsilastirmali olarak analiz edilmistir. FP-Growth yontemi sayesinde emtia ve
finansal piyasalar arasindaki es yonlii hareket iligkileri sistematik bigimde ortaya konulmus; degiskenler arasindaki birlikte hareket
yapisi biitlinciil bir perspektifle degerlendirilmistir.

3.2. Veri Madenciligi

Veri madenciligi, biiylik 6l¢ekli veri kiimeleri igerisinden anlamli ve degerli bilgilerin sistematik bigimde elde edilmesi siirecini
ifade etmektedir. Bu siire¢, bir madenden kiymetli cevherin ¢ikarilmasina benzer sekilde, ham verilerden gizli kalmig oriintiilerin
ortaya ¢ikarilmasini kapsamaktadir. Ayrica veri madenciligi, gelecege yonelik 6ngoriilerde bulunmay1 miimkiin kilan iligkilerin ve
bagintilarin, bilgisayar destekli yontemler araciligiyla kesfedilmesini saglamaktadir (Dogan & Arslantekin, 2023).

Veri madenciligi siirecinde kullanilan modeller, genel olarak tahminleyici (predictive) ve tanimlayici (descriptive) olmak iizere iki
temel kategori altinda siniflandirilmaktadir. Tahminleyici modeller, sonucu 6nceden bilinen veri setlerinden hareketle bir model
olusturmay1 ve bu model aracilifiyla sonucu bilinmeyen veri kiimeleri i¢in 6ngdriide bulunmayr amaglamaktadir. Tanimlayict
modeller ise, karar alma siireglerine destek saglamak amaciyla mevcut veriler igerisindeki Oriintiilerin, iliskilerin ve yapisal
ozelliklerin ortaya ¢ikarilmasina odaklanmaktadir.

Veri madenciligi siirecinde kullanilan teknikler agagida sunulmustur.

v Simiflandirma Analizleri

v' Kiimeleme Analizleri

v’ Birliktelik Kurallar

Siniflandirma, tahminleyici modeller kapsaminda yer alirken; kiimeleme analizi ve birliktelik kurallari, tanimlayict modeller

arasinda degerlendirilmektedir. Calismada kullanilan birliktelik analizi ve ilgili algoritmalar asagida ayrintili olarak agiklanmistir.
(Koktiirk vd., 2009).
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3.2.1. Birliktelik Kurallar1 Analizi

Bir aligverig sirasinda ya da ardigik satin alma siireglerinde, miisterilerin hangi iirlin veya hizmetleri birlikte satin alma egiliminde
olduklarinin belirlenmesi, satiglarin artirtlmasina yonelik 6nemli stratejik yaklasimlardan biridir. Miisteri satin alma davraniglariin
ortaya konulmasini saglayan birliktelik kurallar1 teknigi, pazarlama alaninda pazar sepeti analizi (market basket analysis)
kapsaminda veri madenciligi literatiiriinde yaygin olarak kullanilmaktadir (Giirsoy vd., 2019). Calismada, birlikte hareket eden
emtia fiyatlar1 arasindaki gizli oriintiilerin ve iligkilerin ortaya ¢ikarilmasinda birliktelik kurallar1 analizinden yararlanilmaktadir.

Birliktelik kurallarinin olusturulma siirecinde, analizin temelini olusturan iki temel 6l¢iit destek (support) ve giiven (confidence)
degerleridir. Destek 6lgiitii, belirli bir kuralin gegtigi islem sayisinin toplam islem sayisina oranini ifade ederken, giiven dlgiitii ise
bir 6genin gergeklesmesi durumunda diger 6genin de gerceklesme olasiligini gostermektedir. Bagka bir deyisle, iki 6ge arasindaki
birlikte gerceklesme iliskisi X = Y bi¢iminde sembolize edilmekte ve bu iliskiyi en giighi bi¢imde temsil eden Ol¢iit giiven
degeridir. Bununla birlikte, birliktelik kurallarinin degerlendirilmesinde yalnizca destek ve giiven degil, ayn1 zamanda leverage,
conviction ve lift gibi tamamlayici gostergelerden de yararlanilmaktadir (Kocabiyik vd., 2021). S6z konusu 6lgiitlerin hesaplanma
bicimleri Esitlik 1, 2 ve 3’te ayrintili olarak sunulmustur.

_ fraxy) (1)

Destek(Support) N

.. _ Jraxy)
Giiven ( Confidence) (—frq = 2)
Support

Birlikte Hareket Etme Katsayisi( Lift) = S OSunG)

3)

Birliktelik kurallari analizinde, literatiirde AIS (Agrawal, Imielinski ve Swami), SETM (Houtsma ve Swami), Apriori (Agrawal ve
Srikant) ve CARMA (Continuous Association Rule Mining Algorithm - Christian Hidber) gibi ¢esitli algoritmalar yaygin olarak
kullanilmaktadir. Bununla birlikte, bu arastirmada veri kiimesindeki iligkilerin belirlenmesinde FP-Growth algoritmasi tercih
edilmis ve yontemin igleyisi asagida ayrintili bicimde agiklanmistir (Giirsoy vd., 2019).

3.2.1.1. FP Growth Algoritmasi

Birliktelik kurallari tekniklerinden biri olan FP-Growth algoritmasi, yiiksek islem maliyetine gerek duymadan sik goriilen 6ge
kiimelerini verimli bigimde madencilik yapmak i¢in gelistirilmistir. Bol ve yonet prensibine dayanan bu yontem, veri tabanini stk
Ogeleri temsil eden bir FP-agacina doniistirmekte, ardindan her bir “kalip parcasi” igin iliskili kosullu veri tabanlarint ayri ayri
incelemektedir. Bu yaklasim, veri setinin boyutunu 6nemli Ol¢iide azaltarak analiz siirecini hizlandirmakta ve verimliligi
artirmaktadir (Giirsoy vd., 2019).

FP-Growth algoritmasi, sik oriintiilerin madenciliginde verimli bir yontem olarak, her bir sik oriintii uzunlugundan baslayarak
kosullu model tabanlarint olusturur ve bu tabanlardan kosullu FP agaglar tiiretir. Aga¢ yapist lizerinde yinelemeli iglemler
gerceklestirerek uzun sik riintiileri daha kiigiik veri tabanlarinda arar ve sonuglari birlestirir. En az siklikta goriilen 6geleri son ek
olarak kullanmasi sayesinde yiiksek segicilik saglar ve arama maliyetlerini 6nemli 6l¢iide azaltir. Bu 6zellikleriyle FP-Growth
algoritmasi, hem uzun hem de kisa sik kaliplarin madenciliginde 6l¢eklenebilir, hizli ve Apriori algoritmasindan daha verimli bir
yontem olarak 6ne ¢ikmaktadir (Nasyuha vd. 2020).

3.3. Veri Seti

Bu galismada emtia fiyatlarina iliskin verilerden yararlanilmistir. Calismanin ham veri seti, 10.09.2015-01.02.2025 tarihleri
arasindaki 23 farkli vadeli emtia ile ilgili endekslere ait giinliik kapanis fiyatlarindan olusmaktadir. Analizde kullanilan tiim veriler,
Investing.com veri tabanindan temin edilmistir (https://www.investing.com, 20:12:2025). Incelenen emtialar ve endeksler Tablo
1’de sunulmaktadir.

Arastirmada, emtialar, ¢esitli alternatif yatirnm araglari ile piyasalar iizerinde etkili olabilecegi diisiiniilen makroekonomik
degiskenlere yer verilmistir. Arastirmanin gli¢lii sonuglar ortaya koyabilmesi i¢in analizin yapildigi donemden yaklagik 10 y1l geriye
gidilmesinin uygun olacag: diisiiniilmiistiir. Burada amag giiclii veri setiyle kararli sonuglar elde etmektir. Arastirma dénemi hem
volatilitenin yogun yasandigi donemleri hem de gdrece piyasanin daha sakin oldugu donemleri kapsamaktadir. Bu veri seti
igerisinde COVID-19 Pandemisi’nin de oldugu diisiiniildiigiinde fiyat hareketleri agisindan heterojen bir aragtirma araligmin
aragtirmaya dahil edildigi goriillmektedir. Burada amag farkli piyasa dinamiklerinin oldugu dénemleri dikkate alarak gii¢lii bulgular
elde etmektir.
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Tablo 1. Analiz Kapsamina Dahil Edilen Emtialar ve Kodlar1

Degisken Agiklamalar Weka Kodu Kaynak
Bugday Bugday (USD/Bushel) Fiyat: BUGDAY https://www.investing.com/
Misir Misir (USD/Bushel) Fiyati MISIR https://www.investing.com/
Seker Seker (USD/Pound) Fiyati SEKER https://www.investing.com/
Kahve Kahve (USD/Pound) Fiyati KAHVE https://www.investing.com/
Kakao Kakao (USD/Ton) Fiyati KAKAO https://www.investing.com/
Soya fasulyesi ~ Soya fasulyesi (USD/Bushel) Fiyat: SOYA FASULYESI https://www.investing.com/
Piring Piring (USD/Bushel) Fiyati PIRINC https://www.investing.com/
Ham Petrol Ham Petrol (USD/Varil) Fiyati HAM PETROL https://www.investing.com/
Dogal gaz Dogal Gaz (USD/MMBtu) Fiyati DOGAL GAZ https://www.investing.com/
Kok kémiirii Kok kémiirii (USD/Ton) Fiyati KOK KOMURU https://www.investing.com/
Altin Altin (USD/Troy Ons) Fiyatt ALTIN https://www.investing.com/
Giimiis Giimiis (USD/Troy Ons) Fiyati GUMUS https://www.investing.com/
Platin Platin (USD/Troy Ons) Fiyati PLATIN https://www.investing.com/
Bakir Bakir (USD/Pound) Fiyati BAKIR https://www.investing.com/
Aliminyum Aliminyum (USD/Ton) Fiyati ALUMINYUM https://www.investing.com/
Cinko Cinko (USD/Ton) Fiyatt CINKO https://www.investing.com/
Nikel Nikel (USD/Ton) Fiyati NIKEL https://www.investing.com/
Bitcoin Bitcoin USD fiyati BTC https://www.investing.com/
BCOM BCOM (Bloomberg Qomn}odity Index), kiiresel emtia L BCOM https://www.investing.com/
fiyatlarinin genel seyrini gosteren Bloomberg Emtia Endeksi’dir.
S&P500 NYSE veya NASDAQ ‘Qa halkq acik hisse senetle.ri.bulunan 500 SP500 https://www.investing.com/
Endeks biiyiik sirketten olusan bir Amerikan borsa endeksidir.
BIST 100, Borsa Istanbul’da en biiyiik ve en aktif 100 sirketin
BIST100 performansini gosteren temel borsa endeksidir. XU100 hitps://www.investing.com/
EPU EPl_J (Ec?nomlc Poli_cy Unceﬁainty Index), ekonomik politika EPU https://www.policyuncertain
belirsizligini dl¢en bir endekstir. ty.com/
MSCI World Endeksi, gelismis tilkelerde islem goren biiyiik ve
MSCI World  orta 6lgekli sirketlerin hisse senedi performansini temsil eden MSCI https://www.investing.com/

uluslararasi bir piyasa endeksidir.

Bu ¢alismada, 23 farkli emtia ve finansal endekse ait giinliik kapanis fiyatlarindan olusan ve toplam 2706 giinliik gézlemi kapsayan
ham veri seti kullanilmistir. Veriler, arastirma donemine iliskin olarak giivenilir uluslararasi veri saglayicilarindan temin edilmistir.
Birliktelik kural1 analizi kapsaminda, baz1 degiskenlerin farkli islem giinlerine sahip olmasi nedeniyle veri setinde 6n isleme siireci
uygulanmistir. Bu dogrultuda, tim degiskenlerin es zamanli olarak iglem gordiigii ortak giinler belirlenmis ve analizler yalnizca bu
giinlere ait gézlemler tizerinden gergeklestirilmistir.

4.4. Bulgular

Calismada iki farkli veri seti kullanilarak analiz gerceklestirilmis ve her iki veri seti i¢in farkl1 sonuglar elde edilmistir. {1k analizde
kiymetli metaller, baz metaller, enerji tiriinleri ve kiiresel borsa endeksleri birlikte degerlendirilmis ve FP-Growth algoritmasi
uygulanarak birliktelik kurallar1 elde edilmistir. Bu analiz sonucunda toplam 44 adet birliktelik kurali elde edilmistir.

Tablo 2. FP-Growth Algoritmasi Ikili ve Uglii Birliktelik Kurallart

Swra  Birliktelik Kurallar1 Conf Lift Level Conv.
1 [SP500=1, BAKIR=1]: 876 ==> [MSCI=1]: 828 0.95 1.74 0.13 8.15
2 [SP500=1, GUMUS=1]: 789 ==> [MSCI=1]: 742 0.94 1.73 0.12 7.50
3 [SP500=1, PLATIN=1]: 827 ==> [MSCI=1]: 777 0.94 1.73 0.12 7.39
4 [SP500=1, ALUMINYUM=1]: 775 ==> [MSCI=1]: 718 0.93 1.70 0.11 6.09
5 [SP500=1, CINKO=1]: 801 ==> [MSCI=1]: 742 0.93 1.70 0.11 6.09
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Swra  Birliktelik Kurallar1 Conf Lift Level Conv.
6 [SP500=1, NIKEL=1]: 823 ==> [MSCI=1]: 762 0.93 1.70 0.12 6.05
7 [SP500=1, ALTIN=1]: 757 ==> [MSCI=1]: 700 0.92 1.70 0.11 5.95
8 [SP500=1, XU100=1]: 853 ==> [MSCI=1]: 786 0.92 1.69 0.12 5.72
9 [SP500=1, BCOM=1]: 880 ==> [MSCI=1]: 810 0.92 1.69 0.12 5.65
10 [SP500=1, KAKAO=1]: 799 ==> [MSCI=1]: 735 0.92 1.69 0.11 5.61
11 [SP500=1, KAHVE=1]: 761 ==> [MSCI=1]: 696 0.91 1.68 0.10 5.26
12 [SP500=1, SOYA FASULYESI=1]: 773 ==> [MSCI=1]: 706 0.91 1.68 0.11 5.18
13 [SP500=1, HAM_PETROL=1]: 866 ==> [MSCI=1]: 790 0.91 1.68 0.12 5.13
14 [MSCI=1, BTC=1]: 865 ==> [SP500=1]: 788 0.91 1.69 0.12 5.11
15 [SP500=1, BTC=1]: 869 ==> [MSCI=1]: 788 0.91 1.67 0.12 4.83
16 [MSCI=1, CINKO=1]: 824 ==> [SP500=1]: 742 0.90 1.67 0.11 4.57
17 [MSCI=1, BAKIR=1]: 920 ==> [SP500=1]: 828 0.90 1.67 0.12 4.56
18  [MSCI=1, HAM PETROL=1]: 878 ==> [SP500=1]: 790 0.90 1.67 0.12 4.54
19 [SP500=1]: 1460 ==> [MSCI=1]: 1313 0.90 1.65 0.19 4.50
20 [MSCI=1, KAHVE=1]: 780 ==> [SP500=1]: 696 0.89 1.65 0.10 4.23
21 [MSCI=1]: 1472 ==> [SP500=1]: 1313 0.89 1.65 0.19 4.24
22 [MSCI=1, NIKEL=1]: 855 ==> [SP500=1]: 762 0.89 1.65 0.11 4.19
23 [MSCI=1, ALUMINYUM=1]: 807 ==> [SP500=1]: 718 0.89 1.65 0.10 4.13
24 [MSCI=1, SOYA FASULYESI=1]: 794 ==> [SP500=1]: 706 0.89 1.65 0.10 4.11
25 [MSCI=1, BCOM=1]: 911 ==> [SP500=1]: 810 0.89 1.65 0.12 4.11
26 [MSCI=1, XU100=1]: 885 ==> [SP500=1]: 786 0.89 1.65 0.11 4.08
27 [HAM_PETROL=1, GUMUS=1]: 796 ==> [BCOM=1]: 703 0.88 1.67 0.10 3.99
28 [MSCI=1, PLATIN=1]: 880 ==> [SP500=1]: 777 0.88 1.64 0.11 3.90
29 [MSCI=1, KAKAO=1]: 835 ==> [SP500=1]: 735 0.88 1.63 0.11 3.81
30 [MSCI=1, GUMUS=1]: 849 ==> [SP500=1]: 742 0.87 1.62 0.10 3.62
31 [HAM_PETROL=1, SOYA_FASULYESI=1]: 798 ==> [BCOM=1]: 697 0.87 1.65 0.10 3.69
32 [HAM PETROL=1, NIKEL=1]: 794 ==> [BCOM=1]: 692 0.87 1.65 0.10 3.63
33 [MSCI=1, ALTIN=1]: 805 ==> [SP500=1]: 700 0.87 1.61 0.10 3.50
34 [ALTIN=1, HAM PETROL=1]: 790 ==> [BCOM=1]: 686 0.87 1.64 0.10 3.55
35 [ALTIN=1, PLATIN=1]: 988 ==> [GUMUS=1]: 854 0.86 1.68 0.13 3.56
36  [HAM PETROL=1, BAKIR=1]: 844 ==> [BCOM=1]: 727 0.86 1.63 0.10 337
37 [ALTIN=1, BAKIR=1]: 840 ==> [GUMUS=1]: 722 0.86 1.67 0.11 3.43
38  [HAM PETROL=1, PLATIN=1]: 821 ==> [BCOM=1]: 698 0.85 1.61 0.10 3.12
39 [GUMUS=1, PLATIN=1]: 1007 ==> [ALTIN=1]: 854 0.85 1.61 0.12 3.10
40 [BCOM=1, ALTIN=1]: 909 ==> [GUMUS=1]: 767 0.84 1.64 0.11 3.09
41 [BCOM=1, GUMUS=1]: 930 ==> [ALTIN=1]: 767 0.82 1.57 0.10 2.69
42 [GUMUS=1, BAKIR=1]: 886 ==> [ALTIN=1]: 722 0.81 1.55 0.09 2.55
43 [GUMUS=1]: 1390 ==> [ALTIN=1]: 1124 0.81 1.54 0.15 2.47
44 [MSCI=1, HAM_PETROL=1]: 878 ==> [BCOM=1]: 709 0.81 1.53 0.09 2.43

Not: 1 yonlii ok emtianin giinliik getirisinin pozitif, 0 yonlii ok emtia fiyatinin getirisinin negatif oldugunu gostermektedir. ==> ise birlikte harekete eslik
eden emtiay1 gostermektedir. (Conf: giiven diizeyini, lift: birlikte hareket etme katsayis1 ve Conv: iliski diizeyini gostermektedir.)
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Tablo 2’de sunulan FP-Growth algoritmasi ¢iktilari, ii¢ degiskenli birliktelik kurallarinin emtia piyasalarinda giiglii ve sistematik
iligkiler ortaya koydugunu gostermektedir. Elde edilen ilk 17 kural, 6zellikle enerji, degerli metaller ve tarimsal emtialar arasindaki
es-hareketlerin belirginligine isaret etmektedir.

Tablo, finansal gdstergeler ve emtia piyasalar1 arasindaki birlikte hareketleri ortaya koyan birliktelik kurallarini giiven (Conf), lift,
leverage (Lev) ve conviction (Conv) dl¢iitleri cercevesinde sunmaktadir. Tablodaki birliktelik kurallarinin ilk siralarinda yer alan
kurallarin giiven diizeylerinin %90 ve tizerinde oldugu goriilmektedir. Bu durum, 6zellikle kiiresel hisse senedi endeksleri ile emtia
piyasalar1 arasinda giiclii ve istikrarli bir es zamanli hareketin varligina isaret etmektedir. Giiven diizeylerinin yiiksekligi, 6nciil
kosulun gergeklestigi donemlerin biiyiik bir kisminda sonug degiskeninin de gergeklestigini gdstermektedir.

Birinci birliktelik kurali incelendiginde, S&P500 ve bakir fiyatlarinin birlikte pozitif hareket ettigi 876 gézlemin 828’inde MSCI
endeksinin de ayni1 yonde hareket ettigi goriilmektedir. %0,95 gibi oldukea yiiksek bir giiven degerine sahip olan bu kural, ABD
hisse senedi piyasasi ile sanayi metallerinin kiiresel piyasa endeksleri iizerindeki belirleyici roliinii ortaya koymaktadir. Lift
degerinin 1,74 olmasi, bu iligkinin rastlantisal olmadigini, aksine giiglii bir birlikte hareket yapisi icerdigini gostermektedir. Bu
durum, 6zellikle kiiresel ekonomik genisleme donemlerinde sanayi metalleri ile hisse senedi piyasalarinin ayni1 makroekonomik
beklentilere tepki verdigini diisiindiirmektedir.

Ikinci ve {igiincii birliktelik kurallarinda bakir yerine giimiis ve platin gibi diger metallerin yer almas1, S&P500 ile MSCI arasindaki
giiclii iliskinin yalnizca tek bir emtia ile sinirli olmadigint gostermektedir. Glimiis ve platin, hem sanayi hem de yatirim araci olarak
kullanilan emtialar oldugundan, bu metallerin S&P500 ile birlikte hareket etmesi kiiresel risk istahinin bir yansimasi olarak
degerlendirilebilir. Bu kurallarda lift ve conviction degerlerinin yiiksek olmasi, iliskinin siireklilik arz ettigini ve i¢sel olarak tutarlt
oldugunu gostermektedir.

Dordiincii siradan itibaren aliiminyum, ¢inko, nikel ve altin gibi farkli emtialarin S&P500 ile birlikte MSCI endeksine eslik ettigi
goriilmektedir. Bu durum, kiiresel hisse senedi piyasalari ile emtia piyasalar1 arasindaki iligkinin genis bir emtia sepetine yayildigini
ortaya koymaktadir. Ozellikle altin gibi genellikle “giivenli liman” olarak kabul edilen bir varligin dahi S&P500 ve MSCl ile yiiksek
giiven diizeyinde birlikte hareket etmesi, incelenen donemde piyasalarda baskin olan ortak makroekonomik faktérlerin etkisini
diisiindiirmektedir.

Tabloda dikkat ¢eken bir diger husus, S&P500 ve MSCI arasindaki iligkinin ¢ift yonlii olarak ortaya ¢ikmasidir. Bazi kurallarda
S&P500 onciil degisken iken MSCI sonu¢ degiskeni olurken, bazi kurallarda bunun tam tersi séz konusudur. Bu durum,
nedensellikten ziyade es zamanli tepki ve karsilikli etkilesimin 6n planda oldugunu gdstermektedir. Nitekim leverage degerlerinin
pozitif ve gorece yiiksek olmasi, bu birlikteliklerin bagimsizliktan sapma igerdigini ve anlamli bir ortak hareket yapisina sahip
oldugunu teyit etmektedir.

En yiiksek frekansa sahip birliktelik kurali 39. Kuraldir. Bu kurala gore arastirmaya dahil edilen 2706 giin i¢inde 1007 glinde glimiis
ve platin birlikte yiikselirken, altin bu kiymetli metallere 854 giin boyunca eslik etmistir. Yine 43. kuralda giimiisiin 1390 giin
boyunca yiikselisine, altin 1124 giin birlikte hareketle eslik etmistir. Bu kurallar ile kiymetli metaller arasindaki giiclii iliski ortaya
konmustur. Gida grubu ele alindiginda kahve, soya fasulyesi ve kakaonun MSCI endeksi ve S&P 500 endeksi ile birlikte hareketleri;
10. 11. 12. 20. 24. ve 29. kurallarla ortaya ¢ikmustir.

Sonu¢ ve Tartisma

Emtia piyasalarinin son yillarda finansallagsma siirecinin hiz kazanmastyla birlikte, bu piyasalara yonelik yatirimlar 6nemli 6lciide
artmis ve emtialar portfoy cesitlendirmesi ile enflasyona karsi korunma amacrtyla alternatif bir varlik sinifi olarak 6ne ¢ikmuistir.
Kiiresel finansal entegrasyonun artmasi ise farkli varlik gruplari arasindaki fiyat iligkilerinin daha belirgin ve es zamanli hale
gelmesine neden olmustur. Bu durum, yatirimcilarin yalnizca tek bir piyasa dinamigini degil, piyasalar arasi etkilesim
mekanizmalarin da dikkate almasini zorunlu kilmaktadir.

Bu calismada, 10.09.2015-01.02.2025 donemine ait giinliik veriler kullanilarak 23 farkli emtia ve finansal gdsterge arasindaki
birlikte hareket Oriintiileri veri madenciligi yaklasimi ger¢evesinde incelenmistir. FP-Growth algoritmasi uygulanarak giiglii
birliktelik kurallart ortaya ¢ikarilmis ve elde edilen kurallar destek, giiven, lift, leverage ve conviction olgiitleri yardimiyla
degerlendirilmistir. Analiz sonucunda toplam 44 gii¢lii birliktelik kurali elde edilmis olup, kurallarin énemli bir kisminin yiiksek
giiven diizeyine sahip oldugu goriilmiigtiir. Bu durum, belirlenen iliskilerin istikrarli ve sistematik bir yapiya isaret ettigini
gostermektedir.

Elde edilen bulgularin en dikkat ¢ekici yoni, 6zellikle MSCI ve S&P500 endekslerinin bir¢ok emtia ile giiglii es yonlii hareket
sergilemesidir. S&P500 ve MSCI endekslerinin birlikte artig gosterdigi giinlerde, ham petrol, bakir, aliiminyum, ¢inko, nikel gibi
sanayi metallerinin ve bazi degerli metallerin de yiiksek olasilikla ayn1 yonde hareket ettigi tespit edilmigtir. Lift degerlerinin 1’in
anlamli bigimde iizerinde gerceklesmesi, bu iligkilerin rastlantisal olmadigmi ve degiskenler arasinda bagimsizliktan sapma
bulundugunu ortaya koymaktadir. Bu sonuclar, kiiresel risk istahindaki degisimlerin hem hisse senedi piyasalarma hem de emtia
piyasalarina es zamanl olarak yansidigini diisindiirmektedir.

Ham petrol ile BCOM endeksi arasinda tespit edilen giiglii birliktelik ise enerji fiyatlarnin genel emtia piyasasi tizerindeki
belirleyici roliinii teyit etmektedir. Petrol fiyatlarinin tiretim maliyetleri, lojistik siiregler ve kiiresel ekonomik faaliyet iizerindeki
etkisi dikkate alindiginda, bu sonucun ekonomik temellerle uyumlu oldugu sdylenebilir. Enerji piyasalarinda yasanan soklarin genis
emtia sepetine yayilma potansiyeli tagidigi ve sistemik etkiler olusturdugu anlagilmaktadir.

85



Stileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2026, 31(2), 74-88
Siileyman Demirel University Journal of Faculty of Economics and Administrative Sciences, 2026, 31(2), 74-88

Kiymetli metaller arasindaki birliktelik kurallar1 da dikkat ¢ekici sonuglar sunmaktadir. Altin, giimiis ve platin arasindaki yiiksek
giiven ve lift degerleri, bu metallerin benzer yatirim motivasyonlar1 ve giivenli liman algisi ¢ergevesinde birlikte hareket edebildigini
gostermektedir. Bununla birlikte, incelenen donemde altinin da kiiresel hisse senedi endeksleri ile belirli dl¢lide es yonlii hareket
gostermesi, geleneksel “negatif korelasyon” beklentisinin her zaman gegerli olmayabilecegine isaret etmektedir. Bu durum,
ozellikle finansallasmanin arttig1 donemlerde varlik siniflari arasindaki sinirlarin daha gecirgen héle geldigini gostermektedir.

Portfoy yonetimi agisindan degerlendirildiginde, bulgular emtia ve hisse senedi piyasalar1 arasindaki entegrasyonun yiiksek oldugu
donemlerde cesitlendirme faydasinin sinirlanabilecegini ortaya koymaktadir. Birlikte hareket oranlarinin artmasi, piyasa soklarimin
farkli varlik gruplarina es zamanli olarak yansimasina neden olabilmekte ve portfdy riskini artirabilmektedir. Bu nedenle
yatirimcilarin, yalnizca varlik tiirlerine dayali geleneksel ¢esitlendirme stratejileri yerine, piyasa entegrasyon diizeyini ve birlikte
hareket yapisin1 dikkate alan daha dinamik risk yonetimi yaklagimlarini benimsemeleri 6nem tagimaktadir.

Calismanin metodolojik agidan sundugu katki, birliktelik kurali madenciliginin finansal piyasalardaki ¢ok degiskenli es-hareket
yapisini ortaya koymada etkin bir ara¢ oldugunu géstermesidir. Geleneksel korelasyon ve nedensellik analizlerinden farkli olarak,
FP-Growth algoritmasi ayn1 anda birden fazla degigkenin birlikte gerceklesme Oriintiilerini tespit edebilmekte ve karmasik piyasa
iliskilerini kural temelli bir yap1 i¢erisinde sunabilmektedir. Bu yoniiyle ¢calisma, veri madenciligi yontemlerinin finansal ekonomi
literatiiriinde kullanim alaninin genisletilmesine katki saglamaktadir.

Bununla birlikte ¢alismanin bazi sinirliliklart bulunmaktadir. Fiyat degisimlerinin yalnizca artig ve azalig yoniine gore ikili bigimde
kodlanmasi, fiyat hareketlerinin biiytlikliigiine iliskin bilgiyi disarida birakmaktadir. Ayrica birliktelik kurali analizi nedensellik
iliskisini ortaya koymamakta, yalnizca es zamanl gergeklesme Oriintiilerini gostermektedir. Gelecek g¢alismalarda, degisim
biiyiikliiklerinin kategorize edilmesi, kriz ve normal donem karsilagtirmalarinin yapilmast ve zamanla degisen birlikte hareket
yapisinin analiz edilmesi daha kapsamli sonuglar saglayabilir.

Sonug olarak, elde edilen bulgular kiiresel finansal entegrasyonun emtia fiyat dinamikleri {izerinde belirleyici bir rol oynadigini
ortaya koymakta; 6zellikle kiiresel hisse senedi endeksleri ile enerji ve metal emtialar1 arasinda giiclii bir es zamanli hareket yapisi
bulundugunu gostermektedir. Bu durum, hem yatirimcilar hem de politika yapicilar agisindan piyasa risklerinin
degerlendirilmesinde goklu piyasa perspektifinin 6nemini vurgulamaktadir. Veri madenciligi temelli birliktelik analizi yaklagimi
ise, finansal piyasalardaki karmasik iligki aglarmin anlasilmasinda alternatif ve gii¢lii bir yontem olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Ek Bilgiler/Yazar Beyanlar:

Arastirma ve Yayin Etigi Beyamm  Calisma, etik kurul onay1 gerektirmemektedir.

Cikar Catismasi Yazar(lar) agisindan ya da Giglincii taraflar agisindan ¢aligmadan kaynakl ¢ikar ¢atigmasi bulunmamaktadir.
Tesekkiir veya Destek Beyani Bu aragtirmay1 desteklemek i¢in dis fon kullanilmamuigtir.
Yazar Katkilar1 Calismaya birinci yazar % 50 oraninda, ikinci yazar % 50 oraninda katk: saglamistir.
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