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OZET

Literatiirde, portféy secimi problemleri icin gelistirilen ilk model
Markowitz’in karesel programlama modeli olarak goziikmektedir. Ilgili
model, parametrelerin  olusturulmasindaki  giigliitkler —nedeniyle  genis
uygulama alant bulamamugtir. Bu nedenle problemin dogrusal programlama
olarak modellenmesi ¢alismalarina agirlik verilmis ve genis uygulama alani
bulan model, 90°li yilarin basinda Konno - Yamazaki tarafindan
gelistirilmistir. Bu c¢alismada, Konno — Yamazaki modeli bulanik mantik
cercevesinde ele alimmis ve her iki modelin IMKB’de bir uygulamasi
yapilmgtir.

GIRIS

Optimal portfoy; belli bir beklenen getiri seviyesinde riski en diisiik
veya belli bir risk altinda beklenen getirisi en yiiksek olan portfoydiir.
Genellikle yatirimcilar riskin en diisiik beklenen getirinin ise en yiiksek
olmasimi arzu ederler. Portfoy olusturmada bu iki amag (risk ve beklenen
getiri) birbirini zit yonde etkiler. Yani risk diistiikkge beklenen getiri diiser
veya beklenen getiri yiikseldik¢e risk yiikselir. Portfoyiin riski; menkul
kiymetlerin standart sapmasi veya ortalama mutlak sapmasi ile
6lgtilmektedir. Standart sapmanin veya ortalama mutlak sapmanin yiiksek
olmasi (yani menkul kiymetlerin donemlik getirilerinin ¢ok degisken olmasi)
riskin yiiksek olmasi anlamina gelmektedir.

Portfoy se¢imi modeli ilk olarak Markowitz tarafindan 1959 yilinda
kuadratik programlama modeli olarak gelistirildi.' Model, riskin 6lgiimii igin
getirinin standart sapmasini kullanmaktadir. Modeldeki bazi parametrelerin
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elde edilmesinde ve modelin ¢6ziimiindeki giicliikler nedeniyle teorisindeki
miikemmellige ragmen model genis bir uygulama alani bulamamuistir. Sozii
edilen giigliikler nedeniyle bazi aragtirmacilar tarafindan problemin dogrusal
programlama modelleri ele almmistir.”

Bu calismada; Markowitz’in kuadratik programlama modeli yerine
Konno - Yamazaki tarafindan gelistirilen dogrusal programlama modelindeki
beklenen getiri, bulanik mantik gergevesinde ele alinmis ve IMKB’de bir
uygulamast yapilmistir. Calismada kullanilan modeller igin asagidaki
simgeler tanimlanmistir.

Simgeler

n : Hisse senedi sayisi

Sj o J.hisse senedi j =1,2,--,n
T : Donem uzunlugu

t :Periyot t =1,2,---,T

L . Yatirimei tarafindan belirlenen minimum getiri orani (Beklenen Getiri)

R i J - hisse senedinin getiri oranini temsil eden bir rassal degisken

ri J. hisse senedinin beklenen (ortalama) getiri orani, rp = E(R j)

Fig - t. periyotta j. hisse senedinin gergeklesen getiri orani

o I. hisse senedinin getirisi ile j. hisse senedinin getirisi arasindaki

kovaryans oy = E[(R,' _’”i)(Rj _rj)J

X, S jye yatirilan para miktart,
u;. S jye yatirilabilecek maksimum para miktari

C : Portfsye yapilacak toplam yatirim miktar1

Y; - Yardimci degisken

2 SHARPE W.F., “A Linear Programming Approximation For A Mutual Fund Portfolio
Selection”, Management Science, No: 13, 1967, s. 499-510.
SHARPE W.F., “A Linear Programming Approximation For The General Portfolio Analysis
Problem”, Journal Of Financial And Quantitative Analysis, 1971, s. 1263-1275.
STONE B.K., “A Linear Programming Formulation Of The General Portfolio Selection”,
Journal Of Financial And Quantitative Analysis, 1967, 621-625.
KONNO H. - YAMAZAKI H., “Mean-Absolute Deviation Optimization Model And Its
Applications To Tokyo Stock Market”, Management Science, No: 37, 1991, s. 519-531.
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1. MARKOWITZ VE KONNO - YAMAZAKI MODELLERI

Markowitz tarafindan gelistirilen kuadratik programlama modelinin
formiilasyonu asagidaki gibidir.”

Amag fonksiyonu;

n n
Min sziszxj
i=1 j=1
Kisitlar,
n
drx;2pC
J=1
n
ij =C
j=I
< <u. =
0_xj <u;, J 1,2,--- n

Bu modelde, risk igin standart sapma kullanilmaktadir. Modelin
varsayimlari asagidaki gibidir:

i) Menkul kiymetlerin getiri oranlar1 ¢ok degiskenli bir normal
dagilima uyar,

i) Yatirimei riskten kagian bir yatirimcidir ve dolayisiyla daha az
standart sapmaya sahip portfoyii tercih etmektedir.

Model, teorik olarak genis yanki bulmakla birlikte biiyiik olcekli
portfoy olusturmada yogun bir sekilde kullanilamamaktadir. Bunun en
onemli nedenleri, biiylik o0lgekli kuadratik programlama problemini
¢ozmedeki ve kovaryans matrisini elde etmedeki zorluklardir.!
Arastirmacilar, farkli yaklasimlar kullanarak sozii edilen zorluklari asmaya
calismuslardir.’

1991 yilinda, Konno ve Yamazaki, portfoy olusturma problemi i¢in
riski standart sapma ile dlgme yerine ortalama mutlak sapma ile dlgen bir

' MARKOWITZ H., age.,s. 3.

* KONNOH.- YAMAZAKIH,, a.gm.,s. 519-532.

> SHARPE W.F., “A Linear Programming Approximation For A Mutual Fund..., a.g.m., s.
499-510.
SHARPE W.F., “A Linear Programming Approximation For The General Portfolio ...,
a.gm.,s. 1263-1275.
STONE B.K., “A Linear Programming Formulation Of The General Portfolio Selection
Problem”, Journal Of Financial And Quantitative Analysis, No: 8, 1973, s. 621-636.
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dogrusal programlama modeli sunmuglardir. Modelin dogrusal programlama
formiilasyonu asagidaki gibidir.

Amag fonksiyonu:

5)
Min — D)W
Tt=]
Kisitlar: y, + Z(rjt —rj)xj >0, t=12,---T
j=1

drx;2pC )

2. KONNO-YAMAZAKI MODELININ ONERILEN BULANIK
DOGRUSAL PROGRAMLAMA FORMULASYONU

Konno-Yamazaki modelindeki (1) numarali kisit, portfoyiin
beklenen getirisinin en az ortalama getiri kadar olmasi gerektigini ifade
etmektedir. Portfoyiin beklenen getirisinin, alt limitinin kesinlikle
belirlenmesi yerine sozii edilen alt limit (ortalama getiri) civarinda olmasi
daha mantikli olabilir. Bir bagka ifadeyle, beklenen getiri oraninin bir
kismindan vazgecilmesi sonucu riskteki azalma yatirimer i¢in daha 6nemli
olabilir. Bu durum (1) ile verilen kisitin bulanik olmasi anlamina
gelmektedir. Tlgili kisit:

Ax> pC

bigiminde ifade edilirse; tiggensel iiyelik fonksiyonu asagidaki gibi yazilabilir
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[(4x)-(p - B)CI/(BC), (p-B)C<dAx<pC

#x)=1, Ax<(p—B)C

Burada: B = Beklenen getiri oranindaki izin verilebilir maksimum sapma
orani.

Yz,
1

(o-B)C  pC AX

Sekil 1: Bulanik Kisit Igin Uggensel Uyelik Fonksiyonunun Grafigi

Boylece Konno-Yamazaki modelinin bulanik dogrusal programlama
formiilasyonu asagidaki bicimde verilebilir.®

Amag fonksiyonu:

] T
Min —Ka+—Zyt
Tt=]

Kisitlar:

¢ LAI Y.J. - HWANNG C.L., Fuzzy Multiple Objective Decision Making, Methods And
Applications, Springer-Verlag Berlin Heidelberg, 1994, s. 140-143.
GUNGOR Ibrahim, “Bulamk Cok Amagh Aktarma Modeli Ve Kurulus Yeri Segiminde
Kullanilmasr”, Selcuk Uni., Karaman I.i.B.F. Dergisi, Cilt: 2, S. 1, 1999, 5.205-220.
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0<x,<u;,, j=12,---,n

Burada:

ﬂ = Beklenen getiri oranindaki izin verilebilir maksimum sapma oraninin
gerceklesme yiizdesi (karar degiskeni).

o = Beklenen getiri oranindaki izin verilebilir maksimum sapma oraninin
gerceklesmeme yiizdesi (karar degiskeni).

K = a nin amag fonksiyonu katsayisi (mutlak degerce sifira ok yakin bir
say1)

3. UYGULAMA

Uygulamada 01.01.1999 — 30.06.2001 dénemini kapsayan ve IMKB
— 100 endeksi icinde ilgili donemde siirekli yer alan hisse senetlerine ait aylik
getiri oranlar1 kullanilarak, Konno — Yamazaki ve onerilen Konno —
Yamazaki bulanik dogrusal programlama modelleri ile optimal portfoyler
olusturulmaya ¢alistimistir. Bu dénem toplam 30 ay olup, uygulamaya konu
olan hisse senetleri toplami 63’tiir.

Her bir hisse senedinin 30 aylik getiri oranlari, aylar itibariyle
asagidaki sekilde hesaplanarak elde edilmistir.

Py =P
pjt—l

rjr =

Burada;

P, = J. hisse senedinin 7. periyot sonundaki fiyat1.
P = J- hisse senedinin (t - 1). periyot sonundaki fiyati.

Diger taraftan her bir hisse senedinin ortalama getiri orani ;
T

ry = Zr Jt
(=1

ve veri olarak alinan tiim hisse senetlerinin ortalama getiri oran1 ( 0 ) ise ;

1 n
p_;;’”.f
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formiilleriyle elde edilmistir. Yatirim tutar1 = C = 1 olarak alinmuistir.

Ek 1 ve 2 deki verilerle olusturulan modeller LINDO paket programi
ile ¢oziilmiis ve optimal ¢oziimler agagidaki tablolarda verilmistir.

Tablo 1: Konno — Yamazaki Modelinin C6ziim Sonuglar1

Karar | Coziim Karar | Coziim Karar | Coziim Karar | Coziim

Deg. | Degeri Deg. | Degeri Deg. | Degeri Deg. Degeri
X; [0.139484 | Y, 0.3342115 | Y3 0.0639263 | Ya3 0.3331121
Xy [0.136010 | Y; 0.1063878 | Y4 0.1750014 | You 0.0766802
X9 |0.068719 | Yy 0.0393972 | Y5 0.0827667 | Yos 0.0358378
X530 |0.008112 | Yq 0.0894540 | Yy, 0.3278956 | Y6 0.2224935
X;3s 0.209940 | Y, 0.0343631 | Yy 0.1698373 | Yo 0.0540539
Xs1 [0.041920 | Yo 0.1121438 | Yy 0.0586271 | Yog 0.2992976
Xso | 0.198705 | Yy 0.1481732 | Yy 0.1709432 | Yoo 0.2071100
Xeo | 0.197110 | Yy, 0.6978198 | Yoo 0.1419801 | Y30 0.0256446

Yukaridaki tablodan Akcgansa’ya (X3) %13.94, Aygaz’a (X2)%
13.60, Deva Holding’e (X;9) %6.87, Ford Otosan’a (X3¢) %0.81, Kav. Dan.
Paz. Tic.’e (X33) %20.99, Petrol Ofisi’ne (Xs;) %4.19, Trakya Cam’a (Xso)
%19.87 ve Tiiprag’a (Xep) %19.71 oranlarinda yatirim yapilmasi gerektigi
soylenebilir. Modelde kullanilan toplam hisse senedi sayisinin 63 oldugu
diistiniildiigtinde, optimal portfoy icinde yer almayan 55 hisse senedinin karar
degiskenlerinin ¢oziim degerlerinin sifir oldugu, baska bir deyisle bu 55 hisse
senedine yatirim yapilamayacagi sylenebilir. Boylece % 6.53 aylik beklenen
getiri orani altinda elde edilen optimal portfoyiin riski ise modelin amag
fonksiyonu degeri olan 0.1202 dir.

Beklenen getiri oranindaki izin verilebilir maksimum sapma
oraninin % 1 ve 2 oldugu durumlar i¢in Konno — Yamazaki onerilen bulanik
dogrusal programlama modeli i¢in ¢oziim sonuglari Tablo 2 ve 3 de
verilmistir.

Tablo 2 : Bulanik Mantik Cergevesinde Optimal Portfoy ( B = %]1)
- Amag Fonksiyonu Degeri: 0.1177

a=0ve f=1
Karar | Céziim Karar | Céziim Karar | Céziim Karar | Céziim
Deg. | Degeri Deg. | Degeri Deg. Degeri Deg. Degeri

X; |0.466387 |Y; |0.0759356 |Y,; |0.0494493 |Y, |0.1799967
X, 10222823 |Y, |0.0487860 |Y,, |0.1590802 |Y,; |0.2706203
X0 |0.101611 |Ys |0.0804194 |Y,s |0.0728769 |Y,, |0.0753145
Xy |0.129804 |Y, | 0.0594661 |Y,, |0.3531692 | Y, | 0.2677630
X5, 10.013955 |Ys | 0.0258206 | Yis | 0.1776611 | Yo, | 0.1094641
Xss 0.036152 | Yo | 0.1151289 | Y,, |0.0813827 | Y»s | 0.2907400
X |0.029268 |Y,, |0.1221689 | Y, |0.1049180 | Y, |0.1195215
Y, |03342115|Y,, |0.6805412 | Y, | 0.0638492 |Y;, | 0.0469747
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Beklenen getiri oranindaki izin verilebilir maksimum sapma orani
%1 (B = 0.01) alindiginda, B’nin gergeklesme oran1 % 100 (,3 = l)olarak

bulunmustur. Bu durumda beklenen getiri oran;; p C — Bf = % 5.53 ve
risk ise, 0.1177” olarak elde edilir.

Tablo 1 ve 2’nin ¢dziim sonuglar1 karsilagtirildiginda beklenen getiri
orant % 6.53 den % 5.53 e diiserken, risk ise 0.1202 den 0.1177 ye
diismiistiir. Bununla birlikte optimal portfoyde de degisiklik oldugu
gozlenmistir.

Tablo 3 : Bulanik Mantik Cergevesinde Optimal Portfoy ( B = %2)

- Amag Fonksiyonu Degeri: 0.1174
a=0.3754 ve p=0.6246

Karar | Coziim Karar | Coziim Karar | Coziim Karar | Coziim
Deg. | Degeri Deg. Degeri Deg. | Degeri Deg. Degeri
X; 10461776 | Y4 0.0503257 | Y4 0.1626923 | Yu3 0.2580703
X2 10272979 | Y, 0.0602597 | Y5 0.0879811 | Yy 0.0474651
X9 |0.123113 | Y, 0.0720886 | Y7 0.3704046 | Y, 0.2514787
X33 10.104123 | Yq 0.0517903 | Yig 0.1913166 |Y,; 0.1147548
X4 10.020391 | Y 0.1156322 | Yyo 0.0744693 | Yo 0.2874894

X5, 10017617 |Y,, |0.1068327 | Yo, |0.0912033 | Y, | 0.1084148
Y, 02956739 |Y,, |0.6671939 | Y, | 0.0867702 | Y;, | 0.0600601
Y, |0.0568882 | Y,;; | 0.0592870 | Yo, | 0.1857371

Beklenen getiri oranindaki izin verilebilir maksimum sapma orani
%2 (B = 0.02) alindiginda, B’nin gerceklesme oran1 % 62,46 (,3 = 0.6246)
olarak bulunmustur. Bu durumda beklenen getiri oran;; p C — Bf = %
5.28 ve risk ise, 0.1174° olarak elde edilir.

Tablo 1 ve 3’iin ¢6ziim sonuglari karsilastirildiginda beklenen getiri
orani % 6.53 den % 5.28 e diiserken, risk ise 0.1202 den 0.1174 e diigmiistiir.
Bununla birlikte optimal portfoyde de degisiklik oldugu gézlenmistir.

Tablo 2 ile 3 karsilastirildiginda ise, beklenen getiri oranindaki
maksimum sapma % 1 den % 2 ye degistirildiginde portfoytin beklenen getiri

orani % 5.53 den % 5.28 e diiserken, risk ise 0.1177 den 0.1174 e diismiistiir.

Alman sonuglar Tablo 4 de 6zetlenmistir.

7 Bulanik modelde risk = Z Yt = Amag Fonksiyonu Degeri + (K & ) formiiliinden; 0.1177

+(0.00001* 0)=10.1177 elde edilir.

8 Risk = Amag Fonksiyonu Degeri + (K & ) formiiliinden; 0.1174 + ( 0.00001* 0.3754 ) =
0.1174 elde edilir. (K & )’nin degeri, ¢ok kiiciik oldugu i¢in amag fonksiyonu degeri risk
olarak almabilir.
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Tablo 4 : Optimal C6ziim Sonuglar1

Konno-Yamazaki Bulanik Konno-Yamazaki Modeli

Modeli B=%1 B=%2
Beklenen Getiri 9% 6.53 % 5.53 % 5.28
Oram
Risk 0.1202 0.1177 0.1174
ﬁ ----- 1 0.6246
a | 0 0.3754
Portfoydeki Hisse 8 7 6
senedi Sayisi

SONUC

Portfoy se¢imi problemi, belli bir getiri oran1 altinda riski minimum
veya belli bir risk altinda getiri oranmni maksimum yapan portfoyiin
se¢imidir. Bu ¢alismada, Konno — Yamazaki modeli bulanik mantik
cercevesinde ele alinmis ve her iki modelin IMKB’de bir uygulamasi
yapilmuistr.

Konno — Yamazaki modeli ile elde edilen optimal portfoyde, %
6.53 beklenen getiri orani altinda riskin 0.1202 olarak gerceklestigi ve 8 adet
hisse senedinin ¢6ziimde yer aldig1 goriilmuistiir.

Gergek hayatta, belli bir beklenen getiri orani elde etme yerine,
yaklagik belli bir beklenen getiri orani elde etmek yatirimci agisindan daha
uygun olabilir. Bu agidan Konno — Yamazaki modelinin bulanik mantik
cercevesinde ele alinmasi geregi ortaya ¢ikmaktadir. Beklenen getiri oraninin
% 1 bulaniklastirilmasi durumunda, beklenen getiri oran1 % 5.53 ve risk
0.1177 olarak elde edilmistir. Ayn1 sekilde Beklenen getiri oranmin % 2
bulaniklastiriimas: durumunda ise beklenen getiri oram1 % 5.28 ve risk
0.1174 olarak elde edilmistir.

Sonug olarak modellerin ¢6ziimiinden, beklenen getiri oranindaki
azalmanin, riskin azalmasina neden oldugu gézlenmektedir.
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Ek-1: Modelde Kullanilan Hisse Senetlerinin Aylik Getiri Oranlar1

Getiri Getiri Getiri Getiri Getiri Getiri
orani orani orani orani orani orani
% % % % % %
X1 X2 X3 X4 X5 X6
.| -1,72 | 1. | 3,13 | I 7,55 1. | 263 | 1. 2,08 1. | 12,94
2. | 31,58 | 2. | 5484 | 2. | 3684 | 2. [2973 | 2. | 76,02 | 2. | 4542
3.1 24,00 | 3. | 2500 | 3. | 14,10 | 3. | 29,17 | 3. | 13,04 | 3. 1,89
4. | 37,10 | 4. 4,17 4. | 1236 | 4. | 4194 | 4. | 30,77 | 4. | 42,58
5. 1,96 5. 5,20 5. | -8,00 | 5. 3,41 5. 422 5. | 15,58
6. | 8,62 | 6. | 460 | 6. | 6,52 | 6. |-17,58| 6. | 9,61 | 6. |-1348
7.1 1343 | 7. 12096 | 7. | 1744 | 7. | 21,33 | 7. | 21,27 | 7. | 46,10
8. 0,00 8 |-2132| 8 | 20,79 | 8 5.49 8 |-21,04 | 8 | -8,88
9. 121,04 | 9. | 16,96 | 9. 3,28 9. | -1,04 | 9. | 1557 | 9. | 12,19
10. | 6,25 | 10. | 8,70 | 10. | 3,17 | 10. | 2,11 | 10. | 13,45 | 10. | 4,36
11. | 3,32 | 11. | 932 | 11. | 20,00 | 11. | 62,37 | 11. | 40,67 | 11. | 41,66
12. 1 93,07 | 12. | 95,12 | 12. | 57,05 | 12. | 61,90 | 12. | 59,04 | 12. | 82,36
13. | 25,64 | 13. | -9,37 | 13. | 12,24 | 13. | 21,57 | 13. | -56,82 | 13. | 35,48
14. | -4,08 | 14. | -1896 | 14. | -727 | 14. | -1694 | 14. | -525 | 14. | -15,53
15. | -12,77 | 15. | -6,37 | 15. | -5,88 | 15. | 12,62 | 15. | -11,11 | 15. | -4,18
16. | 3,66 | 16. | 2499 | 16. | 12,50 | 16. | 48,28 | 16. | 35,42 | 16. | 22,06
17. | -2471 | 17. {-3090 | 17. | 2222 | 17. | 48,84 | 17. | -1847 | 17. | -10,84
18. | -40,63 | 18. | -49.48 | 18. | -7,62 | 18. | 2,27 | 18. | -7,55 | 18. | -20,27
19. | -12,62 | 19. | -6,23 | 19. | -1031 | 19. | -16,67 | 19. | -2,04 | 19. | -5,08
20. | -1,19 | 20. | -11,09 | 20. | -3,45 | 20. | -9,33 | 20. | 4,18 | 20. | 0,00
21. | -14,61 | 21. | -15,00 | 21. | -11,90 | 21. | -32,00 | 21. | -14,01 | 21. | -18,75
22. | 1571 | 22. | 29.41 | 22. | 24,32 | 22. | 13,73 | 22. | 25,57 | 22. | 45,05
23. | 24,68 | 23. | 27,27 | 23. | -14,13 | 23. | 29,31 | 23. | -37,05 | 23. | -35,61
24. | 9,84 | 24. | 32,79 | 24. | -10,13 | 24. | 4,88 | 24. | 16,46 | 24. | 22,35
25. ] 3,64 | 25. | 14,12 | 25. | 7,04 | 25. | -8,84 | 25. | 26,27 | 25. | 1,92
26. | -1840 | 26. | -25,76 | 26. | 25,00 | 26. | -8,16 | 26. | -17,59 | 26. | -6,60
27| 7,52 | 27. | 2,74 | 27. | -1491 | 27. | -11,11 | 27. | -5,82 | 27. | 1,01
28. | 74,01 | 28. | 4570 | 28. | 40,21 | 28. | 84,38 | 28. | 39,18 | 28. | 44,00
29. | -11,50 | 29. | -6,87 | 29. | 0,00 | 29. | -1,69 | 29. | 2221 | 29. | -26,39
30. | -4,00 | 30. | 947 | 30. | 882 | 30. | 0,00 | 30. | -4,76 | 30. | -8,49
X7 X8 X9 X10 X11 X12
1. | -1,89 | 1. |-16,67| 1. | 440 | 1. | 2747 | 1. | -1,54 | 1. 1,19
2. | 61,54 | 2. | 5250 | 2. | 4943 | 2. |3333 | 2. | 3281 | 2. | 4588
3. 9,52 3. 140,98 | 3. | 17,31 | 3. | 39,20 | 3. 4,71 3. 4,84
4. 5.43 4. | 814 | 4. | -820 | 4. | 2653 | 4. | 2640 | 4. 4,62
5. 11959 | 5. | 2278 | 5. |-1429| 5. |-16,13| 5. | 222 | 5. | 2647
6. | 5,17 | 6. |-1546| 6. | -4,17 | 6. | 1538 | 6. 4,55 6. | -12,79
7. 5.45 7. 1,22 7. 8,70 7. | 46,67 | 7. | 435 | 7. | 14,67
8 |-1724| 8 | 1084 | 8 |-2560| 8 |-5341| 8. 4,55 8. |-19,77
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9. [ 2500 | 9. | 3478 | 9. | 23,66 | 9. | 4390 | 9. | 3696 | 9. | 17,39
10. | 1,67 | 10. | 8,06 | 10. | 2,17 | 10. | 20,34 | 10. | -3,17 | 10. | 13,58
11. | 90,16 | 11. | 19.40 | 11. | 55,32 | 11. | 36,62 | 11. | 27,87 | 11. | 23,91
12. | 106,90 | 12. | 47,50 | 12. | 89,04 | 12. | 46,39 | 12. | 141,03 | 12. | 84,21
13, 12,50 | 13. | 69,49 | 13. | 53,62 | 13. | 49,30 | 13. | 14,89 | 13. | -30,48
14. | 18,52 | 14. | -22,00 | 14. | 21,70 | 14. | -21,70 | 14. | 3,70 | 14. | -6,85
15. | -1094 | 15. | 11,54 | 15. | 19,28 | 15. | 19,28 | 15. | 10,71 | 15. | -13,24
16. | 28,07 | 16. | 13,79 | 16. | 4545 | 16. | 4545 | 16. | 48,39 | 16. | 18,64
17. | -16,44 | 17. | -10,10 | 17. | -12,50 | 17. | -12,50 | 17. | -59,78 | 17. | -55,71
18. |-11,48 | 18. | -28,09| 18. | 635 | 18 | 6,35 | 18 |-10,81 | 18. | -20,16
19. | 3,70 | 19. | -4,69 | 19. | -448 | 19. | -4,48 | 19. | -3,03 | 19. | 11,11
20. | -26,79 | 20. | 9,84 | 20. | -7.81 | 20. | -7.81 | 20. | -20,31 | 20. | 3,64
21. | -16,10 | 21. | 20,90 | 21. | 27,12 | 21. | -27,12 | 21. | -19,61 | 21. | -20,18
22. | 22,09 | 22. | 24,53 | 22. | 32,56 | 22. | 32,56 | 22. | 20,73 | 22. | 31,87
23.1-3524 | 23. | -32,58 | 23. | 42,11 | 23. | -42,11 | 23. | -3838 | 23. | -8,79
24. | 441 | 24. | -13.48 | 24. | -16,67 | 24. | -16,67 | 24. | -4,92 | 24. | 15,66
25. | -11,27 | 25. | 5,19 | 25. | -12,73 | 25. | -12,73 | 25. | -6,90 | 25. | 4,17
26. |-30,95| 26. | 69,75 | 26. | 29,17 | 26. | -29,17 | 26. | -32,59 | 26. | -5,00
27. | -19,54 | 27. | 816 | 27. | 10,29 | 27. | 10,29 | 27. | -2,20 | 27. | -10,53
28. | 57,14 | 28. | 20,75 | 28. | 26,67 | 28. | 26,67 | 28. | 17,98 | 28. | 36,47
29. | 7,27 | 29. | -18,75| 29. | 20,00 | 29. | -37,77 | 29. | 0,00 | 29. | -10.34
30. | 9,01 | 30. | 0,000 | 30. | 12,33 | 30. | 4,59 | 30. | 2,38 | 30. | 1,92
X13 X14 X15 X16 X17 X18
1. |-12,00 | 1. |-18,07 | 1. 6,15 1. [ -1,89 | 1. |-10,84| 1. |-10,67
2. | 31,82 | 2. | 42,65 | 2. | 3333 | 2. [3654 | 2. | 37,84 | 2. | 3881
3. 1,72 3. 121,65 | 3. | 21,74 | 3. | 12,68 | 3. |13922| 3. | 53,23
4. | -1,69 | 4. | 27,12 | 4. | -5.36 | 4. 6,25 4. | -820 | 4. | 24,56
5. | 13,79 | 5. |-1467| 5. |-1415| 5. | -824 | 5. |-1339| 5. | -8,73
6. |-2576| 6. |-1406| 6. |-4725| 6. |-2564| 6. |-2577| 6. 3,95
7. 136,73 | 7. |-2636| 7. 0,00 7. (12,07 | 7. |-34,03| 7. | 27,85
8 |-31,34| 8 |[-19.75| 8 |-1458| 8 |-1692| 8 | -1,05 | 8. 0,98
9. [ 13,04 | 9. | 27,69 | 9. | 51,22 | 9. | 27,78 | 9. |-2021| 9. | 15,69
10. | 1,92 | 10. | 42,17 | 10. | 1290 | 10. | 1,45 | 10. | 13,33 | 10. | 847
11. | 28,30 | 11. | 40,68 | 11. | 20,00 | 11. | 105,71 | 11. | 17,65 | 11. | 40,63
12, 73,53 | 12. | 71,69 | 12. | 76,19 | 12. | 83,33 | 12. | 40,00 | 12. | 50,01
13. | 32,20 | 13. | 10,53 | 13. | 45,95 | 13. | 1,52 | 13. | 125,71 | 13. | 33,33
14. | 2436 | 14. | -1429 | 14. | 21,30 | 14. | -7,46 | 14. | -46,84 | 14. | -6,95
15. | -339 | 15. | 741 | 15. | 7,06 | 15. | 6,45 | 15. | -16,67 | 15. | -4.48
16. | 26,32 | 16. | 32,76 | 16. | 42,86 | 16. | -51,52 | 16. | 74,29 | 16. | 781
17. | -16,67 | 17. | -16,88 | 17. | -23.85 | 17. | -32,81 | 17. | -4,92 | 17. | -27.54
18. |-17,50 | 18. | -34,38 | 18. | -14,14 | 18. | -16,28 | 18. | -8,62 | 18. | -6,01
19. | -2,02 | 19. | -21,90 | 19. | -5,88 | 19. | 4,17 | 19. | 3,77 | 19. | -4,26
20. | 9,28 | 20. | -6,10 | 20. | -13,75| 20. | -2,67 | 20. | 0,00 | 20. | -2,22
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21, [-1591] 21. |-1948 | 21. | -14.49 | 21. | 2740 | 21. | -18,18 | 21. | 20,91
22, | 18,92 | 22. | 38,71 | 22. | 847 | 22. | 1698 | 22. | 11,11 | 22. | 32,18
23. | 2727 23. | 33.72 | 23. | 42,97 | 23. | 4032 | 23. | -45,00 | 23. | -26,09
24. | 3,13 | 24. | 24,56 | 24. | 411 | 24. | 0,54 | 24. | 727 | 24. | 3,53
25. | 14,52 | 25. | 5.81 | 25. | 1429 | 25. | 1,09 | 25. | 6,78 | 25. | 10,98
26. | 21,13 | 26. | -16,48 | 26. | -20,00 | 26. | -59.68 | 26. | 27.78 | 26. | -17.58
27. | 893 | 27. | 132 | 27. | 625 | 27. | 12,00 | 27. | 659 | 27. | 5.33
28. | 60,78 | 28. | 48,05 | 28. | 32,35 | 28. | 4524 | 28. | 77,32 | 28. | 55,06
29, | -1,22 | 29. [-1140 | 29. | -10,00 | 29. | 11,48 | 29. | -24,42 | 29. |-12,24
30. | 3,70 | 30. | 32,67 | 30. | 16,05 | 30. | 8.82 | 30. | 7.69 | 30. | 2.33
X19 X20 X21 X22 X23 X24

1. |2167 | 1. |1522 | 1. |-1023 | 1. |-1563 | 1. |-1,82 | 1. |-20,00
2. 2553 | 2. |22.64 | 2. |72.15 | 2. 7778 | 2. [22.22 | 2. |50,00
3. 847 3. 30,77 | 3. |-147 | 3. |8.33 3. 2121 | 3. 22,73
4. [4.69 | 4. 2059 | 4. 4627 | 4. (1154 | 4. |0,00 4. 1728
5. 16,56 5. 1976 | 5. |1633 | 5. [25.86 | 5. |-43,75 | 5. |4.42

6. 4154 | 6. |-130 | 6. |-1.75 | 6. |-5.48 | 6. |-1444 | 6. |-18,55
7. 10,00 7. 372 7. (1250 | 7. |-42,03 | 7. |7.79 7. 120,79
8. |-19.57 | 8. |-14.89 | 8. |-1587 | 8 |-18,75 | 8. |-10.84 | 8. |-19.67
9. 2973 | 9. |1898 | 9. [2453 | 9. [13.85 | 9. |31,08 | 9. |2041
10. [3.13 | 10. [6,67 | 10. |-18,18 | 10. |9.46 | 10. [1,03 | 10. |16,95
1. |-8.08 | 11. [8,70 | 11. |57.41 | 11. [119,75 | 11. |30,61 | 11. |1833
12, |78,02 | 12. [88.49 | 12. |88.24 | 12. [79,78 | 12. |79.69 | 12. |110,78
13. 195,06 | 13. [26,81 | 13. |[1,56 | 13. [3438 | 13. |8,70 | 13. |1,69

14, |-3544 | 14. 2596 | 14. |4.62 | 14 [3721 | 14. |-28,00 | 14. |0,00

15. |7.84 | 15. [-7,77 | 15. |2647 | 15. |[-3,39 | 15. |13.89 | 15. |40,00
16. |-51,82 | 16. |-42.26 | 16. |-11,63 | 16. |3.51 16. |70,73 | 16. |-2.38

17. |-2830 | 17. |-17,08 | 17. |-25,00 | 17. |-23,73 | 17. |429 | 17. |-25.61
18. |-17.11 | 18. [-1024 | 18. [5.26 | 18. |-6,67 | 18. |-52,33 | 18. |-18,03
19. [635 | 19. [6,54 | 19. |5,00 | 19. |-16,19 | 19. [-6,90 | 19. |0,00

20. [11.94 | 20. [0,00 | 20. [-3.17 | 20. |-5,68 | 20. |-7.41 | 20. |7.99

21. [-6,67 | 21. |-15,40 | 21. |-18,03 | 21. |-8.43 | 21. |-22,67 | 21. |-20.37
22, 1571 | 22. [9,10 | 22. |-6,00 | 22. [17,11 | 22. |[1,72 | 22. |25,57
23. [-4321 | 23. |-3338 | 23. |-54.04 | 23. |-47,19 | 23. |-40,68 | 23. |-33.33
24. (870 | 24. [-9.00 | 24. |-3,70 | 24. |-1,06 | 24. |-5,71 | 24. |10,00
25. [-8,00 | 25. 20,86 | 25. 5,77 | 25. [18.28 | 25. |12.12 | 25. 1,00

26. |-27.83 | 26. |-1548 | 26. |-42,73 | 26. |-47.27 | 26. |-29,73 | 26. |-26,00
27. 12530 | 27. |-9.68 | 27. |-635 | 27. |-11.21 | 27. |23,08 | 27. |-4.05

28. (817 | 28. |-7.23 | 28. [7627 | 28. [72.82 | 28. |64.06 | 28. 22,55
29. [-6,67 | 29. |-7.79 | 29. |-5.77 | 29. [2.25 | 29. |-1333 | 29. |-11.49
30. [54,76 | 30. |20.83 | 30. |-2,04 | 30. |-1429 | 30. |-46,70 | 30. |-1,30

X25 X26 X27 X28 X29 X30

1. [-1034 | 1. |492 1. |1.64 1. |-577 | 1. [5.43 1. |46,03
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2. 150,00 2. 135,94 2. 17742 2. |68,16 2. 123,71 2. 138,59
3. 141,03 3. |19,54 3. 1545 3. (36,84 3. (31,67 3. 131,37
4. 1-5,00 4. |-6,73 4. |13,79 4. |3845 4. 1-50,63 | 4. (0,00
5. |-14,74 | 5. 12,06 5. 124,24 5. (2,78 5. |-6,41 5. |-8,48
6. 16,05 6. |-21.21 6. |-10,98 | 6. |-20,27 | 6. |-20,55 | 6. |-6,85
7. 14,26 7. 10,00 7. 123,29 7. 130,51 7. 18,62 7. |-2.94
8 |-1429 | 8. |-23,08 | 8 |-1333 | 8 |1,3] 8. 1952 8. |-21,21
9. (28,57 9. 146,67 9. (12,82 9. (34,62 9. |8,77 9. 123,08
10. 16,67 10. |-5,68 10. 7,95 10. 14,29 10. 14,52 10. 14,06
11. (12,70 11. |13,25 11. |57.89 11. 20,83 11. 122,54 11. 160,96
12. 191,55 12. [76,60 12. 2833 | 12. |55,17 12. [106,90 | 12. |110,43
13. |54.41 13. |35,54 13. 137,21 13. 14,44 13. |15,56 13. |16,67
14. |-7,62 14. -10,22 | 14. |1,69 14. 15,32 14. 1-26,92 | 14. |-1,79
15. |-5.15 15. |-15,84 | 15. |-1,67 15. (9,09 15. |11,84 15. |7,27
16. 22,28 16. (23,53 16. |-3,39 16. (24,07 16. 19,41 16. (35,59
17.1-26,22 | 17. |-24,76 | 17. |-7,02 17. [-1493 | 17. |-56,99 | 17. |-13,75
18. |-18,07 | 18. |-12,66 | 18. (3,77 18. |-12,28 | 18. |-21,25 | 18. |-4,35
19. |-36,76 | 19. |1,45 19. 19,09 19. 1-9,00 19. |-1,59 19. 17,58
20. (11,63 | 20. |-10,00 | 20. |-16,67 | 20. |-4,40 20. |1,61 20. |5,63
21, |-18,75 | 21. |-19,05 | 21. |-16,00 | 21. |-12,64 | 21. |-11,11 | 21. |-16,00
22. |24,36 | 22. |47.06 | 22. (28,57 | 22. |13,16 | 22. [19.64 | 22. (47,62
23. 1-32,99 | 23. |-47,33 | 23. |-34,81 | 23. |-38,37 | 23. |-31,34 | 23. |-37.63
24. (13,85 | 24. |-6,33 24. |-18,18 | 24. |3,77 24. |12,17 24. |-0.39
25. 10,00 25. 19,46 25. 12,78 25. 19,09 25. 114,89 | 25. (3,64
26. |-24.32 | 26. |-29,63 | 26. |-9,46 26. |-14,40 | 26. |-29,63 | 26. |-20,18
27. 15,36 27. 1,75 27. 11,49 27. 1-2,80 27. (7,37 27. |-1,10
28. |40,68 | 28. |70.69 | 28. (41,18 | 28. |49,04 | 28. [34,80 | 28. |60,00
29. |-16.87 | 29. |-6,06 29. |-19,79 | 29. |8,06 29. 123,64 | 29. 0,00
30. |-1.45 30. |-8,60 30. (10,81 30. (3,04 30. 197,92 | 30. 9,09
X31 X32 X33 X34 X35 X36
1. 12,82 1. [-25.86 | 1. |-5,68 1. 10,00 1. |-3,66 1. |-8,00
2. 147,73 2. 132,56 2. 137,35 2. 139,58 2. 167,72 2. |45,65
3. 119,23 3. 18,77 3.17,02 3. |-5,97 3. (22,64 3. 120,90
4. |14,52 4. |16,13 4. 1-8,20 4. 17,94 4. [18,46 4. 19.88
5. 1-7,04 5. 15,56 5. 11,79 5. 1441 5. [-13,12 | 5. [37,64
6. |-0,73 6. [-25,00 | 6. |-2632 | 6. |-19,72 | 6. |-1,35 6. |-21,63
7. 115,87 7. 110,53 7. 1833 7. 113,33 7. 19,33 7. 16,25
8 |-17.81 | 8. |-2222 | 8. |-1,10 8. |[-7.35 8 |-17,07 | 8. [12,75
9. |11,67 9. 132,65 9. 133,33 9. (14,29 9. 125,00 9. (1522
10. 22,39 10. |-4,62 10. 16,67 10. 1,39 10. 11,76 10. |7.,55
11. |36,59 11. |133,87 | 11. |17,19 11. 80,82 11. |28,95 11. |121,05
12. 146,43 12. 72,41 12. (103,33 | 12. [51,52 12, (111,22 | 12. 97,10
13. |15.85 13. |124,00 | 13. |47,54 13. 132,50 13. 10,00 13. 38,24
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14. [-947 | 14. [1,79 | 14. |-30,00 | 14. [3,77 | 14 [5,77 | 14. |-19.15
15. |-12,79 | 15. [0.00 | 15. |-4.76 | 15. |-3.64 | 15. |-7.27 | 15. |-5.26
16. |37.33 | 16. [33.33 | 16. |1.67 | 16. |1698 | 16. |31,37 | 16. |29,17
17. |-2330 | 17. [27.63 | 17. |-19.67 | 17. |-27.42 | 17. |-4925 | 17. |-25.81
18. |-5.06 | 18. [-11.34 | 18. |-8,16 | 18. |-46.67 | 18. |-22,06 | 18. |-63.77
19. [-4.00 | 19. [-15,12 | 19. |-4.44 | 19. [11,67 | 19. |-1,90 | 19. |-2,00
20. [-6,94 | 20. |-822 | 20. [0,00 | 20. [19.99 | 20. |1,91 | 20. |10,20
21, |-14.93 | 21. |-7.46 | 21. |-10,70 | 21. |-12,50 | 21. |-15,08 | 21. |-18,52
22, 22,81 | 22. [16,13 | 22. [0,00 | 22. [30,15 | 22. [15,57 | 22. |13.64
23. [-40,00 | 23. |-56.25 | 23. |-37.50 | 23. |-39,01 | 23. |-33,84 | 23. |-42,40
24. [-10,71 | 24. [0,00 | 24. [-5.00 | 24. |-18,99 | 24. [27.90 | 24. |6.94
25. [34.67 | 25. 6,35 | 25. [0,00 | 25. |23.91 | 25. |22.73 | 25. |-1,30
26. |-37.62 | 26. |-38.14 | 26. |-27.19 | 26. |-42,16 | 26. |-12.95 | 26. |-21,05
27. [3.07 | 27. [1.37 | 27. [12,05 | 27. |-16,07 | 27. |-19.99 | 27. 2833
28. (9344 | 28. |45.95 | 28. [59.14 | 28. [11422 | 28. |59.37 | 28. |46,10
29. [18.64 | 29. |-3426 | 29. [8,11 | 29. |-14,18 | 29. |-36,00 | 29. |-17.33
30. [1,61 | 30. |17.46 | 30. |30,77 | 30. [1,96 | 30. |-7.29 | 30. |3.23
X37 X38 X39 X40 X41 X42

1. |-1648 | 1. |3542 | 1. |2456 | 1. |-9,00 | 1. |-1236 | 1. |7.22
2. 1053 | 2. 6,15 2. 74,65 | 2. [62,00 | 2. |4423 | 2. [2885
3. (33,93 | 3. |18,84 | 3. |0,00 3. (1481 | 3. 31,11 | 3. |35.82
4. |-15.56 | 4. |2439 | 4. |645 4. 5269 | 4. |-1,69 | 4. |-1.10
5. 2632 | 5. |9.80 5. 6,06 | 5. |-13.80 | 5. [21034 | 5. |-2.39
6. |-12.50 | 6. |1.79 6. [-645 | 6. |-13,1T | 6. |-73.89 | 6. |0,00
70952 | 7. |-526 | 7. |-5.17 | 7. |58,50 | 7. |34.04 | 7. [7.97
8. |13,06 | 8 |-1944 | 8 |22.73 | 8. |-19.05 | 8. |-11,11 | 8. [9.49
9. (6,98 9. [5402 | 9. 1412 | 9. |30.88 | 9. |30.36 | 9. |21.47
10. [0,00 | 10. [448 | 10. |1,03 | 10. [899 | 10. |-5.48 | 10. |6,34
1. |-13.91 | 11. [10,00 | 11. |30,61 | 11. [36,08 | 11. |55.80 | I1. |13.42
12, |152,53 | 12. 10519 | 12. |61,72 | 12. |51,52 | 12. |65.12 | 12. |64.48
13. |42,00 | 13. [1646 | 13. |47.95 | 13. [17.50 | 13. |22.54 | 13. |30,29
14, |-1690 | 14. |-8,70 | 14. |-17,59 | 14. |-6,38 | 14. |-3,45 | 14. |-3,08
15. 16,78 | 15. [23.81 | 15. |-8.99 | 15. |18.18 | 15. 3,57 | 15. |4.75
16. |635 | 16. |-1.92 | 16. |19,75 | 16. |-5,77 | 16. |29,63 | 16. |10,60
17. |-29.85 | 17. |-13,73 | 17. |-1959 | 17. |-57,55 | 17. |-18,10 | 17. |-47.39
18. |-10,64 | 18. |-11,36 | 18. |-23,08 | 18. |-1538 | 18. |-11,63 | 18. |-13,55
19. 1505 | 19. [-8,97 | 19. |-3.33 | 19. |-13.64 | 19. 3,95 | 19. |2,40
20. [37.08 | 20. |-4225 | 20. |-8.62 | 20. |-5.26 | 20. |-41,77 | 20. |8,24
21, |-28,69 | 21. (8537 | 21. |-1321 | 21. |-19.44 | 21. |-20,87 | 21. |-14,12
22, |-4.60 | 22. [13,16 | 22. |-40,86 | 22. [50,00 | 22. |29,12 | 22. |15,17
23. [-48,19 | 23. |-47.67 | 23. |-39,72 | 23. |-41,38 | 23. |-23.40 | 23. |-28.57
24, |-1535 | 24. |[-1556 | 24. |4.86 | 24. |11,76 | 24 [11,11 | 24. |6,13
25. 1330 | 25. 1842 | 25. |-1,15 | 25. |24,56 | 25. |-6,00 | 25. |-1,45
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26. |-41.49 | 26. |-35,56 | 26. |-16,47 | 26. |-11,27 | 26. |-12,77 | 26. |0,00
27. 1-1091 | 27. 16,90 27. 19,84 27. 1-6,34 27. 10,00 27. (5,87
28. 179,59 | 28. |30.65 | 28. 51,29 | 28. |66,10 | 28. [43,29 | 28. |49,31
29. |-27.27 | 29. |-14,81 | 29. |-11,87 | 29. |-31,63 | 29. |-19,15 | 29. |-46,06
30. |28,13 30. |-1,45 30. (23,08 | 30. |-2,99 30. [1,05 30. |-3.,45
X43 X44 X45 X46 X47 X48
1. |4,76 1. [-10,34 | 1. |-7,04 1. 19,80 1. 10,00 1. 10,00
2. 139,39 2. 174,36 2. 13333 | 2. [56,52 2. |61,62 2. (37,37
3. 16,52 3. |-1,47 3. 14545 3. 10,00 3. 1-27,50 | 3. |14,71
4. 10,20 4. |-4.48 4. |19,64 4. |-2,78 4. 1-19.83 | 4. (17,95
5. 19,26 5. 1-3047 | 5. |-13,43 | 5. |-12,86 | 5. |13.98 5. 138,59
6. (7,14 6. [-16,85 | 6. |-3.45 6. [-19,67 | 6. |-27,36 | 6. [-30,20
7. 17,14 7. 1-2,70 7. 131,61 7. 12,04 7. 1-10,39 | 7. |20,79
8. |-5.33 8. |-16,67 | 8. [11.94 8. [-40,00 | 8. |-24.64 | 8. |-4,65
9. 12,68 9. 130,00 9. 116,00 9. (36,67 9. |13,46 9. |53,66
10. (3,75 10. (3,85 10. [-12,64 | 10. |-4,39 10. 3,39 10. 14,29
11. (2,41 11. |75,31 11. 168,42 11. |35,20 11. 86,89 11. 166,67
12. 64,71 12. 138,03 12. 140,63 12. 186,79 | 12. 103,51 | 12. 140,00
13. |24,29 13. |18,37 13. |13,89 13. 192,11 13. 176,72 13. |-1L,11
14. 1-20,69 | 14. |-7,76 14. |-18,05 | 14. |-35,62 | 14. |-21,95 | 14. 12,50
15. |-5.80 15. |-11,21 | 15. |-4,76 15. |23,40 15. 120,00 15. 12,78
16. 27,69 16. [11,58 16. (43,75 16. [10,34 16. [11,98 16. 39,19
17. |-9.69 17. |-18,87 | 17. |-2,17 17. |-14,06 | 17. |-8,84 17. |-18,45
18. -69,33 | 18. |-19,77 | 18. |-13,78 | 18. |-42,73 | 18. |3,06 18. |-17.86
19. |-8,70 19. |-11,59 | 19. |-7,22 19. |-14,29 | 19. |-3,96 19. |-1.45
20. |-1524 | 20. |6,56 20. 1,09 20. |-1,85 20. |-8,25 20. [-2,94
21. |-11.24 | 21. |-21,54 | 21. |-26,36 | 21. |-27,36 | 21. |-74,44 | 21. |-3.03
22. (18,99 | 22. |17.65 | 22. (2537 | 22. |16,88 | 22. [36,26 | 22. (35,94
23. 1-32,98 | 23. |-30,00 | 23. |-51,19 | 23. |-48,89 | 23. |-51,61 | 23. |-31,03
24. 136,51 24. (-2143 | 24. |-3841 | 24. |435 24. |13,33 | 24. |15,00
25. |-11,63 | 25. (24,24 | 25. 126,73 | 25. 6,25 25. 120,59 | 25. (7,25
26. (2,63 26. (-39,02 | 26. |-46,88 | 26. |-34,12 | 26. |-18,29 | 26. |-21.62
27. 1-6,41 27. |-17,60 | 27. 5,88 27. 125,00 | 27. 29,85 | 27. |-3.45
28. |24,66 | 28. |60.19 | 28. (44.44 | 28. |57,14 | 28. [67,82 | 28. |35,71
29. |-19,78 | 29. |-15,15 | 29. |-7.,69 29. |-28,79 | 29. |-12,33 | 29. |-31,58
30. (6,85 30. |1,79 30. |-3,13 30. 14,26 30. |7,81 30. |-1.92
X49 X50 X51 X52 X53 X54
1. |-1546 | 1. |-14,04 | 1. |20,00 1. 10,00 1. (3,92 1. |-5,33
2. (39,02 2. 197,96 2. |41,18 2. 71,13 2. 124,53 2. 166,20
3. 154,39 3. 19,94 3. 10,00 3. 1843 3. |15,15 3. 161,02
4. |5.68 4. (2143 4. 166,67 4. |19,44 4. 1-6,58 4. 17.89
5. |18,28 5. |-16,76 | 5. 16,25 5. |-8,84 5. [-1,80 5. 1-6,34
6. (2091 | 6. (3,57 6. (17,65 6. [-4,08 6. |-938 6. |[-14,90
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7. (18,97 7. 115,52 7. (47.33 7. (38,30 7. 12,31 7. |47.49
8. [-28,99 -20,90 25,00 -25,38 -7,86 11,87
9. (55,10 9. 128,30 9. (58,97 23,71 9. 31,70 43,92
10. (14.47 10. 8,82 10. |-46,45 | 10. |18,75 10. (22,21 10. |-4.20
11. 19,20 11. 12,16 11. 16,02 11. 17,54 11. 14091 11. (37,37
12. |97.88 12. |116,51 | 12. |44,89 12. 88,06 12. |55.91 12. 130,00
13. 53,19 13. 120,45 13. |-1,96 13. 1-6,35 13. 162,07 13. 127,69
14. |-15,28 | 14. |-7,55 14. |-4,00 14. |-10,17 | 14. |-20,21 | 14. |2.41
15. 1-6,56 15. |-1530 | 15. |-29,17 | 15. |-59.,43 | 15. 0,00 15. 10,00
16. (40,35 16. |1,19 16. 24,71 16. |-7.91 16. 26,67 16. |7,06
17.1-22,50 | 17. |-32,14 | 17. |-66,98 | 17. |-20,20 | 17. |-20,00 | 17. |-5,49
18. |-53.23 | 18. |-7,02 18. |-7.14 18. |-7.59 18. |-10,53 | 18. |-13.95
19. |-5,17 19. 1,89 19. |-6,15 19. |-8,22 19. 1,47 19. 14,85
20. (1,82 20. [-5,56 20. 10,00 20. |-4,48 20. |-11,59 | 20. |-4,71
21, |-19,64 | 21. |-15,69 | 21. |-13,11 | 21. |-15,63 | 21. |-19,67 | 21. |-25,93
22. 126,67 | 22. |37.21 22. 113,21 22. 127,78 | 22. |8,16 22. 131,67
23. |-34.21 | 23. |-30,51 | 23. |-36,67 | 23. |-27,54 | 23. |-22,64 | 23. |-29,11
24. 1-3333 | 24. 19,76 24. 142,11 24. 116,00 | 24. |-0,48 24. 1,78
25. 10,00 25. 18,89 25. 11,11 25. (3,45 25. |-1,96 25. 17,01
26. |-17,60 | 26. |-14,50 | 26. |6,67 26. |-27,50 | 26. |-11,99 | 26. |-35,08
27. |-3.88 27. 19,79 27. |-7,81 27. |-6,90 27. 10,00 27. 15,05
28. 28,79 | 28. |23.91 28. 145,76 | 28. |40,74 | 28. |53,41 28. [15,38
29. |-17.65 | 29. |-15,79 | 29. [1.62 29. |-11,40 | 29. |1,85 29. |-10,41
30. |-32,38 | 30. |-2,08 30. [-2,30 30. 0,99 30. |-5.45 30. (6,98
X55 X56 X57 X58 X59 X60
1. |-15,38 | 1. |30,95 1. 10,00 1. [-1404 | 1. [-12,82 | 1. (3,57
2. |4545 2. 63,64 2. 120,00 2. |51,02 2. |61,76 2. 156,90
3. (33,33 3. 130,56 3. [1L11 3. 16,76 3. 32,73 3. (16,48
4. 19,84 4. [-12,77 | 4. |5,00 4. (27,85 4. |-12,33 | 4. [15,09
5. 120,98 5. 17,32 5. |-20,63 | 5. |12,87 5. 119,77 5. |-13,11
6. |-16,99 | 6. 0,00 6. |-2,00 6. |-26,32 | 6. |-24,14 | 6. |5,66
7. (5,10 7. 1545 7. (14,29 7. (17,86 7. |-3,01 7. [26,79
8. 16,06 8. 13,45 8. |-33,18 | 8. |-26,57 | 8. [54,70 8. 10,00
9. (12,64 9. 146,67 9. (37,52 9. 129,30 9. (11,12 9. 1-16,90
10. (8,18 10. |7,95 10. |-7,07 10. [-6,70 10. [16,35 10. 8,47
11. |28,26 11. |45,26 11. 30,41 11. |85,75 11. |51.55 11. |14,06
12, [111,30 | 12. |48.55 12, (112,51 | 12. |110,31 | 12. 67,68 12. 167,12
13. |-32,76 | 13. |29,27 13. 112,96 13. |18,18 13. 133,28 13. |-6.,56
14. |-1691 | 14. |-1321 | 14. |-24,58 | 14. |-7,68 14. |-2,17 14. |-21,05
15. 19,88 15. (10,87 15. 2,16 15. 18,06 15. 13,33 15. |-21,11
16. (14,60 16. |19,61 16. 33,33 16. 132,34 16. |6,45 16. |18,31
17.1-24,50 | 17. |-29,51 | 17. |-23,33 | 17. |-8,44 17. |-18,18 | 17. |-21.43
18. |-14,27 | 18. |-10,70 | 18. |-20,86 | 18. |4,36 18. |-12,35 | 18. |-1,52
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19. (0,00 19. |-12,50 | 19. |2,19 19. |-9,30 19. |11,26 19. 10,00
20. 16,04 20. |-2,38 20. |-5,39 20. |-7,69 20. |-3,80 20. 9,23
21. |-11.43 | 21. |-7,32 21. |-12,50 | 21. |-22,22 | 21. |-21,04 | 21. |-8.47
22. 122,58 | 22. |50.76 | 22. (28,57 | 22. |46,42 | 22. 26,67 | 22. |14,81
23, |-35,52 | 23. |-37,67 | 23. |-43,44 | 23. |-41,46 | 23. |-21,06 | 23. |-23,39
24. (2,05 24. |-7537 | 24. |3,56 24. |-25,84 | 24. |-9,99 24. |5,26
25. 17,98 25. -34,85 | 25. |3.44 25. 123,59 | 25. |-24,06 | 25. 12,00
26. |-23.14 | 26. |-21,86 | 26. |-1331 | 26. |-22,73 | 26. [-9,75 26. |-1,79
27. 13,63 27. 1-19,04 | 27. |19,23 | 27. |36,45 | 27. |13,50 | 27. |-4,55
28. (30,22 | 28. |54.41 28. (38,70 | 28. |76,71 28. 140,47 | 28. 42,86
29. |-24,10 | 29. |-16,19 | 29. |-4593 | 29. |-4,38 29. |-22,87 | 29. |-24,00
30. (2,35 30. 110,23 30. |-9.89 30. 12,04 30. 8,79 30. |12,28
Xo61 X62 X63

1. |-5.45 1. |-2,38 1. (6,85

2. |48,08 2. 156,10 2. (58,97

3. 18,18 3. 19,38 3. 11,29

4. 15,49 4. |-7,14 4. 136,23

5. 13,13 5. 1-3,08 5. 12,34

6. [-1935 | 6. |-17.46 | 6. (19,61

7. 125,33 7. (11,54 7. 14,75

8. |-12,77 | 8. |-8,62 8. |-17,14

9. 130,00 9. 15,66 9. 18,62

10. (6,15 10. |5,36 10. |11,11

11. 18,84 11. 13,56 11. 135,71

12. 112,92 | 12. |73,58 12. 176,32

13. 11,70 13. (17,07 13. |-4,48

14. 20,00 | 14. |-14,17 | 14. |6.,25

15. |-68.45 | 15. 6,80 15. |-7.35

16. 22,64 16. 18,18 16. |23.81

17. |-24,62 | 17. |-23,08 | 17. |-61,03

18. |-6,11 18. |-15,00 | 18. |-9,21

19. (0,00 19. |3,53 19. |-1.29

20. |-8,70 20. |-3,68 20. |-17,90

21. |-16,19 | 21. |-6,98 21. |-12,72

22. 150,58 | 22. |27,50 | 22. |22,94

23. |-30.20 | 23. |-38,24 | 23. [-38,98

24. 15,96 24. |-7.94 24. |-4,17

25. |-11,22 | 25. 10,00 25. 142,04

26. |-4,60 26. |-31,03 | 26. |-36,73

27. 2,41 27. 1-0,38 27. |-4,85

28. |41,16 | 28. |29,13 | 28. (79,63

29. 1-25,00 | 29. |-12,76 | 29. |-35,82

30. |5,56 30. |5,62 30. |14,71
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Ek —2: Modelde Kullanilan Hisse Senetlerinin Aylik Ortalama
Getiri Oranlari

Karar Degiskenleri ((}):ttiall'lia(% Karar Degiskenleri Ortala(% (Eii
Adana ¢imento (A) X1 5.75 Goltas X33 6.19
Akbank X2 5.25 Hirriyet X34 7.16
Akgansa X3 5.01 Is Bankas1 —C X35 7.30
Aksa X4 8.03 Izmir Demir Celik X36 6.79
Aksigorta X5 6.33 Kardemir —-D X37 5.03
Alarko Holding X6 10.10  |Kav. Dan. Paz. Tic. X38 7.94
Alcatel Teletas X7 9.01 Kipa X39 4.17
Anadolu Cam X8 4.69 Kog¢ Holding X40 7.71
Anadolu Isuzu X9 8.04 Kordsa Sabanci X41 11.55
Argelik X10 6.45 Mardin Cimento X42 5.56
Aselsan X11 6.27 Migros X43 247
Aygaz X12 4.88 Milliyet X44 2.17
Bagfas X13 4,52 Milpa X45 9.07
Beko Elektronik X14 3.12 Net Holding X46 7.32
Bossa X15 4.77 Net Turizm X47 8.70
Cars1 X16 341 Netas Telekom X48 12.43
Cemtas X17 8.75 Otokar X49 4.57
Cimsa X18 8.66 Petkim X50 6.99
Deva Holding X19 4.93 Petrol Ofisi X51 8.58
Digbank X20 242 Sabanci Holding X52 4.09
Dogan Holding X21 721 Sarkuysan X53 6.67
Dogan Yayin Holding X22 8.83 Sasa X54 9.01
Doktag X23 2.26 Sigse Cam X55 5.51
Eczacibasi lag X24 6.33 Tansas X56 571
Eczacibast Yatirim X25 6.69 Tat Konserve X57 3.61
Efes Holding X26 4.71 Tofas Oto Fabrikas1 X58 12.55
Enka holding X27 6.04 Trakya Cam X59 8.73
Eregli Demir Celik X28 9.32 Tipras X60 4.89
Finansbank X29 6.50 T.H.Y. X61 4.97
Ford-Otosan X30 12.76  |Uzel Makine X62 3.04
Garanti Bankast X31 8.60 Yapi1 Kredi Bankas1 X63 7.16
Global Menkul Degerler X32 10.85
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