YAZAR ADI-SOYADI: Sahin BULUT

BASLIK: TURKIYE’DE SECILMiS MAKROEKONOMIiK DEGISKENLER
ILE ISTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASI (IMKB) ARASINDAKI
ILISKI
OZET

Bu calismada, 1992:01-2012:06 donemi aylik verilerle, Tiirkiye ekonomisi
icin secilmis makroekonomik degiskenler; Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
Ulusal-100 Endeksi, Sanayi Uretimi Endeksi, Enflasyon, Faiz Oram, Doviz Kuru,
Thracat, Petrol Fiyatlar1 ve Altin Fiyatlaridir. Segilmis makroekonomik degiskenlerin
hisse senedi fiyatlarina etkisi, ekonometrik olarak yapisal kirilmalar1 dikkate alan;
Zivot-Andrews, Lee-Strazicich ve Carrion-i-Silvestre, birim kok testleri ve Gregory-
Hansen ve Maki esbiitiinlesme testleri ile arastirilmistir. Katsayilar, dinamik en
kiiglik kareler yontemiyle belirlenmistir. Son olarak, degiskenler arasindaki Granger

nedensellik iliskisi Toda-Yamamoto yaklasimiyla arastirilmistir.

Calismanin sonucunda elde edilen ampirik bulgular sirasiyla su sekildedir: ilk
olarak serilerin birim kok icerdigi ve esbiitiinlesik olduklar1 goriilmiistiir. Hisse
senedi fiyatlari ile sanayi tiretimi, enflasyon, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki
iliskinin pozitif, faiz orani, ihracat ve altin fiyatlar ile arasindaki iligkinin negatif
oldugu tespit edilmistir. Ayrica 2001 krizinin Tiirkiye ekonomisine etkisinin negatif
ve anlamli oldugu elde edilmistir. Son olarak, hisse senedi fiyatlarinin déviz kuru ve
ithracat ile ¢ift yonlii, hisse senedi fiyatlarindan enflasyon ve petrol fiyatlarina dogru
tek yonlii ve sanayi liretimi ile faiz oranindan hisse senedi fiyatlarina dogru tek yonli

nedensellik oldugu goriilmiistiir.

Etkin piyasa hipotezi hisse senedi fiyatlarinin etkin bir piyasada tahmin
edilemeyecegini savunmaktadir. Arbitraj fiyatlama Modeli de hisse senedi
fiyatlarinin tahmin edilebilmesi i¢in bu piyasay: etkileyen faktorleri aragtirmaktadir.
Bu calismanin sonuglarina gore, Tiirkiye’deki yatirimcilar, ¢alismadaki
makroekonomik degiskenleri takip ederek hisse senedi fiyatlar1 hakkinda yeterince

bilgi sahibi olabileceklerdir.
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