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Oz

Finansal piyasalarda islem yapan yatirimcilarin her ne kadar rasyonel
olduklar1 varsayilsa da her zaman bu kosulun gecerli olmadig1 davranigsal
finans teorisinde yer alan anomalilerle agiklanmaya calisilmaktadir. Finansal
piyasa anomalilerinden biri olan hava durumu anomalisi de, hava kosullari-
nin bireylerin psikolojisi lizerinde ve dolayisi ile yatirim kararlarinda etkili
oldugunu o6ne siirmektedir. Calismada davranigsal finans teorisinde yer alan
‘hava durumu anomalisi’ nin test edilmesi amaciyla 6 iilkeye (Tiirkiye, italya,
Amerika Birlesik Devletleri, Kanada, Cin, Rusya) ait hava durumu ve tlkele-
rin ana borsa endeksleriyle (Bist100, FTSE MIB, Dow Jones Industrial Ave-
rage, S&P_TSX, Shanghai Composite, MOEX Russia) panel veri analizi ya-
pilmistir. Calismaya 04.01.2010 ile 31.07.2019 tarih araliginda giinliik veriler
dahil edilmistir. Oncelikle panel birim kok testleriyle serilerin duraganliklari
arastirilmig, sonrasinda ise panel esbiitiinlesme testleri uygulanmistir. Johan-
sen esbiitiinlesme testi sonucunda sadece Rusya ve Kanada i¢in esbiitiinlesme
iligkisi bulunmustur.
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Weather Anomaly: Panel Data Analysis
Abstract

Although it is assumed that investors who are traded in financial markets
are rational, it is tried to be explained by anomalies in behavioral finance
theory that this condition does not always obtained. Weather anomaly, which
is one of the financial market anomalies, suggests that weather conditions have
an effect on the psychology of individuals and thus on investment decisions.
In this study, panel data analysis was carried out by using the weather data
of 6 countries (Turkey, Italy, the United States, Canada, China, Russia) and
the main stock indexes (Bist100, FTSE MIB, Dow Jones Industrial Average,
S&P_TSX, Shanghai Composite, MOEX Russia) of the countries in order to
test the weather anomaly located in the behavioral finance theory. Daily data
were included in the study between 04.01.2010 and 31.07.2019. First of all,
the stability of the series was investigated with panel unit root tests and then
panel co-integration tests were applied. As a result of Johansen cointegration
test, cointegration relationship was found only for Russia and Canada.

Keywords: Weather anomaly, panel data, co-integration.

JEL Classification: G12, G15, C23

1. Giris

Psikoloji biliminde insanlarin psikolojik durumlari ile hava durumu
arasinda bir iliski oldugu cesitli calismalarda ortaya konmustur. Bu calisma-
lara gore hava giinesli ise insanlar daha iyimser ve mutlu, hava yagmurlu ve
kapali ise daha kotiimser ve mutsuz olabilirler. Bu iliski davranigsal finansta
yatirimcilarin getirileri ile islem yapilan giinlerdeki hava durumu arasinda bir
iligki olup olmadig1 sorusunu ortaya ¢ikarmistir. Bu soruya yanit arayan ilk
calismada Saunder (1997) New York Borsasi’nda islem goren hisse fiyatlar
ile hava durumu arasindaki iligkiyi test etmistir. Calismanin sonucuna gore
hisse fiyatlar1 ile hava durumu arasinda pozitif bir iliski vardir. Buna kar-
sin Trombley (1997) calismasinda yine New York Borsasi’nda islem goren
hisse fiyatlar1 ile hava durumu arasindaki iligkiyi test etmistir. Bu ¢aligma-
da ise herhangi bir anlaml iliskiye rastlanmamistir. Tablo 1’de hava durumu
ve borsa getirileri arasindaki iligkiyi 6l¢cen ampirik caligmalarin listesine yer
verilmigtir. Gortldiigl iizere, ¢alismalarin bazilarinda iligki var, bazilarinda
yok cikmistir. Bu nedenle literatiirde belirli bir sonuca ulasildigini sdylemek
mimkiin degildir.
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Tablo 1. Hava Durumu ve Borsa Getirileri Arasindaki Iliskiyi Olcen
Ampirik Calismalar
Yazar(lar) Kapsam Yontem Sonuglar
Hirshleifer ve Shumway (2004) | Sabah giinesinin borsa yatirimlar ile iliskisi &e(;ggzls yon ve Logit Iliski var
New York’ta hava kosullarinin hisse fiyatlar: e
Saunders (1993) tizerindeki etkisi Regresyon iliski var
. irlanda’da hisse fiyatlar1 ile hava durumu s
Dowling ve Lucey (2005) arasindaki iliski Regresyon iliski var
Lo Hisse piyasasinin dalgalanmast ile hava duru- e
Symeonidis vd. (2009) mu arasindaki iliski Regresyon iliski var
Cao ve Wei (2005) Hava durumunun hisse piyasasini etkileyip Reeresyvon liski var
etkilemedigini test etme gresy $
Chang vd. (2006) 111':15}]/(\1/:111 da hava durumu ile borsa arasindaki GIR-GARCH iliski var
Gunasekara ve Jayasinghe Hava durumunun hisse piyasasini etkileyip S
(2019) etkilemedigini test etme VAR - Vector iliski var
Sariannidis vd. (2015) Haya durqr_nypun hisse piyasasint etkileyip Autogressive model iliski var
etkilemedigini test etme
New York’ta hava durumu ile borsa arasin- S
Trombley (1997) daki iliskisi Regresyon Miski yok
Cullen (2003) Ne\y York ta haya kosullarinin piyasa hacmi | Korelasyon ve reg- fliski yok
tizerindeki etkisi resyon
Kim (2016) ﬁlllss]::: getirileri ile hava durumu arasindaki Regresyon iliski yok
Pardo ve Valor (2003) f]sll;]?s};a da hava durumu ile borsa arasindaki Regresyon iliski yok
Hava durumu ile yatirimcinin islemleri ara- o
Goetzmann ve Zhu (2003) sindaki iliski Regresyon iliski yok
Hava durumunun hisse piyasasini etkileyip e
Wang vd. (2018) etkilemedigini test etme Regresyon iliski yok
Hong-Kong’ta hisse getirileri ile hava durumu s
Kang vd. arasindaki iliski Regresyon iliski yok
Tufan ve Hamarat (2004) IMKB Aloo endeksinde hava durumunun Unit Root Test. iliski yok
etkisini arastirmak
ABD, Isveg, Ingiltere, Almanya, Kanada, Kuzeydeki
Yeni Zelanda, Japonya, Avustralya ve Gliney | Korelasyon ve reg- iilkelerde
Kamstra (2003) Afrika tilkelerinin hava durumu ile hisse resyon etki daha
piyasalart iliskisi yiiksek
Loughran (2003) Bu!uFlu havalarin sirket getirileri tizerindeki Regresyon ve Logit Sunurls etki
etkisi Model
Tiirkiye, Fransa, Belgika ve Yunanistan’da Bootstrap nedensellik
Zeren ve Gumiis (2015) giinliik sicakliklarin borsaya olan etkisini testi P Sinirh Etki
arastirmak

2. Metodoloji ve Veriler

Calismada davranigsal finans teorisinde yer alan “hava durumu
anomalisi’nin test edilmesi amaciyla, 6 iilkede borsalarin bulundugu sehirle-
re (Tﬁrkiye—istanbul, 1talya—Milan0, Amerika Birlesik Devletleri-New York,
Kanada-Toronto, Cin-Sangay, Rusya-Moskova) ait hava durumu ve iilkelerin
ana borsa endeksleriyle (Bist100, FTSE MIB, Dow Jones Industrial Average,
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S&P_TSX, Shanghai Composite, MOEX Russia) panel veri analizi yapilmig-
tir. Verilerle ilgili detayl bilgi Ek.1°de verilmistir. Caligmaya 04.01.2010 ile
31.07.2019 tarih araliginda giinliik veriler dahil edilmigtir. Borsa endekslerine
ait veriler investing web sayfasindan temin edilmis ve giinliik verilerle ¢aligil-
mistir. Eksik veri olusmamasi adina 6 iilke borsalarinin, ayni anda agik oldugu
giinler calismaya dahil edilmistir. Hava durumu verilerinde negatif degerlerin
yer almasindan dolay1 logaritma alinmamus, orijinal serilerle ¢aligmaya de-
vam edilmistir.

2.1. Panel Birim Kok Testleri

Panel esbiitiinlesme testlerinin 6n kosulu olan panel birim kok testle-
ri olarak Lin ve digerleri(LLC), Im ve digerleri(IPS), testleri,degiskenlerine
sabit terim, trend ve sabit terimli olarak uygulanmistir. LLC birim kok testi
diizey halinde, “birim kok vardir” sifir hipotezini tagimaktadir. Tablo 2’de
ilk siitunda yer alan LLC testi diizey halinde reddedilememistir. Tablo 2’nin
yine ilk siitununda bulunan LLC testi, 1. farkin alinmis oldugu kosulda yapil-
maktadir ve “birim kok vardir” sifir hipotezini reddederek, her iki degiskenin,
sabit terimli, trendli ve sabit terimli durumlarinda birim kok tagidigini goster-
mektedir.

Bir diger birim kok testi olan IPS testi de, LLC testi gibi “birim kok
vardir” sifir hipotezini tasimaktadir. IPS testi, LLC testi gibi birim kokiin
varligimi gosterecek sekilde sonug vermistir. Modelde bulunan degiskenlerin
duragan olup olmadiklar1 panel birim kok testleri ile test edilmistir. Test so-
nuglar1 Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2. Serilerin Diizey Degerlerine Ait Birim Kok Test Sonuclar:

endeks, havadurumu,
Sabit | Sabit ve Trend Sabit | Sabit ve Trend
Metot Test Istatistigi Test Istatistigi
Prob. Prob.
. 1.22730 0.90155 1.19837 1.65068
Levin, Lin & Chu
[0.8901] [0.1836] [0.8846] [0.9506]
Breitune t-stat -2.51397 -2.15442
rettung tsta [0.0060] [0.0156]
Im, Pesaran and Shin 0.47086 2.23641 6.05169 4.73892
W-stat [0.6811] [0.0127] [0.0750] [0.6282]
11.0323 22.6841 66.9407 46.8911
ADF - Fisher Chi-
ISher HAESqUAre 716 5262) [0.0305] [0.0000] [0.0000]
. . 11.0351 21.6687 216.956 190.973
PP - Fisher Chi-square
[0.5259] [0.0414] [0.0000] [0.0000]

*Parantez i¢indeki sonuglar olasilik degerlerini ifade etmektedir.
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Endeks serisine ait birim kok sonuglarina bakildiginda, sabitli modelde
birim kdk oldugu HO hipotezi Levin, Lin ve Chu (LLC), Im, Pesaran ve Shin
(IPS) H,, Fischer-ADF ve Fischer-PP testlerine gore %5 anlamlilik diizeyinde
reddedilememis ve serilerin diizey degerlerinde duragan olmadiklari belirlen-
mistir. Sabit ve trendli modelde ise yalnizca Breitung test sonucuna gore hi-
potezi reddedilerek, serinin duragan oldugu sonucu ¢ikmistir.

Hava durumu serisine ait sonuglara bakildiginda hem sabitli hem de
sabit ve trendli model icin Fischer-ADF ve Fischer-PP test sonuglarina gore
hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmis ve serilerin diizey degerlerinde
duragan olduklar1 belirlenmistir.

Serilerin birim kok test sonuglarinin ¢eligkili olmasi ve ortak bir ka-
rara varilamamasi nedeniyle, serilerin ilk farklar1 alinarak birim kok testleri
yeniden uygulanmistir. Serilere esbiitiinlesme testi uygulayabilmek i¢in, ayni
mertebeden duragan olduklarinin gosterilmesi gerekmektedir. Serilerin esbii-
tiinlesik oldugunun tespit edilmesi halinde, serilerin diizey degerleriyle calis-
maya devam edilmesi miimkiin olacaktir. Tablo 3’te serilerin ilk farklarina ait
panel birim kok sinama sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 3. Fark Serilerine Ait Birim Kok Test Sonuclar:

endeks, havadurumu,
Sabit Sabit ve Trend | Sabit ve Trend | Sabit ve Trend
Test Istatistigi Test Istatistigi
Metot
Prob. Prob.

158.707 224,511 544.132 770.797
Levin, Lin & Chu

[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

-679.533 -465.168
Breitung t-stat
[0.0000] [0.0000]

134.581 147.280 678.800 731.119
Im, Pesaran and Shin W-stat

[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

110.524 1580,34 1280,22 1580,34
ADF - Fisher Chi-square

[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

110.524 1580,34 110.524 647.593
PP - Fisher Chi-square

[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]

Tablo 3’te yer alan tiim test sonuglarina bakildiginda hem {ilkelere ait
borsa verisinin, hem de hava durumu verisinin birinci mertebeden duragan
olduklar1 goriilmektedir. Her iki seri de I[1] oldugundan, serilerin diizey de-
gerleriyle esbiitiinlesme analizi yapmak miimkiindiir.
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2.2. Esbiitiinlesme Testi

Degiskenlerin duraganligini test etmek amaciyla panel birim kok testle-
ri uygulanmis ve tiim degiskenlerin 1.mertebeden duragan olmalar1 sebebiyle
esbiitiinlesme testi yapilmistir. Egbiitiinlesmeyi test etmek amaciyla panel ve-
riler i¢in kullanilan Pedroni, Kao ve Fisher Johansen testleri uygulanmistir.

Pedroni, panel verili modellerdeki esbiitiinlesmeyi test etmek amaciyla,
7 test belirlemistir. Testlerin tamaminda yer alan istatistikler, “esbiitiinlesme
yoktur” sifir hipotezine sahiptir. Pedroni (1999) esbiitiinlesme testi, yatay ke-
sit bagimlilig1 olmadig1 varsayimi altinda 7 farkli test ile panel verilerinin
esbiitiinlesik olup olmadiginin sinanmasinda kullanilir. Bu 7 farkli testin 4
tanesi gruplar i¢i tahmincisini 3 tanesi ise gruplar arasi tahmincisini kullana-
rak tahminlemede bulunur. Pedroni testini uygulamak icin asagidaki model
tahmin edilecektir.

endeks;; = @; + Bihavadurumu;; + &;

)

Modelde ¢=1...T zaman periyodunu, i=1...N panel ilkelerini goster-
mektedir. Calismada kullanilacak diger esbiitiinlesme testi ise Kao esbiitiinles-
me testidir. Kao (1999) tarafndan gelistirilen esbiitiinlesme testi, DF (Dickey
Fuller) ve ADF (Genellestirilmis Dickey Fuller) testlerini temel almaktadir.
ADF test istatistiginin anlamli olmas1 durumunda A hipotezi reddedilmekte

ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna varilmaktadir
(Baltagi, ve dig., 2000: 13).

Tablo 4. Panel Esbiitiinlesme Test Sonuclar:

Pedroni Panel Egbiitiinlesme Testi Sonucu

(Within-Dimension)

t-istatistigi Olasilik Aglrl{kla’fdl?’f{mls Olasilik

t-istatistigi

Panel v-Statistic 0,0610182 0,2709 -0,611671 0,7296
Panel rho-Statistic 0,374355 0,6459 1,718206 0,9571
Panel PP-Statistic 0,418049 0,662 2,358678 0,9908
Panel ADF-Statistic 0,377857 0,6472 2,106728 0,9824
(between-dimension)

t-istatistigi Olasilik
Grouprho-Statistic 1,48398 0,9311
Group PP-Statistic 2,265316 0,9883
Group ADF-Statistic 1,971906 0,9757

Kao Panel Esbiitiinlesme Testi Sonucu

t-istatistigi Olasilik

ADF -0,858053 0,1954
Residualvariance 212097,7
HAC variance 205218,5
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Pedroni Esbiitiinlesme test sonuglarina gore hipotezi (seriler arasinda
esbiitiinlesme yoktur) kabul edilmistir. Test sonuglarinin tamamina ait ista-
tistik degerleri %5 seviyesinde istatistiksel olarak anlamidir ve esbiitiinles-
menin olmadigini géstermektedir. Genel olarak degerlendirildiginde bu yedi
test sonucuna gore Pedroni Esbiitiinlesme testi sonuglarinin seriler arasinda
uzun dénemli bir iliski olmadigimi sdylemek miimkiindiir. Kao esbiitiinles-
me testine gore de hipotezi (seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur) olasilik
degerinin 0.05’ten biiyiik olmasi nedeniyle kabul edilmistir. Dolayisiyla Kao
Esbiitiinlesme test sonucuna gore de uzun dénemde iilke borsa endeksleri ile
hava durumu arasinda birlikte hareketin s6z konusu olmadig1 sonucuna ula-
stlmaktadir.

Tablo 5. Johansen Esbiitiinlesme Test Sonuclari

Hipotezler Iz Test Ist. Olasilik Max.Olabilirlik Olasilik
0 27.22 0.0072 24.85 0.0155
1 15.16 0.2331 15.16 0.2331
Bireysel Sonuglar
Yatay Kesit Iz Test Ist. Olasilik Max.Olabilirlik Olasilik
H, Hipotezi: Esbiitiinlesme yoktur
TR 14.4574 0.2591 11.0325 0.2494
T 18.4489 0.0871 10.8782 0.2610
RU 20.0597 0.0533 18.6455 0.0180
ABD 15.7794 0.1850 12.1176 0.1792
CA4 18.5669 0.0841 15.7144 0.0533
CN 19.3845 0.0657 9.7446 0.3582
H, Hipotezi: En az 1 Esbiitiinlesme vardir
TR 3.4248 0.5045 3.4248 0.5045
IT 7.5706 0.0994 7.5706 0.0994
RU 1.4142 0.8885 1.4142 0.8885
ABD 3.6617 0.4648 3.6617 0.4648
CA 2.8526 0.6086 2.8526 0.6086
CN 9.6399 0.0406 9.6399 0.0406

Tablo 5°te yer alan Johansen Esbiitiinlesme test sonucuna bakildiginda,
‘esbiitiinlesme yoktur’ sifir hipotezi’ne ait olasilik degeri 0,05’ten kiigiik oldu-
gundan hipotezi reddedilmektedir. En az 1 egbiitiinlesme denklemi oldugunu
ifade eden 2. Hipoteze ait olasilik degeri ise kabul edilmektedir. Ulkelere ait
bireysel esbiitiinlesme sonuglar1 tablonun devaminda verilmistir. Sonuglara
bakildiginda esbiitiinlesme iligkine sahip iilkelerin, Kanada ve Rusya oldugu
goriilmektedir.
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2.3. Hata Giderme Modeli

Seriler arasinda uzun doénemli bir iliskinin varlig1 ispatlandiktan son-
ra, uzun donemde iligkili olan degiskenlerin kisa donemdeki hareketlerinin
gosterilmesi gerekmektedir. VAR modelinin kisa donem analizi, vektor hata
diizeltme mekanizmasi ile yapilmaktadir. Degiskenler arasinda es biitiinlesme
iligkisi ortaya konulduktan sonra hava durumunun borsa endeksleri lizerinde-
ki etkileri analiz etmek amaciyla hata diizeltme modeli (VECM) ile tahmin
edilmistir. Panel hata diizeltme modeline ait sonu¢ Tablo 6’da yer almaktadir.

Tablo 6. Hata Giderme Model Sonucu

Bagimli Deg. Bagimsiz Deg
index hava durumu
1.000000 0.000307
(1.108490)
[0.2677]**

*AIC kriterlerine gore 8 gecikmeli model kullanilmustir.
**QOlasilik degeri

Hata giderme katsayisina ait olasilik degerinin 0.05’ten bilyiik olmasi
nedeniyle, degiskenler arasindaki uzun dénem iliski bulunmadigi s6ylenebi-
lir. Degiskenlerin uzun donem denge iliskisi bulunmamasi sebebiyle Wald
testi uygulanarak, degiskenlerde kisa donem iligkisi bulunup bulunmadigi test
edilmistir.

2.4. Wald Testi

Kisa siireli nedensellik iliskisini Wald testi kullanilarak analiz etmek
miimkiindiir. Wald testi, kisitsiz regresyona dayali bir test istatistigi hesaplar.
Wald istatistigi, sifir hipotezi altindaki kisitlamalar1 karsilamak igin kisitsiz
tahminlerin ne kadar yakin oldugunu odlger. Eger kisitlamalar dogruysa, bu
durumda kisitsiz tahminler kisitlamalar1 karsilamak igin yaklasmalidir (Ba-
numathy ve Azhagaiah, 2014:250). Wald testi ile hata giderme modelinde
yer alan, bagimli degiskenin agiklayici degisken olarak yer aldig1 8 gecikmeli
degerinin sifira esitligi test edilmistir. Tablo 7°de Wald testine ait sonuglar yer
almaktadir.
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Tablo 7. Wald Testi Sonucu

Test istatistigi Deger df Olasilik
Ki-kare 70.49509 7 0.0000

Wald test sonucuna bakildiginda olasilik degerinin 0.05’ten kiiciik ol-
dugu goriilmektedir. Borsa endeksi ile hava durumu arasinda kisa donem den-
ge iligkisi oldugunu séylemek miimkiindiir.

3. Sonu¢

Calismada secilen 6 iilke (Tiirkiye, italya, Amerika Birlesik Devletleri,
Kanada, Cin Rusya) verisi kullanilarak hava durumu ile iilke borsa endeksleri
arasindaki kisa ve uzun dénem denge iliskisi incelenmistir. Serilerde nega-
tif degerler bulunmasi sebebiyle, orijinal serilerle ¢alisilmis, logaritma alin-
mamistir. Oncelikle serilerin diizey degerlerinin duraganhiginin arastirilmasi
amaciyla panel birim kok testleri uygulanmis ve testlerde ¢eliskili sonuglar
elde edilmistir. Bu nedenle serilerin ilk farklar1 alinmis ve birinci mertebeden
duragan olduklar goriilmiistiir. Ulke borsa endeksleri () ve hava durumu de-
giskenleri I(1) seviyesinde duragan olduklar1 i¢in ikinci asama olan esbiitiin-
lesme testine gecilmistir.

Seriler arasindaki uzun donemli iligkinin smnanmasi amaciyla Pedro-
ni, Kao ve Fisher Johansen panel es biitiinlesme testleri uygulanmig, Pedroni
ve Kao test sonuclarina gore iilke borsa endeksleri ile hava durumu arasinda
uzun donemde esbiitiinlesme iliskisi olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Fisher
Johansen panel es biitiinlesme sonuglarina gore, tilke borsa endeksleri ile hava
durumu arasinda uzun doénem iliski olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Yine Fis-
her Johansen analizinin verdigi bireysel es biitiinlesme sonuglarinda, Rusya
ve Kanada i¢in uzun donem denge iligkisinin oldugu goriilmiistiir. Kullanilan
testlerle kesin bir sonuca ulagilamamis olmasi nedeniyle Panel Hata Giderme
Modeli (VECM) tahmin edilerek, uzun donem denge iligkisi tekrar test edil-
mistir. VECM modelinde de degiskenler arasinda uzun dénem denge iligkisi
bulunmadig1 sonucuna ulagilmistir. Borsa endeksinin hava durumu ile arasin-
da kisa donemli bir iliskiye sahip olabilecegi diisliniildiiglinden, kisa dénem
iligkisi Wald testi ile sinanmistir. Wald testi sonucuna gore ise, hava durumu-
nun bagimh degisken olan borsa endeksi {izerinde kisa donemde bir etkiye
sahip oldugu sonucuna ulasilmistir. Dolayisi ile segilen iilkelerin temel borsa
endeksleri ile hava durumu arasinda kisa dénemde bir iligki oldugunu ve bir-
likte hareket ettigini ancak bu etkinin uzun vadeli devam etmedigini soylemek
mimkiindr.
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Ekler
EKk. 1. Veri Tanmimlan

BIST100 Endeksi: Borsa istanbul Pay Piyasasi i¢in temel endeks olarak kul-
lanilmaktadir. Yildiz Pazar ve Ana Pazar’da islem goren sirketlerle, Kolektif Yatirim
Uriinleri ve Yapilandirilmis Uriinler Pazari’nda islem goren gayrimenkul yatirim or-
takliklar1 ve girisim sermayesi yatirim ortakliklar: arasindan secilen 100 paydan olus-
makta olup, BIST 30 ve BIST 50 endekslerine dahil paylar1 da kapsar.

MOEX Russia: MOEX Rusya Endeksi (Aralik 2017’ye kadar MICEX En-
deksi olarak bilinir), Moskova Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 10 ana
ekonomi sektoriinden en bilyiik ve en likit 50 Rus sirketinin performansini izleyen
biiyiik bir borsa endeksidir.

FTSE MIB: 40 Italyan hisse senedinin performansini élger ve italyan borsa-
siin genig sektor agirliklarini yansitmayi amaglar. Endeks, Borsa Italiana (BIt) ana
hisse senedi piyasasinda islem gdren hisse senetlerinden tiiretilmistir.

Dow Jones Industrial Average: Dow30 olarak da bilinen DJIA, New York
Menkul Kiymetler Borsast ve NASDAQ’da islem goéren 30 biiyiik, halka acik blue-
chip sirketini kapsayan bir borsa endeksidir.

S&P TSX: Yaklasik 250 sirketin dahil oldugu Toronto Menkul Kiymetler
Borsasi’ndaki toplam piyasa kapitalizasyonunun yaklasik %70’ini temsil eden Kana-
da gosterge endeksidir.

Shanghai Composite: SSE Endeksi olarak da bilinen SSE Bilesik Endeksi,
Sanghay Menkul Kiymetler Borsasi’nda iglem goren tiim hisse senetlerini (A hisseleri
ve B hisseleri) i¢eren bir borsa endeksidir.
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