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Oz

Calismada Makro Ekonomik faktorlerden tiiketici fiyat endeksi, déviz kuru (USD), petrol fiyat: (Brent), altin-ons, sanayi {iretim
endeksi ile BIST Bankalar endeksi arasindaki iliski incelenmistir. Bu amagla calismada, Ocak 2003-Aralik 2020 dénemleri
aras1 veriler toplanarak korelasyon ve regresyon analizleri kullamlarak arastirilmigtir. Sonug olarak; BIST Bankalar Endeksi
ile mevduat faiz orani, doviz kuru, altin-ons, sanayi {iretim endeksi arasinda istatiksel olarak anlaml bir iligki oldugu tespit
edildi. BIST Bankalar endeksi ile doviz kuru ve altm-ons arasinda negatif yonde, petrol fiyat: (Brent) arasinda ise pozitif yénde
bir iliski tespit edilmistir.
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JEL Simiflamasi: G21, J11, C32

Abstract

In the study, the relationship between macroeconomic factors such as consumer price index, exchange rate (USD), oil price
(Brent), gold-ounces, industrial production index and BIST Banks index was examined. For this purpose, data between January
2003 and December 2020 were collected and investigated using correlation and regression analysis. As a result; It was
determined that there is a statistically significant relationship between BIST Banks Index and deposit interest rate, exchange
rate, gold-ounce, industrial production index. There is a negative relationship between BIST Banks index and exchange rate
and gold-ounce, and a positive relationship between oil price (Brent).
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1. Giris

Yatirimc1 olan ya da olacak isletmeler ve bireyler tasarruflarini finansal varliklarda yatirim yaparak
degerlendirmek istemektedirler. En ¢ok kullanilan yatirim varliklarindan biri ise hisse senedi piyasasi olarak
goriilmektedir. Bankacilik sektoriiniin gelismesi ile birlikte sektoriin finansal piyasalardaki islevleri de gelismistir.
Bankalardaki bu gelisim banka getirilerindeki dnemi arttirmaktadir. Bankacilik sektoriindeki getiriler borsada
islem goren bankalarin hisselerini satin alacak yatirimcilar i¢in 6nem arz etmektedir.

Yatirimcilarin hisse senedi piyasasinda yatirrm yapmalarini etkileyen en 6nemli gostergelerden biri banka
endeksidir. Banka endeksini firma temelli faktorler gibi temel makroekonomik faktdrler de olumlu ya da olumsuz
yonde etkileyebilmektedir. Bu faktorler icerisinde hisse senedi fiyatlarini etkileyen &nemli faktorlerden biri
makroekonomik degiskenlerdir. Bu agidan hisse senedinin fiyatinin etkiledigi bilinilen makroekonomik faktor
degiskenlerinin incelenmesi biiyiik 6nem tagimaktadir.

Makroekonomik degiskenlerin hisse senedi getirisi lizerindeki etkileri yatirimcilar: yonlendirmede ve riskleri
azaltmak icin faydali olabilecektir. Bu faktdrlerin hisse senedi fiyatlar1 {izerinde olan etkilerinin ne yonde
oldugunun bilinmesi yatirnmlardaki riskleri azaltabilecektir. Yatirimcilar bu faktorleri dikkate alarak
yatirnmlarindaki hata olasiligint en aza indirebileceklerdir. Literatiirde hisse senedi getirilerini etkileyen
makroekonomik degiskenlere yonelik olarak arastirmalar yapilmistir. Bu calisma da makroekonomik etkenlerin
banka endeksi iizerindeki etkilerini degerlendirerek yatirimeilar: yonlendirmede faydali olmasini amaglamaktadir.

Calismanin hedefi, Tiirkiye’nin Ocak 2003 — Aralik 2020 dénemlerindeki brent petrol, doviz kuru, altin ons fiyati,
tiiketici fiyat endeksi ve sanayi {iretim endeksi rakamlarinin banka endeksi {izerindeki etkilerini aragtirmaktir.
Calismada, literatiir taramasindan sonraki bagliklarda metodoloji ve veri seti agiklanmistir.

Calismada brent petrol, déviz kuru, altin ons fiyati, tiiketici fiyat endeksi ve sanayi tiretim endeksi rakamlari
makroekonomik degiskenlerdir. Degiskenler normal dagilima sahiptir. Analiz sonuglarinda ilk olarak serilere ait
zaman grafikleri degerlendirilmis daha sonra seri duraganliklari arastirilmigtir. Calismada serilere ait birim kok
duraganlik analizi, regresyon analizi ve korelasyon analizi sonuglari degerlendirilmistir. Bulgular neticesinde
sonug ve degerlendirme yapilmigtir. Calismanin sonucunda korelasyon analizi ile regresyon analizi sonuglarimin
birbiri ile ortiistligii tespit edilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Gay (2008), ¢alismada BRICS iilke borsalari ile 1996-2006 yillar1 arasinda aylik verilerden yararlanarak hisse
senetleri ile makroekonomik degiskenler arasindaki iligski incelenmistir. Hisse senedi degiskeninin doviz kuru
degiskeni arasinda pozitif yonde, petrol fiyatlart degiskeni ile anlamli bir iligkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Narayan ve Sharma (2011), caligmada NYSE'de islem goren 560 ABD firmasia ydnelik petrol fiyati ile firma
getirileri arasindaki iligkiyi incelemistir. Petrol fiyatinin sektorel konumlarina bagli olarak firmalarin getirilerini
farkli sekilde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Petrol fiyatinin firma getirileri iizerindeki gecikmeli etkisine dair
giicli kanitlar tespit edilmistir.

Ayaydin ve Dagli (2012), panel veri analiz yonetimi ile 22 gelisen piyasa iizerinde enflasyon orani, faiz orani,
sanayi liretim endeksi, para arzi ve doviz kuru gibi makroekonomik degiskenlerin hisse senedi getirisi tizerindeki
etkilerini incelemistir. Bulgulara gore, S&P 500 endeksi pozitif, déviz kuru ve krizlerden negatif etkilendigi;
mevduat faiz oranindan etkilenmedigi ortaya ¢ikmustir.

Karcioglu ve Ozer (2014) caligmada BIST imalat sektoriinde faaliyet gosteren 113 firmanin hisse senedi
getirilerine etkisi olan firma dis1 ve firma i¢i degiskenleri 2002-2011 dénemleri arasinda arastirmistir. Caligmada
panel veri analizi kullanilmistir. Calismanin sonuglar1 olarak; hisse senedi getirileri ile biiytikliik, briit kar marji,
asit test orani, beta, cari oran, kazang/fiyat, ekonomik katma deger, nakit akimlari, uluslararasilasma,
bor¢/6zsermaye, doviz kuru, entelektiiel katma deger katsayisi, para arzi ve faiz oran1 degiskenleri ile anlamli bir
iliski bulunmustur. Altin fiyatlari, yabanci portfdy yatirimlari, dis ticaret dengesi, aktif getiri orani, hisse basi kar
pay1, halka aciklik, tobin g, en biiyiik ortagin pay1, sanayi liretim endeksi ve yonetici sahipligi degiskenleri ile hisse
senedi getirileri arasinda anlamli iliskiler bulunamamustir.

Khan (2014), ¢alismada 1971-2012 déneminde Karagi borsasinda cesitli makroekonomik faktdrlerin (GSYTH,
Para Arzi, enflasyon, doviz kuru ve firma biiyiikliigii) borsa fiyatlarina etkisi aragtirtlmistir. Calismada, otoregresif
dagitilmig gecikme modeli (ARDL) teknigini kullanilmistir. Uzun vadede her bir faktoriin hisse senedi fiyatina
onemli 6l¢iide katkisinin oldugu kisa vadede ise bazi faktorlerin Snemliyken bazilarinin 6nemli olmadigini, ancak
hata diizeltme teriminin dengeye dogru dnemli yakinsama gosterdigi sonucuna ulasilmastir.

Ozkul ve Akgiines (2015) c¢alismalarinda banka getirilerini etkileyen makroekonomik faktorlerin etkileri
incelenmigtir. Caligmada, BIST 10 banka getiri endeksi ele alinarak, Ocak 2010 -Temmuz 2014 donemi
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arasindaki aylik veriler ile analiz yapilmistir. BIST 10 banka getiri endeksi iizerinde etkisi olan makro
ekonomik degiskenler, ¢oklu dogrusal regresyon yontemi ile analiz edilmistir. Analiz sonucunda BIST 10
banka getiri endeksinin ve BIST 100 getiri endeksinin pozitif; sanayi iiretim endeksi, para arz ile ihracat birim
deger endeksi degiskenlerinin ise negatif yonde etkisi oldugu tespit edilmistir.

Coskun, Kiract ve Muhammed (2016) ¢alismalarinda 2005-2015 dénemlerinde BIST ile faiz orani, doviz kuru,
ihracat miktari, ithalat miktari, sanayi tiretim endeksi ve altin fiyat1 degiskenleri arasindaki iligki tespit edilmesi
amaclanmistir. Calismada nedensellik testi ve etki tepki fonksiyonu yontemleri kullanilmistir. Caligmanin
sonuglarina gére BIST ten sanayi iiretim endeksine (SUE), ithalat ve ihracata tek yonlii bir nedensellik iliskisi
bulunmustur. Ayrica déviz kurundan (DK) BIST’e dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Kendirli ve Cankaya (2016), ¢alismalarinda 2009-2015 déneminde BIST bankacilik endeksi verileri ile doviz ve
enflasyon degiskenlerinin etkisini ekonometrik olarak arastirmigtir. Aragtirmada Johansen es biitiinlesme testi ve
Granger nedensellik testi yontemleri kullanilmistir. Calismada Borsa Istanbul Bankacilik Endeksi (XBANK)
iizerinde doviz ve enflasyon kuru degiskenlerinin %5 anlamlilik diizeyinde anlamli bir etkisi olmadig: tespit
edilmistir. Sonuglar %10 anlamlilik diizeyine gore bankacilik endeksinden d6éviz kuru degiskenine dogru tek yonlii
bir iligki oldugu sonucuna ulasilmistir.

Giirsoy (2019), ¢alismada 2006 Ocak-2017 Aralik déneminde, secili makroekonomik degiskenler ile BIST 100°de
islem gdren bankalarin hisse senedi getirilerindeki etkisini incelemistir. Caligmada lojistik regresyon yontemi
kullanilmistir. Calismanin sonucunda hisse senedi getirileri ile makroekonomik degigkenler arasinda anlamli ¢ikan
sonuglar tespit edilmistir. Tiirkiye’deki finansal piyasalarin tiim banka hisse senedi getirileri tizerinde pozitif yonde
etkili oldugu ve S&P 500 Endeksi’nde olusan degisimlerden etkilendigi sonucuna ulagilmistir. Banka hisse
senetleri getirileri tizerinde etkili olan diger 6nemli degiskenler ABD faiz orani1 ve doviz kuru oldugu tespit
edilmistir.

Sahin (2020) ¢alismasinda BIST bankacilik endeksi iizerinde etkisi oldugu beklenen secilmis makroekonomik
degiskenler ile analiz gergeklestirmistir. 2005-2019 dénemi arasindaki veriler ile degiskenler arasi asimetrik etkiyi
belirlemek i¢in dogrusal olmayan gecikmesi dagitilmig oto regresif model (NARDL) yontemi se¢ilmistir. Elde
edilen verilerde bankacilik endeksi ile euro, dolar, CDS, altin, VIX degiskenleri ile uzun dénemli ve kisa donemli
olan asimetrik bir iliski tespit edilmistir.

Onem (2020) caligmasinda makroekonomik faktdrler degisimlerinin borsa endeks degerlerindeki degisimi
arastirillmistir. Calismada 2010-2019 donemi yillik verileri alinarak en kiigiik kareler yontemi regresyon testi ve
Augmented Dickey-Fuller birim kok testleri analizlerinden yararlanilmistir. Birim kok verilerinin sonuglarina gore
bazi serilerin diizey degerlerinde duraganlik tespit edilmistir. Bazi serilerde ise diizey degerlerinde duraganlik
tespit edilmeyip birinci farklar1 alindiginda duragan olduklari sonucuna ulasilmistir. En kii¢iik kareler regresyon
test verinde BIST ticaret, gayri safi yurti¢i hasila, BIST Teknoloji ve BIST Sigorta arasinda anlaml bir iliski
sonucuna ulagilirken, issizlik orani, BIST Tekstil, BIST Sigorta endeks degerleri arasinda anlamli bir iligki tespit
edilmistir.

3. Metodoloji

Calismada ilk olarak calismanin uygulama kisminda kullanilan yontemin teorik temelleri Ozetlenmeye
calisilacaktir ve analizlerde kullanilan veriler hakkinda bilgi verilecektir. Caligmada regresyon ve korelasyon
analizleri kullanilmistir.

3.1. Regresyon Analizi

Regresyon analizleri, sosyal bilimlerde bagimli bir degisken {izerinde etkisi oldugu varsayilan bagimsiz
degiskenler ile bagimli bir degisken arasindaki iligkinin matematiksel bir model ile agiklanmasini saglamaktadir.
Regresyon analizinde korelasyon analizinden farkli olarak bir ya da daha fazla degiskenin (¢oklu regresyon) baska
bir degisken tizerindeki yonii ve etkisi incelenmektedir. Bu sebeple, regresyon analizlerinde bagimsiz ve bagimli
degiskenlerin belirlenmesi 6nem arz etmektedir. Regresyon analizinde R2 degeri bagimli degiskenin toplam
degisimin ylizde kagmin bagimsiz degiskenler tarafindan agiklandigini ortaya koymaktadir. R2 degeri tiim
degiskenlerin birlikte etkiledikleri varyans oranini agiklamaktadir. R2 degeri 0 ile 1 degeri arasinda deger
almaktadir. Bu deger, eger 0’ a yaklasirsa, modelin veriye uyum saglamadigi veya bagimsiz degiskenlerin, bagimh
degiskendeki degismeyi agiklayamadigimi gosterir. Bu deger, eger 1’e yaklasirsa, bagiml degiskendeki
degismenin, bagimli degigkenler tarafindan iyi agiklanabildigini ifade eder. Kurulan regresyon model anlamliligini
smamak i¢in F (ANOVA) testi uygulanmaktadir (Bayram, 2004: 119).
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3.2. Korelasyon Analizi

Korelasyon analizi iki degigsken arasindaki iliskinin siddeti ve yoOniinii arastirmaktadir. Korelasyon analizi
sonucunda bulunan 0’a yakin deger, iki degisken arasindaki zayif ve dogrusal, 1’e yakin deger ise, iki degisken
arasindaki giiclii ve dogrusal bir iligkinin varligini belirtmektedir. (Bayram, 2004: 115). Korelasyon katsayisinin
pozitif (r>0) olmasi, degiskenler arasinda ayni yonlii bir iligki oldugunu, dolayistyla bir degisken degerinin artmasi
durumunda diger degisken degerinin de artacagim ifade eder. Ote yandan korelasyon katsayismin negatif (r<0)
bulunmasi, degiskenler arasinda zit yonde bir iliski oldugunu gosterir (Ural/Kilig, 2006: 247).

4. Veri Seti

Calismada kullanilan zaman serisi verilerine ait kisaltmalar, tanimlamalar, gozlem araliklar1 Tablo 1’de
sunulmustur.

Tablo 1: Verilerin Tanimlanmasi

Kisaltma | Tanim Donem (Gozlem)

BE Banka Endeksi 2003M1-2020M12 (216)
BR Brent Petrol 2003M1-2020M12 (216)
DK Déviz Kuru 2003M1-2020M12 (216)
ONS Ons Altin 2003M1-2020M12 (216)
SUE Sanayi Uretim Endeksi 2003M1-2020M12 (216)
TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi 2003M1-2020M12 (216)

Degiskenlere ait betimsel istatistikler Tablo 2’de dzetlenmistir.

Tablo 2. Degiskenlerin Betimsel Istatistikleri

BE BR DK ONS SUE TUFE
Ortalama 1095,298 69,850 2,543 1088,873 83,351 225,439
Medyan 1209,480 65,425 1,780 1210,490 82,815 201,415
Maximum 1899,220 138,400 8,000 1964,400 130,110 504,810
Minimum 120,920 14,850 1,170 321,400 45,320 94,770
Std. Sapma 436,136 27,698 1,667 431,243 22,647 105,540
Skewness -0,603 0,386 1,580 -0,352 0,158 0,892
Kurtosis 2,517 2,155 4,466 2,069 1,800 2,880
Jarque-Bera 15,185 11,790 109,265 9,896 13,850 28,785
Olasihik 0,000 0,003 0,000 0,007 0,001 0,000
Gozlem 216 216 216 216 216 216

Tablo 2 incelendiginde, degiskenlerin normal dagilima sahip oldugu goriilmektedir. Caligmanin bu bdliimiinde,
bagimsiz degiskenlerin, bagimli degisken iizerindeki etkileri arastirilacaktir.
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5. Analiz ve Bulgular

Analiz sonuglarinda ilk olarak serilere ait zaman grafikleri verilecek sonrasinda ise seri duraganliklari
arastirilacaktir. Serilere ait zaman grafikleri asagida sunulmustur:
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Seri duraganliginin arastirilmasinda Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) testleri kullanilmus,

test sonuglart Tablo 3’te 6zetlenmistir:
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Tablo 3: Birim K6k (Duraganlik) Analizi

ADF PP
Model Ozelligi: Sonug
Trendli ve Sabit Terimli Diizey 1(0) Fark I(1) Diizey 1(0) Fark I(1)
BE 23,129 -14,883 % 23,164 -14,926%** 1(1)
BR -2,624 -10,924%** -2,245 -10,616%*** I(1)
DK 0,687 -12,641%** 0,910 -8,918%** I(1)
ONS -1,562 -11,476%** -1,398 -11,437%** I(1)
SUE -0,746 -12,394 %% 0,051 -18,019%*x 1(1)
TUFE 3,730 -5,095%%x* 4,045 -10,135%** 1(1)
Not: *** isareti %5 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Birim kok analizi sonuglarina gore, serilerin diizeyde duragan olmadiklari goriilmektedir. Duragan olmayan
serilerin duraganligini saglayabilmek icin farklari alinmis ve birim kok testleri bu serilere tekrar uygulanmistir.
Farki alinmis serilerin duragan olduklar1 gériilmektedir.

Calismada bagimsiz degiskenlerin, bagimli degisken tlizerindeki etkileri regresyon analizi ile aragtirilmis, teste ait
sonuglar Tablo 4’te sunulmustur:

Tablo 4: Regresyon Analizi

Katsay: B Std. Hata t P
Sabit 3,674 8,765 0,419 0,676
BR 1,544 1,012 1,525 0,029*
DK -293,257 60,726 -4,829 0,000*
ONS -0,055 0,169 -0,325 0,746
SUE -3,778 2,078 -1,818 0,041*
TUFE 6,737 2,972 2,267 0,024*
*p<0.01

Tabloya gore ¢oklu dogrusal regresyon modeli;
BE =3,674 + 1,544 BR — 293,257 DK — 0,055 ONS - 3,778 SUE + 6,737 TUFE

Coklu dogrusal regresyon modeline gore; brent petrol fiyatinda 1 birim artis olmas1 durumunda, banka endeksinde
1,544 birim artis meydana gelecektir. D6viz kurunda yaganan 1 birim artig, banka endeksinde 293,257 birim
azalisa neden oluyorken; altin ons fiyatinda yasanan 1 birimlik artis, banka endeksinin 0,055 birim azalmasina
neden olacaktir. Sanayi liretim endeksinde yasanacak 1 birim artis ise banka endeksinde 3,778 birim azalisa neden
olacaktir. Tiiketici fiyat endeksinde 1 birim artis olmasi durumunda, banka endeksinde 6,737 birim artis meydana
gelecektir. Katsayilarin istatistiksel olarak anlamliliklar incelendiginde, BR, DK, SUE ve TUFE katsayilarinin
istatistiksel olarak anlamli oldugu gériilmektedir (p<0,05).
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Tablo 5: Model Ozeti

Model R? Diiz. R? Std. Hata F-ist. F Olasihk

1 0,846 0,843 172,961 231,411 0,000

Calismada bagimsiz degisken olarak ele alinan brent petrol fiyati, doviz kuru, altin ons fiyati, sanayi iiretim endeksi
ve tiiketici fiyat endeksi ile bagimli degisken olarak alinan banka endeksi arasindaki ¢oklu dogrusal regresyon
modeli istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (p=0,000; < 0,05). Tablo incelendiginde hem R? hem de
Diizeltilmis R? degerinin yaklagik olarak 0,84 olarak bulundugu gériilmektedir. Buna gore, bagimli degisken olan
banka endeksinde yaganan degismelerin %841, modele eklenen bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanmaktadir.

Degiskenler arasindaki iligki agagida yer alan korelasyon analizi tablosu ile 6zetlenmistir:

Tablo 6: Korelasyon Analizi

BE BR DK ONS SUE TUFE
BE 1 - ; ] _ ]
BR 0,395 1 ; ; _ ]
DK 0,414 0,272 1 - - -
ONS -0,793 0,440 0,555 1 - -
SUE -0,782 0,074 0,804 0,752 1 -
TUFE 0,633 -0,091 0,956 0,724 0,919 1

Korelasyon tablosu incelendiginde, brent petrol fiyat1 ile banka endeksi arasinda pozitif yonde orta seviyede
korelasyon goriilmektedir. Doviz kuru ve banka endeksi arasinda negatif yonde orta seviyede korelasyon tespit
edilmistir. Altin ons fiyat1 ile banka endeksi arasinda da benzer sekilde negatif yonde yiiksek seviyede korelasyon
goriilmektedir. Sanayi iiretim endeksi ile banka endeksi arasinda yiiksek seviyede korelasyon oldugu
goriilmektedir. Tiiketici fiyat endeksi ile banka endeksi arasinda orta diizeyde bir korelasyon oldugu saptanmustir.

6.Sonuc¢

Calismada Tiirkiye ekonomisinde 2003:1-2020:12 zaman dilimine ait makroeckonomik degiskenlerin banka
endeksi {iizerindeki etkileri regresyon ve korelasyon analizleri yardimi ile incelenmistir. Calismadaki
makroekonomik degiskenler; brent petrol fiyati, doviz fiyatlar1 hareketi, ons altin fiyati, sanayi iiretim endeksi,
tiiketici fiyat endeksi (TUFE); bagimli degisken ise banka endeksidir.

Calismada regresyon ve korelasyon analizleri kullanilmistir. Calismanin uygulama kisminda kullanilan
yontemlerin teorik temellerine yer verilmistir. Analiz sonuclarinda serilere ait zaman grafiklerine yer verilmistir
ve zaman serilerinin seri duraganliklart aragtirilmistir. Birim kok analizi sonuglarina gore, serilerin diizeyde
duragan olmadiklar1 goériilmektedir. Duragan olmayan serilerin duraganligini saglayabilmek i¢in farklar1 alinmis
ve birim kok testleri bu serilere tekrar uygulanmigtir. Farki alinmig serilerin duragan olduklart goriillmektedir.
Calismada bagimsiz degiskenlerin, bagimli degisken lizerindeki etkileri regresyon analizi ile aragtirtlmigtir.

Coklu dogrusal regresyon modelinin sonuglarina gore; brent petrol fiyatinda 1 birim artis olmasi durumunda,
banka endeksinde 1,544 birim artis meydana gelecektir. Doviz kurunda yasanan 1 birim artis, banka endeksinde
293,257 birim azaliga neden oluyorken; altin ons fiyatinda yasanan 1 birimlik artis, banka endeksinin 0,055 birim
azalmasina neden olacaktir. Sanayi iiretim endeksinde yaganacak 1 birim artig ise banka endeksinde 3,778 birim
azalisa neden olacaktir. Tiiketici fiyat endeksinde 1 birim artig olmas1 durumunda, banka endeksinde 6,737 birim
artis meydana gelecektir. Katsayilarin istatistiksel olarak anlamliliklart incelendiginde, BR, DK, SUE ve TUFE
katsayilarinin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir (p<0,05). Calismadaki regresyon analiz
sonuglarinda; bagimsiz degiskenler arasinda bagimli degiskende en 6nemli artis meydana getiren makroekonomik
degisken tiiketici fiyat endeksi degiskeni, en 6nemli azalis meydana getiren degiskenin doviz kuru degiskeni
oldugu tespit edilmistir.
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Calismada bagimsiz degisken olarak ele alian brent petrol fiyati, doviz kuru, altin ons fiyati, sanayi tiretim endeksi
ve tiiketici fiyat endeksi ile bagimli degisken olarak alinan banka endeksi arasindaki ¢oklu dogrusal regresyon
modeli istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.

Calismada bagimsiz degisken olarak ele alman brent petrol fiyati, doviz kuru, altin ons fiyati, sanayi tiretim endeksi
ve tiiketici fiyat endeksi ile bagimli degisken olarak alinan banka endeksi arasindaki ¢oklu dogrusal regresyon
modeli istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (p=0,000; < 0,05).

Calismada elde edilen ADF Test verilerine bakildiginda degiskenlerin tiimiiniin birinci farklarda duragan olduklari
gozlemlenmistir. Yapilan regresyon analizi sonuglarina gére model katsayilar1 incelendiginde, banka endeksinin
en ¢ok doviz kuru degiskeninden etkilendigi saptanmis, doviz kurunda yasanacak 1 birim artigin banka endeksinde
293,257 birimlik bir azalisa neden olacagi sonucuna ulasilmistir. Regresyon modeline gore ayrica banka
endeksinin en az ons altin fiyatindan etkilendigi saptanmigtir. Ons alt1 fiyatinda yasanan 1 birim artisin, banka
endeksinde 0,055 birimlik bir azalisa neden olacag1 saptanmuistir.

Korelasyon analizi sonuglar1 incelendiginde de banka endeksi ile doviz kuru ve ons altin fiyat1 arasinda negatif bir
iliski oldugu gozlenmistir. Ayrica korelasyon analizinde brent petrol fiyati ile banka endeksi arasinda pozitif yonde
orta seviyede korelasyon tespit edilmistir. Buna gore korelasyon analizi ile regresyon analizi sonug¢lariin birbiri
ile ortiistiigli yorumu yapilabilmektedir. Gelecekte yapilacak ¢aligmalar i¢in arastirmacilar farkli degiskenler ile
farkli donemlere ait veri setleri arasindaki iliskileri tespit etmeye yonelik caligmalar gergeklestirmesi bu alandaki
arastirmalar gelistirecektir.
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