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BIST100, DOLAR-TL VE GOSTERGE TAHVIL FAiZi
ARASINDAKI DINAMIK ETKIiLESiMiN INCELENMESI:
VAR(1)-DBEKK(1,1) VE VAR(1)-DVECH(1,1)
MODELLERINE DAYALI BiR ANALIZ

Onder BUBERKOKU?

Giris

Finansal analizler agisindan 6nemli konulardan birini farkl piyasalarin temel
karakteristik 6zelliklerinin belirlenmesi ve bu piyasalar arasindaki etkilesimin ince-
lenmesi olusturmaktadir. Ciinkii, buradan elde edilen bulgular herhangi bir piyasa-
daki volatilitenin diger piyasalar iizerindeki etkisinin incelenmesi, portféy riskinin
azaltilmasi, optimal hedge rasyolarinin belirlenmesi, daha etkin yatirim stratejileri-
nin olusturulmasi ve uygulanacak ekonomi politikalarinin etkinligi gibi konularda
onemli bilgiler sunabilmektedir (Kal, Arslaner & Arslaner, 2015; Ekinci & ark., 2016;
Ozcelebi & Yildirim, 2017; Wang & Wu,2012; Antonakakis, 2012 ; Arouri, Jouini &
Nguyen, 2011).

Ozellikle 2007-2008 déneminde baslayan mortgage krizive 2013 yili May1s ayin-
da FED’in tahvil alim programini azaltma karar1 gibi gelismeler, kiiresel fiyatlama
davranislarinda degisime yol agarak Tiirkiye gibi gelisen ekonomilerin finans piya-
salarindaki volatilitenin artmasina yol agmistir. Bu yeni konjonktiirde temel finansal
piyasalar arasindaki etkilesimin incelenmesi daha da 6nemli bir konu haline gelmis-
tir. Bu dneminden dolay1 da konunun giincel literatiirde yogun bir sekilde incelen-
digi goriilmektedir (Bu kapsamdaki calismalar ve degiskenler arasindaki iliskinin
teorik alt yapist i¢in, bkz: Tiirkyilmaz & Balibey, 2013; Uyar, Uyar & Gokge, 2016;
Sensoy & Sobaci, 2014; Mouna & Alis, 2016; Kal, Arslaner & Arslaner, 2015; Ekinci
& ark. 2016; Ozcelebi & Yildirim, 2017). Bu ¢alismada da Tiirkiye i¢in hisse senedi,
doviz ve faiz piyasalari arasindaki etkilesim incelenmistir. Hisse senedi piyasalarini
temsilen BIST100 endeksi, déviz piyasalarini temsilen Dolar-TL kuru ve faiz oranla-
rin1 temsilen gosterge tahvil faizi (G-faiz) kullanilmistir.

Calisma digerlerinden su yonlerden ayrilmaktadir: Oncelikle, bu calismada
finansal piyasalar arasindaki etkilesimler, goreceli olarak kapsamli bir sekilde in-
celenmistir. Bu dogrultuda calismada (i) o6zellikle 2007-2008 kiiresel finans krizi
sonrast donemde daha da dnemli hale gelen finansal soklara karsi piyasalarin has-
sasiyet derecelerinin belirlenebilmesi amaciyla ekstrem riskin hangi piyasalarda
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