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GIRIS

Etkin Piyasalar Hipotezi (EPH)ne gore finansal varlik fiyatlar1 elde edilebilir
tiim bilgileri yansitmaktadir. Piyasa etkinligi bir menkul kiymetin biitiin bilgileri
ile ilgilidir ve s6z konusu bilgiler fiyata hizli bir sekilde yansimalidir. Hipoteze
gore teknik analiz, temel analiz veya her bir siipekiilatif yatirima dayali biitiin
metotlar faydasizdir. Ayrica, EMH gore piyasa giicleri daima fiyatlar1 rasyonel
seviyelere getirecektir. Dolayisiyla finansal piyasalar iizerindeki irrasyonel dav-
ranisin etkisi genellikle 6nemsiz olarak kabul edilmektedir. Fiyatlar her zaman
tam olarak mevcut tiim bilgileri yansitmalidir. Bilgisel etkinlik ¢ercevesinde yeni
bilginin hizl bir sekilde diizeltilmesi piyasa etkinliginin 6nemli bir unsuru olarak
degerlendirilmektedir. Etkin bir piyasada varlik fiyatlar1 elde edilebilir bilgileri
tam olarak yansittig1 piyasa olarak tanimlanmaktadir. Bunun anlami piyasa siire¢-
lerinin bilgiyi rasyonel degerlendirdigi seklindedir. Yatirimcilar rasyonel beklen-
tilere sahiptir ve fiyatlar varligin degeri ile ilgili tiim 6zel bilgileri yansitmaktadir.
Dolayisiyla rasyonel beklentiler teorisine gore biitiin yatirimcilar rasyoneldir ve
bu anlamda piyasada kollektif bir davranis s6z konusudur. Ayrica yatirimcila-
rin reaksiyonu rastgele bir tarz sergilemektedir. Ayrica, bilgiye dayali ticaretten
normal iistdl kar kazanilamamal, ¢linkii bu tiir kar zaten yakalanmis olmalidir.
EMH menkul kiymetlerin ve borsalarin etkinligini 6l¢mede, hisse senedi fiyat ve
getirilerinin davranisi, temel gosterge olarak ele alinmaktadir. Bu baglamda cari
hisse senedi fiyatlarinin mevcut bilgileri tam olarak yansittig1 piyasalar etkin ola-
rak nitelendirilmektedir. Hisse senedi piyasasi etkinliginde 6nemli bir unsur hisse
senedi piyasast mekanizmasi, ¢alismasi, performansi ve katilimcilarin etkinligi il-
kenin ekonomik yapisinin gelismisligi olarak degerlendirilmektedir. Bu ¢ergevede
caligmada literatiirde piyasa etkinligi olarak kavramlastirilan EMH G 20 Ulkeleri
bazinda incelenmistir. Bulunan sonuglar istatistiksel olarak anlamlidir.
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