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Ozet

Bu calisma, Tiirkiye Uriin Thtisas Borsast (TURIB) ile Borsa Istanbul
(BIST) Gida ve BIST 100 endeksleri arasindaki dinamik iliskiyi ekonometrik
yontemlerle analiz etmeyi amaglamaktadir. Analiz,2022-2024 yillar1 arasindaki
¢ yillik donemi kapsayan giinliik veriler kullanilarak gergeklestirilmistir.
Caliymada, tarim triinleri piyasalarinin finansal piyasalarla entegrasyonu ve
bu entegrasyonun sektorel hisse senedi performanslarina etkileri dogrusal
regresyon modelleri araciligiyla incelenmigtir. Elde edilen bulgular, TURIB
endeksi ile BIST gida ve BIST 100 endeksleri arasinda anlamli ve pozitif bir
iliskinin varligini ortaya koymaktadir. Bu sonug, literatiirdeki benzer ¢aligmalar
ile uyumlu olup, tarim triinleri piyasalarindaki fiyat hareketlerinin genel
finansal piyasalar ve sektorel hisse senedi performanslar iizerinde belirleyici
bir rol oynadigini gostermektedir. Caligma, Tiirk finansal piyasalarindaki
tarim {riinleri piyasalarinin roliine ve entegrasyon diizeyine iliskin 6nemli
bulgular sunarak literatiire katki saglamaktadur.
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1. Girig

Tiirkiye’de tarim tiriinleri ticaretinde 6nemli bir yere sahip olan Tiirkiye
Uriin Thtisas Borsas1 (Turib), lisansli depolarda muhafaza edilen tarim
iiriinlerine ait Elektronik Uriin Senetlerinin (Eliis) alim-satimini gerceklestiren
bir platformdur. 2019 yilinda faaliyete gegen Turib, tarim tiriinlerinin kalite ve
sinifina gore depolanmasini, bu tirtinlerin etkin bir piyasa ortaminda ticaretinin
yapilmasini amaglamaktadir. Ayrica, Eliis ‘lere dayali vadeli islem s6zlegmeleri de
bu platformda islem gormektedir (Tiirkiye Uriin Thtisas Borsast A.S., 2025).

Bu galigmanin temel amaci, Tarib’ de islem goren tarim triinlerinin fiyat
hareketlerini temsil eden Turib endeksi ile Borsa Istanbul’da islem goren Bist gida
ve igecek sektorii endeksi ve Bist 100 Endeksi arasindaki iliskinin ekonometrik
yontemlerle analiz edilmesidir. Caligma, 2022-2024 yillar1 arasindaki giinlitk
verileri kullanarak, bu piyasalar arasindaki iliskinin yoniinii, giiciinii ve
istatistiksel anlamlihigini belirlemeyi hedeflemektedir. Caligma kapsaminda
zaman serileri analizi kullanilarak basit dogrusal regresyon modeliyle iki ayr1
model olusturulmugtur. Bu modeller araciligiyla, Turib endeksi ile Bist gida ve
Bist 100 endeksi arasindaki iligki analiz edilmigtir. Caligmanin hipotezi, tarim
triinleri piyasalarindaki gelismelerin, 6zellikle gida sektoriindeki sirketlerin
hisse senedi performanslar1 ve genel piyasa performansi iizerinde pozitif ve
anlamli bir etkiye sahip oldugudur. Bu hipotezin test edilmesi, Turib’ in Tiirk
tinansal sistemindeki entegrasyon diizeyini ve ekonomik etkisini anlamak
agisindan kritik bir 6neme sahiptir.

Caligma dort ana boliimden olusmaktadir. Tk boliimde Turib borsasina
dair genel kavramlar agiklanmug, ikinci boliimde literatiir taramasi yapilmustir.
Ugiincii boliimde veri yontem ve degiskenler ele alinmis, son boliimde ise
bulgular degerlendirilerek sonug ve onerilere yer verilmistir. Elde edilen veriler,
tarim triinleri piyasalarinin finansal piyasalara entegrasyonunun 6nemini ve
bu entegrasyonun tarimsal ticaret ile finansal performans tizerindeki etkilerini
ortaya koymaktadir.

2. Kavramsal Cerceve

2.1. Tiirkiye Uriin Ihtisas Borsasi (Turib)

Turib, 2017 yilinda 5300 sayili Tarim Uriinleri Lisansli Depoculuk
Kanunu’na dayanarak kurulmus, lisansl depo igletmelerince depolanan tarim
triinlerinin elektronik {irtin senedi (Eliis) olarak alim satiminin yapildig tek
yetkili borsadir. Turib’ in temel misyonu, tarim tirtinleri ticaretini giivenilir, seffaf
ve standartlara uygun bir platformda gergeklestirerek, piyasa katihmcilarina
risk yonetimi ve fiyat istikrar1 saglama imkani sunmaktir. Turib’ de iglem goren
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baglica tirlinler bugday, arpa, misir, pamuk, findik, zeytin, baklagiller ve yagh
tohumlar gibi temel tarim iirtinleridir. Bu triinlerin ticaretinin elektronik
ortamda yapilmasi, fiyatlarin arz ve talep dengesine gore geffat bir gekilde
olusmasini saglamakta, boylece iireticiden tiiketiciye kadar tiim paydaglarin
adil bir piyasa ortaminda iglem yapmasina olanak tanimaktadir (Gokhasan,
2023). Turib’ in isleyigi, Merkezi Kayit Kurulugu (Mkk) tarafindan tutulan
Eliis’ lerin alim satim emirlerinin Borsa Istanbul (Bist) altyapist kullanilarak
eslestirilmesi esasina dayanir. Takas ve saklama iglemleri ise Takasbank ve
Merkezi Kayit Kurulugu (Mkk) giivencesi altindadir. Bu yapi, piyasada giiveni
artirarak, tarim triinleri ticaretinin finansallagmasina ve derinlesmesine katkida
bulunmaktadir (Can ve Kisacik, 2024).

Turib, tarim tirtinlerinin ticaretinde seffaflik ve giivenligi artirarak piyasanin
derinlesmesine katkida bulunur. Turib” in sundugu platform, tarim iiriinlerinin
ticaretini yapan alic1 ve saticilarin iglemlerini kolaylastirirken, tiyelik ve aracilik
stireglerinde de standartlar olusturmugtur. Bunun yani sira, tarim tirtinlerinin
kalite siniflandiriimasi, lisansli depolarin koordinasyonu ve piyasa denetimi
gibi konularda da 6nemli diizenlemeler getirmistir. Bu yapisal diizenlemeler,
Tirkiye’nin tarimsal piyasalarda daha rekabetgi bir konum elde etmesine
katki saglamaktadir. Turib merkezi yapist ile bagta tarim iiriinleri olmak
tizere emtiaya yonelik spot ve tiirev piyasalarin igletimi ¢ergevesinde; sektor
paydaslarinin ortak amaca yonelik koordinasyonunu saglama noktasinda
onemli katki sunmaktadir. Bu gergevede, iriin tasarimu, lisansh depolarin
gozetimi, aracilik sisteminin geligtirilmesi, piyasa gozetim ve denetimi ile risk
ve teminat yonetimi mekanizmalari i¢in gerekli teknik ve mevzuat altyapisinin
gelistirilmesine katki saglamaktadir (Ergin ve Bal, 2024).

Tiirkiye Uriin Thtisas Borsasi ozellikle hasat dénemlerinde ortaya
cikan arz fazlas1 nedeniyle yaganan fiyat dalgalanmalarini dengelemek ve
tireticilerin daha genis bir alic1 kitlesine ulagmasini saglamakta 6nemli rol
oynamaktadir. Lisansli depoculuk sisteminin tegvik edilmesi, Turib ‘in tarim
sektoriine sagladigr en 6nemli katkilardan biridir. Ciftgiler, tiriinlerini yalnizca
cevrelerindeki sinirl sayidaki tiiccara satmak zorunda kalmadan, genig bir
alic1 kitlesiyle rekabetgi bir ortamda ticaret yapabilmektedir. Bu durum
hem {ireticilerin kazancini artirmakta hem de piyasalarda serbest rekabeti
desteklemektedir. Ayrica, lisanshi depolara teslim edilen tiriinler karsihginda
alinan Elektronik Uriin Senetleri (Eliis), finansman arayiginda olan kiigiik
tireticiler igin 6nemli bir teminat kaynag: olusturmaktadir (Kartal, 2018).
Turib, tarim {irlinlerinin kalite simiflandirilmasi, uygun maliyet ve sartlarda
depolanmasi gibi konularda standartlar belirleyerek sektore diizenli bir yap1
kazandirmigtir. Bu sayede hem {iriinlerin depolama maliyetleri diigmekte
hem de gida giivenligi ve kalite standartlar1 artirilmaktadir. Ayrica, alici ve
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saticilar1 bir araya getiren bu platform, tarimsal ticarette seffaflik ve glivenilirligi
saglamaktadir. Hasat donemlerinde yaganan arz fazlasi nedeniyle olusan fiyat
diisiiglerini 6nlemek, Turib ‘in piyasa istikrarini koruma misyonunun 6nemli
bir pargasidir. Bu girisimler, tarim {iriinlerinin degerinde istikrar saglayarak
ireticilerin gelir glivenligini artirmaktadir (Balcilar vd. 2017). Ayni zamanda
Tiirkiye’nin tarimsal piyasalarda daha rekabetgi bir konum elde etmesine de
katki sunmaktadir. Turib ’in lisansh depoculugu tegvik eden yapisi, kiigiik
iireticiler igin biiyiik avantajlar sunmaktadir. Ciftgiler, lisansli depolara teslim
ettikleri iiriinler kargiiginda aldiklar Elektronik Uriin Senetleri ile bankalardan
finansman saglayabilmektedir. Bu sistem, tireticilerin depolama maliyetlerini
diisiirmekte, gida giivenligini artirmakta ve depolama kalitesini iyilestirmektedir.
Ayrica Turib, tarim triinlerinin degerinin belirlenmesi, uygun kogullarda
depolanmasi ve standartlara uygun sekilde igleyicilere ulagtirlmasinda kritik bir
rol oynamaktadur. Piyasalardaki fiyat dalgalanmalarini dengeleyerek tireticilere
daha istikrarlt bir ticaret ortami sunmaktadir. Bu durum, iireticilerin sinirh
sayidaki tiiccar yerine daha genig bir alic1 kitlesine erigmesini saglamaktadir.
Bu baglamda Turib, ytiriirliikteki mevzuatlara uygun gekilde tarim tiriinlerinin
alim satim islemlerinde giivenilirligi ve serbest rekabet ilkelerini temin eden
bir yap1 olusturmustur (Yigit, 2021).

Tablo 1. Tiirkiye Uriin Ihtisas Borsast Sistem Paydaslary

T.C. Ticaret Bakanlig:

Sermaye Piyasas1 Kurulu

T.C. Tarim ve Orman Bakanlig1

T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig:

Uriin Piyasast Aract Kurumlari (Upak)

Kaynak: www.turvib.com.tr , 2025

Uriin Piyasast Aract Kurumlari (Upak), Tiirkiye’de tarim iiriinleri ve
emtia piyasalarinda diizenleyici ve denetleyici bir rol iistlenerek 6nemli
bir iglev gormektedir. Bu kurumlar, piyasalarin seffaf ve diizenli bir gekilde
islemesini saglamak, fiyat istikrarini korumak ve piyasa katilimcilar: igin
giivenli bir ortam olusturmak amactyla faaliyet gostermektedir. Upak’larin
sundugu hizmetler oldukea gesitlidir. Alim satim iglemlerinin yonetilmesi,
piyasa analizlerinin yapilmasi, katilimcilarin iglemlerinin denetlenmesi ve
piyasa verilerinin paylagilmasi bu hizmetler arasinda yer alir. Bu kurumlar,
tarim iriinlerinin ve diger emtialarin ticaretinde standardizasyon ve kalite
kontrolii saglayarak piyasalarin etkinligini artirir (Molla Ahmetoglu ve Akgals,
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2022). Ayrica, elektronik ticaret altyapisini destekleyerek islem kayitlarinin
giivenli bir gekilde saklanmasini temin eder. Piyasa diizenleyicisi olarak
Upaklar, piyasa mekanizmalarimin etkili bir sekilde calismasint saglamak igin
stratejiler gelistirir. Spekiilatif hareketleri onlemek, piyasa fiyatlarinin adil
ve geffaf bir sekilde olugmasini saglamak ve genel piyasa istikrarini korumak
bu stratejilerin temel hedeflerindendir. (Kayral ve Aksoy, 2022). UpaK’lar,
ayni zamanda piyasa analizleri ve raporlamalar yaparak piyasa kogullarin
degerlendirir ve gerektiginde diizenlemeler yapar. Bu kurumlarin varligi hem
yatirimeilar hem de iireticiler igin giivenli bir ticaret ortami sunar. Upak’lar,
piyasa katilimecilarinin haklarini koruyarak ekonomik dengenin siirdiiriilmesine
katkida bulunur. Boylece, tarim ve emtia piyasalarinda hem iireticilerin hem
de tiiketicilerin gikarlarmin gozetildigi bir sistem olugturulur. Sonugta iiriin
piyasast aract kurumlari, piyasalardaki diizeni ve istikrari saglama konusunda
kritik bir rol oynamaktadir. Piyasa giivenligi ve seftafligint artirarak ekonomik
dengeye katkida bulunan bu kurumlar, Tiirkiye’nin tarim ve emtia ticaretinde

onemli bir yapi tagidir (§ahin ve Alaybeyoglu, 2018).

2.2. Tiirkiye Uriin Ihtisas Borsast’nin i§leyi§i

Tiirkiye Uriin Thtisas Borsast (Turib), tarim iiriinleri ve emtiaya yonelik
tiirev piyasalarin igletimini saglayan 6nemli bir yapidir. Merkezi bir sistemle
caligan Turib, tarimsal iirtinlerin ticaretini kolaylastirmak ve sektor paydaslar
arasindaki koordinasyonu artirmak amaciyla hizmet vermektedir (Yilmaz vd.
2020). Bu sistem, teknolojik ve operasyonel verimliligi artirmay: hedeflerken,
ayni1 zamanda lisansh depolarda bulunan iirtinlerin ticaretine olanak tanir. Tarib’
in temel igleyigi, lisansh depolardaki iiriinler igin olugturulan elektronik iiriin
senetleri (Eliis) tizerinden gergeklesir. Ciftgiler, tiiccarlar ve yatirnmcilar, bu
platformda iglem yapabilmek i¢in 6ncelikle kayit iglemlerini tamamlamalidir.
Kayit islemleri, Ticaret Borsalar1 aracih@iyla gergeklestirilir. Bunun igin Merkezi
Kayit Kurulugu’ndan alinmug sicil numarasini igeren bir yatirimer hesabi belgesi
gereklidir. Ayrica, gergek ve tiizel kisiler i¢in farkli belgeler talep edilmektedir.
Gerekli belgeler hazirlandiktan sonra Ticaret Borsalari, bilgileri kontrol ederek
yatirimcilarin sisteme kaydini tamamlar. Kayit iglemi tamamlandiginda, kullanict
bilgileri kisa mesaj yoluyla yatirimeilara iletilir. Turib Islem Platformu, hafta
igi her giin 10.00-13.00 saatleri arasinda hizmet verir. Yatinmcilar, platform
{izerinden alim, satim ve 6zel emir iglemleri gergeklestirebilirler (Tiirkiye Uriin
Thtisas Borsast A.S., 2025). Islem sirasinda iiriin ve fiyat bilgileri sisteme
girilir ve Eliis hesabi segilerek emir kaydi olusturulur. Verilen emirler, seans
sonuna kadar gegerlidir ve fiyat-zaman Onceligine gore eslestirilir. Eglesen
emirler igleme doniisiir ve nakit kontrolleri Merkezi Kayit Kurulugu tarafindan
saglanir. Seans sonunda ise Takasbank tarafindan para ve Eliis takas iglemleri
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gergeklestirilir. Turib, islem bagina belirli oranlarda hizmet bedeli tahsil eder.
Her Eliis iglemi i¢in iglem tutarinin on binde 4,51 tescil ticreti olarak alinir ve
bu tutarin on binde 5’1 Lisansli Depoculuk Tazmin Fonu’na aktarilir. Ayrica,
borsa hizmet bedeli de isleme konu iiriiniin miktarina gore degisir. Tiirkiye
Uriin Thtisas Borsast, modern tarim ticaretine yonelik sundugu bu sistemle hem
tireticilere hem de yatirrmcilara giivenli ve geffaf bir platform saglamaktadir

(Baylan, 2025).

2.3. Tiirkiye Uriin Ihtisas Borsasrnda Islem Goren Uriinler ve
Endeksler

Turib Islem Platformu’nda, tarimsal iiriinlere dayali olarak olusturulan
Elektronik Uriin Senetleri (Eliis) islem gormektedir. Bu senetler, tarimsal
trtinlerin daha hizl ve giivenilir bir gekilde alinip satilmasini saglar. Platformda
islem goren tirtinler arasinda arpa, bugday, cavdar, eltik, findik, mercimek, musir,
nohut, pamuk, soya fasulyesi, aygigegi tohumu, fasulye, kabuklu Antep fistigy,
kuru kayisy, tritikale, yulaf ve zeytin gibi genis bir tiriin yelpazesi bulunmaktadir
(www.borsaistanbul.com, 2025). Bu ¢esitlilik, tarim sektoriindeki farkli iretim
dallarina hitap ederek hem iireticilere hem de yatirimcilara genis firsatlar sunar.
Turib °de arpa, bugday ve misir gibi hububat tirtinlerine yonelik 6zel endeksler
de olugturulmaktadir. Bu endeksler, tarimsal {irtinlerin piyasa performansini
daha anlagilir ve seftaf bir gekilde takip edebilmek i¢in tasarlanmistir. Endeksler
sayesinde yatirimcilar ve sektor paydaglary, tiriin fiyatlarindaki degisimleri anlik
olarak izleyebilir ve buna gore stratejik kararlar alabilir. Endeksler ayni zamanda
Tiirkiye’deki tarimsal ekonomik aktivitenin bir gostergesi olarak dnemli bir rol
oynar. Tarimsal {iriinlerin performansi, diger yatirim araglariyla kargilagtirilabilir
hale gelir ve bu da yatirrmailar igin degerli bir referans noktasi olugturur. Endeks
hesaplama ve yayinlama siiregleri biiyiik bir titizlikle yiirtitiilmektedir. Bu
stiregler, tarimsal tirtinlerin piyasa degerlerini ve fiyat hareketlerini dogru bir
sekilde analiz etmeye olanak tanir. Boylece hem iireticiler hem de yatirrmeilar,
tarim sektoriiniin ekonomik durumunu daha iyi anlayabilir ve kararlarini bu
verilere dayanarak sekillendirebilir (Tiirkiye Uriin Ihtisas Borsast A.S., 2025).

2.4. Diinyada Uriin Ihtisas Borsalar

Uriin ihtisas borsalari, tarim, enerji ve metaller gibi emtialarin ticaretini
diizenleyen ve fiyat seffafhigini saglayan 6nemli finansal merkezlerdir. Bu
borsalar, kiiresel ekonominin temel taglarindan biri olup, farkli cografyalarda
kritik roller tistlenmektedir (Nazlioglu ve Soytas, 2012).

ABD, iiriin ihtisas borsalar1 konusunda lider iilkelerden biridir. Chicago
Mercantile Exchange (CME) ve New York Mercantile Exchange (NYMEX),
vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleriyle genis bir emtia yelpazesinde ticaret
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imkan1 sunar. Bu borsalar, diinya genelinde fiyat belirlemede 6nemli bir
rol oynamaktadir. Avrupa’da ise Euronext éne ¢tkmaktadir. Ozellikle Paris
merkezli faaliyet gosteren bu borsa, bugday, musir ve arpa gibi tarim tirtinlerinin
ticaretinde 6nemli bir platformdur. Avrupa Birligi’nin tarim politikalarina
uyumlu ¢alisan Euronext, ¢iftgilere ve tiiccarlara vadeli islem sozlesmeleri
sunarak tarim sektoriiniin geligimine katkida bulunmaktadir (Gjika ve Kume,
2019). Asya kitasinda Japonya’nin Tokyo Commodity Exchange (TOCOM)
ve Cin’in Dalian Commodity Exchange (DCE) borsalar1 tarim borsalar1 olarak
bilinmektedir. TOCOM 6zellikle enerji ve metallerde yogunlasirken, DCE soya
tasulyesi gibi tarim iiriinlerinde etkindir. Bu borsalar, Asya pazarinin kiiresel
ticaretteki onemini artirmaktadir. Hindistan’da ise National Commodity and
Derivatives Exchange (NCDEX) ve Multi Commodity Exchange (MCX) gibi
borsalar, genig tarimsal iretim kapasitesine sahip tilkenin potansiyelini yansitir.
Bu platformlar, tarimsal tirtinlerden metallere kadar bir¢ok emtianin ticaretini
diizenlemektedir. Latin Amerika’da Brezilya’nin B3 borsasi, kahve, seker ve soya
gibi tarim tirlinlerinin ticaretinde 6nemli bir merkezdir (Zhang vd. 2024).
Brezilya’nin diinya tarim pazarindaki biiytik pay1, bu borsanin islem hacmini
artirmaktadir. Rusya’da ise Moscow Exchange 6ne ¢ikmaktadir. Bugday
ve petrol gibi stratejik tiriinlerin ticaretinin yapildigi bu borsa, Rusya’nin
enerji ve tarim sektoriindeki giiclinii yansitmaktadir. Afrika’da Biiyliyen
Potansiyel olarak Johannesburg Stock Exchange (JSE), madenler ve tarim
tiriinlerinin ticaretinde 6nemli bir yere sahiptir. Giiney Afrika’nin madencilik
ve tarimsal tiretim potansiyeli, JSE’yi kitanin en biiyiik finansal merkezlerinden
biri yapmaktadir. Sonugta {iriin ihtisas borsalari, kiiresel ekonomide emtia
fiyatlarinin belirlenmesi ve ticaretin diizenlenmesi agisindan hayati bir rol
oynamaktadir. Bu borsalarin etkin ¢aligmasi, diinya ekonomisinin istikrari
igin kritik 6neme sahiptir (Billah vd. 2023).

3. Literatiir

Literatiirde genel olarak, tarimsal emtia piyasalar: ile hisse senedi
piyasalarr arasinda hem kisa hem uzun dénemde anlaml iligkiler bulundugu
goriilmektedir. Galismalarin ¢ogu, 6zellikle Bist Gida ve Igecek Endeksi gibi
sektorel endekslerin doviz kuru, enerji fiyatlar: ve uluslararasi tarim emtialari
gibi makro ekonomik gostergelere duyarli oldugunu ortaya koymustur.
Bununla birlikte, bu iligkilerin asimetrik, dogrusal olmayan veya zamanla
degisen Ozellikler tagidigr da vurgulanmaktadir.

Nazlioglu ve Soytag (2012), tarim emtia fiyatlarinin hisse senedi getirileri
tizerindeki etkisini geligmekte olan piyasalar baglaminda incelemistir. Caligmada
uluslararasi tarim emtia fiyat endeksleri ile Tiirkiye ve birkag ylikselen piyasa
tilkesine ait borsa endeksleri kullanilmig, donem olarak 1994-2010 verileri
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analiz edilmistir. Uygulanan yontemsel yaklagimlar arasinda eg biitiinlesme
testi, hata diizeltme modeli ve nedensellik analizi bulunmaktadir. Elde edilen
sonuglar, tarim emtia fiyatlari ile hisse senedi piyasalar1 arasinda uzun dénemli
bir e biitiinlesme iligkisinin varligini ortaya koymustur. Bu bulgu, finansal
piyasalarin tarimsal emtia fiyat soklarina karst duyarli oldugunu ve 6zellikle
enflasyon kanali iizerinden etkilenebilecegini gostermektedir.

Balcilar, Gupta ve Miller (2017), Giliney Afrika 6rneginde tarim emtia
tiyatlar1 ile gida sektorii hisse senedi endeksi arasindaki volatilite yayilim
mekanizmasini incelemigtir. Caliymada Giiney Afrika tarim emtia fiyat
endeksleri ve Johannesburg borsasi tarim-gida sektorii endeks verileri
kullanilmigtir. Veri donemi 2000-2015 yillarini kapsamaktadir. Metodolojik
acidan Diebold volatilite yayilim endeksi ve Markov rejim degisim modelleri
uygulanmistir. Elde edilen sonuglar, tarim emtia fiyat soklarinin sektor bazh
hisse senedi piyasalarina giiglii ve yonlii bir volatilite aktarimi gergeklestirdigini
gostermektedir. Bu durum, tarim fiyatlarindaki belirsizligin finansal piyasalarda
onemli risk kanallarindan biri oldugunu ortaya koymaktadir.

Sahin ve Alaybeyoglu (2018) ise gida ve enerji fiyatlart ile Borsa Istanbul’daki
sektor endeksleri arasindaki uzun ve kisa donemli iliskileri incelemistir. 1997-
2016 donemine ait aylik veriler kullanarak Johansen es biitiinlesme testi ve
Vecm yontemi uygulamiglardir. Bulgular, gida ve enerji fiyatlar ile sanayi ve
gida sektorii pay endeksleri arasinda uzun donemli eg biitiinlesme iligkilerinin
varligini ortaya koymustur. Ayrica Granger nedensellik analizleri, enerji ve gida
tiyatlarinin bazi sektor endekslerini anlamli bigimde etkiledigini gostermistir.

Gjika ve Kume (2019), ¢alismalarinda Balkan tilkelerinde emtia fiyatlar
ile hisse senedi piyasalar1 arasindaki dinamik iligkiyi incelemistir. Caligmada
Arnavutluk, Kuzey Makedonya, Sirbistan ve Bosna-Hersek gibi bolge tilkelerine
ait hisse senedi endeksleri ile uluslararas: emtia fiyat endeksleri kullanilmugtir.
Aragtirma donemi 2005-2017 yillarini kapsamakta olup, analizin metodolojik
cergevesinde korelasyon analizi, vektor hata diizeltme modeli ve Granger
nedensellik testleri yer almaktadir. Bulgular, genel olarak emtia fiyatlar ile
hisse senedi piyasalar arasinda zayif ve istatistiksel olarak sinurlt bir iliskinin
bulundugunu gostermigtir. Caligma, bolgedeki sermaye piyasalarinin kiiresel
emtia fiyatlar1 ile biittinlesme diizeyinin diigiik oldugunu vurgulamaktadir.

Yilmaz, Aydin ve Kilig (2020), Tiirkiye’de Bist gida Endeksi ile temel
tarim emtialar: fiyatlar1 arasindaki iligkiyi incelemistir. Caligmada bugday,
musir, pamuk ve soya fasulyesi gibi stratejik tarim tiriinlerine ait fiyat serileri
ile Bist gida endeksi’nin 2010-2019 donemine ait aylik verileri kullanilmistir.
Analiz stirecinde Johansen eg biitiinlesme testi, Vektor Hata Diizeltme Modeli
ve Toda-Yamamoto nedensellik analizi uygulanmistir. Elde edilen bulgular,



Mehmet Ozan Akman | Hasan Aydin Okuyan | Devran Deniz | 361

tarim emtia fiyatlarinin Bist gida Endeksi tizerinde anlamli ve yonlendirici
bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Caligma, Tirkiye’de tarimsal
hammadde fiyatlarinin gida sanayii sirketlerinin maliyet yapilar1 tizerinden
borsa performansini etkiledigini vurgulamaktadir.

Kayral ve Aksoy (2022) tarafindan hazirlanan “Yeni Gida Endekslerinde
Haftanin Giinii Etkisi” baslhikli ¢aligma, yeni gida endekslerinde haftanin
giinii anomalilerini incelemektedir. Aragtirmada, farkll giinlerdeki fiyat veya
getiri davraniglarinin sistematik olarak birbirinden ayrilip ayrilmadig: test
edilmistir. Caligmanin Anova veya Ols tabanl kukla degiskenli modeller
tizerinden haftanin giinii etkisini analiz ettigi ve giinliik verilerden yararlandig1
anlagilmaktadir. Bu ¢aligma, tarimsal ve gida endekslerinin davranigsal finans
literatiirti kapsaminda piyasa takvim anomalileri ile iligkisini gostermesi
bakimindan 6nemlidir.

Mollaahmetoglu ve Akgali (2022), Elektronik Uriin Senedi endeksleri ile
doviz kurlari arasindaki nedensellik iligkisini incelemigtir. Caliymada Tarib
tarafindan hesaplanan hububat endeksi ile ABD Dolar kuru gida endeksi
ve Usd/Try kuru arasindaki etkilesim, 2021-2022 donemine ait giinliik
verilerle analiz edilmistir. Toda-Yamamoto ve Hatemi-J asimetrik nedensellik
testlerinin kullanildig ¢aliymada, Usd/Try ile hububat endeksi arasinda cift
yonlii, Usd/Try *den bugday, arpa ve musir endekslerine dogru ise tek yonlii
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica, bugday endeksinin dévizdeki
negatif soklara pozitif tepki verdigi belirlenmistir. Caligma, doviz piyasasindaki
asimetrik hareketlerin tarimsal {irtin endekslerini kisa vadede farkl yonlerde
etkileyebildigini gostermektedir.

Yilmaz (2022), Bist gida ve igecek endeksi ile doviz kuru arasindaki iligkiyi
dogrusal olmayan bir ¢er¢evede incelemigtir. 2005-2021 dénemine ait aylik
veriler kullanilarak Nonlinear Ardl yaklagimi ve smnir testi uygulanmugtir.
Sonuglar hem kisa hem de uzun dénemde asimetrik bir iliski oldugunu
gostermig; doviz kurundaki azaliglarin endeksi artirma yoniinde daha giiglii
bir etki yarattig1 tespit edilmistir. Caligma, dovizdeki goklarin gida sektori
hisse senetleri tizerinde dogrusal olmayan etkiler yarattigini ortaya koymaktadir

Gokhasan (2023) tarafindan gergeklestirilen aragtirmada, uluslararasi
tarimsal emtia fiyatlarinin Tiirkiye pay senedi piyasasi tizerindeki etkileri
analiz edilmistir. 1986-2019 donemine ait yillik veriler kullanilarak ardl sinir
testi uygulanmugtir. Sonuglara gore, Bist 100 endeksi ile bazi tarimsal emtia
fiyatlar1 arasinda uzun donemli eg biitiinlegme iliskisi bulunmaktadir. Piring,
kauguk ve soya yag fiyatlarindaki artiglarin Bist 100 {izerinde pozitif etkiler
yarattig1, buna karsilik seker, cay ve bugday fiyatlarindaki artiglarin negatif
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etkiler dogurdugu tespit edilmistir. Bu bulgular, farkli tarimsal emtialarin
borsa endekslerini farkli yonlerde etkiledigini gostermektedir.

Wadud, Gronwald, Durand ve Lee (2023), emtia ve hisse senedi piyasalari
arasindaki eg-hareketi “Thick Pen” yontemiyle yeniden ele almugtir. Bu yontem,
zaman-degisen ve 6lgek-bagimh baghliklari analiz ederek geleneksel korelasyon
ve Var yaklagimlarina alternatif sunmaktadir. Bulgular, enerji ve tarim emtialar
ile hisse piyasalar1 arasindaki bagliligin zamanla ve analiz 6lgegine gore
degistigini gostermektedir. Bu yaklagim, Turib ve Bist gibi piyasalar arasindaki
dinamik iligkilerin farkli zaman 6lgeklerinde nasil degistigini anlamak agisindan
onemli bir metodolojik katki saglamaktadir.

Billah, Bouri ve Roubaud (2023), tarimsal emtia fiyatlari ile gida ve igecek
sektor hisse senetleri arasindaki ug bagimliligr incelemigtir. Caligmada olasilik
dagilimlar kullanilarak normal donemler ile ok donemleri karsilagtirilmistir.
Bulgular, tarimsal emtia ve gida hisseleri arasindaki baglantinin u¢ durumlarda
ortalamaya kiyasla ¢ok daha giiglii ve karmagik hale geldigini gostermistir.
Bu durum, kriz dénemlerinde emtia piyasalari ile borsa endeksleri arasindaki
etkilesimlerin 6nemli olgiide farklilagtigini gostermesi bakimindan dikkat
gekicidir.

Zhang, Wang ve Zhang (2024), tahil vadeli iglem piyasalarinin tarim
sirketlerinin hisse senedi fiyat endeksleri tizerindeki etkisini aragtirmugtir. 2019-
2023 donemine ait veriler kullamlarak Granger nedensellik ve eg biitiinlesme
analizleri yapilmugtir. Sonuglar, tahil vadeli iglem fiyat endeksleri ile tarim
sirketleri hisse endeksi arasinda kisa donemde kargilikli nedensellik ve uzun
donemde denge iliskisi bulundugunu gostermektedir. Bu bulgular, vadeli
emtia piyasalarinin hisse senedi piyasalari iizerinde hem kisa hem uzun vadeli
etkiler olugturabilecegini ortaya koymaktadir.

Baylan (2025), Tiirkiye’de tarimin finansallagmas: ve gida giivenligi
arasindaki iligkiyi incelemigtir. Bu ¢aligma, tarim sektoriiniin finansal piyasalarla
olan etkilesimini ve bu durumun gida giivenligi tizerindeki potansiyel
sonuglarini ele almaktadir. Caliymanin ampirik analiz boliimiinde, 2000-2024
donemine ait aylik veriler kullamlarak, tarimsal kredi hacmi, tarimsal emtia
tiyat endeksleri ve gida enflasyonu gibi degiskenler arasindaki uzun dénemli
iligkiyi tespit etmek amaciyla e biitiinlesme ve vektor hata diizeltme modeli
yaklagimlar1 uygulanmugtir. Analiz sonuglari, tarimsal finansallasmanin 6zellikle
kisa vadede gida fiyatlari izerinde yukar yonlii ve istikrarsizlagtirici bir etki
yarattigint; uzun donemde ise finansal araglar yoluyla sermaye piyasalarina
entegrasyonun, tarimsal yatirimlar artirarak gida giivencesine dolayli pozitif
katki saglayabilecegini, ortaya koymaktadir.
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Mevecut literatiir, tarimsal emtia piyasalar1 ile hisse senedi piyasalari arasinda
hem kisa hem uzun donemde giiglii ve anlaml iligkiler bulundugunu ortaya
koymaktadir. Tirkiye’de yapilan ¢aligmalar, ozellikle Bist gida ve igecek
endeksi gibi sektor endekslerinin doviz kuru, enerji fiyatlari ve tarimsal emtia
fiyatlar1 gibi makroekonomik degiskenlere yiiksek duyarlilik gosterdigini
gostermektedir. Ancak bu ¢aligmalarin biiytik bir kismi d6viz ve uluslararasi
emtia fiyatlarina odaklanmug, Turib gibi yerel emtia endeksleri ile Borsa
Istanbul sektor endeksleri arasindaki dogrudan iliski heniiz siurlt bigimde
arastirilmugtir. Bu yoniiyle mevcut galigma, literatiirdeki bu boglugu doldurma
niteligi tagimaktadir.

4. Metodoloji

4.1. Aragtirmanin Amaci

Caligmanin amaci, 2022-2024 yillar1 arasinda Tiirkiye Uriin Thtisas Borsast
ile Bist gida ve Bist 100 endeksi arasindaki iligkinin aragtirilmasidir. Buradan
hareketle aragtirmada bist gida ve bist 100 endeksindeki degisimler tizerinde
turib endeksinin etkisi var midir? Sorusuna yanit aranmaktadir. Caligmanin
hipotezleri su sekilde kurulmugtur.

H, Hipotezi: Turib endeksindeki degisimlerin Bist gida endeksi tizerinde
anlaml bir etkisi yoktur.

H, Hipotezi: Turib endeksindeki degisimlerin Bist gida endeksi iizerinde
anlaml bir etkisi vardir.

H, Hipotezi: Turib endeksindeki degisimlerin Bist gida endeksi iizerinde
anlamlr bir etkisi yoktur.

H, Hipotezi: Turib endeksindeki degisimlerin Bist gida endeksi tizerinde
anlamli bir etkisi vardir.

4.2. Aragtirmanin Yontemi

Caligmada nicel aragtirma teknigi kullanilmig olup arastirma verileri 2022-
2024 yillar1 arasinda Turib endeksi ile Bist gida ve Bist 100 endeksi kapanig
verileri olup 3 yillik giinliik verilerdir (Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri
A.S., 2025). Arastirma basit dogrusal regresyon modeli ile iki ayr1 model
kurularak yapilmustir ve diger makroekonomik degigkenlerin etkileri goz ardi
edilmigtir. Caliymada kullanilan veriler Ttrkiye {irtin borsas1 ve Matriks gibi
veri saglayicilarindan temin edilen giinliik verilerdir.

Analizler zaman serileri analizi ile yapilmugtir. Zaman serileri analizi, belirli
bir zaman diliminde toplanmug verilerin incelenmesi ve bu verilerin gelecekteki
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degerlerini tahmin etmek igin kullanilan istatistiksel bir yontemdir. Bu analiz,
verilerin zaman igindeki degisimlerini anlamak ve trendleri, mevsimsellikleri
veya dongiisel hareketleri belirlemek amaciyla gergeklestirilir. Zaman serileri
analizi, tahmin yetenegi, trend analizi, mevsimsellik tespiti, dongiisel
degisimlerin anlagilmasi ve karar destek mekanizmalar1 agisindan biiyiik bir
oneme sahiptir. Ekonomi, finans, pazarlama, hava durumu ve sosyal bilimler
gibi gesitli alanlarda kullanilabilir. Zaman serileri analizinde, basit ortalama gibi
temel yontemlerden, daha karmagik modeller olan otoregresif entegre hareketli
ortalama (Arima) gibi tekniklere kadar birgok farkli yontem kullanilabilir. Bu
sayede, ge¢mig verilerden yola ¢ikarak gelecekteki olaylart tahmin etmek ve
stratejik kararlar almak miimkiin hale gelir (Kutlar, 2023).

4.3. Arastirmanin Degiskenleri

Caligmada basit dogrusal regresyon modeli kurulmug olup arastimanin
degiskenleri Turib endeksi bagimsiz degisken Bist gida ve Bist 100 endeksi
bagimli degisken olarak kullanilmugtir.

Tablo 2. Avastwmada Kullanian Degiskenler

BAGIMSIZ DEGISKEN TURIB ENDEKSI TURIB
BAGIMLI DEGISKEN | BIST GIDA, BIST 100 GIDA, XU100

Kaynak: www.borsaistanbul.com, 2025

4.4. Arastirmanin Modeli

Caligmada kullanmilan model basit dogrusal regresyon modeli olup aragtirma
verileri 3 yillik zaman serisi seklindedir. Aragtirma da her iki modelde bir
bagimsiz ve bir bagiml degigken vardir.

Y=p0 + plX +¢ GIDA = p0 + TURIB+ ¢ XU100 = p0 + TURIB+ ¢

Y,: Bagimli degisken GIDA Incelenen olayin veya durumun sonucu olarak
kabul edilir.

Y,: Bagimli degisken XU100 Incelenen olayin veya durumun sonucu
olarak kabul edilir.

X: Bagimsiz degisken TURIB Bagiml degisken iizerindeki etkisi incelenen
degiskendir.

BO: Modelin kesisim noktasi. Bu, bagimsiz degiskenin (Turib) sifir oldugu
durumda bagimli degiskenin (Gida) alacagi degeri temsil eder. Yani, X’in etkisi
olmadiginda Y’nin degeridir.
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B1l: Egim katsayisi. Bu, bagimsiz degiskenin (Turib) bir birimlik artiginin
bagimli degisken (Gida) tizerindeki etkisini gosterir.

€e: Hata terimi Modelin agiklayamadigy, rastgele hatalari ve diger etkileri
temsil eder. Bu terim, bagimli degiskenin (Y) ger¢ek degerinin modelden
sapmasini gosterir (Kutlar 2023).

Tablo 3’ te caliymada kurulan ilk model gosterilmektedir.

Tablo 3. Avastuwma Modeli 1

Dependent Variable: LOGGIDA

Method: Least Squares

Date: 02/15/25 Time: 23:34

Sample (adjusted): 1/03/2022 11/15/2024

Included observations: 750 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LOGTURIB 2.378333 0.045841 51.88196 0.0000

C -10.74817 0.374877 -28.67121 0.0000

R-squared 0.782542 Mean dependent var 8.693957

Adjusted R-squared 0.782251  S.D. dependent var 0.599260

S.E. of regression 0.279636  Akaike info criterion 0.292007

Sum squared resid 58.49085 Schwarz criterion 0.304328

Log likelihood -107.5028 Hannan-Quinn criter. 0.296755

F-statistic 2691.738 Durbin-Watson stat 0.013335
Prob(F-statistic) 0.000000

Kurulan modelin anlamli oldugu gortilmektedir. Modelin prob (F-istatistic)
degeri 0,05 ten kiigiik R* degeri 0.78 olarak ortaya ¢tkmaktadir. Birinci model
2022-2024 yillar1 arasinda Turib endeksindeki degisimin bist gida endeksi
tizerindeki etkisini %78 diizeyinde agiklamaktadir. Geri kalan % 22 lik etki
ise modele dahil edilmeyen bagka degiskenlerin agikladigini gostermektedir.
Kurulan modelden hareketle turib endeksindeki bir birimlik degisim gida
endeksini pozitit yonde 2,37 birim etkilemektedir. Bu durum kurulan
hipotezlerden H, Turib endeksindeki degisimlerin bist gida endeksi tizerinde
anlamli bir etkisi yoktur. hipotezini reddetmeyi H, . Turib endeksindeki
degisimlerin bist gida endeksi {izerinde anlamli bir etkisi vardir hipotezini
kabul etmeyi gerektirir.
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4.5. Ekonometrik Varsayimlar

4.5.1. Normallik Varsayimi

Verilerin dagilimlarinin incelenmesi oldukga 6nemlidir. Verilerin normal
dagilima uygun olup olmadigini belirlemek igin ¢esitli normallik testleri
kullanilabilir. Bu testlerden biri Jarque-Bera testidir. Bu test sayesinde verilerin
dagilimi degerlendirilebilir (Uc-R, 2025). Normallik varsayimi, parametre
tahminlerinin istatistiksel olarak anlamliligini test etmek ve aralik tahminleri
yapmak i¢in gereklidir. Eger veriler normal dagilima uymuyorsa, istatistiksel
analizlerde parametreler igin anlamlilik testleri ve aralik tahminleri yapilamaz.
Ancak, veriler normal dagilima sahip olmasa bile analize devam edilebilir. Bu
durumda, verileri normallegtirmek i¢in herhangi bir islem yapilmasina gerek
yoktur. Bu yaklagimin temel sebebi, biiyiik veri kiimelerinin genellikle normal
dagilmamasidir. Biiyiik veri kiimeleri genellikle farkli popiilasyonlardan veriler
igerir ve bu nedenle normallik varsayimini saglamazlar. Bu durumda, biiyiik veri
kiimeleri ile yapilan panel veri regresyon analizlerinde normal dagilim kogulu
g6z ardr edilebilir. Bu gekilde, veri setinin boliinmesi ve sonuglarin giiciiniin
azaltlmasi engellenmig olur. Bu nedenle, biiyiik veri kiimeleri ile yapilan
analizlerde normallik varsayiminin saglanmasi gerekmeyebilir (Kutlar, 2023).

Tablo 4. Normallik Testi

80

- Series: Residuals
70 Sample 1/03/2022 11/15/2024
] Observations 750
60 -| -
— ] Mean -1.88e-15
504 - Median 0.042372
Maximum 0.506412
40+ Minimum -0.690016
30 Std. Dev. 0.279449
Skewness -0.449781
20 Kurtosis 2.601655
104 Jarque-Bera  30.24660
Probability 0.000000
0L T T T

Serilerimizin normal dagilmadigini goriiyoruz. Clinkii probability degeri
0,05 ten biiyiik olmali ve ayrica jargue bera degeri 5,99°dan kiigiik olmalidir.
Ancak galigmada kullanilan verilerin giinliik veriler olmas1 ve gok sayida
gozlem i¢ermesi durumunda veriler normal dagilmayabilir. Bu durum modelin
anlamlilig1 ve sonuglarin dogru ve giivenilirligini etkilemez.
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4.5.2. Panel Birim Kok Testi (Duraganlik Testi)

Zaman serilerinin analizi i¢in regresyon 6ncesinde serilerin duraganliginin
incelenmesi olduk¢a 6nemlidir. Zaman serisi modellerinin gelistirilmesi
igin, belirli bir stokastik siirecin zamanla degisip degismediginin bilinmesi
gereklidir. Eger siire¢ duragan ise, yani zaman boyunca degigmiyorsa, ge¢mis
degerlerden tahmini yapilabilecek sabit katsayili bir denklem ile stire¢ modeli
elde edilebilir. Ancak yapisal iligki zamanla degisiyorsa, regresyon modeli
kullanilarak yapilacak analizler gegerli olmayacaktir. Zaman serisi modellerinde
degiskenlerin duragan oldugu varsayilir, yani ortalama ve varyanslarinin
zamanla degismedigi diigiiniiliir. Bu varsayim, etkin ve tutarli tahminler igin
gereklidir. Ancak ekonomik zaman serileri genellikle zaman iginde artma
egilimindedir ve bu durum, ekonomik serilerin ¢ogunun duragan olmadig:
anlamma gelir (Uc-R, 2025). Duragan olmayan serilerin kullanildig analizlerde
sahte regresyon sorunu ortaya ¢ikabilir. Bu durumda, seriler arasindaki gergek
iliskiyi yansitmayan anlamli t ve F degerleri ile yiiksek R? degerleri elde edilebilir.
Bu nedenle, zaman serisi analizi yapilirken duraganlk 6ncesinde detayh bir
inceleme yapilmasi ve uygun modellerin segilmesi olduk¢a 6nemlidir. Zaman
serilerinin duraganligy, serinin ortalamast, varyansi ve ortak varyansinin zaman
iginde degismemesi durumunda s6z konusu olur. Bu durumda, birim kok
sorunu olmayan bir seri s6z konusu olur ve bu da serinin duragan oldugu
anlamina gelir. Yaygin olarak duraganlik testi Genellestirilmig Dickey Fuller
(ADF) birim kok sinama yontemi ile incelenir. Prob degerleri 0,05 kritik
degerinden daha kiigiik oldugunda, serilerin birim kok igerdigini ifade eden
H, hipotezleri reddedilir (Kutlar, 2023).

H,: Seride genel bir birim kok vardir.
H,: Seride genel bir birim kok yoktur.

Tablo 5. Sevilerin ADF Duvaganlik Testi

Null Hypothesis: D(LOGGIDA) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic- based on SIC, maxlag=19)

t-Statistic Prob. *

Augmented Dickey-Fuller test statistic -26.41822 0.0000
Test critical values: 1% level -2.568057
5% level -1.941247

10% level -1.616415
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Null Hypothesis: D(LOGTURIB) has a unit root
Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic- based on SIC, maxlag=19)

t-Statistic Prob. *

Augmented Dickey-Fuller test statistic -30.69342 0.0000
Test critical values: 1% level -3.438865
5% level -2.865188
10% level -2.568768

Serilerin duraganhig 1. cil farklar alinarak saglanmugtir. Prob<0,05 H ret
ve H, Kabul edilmistir.

4.5.3. Otokorelasyon

Ekonometrik analizlerde otokorelasyon olduke¢a 6nemli bir konudur. Zaman
serilerinde hata terimlerinin birbirleri ile iligkili olmasi durumunda otokorelasyon
s0z konusu olabilir. Bu durum, regresyon modelinin temel varsayimlarindan
sapmaya neden olur ve belirlilik katsayisinin gergek degerinden farkli tahmin
edilmesine yol agar. Otokorelasyonun varlig, analizlerde giivenilir sonuglar elde
etmeyi zorlastirabilir. Bu nedenle, otokorelasyonun varligini tespit etmek ve bu
durumu diizeltmek i¢in uygun yontemler kullanmak 6nemlidir. Otokorelasyon,
genellikle veri setindeki zaman serileri arasindaki iligkilerin goz ardr edilmesi
sonucu ortaya ¢ikabilir. Bu durum, regresyon analizlerinde yanh tahminlere ve
modelin giivenilirligini zedeleyebilir Otokorelasyonun varligini tespit etmek
igin gesitli istatistiksel testler ve grafiksel yontemler kullanilabilir. Bunun yani
sira, otokorelasyonun etkilerini azaltmak veya ortadan kaldirmak igin farkl
doniigiim teknikleri ve modelleme stratejileri de uygulanabilir (Wadud vd.
2023).
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Tablo 6. Otokovelasyon LM Testi
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.377725 Prob. F (2,17) 0.6910
Obs*R-squared 0.893498  Prob. Chi-Square (2) 0.6397

Modelde R? 0,782542 Adjusted R? 0,782251 degeri 0,90°dan kiigiik
oldugu igin ayrica otokorelasyon sinamasinda gegerli olan ters madde kurali
prob degeri >0,05 oldugu igin otokorelasyon yoktur.

4.5.4. Coklu Dogrusal Baglant1 Sorunu

VIF degerleri 1 ile 5 arasinda ise goklu dogrusal baglanti sorunu yoktur.
Modelde ¢oklu dogrusal baglanti sorunu yoktur.

Tablo 7. Coklu Dogrusal Baglant:

Variance Inflation Factors

Date: 02/16/25 Time: 00:52
Sample: 1/03/2022 12/31/2024
Included observations: 750

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
LOGTURIB 0.002101 1347.883 1.000000

C 0.140533 1347.883 NA
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Tablo 8. Arastuwma Modeli 2

Dependent Variable: LOGXU100
Method: Least Squares

Date: 03/20/25 Time: 23:12
Sample: 1 750

Included observations: 750

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LOGTRBBGD 2.159162 0.043683 49.42794 0.0000

C -9.031743 0.357228 -25.28288 0.0000

R-squared 0.765600 Mean dependent var 8.618732

Adjusted R-squared 0.765286 S.D. dependent var 0.550022

S.E. of regression 0.266471  Akaike info criterion 0.195559

Sum squared resid 53.11300 Schwarz criterion 0.207879

Log likelihood -71.33460 Hannan-Quinn criter. 0.200306

F-statistic 2443.121 Durbin-Watson stat 0.012596
Prob(F-statistic) 0.000000

Prob degerleri <0,05 ve modelin F istatistic degeri <0,05 oldugu igin
model anlamhidir. Ayrica modelin agiklama giicii iyidir. R? degeri 0,76 olup
kurulan modelde bagimsiz degisken olan TURIB Endeksinin bagimli degisken
olan BIST 100 endeksindeki degisimi agiklama giicii %76 dir. Bu yiiksek
bir orandir. Bagimsiz degisken olan Turib endeksindeki bir birimlik degisim
bagimh degisken olan BIST 100 endeksinde 2,15 birim degisim yapmaktadir.
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Tablo 9. Normallik Testi

120
Series: Residuals
Sample 1 750
100 1 I Observations 750
80 | Mean 2.04e-16
Median 0.084234
Maximum 0.448508
60 4 Minimum -0.715619
Std. Dev. 0.266293
40 | Skewness -0.846273
Kurtosis 3.012152
20 | Jarque-Bera 89.52695
Probability ~ 0.000000
0 T 1 1 1 1 1

-0.6 -04 -0.2 0.0 0.2 04

Serilerin normal dagilmadigini goriiyoruz. Ciinkii probability degeri 0,05
ten biiyiik olmali ve ayrica jargue bera degeri 5,99°dan kiigiik olmali. Verilerin
giinliik veriler olmasi ve gok sayida gozlem igermesi durumunda verilerin
normal dagilmasi sart1 yerine getirilmeye bilinir ve modelin anlamlili1 ve
sonuglarin dogru ve giivenilirligini etkilemez (Kutlar, 2023).

Tablo 10. Serilerin ADF Duraganlik Testi

Null Hypothesis: D(LOGXU100) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic- based on SIC, maxlag=19)

t-Statistic Prob. *

Augmented Dickey-Fuller test statistic -28.08862 0.0000
Test critical values: 1% level -3.438865
5% level -2.865188
10% level -2.568768

Serilerin duraganhg: 1cil fark alarak saglanmistir. Bist100 bagimli degiskeni
igin seri duragan hale getirilmistir. Ayrica modelde R? degeri 0.76 0,90°dan
kiigiik oldugu igin otokorelasyon ve VIF degeri 1 oldugu igin ¢oklu dogrusal
baglant1 sorunu yoktur.
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Tablo 11. Coklu Dogrusal Baglant:
Variance Inflation Factors
Date: 03/20/25 Time: 23:49
Sample: 1 750

Included observations: 750

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
LOGTRBBGD 0.001908 1347.883 1.000000
C 0.127612 1347.883 NA

4.6. Ekonometrik Bulgular

Ekonometrik analizlerde kurulan modelin R? degeri bagimli degiskenin
yiizde kaglik kisminin bagimsiz degiskenler tarafindan agiklandigini gosterir
ve 0 ile 1 arasinda bir deger alabilmektedir. Degerin 1’e yakin olmasi bagimli
degiskendeki degisimin, bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanmasinin
kuvvetli oldugunu 0’a yakin gikmasi ise bagimli degiskendeki degigimlerin,
bagimsiz degiskenlerdeki degisim digindaki faktorlerden meydana geldigini
gostermektedir. Istatistiksel modellerde bir hata terimi bulunur ve degiskenler
arasindaki iligkiyi agiklamak igin kullanilir. Degigkenlerden alinan degerler
modelin matematiksel yapisina tam olarak uymamakta ve degerler matematiksel
tormdan farkhlik gostermektedir. Sapmalar1 hesaba katmak i¢in modele bir
hata terimi dahil edilmistir (Kutlar, 2023).

Bu galigmada kurulan her iki modelin de anlamli oldugu goriilmektedir.
Modelleerin prob (F-istatistic) degeri 0,05 ten kiigiik R* degerleri model 1
de 0,78 ve model 2 de 0,76 olarak ortaya ¢tkmaktadir. Modeller 2022-2024
yillart arasinda turib endeksi ile bist gida ve bist 100 endeksleri arasindaki
iligkiyi %78 ve %76 diizeyinde agiklamaktadir. Bu giiclii pozitif iliski, gida
ve icecek sektortindeki sirketlerin karliliklarinin ve dolayisiyla hisse senedi
performanslarinin, temel tarim emtialarinin fiyat hareketlerine yiiksek
diizeyde duyarl oldugunu teyit etmektedir. Bu sonug, sektoriin temel girdi
maliyetlerinin (tarim iriinleri) hisse senedi piyasasina dogrudan yansimasi
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olarak yorumlanabilir. Bunun yaninda, tarim {irtinleri piyasalarinin etkisinin
sadece sektorel bazda kalmayip, genel ekonomik aktivite ve yatirimer duyarlihig
tizerinden tiim piyasaya yayildigini igaret etmektedir. Buradan hareketle turib
endeksindeki bir birimlik degisim gida endeksini 2,37 birim bist 100 endeksini
ise 2,15 birim pozitif yonde etkilemektedir.

Bu sonuglara gore turib endeksi ile bist gida ve bist 100 endeksi arasinda
pozitif ve anlamli bir iligki oldugu bununla beraber H ve H, hipotezlerinin
red H, ve H, hipotezlerinin kabul edildigi sonucuna varilmigtir.

5. Sonug

Bu calisma, Tiirkiye Uriin Thtisas Borsasi Endeksi ile Borsa Istanbul’da
islem goren Bist gida ve Bist 100 endeksleri arasindaki iliskiyi 2022-2024
donemine ait giinliik veriler kullanarak incelemis ve elde edilen bulgularin
mevcut literatiir ile uyumlu ve destekleyici nitelikte oldugunu ortaya koymustur.
Yapilan ekonometrik analizlerde, Turib Endeksi ile her iki borsa endeksi
arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii iligkiler tespit edilmigtir.
Ozellikle Bist gida endeksi iizerindeki etkinin Bist 100’ kiyasla daha yiiksek
olmasi, tarim triinlerinin dogrudan sektoriin temel iiretim maliyet bilegeni
olmasiyla agiklanabilir. Bu durum, tarimsal fiyatlama dinamiklerinin gida
sanayi karliliklart ve yatirimer beklentileri tizerinde belirleyici rol oynadigini
gostermektedir.

Elde edilen bu sonuglar, literatiirdeki mevcut ampirik bulgularla 6nemli
Ol¢lide ortiigmekte ve ¢aliymanin literatiire katkisini gliglendirmektedir.
Ornegin, Nazlioglu ve Soytag (2012) ile Yilmaz, Aydin ve Kilig (2020)
tarafindan yapilan ¢aligmalarda, tarim emtialari ile sektor bazh borsa endeksleri
arasinda uzun donemli eg-biitiinlegme iligkileri tespit edilmis olup, bu galiyma
benzer bigimde tarim {iriinleri fiyat degigimlerinin hisse senedi piyasalarin
yonlendirebildigini dogrulamaktadir. Benzer sekilde, Balcilar, Gupta ve Miller
(2017) tarafindan ortaya konulan volatilite aktarim mekanizmasinin sektorel
diizeyde etkili oldugu yoniindeki bulgular da Turib endeksinin 6zellikle gida
sirketlerinin risk primleri ve piyasa degerlemeleri iizerinde etkili olabilecegi
seklinde yorumlanabilir. Bununla birlikte, mevcut galigma literatiire iki agidan
katki sunmaktadir. Tlk olarak, daha énceki pek ¢ok aragtirma uluslararas
tarimsal emtia fiyat endekslerini veya doviz kuru etkilerini merkeze alirken, bu
caliymada Tiirkiye’de giderek kurumsal bir yapiya kavugan Turib endeksinin
dogrudan finansal piyasalar iizerindeki etkisi incelenmistir. Tkinci olarak ise,
analizde kullanilan giinliik ve yiiksek frekansl veri seti, piyasa duyarliligini
ve kisa donemli dinamikleri yakalamada literatiirde sinirli kalan galigmalara
kiyasla daha giincel ve mikro diizeyde bir bakig agis1 saglamaktadir.
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Bu galigma, Turib’in Tiirk finansal piyasalariyla olan entegrasyonunun
Oonemini vurgulayarak, Tiirk tarim emtia piyasasinin finansal piyasalarla
olan entegrasyon diizeyini ampirik olarak gostermektedir. Bu entegrasyon,
yatirimeilar igin tarim emtia fiyatlarinin Bist gida ve Bist 100 endekslerinin
gelecekteki performansini tahmin etmede 6nemli bir gosterge oldugunu
ortaya koymaktadir. Tarim tirtinleri piyasalarinin sadece reel ekonomi igin
degil, ayn1 zamanda finansal istikrar igin de merkezi bir rol oynadigini teyit
etmektedir. Turib’ in yalnizca tarimsal emtia ticareti agisindan degil, finansal
piyasalardaki fiyat olugum siiregleri ve yatirim karar mekanizmalar1 agisindan
da 6nemli bir gosterge haline geldigi goriilmektedir. Bu baglamda, yatirnmcilar
ve portfoy yoneticilerinin Ozellikle Bist gida endeksine yonelik pozisyon
alirken Turib Endeksini 6ncii gosterge olarak degerlendirmeleri stratejik bir
onem tagimaktadir. Ayrica politika yapicilar agisindan bakildiginda, tarim
piyasalarindaki dalgalanmalarin finansal istikrar tizerinde etkili olabilecegi ve
tarimsal piyasalarin diizenlenmesinin artik sadece iiretici destek politikalar
degil, ayn1 zamanda finansal piyasa istikrar1 kapsaminda degerlendirilmesi
gerektigi sonucuna ulagiimaktadir.

Gelecek caligmalarin, volatilite yayilim kanallarini ortaya koymak amaciyla
Garch ve Dcc modelleri veya piyasa etkilegsimlerinin yoniinii ve siiresini daha
detayli incelemek {izere Var ve Vecm Gibi dinamik modelleri i¢ermesi, bu
iliskinin hem kisa hem uzun donemli boyutlarini daha kapsamli bigimde
ortaya koyacaktir.
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