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Ozet

Otomotiv sektort, siirekli olarak gelisen ve ekonomiye 6nemli katkilar saglayan
gelismis sektorlerden biridir. Otomotiv sektoriindeki gelismeler, lilke ekonomisinin
biliylimesinde 6nemli olabilmektedir. Aragtirmada otomotiv sektoriine yonelik verilerin
seciminde ticari olmayan miisterilerin talepleri ve buna bagli olarak hisse senedi
degerlerine yonelik bir arastirma yliriitiilmesi planlanmistir. Bu kapsamda Tiirkiye’de
toplam otomobil satis miktar1 ve secili bazi hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iligki
incelemeye alinmistir. Arastirmada Dogus Otomotiv hisse senedi yillik ortalama fiyati,
Tofas hisse senedi yillik ortalama fiyati, Ford Otosan hisse senedi yillik ortalama fiyati
ve Tiirkiye’de toplam sifir araba satis sayisi arasindaki iliski aragtirllmigtir. Arastirma
kapsaminda Granger Nedensellik testi ile degiskenler arasindaki iligkiler incelenmistir.
Arastirma sonucunda Tiirkiye’de toplam sifir araba satis sayisi ile hisse senetleri
fiyatlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farkliliga rastlanmamaistir.

Anahtar Kelimeler: Otomotiv sektorii, Hisse senedi, Granger Nedensellik testi
Abstract

The automotive sector is one of the developed sectors that has been continuously
developing and making significant contributions to the economy. Developments in the
automotive sector may be important in the growth of the country's economy. In the
research, it was planned to carry out a research on the demand of non-commercial
customers and the related stock values in the selection of data for the automotive sector.
In this context, the amount of total car sales in Turkey, has been studied and selected
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some relationship between stock prices. Dogus Otomotiv annual average stock price in
the study, the average annual stock price Tofas, Ford Otosan relationship between the
stock price and the average annual total number of new cars sold in Turkey were
investigated. In the context of the research, the relationships between the variables and
the Granger causality test are examined. shares with a total number of new cars sold in
Turkey as a result of the study did not find a statistically significant difference between
the price.
Keywords: Automotive Industry, Stocks, Granger Causality Test

1. GIRIS

Otomotiv sektdrii genel itibariyle karayolu tasit araglarinin liretimini ve tasitlarin
iiretimi i¢in gerekli olan pargalarin tiretimini gerceklestiren sektordiir. Otomotiv sektorii
tiim diinya tilkeleri i¢in en 6nemli sektorlerden biri olarak goriilmekle beraber 6zellikle
sanayilesmis iilkelerin lokomotifi konumundadir. Otomotiv sektoriiniin lokomotif bir
sektor olmasinin nedeni diger bir¢ok sektorle iligkili durumda olmasindan
kaynaklanmaktadir (Verstrepen vd., 1999; Yurdakul, 2003; Gorener, 2008; Inanch ve
Konak, 2014). Otomotiv sektorii petro-kimya, demir, ¢elik ve lastik sektorii gibi bir¢cok
sektorle yakindan iligkilidir. Otomotiv sektorii bu sektorlerde alici konumundadir ve bu
nedenle bu sektorlerin gelisim gostermesinde otomotiv sektdriiniin biiylikliigli dnem
kazanmaktadir. Otomotiv sektorii satici konumunda da turizm, tarim, insaat ve
ulagtirma gibi sektorlerle yakindan iliskilidir. Bu nedenle otomotiv sektoriinde meydana
gelebilecek degisimler, diger sektorleri de etkileyebilmektedir (Laux, 1992 Zapata ve
Nieuwenhuis, 2010; Sturgeon ve Van Biesebroeck, 2010).

Tiim sektorlerde oldugu gibi otomotiv sektorii de reel sektorde etkin oldugu
kadar sermaye piyasasinda da 6nemli bir yer edinmektedir. Bununla beraber reel sektor
ile sermaye sektoriiniin tam olarak birbirleriyle iligkili olmadiklari agiktir. Bu
aragtirmada otomotiv sektorii icin reel piyasa verileri ve sermaye piyasasi verileri
arasinda karsilastirma yapilacak ve sifir otomobil satislari ile otomotiv firmalart hisse
senedi getirileri arasinda bir iliski olup olmadig1 arastirilacaktir.Literatiir
incelendiginde, otomotiv sektorii hisse senedi fiyatlar: ile enflasyon, faiz orani, doviz
kuru ve ozellikle ham petrol fiyatlar1 gibi makroekonomik degiskenler arasindaki
iligkiyi ele alan birgok calisma oldugu, buna karsin, otomobil satislar1 ile otomotiv
sektorii hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iligkiyi ele alan ¢alismalarin sinirli olusu dikkat
cekicidir. Ustelik var olan ¢alismalarin hepsi de yurt dis1 kaynakli olup, iilkemizde bu
konuyla ilgili hi¢bir ¢aligmanin olmadigi goriilmiis, arastirmanin konusu bu nedenle
secilmistir. Dolayisiyla bu caligmanin, literatiirdeki eksiklige bir katkisinin olacagi
diistiniilmektedir.

1.1. Otomotiv Sektorii Tanimi

Otomotiv sanayi, karayollarinda belli standartlara ve mevzuata uygun olarak
iiretiminin gerceklestirildigi, motorlu tasitlar sanayisidir (Karbuz vd., 2009). Otomotiv
sanayii, tasit araci Ureticileri, tagi araci tireticilerine montaj ve yedek parga tedarik eden
iireticileri, liretilen araglarla ilgili bakim ve servis istasyonlar1 hizmetlerini ve araglarin

satig hizmetlerini kapsayan olduk¢a genis bir sektordiir (Sturgeon ve Van Biesebroeck,
2011; Aktas ve Akkurt, 2015).

Otomotiv sektorii, kiiresel anlamda siirekli olarak gelisen ve rekabetin yogun
olarak yasandigi sektorlerden biridir. Sektoriin siirekli olarak gelismesi ve rekabet
ortaminin artmasi, yeni markalarin sektore girmesine engel olmaktadir. Otomotiv
sektorii 6zellikle biiyiik sirketlerin kiiresel boyutlarda iiretim ve satis gerceklestirdikleri
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bir sektordiir. Tiirkiye’de otomotiv sektdrli bu biiyiik sirketlerin uzantilart seklinde
piyasada yer almaktadirlar.

1.2. Diinyada Otomotiv Sektorii

Diinyada otomotiv sektdrii 6zellikle Avrupa’da Almanya ve Fransa 6nderliginde
dogmus ve 1900°li yillarda sanayilesmenin hiz kazanmasiyla beraber diger iilkelere
hizli sekilde yayilmistir. 1908 yili itibariyle Henry Ford tarafindan kurulan “Ford Motor
Company”  sirketi tarafindan montaj hatti kurularak “Model T” adi altinda
otomobillerin iiretiminde toplu iiretime gecilmistir (Kaymak, 2009). Otomotiv
sektoriinde seri iiretime ilk olarak ABD’de gegilmis ve Avrupa’da da takip edilmistir.
Her ne kadar Ikinci Diinya Savasi nedeniyle otomobil iiretimine duraksama yasanmis
olsa da, savas sonrasinda Avrupa’da otomobil iiretimi yeniden artmistir (Caligkan,
2009). 1960’11 yillarda Japonya’da otomotiv sektdriindeki iiretim hiz kazanmig ve
Japonya otomotiv ihracatinda 6nemli bir yere gelmistir (Gorener, 2008). 1987 yil
itibariyle 16 milyon birimlik iiretime sahip olup Japonya icin “Japon Mucizesi” ismi
verilmistir. Bu ismin verilmesinin nedeni dogal kaynaklar1 agisindan zengin olmayan ve
ABD’ye gore oldukga kiigiik olan bir iilkede insan azmi sonucunda yiiksek miktarda
iiretim yapilmasidir (Aksakal, 2016).

Diinya otomotiv sektoriindeki yatirnmlar Avrupa iilkeleri ve ABD ile baglamis
1990’1 yillarla beraber Dogu Avrupa ve sonrasinda Asya bolgelerine yatirimlar
artmistir. 1990 yihi itibariyle Giiney Kore’de hiikiimetin de destegiyle beraber otomotiv
sektoriine olan yatirimlar biiytlik dl¢lide artmis ve 1996 yili itibariyle 2.2 milyon adede
ulagilmistir (Karabulut,2002).Otomotiv sektoriindeki biliylime 1990’11 yillarda hiz
kazanmis olmakla beraber 1998 Asya Krizi nedeniyle otomobil iiretim kapasitesi
azalmistir. 2000’11 yillarda yeniden kendisini toparlamaya baslayan otomotiv sektorii
2008 kiiresel kriziyle beraber yine 6nemli diizeyde yavaslamaya girmistir.

Asagidaki sekilde diinyada yillar itibariyle binek otomobil satis rakamlar1 yer
almaktadir.
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Kaynak: OICA, http://www.oica.net/category/production-statistics/
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1.3. Tiirkiye’de Otomotiv Sektorii

Tiirkiye’de otomotiv sanayiye yapilan ilk yatirim 1929 yilinda yapilmigtir. 1929
yil1 itibariyle Istanbul’da ilk montaj fabrikasi kurulmustur. 1940’11 yillara gelindiginde
ise otomotiv sektoriine olan yatirimlar artmaya baslamistir. 1950°li yillarda traktor ve
kamyon montajina baglanmistir. 1961 yili itibariyle tamami Tiirkiye’de yerli iiretim
olarak gergeklestirilen Devrim Otomobili sayesinde {ilkeye bir¢ok yabanci yatirimeinin
gelmesi saglanmistir. (Aktas ve Akkurt, 2015). 1980°1i yillardan sonra yabanci
sermayenin yogun olarak iilkeye girmesi, otomotiv sektdriinde modern teknolojileri
beraberinde getirmis ve otomotiv sektorii ihracat odakli bir yap1 kazanmaistir.

Tiirkiye’de yillar itibariyle otomotiv sektoriinde kurulan firmalar ile ilgili bilgiler
asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1. Tiirkiye Otomotiv Sektorii Tarihi

Firmalar Uretim Yeri Uretime Lisans
Baslama
Tarihi
A.LO.S. KOCAELI 1966 ISUZU
FORD OTOSAN ESKISEHIR 1983 FORD
KOCAELI 2001
HATTAT TEKIRDAG 2002 VALTRA, HATTAT
TRAKTOR
HONDA TURKIYE KOCAELI 1997 HONDA MOTOR EUROPE.
LTD
HYUNDAI ASSAN KOCAELI 1997 HYUNDAI MOTOR COMP.
KARSAN BURSA 1996 HYUNDAI MOTOR
COMPANY BREDA
MENARINI BUS
M.A.N. TURKIYE ANKARA 1966 MAN TRUCK & BUS AG
M.BENZ TURK I[STANBUL 1968 MERCEDES BENZ
AKSARAY 1985
OTOKAR SAKARYA 1963 LAND ROVER / FRUEHAUF
O. RENAULT BURSA 1971 RENAULT
TEMSA GLOBAL ADANA 1987 TEMSA
TOFAS BURSA 1971 FIAT
TOYOTA SAKARYA 1994 TOYOTA
T. TRAKTOR ANKARA 1954

Kaynak: OSD (2017). Otomotiv Sanayii Genel ve Istatistik Biilteni
http://www.osd.org.tr/sites/1/upload/files/Yillik 2017-2224.pdf

1980 yili itibariyle Tiirkiye dis politikasinin digsa agik bir duruma gelmesi,
otomotiv sektdriinlin de hizli sekilde gelisimini desteklemistir. Asagidaki sekilde yillar
itibariyle Tiirkiye otomotiv sektdriinde {iretin arag¢ sayilari yer almaktadir.
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Kaynak: OSD (2017). Otomotiv Sanayii Genel ve Istatistik Biilteni
http://www.osd.org.tr/sites/1/upload/files/Yillik 2017-2224.pdf

Tiirkiye’de otomotiv sektdriiniin iiretim miktarlar1 incelendiginde ozellikle
otomobil tiretiminin olduk¢a yliksek oldugu goriilmektedir. Otomobil iiretimine gore
diger iiretimlerin paymin diisiik seviyede oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu durum
Tiirkiye’de otomotiv  sektdriiniin  en Onemli {riinlinlin  otomobil oldugunu
gostermektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiir incelendiginde, otomotiv sektorii hisse senedi fiyatlar1 ile enflasyon,
faiz orani, doviz kuru ve 6zellikle ham petrol fiyatlar1 gibi makroekonomik degiskenler
arasindaki iliskiyi ele alan bir¢ok calisma oldugu, buna karsin, otomobil satiglari ile
otomotiv sektdrli hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iliskiyi ele alan ¢alismalarin sinirh
olusu dikkat ¢ekicidir. Bu alanda ¢ok sinirli ¢alisma mevcut olup en belli baglilari
asagidadir:

Edwards ve Stansell’in (1983), yeni araba satiglar1 ile otomobil sirketleri hisse
senedi hisse fiyatlar1 arasindaki nedensellik iligkisini arastirdiklari calismada, dort
bliylik Amerikan otomotiv sirketi i¢in Granger nedensellik arastirmasi kullanilmis olup,
verilerin analizi neticesinde yeni araba satiglarinin etkin piyasalar hipotezini dogrular
sekilde, hisse senedi fiyatlarina derhal yansidigi ve aralarinda anlamli ve pozitif bir
nedensellik iliskisi oldugu goriilmiistiir.

Hoffer ve Reilly’nin (1984), otomobil sektoriinde {iriin stil degisiminin hisse
senedi ile iliskisini arastiran ¢alismalarinda, yeni stile sahip otomobillerin satis1 ile hisse
senedi getirileri arasinda anlamli bir iligkinin oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Kleinschmidt ve Cooper (1991), otomotiv sektoriindeki iiriin yenilikgiligi ile
hisse senedi getirilerini inceledikleri ¢alismalarinda, yenilikgi {iriin satiglarinin otomotiv
sektorii hisse senedi getirilerini olumlu yonde etkiledigini gdzlemlemislerdir.
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Ittner ve Larcker’in (1997), otomobil ve bilgisayar endiistrilerinde ABD,
Kanada, Japonya ve Almanya pazarlar i¢in yeni iiriin satig1 ile bu mallarin hisse senedi
fiyatlar1 arasindaki iliskiyi ele alan ¢aligmalarinda yeni iiretim ile hisse senedi getirileri
arasinda anlamli bir iligki saptanmustir.

Pauwels ve digerlerinin (2004), otomobil endiistrisindeki yeni iiretim ve
promosyon tesviklerinin firma degeri lizerindeki etkisini arastirdiklar1 ¢aligmada, ¢ok
degiskenli zaman serisi modelleri kullanilmis olup, uzun donemde yeni {iretimin firma
degeri ve hisse senedi getirisi lizerinde anlamli ve pozitif yonde bir etkisi oldugu, buna
karsin promosyon tesviklerinin firma degeri ve hisse senedi getirisi lizerinde bir etkisi
olmadig tespit edilmistir.

3. YONTEM
3.1. Veri Seti

Arastirmada otomotiv sektoriine yonelik verilerin se¢iminde ticari olmayan
miisterilerin talepleri ve buna bagli olarak hisse senedi degerlerine yonelik bir arastirma
yiriitiilmesi planlanmigtir. Bu kapsamda Tiirkiye’de toplam otomobil satig miktar1 ve
secili baz1 hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iligki incelemeye alinmustir.

Arastirmada kullanilan veri seti su sekildedir:

*  DOAS: Dogus Otomotiv hisse senedi yillik ortalama fiyat1 (2008-2017)
* TOASA: Tofas hisse senedi yillik ortalama fiyat1 (2008-2017)
* FROTO: Ford Otosan hisse senedi yillik ortalama fiyat1 (2008-2017)
e SATIS: Tiirkiye’de toplam sifir araba satis sayis1 (2008-2017)
Hisse senedi fiyatlar1 BIST resmi web sitesinden ve Tiirkiye’de toplam sifir
araba satis sayist OICA sitesinden alinmistir. Veriler analize dahil edilirken
logaritmalar1 alinmistir.

Tablo 1. Veri Seti

SATIS DOAS TOASO FROTO
2008 494023 1.1 1.97 4.5
2009 557128 1.32 1.82 3.72
2010 760913 2.52 4.12 7.6
2011 864439 2.96 491 9.53
2012 777761 4.6 6.8 13.67
2013 853378 6.8 9.84 21.67
2014 767681 7.2 11.44 22.27
2015 968017 10.9 15.78 28.88
2016 983720 9.88 21.53 30.33
2017 956194 8.54 28.52 4411
3.2. Metodoloji

3.2.1. Birim Kok Testi

Zaman serilerinde birim kokiin varlig1 serinin duragan olmayan bir yapiya sahip
olmasina neden olmaktadir. Zaman serileri i¢in ifade edilen duraganlik kavrami, zaman
icinde varyansin ve ortalamanin sabit olmasi1 ve gecikmeli iki zaman periyodundaki
degiskenlerin kovaryansinin degiskenler arasindaki gecikmeye bagli olup zamana bagl
olmamasidir (Gujarati, 2004).
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ADF Testi;
H,: 8 =0 birim koke sahiptir
H,: d <0 birim koke sahip degildir

Ho hipotezi reddedilirseserinin orijinal seviyesinde duragan oldugu, Ho hipotezi
reddedilemiyorsa serinin duragan olmadigi sonucuna ulagilir. Orijinal seviyesinde
duragan olmayan bir serinin duraganlig1 saglanincaya kadar devresel farklar1 alinir.

PP Testi;
H,:0 =0 birim koke sahiptir
H,: d <0 birim koke sahip degildir

Ho hipotezi duragan olmayan seriyi verirken alternatif hipotez serinin duragan
oldugunu dogrular.

3.2.2. Granger Nedensellik Testi

Granger (1986), iki zaman serisi arasindaki iligkinin tespitinde nedensellik
testini gelistirmistir. Bu testin amaci degiskenler arasindaki iliskinin varligimi
belirlemek, eger iliski varsa iliskinin yoniinii ve neden sonug iligkilerini belirlemektir.
Bu testin uygulanabilmesi i¢in serilerin duragan olmasi gerekmektedir. Granger
nedensellik testi agagidaki iki denklemin tahminiyle gerceklesmektedir (Gujarati, 2004).

AX= "Y1 0AX e+ L bAY it ()
A= T AY T dAX v ®

bu denklemlerdeq;, bj, ¢;, djgecikme katsayilari, m, g, r, sgecikme dénemleri u,v
hata terimleri, A ise fark alma operatoriidiir. Tiim b ve d katsayilarinin istatistiksel
olarak sifira esit olup olmadiklari, F-testi yardimiyla bulunarak asagidaki hipotezler
smanir.

Hy=b;=b,=b3=...=b,=0 Bu hipotez kabul edilirse Y den X e nedensellik
yoktur.

Hy=d,=d,=ds=...=ds=0 Bu hipotez kabul edilirse X den Y’ye nedensellik yoktur.
3.3. Veri Analizi

Arastirmada veri analizi E-views 5.1 paket programi araciligiyla yapilmistir.
Verilerin ¢oziimlenmesinde birim kok testleri (ADF, PP)ve Granger Nedensellik
testinden faydalanilmigtir.

4. AMPIiRiK BULGULAR

Aragtirmanin bu boliimiinde ekonometrik analizler sonucunda E-views 5.1 paket
programi1 kapsaminda elde edilen bulgulara yer verilmistir.

4.1. Birim Kok Testi Sonuc¢lar:

Arastirmanin bu boliimiinde birim kok testlerine iliskin sonuglar her zaman
serisi i¢in ayr1 ayr1 olarak degerlendirilmistir.
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Tablo 2. Araba Satislar1 Degiskeni Birim Kok Testi

SATIS
Sabitsiz ve trendsiz  Sabitli Sabitli ve trendli
ADF Diizey 1,01(0) 1,91(0) 2,34(0)
1.Fark 2,74(0)* 3,23(0) 3,41(0)
2.Fark 5,06(0)* 4,77(0)*
PP Diizey 1,29(2) 2,51(5) 3,18(8)
1.Fark 2,74(0)* 3,45(3)* 3,48(2)
2.Fark 6,37(3)*

* ADF ve PP testi;%5 anlamlilikta kritik deger sabitsiz ve trendsiz model i¢in 1,95, sabitli ve trendsiz
model i¢in 2,98, sabitli ve trendli model igin 3,60°d1r.

*Parantez i¢i degerler Schwarz ve Newey-West Bandwidth kriterlerine gore hesaplanan gecikme
degerleridir.

Araba satiglart degiskeni incelendiginde, ADF ve PP testlerine gore araba
satislar1 2.farkinda duragan hale gelmektedir.

Tablo 3. DOAS Degiskeni Birim Kok Testi

DOAS
Sabitsiz ve trendsiz  Sabitli Sabitli ve trendli
ADF Diizey 0,69(0) 1,00(0) 1,74(1)
1.Fark 2,05(0) 2,57(0) 2,43(0)
2.Fark 3,62(1)* 4,80(1)*
PP Diizey 0,66(1) 0,99(1) 0,64(5)
1.Fark 2,03(1)* 2,51(3) 2,36(3)
2.Fark 4,52(1)* 9,67(6)*

* ADF ve PP testi;%5 anlamlilikta kritik deger sabitsiz ve trendsiz model i¢in 1,95, sabitli ve trendsiz
model i¢in 2,98, sabitli ve trendli model igin 3,60°d1r.

*Parantez i¢i degerler Schwarz ve Newey-West Bandwidth kriterlerine goére hesaplanan gecikme
degerleridir.

DOAS degiskeni incelendiginde, ADF ve PP testlerine gore hisse senedi fiyatlar
2.farkinda duragan hale gelmektedir.

Tablo 4. FROTO Degiskeni Birim Kok Testi

FROTO
Sabitsiz ve trendsiz  Sabitli Sabitli ve trendli
ADF Diizey 3,90(1)* 1,97(1) 1,43(1)
1.Fark 3,41(0)* 4,95(0)
PP Diizey 3,51(0)* 1,35(0) 1,74(2)
1.Fark 3,41(0)* 9,64(7)*

* ADF ve PP testi;%5 anlamlilikta kritik deger sabitsiz ve trendsiz model i¢in 1,95, sabitli ve trendsiz
model i¢in 2,98, sabitli ve trendli model igin 3,60°d1r.

*Parantez i¢i degerler Schwarz ve Newey-West Bandwidth kriterlerine goére hesaplanan gecikme
degerleridir.

FROTO degiskeni incelendiginde, ADF ve PP testlerine gore hisse senedi
fiyatlar1 1.farkinda duragan hale gelmektedir.
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Tablo 5. TOASA Degiskeni Birim Kok Testi

TOASA

Sabitsiz ve trendsiz  Sabitli Sabitli ve trendli
ADF Diizey 4,59(1)* 3,80(1)* 3,65(1)*
PP Diizey 31,78(8)* 18,83(7)* 5,11(8)*

* ADF ve PP testi;%5 anlamlilikta kritik deger sabitsiz ve trendsiz model i¢in 1,95, sabitli ve trendsiz
model i¢in 2,98, sabitli ve trendli model igin 3,60’d1r.
*Parantez i¢i degerler Schwarz ve Newey-West Bandwidth kriterlerine gore hesaplanan gecikme
degerleridir.

TOASA degiskeni incelendiginde, ADF ve PP testlerine gore hisse senedi
fiyatlarinin diizey degerinde duragan olduklar1 goriilmektedir.

Ele alinan verilerin farkli diizeylerde duragan hale gelmeleri nedeniyle en uygun
test Granger Nedensellik testidir.

4.2. Granger Nedensellik Testi

Granger Nedensellik testi dncesinde tiim degiskenlerin duraganlhik sagladiklar
diizeyde farklar1 alinmistir. Asagidaki farkli gecikme sayilarinda Granger Nedensellik
testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 6. Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

1.Gecikme 2.Gecikme

F-Istatistik p. F-Istatistik p.
TOASA > SATIS 0,67341 0,44324 0,94743 0,47981
SATIS » TOASA 0,07164 0,79793 0,25157 0,79249
FROTO » SATIS 0,68623 0,43915 1,27026 0,39843
SATIS » FROTO 0,10895 0,75256 1,63218 0,33141
DOAS » SATIS 1,11023 0,33260 1,16666 0,42188
SATIS » DOAS 0,002901 0,87036 2,42057 0,23665

Granger Nedensellik testi sonuglarina gore 1. ve 2. gecikme degerlerine gore
hisse senedi fiyatlari ile araba satis rakamlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli iligki
rastlanmamustir (p>0,05).

SONUC

Otomotiv sektorii, siirekli olarak biiyliyen, ekonomilerin lokomotifi gérevini
iistlenen en Onemli sektorlerden biri olarak goriilmektedir. Bu arastirmada otomotiv
sektoriiniin reel sektor verileri ile sermaye piyasasi sektor verileri arasindaki iligki tespit
edilmeye caligilmistir. Reel Otomotiv sektoriinii temsil etmesi amaciyla Tirkiye’de
yillik olarak satilan binek otomobil sayilar1 veri olarak alimmistir. Sermaye piyasasini
temsil etmek amaciyla ise BIST te islem géren TOASA, DOAS ve FORTO hisse senedi
fiyatlar1 alinmistir. Arastirma sonucunda reel sektor verisi ile hisse senetleri fiyatlar
arasinda istatistiksel olarak anlamli farklilik tespit edilememistir. Bu durum literatiirdeki
caligmalardan farklilik gostermektedir. Cilinkii bu alanda smirli olan ¢aligmalarin
tiimiinde otomobil satiglar ile otomobil firmas1 hisse senedi getirileri arasinda anlamh
ve pozitif yonde bir iliski sdzkonusu idi, dolayisiyla bu calisma, literatiirdeki
caligmalarla uyumlu degildir. Bu durum hisse senetlerinin reel sektdre gore hareket
etmemesinden ve hisse senedi fiyatlarini etkileyen bir¢ok faktoriin mevcut olmasindan
kaynaklantyor olabilir. Tiirkiye’de borsada islem goren hisse senetlerinin reel sektor
firmalarin1 tam olarak yansitmadigini sdylemek miimkiindiir. Sermaye piyasasi kurallar
ile reel sektor kurallart birbirinden farklidir ve bu farklilik iki sektor arasinda iliskiyi
ortadan kaldirmaktadir.
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Extensive Summary

Introduction

In general, automotive sector is a sector working for the production of road
vehicles and the production of parts required for the production of vehicles. The
automotive sector is seen as one of the most important sectors for all countries of the
world. It is also at a leading position especially in the industrialized countries. The fact
that the automotive industry is a leading sector is due to the fact that it is in a relation
with many other sectors. The automotive sector is closely related to many sectors such
as petro-chemistry, iron, steel and rubber sectors. The automotive sector is the buyer in
these sectors. Therefore, the size of the automotive sector plays an important role in the
development of these sectors. When the automotive sector is in a seller position, it is
closely related to some other sectors such as tourism, agriculture, construction and
transportation. Therefore, changes that might occur in the automotive sector may affect
other sectors as well.

As in all sectors, the automotive sector has an important role in the capital
market as well as being effective in the real sector. On the other hand, it is an obvious
fact that the real sector and the capital sector are not totally related. In the present
research, a comparison will be made between real market data and capital market data
for the automotive sector. Besides, it will be investigated whether there is a relationship
between new automobile sales and share earnings in automotive companies. In
literature, it is considerable that there have been a number of studies in the automotive
sector that address the relationship between stock prices and macroeconomic variables
such as inflation, interest rates, exchange rates and especially crude oil prices, whereas
there has been a limited number of studies carried out on the relationship between
automobile sales and the automobile sector share prices. Moreover, all of the existing
studies have been based on studies abroad, and it was seen that there has been no study
related to this topic in our country. This is the reason why this research topic was
chosen. Therefore, it is thought that the current research will contribute to fulfill a need
in the literature.

Data and Method

In the research, it was planned to carry out a research on the demand of non-
commercial customers and the related stock values in the selection of data for the
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automotive sector. In this context, the relationship between selected stock prices and
total values for car sales in Turkey was examined.

The data set used in the research is as follows:
* DOAS: The average annual stock price in Dogus Automotive (2008-2017)
* TOASA: The average annual stock price in Tofas (2008-2017)
* FROTO: The average annual stock price in Ford Otosan (2008-2017)
* SATIS: The total number of new cars sold in Turkey (2008-2017)

Share prices were taken from BIST official website, while the total number of
new cars sold in Turkey was taken from the OICA website. While including the data in
the analysis, their logarithms were taken.

After checking whether the time series were static or not, it was decided that the
most appropriate test was the Granger Causality test, since the data received were to be
static at different levels.

Findings and Conclusion

Before the Granger causality test, differences were taken at the level where all
variables were static. According to the 1st and 2nd delay values in Granger causality
test results, no statistically significant correlation was found between stock prices and
car sales figures. As a result of the research, no statistically significant difference was
found out between real sector data and share prices. This is different from the previous
studies in the literature because in this limited area of work, there was a significant and
positive correlation between automobile sales and share earnings in automobile
company. Therefore, this research is incompatible with the literature. This may be due
to the fact that shares do not act according to the real sector and there are many factors
affecting share prices. It can be said that the figures for stock exchange securities do not
totally reflect the values for the real sector companies in Turkey. The capital market
rules and the real sector rules are different from each other. This difference eliminates
the relationship between the two sectors.
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