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Bu caligmada, Turkiye'de dana ve kuzu karkas piyasalari ile yemlik bugay piyasasi arasindaki uzun
donem belirsizlik geciskenliklerinin ortaya cikarilmasi ve bu gegiskenligin simetrik olup olmadigi
ortaya konulmustur. Bu ¢calismada 2005:01-2019:06 donemi gunlik verileriile VAR(2)-Asymmetric
BEKK-GARCH(1,1) modeli kullanilarak analiz edilmistir. Calismada dana karkas, kuzu karkas ve yem-
lik bugday getirilerinin kosullu varyanslarinin doviz kurundaki artislarindan ve ithalatin yapiimadigi
donemlere gore ithalatin yapildigi dénemlerden anlamli bir sekilde etkilendikleri tespit edilmistir.
Calismada kuzu karkasin dana karkasa gore daha fazla risk tasidigi belirlenmistir. Dana karkas,
kuzu karkas ve yemlik bugday getirilerinin kosullu varyanslari hem kisa dénemde dogrudan ve
dolayli soklardan hem de getiri serilerinin kosullu varyanslari dogrudan ve dolayl olarak diger
getiri serilerinin uzun donem kalici oynakligindan istatistiki olarak anlamli diizeyde etkilendigi
gozlemlenmistir. Calismadan elde edilen bulgular neticesinde, politika yapicilara tretici fiyat belir-
sizliklerini azaltacak tarim politikalarina yonelmesi gerektigi ifade edilebilir.
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Giris

ikibinli yillardaki tarimsal hammadde fiyatlarindaki artiglar,
tarim ekonomistleri tarafindan daha ¢ok arz ve talep soklarinin
bir kombinasyonu olarak disinidlmustir (Gilbert, 20103;
Mitchell, 2009; Rosegrant ve ark., 2008). Tarimsal hammadde
fiyatlarindaki artiglarin altinda yatan talep tarafli sebeplere
bakildiginda, daha gok biyoyakit retimindekiinaniimazartiglarin
(OECD, 2008) ve gelismekte olan Ulkelerdeki gligli ekonomik
blylmeler ile beslenme desenlerinin dedismesi oldugu ifade
edilmistir (Abbott ve ark., 2011). Uzun dénem biyoyakit Ureti-
minin musir fiyatlari Gzerindeki etkisinin yaklagik %47,00, bugday
ve piring fiyatlari ile misir fiyatlari arasinda sirasiyla %26,00
ve %25,00 fiyat artig ikamesi oldugu vurgulanmistir (Roseg-
rant ve ark., 2008).

Arz yonli sebeplere bakildiginda ise olumsuz soklar (piyasa
fiyat sinyallerinin zayif olarak ciftgilere aktarilmasi gibi), pet-
rol fiyatlarindaki yUkselisin yarattigi ylksek Uretim maliyetleri
ve baglica Uretici Ulkelerdeki kotl hava kosullar tarim drinleri
fiyatlarindaki artiglarin baslica sebepleri iken; tarimdaki tirev
piyasalarindaki bluyimekte olan yatirimlarin varligi (tarim driin-
leri piyasalarin finansallastiriimasi) ve dolarin deger kaybetmesi
tarimsal Urlnlerin fiyatlarinda artisa neden olmustur (Mitchell,
2009). Ornegin dolar deger kaybettiginde, ABD disindaki tilkel-
erde cari satin alma glclnin artmasiyla birlikte bu Ulkelerin
ithalatlari da artmakta ve bu durum tarim drtnlerinin fiyatlarinin
yukselmesine neden olmaktadir (de Gorter ve ark., 2013; Fernan-
dez, 2014).

Petrol fiyatlariyla tarim Grlnleri fiyatlari déviz kuru araciligiyla
birbirlerini dolayli olarak etkilemektedirler. Diinya petrol ticareti
ABD dolari ile yapildigindan dolayi petrol fiyatindaki degisimler
tlm Ulkelerin para birimleri Uzerinde dogrudan etkisi vardir.
Tarim Urlnleri fiyatlarinin petrol fiyatlari ve reel $ arasindaki iki
yonli nedensellik iligkilerden gligli bir sekilde etkilendigini ve bu
nedenle uzun donemlinedensellik analizlerinde, petrol fiyatlarinin
ve reel $'in tarim Urlnleri fiyatlarini tahmin etmek igin 6ngorici
bir glice sahip oldugunu vurgulamislardir (Guellil ve ark., 2018).
Bu baglamda oOzellikle petrol fiyatlarindaki oynakliklarin doviz
araciligiyla temel gida fiyatlari Gzerindeki etkisi goz ardi edilmez
(Adom, 2014). Ayrica Rezitis (2015) tarafindan yapilan ¢alismada
hem ham petrol fiyatlarinin hem de $'in uluslararasi tarim Griin-
lerinin fiyatlarini birlikte etkiledigini belirtiimistir. ithal tarim
Urlnleriyle doviz kuru arasinda Granger nedensellik iligkisi
bulunmustur (Burakov, 2016).

Gelismekte olan Ulkelerin ¢cogunlugu tarimsal Uretimde girdi
olarak kullanilan ham petrol ve petrol tirevlerinin net ithalatgi
konumunda olmalari ile dovize ihtiyag duymaktadirlar. Bu
mallarin alimlari $ tzerinden gergeklestiginden dolayr ham pet-
rol fiyatindaki oynakliklar, $ cinsinden ticaret yapan Ulkelerin doviz
rezervlerini olumsuz etkilemektedir (Adom, 2014; Salisu & Mobo-
laji, 2013). Bu nedenle diinya pazarindaki ham petrol fiyatlarinin
ylkselmesi, ylksek ithalat faturalari ve makine, su Urinleri
yetistiriciligi, hayvancilik ve ormancilik, dagitim ve biyokimyasal
(glbre ve tarim ilaglari) gibi girdiler dahil olmak Uzere yiksek
Uretim maliyetleri nedeniyle net petrol ithalatgi Ulkelerde gelir
kaybina neden olabilmektedir (Gilbert, 2010a; Adom, 2014; Pal
& Mitra, 2017; Salisu & Mobolaji, 2013). Tium bu faktorler sonugta
tarimsal gida fiyatlarinin artmasina neden olmakla birlikte az
gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde gida glvenligi sorununu
meydana getirmektedir (Barsky & Kilian, 2001).

Turkiye petrol ve petrol tlrevleriyle tarimsal Urlinlerin diger gir-
dilerinde disa bagimliligindan (net ithalat¢i konumunda) dolayi
$’dan meydana gelebilecek oynakliklardan etkilenmektedir. Doviz
kuru piyasasindaki oynakligin gida piyasalarina gegiskenliginin
buyutk tehdit olusturdugu, bu piyasalar arasindaki oynakliklarin
minimize edilerek sektorlerde istikrarin saglanmasinda sozl
edilen oynakliklarin yon ve blyUkltklerinin bilinmesi Tirkiye igin
son derece blylk onem arz etmektedir. Bu calismada Tirkiye'de
doviz kuru ve ithalat baglaminda dana ve kuzu karkas ile yem-
lik bugday piyasalari arasinda piyasa getiri seviyelerinin ve getiri
gegiskenliklerinin yon ve buyUkltkleri ilk kez ampirik olarak ortaya
konulmustur. Ayrica makro ekonomik degiskenler olan doéviz kuru
ve ithalatin dana ve kuzu karkas ile yemlik bugday piyasalarinin
hem getiri denklemlerinde hem de kosullu varyanslarinda kontrol
altina alinarak, doviz kuru ve ithalat piyasalarinda meydana gelen
tek yonll belirsizliklerin dana ve kuzu karkas ile yemlik bugday
piyasalarinda ne tlr bir etki meydana getirdigi ortaya konulmustur.

Gereg ve Yontem

Materyal

Calismada kullanilan veriler; Turkiye’de 2005:01-2019:06 d&ne-
mini kapsamakta olup; dana karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday
fiyatlari ile makroekonomi piyasalar olan dolar doviz kuru ve
ithalat degiskenleriile sinirlidir.

Ekonometrik Model

Bu calismada VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1) Modeli
kullanilmistir. Bu model bir taraftan kosullu vektor otoregresifi
icerirken, diger taraftan kosullu varyans denkleminde bagimli
cok degiskenli GARCH slrecini icermektedir. Bununla birlikte bu
model pozitif ve negatif soklarin esit biyUklikte olmadigini var-
sayarak asimetrik etkileri kosullu varyans denklemine ilave etme-
kle diger modellere Usttinlik saglamistir (Rahman & Serlitis, 2012;
Salisu & Oloko, 2015). Bu baglamda sz konusu model, finansal
piyasalarda soklarinin asimetrik etkisinin sikga arastirildig
bu ginlerde, finansal zaman serileri degiskenleri arasindaki
karsilikh bagimliliklarinin modellenmesi tercihimize bir gerekce
olmustur. Ayrica model, BEKK parametrelemesi ile kalintilarin
tim degerleri icin kosullu ve ortak varyansin pozitif kesinligini
de tanimlamaktadir (Rahman & Serlitis, 2012; Salisu & Oloko,
2015). Her bir getiri degiskenin kosullu ortalamalar ve kosullu
varyanslari denklemi sirasiyla Esitlik 1 ve 2'de verilmistir (Rahman
& Serlitis, 2012; Salisu & Oloko, 2015).

p
Ro=p+Y TR +DE+ol+e, (1)

i=

BUrada; Rt (Rdana karkas, t’ Rkuzu karkas, t ve Ryem\'\k bugday, t) Sektérdeki
piyasalarin getiri vektoriinid gostermekte olup; R, =100*In(P, /P_,)
seklinde hesaplanmaktadir. Burada; P, ilgili piyasanin reel fiyatini
gosterirken, In dogal logaritma simgesini ifade etmektedir. P,
ise P,/nin gecikme degerini ifade etmektedir. Esitlik 1'deki R, ve
g, ; sirastyla her bir piyasa getirisinin gecikmesini (R, . aras, & Riwzu
arkas, © V€ Remiic bugaay, o) V€ Kisa donem soklarin gecikme vektorlerini
ifade etmektedir. Ayrica j=yemlik bugday, dana ve kuzu karkas
piyasalarini ifade ederken, i AIC, BIC ver HQ kriterleri tarafindan
belirlenecek gecikme (lags) diizeyini ifade etmektedir. & her bir
piyasa getirisine ait sabit terim parametresini, E (Exchange Rate,
Déviz kuru) ve | (Import, ithalat) sirasiyla déviz kuru ve ithalat
degiskenlerini ifade etmektedir. ® ve o katsayilari ise sirasiyla
bu degiskenlerin etkisini 6lgcmektedir. Ayrica | kukla degiskeni
yapisinda olup; kirmizi etin ithal edildigi aylarda 1 diger aylarda
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ise O degerini almaktadir. Yukaridaki getiri form0li kullanilarak
glinlik bazda doviz kuru getiri serisi hesaplanmistir. Esitlik 3'teki
kosullu varyans denkleminde kalintilarin negatif oldugu durumda
1, aksi takdirde O olarak kodlanarak, negatif kalinti etkisinin pozi-
tif kalinti etkisinden ayristiran asimetriye imkan taninmaktadir.
Ayrica, dana ve kuzu karkas piyasalarinda ithalatin piyasa get-
irileri Gzerindeki etkisini 6lgmek icin Esitlik 1 yeniden diizenlenmisg
olup; Esitlik 2 olacak sekilde elde edilmistir. Grier ve ark. (2004)
gelistirdikleri asimetrik BEKK-GARCH modeli icin kosullu varyans
denklemini Esitlik 2 sekilde ifade etmiglerdir,

9 f
H =XY'+) Ag, el A +D BH

k=1 J=

B, +D'€ LD 2)

t=j

Burada; H matrisi iki ayri bolimden olugmaktadir. Birinci b&lim
esitligin sabitleri olan ((C, egzojen degdisken olarak 6ngorilen
Doviz kuru (exchange rate, E) ve ithalat (l)) degiskenlerinden
olusmaktadir. Diger taraftan esitligin ikinci bolimU ise kisa
doénem soklar (¢, ), uzun donem belirsizlik (H,_;) ve asimetrik
etki (&_) degiskenlerinden olusmaktadir. Birinci bdlim,
Y=(C+®E +¢l,) seklinde gbdsterilebilir. kinci  bdluim

g f
ise Y Ae_ &l A+ BH_B+DE_E.D seklinde ifade edile-
k=1 j=1

bilir. BEKK yonteminin olgulebilirligi ¢, kalintilari igin H, kesin
pozitif tanimli olmasini garantilemekte ve simetri varsayimini
yumusatmasiyla kosullu ve ortak varyans matrisi (H,) Uzerinden
pozitif-negatif soklara verilen farkli goreli tepkilere izin verme-
ktedir. Burada; C, ® ve ¢, A, Bve D m x m (3 x 3) boyutunda
matrislerdir. Buna ek olarak C, ® ve ¢ alt kdsegen matrisleri
olup; sirasiyla varyans esitliklerinin sabit katsayilarini, déviz
kuru piyasasinin ve ithalatin ilgili piyasadaki oynaklik Gzerin-
deki gegigkenlik iletimini dlgmektedir. Diger taraftan, A ve B
matrisleri sirasiyla kisa dénem soklari ve uzun dénem volatil-
ite parametrelerini gosterirken, D matrisi ise asimetrik etkiyi
gOsteren parametreler olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica Esitlik
2'nin analitik yapisi Esitlik 3'teki gibi olup; Esitlik 2'de ¢ piyasa
arasindaki kosullu varyans etkilesimlerini anlamak igin matris
carpimi yapilarak her piyasaya kosullu varyans ve kovaryanslar
elde edilebilmektedir:

h/y,r = YY, + (a/?wng,rfl +2GNG/2£2H£1H + 20}10/3831481,[4)
+ (a/?zgzz,r—1 + Zajzajaga,r—wgz,r—w ) + (a/zagsz,r—1 )
+ (b/?whw 1,61 + Zbﬂb/zhzw,r—w + 2b/1bj3h31,r—1 ) + (bj2h22,r—1 + 2b/zb/3hsz,r—w)
(b (€ +2d,d 8, £, +2d a8, &)
(a8 +2dd 8 £ ) +H(dNE)

Burada; ¢,_.é&,, =&, benzer_ekilde & _ & =&,
dr. j=12ve3

(3)

Esitlik 3'te & her bir Urlin getirisindeki kisa dénem soklarini,
g8, Grln getirileri arasindaki capraz kisa donem soklarin, hM
drtn getirilerindeki oynakligi, h, Urin getirilerindeki capraz
oynakh@i gostermektedir. BEKK modelinin kosullu ortalama ve
kosullu ve ortak varyans denklemlerine ait parametreler etkin bir
sekilde log-olabilirlik fonksiyonun azamilestirilmesiyle (en yiksek

kiinmasi) elde edilmistir.

Bulgular ve Tartisma

Arastirmada seriler reele donUstlrilmUs, analizler getiri serileri
elde edilerek yapilmistir. Tablo 1'de serilerin betimleyici istatistik
degerleriverilmistir. Dana karkas fiyat getirisinin negatif (—0,007),
seriler arasinda en dusUk getiriye ve kuzu karkas fiyat getirisinin
(0,013) yaklasik Ugte biri oldugu tespit edilmistir. Kuzu karkas
getirisinin dana karkas getirisinden daha yiiksek olmasi incele-
nen donemde kuzu karkasta meydana gelen yiiksek talebin veya
diUsik arzin etkili oldugunu soyleyebiliriz. Yemlik bugday fiyat
getirisinin kosulsuz varyansinin (2,401) incelenen seriler arasinda
en dusuk oynakliga sahip oldugu gorilmektedir. Reel doviz kuru-
nun fiyat getirisinin kosulsuz varyansina bakildiginda ise ince-
lenen seriler arasinda en ylksek oynakliga (4,650) sahip oldugu
gozlemlenmistir. Reel doviz kuru getirisi varyansinin ilgili seriler
arasinda en ylksek degere sahip olmasina incelenen donemde
reel doviz kurunda sureklilik arz eden fiyat artiglarinin neden
oldugu soylenebilir.

Tablo 2'de modelin fiyat ve getiri serilerine ait korelasyon ve oto-
korelasyon iligkileri verilmistir. Fiyat dizeylerinde veya kapanig
degerleri baglaminda piyasalar arasinda en yiksek korelasyon
iliskisine dana karkas ile kuzu karkasin sahip oldugu gortlmek-
tedir. Bu durum dana ve kuzu karkasin ikame Urlinler olmasiyla
aciklanabilir.

Getiri serileri arasindaki korelasyonda dana ve kuzu karkas
arasinda pozitif yonld bir iliski oldugu gorilmektedir. Dana kar-
kas fiyat getirisi ile yemlik bugday fiyat getirisi arasinda negatif
yonli bir iligki ve kuzu karkas fiyat getirisi ile yemlik bugday fiyat
getirisi arasinda ayni yonll bir iliski elde edilmistir. Dana kar-
kas ile doviz kuru serilerinin getirileri arasinda negatif yonli bir
iliskinin oldugu gorilmektedir. Bu durum dana karkas tretiminde
kullanilan girdilerin bir kisminin ithalat yoluyla temin edilmesi
sonucunda doviz kurundaki fiyat artiglarinin dana karkasin tretim
maliyetlerini arttirmasi neticesinde dana karkas getirisini olum-
suz yonde etkiledigini sdyleyebiliriz. Kuzu karkas getirisinin yemlik
bugday ve doviz kuru getirileriyle pozitif korelasyona sahip olmasi
kiiciikbag hayvan ithalatinin ¢ok dislk ve kiiglkbas hayvanlarin
daha ¢ok meraya dayali bir beslenmeye sahip olmasiyla
agiklanabilir. Ayrica, yemlik bugday fiyat getirisiyle doviz kuru geti-
risinin pozitif bir korelasyon gostermesi, yemlik bugday ithalatinin
cok diistik olmasiyla agiklanabilir. Modelin test sonuglari Tablo 3'te
genis bir sekilde verilmistir. Basiklik katsayisi getiri serilerinin lep-
tokurtic (fat-tail =basiklik dlglist) bir dagilim sergiledigini ortaya
koymaktadir.

Getiri serilerinin leptokurtic dadiim gostermesi serilerde ARCH
etkisinin olabilecegini géstermektedir. Bu durum Jarque-Bera
test istatistigi ile arastirilmistir. Test istatistigi sonuglarina gére
%1 6nem dizeyinde serilerin normal dagiimadigi tespit edilmistir.
ARCH testi sonuglarina gore tim seriler igin kosullu degisen
varyansin olmadigini ileri sliren sifir hipotezi ret edilmistir ve
bu sonug serilere ait getiri serilerinin oynakliginin zamanla
degiskenlik goésterdigi anlamina gelmektedir. ARCH-LM testi
sonucunda getiri serilerinde ARCH etkisi oldugu gézlemlenmistir.
Getiri serilerine es anl olarak bakildiginda (MARCH-LM) serile-
rin kalintilarinda ARCH etkisinin oldugunu gostermektedir. Bu
baglamda serilerin es anl olarak ARCH etkisi tasidiini ve ¢ok
degiskenli GARCH modeli ile analiz edilmesi gerektirdigini gos-
termektedir. Fiyat ve getiri serilerinin otokorelasyona sahip olup
olmadi§ini gosteren Ljung-Box istatistigi sonuclarina gore,
getiri serileri otokorelasyon icermektedir. Son olarak elde edilen
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Dana Karkas, Kuzu Karkas ve Yemlik Bugday Getirilerinin Zaman icindeki Hareketi

birim kok test sonuglarina (ADF birim kok testine gore seriler
I(1) seviyesinde %1 anlamlilik diizeyinde duragandir) gore seriler
birim kok icermemekte ve diizey dederlerde duragan olarak elde
edilmislerdir

Getiri serilerinin  zamana karsl gostermis oldugu oynaklik
Sekil 1'de verilmigtir. Getiri serilerinin zamana karsi gosterdigi
oynaklida bakildiginda en yliksek oynakligin (2008-2011 donemi)
kiresel capta meydana gelen finansal ve gida sektorlerindeki kriz
donemlerinde oldugu gorilmektedir. Diinya gida krizinin oldugu
2008 yilinda piring fiyatlari sadece bes ay icinde 375 $/ton'dan
%100,00'den fazla artarak 757 $/ton olarak gergeklesmistir
(Baffes & Haniotis, 2010). 2017 ve sonrasi donemde de getiri
serilerinde ylksek oynakhdin olmasi bu donemde Tirkiye'de
2017 yilindan itibaren uygulamaya konulan tasarruf tedbirl-
eri kapsaminda ithalata getirilen kisitlamalardan pozitif olarak
etkilendigini soyleyebiliriz.

AIC ve BIC kriterleri neticesinde VAR sisteminde iki gecikmenin
belirlendigi ve bu baglamda bundan sonraki analizlerde VAR(2)
sistemi nazara alinacaktir. Tablo 4te VAR (2)-Asimetrik BEKK-
GARCH (1,1) modelin getiri serilerinin ortalama denklem sonuclari
verilmistir. Dana karkas hem kendi hem de kuzu karkas getirisinin
bir donem gecikmesinden istatistiki agidan anlaml bir sekilde
etkilenmektedir. Dana karkasin kendi getirisinde meydana gelen
bu durum Ezekiel (1938)in tarim drlnleri icin ortaya koydugu
orimcek agi teorimi ile drtismektedir. Dana karkas piyasasinda
bir dénem onceki artan getirisi simdiki getiriyi (Rt (1),,=—-0,509)
azaltmaktadir. Benzer bir durumun, kuzu karkasta da (Rt (2),.
,=—0,535) oldugu gortlmektedir. Dana karkas piyasasinda bir
donem oOnceki artan getirisi kuzu karkas piyasasindaki simdiki
getiriyi artirmakta veya dana karkas piyasasindaki getiri azalinca
kuzu karkas piyasasinda da getiri azalmaktadir. Piyasalardaki bir
ve iki donem onceki getirilerinin simdiki getiri Gzerindeki etkileri
s6z konusu dénemlerde serilerdeki dangalanmaya bagli olarak
degisebilmektedir. Dana karkas piyasasinda iki donem onceki
artan getirisi (Rt (1),,=-0,099) dana karkasin simdiki getiri-
sini azaltmaktadir. Kuzu karkas piyasasinda iki dénem onceki
artan getirisi kuzu karkasin simdiki getirisini (Rt (2),,=-0,246)
disirmektedir. Yemlik bugday piyasasinda hem bir hem de
iki donem oOnceki artan getirisi simdiki getiriyi (sirasiyla Rt (3),.
,=0172 ve Rt (3),,= 0,079) arttirdigi gorilmektedir.

Doviz kuruna bakildiginda, déviz kurunun iki dénem onceki
kapanis getirisinin  kuzu karkasin simdiki fiyat getirisini
((RtEffexhr),,=0,073) arttirdigi  gorilmektedir. Bu  durum,
Turkiye'de kuzu karkas Uretiminde kullanilan girdilerinin
bilylk godunlugunun petrol ve petrol tiirevli ve doviz endeksli
olmasindan otird Ulkenin ithalata yonelmesi durumunda, yurt

ici doviz talebinin artmasiyla doviz kurunun baskilanarak yukariya
dogru hareket etmesiyle agiklanabilir. Déviz kurunun iki donem
onceki kapanis getirisinin yemlik bugdayin simdiki fiyat getiri-
sini ((RtEffexhr),,=—0,036) azalttig! tespit edilmistir. Turkiye'de
yemlik bugdayin hem genis bir alanda kullanilmasi hem de Ureti-
minin ¢ok olmasindan dolayl bazi donemlerde yurt igi talebi
karsilamasiyla birlikte meydana gelen fazla yemlik bugdayin
ihracatl yapilabilmektedir. Turkiye'nin fazla olan yemlik bugdayi
ihracat etmesi sonucunda yurt ici doviz talebinin azalmasiyla
doviz kurunun asagiya dogru hareket etmesine yol agabilir.

Diger taraftan ithalatin bir donem onceki fiyat getirisi dana
karkasin simdiki fiyat getirisini ((ithalat),, = —0,472) azaltirken,
yemlik bugday fiyat getirisini ((ithalat), , = 0,821) ise arttirdi§i tes-
pit edilmistir. ithalatin bir dédnem 6nceki getirisi yemlik bugdayin
simdiki fiyat getirisini arttirmasi beklenen bir durumdur ve bu
durum yemlik bugday ithalatinin olmasiyla birlikte yurt igindeki
UrGn arzinin artmasiyla agiklanabilir. Son olarak ithalatin iki
donem oOnceki fiyat getirisi dana karkasin simdiki fiyat getirisini
((ithalat), ,=0,553) arttirdigi gorilmektedir. Bu durum ise; uzun
donemde ithalatin artmasiyla yurt igcindeki dana karkas arzinda
meydana gelen artiglarla agiklanabilir. Yukaridaki tim bilgiler
1si§inda Urdn piyasalarindaki getirilerin birbirlerine kayda deger
bir yayihm sagladigi gérilmustar.

Tablo 5'te VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1) igin kosullu
varyans tahminleri verilmistir. Parametre tahminleri icerisinde
piyasalarin getirileri ve varyans denklemleri incelenmistir. Ele
alinan getiri serilerinde kosullu varyanslarin kisa donemde kendi
soklarindan dogrudan (dana karkas harig) ve dolayh (kuzu kar-
kas ve yemlik bugday getiri serilerinde meydana gelen soklar)
soklardan istatistiki agidan anlamli bir sekilde etkilendigi gortl-
mektedir. Ayrica dana karkas ve kuzu karkas getirilerinin kosullu
varyanslari kendi uzun dénem oynakliklarindan dogrudan ve
dolayli bir sekilde etkilendigi gortlmustur. Turkiye'de yemlik
bugday getirisindeki oynakligin kendisinden, diger iki piyasa ile
bunlarin capraz etkilesiminden kaynaklandigi tespit edilmistir.
Dana karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday getirilerinin kosullu
varyanslarinin doviz kurundaki fiyat artiglarindan ve ithalatin
yapiimadigi donemlere gore ithalatin yapildigi donemlerden
anlaml bir sekilde etkilendikleri gortilmektedir. Son olarak dana
karkas ve kuzu karkas piyasalarinda meydana gelen olumlu
ve olumsuz haberlerin piyasalara etkilerinin simetrik olmadigi
gorilmektedir.

Tablo 6'da VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1) icin tanisal
birtakim istatistikler verilmistir. Her bir varyans esitliginden elde
edilen hata terimlerinin (standardize edilmis) ve hata terim-
lerinin karelerinin otokorelasyon igerip igermedigi Ljung-Box Q
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ve Hosking Ljung-Box (MLBQ) testleri kullaniimistir. Testler sonu-
cunda hata terimlerinin ve karelerinin otokorelasyon icermedigi
(dana karkas harig) gorilmustir. Elde edilen bu sonuglar, her
bir getiri degiskenin oynakligini agiklamada VAR (2)-Asimetrik
BEKK-GARCH (1, 1) modelinin gegerli olduguna dair glcli bir
kanit sunmustur. Son olarak elde edilen bulgular sonucunda hata
terimlerinin ortalamasinin O ve varyansinin 1’e esit oldugu tespit
edilmistir.

Tablo 7de VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1)de diyagonal
GARCH testi icin kurulan hipotez testi sonucunda Wald =181.067
(p <,000) oldugu tespit edilmistir. Olasilik degerinin %1 anlamlilik
seviyesinden kiglk olmasindan dolayi (A, B ve D diyagonal disl
bittin elementleri sifirdir hipotezini ileri stiren) H, ret edilmistir.
Bu sonugtan hareketle piyasalarin dolayli olarak birbirlerini
istatistiki agidan anlamli bir sekilde etkiledigini soyleyebiliriz.
Ayrica kuzu karkas, yemlik bugday, doviz kuru ve ithalatin bir ve iki
donem gecikmelerinin dana karkas getirisi Uzerindeki etkisi Wald
istatistigi kullanilarak sinanmistir. Test sonuglarina gore, kuzu
karkas, yemlik bugday, doviz kuru ve ithalatin bir ve iki donem
gecikmelerinin dana karkas getirisi Uzerinde etkisi veya etkile-
rinin bireysel ve es anl olarak sifir oldugunu one siren hipotez,
istatistiki agidan anlamli bir sekilde ret edilmistir. Bu sonugtan
hareketle dana karkasin s6z konusu piyasalarda meydana gelen
oynakliklardan dolayl etkilendigini sdyleyebiliriz. Benzer sonug-
lar kuzu karkas, yemlik bugday, doviz kuru ve ithalat igin de
elde edilmigtir. TUm bu test sonuglari, yukarida ifade ettigimiz
getiri serileri arasinda onemli bir iligkinin var oldugu savini
pekistirmektedir. Bu durumda ortalama getiri serilerinin hem
kendi gecikmelerine hem de diger piyasa gecikmelerine karsi
modellenmesinde herhangi bir sakincanin olmayacagini ifade
etmektedir.

Tablo 8'de VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1)den elde edi-
len birim (marjinal) etkiler verilmistir. Ele alinan getiri serilerinde
kosullu varyanslar kisa donemde kendi soklarindan (dana karkas
getirisi harig) ve diger getiri serileri aralarinda meydana gelen
soklardan istatistiki olarak anlamli bir sekilde etkilenmektedir.
Bu durum Turkiye'de dana karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday
piyasalarinin iyi ve kotl haberlerden istatistiki acidan anlamli
bir sekilde etkilendigini gostermektedir. Dana karkas getirisinin
kosullu varyansi, kuzu karkas piyasasindaki kisa dénem soklardan
dogrudan (&;, = 0,022) etkilendigi gorilmektedir. Kuzu karkas
piyasasindaki kisa dénem soklarin, dana karkas piyasasindaki
kisa donem soklari arttirmasi bu iki Griintin ikama Griin olmasiyla
agiklanabilir. Nitekim oynaklik aktarimi, yliksek yatay veya dikey bir
iliski icerisinde olan piyasalarda meydana gelmekle birlikte, eger
piyasalarin ikame kapsami nispeten kliglkse, piyasalar arasindaki
fiyat oynakliklarinin farkli bir kisitlamaya sahip olacagi tahmin edi-
lebilir (Kuo ve ark., 2015).

Dana karkas getirisinin kosullu varyansi kendi uzun ddnem
oynakhgindan dogrudan (h,, =0,893) etkilenmektedir. Kuzu kar-
kas piyasasindaki uzun dénem belirsizligi (h,, = 0,008) arttikga,
dana karkas piyasasindaki belirsizlikte artmaktadir. Déviz kurunda
meydana gelen oynaklik kargisinda dana karkas piyasasindaki
oynakligin azaldigi gérilmektedir. Turk Lirasinin (b) yabanci para
birimine, 6zellikle $a karsi deger kaybetmesi Ureticileri tedirgin
ederek eldeki Urlnleri piyasaya slirmek suretiyle farkli yatirm
araglarina yoneltmis olabilirler (6rnegin, altin, dovize, konut ve
banka faiz getirisi gibi). Uzun dénemde ithal tarim Grlnleriyle
doviz kuru arasinda Granger nedensellik iligkisinin var oldugunu
vurgulamistir (Burakov, 2016). Karemera ve ark. (2015) tarafindan

ABD'de yapilan aragtirmada gelir, niifus, Uretim kapasitesi, uzaklik
ve doviz kuru oynakliklarinin et ticaretini etkileyen ana faktorler
oldugunu vurgulamiglardir. Dolarin deger kaybetmesi tarim Griin-
leri fiyatlari Gzerinde pozitif yonli etki yapmaktadir (Nazlioglu &
Soytas, 2012).

Piyasalar arasi ikili gapraz etkilesimlerdeki oynakliklar (h,, =
—0,173) dana karkas piyasasindaki oynakliklariyla da ilging bir
sekilde dogrusal bir iliski icerisinde oldugunu gostermektedir.
Ziemer and Collins (1984) tarafindan ABD'de yapilan galigmada,
misir, bugday, sidir eti ve domuz eti icin ¢ift yonlid yayihmlarin
oldugu vurgulanmistir. Dana karkas Uretiminde kullanilan gir-
dilerin godunlugunun petrol ve petrol tlrevi olmasi ve ayni
zamanda dovize endeksli olmalari bu piyasalarda meydana gelen
oynakliklarin dolayli ve dolaysiz bir sekilde dana karkas piyasasina
iletilerek bu piyasada kalici oynakliklari meydana getirmektedir.
Kuzu karkas getirisinin kosullu varyansi hem kendi kisa donem
sokundan (&, = 0,195) hem de kendi uzun dénem oynakligindan
(h,, = 0,576) etkilenmektedir. Hem tarimsal girdi hem de per-
akende gida fiyatlarinda meydana gelen bilgilerin tarimsal
Urlnlerin fiyatlarinda oynaklida yol actigini ifade edilmistir (Khi-
yavi ve ark., 2012). Yapilan benzer galismada, sidir eti ve domuz
etinde meydana gelen oynakliklarin kendi kisa donem soklarindan
kaynaklandigini rapor edilmistir (Kesavan ve ark., 1992).

Doviz kuru piyasasindaki fiyat artislarin kuzu karkasin uzun donem
oynakligini arttirdigi gortlmektedir. Diger taraftan ithalatin
yapildi§i donemlerde yurt igi Urlin arzinda bir artis olacagindan
dolayi s6z konusu Urtinlerin uzun dénem oynakliklarini azaltmasi
beklenebilir. ithalatin yapildigi dénemlerde yapiimadigi dénem-
lere gore, her ne kadar yemlik bugdayin uzun dénem oynakligini
istatistikiagidan dnemlibirsekilde etkilememisse de bu piyasalarin
(dana karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday) uzun dénem belir-
sizliklerini (ithalaty,,, es=—0,662, Ithalat,,, m.=-8433 ve
ithalat . pue = —0138) distirdigl goriilmektedir. Bu durum
Merkez Bankasr’nin para politikalariyla da uyumludur. Merkez
Bankasi enflasyonu disik tutmak igin gida enflasyonu sepetinde
yer alan tarimsal Urinlerin ithalatini tesvik etmektedir.

Piyasalar arasi ikili capraz etkilesimlerdeki oynakliklar (h,,
=—0,185ve hy;, =-0,027) kuzu karkas piyasasindakioynakliklariyla
da 6nemli sekilde dogrusal bir iligki igerisinde oldugunu goster-
mektedir. Tarimsal girdi ve perakende gida fiyatlarindan tarimsal
ciktr fiyatlarina anlamli pozitif oynaklik aktarimlarinin oldugunu
vurgulanmistir (Pozo & Schroeder, 2012). Ayni sekilde dana
karkasin uzun dénem oynakliginin kuzu karkasin uzun dénem
oynakligini (h, = 0,015) dogrudan etkiledigi tespit edilmistir. Fak-
ari ve ark. (2016) tarafindan iran'da yapilan galismada sigir eti ile
koyun eti piyasalarinda meydana gelen oynakliklarin bu piyasalar
Uzerinde kalici oynakliklar olugturdugunu belirtmisglerdir.

Yemlik budday getirisinin kosullu varyansi hem kendi kisa
dénem soklarindan (&:, =0184) hem de diger piyasalarin ikili
etkilesiminden(¢,&,, =—0,008, ¢,,&,, =0,061ve ¢,,&,, =—0,047)
istatistiki olarak anlamli bir sekilde etkilenmektedir. Wang ve ark.
(2018) tarafindan Gin'de yapilan ¢alismada misir fiyatlarinda mey-
dana gelen oynakliklarin domuz fiyatlarina énemli dlctide iletildigi
raporedilmistir. Khiyavive ark.(2012) tarafindanyapilan galismada,
tarimsal girdi ve perakende gida fiyatlarinin oynakhginin, tarimsal
cikti fiyatlarinin oynakliginda 6nemli ve pozitif yonde yayilma
etkileri gosterdigini belirtmiglerdir. Ait Sidhoum and Serra
(2016) tarafindan ispanya'da yapilan calismada, domates pazar
zinciri boyunca oynaklik yayilimlarinin oldugu vurgulanmistir.
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Yemlik bugday getirisinin kosullu varyansi kuzu karkasin kisa
donem sokundan dogrudan anlamli bir sekilde etkilendigi
gozlemlenmistir. Yemlik bugday piyasasindaki oynakliklar dnce-
likle kendi uzun dénem oynakligindan ( h;, =0,624)ve kuzu karkas
piyasasindaki uzun dénem oynakligindan (h,, =0,003) dolaysiz
bir sekilde etkilenmektedir. Bir piyasadaki fiyat oynakliginin
diger piyasalardaki oynakli§i arttirabilecedini belirtmiglerdir
(Askan ve ark., 2020; Buguk ve ark., 2003; Ozdemir ve ark., 2020;
Pozo & Schroeder, 2012; Tejeda & Goodwin, 2009; Trujillo-Bar-
rerave ark., 2012).

Ozellikle misir, bugday, arpa ve soya fasulyesi tarim sektoriinde
gida tedarik zincirinin  onemli halkalarini  olusturmaktadir.
Misir, bugday ve arpa gibi tahillar sigir yeminde onemli girdil-
eri olusturmaktadir (Fiszeder & Orzeszko, 2018). Yemlik bugday
piyasasi bazi piyasalarin ¢apraz ikili etkilesiminden kaynakl uzun
dénem oynakliklarindan dolayl etkilenmektedir. Ornegin yemlik
bugday piyasasl dana karkas ve kuzu karkas piyasalarinin uzun
doénem etkilesiminden dolayli (h,, =0,003); dana karkas ve yem-
lik bugdayin kosullu kovaryansindan dolayli (A5, = —0,041); kuzu
karkas ve yemlik bugday kosullu kovaryasindan dolayh ( hy, =
—0,091) etkilenmektedir. Ulkelerin biyoyakit tiretimlerini artirmak
amaclyla tarimsal drlnleri biyoyakit Uretimine kaydirmalari
tarimsal Urlinlerin fiyatlarinin artmasinayol agarken, aynizamanda
hayvan yetistiriciliginde temel girdi kaynagini olusturmasiyla gida
fiyatlarinin artmasina da yol agmistir (Tejeda & Goodwin, 2009).
Urak ve ark. (2018) tarafindan Turkiye'de yapilan galismada bugday
ve doviz kuru piyasalarindaki uzun dénem kalici oynakliklarin,
kendi piyasalari dahil olmak tzere tim piyasalar Uzerinde kalici
oynakliklar olusturdugunu ifade etmislerdir. Son olarak dana ve
kuzu karkas piyasa getirilerinin kosullu varyanslarinda meydana

Dana Karkasin Kosullu Varyansi

Yemlik Bugdayin Kosullu Varyansi

gelen olumlu ve olumsuz haberlerin piyasalara etkilerinin (v, =
0030ve y =0,086) simetrik olmadigi gortlmustir.

Dana karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday getirilerinin kosullu
varyanslarinin zaman igindeki hareketi Sekil 2'de verilmistir.
Dana karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday getirilerin kosullu
varyanslarinin sirasiyla 4,46, 5,79 ve 5,35 oldugu tespit edilmistir.
Kuzu karkas getirisinin kosullu varyansinin dana karkas getirisinin
kosullu varyansindan (4,46) daha ylksek oldugu gortilmektedir. Bu
durum incelenen dénemde kuzu karkas arzinin daha distk veya
kuzu karkasa olan talebin fazla olmasiyla agiklanabilir. Tlrkiye'de
2008-2011 doneminde kuzu karkas ve yemlik bugday getirilerin
kosullu varyanlarinin 2012-2017 dénemine gore ytksek olmasi
ayni dénmede (2008-2011) diinyada finans ve gida sektorlerinde
meydana gelen krizlerin etkili oldugunu soyleyebiliriz. Kiresel
capta 2008 yilinda finans ve gida sektorlerinde bas gosteren kri-
zlerde enerji ve metallerin nominal fiyatlari %230,00, gida fiyatlari
%100,00 ve glibre fiyatlari ise dort kat artmistir (Baffes & Haniotis,
2010). 2017 sonrasi donemde s6z konusu Urlnlerin oynakliklarinin
artmasi ise Turkiye'de 2017 yilindan itibaren uygulamaya konulan
tasarruf tedbirleri kapsaminda ithalata getirilen kisitlamalarin
pozitif yonde etkili oldugunu soyleyebiliriz.

Dana karkas, kuzu karkas ile yemlik bugday getirileri arasindaki
kosullu korelasyonun zaman igindeki hareketi Sekil 3'te verilmistir.
Dana karkas ve kuzu karkasin kosullu varyanslarinin korelasyonlari
incelendiginde ortalama olarak 0.008lik bir deder olarak
kargimiza gikmaktadir. Bu durum dana karkas ve kuzu karkasin
oynaklik anlaminda birbirini tetikledigini gostermektedir. Sekil
3'teki korelasyonlara bakildiginda; en ylksek oynakligin 2008-
2011 doneminde oldudu gorilmektedir. Bu da galismamizin
sonuglarini dogrular niteliktedir. Kuzu karkas ve yemlik bugdayin

—— Kuzu Karkasin Kosullu Varyansi

: ,UM.“JM,IV/\JA\JM»Mm,/\«iMJMWQMW Lhort

Sekil 2.

Dana Karkas, Kuzu Karkas ve Yemlik Bugday Getirilerin Kosullu Varyanslarinin Zaman icindeki Hareketi

Corr(dgna karkas ve kuzu karlas)12
Corr(kuzu karkas ve yemlik bugday)

Sekil 3.

Corr(dana karkas ve yemlik bugday)

Dana Karkas, Kuzu Karkas ile Yemlik Bugday Getirileri Arasindaki Kosullu Korelasyonun Zaman lgindeki Hareketi
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Tablo 1. )
Betimleyici Istatistikler
Getiriler (R;,)
iStatiStikIer Rdana karkas, t Rkuzu karkas, t Ryemlik bugday, t Rdb’viz kuru, t
Ortalama -0,007 0,013 0,172 0,018
Standart Sapma 3,176 4,400 2,401 4,650
t-istatistik -0,07M 0,098 2,368 0,126
(0,943) (0,922) (0,018) (0,899)
Carpikhk 0,102 0,109 4,585 0,011
(0,170) (0,140) (0,000) (0,878)
Basiklik 2,693 2,237 61,908 7,217
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Jarque-Bera 333,922 231,280 79349,432 2385,031
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Not: Parantez icindekiler p-degerlerini gosterdigi gibi * =, ve ™" sirasiyla %10, %5, ve %1 seviyelerinde serilerin anlamlilik diizeyini gostermektedir.

kosullu varyanslarinin korelasyonlarina bakildiginda ise dana kar-
kas ve yemlik bugdayin kosullu varyanslarinin korelasyonlarinin
(0,007) iki katindan daha yiiksek (0,015) bir iligkiye sahip oldugu
tespit edilmistir. Bu durum iki piyasada (kuzu karkas ve yemlik
bugday) meydana gelebilecek oynakliklarin birbirine daha ¢ok
yansitilacagini gostermektedir.

Sonug ve Oneriler

Tum sonuglar dikkate alindiginda dana karkas, kuzu karkas ve
yemlik bugdayin getiri kosullu varyanslarinin ¢apraz kosullu
varyanslari dahil olmak Uzere parametre ve birim etkilerinin
istatistiki agidan anlamli gikmasi, bu Urinlerin fiyat getirilerinin
kosullu varyanslarinda kalici etkilere sahip oldugunu ve ayrica
Urln getirilerinin kosullu varyanslari arasinda kalici yayiimalarin
oldugunu gostermektedir. Turk Lirasinin deder kaybetmesi ozel-
likle petrol ve petrol tlrevi ithal trlinlerin fiyat seviyesinin yik-
selmesine neden oldugundan enflasyon artigi ile birlikte her
Ug Urlnln de fiyatlarinin artmasina ve dolayisiyla oynakligin

Tablo 2.
Modelin Fiyat ve Getiri Serilerine Ait Korelasyon ve Otokorelasyon
iliskileri

R R R

dana karkas, t kuzu karkas, t yemlik bugday, t Rdiiviz kuru, t

Korelasyonlar (Fiyat Diizeyleri veya Kapanis Degerleri Arasinda (FDj,
t, i=dana karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday)):

FD gana karkas, £ 0,991 0,847 0,989
FDy iz karkas, ¢ 0,855 0,983
FD 0,836

yemlik bugday, t

Korelasyonlar (Getiri Serileri Arasinda (Rj,t , j= dana karkas, kuzu
karkas ve yemlik bugday)):

R gana karkas, t 0,068 -0,026 -0,004
Rkuzu karkas, t 0,072 0,062
R 0,012

'yemlik bugday, t

Korelasyonlar (Getiri Serilerinin Kareleri Arasinda (Rfr ,j=dana
karkas, kuzu karkas ve yemlik bugday)): '

R;anakavkasr Ov262 0,1 35 0,303

Re 0375 0,229
kuzukarkast

R,\%emhkbug“day,t 0,088

yUkselmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla Ulkede istikrarli bir
para politikasi ile doviz kuru piyasasina sahip olmak ekonominin
bittninde oldudu gibi 6zelde dana karkas, kuzu karkas ile yem-
lik bugday piyasalari arasinda zaman boyutunda daha istikrarli
bir iliskinin saglanmasina neden olacagi g6z ardi edilmemelidir.
Dolayisiyla, Ulke igin gida tiketiminde son derece 6nemli bir yeri
olan dana ve kuzu karkas piyasalarindaki oynakliklari icerecek

Tablo 3.
Modelin Test Sonuglari

Getiriler (R; ,)

istatistikler R

Rdana karkas, t Rkuzu karkas, t 'yemlik bugday, t

Otokorelasyon Testi (Getiri Serileri, R, , ve Getiri Seri Karelerinde, R,

):

Ljung-Box Q(10) 219,316 234,166 52,575

(0.000) (0,000) (0,000)

Ljung-Box 78,311 317,310 20,507

Q2(10) (0,000) (0,000) (0,025)
HM-Q(10) 209173
(0,000)

ARCH Testi (Getiri Serileri (Rj,t,j =dana karkas, kuzu karkas ve yemlik
bugday)):

ARCH-LM(10) 9,044 20,022 1,633
(0,000) (0,000) (0,092)
MARCH-LM(10) 835.960
(0,000)

Duraganlik Birim Kok Testi (Getiri Serileri icin (Rj, t, j = dana karkas,
kuzu karkas ve yemlik bugday)):

ADF —30,540""(lags=1) | —35,050""(lags=1) | —21,180""
(lags=1)

KPSS 0,023 (lags=1) 0,019 (lags=1) 0,054
(lags=1)

Not: ARCH-LM ve MARCH-LM siraslyla ARCH etkileri igin Lagrange ve ¢ok
degiskenli Lagrange testlerini gsterirken, Ljung-Box Q ve HM-Q sirasiyla
kalintilarda ve/veya kareli kalintilarda sirali bagimlilik testleri icin Hosking’in gok
degiskenli Q-istatistigini gostermektedir. Lags gecikme degerlerini ifade
etmektedir. MARCH-LM testi altindaki bosluk dizinin ortalama sifir olmasi, seri
olarak iliskilendirilmemesi ve sabit bir kovaryans matrisi oldugunu gdsterir. ADF,
sabit ve trend degiskenleri dikkate alarak Genisletilmis Dick-Fuller testini, KPSS
ise gozlemlenebilir bir zaman serisinin deterministik bir egilim etrafinda sabit
oldugu bos bir hipotezi test etmek icin kullanilan Kwiatkowski-Phillips-Schm
idt-Shin testini belirtir. Lags secimleri AIC, BIC ve HQ degerlerine dayaniyor. Lag
degderleri gecikmeleri gostermektedir. Kritik degerler, secilen gecikmelerle
degisir. Parantez igindeki degerler p-degerlerini gosterirken * ~, ve ™" sirasiyla %10,
%5, ve %1 seviyelerinde serilerin anlamlilik dlizeyini gostermektedir.
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Tablo 4. Tablo 5.
Ortalama Model VAR (2)-Asimetrik BEKK GARCH (1, 1)'teki Getiri VAR (2)-Asimetrik BEKK GARCH (1, 1)'teki Kosullu Varyanslardaki
Serilerinin Sonuglari Parametre Tahminleri
Getiriler Katsayilar R jana karkas, ¢ Riuzu karkas, t Ry emiik bugday,
Parametreler Rdana karkas, t Rkuzu karkas, t Ryemlik bugday, t C; 2,061 N - =
Sabit Terim (p) -0,152 -0,432 -0,359™ (0:438)
(0,207) (0,493) (0,130) c, 2,439™ -0,307" -
Rusnaserias. o1 —0,509" 0141 0,013 (0,673) (0,159)
(0,027) (0,035) (0,016) [ 1,337 —2,990™ 2,237
Ryt cn —0099™ 0168™ 0023 (0,280) (0,510) (0,080)
(0,028) (0,034) (0,015) a, 0,024 0,078 0,072
R on 0,053" 0535 0,003 (0,030) (0,045) (0,029)
(0,019) (0,028) (0,010) a, —0,149™ -0,441™ —-0,055™
R o 0,007 _0246™ 0o (0,028) (0,044) (0,016)
(0,020) (0,028) (0,010) a, -0,034 0,046 0,429
ek bugdy. o 0,040 —0,008 0172 (0,029) (0,045) (0,043)
(0,036) (0,046) (0,039) b, 0,945 -0,122"" -0,026™
ek bugda 2 0,027 0,023 0,079" (0,014) (0,024) (0,008)
(0,033) (0,040) (0,035) b, -0,092"" 0,759™ -0,057™
Rusiskars, o4 ~0,033 ~0,024 ~0,005 (0,016) (0,029) (0,012)
(0,020) (0,025) (0,014) b, -0,007 -0,018 0,790™
Rosmica —0.022 0.073" 0036" (0,015) (0,027) (0,020)
(0,021) (0,025) (0,013) d, 0,173™ 0,339 0,256
R 047 0195 0821 (0,044) (0,074) (0,031)
(0,277) (0,670) (0,273) d, —-0,044 —0,202" —-0,040™
R ca 0553" 0,537 0400 (0,037) (0,080) (0,021)
(0,268) (0,728) (0,285) d, 0,007 0,002 —0,093
Not. Parantez icindeki degerler standart hata degerlerini géstermekte olup; * ™, (0.065) (0.092) (0.093)
ve " sirastyla 0/?10, %5, ve %1 seviyelerinde serilerin anlamli oldugunu Déviz Kuru, -0,637" - _
gOstermektedir. (0,258)
o ) Déviz Kuru,, 0,994” 1126™ -
programlara ihtiyag bulunmaktadir. Ayrica dana ve kuzu karkas ile (0,370) (0,282)
}/.em.llk.bugdvay ure‘umlndekl glrd|ler|r1 gpgunlygynun yurt icinde Déviz Kuru, 0,058 4056 _0480™
Uretimine agirlik verilerek tarim sektoriindeki piyasa oynakliklari (0,229) (0,420) (0,108)
kismen kontrol alina alinabilir. Calismadan elde edilen bulgular ithalat. 041" ) )
neticesinde, pglitika yap|..C||ara Urgtici ﬁyg’uc.l:.).elirs.izlilflferini azalta- ! (0,205)
cak tarim politikalarina yonelmesi gerektigi onerilebilir. ithalat, 058" —0901" j
Tarimsal tedarik zincirlerindeki fiyat oynaklik yayilmalarinin boyu- (0,407) (0,348)
tunu ve yonunu bilmek politika yapicilar igin etkin kararlar almada ithalat, —-1,353™" -3136"" 1,220
ve bu kararlari uygulamada dnemlidir. Belirli bir tedarik zincir- (0161) (0191) (0,099
indeki fiyat oynaklik yayilimlari hakkinda bilgi verildiginde poli- Not: Parantez icindeki degerler standart hata degerlerini gdstermekte olup * ™,
tika yapicilarin tedarik zincirinin farkli asamalarinda etkin piyasa ‘égstes:;iseﬂz;/‘i’:o' %5, ve %1 seviyelerinde serilerin anlamh oldugunu

programlari (6rnegin fiyat sabitleme programlari) tasarlayarak
uygulayabilme firsatlari olacaktir. i¢ fiyat soklarinin gelecekteki
fiyat oynakligi Gizerinde daha ciddive nemli bir etkiye sahip olmasi
nedeniyle, Uretici slibvansiyonlari, tampon stok programlari ve
fiyat destekleri gibi emtia fiyatini sabitleme programlar ylksek
fiyat oynakliginatepkiolarak uygulanmaktadirve fiyat oynakliklarin
azaltilmast igin uygun fiyat dislrict mekanizmalar arasindadir.

Bununla birlikte, karar vericilerin diger piyasalarda fiyat istikrarini
saglamak icin ilgili piyasalara odaklanmasi gerekir. Ayrica,
piyasalardaki sert oynakliklar, Ureticiler ve tlketicilerin refahi
icin yikici bir faktordlr; bu nedenle, Ureticilerin daha ucuz ve
yeterli girdilere erigebilmeleri saglanmalidir. Damizlik hayvan
yetistiriciligi yapan igletmelerine yonelik tesvik ve desteklemel-
erle besi materyali Uretiminin artiriimasi hedeflenebilir. Etgi sigir
irklarinin yetistiriciligi yapilabilir. Kirsal kalkinma, Grtin ve bdlge
bazli destekler ve diger devlet yardimlari vasitasiyla tarim ve
gida isletmelerinde verimliligi artirici yatinmlarin yapilmasi gibi
onlemler alinabilir. Ayrica, Tlrkiye'de canli dana ve canli koyun

fiyatlarinin istikrarli bir yapi kazanmasina yonelik dis ticaret
politikalari ile birlikte blytikbas hayvancilia iligkin arz politikalar
ile tamamlayici olarak klgulikbas arzini destekleyici politikalarin
gelistirilmesi gerekmektedir. Diger taraftan, enerji tasarrufunun
ozendirilmesi gibi 6nlemler ile birlikte fosil yakitlara alterna-
tif enerji kaynaklarinin lkede olusturulmasi blytik bir olasilikla
genelde tarimsal Urlnlerin, 6zel de ise dana karkas, kuzu karkas
ve yemlik bugday piyasalarindaki uzun donem belirsizliklerini
dUsurecegi beklenmektedir.

VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1) modellerinden farkli
olarak VECM ile dogrusal olmayan modeller kullanilarak piyas-
alar arasindaki oynaklik geciskenliklerinin nicel varlidi ortaya
konulabilecedi gibi ortalama denklem modeline fazla degisken
(kisa donem kalinti ve uzun dénem oynaklik degiskenleri gibi)
tanitimi yapilarak daha zengin bir davranigsal meni basta
gida politikalari dizenleyicilerine ve yatirimcilara sunulabilir.
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Tablo 6.
VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1)deki Kosullu Varyanslarindaki Tanisal Testler
Tanlsal TeStIer Rdana karkas, t Rkuzu karkas, t Ryemlik bugday, t
Ljung-Box Q(6) 13,192 5,032 9,356 (0,155)
(0,040) (0,540)
Ljung-Box Q (10) 17,809 9,647 12,305
(0,058) (0,472) (0,265)
MARCH-Q(6) 195.500
(0,838)
MARCH-Q(10) 341760
(0,748)
MARCH-Q?(6) 93.560
(1,000)
MARCH-Q?(10) 152.670
(1,000)
McLeod-Li-Q(6) 15.338 7,536 4,098
(0,018) (0,274) (0,663)
Mcleod-Li-Q(10) 20,322 9,780 6,948
(0,026) (0,460) (0,730)
ARCH-LM(6) 2,587 1,269 0,683
(0,017) (0,269) (0,664)
ARCH-LM(10) 1,936 0,938 0,695
(0,037) (0,497) (0,730)
Hosking’s-MQ(6) 65120
(0,2143)
Hosking’s-MQ?(6) 100.375
(0,213)
Z, 0,014 0,027 0,036
t-stats( % =0) 0,474 0,900 1198
72 0,972 0,978 0,995
t-stats(zf =1) —-0,930 -0,722 -0,159
AlC 14,206
SBC 14,561
Hannan-Quinn 14,340
Log likelihood —7713.832
Not: ARCH-LM ve MARCH-LM sirasilyla ARCH etkileri igin Lagrange ve ¢ok degiskenli Lagrange testlerini gosterirken, Ljung-Box Q ve HM-Q sirasiyla kalintilarda ve/veya
kareli kalintilarda sirali bagimlilik testleri igin Hosking'in gok degiskenli Q-istatistigini gdstermektedir. MARCH-LM testi altindaki bosluk dizinin ortalama sifir olmasi, seri
olarak iliskilendirilmemesi ve sabit bir kovaryans matrisi oldugunu gosterir. Parantez igindeki degerler p-degerlerini gosterirken *,, ve ™ sirasiyla %10, %5, ve %1
seviyelerinde serilerin anlamlilik diizeyini gdstermektedir.

Ci\tl)?k()Q}—Asimetrik BEKK-GARCH(1, 1)deki Kosullu Varyanslarindaki Nedensellik ve Wald Testi Sonuglari

Kuzu karkas, yemlik bugday, doviz kuru ve ithalatin dana karkas getirisi lizerinde etkisi yoktur. H,I,=I,=I,=I', 0 20.502 (0,008)
Dana karkas, yemlik bugday, déviz kuru ve ithalatin kuzu karkas getirisi lizerinde etkisi yoktur. H,I ,=I',=I'=I';, 0 48.608 (0,000)
Dana karkas, kuzu karkas, déviz kuru ve ithalatin dana yemlik bugday getirisi lizerinde etkisi H,T=T.=0I,.=I,0 33.924 (0,000)
yoktur.

GARCH iligki Yok Ho a,=b,=d, =0 171313.73 (0,000)

biitiini,j =1, 2, 3

Diyagonal GARCH

Ho, A, B ve D diyagonal digi
bitiin elementleri sifirdir

181.067 (0,000)

Asimetrik iligki Yok

Hy 4 —o biitlini,j=1,2,3

88.706 (0,012)

Varyans modelinde kullanilan d6viz kurunun kdse disi parametrelerinin sifir oldugunu kabul eden sifir hipotezi ret edilmistir.

202.074 (0,000)

Varyans modelinde kullanilan ithalatin kdse digi parametrelerinin sifir oldugunu kabul eden sifir hipotezi ret edilmistir

271.542 (0,000)

Not: iligkili p-degerleri parantez iginde gosterilmistir ve %, ve ™" sirasiyla %10, %5, ve %1 seviyelerinde serilerin anlamli oldugunu géstermektedir.
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Tablo 8.
VAR (2)-Asimetrik BEKK-GARCH (1, 1)deki Kosullu Varyans Denklemindeki Degiskenlerin Marjinal Etkileri
parametreler Rdana karkas, t Rkuzu karkas, t Ryemlik bugday, t
ngr 0,001 0,006 0,005
' (0,001) (0,007) (0,004)
£,65, —-0,007 —0,069 -0,008"
o (0,009) (0,043) (0,005)
£, -0,002 -0,007 0,061™
T (0,002) (0,008) (0,026)
5zzr 0,022 0,195™ 0,003
' (0,008) (0,039) (0,002)
€085 0,010 0,041 —0,047"
T (0,009) (0,039) (0,014)
g; 0,001 0,002 0,184
' (0,002) (0,004) (0,036)
h, 0,893™ 0,015™ 0,001
' (0,026) (0,006) (0,001)
hy,, -0,173™ -0,185™" 0,003"
' (0,028) (0,033) (0,001)
hy, -0,014 0,004 -0,041™
' (0,028) (0,007) (0,012)
h,, 0,008™ 0,576 0,003"
' (0,003) (0,044) (0,001)
hy;, 0,001 -0,027" -0,091™
' (0,003) (0,041) (0,018)
h,, 0,0001 0,001 0,624
' (0,0001) (0,001) (0,031)
v, 0,030™ 0,115 0,065™
' (0,015) (0,050) (0,016)
v, Vs, -0,015 -0,198" -0,021
Y (0,014) (0,081) (0,011)
v, Vs, 0,003 0,001 —0,048
c (0,022) (0,062) (0,049)
vy, 0,002 0,086" 0,002
' (0,003) (0,047) (0,002)
v, Vs, —0,001 -0,001 0,008
t (0,006) (0,054) (0,008)
v, 0,0001 0,00001 0,009
' (0,001) (0,0004) (0,017)
Déviz kuru -1,025™ 4,299 -0,330
(0,466) (1,473) (0,488)
ithalat -0,662° -8,433™ -0,138
(0,369) (1,876) (0,361)
Not: Parantez igindeki de@erler standart hata dederlerini géstermekte olup; * , ve ™ sirasiyla %10, %5, ve %1 seviyelerinde serilerin anlamli oldugunu gostermektedir.

Politika yapicilar elde edecegi bu verileri ilgili piyasalari yonet-
mek ve gelecekteki pazar oynakligini 6ngérmek igin uygun
fiyat politikalari kullanmalarini zorunlu kilar. Gelecekte bu
konularda yapilacak ¢alismalarda bu uyarimizi dikkate almalari
onerilmektedir.
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