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OZET Arastirma Makalesi

Bu ¢alismada, Turkiye’de koyun eti piyasasi ile besi yemi piyasasi

arasindaki uzun dénem oynaklik iligkisi ve bu oynakligin simetrik Makale Tarihgesi

olup olmadigr 2010:01—2016:12 donemi ayhk verileri ile VAR - Gelig Tarihi  :09.10.2019

Asimetrik BEKK — GARCH (1, 1) modeli kullanilarak analiz edildi. =~ Kabul Tarihi *06.02.2020
Analiz sonuclarina gore, yalnizca koyun eti getirisinin benzin ve doviz

kuru degiskenlerinden etkilenmesine karsin, koyun eti ve besi yemi Anahtar Kelimeler
piyasasindaki uzun donem oynakliklar, hem kendi kisa ve uzun Koy.un Et}

donem oynakliklarindan hem de capraz piyasalardan etkilenmigtir. Besi yem1

Enerji piyasasi, koyun eti ve besi yemi piyasalarindaki uzun dénem Benzin Fiyatlari
belirsizligini artiran bir unsur iken, buna karsilik déviz kuru piyasasi, Déviz Kuru

besi yemi piyasasindaki uzun donem belirsizligini diigtirmektedir. Oynaklik

Koyun eti ve besi yemi oynakliklar1 arasindaki korelasyon diizeyinin Kosullu Varyans ve VAR — BEKK
2013 yilindan itibaren disiise gecmesi ve biiyik oynaklik sergilemesi GARCH

ayn1 dénemde Tiirk Lirasinin yabanci para birimine (6zellikle ABD

Dolar1 ve Euro) kars1 deger kaybetmesine baglanabilir. Dolayisiyla

istikrarli bir déviz kuru piyasasina sahip olmak ekonominin

butuninde oldugu gibi koyun eti piyasasi ile besi yemi piyasasi

arasinda zaman boyutunda daha istikrarli bir iligkiye neden olacag:

g6z ard1 edilmemelidir.

Estimating Volatility Transmission in Real Prices of Mutton, Fattening Fodder, Gasoline, and Exchange
Rate in Turkey Using VAR — Asymmetric BEKK — GARCH (1, 1) Model

ABSTRACT Research Article

In this study, the long—term volatility relation between the mutton

market and fattening fodder market in Turkey and whether this pass— Article History

thorough was symmetric were estimated using 2010:01-2016:12 Received ©09.10.2019
monthly data with VAR — Asymmetric BEKK — GARCH (1, 1) model. ~ Accepted - 06.02.2020

Results show that while only the mutton return was affected by the
variables of gasoline and exchange rate, the long—term volatility in the
mutton and fattening fodder markets was affected by both their short—
term shocks and long—term volatility and cross—markets. While the
energy market was a factor in increasing the long—term volatility in
the mutton and fattening fodder markets, the exchange rate market,
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on the contrary, was a factor in reducing the long—term uncertainty in gola(;:'i?ty 1 Vari 4 VAR
he f 0 £ ket. The f. h h lati level onditional Variance an =
the fattening fodder market e fact that the correlation leve BEKK-GARCH

between mutton and fattening fodder volatilities has decreased since
2013, which can be attributed to the depreciation of the Turkish Lira
against the foreign currencies (e.g., especially USD and Euro) in the
same period leading great swings. Therefore, it should not be
overlooked that having a stable foreign exchange market will cause a
more stable relationship between the mutton market and the feed
market as in the whole economy.
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Kurunun Kosullu Varyanslarindaki Oynakhigin VAR - Asimetrik BEKK — GARCH (1, 1) Modeli Ile Tahmin
Edilmesi. KSU Tarim ve Doga Derg 23 (5): 1270-1284. DOI: 10.18016/ksutarimdoga.vi.631256
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GIRIS

Tarimsal Uriinler insanlarin beslenmesinde zorunlu
gida Uriinleri olmakla birlikte milyonlarca insanin
gecim kaynagini olusturmasi ve sanayil sektoriine
hammadde saglamasi bakimindan 6nemli bir
sektordir. Gida maddeleri igerisinde en 6nemli besin
kaynaklarindan birisi hi¢ kuskusuz kirmizi ettir.
Kirmiz1 et, igcinde bulundurdugu protein ve demir
basta olmak Uzere mineral maddeler ve B grubu
vitaminleri sayesinde saglikli yasam igin oldukga
onemlidir (TUKETBIR, 2018). Bir kiginin yeterli ve
dengeli beslenmesi i¢in glinde 70 gr protein tiikketmesi
ve gunlik tlketilmesi gereken protenin de en az
yarisinin hayvansal kaynakli olmasi zorunludur
(Cankurt ve ark., 2010; Seker ve ark., 2011). Bu durum
hayvansal kaynakli tirtinlerin insan saghg: i¢in ne
kadar o6nemli oldugunu Dbelirtmektedir. Fakat
Turkiye’de hayvansal kaynakli gida maddelerinin kisi
basina tiilketim miktarinin oldukc¢a dusiik oldugu
vurgulanmistir (Karkacier, 2000; Saygi ve Bayhan,
2011).

Turkiye’de 2017 yilinda kisi bagina yillik tiiketilen et
miktari (s181r eti 8.3 kg, koyun eti 4.1 kg, domuz eti 0.1
kg ve kanath et 17.9 kg) 30.4 kg iken, ABD’de ayni1 yil
(s181r eti 25.8 kg, koyun eti 0.4 kg, domuz eti 23.6 kg ve
kanatli et 48.8 kg) 98.6 kg, Brezilya'da (sigir eti 26.5
kg, koyun eti 0.4 kg, domuz eti 11.8 kg ve kanatlh et
39.9 kg) 78.6 kg, AB—28de (s181r eti 11 kg, koyun eti
1.9 kg, domuz eti 32.5 kg ve kanatl et 24.2 kg) 69.6 kg
ve Giiney Afrika’da ise (s181r eti 11 kg, koyun eti 3 kg,
domuz eti 3.4 kg ve kanatlh et 32.8 kg) 50.2 kg olarak
gerceklesmistir (OECD-FAO, 2017). Tirkiye'de
kirmizi et tiketim oranlarina bakildiginda %66.4’int
si8ir, %32.8’ini koyun ve %0.8’ini ise domuz eti
olusturmaktadir (OECD-FAO, 2017). Bu sonuclardan
hareketle Turkiye’de kisi basina kirmizi et tiketim
miktarinin gelismis ve gelismekte olan tllkelere goére
cok diisiik oldugunu séyleyebiliriz. Turkiye'de kirmizi
et tuketiminin diisik olmasinin nedenlerinden biri
kirmizi et Giretim maliyetlerinin yiiksek olusu ve arzin
talebi yeterince karsilamamasindan kaynaklidir.

Kirmiz: et fiyatlar: Tirkiye’'de yillar itibariyla dalgal
bir seyir izlemekle birlikte strekli olarak artmagtir.
Turkiye’de kirmiz1 etin buytik bir oraninmi olusturan,
dana ve kuzu karkasin reel fiyatlar1 yillar itibariyle
yukar1 yonli bir artig gostererek Temmuz 2017'de
sirasiyla yaklagik 33 Tiirk Liras: (TL) ve 46 TL ile en
yiksek degerlere ulasmistir (TUIK, 2018). Kirmizi
etteki fiyat artiglarinin enflasyonu pozitif yonli
etkilemesi nedeniyle 2010 yilindan itibaren ithalatin
oninli acan dizenlemeler neticesinde kirmizi et
fiyatlar1 bir miktar digmiisse de artan yem fiyatlari
paralelinde bu diizenlemelerin etkisinin ¢ok uzun
stireli olmadig1 tespit edilmistir. Bilylikbas ve
kiiciikbag hayvanlarin en 6nemli maliyet kalemini
yem olusturmaktadir. Yulaf, yemlik arpa ve yemlik
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bugdayin reel fiyatlar1 Temmuz 2005’te sirasiyla 0.68,
0.80 ve 0.98 TL iken, Temmuz 2007'de sirasiyla
yaklagik %341, %60 ve %22 artarak sirasiyla 3, 1.25 ve
1.19 TL'ye yiikselmistir (TUIK, 2018). Genel yiyecek
ve icecek enflasyonunun aniden ytlikselmesi ile dugtik
ve orta gelirli ailelerin de bu durumdan etkilenmesi
kacinilmazdir (Chadwick ve Bastan, 2017; Saghaian,
ve ark., 2013). Bundan dolay1 kirmiz et fiyatlarindaki
belirsizligi azaltmaya yonelik ¢abalar éncelikle sagliklh
bir yasamin devami ve hayvanciligin gelistirilmesi
bakimindan son derece biiyiik 6nem tasimaktadir.

Literatiire bakildiginda fiyat artiglarinin ekonomik,
sosyal, cografi, politik bircok nedeni ele alinmigtir.
Bunun disinda literatiirde bizim g¢aligmamizin
temeline dayanan su bilgilere de ulagilmigtir. Ikibinli
yillarin basinda biyoyakitlarin fosil yakitlara bir
alternatif haline gelmesi ile birlikte bir dizi ¢alisma,
tarimsal Urin fiyatlariin biyoyakit hammaddeleri ve
dinya ham petrol fiyatlar1 arasindaki karsilikli
bagimlihigin kanitlarin elde etmislerdir (Apergis ve
Rezitis, 2003; Rezitis ve Nicholas, 2003; Nazlioglu ve
Soytas, 2012; Rezitis ve Stavropoulos, 2012; Rezitis,
2015). Biyoyakit iiretimindeki hizli artis, tarim ve
enerji sektorleri tizerinde pozitif bir etkiye sebep olmus
ve 1ki sektor arasindaki iligki diizeyini ginden giine
daha da arttirmistir (Campiche ve ark., 2007;
Rajagopal ve Zilberman, 2007; Mitchell, 2008;
Rosegrant ve ark., 2008; Gilbert, 2010; Zhang ve ark.,
2010; ve Ciaian, 2011a, 2011b; Nazlioglu ve ark., 2013;
Serra ve Zilberman, 2013; Fernandez, 2014; Assefa ve
ark., 2015).

Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar cesitli alanlarda
etkisini gostermigtir. Petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalarin en 6nemli yansimasi tarimsal trin
fiyatlar:1 {izerinde olmustur (Abbott ve ark., 2008).
Ornegin, uluslararas: pazarlarda petrol fiyatlarindaki
bir artis veya ulkede kisi basi gelir artik¢a binek veya
ticari arac¢ talebinin artmasi ile birlikte daha fazla
petrol ithalati tilkede daha fazla ABD Dolar1 ¢ikisi
anlamina geldiginden dolay1 déviz kurunu ylkselterek
yerel para biriminin deger kaybetmesi sonucunda gida
fivatlarinin yiikselmesine yol ag¢maktadir. Diger
taraftan artan petrol fiyatlar: iilkede gida trinlerinin
uretim maliyetlerinin artmasina dolaysiz sebep oldugu
gibi daha fazla dévizin yurtdigina ¢ikmasi anlami
yiklediginden tlkede yiiksek gida enflasyonun
olusmasina katki saglamaktadir. Gida fiyatlarimin
giderek artmasi ve bu artisin siireklilik kazanmasi

sonucunda, nifuslarini kontrol edebilen geligsmis
ulkelerin gidaya ulasabilirliginin fazla
etkilenmeyecegi, asil tehdidin diinya niifusunun

yaklagik ytuzde 85’ini olusturan gelismekte olan ve az
gelismig tlkelere yonelik olabilecegini vurgulanmigtir
(Headey ve ark., 2008). Bu baglamda petrol fiyatlariyla
tarimsal Urun fiyatlar: arasinda iki yonli etkilegim s6z
konusudur. Bunlardan ilki, petrol fiyatlarindaki
artisin  tarimsal Urinlerin  {retim  maliyetini
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artirmasinin yani sira, biyoyakit talebini artirarak
biyoyakit hammaddesi olan tarimsal triinlere olan
talebi de artirmaktadir. Tarimsal trun fiyatlar ile
petrol fiyatlar: arasindaki bu denli iligkinin, biyoyakit
uUretimine olan talebin artmasina bagli oldugu ve artan
bu talebin de tarim drinleri fiyatlarinda
dalgalanmalara sebep oldugu literatiirde
vurgulanmistir (Headey ve Fan, 2008; Rosegrant ve
ark., 2008).

Diger taraftan, petrol fiyatlariyla tarimsal urin
fiyatlarinin déviz kuru aracilhigiyla birbirlerini dolayli
olarak etkilemesi de s6z konusudur. Diinya petrol
ticareti ABD dolar1 ile yapildigindan dolayi petrol
fiyatindaki degisimlerin tim tlkelerin para birimleri
tizerinde dogrudan etkisi vardir. Ulkelerin para
birimlerinin degerindeki degisimeler tarimsal Urin
girdilerinde disa bagimli tlkelerde hem yiiksek
maliyetin olusmasina hem de tarimsal trinlerin
ithalati, ihracati ve dolayisiyla tarimsal turiinlerin
fiyatlar1 tzerinde etkilidir. Bu baglamda, petrol
fiyatlarindaki dalgalanmalar déviz araciligiyla temel
gida fiyatlar: izerinde etkili olmaktadir (Chen ve ark.,
2010). Dolarin deger kaybetmesi tarimsal {iriin
fiyatlarinin yiikselmesine yol agmistir (Mitchell, 2008).
Dolarin degeri diistigiinde, ABD disindaki ilkelerde
cari satin alma glcliniin artmasiyla birlikte bu
ulkelerin ithalatlar1 da artmakta ve bu durum tarim
urunlerinin  fiyatlarimin  yukselmesine  neden
olmaktadir (de Gorter ve ark., 2013; Maetz, 2013;
Fernandez, 2014). Tiirkiye'de yapilan calismada dolar
doviz kuru ile kegi eti arasinda nedensellik iligkisi
oldugu saptanmistir (Celik, 2015).

Koyun eti tireten cift¢iler, petrol ve déviz kurlarindan
dolay1 sorun yasarken, uretimde girdi maliyetleri,
sermaye yetersizligi, barinak kogullarinin yetersizligi,
sektordeki rekabet, verim dugsiikliigi, yiiksek teknoloji
kullanilmamasi gibi bir¢cok sorunla karsi karsiyadir.
Ancak calismada ele aldigimiz petrol ve doéviz kuru
piyasalar1 disinda bir diger degisken ise tiretimde ¢ok
6nemli bir girdi olarak kullanilan besi yemi
piyasasidir. Turkiye'de kiicik ve buyikbas hayvan
yetistiriciliginde genellikle “yem” kullanilmaktadir.
Hayvan yemi, fig, yemlik arpa, yemlik bugday, misir,
mercimek kirintisi gibi bitkilerin karisimindan elde
edilir. Yapilan pek ¢ok arastirma sonucunda, tarimsal
urtin fiyatlar1 ile petrol fiyatlar1 arasindaki
korelasyonun giinden giine arttigi1 belirtilmigtir.
Akaryakit ve yem fiyatlarinda meydana gelen yiiksek
dizeyli artiglarin, kigik ve biylikbas hayvan
fiyatlarimin  artmasinda etkili oldugunu ifade
edilmistir (Arslan, 2017).

Bu ¢alismada; koyun eti piyasasi ile besi yemi piyasasi

L Getiri, bir piyasada bir dénem once ve sonrasinda fiyatta
gerceklesen degisim oraninmi yansitmakta olup, detayh
aciklamas1 Materyal ve Yontem bolumiindeki denklem 1’de
verilmigtir.

1272

arasindaki uzun doénem belirsizlik geciskenligi
incelenmigtir. Bu genel amac¢ dogrultusunda; Bir
piyasada olusan uzun donem belirsizligin diger bir
piyasada nasil bir tepki meydana getirdigi nicel olarak
ortaya konulmustur. Ayrica belirli bir piyasanin hem
kendi kisa donem sgoklarindan hem de kendi uzun
doénem belirsizliginden nasil etkilendigi incelenmistir.

Benzin ve d6viz kuru degiskenleri koyun ve besi yemi
piyasalarinin hem getiri! denklemlerinde hem de
kosullu varyanslarinda (kosullu uzun dénem
belirsizlik denklemlerinde) kontrol altina alinarak,
enerji ve doviz kuru piyasalarinda meydana gelen tek
yonli belirsizliklerin koyun ve besi yemi piyasalarinda
ne tir bir etki meydana getirdigi incelenmistir.

MATERYAL ve YONTEM
Veri Seti

Qretici eline gecen koyun eti fiyatlar1 Gida ve Tarim
Orgiitii (FAO)'dan ve aylik yem fiyatlar: Tiirkiye Yem

Sanayicileri Birligi (TURKIYEMBIR)den temin
edilmigtir. Akaryakit fiyatlarni olarak ham petrol
fiyatlar1  kullanilmamistir;  ¢linkit  Turkiye'de

akaryakit fiyatlarindan alinan ytliksek verginin koyun
eti ve besi yemi fiyatlarinda oynakliga neden
olabilecegi diuistiiniilmektedir. Akaryakit fiyatinin
gostergesi olarak benzin pompa fiyati kullanilmig ve
veriler Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumunun
(EPDK) veri tabanindan saglanmistir. Diger taraftan,
ulke icinde koyun eti ve besi yemi arzinin yeterli
olmamasi1 koyun eti ve besi yemi ithalatim
artirmaktadir. Bundan dolay: reel déviz kuru, koyun
eti ve besi yemi fiyatlarinda dalgalanmay1
etkileyebilmektedir. Reel doviz kuru serisi Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankas1 Elektronik Veri Dagitim
Sisteminden (TCMB EVDS) temin edilmigtir. Seriler
arast oynakligin incelenmesi i¢cin 2010:01-2016:12
donemindeki aylik veriler kullamilmistir. Incelenen
dénemde toplamda 84 gézlem bulunmaktadir ve
serilerin getirileri

R, = Alog(F,) =100* log( R

eti

), i =1, 2 (koyun
t-1

ve besi yemi) kullanilarak hesaplanmistir. Burada Pi

ilgili piyasanin simdiki reel fiyatin1 gésterirken, Pit-1

Pitnin bir déonem 6nceki degerini ifade etmektedir2.

Ekonometrik Model

Asimetrik cok degiskenli bir GARCH (VAR-
MGARCH) modeli potansiyel fiyat oynaklik
yayilmalarimi oOlger ve Asimetrik BEKK-GARCH

modeli olarak bilinen (Engle ve Kroner, 1995) model
uygulanir. GARCH modeli biinyesinde iki denklemi

2 Egzojen degisken olan benzin fiyatimin ve efektif doviz
kurunun getirileri benzer sekilde elde edilmigtir.
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barinmaktadir. Birinci denklem ortalama getiri
denklemlerini icerirken, ikinci denklem ise getiri
varyanslarini (uzun dénem belirsizligini)
icermektedir. Bu calismada koyun eti fiyatlar: ve besi
yemi fiyatlar: icin VAR — Asimetrik BEKK — GARCH
(1, 1) yéntemi kullanilmigtirs. Benzin fiyatlar: ile déviz
kuru degigkenlerinin getiri serileri ortalama denklem
getirilerinde egzojen degigken olarak tanimlanirken,
kosullu varyans denkleminde egzojen degiskenlerin
yalin hali (benzin fiyatlar1 ve efektif doéviz kuru)
kullanilmigtir. Kogullu ortalama ve kogullu varyans
denklemleri bir sonraki bélimde detaylh bir sekilde
aciklanmigtir.

Kosullu Ortalama Denklemi

Herhangi ¢ok degiskenli GARCH modeli igin uygun bir
kosullu ortalama denklem modeli gereklidir. Denklem
modeli tanimlanmadan énce iki 6nemli hususa éncelik
tanminir. Bunlardan ilki kullanilacak  bagimh
degiskenlerin getiri diizeyleri belirlenmesi gerekir.

Bagimli degiskenlerin getiri vektori su sekilde

tanimlanir:

Alog (P) = log(-2-) x100 eV
R

Burada P: ilgili sektordeki fiyat diizeyini

gostermektedir. Ornegin bagiml degisken koyun ve

yem fiyatlarini P = [Pk Pesiyerivt J' seklinde

oyun, t

gosterebiliriz. Dolayisiyla kogullu ortalama modeli iki
degiskenli bir vektér otoregresyon (VAR) olarak

belirtilir. Tki degiskenli VAR modelinin gecikme
uzunlugu Akaike Bilgi Kriteri (AIC) veya Bayesgil
Bilgi Kriteri (SIC) kullanilarak bagimsiz degisken seti
belirlenir. Yapmis oldugumuz AIC veya SIC testleri
sonucu gecikme uzunlugu sifir olarak bulunmustur.
Dolayisiyla kosullu ortalama denklem modeli su
sekilde tanimlanmigtir:

Alog(Pr) = a,; + oy ;Alog (GPr, ) + , ,Alog (ER, ) (2)
sy 0O, HY)
Bu denklemde Alog(Pr,) koyun ve besi yemi piyasasi

icin 2 X 1 getiri vektériini ifade ederken, a,; 2x1

sabit terimleri gostermektedir. oy Ve O, sirasiyla

2x1 benzin (AlogGPr) ve doviz kuru (AlogERy)
piyasalarinin getiri diizeylerine iligkin katsayilari
ifade etmektedir. Gegmise bagh 2 x 1 artik vektori &,

sifir ortalama ve H¢ kogullu varyans-ortak kovaryans
denklemine sahiptir. Ayrica kosullu ortak varyans
modeli agsagidaki sekilde tanimlanmigtir.

Kogullu Varyans Denklemleri

Kosullu varyans bileseninde ayrica egzojen degisken
olarak GPr¢ve ER:degigkenlerini de dahil ediyoruz. Bu
iki degiskeni kogullu ortak varyansa dahil etmemizin
sebebi koyun eti ile besi yemi fiyatlarinin bu iki
makroekonomi degiskeninden ne diizeyde
etkilendigini belirlemek icindir. Iki degiskenli
asimetrik BEKK—-GARCH bilesenin ortak kosullu
varyans denklemi egzojen degiskenlerle birlikte
asagidaki gibi yazilabilir:

H,=VW'+A'g ', A+B'H_B+D'g,0,,D (3)
Burada;
V =C+Q,(GPr,)+,(ER,),
H, — |:hll,t1 h12.t1:|, C— |:C11 (0] :|' Q= |:a)11 o :|, o, = |:911 0 :|’
N,y Nosy Cz1 Gy Wy  Wpy O, O,

A:[all a12:|,B:|:b11 b12:|VeD:|:dll d12:|

aZl a22 b21 b22 d21 d22
Denklem (3) dort bilesene ayrilmaktadir. Bu dort matrisidir. Hi1 i1se bir o6nceki donemin kosullu
bilesen ise tek degiskenli kosullu varyans modeli varyans—ortak varyansi (kovaryans) matrisidir.
kullananlar i¢in tanidik bir modeldir. I1k bilegsen sabit Dordiincid  bilesen, BEKK-GARCH  modelinin
bir (V) matrisidir ancak bu sabit matris bir parametre tanmimlanmasinda asimetrik etkileri tanitir ve

matrisi ile iki egzojen degisken matrisine izin verir.
Benzin ve doviz kuru degiskenlerinin birlegtirilmesi ile
bu yoéntem pozitif kesin matris saglamaktadir. Ikinci
bilesen, otoregresif  sarth degisen  varyans
(heteroskedastik) bilesendir ve A, ARCH parametre

matrisidir. Kosullu ortalama denkleminde, 8t—1‘c"t,—1

terimi artiklarin kisa dénem soklarmmin uriinidiir.
Uclincii  bilegen ortalama Dbilegenlerin varyansa
tasinmasina izin verir ki bu da B, GARCH parametre

3 Yapilan 6n istatistiki testleri ile (Akaike ve Bayesgil Bilgi
Kriterleri) ortalama getiri denkleminin sifir (0) gecikme
diizeyinde tanimladigi icin koyun eti ve besi yemi piyasalari
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piyasanin negatif veya pozitif soklarinin etkisini 6lgen
D, parametre matrisi olarak tanimlanir. D parametre
matrisinde vektor, koyun eti ve yem piyasalari i¢in €it-

1=1[&;4>0] & pozitif kalintilar: tanimlamaktadur.

A ve D parametre matrisleri piyasa soklarinin neden
oldugu kendi ve c¢apraz oynaklik yayilmalarini
yakalamaktadir. Parametre B matrisi ise kendi
kosullu varyanslarinin ve oynaklik yayilmalarimin
pazarlar arasindaki ge¢mis sartli varyansa kadar

kendi gecikmelerinin fonksiyonu olmayip yalnizca egzojen
degiskenlerin  getirilerinin  bir  fonksiyonu olarak
belirlenmistir.
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devam ettigini géstermektedir.

Denklem (3)’de iki piyasa arasindaki kosullu varyans

etkilesimlerini anlamak i¢in matris carpimi yapilir. Bu
islemlerin basitlestirilmis sonuglar1 asagidaki gibidir:

2 ' 2 " '
hll,l St T A E G T A E 18 T ﬂllhll.‘l.,t—l +B' h22,l—l + (4)

N 2 Va2 oA A
B h12,t—1 TP 1 TP 105 TP 11910

2 ! 2 " !
hlZ,t TV T ORE g F X E T E 18 T ﬂthJ_’l,t—l +/0% h22,t—1 + (5)

" 2 Va2 wooa \
Bl h12,t71 F P01 1 TP 1201 TP 1,9 0%0

_ 2 .2 " .
Nppe = Voo + A& s+ €5+ &1 1850+ Bosooi s + B0 My n + ®)

" 2 Va2 W s
BN 1 + 0207 P 500 P A 10

Denklem 4, 5 ve 6 i¢in hii,t, ve hij,t her Girtini i¢in sarth
kendi kogsullu varyansi ve gapraz pazarlar arasindaki
kosullu ortak varyanstir. Denklemler kendi kare ve
capraz pazar soklarinin (yenilikler) i1, kendi kare ve
capraz tek yonli piyasa soklarinin egjt-1, kendi ve
capraz oynakliklarinin gecikme fonksiyonlaridir.
Parametre birlegimleri aii ", @' ve a; ", ;" BEKK

parametreleri, dogrusal olmayan birlesimlerden

turetilmigtir.
Cift birincil parametreler (o; ", @, ", B; ") piyasalar

arasindaki varyans ve ortak varyansin Ol¢iilmesine
yardimc1 olmaktadir. o ", @, " piyasalar arasindaki

(simetrik  ve  asimetrik)
carpimlarinin  katsayilari

soklarin
r
ij

gecikmeli
olarak tanimlanir.

onceki kosullu ortak varyansin, her piyasadaki sartl
varyanslar Uzerindeki etkilerini oOlgmektedir. Tek

birincil degiskenler (o', @, ') oynaklik yayilimim

gecikmeli capraz piyasa yeniliklerini (tekrar simetrik
ve simetrik olmayan) katsayis1 olarak dogrudan
olgmektedir. fjise oynakhigin yayilma etkilerini,

dogrudan diger piyasadaki oynaklik strekliligini
dlgmektedir. Son olarak, iistsiiz parametreler (aii ve ¢

i) kendi piyasa soklarinin (ge¢cmis yenilikler) ve kendi
asimetrik piyasa soklarinin (ge¢mis olumsuz veya
pozitif yeniliklerin) kosullu varyans {izerindeki
etkilerini 6lgmektedir. Ayni zamanda f;’de oynaklhigin

devamliligini 6l¢gmektedir. V, A, B ve D matrislerindeki
parametreler maximum olasilik yontemleri
kullanmilarak tahmin edilir ve dogrusal olmayan
parametre birlegimlerinin standart hatalar1 delta
yontemi kullanilarak hesaplanir. Piyasalar arasindaki
oynaklik yayilmalar: isaretler ve denklemler (4)—
(6)daki terimlerin 6nemi ile belirlenir.

AMPIRIK BULGULAR ve TARTISMA

Tirkiye’de koyun eti ve besi yemi reel fiyatlar ile
koyun eti ve besi yemi getirilerinde meydana gelen
degismeler aylar itibariyle sirasiyla Sekil 1, 2, 3 ve 4’te
verilmigtir. Sekil 1 ve 2 incelendiginde koyun eti ve
besi yemi fiyatlar1 aylar itibariyle dalgali bir seyir
izledigi gorilmektedir. Koyun eti ile besi yemi
fiyatlarinda meydana gelen dalgalanmalarin ¢ok
benzer olmasi, besi yeminin koyun eti uretim
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girdilerinin ¢ok ¢nemli bir kismini olusturmasiyla
aciklanabilir. Tirkiye'de 2010, 2012 ve 2015’in Aralik
aylarinda koyun eti fiyatlar1 arttiginda besi yemi
fiyatlarinin da arttigr gorilmektedir. Benzer sekilde
Turkiye’de Ocak 2010, Agustos 2011 ve Aralik 2013
aylarinda koyun eti fiyatlarinda diisis oldugu
gorulmektedir ve bu da besi yemi fiyatlarinda da ayni
dénemde diisiis oldugunu gostermektedir. Bu durum
besi yemi fiyati ile koyun eti fiyatinin ¢ok yliksek bir
korelasyona sahip oldugunu géstermektedir. Koyun eti
ile besi yemi getirileri arasindaki sartsiz kosullu
korelasyon 0.77 olarak hesaplanmistir. Bu durum
koyun eti ile besi yeminin oynakhik aktarimi
bakiminda birbirlerini énemli derecede tetikledigini
soyleyebiliriz. Ayrica bu durumun ortaya ¢ikmasinda
besi yeminin koyun eti tiretim girdilerinin 6nemli bir
kismini olusturmasindan kaynaklanmaktadir. Koyun
eti fiyatimin 2010 yilindan itibaren diistigli tespit
edilmigtir.

Bu durumun ortaya c¢ikmasinda Tirkiye’de 2010
yilinda kirmizi et ithalatinin yapilmaya baglanmasiyla
aciklanabilir. Turkiye'de 2007-2009 doneminde tim
kirmizi et gesitlerinin Giretiminde azalma yagsanmastir.
Kesilen biiyikbas ve kiiciikbas hayvan varligindan
elde edilen et miktar1 1991 yilinda sirasiyla 628,032 ve
167,766 ton iken, 2009 yilinda sirasiyla yaklasik %48
ve %47 azalarak 326,309 ve 88,308 ton olarak
gergeklesmistir (TUIK, 2018). Tirkiye 2007 yilindaki
gida krizinden sonra meydana gelen hayvancilik
krizinden o6nce sadece damizlik amaciyla ithalat
yapmaktaydi. Tirkiyenin bu alandaki ithalati 2010
yilindan itibaren artmigtir. Tirkiye 18.10.2012 tarihli
ve 28445 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“4.10.2012 tarihli ve 2012/3839 Sayili 2013 Yih
Programimin  Uygulanmasi,  Koordinasyon  ve
Izlenmesine Dair Bakanlar Kurulu Karar1 Eki’ nde
2009 yili ikinci yarisindan itibaren siirekli bir artig
egilimine giren kirmizi et fiyatlarinin distiriilmesi igin
2010 yilinda baglatilan kasaplik canli hayvan ve et
ithalatinin sirdirilmekte oldugu belirten karari
almigtir.

Turkiyenin kirmizi et ithalati 2009 yilina kadar ¢ok
diistik seviyede seyir ederken, 2010 yilindan itibaren
artis gostermigtir. Turkiye'nin 2000 yilinda toplam
kirmiz1 et ithalat miktar1 46 ton iken, 2011 yilinda
kirmizi et ithalat1 2,407 kat (yaklasik %240620) artis
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gostererek 110 bin 731 ton olarak gerceklesmigtir
(ESK, 2016). Tiirkiye’de 2009 yilinda baslayan si1gir eti
arzindaki diistis alternatif konumda olan koyun etine
talebi artirmigtir ve artan bu talep ile birlikte koyun
eti fiyatini yukar1 yonla bir artig egilimi sergilemigtir.

Sekil 3—4’e bakildiginda, artan getiriler artan getirileri
izledigini, azalan getiriler ise azalan getirileri izledigi
gbzlemlenmistir. Ozellikle gida krizleri (2007-2011) ve
ulkede kirmizi ette yasanan ara arz darbogazlari ile
birlikte fiyat oynakliklarinin daha biiyiik oldugu tespit
edilmigtir. Veriler detayli incelendiginde ise Subat

2010-09
2011-03

Sekil 1. Turkiye

2011, Aralik 2012, Ekim 2015 aylarinda her iki
grafikte de (Sekil 3—4) koyun eti ve besi yemi i¢in ayni
sekilde bir oynaklik goriilmektedir. Bu da belirtilen
yillar igerisindeki aylarda koyun eti fiyatlarinda artig
meydana geldiginde besi yemi fiyatlarinda da artig
oldugunu gostermektedir. Diger taraftan Temmuz
2011, Ocak 2013 ve Aralik 2015 aylarinda (Sekil 3—4)
grafiklerine es zamanli bakildiginda koyun eti
fiyatinda meydana gelen dustsler, besi yemi
fiyatlarinda da diisiise neden olmaktadir. Koyun eti
fiyatlar1 artarken besi yeminde artis olmasi ve yine
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’de Koyun Eti Reel Fiyatinda Aylar Itibariyle Meydana Gelen Degismeler

Figure 1. Monthly Changes in Mutton Real Prices in Turkey
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Sekil 2. Turkiye’de Besi Yemi Reel Fiyatinda Aylar Itibariyle Meydana Gelen Degismeler
Figure 2. Monthly Changes in Fattening Fodder Real Prices in Turkey
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Sekil 3. Tirkiye’de Koyun Eti Getirilerde Aylar Itibariyle Meydana Gelen Degismeler
Figure 3. Monthly Changes in Mutton Returns in Turkey
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Sekil 4. Tiirkiye’de Besi Yemi Getirilerde Aylar Itibariyle Meydana Gelen Degismeler
Figure 4. Monthly Changes in Fattening Fodder Returns in Turkey

koyun eti fiyatlarinda azalma oldugu dénemlerde besi
yeminde fiyatlarinda da azalma goérilmesi bu iki
piyasanin Dbirbiriyle arasindaki iligkinin &nemini
ortaya koymaktadir. Diger taraftan koyun eti
piyasasina gore besi yemi piyasasinda daha fazla

oynaklik oldugu ve bu oynakligin 6zellikle son
doénemlerde meydana geldigi Sekil 4’'te
gozlenmektedir.

Calismada serilerin reelet c¢evrilmesinin ardindan,
analizler getiri serileri elde edilerek yapilmisgtir.
Yapilan analizler dogrultusunda Cizelge 1’de fiyat ve

getiri serilerine ait korelasyon ve otokorelasyon
iligkileri dahil baz1  tanimlayici istatistikler
verilmigtir.

Besi yem fiyatlar1 turetici eline gecen koyun eti
fiyatlarina gore yiiksek getiriye sahiptir (besi yemi ile
koyun eti ortalama fiyat getirileri sirasiyla -0.135 ve
0.290’d1r). Incelenen dénemde yemde meydana gelen
talebin etkili oldugu gérilmektedir. Koyun eti ve yem
fiyat getirilerinin standart sapmalarindan elde edilen
kogulsuz varyanslarina bakildiginda koyun eti
fiyatlarinin (4.138), yem fiyatlaria (5.355) gére daha
diisiik volatiliteye (standart sapma) sahip oldugu
gorulmektedir. Reel d6viz kuru ve benzin fiyatlarinin
getirileri ile standart sapmalarina bakildiginda ise
benzin fiyatlar: (getiri = 0.161 ve kosullu varyans =
8.520 ) déviz kuruna (getiri = 0.525 ve kosullu varyans

4 Koyun eti ve besi yemi fiyatlar1 2003=100 bazl gida fiyatlar
endeksi, akaryakit fiyati ise 2003=100 bazli enerji fiyatlar1 endeksi
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2.626) gore daha diigiik getiriye sahip olurken,
varyansa bakildiginda ise daha yiiksek oldugu tespit
edilmigtir. Getiri serilerine ait egiklik katsayisina
bakildiginda benzindeki getiri asimetrik bir dagilima
sahiptir. Basiklik katsayisi ise getiri serilerinin
leptokurtic® (fat—tail) bir dagilim sergiledigini ortaya
koymaktadir. Getiri serilerinin leptokurtic dagilim
gostermesi serilerde ARCH etkisinin olabilecegini
gostermektedir. Jarque—Bera test istatistigi besi yemi
ve benzin getiri serilerinin normal dagilmadigim
gostermektedir.

Getiri serilerinde ARCH etkisinin test edilebilmesi i¢in
Engle (1982) tarafindan énerilen ARCH-LM testi
uygulanmistir. ARCH-LM testi sonucunda bireysel
getiri serilerinde yalnmizca benzinde ARCH etkisi
oldugu gozlemlenmigtir. Fakat es anli olarak
bakildiginda (MARCH-LM) serilerin kalintilarinda
ARCH etkisinin oldugunu gérilmustir. Bu baglamda
serilerin es anli olarak ARCH etkisi tasidigi, ¢ok
degiskenli GARCH modeli ile serilerin analiz edilmesi
gerektirdigini gostermektedir. Diger taraftan fiyat ve
getiri  serilerinin otokorelasyonuna sahip olup
olmadigini gésteren Ljung Box istatistigi sonuglarina
gbre yem, benzin ve doviz getirisi hari¢ yalnizca koyun
et1 getiri serisinde otokorelasyon oldugu
gorilmektedir.

kullanilarak reellestirilmistir. Doviz kuru serisi ise reel efektif doviz
kuru kullanilarak reellestirilmistir.
5 Sivri uglu ve sisman kuyruklu dagilim.
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Cizelge 1. Betimleyici Istatistikler
Table 1. Descriptive Statistics

Getiriler (Returns)

Istatistikler
(Statistics) A |Og Prkoyun (mutton), t A |Og I:>rbesi yemi ( fattening fodder), t AlOgGPrt AIOgERt
Ortalama (Mean) -0.135 0.290 0.161 0.525
Std. Sapma (Std. dev.) 4.138 5.355 8.520 2.626
t- degeri (¢-statistics) (mean -0.298 0.493 0.172 1.821
=0) (0.767) (0.623) (0.863) (0.072)
Egiklik (Skewnees) -0.357 0.197 0.784*** -0.131
(0.192) (0.471) (0.004) (0.630)
Basiklik (Kurtosis) 0.792 1.083* 6.497 -0.249
(0.158) (0.053) (0.000) (0.656)
Jarque-Bera (Jarque-Berra) 3.933 4.597 154.505*** 0.455
(0.140) (0.100) (0.000) (0.796)
Fiyat Diizeyleri veya Kapanig Degerleri icin Korelasyonlar : (Correlations for Price Levels or Closing Levels)
0.988
A |Og I:>rbesi yemi ( fattening fodder), t
0.972 0.952
AlogGPr,
0.982 0.975 0.988
AlogER,
Seri Getirileri icin Korelasyonlar: (Correlations for Returns)
0.760
A |Og I:)rbesi yemi ( fattening fodder), t
-0.174 -0.160
AlogGPr,
-0.089 -0.060 0.164
AlogER,
Seri Getirilerinin Kareleri Arasindaki Korelasyonlar: (Correlations among Squared Returns)
0.754
A |Og I:)rbesi yemi ( fattening fodder), t
0.110 0.135
AlogGPr,
0.351 0.288 0.301
AlogER,

Fiyat Diizeylerindeki otokorelasyonlarin veya Kapanig Degerlerinin Test Edilmesi: (Testing Autocorrelations in
Price Levels or Closing Levels)

Ljung-Box Q(10) 34.200"** 12.474 13.232 12.710
(0.000) (0.255) (0.211) (0.240)
Ljung-Box Q2(10) 5.940 9.123 24.869*** 8.247
(0.820) (0.520) (0.006) (0.605)
HM-Q(10) 48.192
(0.175)

Fiyat Diizeylerindeki ARCH veya Kapanig Degerlerinin Test Edilmesi: (Testing ARCH in Price Levels or Closing
Levels)

ARCH-LM (10) 0.478 0.595 3.335 0.649
(0.898) (0.812) (0.001) (0.766)
MARCH-LM (10) 245.030"
(0.000)
Seri Getirileri icin Duraganlik Birim Kok Testi: (Unit Root Test for Returns Series)
ADF -6.87 -6.66"" -7.35™ -5.94*"
(lags=1) (lags=1) (lags=1) (lags=1)
KPSS 0.017 0.032 0.028 0.050
(lags=1) (lags=1) (lags=1) (lags=1)

Not: ARCH-LM ve MARCH-LM sirasiyla ARCH etkileri igin Lagrange ve ¢ok degiskenli Lagrange testlerini gésterirken,
Ljung-Box @ ve HM-@Q) sirasiyla kalintilarda ve / veya kalint1 karelerinde sirali bagimlilik testleri igin Hosking'in ¢ok
degiskenli Q)-1statistigini gostermektedir. Lags gecikme degerlerini ifade etmektedir.
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Son olarak getiri serilerinde duraganlik durumlarinin
belirlenmesi icin Dickey ve Fuller (1979) tarafindan
onerilen Genellestirilmis Dickey — Fuller (ADF) birim
kok testi uygulanmis ve Cizelge 1'de gosterilmistir.
Birim kok test sonuglarina gore seriler birim kok
icermemekte olup, diizey degerlerde duragan olarak
elde edilmigtir. KPSS test sonuclari ADF birim koék
test sonuclarini dogrulamaktadir.

Cizelge 2’de VAR — Asimetrik BEKK — GARCH (1, 1)
modelinin parametre tahminleri, tanisal testleri ve
birtakim hipotez testleri verilmigtir.

Parametre tahminleri igerisinde piyasalarin getirileri
ve varyans denklemleri incelenmistir. Cizelge 2’deki
ortalama denklem degerlerine gére benzin piyasasinda
meydana gelen olumlu veya olumsuz gelismeler hem
koyun eti piyasasindaki getiriyi (a1 = 0.078) hem de

besi yemi piyasasindaki getiriyi (a1i = 0.116)
artirmaktadir.
Cizelge 2'deki varyans denkleminin katsayilar

incelendiginde, koyun etindeki uzun dénem belirsizlik
(volatilite) hem kendi kisa dénemindeki belirsizlikten
(a1 = 0.602) hem de besi yemi piyasasindaki
belirsizlikten (a2 1.119)  pozitif  olarak
etkilenmektedir. Literatiirde sigir eti ve domuz etinde
meydana gelen dalgalanmalarin kendi kisa dénem
soklarindan kaynaklandiginm vurgulanmigtir
(Kesavan ve ark., 1992). Benzer sekilde hem tarimsal
girdi hem de perakende gida fiyatlarinda meydana
gelen bilgilerin tarimsal {Urtnlerin fiyatlarinda
oynakliga yol actig1 ortaya konulmustur (Khiyavi ve
ark., 2012). Besi yemi piyasasinda meydana gelen
uzun donem volatilite ise hem kendi kisa dénem
soklarindan (azz = -0.497) hem de koyun eti
piyasasindaki capraz soklardan (azi= -0.304) olumsuz
etkilenmektedir. Dolayisiyla bu iki piyasa hakkinda
uretilen kisa donem haberler koyun eti piyasanin uzun
donem belirsizligini artirir iken, besi yemi piyasasinin
volatilitesini ise diguirmektedir. Uzun dénemde ise;
koyun eti piyasasinda meydana gelecek belirsizlik
kendi piyasasindaki (bi1 = 0.863) belirsizligi artirdig:
goriulmektedir. Bu baglamda koyun etindeki uzun
donem Dbelirlisizlik kendi mevcut uzun doénem
belirsizligini koruyarak devam etmesine sebep
olmaktadir. Fakari ve ark. (2016) tarafindan Iran’da
yapilan ¢alismanin sonuglarina goére, sigir eti ile koyun
eti piyasalarinda meydana gelen belirsizlikler bu

piyasalar tizerinde kalici etkiler olusturdugunu
belirtmiglerdir.
Uzun dénemde besi yemi piyasasinda meydana

gelecek bir belirsizlik veya oynakhik koyun eti
piyasasindaki uzun dénem belirsizliginden (bs1 = -
0.065) negatif olarak etkilenirken, kendi piyasasindaki
uzun dénem belirsizlikten (bzz = 0.563) pozitif bir
suretten etkilenmektedir. Bu baglamda koyun eti
piyasasindaki uzun dénem oynakliga karsi besi yemi
ureticileri alternatif yem pazarlarim1 bularak uzun
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déonem  bu  olumsuzlugu minimize ettikleri
gorilmustir. Benzin ve déviz kurunda meydana gelen
degigiklilerin koyun eti piyasast ve besi yemi
piyasasindaki belirsizligi nasil etkiledigine
bakildiginda, benzin fiyatlarinda meydana gelen
degisiklikler koyun eti (w22 = 1.976) ve besi yemi
piyasasindaki belirsizligi (w21 = 3.353) artirmaktadar.

Bu baglamda petrol turinleri piyasalarinda meydana
gelen olumsuz havalar koyun eti ve besi yemi
Uretiminde  maliyetlerin  biyik bir kismim
olusturdugundan dolay1 her iki piyasayada (koyun eti
ve besi yemi) geciskenlik saglamaktadir. Petrol
piyasasinda artan bir belirsizlik hem koyun eti hem de
besi yemi piyasalarinda artan bir belirsizlige neden
olacaktir. Benzer gsekilde Du ve ark. (2011) tarafindan
Cin’de, Nazlioglu ve ark. (2013) tarafindan Tiirkiye'de,
Cabrera ve Schulz (2016) tarafindan Almanya’da,
McFarlane (2016) tarafindan ABD’de, Shahzad ve ark.
(2018) tarafindan Fransa’da ve Urak ve ark. (2018)
tarafindan Tirkiye’de yapilan ¢alismada gida fiyatlar
ile enerji fiyatlarn1 arasinda wuzun vadeli bir
bitiinlestirici iligkinin oldugunu rapor etmislerdir.

Diger taraftan doviz kurunda meydana gelen
degisiklik karsinda ise koyun eti ve besi yemi
piyasasindaki belirsizligi azaltmaktadir ve her iki
durumun da istatistiki agidan 6nemli oldugu yine
Cizelge 2'de goriilmektedir (B21 = -4.679 ve 022 -4.432).
Dolarin deger kaybetmesinin tarimsal Uriin fiyatlar:
uzerinde pozitif yonli etki yaptigimi ifade etmiglerdir
(Nazlioglu ve Soytas, 2012). Tiirk Lirasinin yabanci
para birimine, 6zellikle ABD Dolarina karsi deger
kaybetmesi ureticileri tedirgin ederek eldeki tirtinleri
piyasaya stirmek suretiyle farkli yatirim araglarina
yonelmis olabilirler (6rnegin, altin, dévize, konut ve
banka gibi). Fakari (2016) tarafindan Rusya'da
yapilan calismanin sonuglarina gore, uzun dénemde
ithal tarim trinleriyle déviz kuru arasinda Granger
nedensellik iligkisinin var oldugunu bildirmiglerdir.

Cizelge 2'nin Panel C kisminda VAR - Asimetrik
BEKK — GARCH (1, 1) modelinde diyagonal VAR testi
icin  kurulan hipotez testi sonucunda Wald
istatistiginin 48.018 (p<0.000) 6nemli oldugu tespit
edilmigtir.  Olasilik  degerinin %1  anlamlilik
seviyesinden kiiciik olmasindan dolay1 (A, B ve D
diyagonal dig1 bitiin elementleri sifirdir hipotezini
ileri siiren) Ho red edilmistir. Bu sonugtan hareketle
piyasalarin dolayli olarak birbirlerini istatistiki agidan
anlaml bir sekilde etkiledigini s6yleyebiliriz. Diger bir
ifade ile diger piyasalarda olusan kisa dénem goklarin,
uzun dénem belirsizligin ve bilgi asimetriliginin ilgili
piyasinin belirsizligi tizerinde etkisi s6z konusudur.

Diger taraftan GARCH iligkisinin varligini test etmek
i¢in kurulan hipotezin Wald istatistiginin olasilik
degeri p<0.000 oldugu gorilmustir. Ayrica varyans
esitligi icin kurulan késegen (diyagonal) dis1
katsayilarin sifir olduguna dair hipotezin olasihik
degeri p<0.000’dir. Bu durum getiri serileri arasinda
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oynaklik gecigkenliginin varhigimi gostermektedir.
Ilaveten varyans esitliginden elde edilen katsayilarin
asimetrik 6zellikler tagimadigi gorilmustir.

Benzer sekilde varyans modelinde kullanilan benzinin
kogsegen dis1 parametrelerinin sifir oldugu testi igin
kurulan hipotez testi sonucunda Wald istatistiginin
5.027 (p<0.025) oldugu tespit edilmistir. Bu sonuc
benzinin s6z konusu olan piyasalar1 dolayli olarak
etkiledigini s6yleyebiliriz. Benzer sonuclar déviz kuru

icin de elde edilmistir. Bu sonuclardan hareketle
Turkiye’de koyun eti ve besi yeminin hem tretiminde
hem de tasinmasinda kullanilan petrol ve petrol
turevlerinin doéviz endeksli ve ithalat yoluyla temin
edilmesinden dolay1 déviz kuru ve benzinin bu
piyasalar1 dolayl bir sekilde etkilemesi beklenen bir
durumdur ve bu calismadan elde edilen sonuglarla
ortismektedir.

Cizelge 2. Ortalama Model VAR-Asimetrik BEKK GARCH'teki Kogullu Varyanslarin Parametre Tahminleri
Table 2. Estimated Parameters of Conditional Variances in Mean Fquation VAR-Asymmetric BEKK GARCH

Model

Katsayilar i
(Parameters) A lOg Prkoy”” (mutton), ¢ (=1)

A |0g I:)rbesi yemi ( fattening fodder), t (i=2)

Panel A: Ortalama Getiri Denklemi ve Uzun Dénem Oynaklik (Varyans) Denklemi
(Panel A: Mean Returns Equation and Long—run Volatility (Variance) Equation)

Ortalama Denklem

(Mean Equation)

ao -0.265 0.547
(0.671) (0.850)

azi 0.078* 0.116*
(0.033) (0.043)

azi 0.153 0.011
(0.122) (0.395)

Varyans Denklemi (Variance Equation)

Ci1i 2.847
(3.131)

coi 5.570 -1.620
(1.553) (3.806)

az 0.602* 1.119**
(0.339) (0.373)

az -0.304*** -0.497***
(0.089) (0.094)

bii 0.863" 0.183
(0.473) (0.388)

bai -0.065 * 0.563***
(0.146) (0.156)

dii -0.000 -0.000
(0.475) (0.770)

di -0.000 -0.000
(0.266) (0.409)

@1 0.292 -
(0.859)

w2 1.976* 3.353"*
(0.881) (1.112)

61 -0.847 -
(1.500)

Oz -4.679™ -4.432"**
(1.988) (1.299)

Panel B: Tanisal Testler:

(Panel B: Diagnostic Tests):

Ljung-Box Q(6) 22.711" 8.909
(0.001) (0.178)

Ljung-Box Q(10) 36.410%* 12.703
(0.001) (0.241)

MecLeod Li(6) 2.433 6.786
(0.876) (0.341)

1279



KSU Tarim ve Doga Derg 23 (5): 1270-1284, 2020
KSU J. Agric Nat 23 (5): 1270-1284, 2020

Aragtirma Makalesi
Research Article

McLeod-Li(10) 3.880 9.094
(0.953) (0.523)
ARCH() 0.329 0.914
(0.919) (0.980)
ARCH(10) 0.294 0.706
(0.980) (0.715)
Zi 1.033 0.986
t-stats (z=0) 0.296 -0.125
z? 2.235 1.540
t-stats(ziz =71) 1.425 3.940
HM-Q(6) 37.945"
(0.035)
HM-Q(10) 58.373"
(0.030)
HM-Q2(6) 27.966
(0.261)
HM-Q2(10) 33.324
(0.763)
MARCH-LM{(6) 78.930
(0.015)
MARCH-LM(10) 139.510"*
(0.000)
AlC 11.265
SBC 12.086
Hannan-Quinn 11.595
Log olabilirlik degeri -2585.427
Panel C: Wald Testi Sonuglar1
(Panel C: Results from Walt Test)
Diyagonal VAR Ho: I'; diyagonal disi biitiin elementleri 48.018™
(0.000)
. sifirdir
GARCH Iligki Yok Ho: a; = bij = dij =0 bitin i, j =1,2 1073.882***
. (0.000)
Asimetrik Iligki Yok Ho: dj; =0 bittini, j=1,2 6.202
(0.100)
Benzin ve déviz kurunun H: r,=r,,=0 0.524
koyun eti getirisi {izerinde (0.595)
etkisi yoktur.
Benzin ve doéviz kurunun H: r,=r,,=0 1.655
besi yemi getirisi iizerinde (0.199)
etkisi yoktur.
Varyans modelinde kullanilan benzinin kése dis1 parametrelerinin sifir 5.027"
oldugunu kabul eden sifir hipotezi red edilmistir. (0.025)
Varyans modelinde kullanilan déviz kurunun kose disi parametrelerinin 5.542**
sifir oldugunu kabul eden sifir hipotezi red edilmistir. (0.019)

Not: Panel A'da parantez igindekiler t istatistigini gosterirken; Panel B ve C’ de iliskili p-degerleri gostermektedir.

Cizelge 2'nin Panel B kisminda ayrica VAR—Asimetrik
BEKK — GARCH (1, 1) modeli icin tanisal birtakim
istatistikler verilmigtir. Her bir varyans esitliginden
elde edilen hata terimlerinin (standartlastirilmis) ve
hata terimlerinin karelerinin otokorelasyon igerip
icermedigi Ljung—Box Q ve Hosking Ljung—Box
(MLBQ) testleri kullamilmistir. Testler sonucunda
hata terimlerinin ve Kkarelerinin otokorelasyon
icermedigi (koyun eti hari¢) goriilmiistiir. Elde edilen
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bu sonuglar her bir getiri degiskenin volatilitesini
(varyansinl) aciklamada VAR — Asimetrik BEKK —
GARCH (1, 1) modelinin gecerli oldugunu ortaya
koymaktadir.

Son olarak hata terimlerinin ARCH etkisi
barindirmadigi sifir hipotezi altinda bireysel McLeod—
Li ve Cok Degigskenli LM testleri kullanilarak
incelenmigtir. Testler sonucunda bireysel olarak
koyun eti ve besi yemi getirilerinin volatilitesinden
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elde edilen hata terimlerinin ARCH etkisi icermedigi
tespit edilmigtir. Diger taraftan, ¢ok degigskenli LM
testi sonucunda modelde hala ARCH etkisi mevcuttur.
Bundan dolay1 Rahman and Serletis (2012) takip
edilerek hata terimlerinin ortalama ve varyans
degerleri sirasiyla 0’a ve 1’e esit oldugu sifir hipotezi (

E(z)=0ve E(z2 =1)) ile simnanmigtir (
2, =&, 1\h, i=1 2). Elde edilen  bulgular
sonucunda koyun eti piyasa getirilerinde hata

terimlerinin ortalamasinin 0 ve varyansinin 1’den
farkli oldugu tespit edilmig fakat besi yemi
piyasasinda ise hata teriminin ortalamasi ve varyansi
sirasiyla 0 ve 1’ esit oldugu bulgusuna varilmigtir.

Koyun eti ve Dbesi yemi getirilerin kosullu
varyanslarinin zaman i¢indeki hareketleri Sekil 5'te
verilmistir. Koyun eti ve besi yemi getirilerin kogsullu
varyanslarina bakildiginda sirasiyla 4.004 ve 5.306
oldugu tespit edilmistir. Koyun eti getirisinin kosullu
varyansinin 2009 yilindan sonra bazi donemler harig
genellikle azaldigr  gorilmektedir. Bu durum
Turkiye’de 2010 yilindan itibaren kirmizi et

ithalatinin yapilmaya baslanmasiyla agiklanabilir.
Koyun eti ve besi yemi 2010, 2014 ve 2016 yilinda artig
gosterdigi ve sigir etinde olan arz dar bogazlarinin
yasandig1 yillarda gerceklestigi goriulmektedir. Besi

2010-07
2010-09
2010-11
2011-01
2011-05
2011-07
2012-01

Koyun Etinin kosullu Varyansi

2013-05
2013-07
2013-09
2013-11

yemi getirisinin kogullu varyansimin 2010 ve 2016
yillarinda ¢ok yiiksek oldugu goriilmektedir.

Ayn1  zamanda koyun eti getirisinin kosullu
varyansinin besi yeminin yiksek oldugu yillarda
(2010, 2014 ve 2016) yiiksek oldugu goriilmektedir.
Her iki kogullu varyans arasinda biyik bir degisim
goze carpmaktadir. Koyun eti kogullu varyansinin
belirli diizeyde oynaklik gostermesine karsi besi yemi
uzun doénem kosullu varyansi 2008 yilindan
baglayarak 2011 yilinin sonuna kadar dusis
gbstermektedir. Ikibinoniki ve 2013 yillarinda ise
belirli bir aralik etrafinda oynaklik gostermektedir.
Ikinbinonii¢ yilindan giiniimiize biiyiik bir degiskenlik
sergilenmigtir. Ozellikle besi yeminin son dénemdeki
oynakligi biuylik bir olasilikla petrol ve doéviz kuru
oynakligindaki belirsizlikten kaynaklandigi tahmin
edilmektedir. Besi yemi materyallerinin ¢ogu petrol
turevi Urtinler oldugundan dolayr makroekonomide
bas gosteren belirsizlikler besi yemi piyasasini
olumsuz yonde etkilemistir. .

Koyun eti ve besi yeminin getirileri arasindaki kogullu
korelasyonun zaman igindeki hareketi Sekil 6’da
verilmigtir. Koyun eti ve Dbesi yemin kosullu
varyanslarinin korelasyonlar: incelendiginde ortalama
olarak 0.771ik bir deger olarak karsimiza ¢ikmaktadar.

2015-09
2015-11
2016-01
2016-07
2016-09
2016-11

Besi Yeminin Kosullu Varyansi

Sekil 5. Koyun Eti ve Besi Yemi Getirilerin Kogullu Varyanslarinin Zaman I¢indeki Hareketi
Figure 5. Volatilities of Conditional Variances between Returns of Mutton and Fattening Fodder over time

~ @
QD
o o
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2011-01
2011-09
2011-11
2012-07
2012-09
2012-11
2013-01

2013-07
2013-09

2014-01
2014-07
2014-09
2014-11
2015-01
2015-07
2015-09
2015-11
2016-01
2016-03
2016-07
2016-09
2016-11

Sekil 6. Koyun Eti ve Besi Yemi Getirileri Arasindaki Kogullu Korelasyonun Zaman Icindeki Hareketi
Figure 6. Conditional Correlations between Mutton and Fattening Fodder Returns over time
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Bu durum koyun eti ve besi yeminin oynaklik
anlaminda birbirini tetikledigini g6stermektedir.
Koyun eti piyasasinda artan belirsizlik besi yemi
piyasasina yansiyacaktir (veya tersi bir durumda soz
konusu olabilir). Koyun etinin iiretim maliyetlerinin
onemli bir kismini olusturan besi yeminin fiyat
getirisinde meydana gelebilecek dalgalanmalarin
koyun etinin  kosullu varyansini  etkilemesi
beklenebilir bir durumdur ve calismada elde edilen
sonuclarla 6rtiismektedir. Iki piyasa arasmndaki
korelasyon belirli donemlerde duragan iken, 6zellikle
2013 yilindan itibaren diisiise ge¢mis ve biyik bir
oynaklik sergilemigtir. Besi yemi fiyat1 artik¢a koyun
eti fiyatinin artmasi, teknolojik gelisme veya olgcek
ekonomisi ile besi yemi maliyetlerinin diigmesi
neticesinde koyun eti fiyatlarinin da diigsecegini 6n
gorebiliriz. Diger taraftan, koyun eti ve besi yemi
arasindaki iligki diizeyinin 2013 yilindan itibaren
diistise gegmesi 2012 yilindan ginumiuize kadar artan
doviz kuru koyun eti Ureticilerini besi yemine ikame
alternatif yemlere yo6neltmis olabilir. Ayrica artan
doviz kuru ile birlikte petrol Uriinleri maliyetinin
artmas1 beklenildigi gerceginden hareketle, besi
yeminde petrol tiirevlerinin girdi olarak kullanilmasi
neticesinde doviz ve dolayisiyla petrol ve petrol
tirevlerindeki yuksek oynakligi, koyun eti ve besi
yemi arasindaki korelasyon iligkisine yansiyarak daha
yiksek oynaklik géstermesine sebep olmus olabilir.

SONUC ve ONERILER

Bu galismada koyun eti ve besi yemi uzun dénem
oynakligini incelemek icin VAR — Asimetrik BEKK —
GARCH (1, 1) modeli kullanilarak analiz edilmistir.
Modelde benzin fiyatlari ve doéviz kuru egzojen
degisken olarak kullanilmigtir. Model sonug¢larina goére
koyun eti piyasasi ile besi yemi piyasas1 getirileri
kendi gecikmelerinin fonksiyonu olmadig1 (Akaike
Kriteri Testine gore), benzin ve déviz kuru getirisinin
birer fonksiyonu oldugu belirlenmistir. Iki piyasanin
getiri denklemlerinden yalmizca koyun eti getiri
piyasasi hem benzin hem de d6éviz kurundan pozitif
olarak etkilendigi gézlemlenmistir. Bu baglamda
benzin fiyat1 ve déviz kuru artik¢ca koyun etindeki
getiri diizeyi de artacagr beklenmektedir. Bu da
beklenilen bir durum olup, petrol ve petrol tiirevleri
koyun eti maliyetlerinin biyik bir bélimini
olusturmakta ve artan doviz kuru bir bakima petrol
maliyetlerini de artmaktadir ve dolayisiyla koyun eti
iretimindeki enerji maliyetlerinin artmasini da
tetikleyerek koyun eti getirisinin pozitif yonli
olmasini saglamaktadir.

Diger taraftan ele alinan getiri serilerinde kosullu
varyanslar kisa donemde kendi soklarindan dogrudan
ve dolaylh olarak anlamh bir gekilde etkilendigi
gorilmektedir. Bu durum Tirkiye’de tarimsal tirtinler
olan koyun eti ve besi yemi piyasalarinin iyi ve koti
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haberlerden etkilendigini gostermektedir. Benzer
sekilde koyun eti ve besi yemi getirilerinin kogullu
varyanslari kendi uzun doénem oynakliklarindan
dogrudan ve dolayl bir sekilde etkilenmektedir. Diger
bir ifadeyle Turkiye’'de ilgili trinin piyasasi dahil
diger biutiin piyasalarda olusan belirsizliklerin ilgili
piyasanin piyasa getirisi lizerinde etkilidir. Benzin
piyasasinda meydana gelen artis veya azaliglar koyun
eti ve besi yeminin kogullu varyanslarini arttirdigi
goriilmektedir. Tirkiye’de koyun eti ve besi yeminin
hem iretiminde hem de tasinmasinda kullanilan
petrol ve petrol tiirevlerinin doviz endeksli ve ithalat
yoluyla temin edilmesinden dolayr déviz kuru ile
benzinin bu piyasalar1 etkilemesi beklenen bir
durumdur ve calismadan elde edilen sonuclarla
ortismektedir. Fosil yakitlara alternatif enerji
kaynaklarinin tilkede olusturulmasi biytik bir
olasilikla genelde tarimsal tirtinlerin, 6zel de ise koyun
eti piyasasindaki uzun doénem  belirsizlikleri
dugtirecegi beklenmektedir. Benzer bir durum besi
yemi piyasasi icinde gecerlidir. Bu baglamda 6zellikle
Avrupa Birligi'nin 2030 yili hedefleri arasinda fosil
yakitlarin nakliye hizmetinden tamamen
kaldirilmasina paralel olarak tlilkemizde de benzeri
hedeflerin konulmasi tarim sektorii piyasalarinda
olusan uzun donem belirsizliklikleri asgari diizeye
indirgenecegi beklenebilir.

Diger taraftan doéviz kurundaki belirsizliklerin hem
koyun eti hem de besi yeminin uzun doénem
belirsizliklerini disurdigi tespit edilmigtir.
Turkiye’de koyun eti ve besi yeminin hem tiretiminde
hem de tasinmasinda kullanilan petrol ve petrol
turevlerinin doéviz endeksli ve ithalat yoluyla temin
edilmesinden dolay1r déviz kurundaki artiglar
maliyetleri arttirdigindan dolayr treticilerin bu
urinleri piyasaya sunmasiyla piyasada meydana
gelecek bir arz fazlasindan dolayr bu piyasalarin
oynakliklarinin diismesi beklenebilir. Son olarak
koyun eti ve besi yemi piyasalarinda meydana gelen
olumlu ve olumsuz haberlerin piyasalara etkilerinin
ayni (simetrik) oldugu gériilmektedir.

Ikibinonti¢ yilindan itibaren koyun eti ve besi yemi
arasindaki korelasyon diizeyi bir énceki déneme (2013
yili &ncesi) gore diisiis gostermis fakat yiiksek
oynakliga maruz kalmigtir. Bu yliksek oynaklik blyiik
bir olasilikla aymi dénemde Turk Lirasimin ABD
Dolarina karsi giderek deger kaybetmesine
baglanabilir. Tirk Lirasimin deger kaybetmesi
ozellikle petrol ve petrol tiirevi ithal Grinlerin fiyat
seviyesinin ylikselmesine neden oldugundan enflasyon
artigi ile birlikte her iki driintinde fiyatlarinin
artmasina ve dolayisiyla belirsizligin yiikselmesine
neden olmustur. Dolayisiyla tilkede istikrarli bir déviz
kuru piyasasina sahip olmak ekonominin biitininde
oldugu gibi koyun eti piyasasi ile besi yemi piyasasi
arasinda zaman boyutunda daha istikrarl bir iligkiye
neden olacagi g6z ardi edilmemelidir.
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Cikar Catismasi Beyan:

Makale yazarlar1 aralarinda herhangi bir c¢ikar

catismasi olmadigini beyan ederler.

Aragtirmacilarin Katki Oran1 Beyan Ozeti

Yazarlar makaleye esit oranda katki saglamig

olduklarini beyan ederler.
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