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Benzin fiyatlarinin ham petrol fiyatlarinda yasanan artislarin azalislardan daha duyarl
olduguna dair yaygin bir inan¢ bulunmaktadir. Bu ¢alismanin amaci, uzun dénem ve kisa dénem
asimetri testleri yapilarak Tirkiye’de ham petroldeki fiyat degisikliklerine karsi dagitim
zincirinin perakende asamasinda benzin fiyatlarinin verdigi tepkiyi giinliik olarak incelemektir.
Bu amag dogrultusunda, ilk olarak fiyat serilerinin duraganliklar1 ve dogrusalliklar1 incelenmis
ve serilerde dogrusal olmayan yapilar tespit edilmistir. Ardindan, aralarinda estiimlesmenin var
olup olmadig: iki asamali Engle-Granger dogrusal estiimlesme testi ve dort farkli dogrusal
olmayan (esik otoregresif-TAR, momentum esik otoregresif-MTAR ve onlarin tutarli olanlari)
estimlesme testi ile sinanmistir. Ham petrol ve perakende benzin fiyatlar1 arasinda uzun
dénem asimetri i¢in kanit bulunmus ve ham petrol fiyatindaki artislarin, azalislardan yaklasik
dort kat daha hizl perakende benzin fiyatina aktarildigi tespit edilmistir. Kisa donem asimetriyi
incelemek icin kullanilan esik estiimlesmeli hata diizeltme modeli sonuglar1 ise ham petrol ve
perakende benzin fiyat1 arasinda kalip asimetrisinin olmadigini gostermistir.

ABSTRACT

There is a common belief that gasoline prices are more responsive to crude oil price increases than decreases. The aim of
this study is to investigate the reaction of gasoline prices in the retail stage of the distribution chain to price changes in
crude oil on a daily basis in Turkey for the period 24.03.2005 and 26.06.2015 by conducting the long-term and the short-
term asymmetry tests. Firstly, the stationarity and linearity of the price series were examined, and nonlinear structures in
the series were detected. Then, whether there exists a cointegration between them was tested by the two-stage Engle-
Granger linear cointegration test and four different nonlinear (threshold autoregressive-TAR, momentum threshold
autoregressive-MTAR and their consistent counterparts) cointegration tests. The evidence for long-term asymmetry was
found between the crude oil and the retail gasoline prices and it was determined that the increases in the crude oil prices
were transmitted to the retail gasoline prices about four times faster than decreases. The results of the threshold error
correction model used to analyze the short-term asymmetry showed that there was no pattern asymmetry between the
crude oil and the retail gasoline prices.

1. GIRIS

2013 yilinda Tiirkiye’nin birincil enerji arzinin % 28’ini petrol olusturmaktadir (Tiirkiye Petrolleri Strateji
Gelistirme Daire Bagkanligi, 2015). Tiirkiye’de dogalgazdan sonra en yiiksek tiiketime sahip enerji kaynagi
petrol oldugu i¢in, petrol fiyatlari tiiketiciler i¢in biiylik 6nem tasimaktadir. Ham petrol fiyatlar1 arttiginda
benzin fiyatlarinin, azaliglara nazaran daha hizli tepki verdigi yoniinde giiglii bir inan¢ bulunmaktadir. Artig
ve azalislar igin tepki siiresinin farkli olmasi, tepkinin asimetrik oldugu anlamina gelmektedir. Bacon (1991)

! Bu calisma, East Carolina Universitesi’/nde Prof. Dr. Philip Rothman danismanliginda yiriitilmek tizere Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma
Kurumu (TUBITAK) tarafindan verilen 2214-A - Yurt Disi Doktora Sirasi Arastirma Burs Programi kapsaminda desteklenen doktora tezimin (Anavatan,
2017) bir pargasidir. Verdigi burstan dolayi TUBITAK a tesekkiirlerimi sunarim.
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asimetrik tepkilerin bu tiiriinii “roketler ve tiiyler” etkisi olarak adlandirmaktadir. Benzin fiyati, pozitif ham
petrol fiyat soklar1 karsisinda bir roket gibi yukar1 firlamakta ve negatif ham petrol fiyat soklarindan sonra
bir tily gibi asag1 inmektedir. Boylece sirketler gecici olarak yiiksek bir kar diizeyine ulagmaktadir. Bunun
sebebi piyasa giiciinii kullanan sirketlerin, fiyatlar1 haksiz bir bigimde maliyelere gore yiiksek belirlemesidir.

Asimetrik Fiyat Aktarimi (Asymmetric Price Transmission-APT) literatiirde dikkat c¢ekmistir. En c¢ok
goriilen siniflandirma pozitife karst negatif APT'dir. Eger bir fiyat (6rnegin ekmek fiyati) bagka bir fiyattaki
(6rnegin bugday fiyati) artisa, azalistan hizl tepki veriyorsa fiyat aktarimi pozitif asimetri olarak ifade edilir.
Daha genel olarak, pozitif APT ile karn kisitlayan bir fiyat hareketi etkilenen iirliniin fiyatina, kar genisleten
esdeger hareketten daha hizli ya da tamamen aktarilir. Bunun tersine, kar1 genisleten fiyat hareketleri, kari
kisitlayan hareketlerden daha hizli ya da biitiinliyle aktarildiginda APT negatiftir. APT {izerine bir¢ok
calisma, asimetrinin kaynagi i¢in rekabet¢i olmayan piyasa yapilarini gostermekte ve ayrica, piyasa giiciiniin
pozitif APT'ye yol actigi sonucuna varmaktadir. Firmalarin girdi ya da ¢iktt miktarlar1 ve fiyatlarinda
degisim oldugunda ortaya ¢ikacak ayarlama ya da menii maliyetleri APT nin diger bir kaynagidir. APT'nin
diger nedenleri arasinda siyasi miidahale ve stok yonetimi yer almaktadir (Sun, 2011: 479; Borenstein ve
digerleri, 1997: 305). Karrenbrock (1991) olas1 fiyat asimetrilerinin ii¢ tipini birbirinden ayirir. Birinci tip
"zaman asimetrisi"dir ve toptan benzindeki (ya da ham petrol) fiyat degisiminin perakende diizeyinde kendi
yolunu bulmasindaki siirenin uzunlugu ile ilgilenir. Ikinci tip "miktar asimetrisi"dir ve toptan fiyat
degisiminin perakende seviyeye gecisindeki miktar1 ile ilgilenir. Asimetrinin {iglincii tiirii, zaman ve
miktarda asimetrinin bir kombinasyonu olan "kalip asimetri" (pattern asymmetry) olarak adlandirilir. Bir
toptan fiyat artig ve azalisina perakende fiyati esit miktar ve zaman uzunlugu ile ayarlanabilmesine ragmen,
her donemdeki ayarlama kalib1 fiyat artislar1 ve azalislari igin ayn1 olmayabilir.

Ekonomistler arasinda, benzin ve ham petrol fiyatlar1 arasindaki asimetrik iligkinin varligina dair bir fikir
birligi yoktur. Asimetri kabul edilse bile, onun biiyiikliigii ve kokenleri igin bir fikir birligi yoktur. Yazarlarin
cogu asimetri i¢in kanit bulmustur (Bacon (1991), Manning (1991), Karrenbrock (1991), Duffy-Deno
(1996), Borenstein ve digerleri (1997), Reilly ve Witt (1998), Borenstein ve Shepard (2002), Johnson (2002),
Galeotti ve digerleri (2003), Bettendorf ve digerleri (2003), Davis ve Hamilton (2003), Radchenko (2005a),
Radchenko (2005b), Kaufmann ve Laskowski (2005), Wlazlowski ve digerleri (2009), Bumpass ve digerleri
(2015), Polemis ve Fotis (2015), Pattanakooha ve Pornchaiwisetgul (2015), Asane-Otoo ve Schneider
(2015), Bagnai ve Mongeau Ospina (2015), Bagnai ve Mongeau Ospina (2016), Boroumand ve digerleri
(2016), Chesnes (2016), Chou ve Tseng (2016), Qin, Zhou ve Wu (2016), Rahman (2016), Chen ve digerleri
(2017) ve Escribano ve Torrado (2018)). Balke ve digerleri (1998), ARDL modelinde asimetri kaniti
bulamamis ancak asimetrik ECM yonteminde asimetri iliskisi tespit etmistir. Kirchgassner ve Kubler (1992)
ise bazi iligkiler igin asimetriye kanit bulmus bazilar1 igin bulamamustir. Eckert (2002), ECM igin asimetrinin
mevcut oldugunu tespit etmis ancak gegis modeli igin asimetri kanitt bulamamigtir. Asplund ve digerleri
(2000) ve Bettendorf ve digerleri (2003) ise ikna edici bir sonuca ulasamamistir. Godby ve digerleri (2000),
Shin (1994), Bachmeier ve Griffin (2003), Kristoufek ve Lunackova (2015), Bremmer ve Kesselring (2016),
Bagnai ve Mongeau Ospina (2018) ve Baghestani ve Genc (2018) yaptiklar1 analizlerde asimetri i¢in kanit
bulamamustir.

Bu ¢alismanin amaci, ham petrol ve perakende benzin fiyatlari arasindaki dinamikleri incelemektir. Aktarim
mekanizmasini incelemek igin ilk olarak dogrusal estiimlesme analizi i¢in Engle-Granger yontemi
kullanilmig ve ardindan analiz dogrusal olmayan esik estiimlesme yontemlerine genisletilmistir. Daha sonra,
kisa donem iliskisini analiz etmek icin TAR ECM kullanilmistir. Bu ¢aligma, veri setinin yiiksek frekansli
olmasi, analizde TAR ECM’nin tahmin edilmesi agisindan 6nemlidir. Bu amag¢ dogrultusunda, 24.03.2005-
26.06.2015 donemi i¢in Tirkiye’de giinlilk ham petrol fiyatlar1 ve gilinliik kursunsuz 95 oktan perakende
benzin fiyatlar1 arasindaki asimetrik iliski incelenmektedir. Analiz sonuglari, perakende fiyatlarla ham petrol
fiyatlar1 arasinda uzun dénem asimetri oldugunu gostermis ve pozitif soklarin diizeltilme siiresinin negatif
soklarin diizeltilme siiresinin 4.19 kat1 oldugu bulunmustur. Bu bulgu, ham petrol fiyatlarindaki artiglara
perakende benzin fiyatlarinin azaliglardan daha hizli tepki verdigi ortak inanci ile tutarhidir. Ancak bu
asimetri uzun dénemde mevcut olmasina ragmen kisa donemde asimetriye dair kanit bulunamamuigtir.
Caligmanin ikinci boliimiinde kullanilan metodoloji agiklanmakta ve Ugiincii boliimde analiz sonuglari
verilmektedir. Sonu¢ kisminda ise analiz sonuglari yorumlanmakta ve fiyat mekanizmasinda asimetriye
neden olan faktorler i¢in ¢6ziim Onerisi sunulmaktadir.

2. METODOLOJi

Ham petrol fiyatlar1 ve giinliik kursunsuz 95 oktan benzin fiyatlarmin birlikte hareketini inceleyebilmek igin
oncelikle serilerin duraganligi incelenmektedir. Ardindan dogrusal ve esik estiimlesme olup olmadigi
incelenmekte ve eger varsa esik estiimlesmeli asimetrik hata diizeltme modeli tahmin edilmektedir. Honarvar
(2007) TAR tek denklem hata diizeltme modeli (SEECM) ile asimetrik ECM ve TAR ECM o6zelliklerini
kargilagtirmak i¢in asimetrik olarak iiretilen veri ile bir Monte Carlo denemeleri kiimesi tasarlamis ve
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asimetrik TAR SEECM’lerde asimetrik ECM’de mevcut olan sorunlarin ve kisitlamanin hafifletilebildigini
veya ortadan kaldirilabildigini bulmustur.

2.1. Dogrusal Estiimlesme Analizi

Serilerin duraganligi her zamanki gibi Dickey ve Fuller (1981) ve Phillips ve Perron (1988) birim kok testleri
yoluyla kontrol edilebilir. Bu testler dogrusallik varsayimi altinda gegerli oldugu i¢in serilerin dogrusallig1
test edilmektedir. Box ve Pierce (1970) tarafindan onerilen Q istatistiginin dogrusal olmayan bir tiirevi olarak
gortilebilecek bir test olan Brock, Dechert ve Scheinkman (1986) nin (BDS) testi, hatalar arasindaki dogrusal
olmayan bagimlilig1 incelemektedir. Dogrusal ve dogrusal olmayan modeller arasinda ayrim yapmak icin
Ramsey (1969)’in RESET testini genellestiren Keenan (1985) testi de kullanilabilir. Dogrusallig: test etmek
icin kullanilan testlerden bir digeri de, zaman serisinin dogrusal veri iliretme mekanizmasina sahip oldugu
sifir hipotezini test eden Hinich (1982)’in o6nerdigi ikili izge testidir. Serilerin dogrusal olmadigi tespit
edilirse, Kapetanios, Shin ve Snell (2003) tarafindan bir test prosediirii (KSS) gibi dogrusal olmayan birim
kok testi uygulanmalidir.

Eger her iki fiyat serisi birim kdke sahipse, birlikte hareketlerini degerlendirmek i¢in estiimlesme analizi
yiriitmek uygun olacaktir. En sik kullanilan dogrusal estiimlesme yontemlerinden biri, Engle ve Granger
(1987) tarafindan onerilen iki asamali estlimlesme testidir. Bu test degiskenler arasinda simetrik bir iligki
oldugunu varsaymaktadir. Iki asamali Engle-Granger yaklasiminin ilk asamasi degiskenler arasindaki uzun
donem iliskiyi tahmin etmektir. Ardindan uzun dénem denge iligskisinden elde edilen artiklarin 6zelliklerine
odaklanilmakta ve ikinci adimda tahminlenen artiklar, birim kok testi uygulamak i¢in kullanilmaktadir. ey,

1, P Ve ¢; Katsayilar, &, hata terimi ve £, tahminlenen artiklar olmak iizere (Engle ve Granger, 1987: 264);
YVi=apg+a, X, + &, 1)
ﬂg: = ﬂ%s—i + Ef::l_ d”‘iﬂ%s—i + p; (2)

modelleri tahmin edilmektedir. Burada A birinci farklari, u, beyaz giriiltiilii hata terimini ve P gecikme
sayisini gostermektedir. Eger p = 0 sifir hipotezi reddedilirse, uzun donem dengesinden elde edilen artik
serisinin duragan oldugu ve incelenen degiskenlerin estiimlesik oldugu sonucuna ulagilmaktadir.

2.2. Esik Estiimlesme Analizi

Enders ve Granger (1998) ve Enders ve Siklos (2001) ise, standart DF testini, zaman serisi verilerinde
asimetrik hareket olasiligina izin vererek daha da genellestirmektedir. Bu, uzun dénem denge i¢in simetrik
diizeltme varsayimi yapmadan estiimlesmeyi test etmeyi saglamaktadir. Estiimlesme analizinde asimetrik
diizeltmeyi gerektiren iki rejimli esik estiimlesme yaklagimi i¢in (2) modeli agagidaki gibi degistirilmektedir
(Enders ve Siklos, 2001: 167);

ﬂg: =M Is%s—i + po (1- It}%t—i + Ef:i ‘Piﬂ%s—i + U, 3)
1 % -1 = Tise
I :{ ¥ t—1 4a
¢ 0, diger durumlarda (4a)
1 ﬂ% 1 = Tise
I :{ 1 t—1 4b
£ 0, diger durumlarda (4b)

Burada I, gdsterge fonksiyonu, P_gecikme sayisi, p1, pz Ve @; katsayilar ve T esik deZeridir. Gosterge
fonksiyonu I, gecikmeli artiklar (£:—1) ve gecikmeli artiklarin degisimi (A€.—1) olmak tizere esik degiskeni
icin iki alternatif tanimlamaya sahiptir. Denklem (3) ve (4a), TAR modeline ait iken, (3) ve (4b) denklemleri
Momentum TAR (MTAR) modeli olarak adlandirilmaktadir.

TAR modeli, artiklardaki potansiyel derin asimetrik etkileri yakalamak i¢in tasarlanmistir. MTAR modeli ise
artiklardaki asir1 degisiklikleri hesaba katmak i¢in uygundur. Ozellikle diizeltmenin bir yonde diger yone
gore daha ¢ok ivme gosterdigine inanildiginda, MTAR modeli kullanigh olmaktadir. Artiklarmm negatif
derinligi (yani |p4| = |p2|) artiglarin kalict oldugunu, azalislarin ise dengeye dogru hizlica geri dondiigiinii
gostermektedir (Sun, 2011: 482).

Esik degeri T’yu sifir almak yerine Chan (1993) tarafindan onerilen prosediirle esik degerinin tutarli bir
tahmini elde edilebilir. Tahminlenen 7 ile (4a) kullanilarak olusturulan gosterge fonksiyonu ile (3) modeli
tahmin edildiginde tutarli TAR modeli elde edilmektedir. Tutarli MTAR modeli i¢in tahminlenen t ile (4b)
denklemi kullanilarak (3) modeli tahmin edilmektedir (Enders ve Siklos, 2001: 167).
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Uzun donem estiimlesme iliskisi baglaminda asimetrik ayarlamalara iliskin bilgiler iki testle elde edilebilir.
Ik test, estiimlesme olmadig sifir hipotezini (Hg:py = p; = 0), TAR ya da MTAR esik diizeltmeli
estimlesme alternatifine karsi incelemek igin kullanilan bir F testidir. Test istatistigi ¢ ile temsil
edilmektedir. Bu test standart bir dagilim takip etmez bu yiizden Enders ve Siklos (2001)’taki kritik
degerlerin kullanilmas1 gerekmektedir. Ikinci test, uzun donem dengesinde simetrik diizeltme sifir hipotezini
(Hg: p1 = p2) degerlendirmeye alan standart bir F-testidir. Sifir hipotezinin reddedilmesi asimetrik diizeltme
stirecinin varhigina isaret etmektedir (Sun, 2011: 482).

2.3.Esik Estiimlesmeli Asimetrik Hata Diizelme Modeli

Modeldeki estiimlesme katsayilarini elde etmek icin esik estiimlesmeli asimetrik hata diizelme modeli
tahmin edilmektedir. Balke ve Fomby (1997) ve Enders ve Granger (1998) tarafindan esik estiimlesmeli
asimetrik hata diizeltme modeli asagidaki gibi olusturulmaktadir;

AY, =0y +67E.  + 8,E,_ + 3, ay AV + ¥ oy A, + 3] By AX] + %) By AX, +
dy,

®)
AX, = Oy + 83E;_ + S3E_ + ¥ ay AV + ¥ ay AV, +3)_ By AX;  + %] By AX;  +
Dy

t
(6)

Burada AY; ve AX, incelenen serilerin ilk farkini, &, &, & ve § katsayilar1 ve # hata terimini gostermektedir.
X ve ¥ alt indisleri, katsayilar1 degiskenlere gore ayirt etmektedir. £ zamami ve j gecikmeleri temsil
etmektedir. Ilk farklardaki tiim gecikmeli degiskenler (yani AY,_ ; ve AX,_;), + ve - iist indisleriyle
gosterildigi gibi pozitif ve negatif bilesenlere ayrilmustir. Ornegin, eger X, , =X._, ise AX]
Xemq —Xp-2'ye; diger durumlarda sifira esit olmaktadir. Aynmi sekilde X3 < X;—; i§e ﬂX:_l,
X,_1 — X._2’ye; diger durumlarda sifira esit olmaktadir. Ef—y =1,y ve E;_;=1{(1—1I.)&_4 olarak
tamimlanan E hata diizeltme terimleri, (3) ve (4a) ya da (4b)’deki esik estiimlesme regresyonlari tarafindan
olusturulmaktadir (Balke ve Fomby, 1997: 631; Enders ve Granger, 1998: 305).

Hata diizeltme terimleri yalnizca uzun dénem dengeden sapmalara karsi pozitif ve negatif soklara tepkiyi
6lecmekle kalmamakta, ayni1 zamanda (4a) ya da (4b)’deki gosterge fonksiyonunun olusturulmasi yoluyla esik
estiimlesmenin etkisini de icermektedir. (5) ve (6) denklemlerinde ¥, degiskeninin itici gii¢ oldugu durumda
hata diizeltme terimlerinin isaretinin ¥; icin pozitif (yani 6; = 0 ve &y = 0), X, i¢in negatif (yani é‘; =0ve
8% = 0) olmast beklenmektedir. Katsayilarin yorumlanmast igin gesitli testler yapilabilmektedir. lki ¥; veya
X, degiskenlerinin kendi Granger nedeni olup olmadigini F testini kullanarak sinamaktir (tiim i gecikmeleri
icin Hpq: txf = a; =0 veya Hy;: ,Efz-+ = 7 =0). Ikinci test ise, birikimli asimetri etkisi ile ilgilidir.
Birikimli ~ asimetri  etkisinin  sifir  hipotezi ¥, i¢in Hps: E:.r:inx? = E’;:inxi_ ve X, i¢in
Hpa: E;rq ,|S|"E-+ = E:.r:l ;" olarak ifade edilebilir. Son olarak, tahmin edilen her denklem i¢in denge
ayarlamasinin kalip asimetrisi, Hpg: 87 = & sifir hipotezi ile incelenebilmektedir (Sun, 2011: 483).

3. VERI SETi VE DENEYSEL SONUCLAR

Bu calismada kullanilan veri seti, 24.03.2005 ile 26.06.2015 aras1 giinliikk ham petrol fiyatlar1 ve gilinliik
kursunsuz 95 oktan benzin fiyatlarindan olusmaktadir. Ham petrol fiyatlari, FRED (Federal Reserve
Economic Data) internet sitesinden elde edilmis ve Avrupa igin Brent petrol fiyatlar1 kullanilmistir. Benzin
fiyatlar igin Tiirkiye piyasasinda bulunan 148 markanin 81 ildeki perakendecilerine ait veriler EPDK (Enerji
Piyasasi Diizenleme Kurumu)’dan temin edilmistir. Eksik veriler i¢in kendisinden onceki godzlemin
degismedigi varsayilmistir.

Caligmada, ham petrol serisini elde etmek i¢in bazi donilisiimler yapilmistir. Avrupa igin Brent tipi ham
petrol fiyatlar1 galon/ABD Dolar1 cinsinden elde edilmistir. ilk olarak, bu seri 158.987’ye béliinerek ol¢ii
birimi litreye doniistiiriilmistiir. Ardindan, bu seri TCMB (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi) internet
sitesinden ilgili gilinler i¢in elde edilen doviz kuru serisi ile ¢arpilmistir. Sonug olarak iki seri ayni birim
cinsinden elde edilmistir. Ayrica, kursunsuz 95 oktan i¢in perakende benzin fiyatlar1 elde edilirken tiim
markalarin fiyatlar1, bulundugu ilin Tiirkiye i¢indeki niifus oraniyla agirliklandirilmstir. Béylece her bir giin
icin tiim markalara ait perakende fiyatlar1 tek bir seri haline doniistiiriilmiis ve tiiketim diizeyi Tiirkiye
genelindeki fiyata yansitilmstir.
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Fiyatlar i¢in logaritmik degerler yerine orijinal degerler kullanilmaktadir. Ciinkii logaritma kullanmak, ham
petrol-perakende marjimin ham petrol fiyatiyla birlikte arttigi anlamina gelebilir. Fakat ham petrol
fiyatlarinda diisiis oldugu zamandaki perakende marji, artis oldugu zamandaki ile ayn1 diizeyde olabilir.

Degiskenlere ait gozlem sayisi, ortalama, standart sapma, minimum ve maksimum degerler Tablo 1’de
raporlanmaktadir. Birimler litre/TL cinsindendir. Degiskenlerin grafigi Sekil 1’de gosterilmektedir. Grafikte,
2005’ten 2015’e kadar ham petrol ve kursunsuz 95 oktan benzin arasindaki fiyat farkinin agildigini gérmek
miimkiindiir.

Tablo 1: Tamimlayici Istatistikler

urg9s crude_oil
Gozlem sayisi 3747 3747
Ortalama 3.763733 | 0.89954
Standart Sapma 0.826385 | 0.337527
Minimum 2.429664 | 0.321352
Maksimum 5.167594 | 1.610557

Sekil 1: Degiskenlerin Grafigi
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[k olarak serilere birim k&k testlerinin yapilmuis, ikinci adimda dogrusallik testleri uygulanmustir. Seriler
dogrusal olmadig1 i¢in iiciincli adimda, dogrusal olmayan birim kok testi yapilmustir. Seriler birinci farklarda
duragan oldugu i¢in dordiincii adimda, estiimlesme testleri yapilmig ve estiimlesme iligkisi bulundugu igin
besinci adimda esik estiimlesmeli asimetrik hata diizeltme modeli tahmin edilmistir.

Tim degiskenler i¢in birim kok testi sonuglar

Tablo 2’de sunulmaktadir. Per95 degiskeni %10 6nem diizeyinde sadece sabit ve trendli modelde ADF testi
i¢cin duragandir. Bu yiizden per95 degiskeninin birim kok igerdigi sOylenebilir. Ham degiskeni tiim testler
icin diizeyde birim kdke sahiptir. Her iki serinin birinci fark: tiim testler i¢in duragandir.
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Tablo 2: Birim Kok Testi Sonuglari

Philips-Perron ADF
Diizey Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
per95 -1.1851 -2.9306 -1.2223 -3.1709*
Ham -1.5880 -1.8066 -1.6071 -1.8362
Birinci Farklar Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
Aper9s -82.1746*** -82.1658*** -52.7264*** -52.7205***
Aham -63.0382*** -63.0390*** -45.4398*** -45.4425%***

Not: *** ** ye * isaretleri sirastyla %1 , %5 ve %10 onem diizeylerinde sifir hipotezinin reddedildigini
gostermektedir. %1, %5 ve %10 onem diizeylerine ait Philips-Perron ve ADF birim kok testi kritik degerleri,
sabitli modeller i¢in -3.43, -2.86, -2.57 ve sabit ve trendli modeller i¢in ise -3.97, -3.41, -3.13"tiir.

Akaike bilgi kriteri (AIC)’ne gore per95 ve ham degiskeni i¢cin AR modelinin uygun gecikme sayilari
sirastyla 4 ve 2 olarak belirlenmistir. Bu AR modellerinden elde edilen artiklara BDS, Keenan ve Hinich
dogrusallik testleri uygulanmakta ve sonuglar Tablo 3’te raporlanmaktadir. Artiklarin iid rastsal
degiskenlerin serisi oldugu sifir hipotezini sinayan BDS testinde, test istatistikleri, m = 2 ve m = 3 goémiilii
boyutlart (embedded dimensions) i¢in hesaplanmigtir. BDS testi i¢in olasilik degerleri parantez iginde
gosterilmektedir. BDS testinin sonuglart Aper95 ve Aham degiskenlerinde dogrusal olmayan bir yapi
olabilecegini ileri siirmektedir. Keenan testi serinin AR siireci takip ettigi sifir hipotezine kars1 dogrusal
olmamayi test etmektedir. Bu teste gore Aper95 ve Aham degiskenleri dogrusal degildir. Hinich ikili izge
testi, zaman serisinin dogrusal veri liretme mekanizmasina sahip oldugu sifir hipotezini test etmektedir.
Kartiller arasi aralik (interquartile range-IQR), onda birlikler arasi aralik (interdecile range-IOR) ve %80
niceligi dogrusallik test istatistikleridir. Bu test istatistiklerine ait 6z¢ikarim olasilik degerleri Tablo 3’te
gosterilmektedir. Buna gore Aper95 ve Aham degiskenleri dogrusal olmayan veri {iretme mekanizmasina
sahiptir.

Tablo 3: Dogrusallik Test Sonuglari

BDS Keenan Hinich
21 18.8429 11.8995 7.6977 5.6469 Normallik=0.016
[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] IQR=0.382
Aper95 22.035***
3] 19.2713 11.2643 7.2740 5.6918 IDR=0.011
[0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] %80 niceligi=0.018
8.8371 7.4154 5.5977 5.1629 Normallik=0.078
0e+00 0.0000 0.0000 0.0000 IQR=0.245
Aham [ ] [ ] [ ] [ ] 2.750* Q
3.6522 5.4642 5.1262 5.0567 IDR=0.001
[3e-04] [0.0000] [0.0000] [0.0000] %80 niceligi=0.030

Not: *** ** ye * jsaretleri sirastyla %1 , %5 ve %10 onem diizeylerinde sifir hipotezinin reddedildigini
gostermektedir.

Degiskenlerdeki dogrusal olmama durumu tespit edildikten sonra, li¢iincii adimda dogrusal olmayan birim
kok testleri uygulanmaktadir.
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Tablo 4, parametrik dogrusal olmayan birim kok testlerinden Kapetanios, Shin ve Snell (2003) testinin
sonuglarin1 sunmaktadir. Hem sabitli hem de trendli modelde her iki degisken birim koke sahiptir. Birinci
farklarda ise degiskenler duragandir.

Tablo 4: Parametrik Dogrusal Olmayan Birim Kok Test Sonuglar

Diizey sabit sabit + trend
per95 -1.7969 -2.2132
Ham -1.9952 -1.8581
Birinci Farklar sabit sabit + trend
Aper9s -17.525%** -17.5063***
Aham -14.2784*** -14.2422%**

Not: *** ** ve * jsaretleri sirasiyla %1 , %5 ve %10 6nem diizeylerinde birim kok oldugu sifir hipotezinin,
sabitli model i¢in sirasiyla -3.48 -2.93 ve -2.66, trendli model i¢in sirasiyla -3.93, -3.4 ve -3.13 kritik
degerleri i¢in reddedildigini gostermektedir.

Dordiincii adimda, per95 ve ham fiyatlar1 arasindaki estiimlesme iligkisi incelenmis ve bu sonuglar Tablo
5’te gosterilmistir. TAR modeli ve tutarli TAR modeli pozitif diizeltme katsayilar1 hari¢ diger katsayi
tahminleri istatistiksel olarak anlamlidir. Tutarli MTAR modeli hari¢ tiim modellerde estiimlesme mevcuttur.
F testinin sifir hipotezi tutarli TAR modeli hari¢ reddedilememektedir. Esik tahmini -0.253 olan tutarli TAR
modeli en diisiik AIC ve BIC degerine sahip oldugundan en iyi model olarak kabul edilmektedir. Buna gore
per95 ve ham fiyatlar1 arasinda estiimlesme iliskisinin ve uzun ddnem asimetrinin mevcut oldugunu
sOylemek miimkiindiir.

Tutarli TAR modeli i¢in fiyat diizeltmesinin nokta tahmini pozitif soklar i¢in -0.005036 ve negatif soklar
igin -0.021112°dir. per95 fiyatindaki artislar ya da ham fiyatlarindaki diistislerden kaynaklanan uzun donem
dengesindeki pozitif sapmalarin (4&,-4 = —0.253) %0.5036’s1 bir giinde elimine edilmektedir. Per95
fiyatindaki diisiis ya da ham fiyatlarindaki artiglardan kaynaklanan uzun doénem dengesindeki negatif
sapmalarin (A&,_q < —0.253) %2.1112’si bir giinde elimine edilmektedir. Baska bir deyisle, pozitif
sapmalarin tamamen diizeltilmesi yaklasik 199 giin (1,/0.005036 = 198.57) negatif sapmalarin ise yaklasik
47 giin (1/0.021112=47.37) siirmektedir. Diizeltme siiresinin uzun olmasi soklarin kalict oldugunu
gostermektedir. Pozitif soklarin diizeltilme siiresi negatif soklarin diizeltilme siiresinin yaklagik 4
(198.57/47.37=4.19) katidir.

Tablo 5: per95 ve ham igin Estiimlesme Test Sonuglari

Engle-Granger TAR Tutarh TAR MTAR Tutarh MTAR
Esik Tahmini - 0.000 -0.253 0.000 0.025
1 -0.01134%*** -0.005856 -0.005036 -0.009882*** -0.012149**
P (-4.048) (-1.633) (-1.563) (-2.718) (-2.049)
-0.013864*** -0.021112%** -0.007703* -0.008097**
P2 ) (-3.112) (-3.775) (-1.76) (-2.546)
Tanisal testler
AIC -12354.89 -12377.6250 -12381.9220 -12375.7840 -12376.0020
BIC -12336.20 -12334.0330 -12338.3300 -12332.1930 -12332.4100
Q.(4) 1.094e-07 0.8300 0.8350 0.8290 0.8330
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Engle-Granger TAR Tutarh TAR MTAR Tutarh MTAR
@.5(8) 5.983e-08 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Q;5(12) 1.98e-07 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Hipotezler
®(Hy:py =p,=0) - 6.112* 8.265** 5.19* 5.299
K.D. (%1) - 9.09 10.18 8.31 8.47
K.D. (%5) - 6.33 7.56 6.05 6.32
K.D. (%10) - 5.21 6.44 5.06 5.32
1.986 6.281** 0.148 0.365
F(Hp:p1 = p2) -
[0.159] [0.012] [0.700] [0.546]

Not: T Engle-Granger estiimlesme testi i¢in pq, ¥, = ap + oy X, + &, Af, = pfr_1+2?:1¢iﬁfr_f +u,
denklemindeki g’yu isaret etmektedir ve %10, %5 ve %1 onem diizeyinde kritik degerler sirasiyla 3.02, 3.37
ve 4.00’tiir (Engle ve Yoo, 1987: 157). TAR, esikli otoregresif modele, MTAR ise momentum esikli
otoregresif modele isaret etmektedir. Parantez igindeki rakamlar t-istatistikleridir. Qyz(p), Ljung-Box Q
istatistigi i¢in anlamlilik diizeyini gostermektedir ve p otokorelasyon katsayilarina (p = 4,8, 12) dayali seri
korelasyonu test etmektedir. &, iki degisken arasinda estiimlesme olmadig: sifir hipotezine sahip olan ve
kritik degerleri (K.D.) Enders ve Siklos (2001)’ta verilen esik estiimlesme testidir. Fiyat aktariminin
asimetrisi lizerine standart bir test olan F testi igin, test istatistii degerleri ve parantez i¢inde olasilik
degerleri verilmektedir.

Per95 ve ham fiyatlari igin esik estiimlesmeli asimetrik hata diizeltme modeli tahmin sonuglar1 Tablo 6’da
verilmektedir. o degerleri per95 fiyatlarina ait katsayilari, f§ degerleri ise ham fiyatlarina ait katsayilari
gostermektedir. Pozitif isareti iist rejimi, negatif isareti ise alt rejimi temsil etmektedir. & degerleri uyum
hizlarin1 gostermektedir. Hyy Ve Hyz hipotezleri test edildiginde, per95 fiyatimin ham fiyatinin Granger
nedeni oldugu bulunmustur. Burada nedensellik beklenin tersi yondedir. Yani ham petrol fiyatlari, perakende
benzin fiyati igin tetikleyici bir unsur olarak goriilmemektedir. Hyz ve Hys hipotez testleri sonunda ham
fiyatlarinin kendisi tizerinde birikimli asimetri etkisinin oldugu goériilmektedir. Son olarak Hyz hipotez testi
sonucu, degiskenlerde kalip asimetrisi olmadigini géstermektedir.

Tablo 6: per95 ve ham i¢in Esik Estiimlesmeli Asimetrik Hata Diizeltme Modeli

per95 ham
tahmin t-istatistigi tahmin t-istatistigi

8 0.000 0.701 0.001 0.764
a; -0.024 -0.874 0.110** 1.738
as -0.030 -1.100 0.054 0.851
ay -0.018 -0.642 0.175*** 2.763
s 0.013 0.487 0.135%** 2.146
g -0.033 -1.221 0.183*** 2.923
as -0.039 -1.429 0.121** 1.924
ag 0.005 0.198 0.148*** 2.367
s 0.018 0.657 0.187*** 3.002
N 0.001 0.065 -0.253%** -10.656

N 0.008 0.789 -0.101*** -4.139

a -0.001 -0.079 -0.065*** -2.674

N 0.000 -0.001 -0.035* -1.513
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per95 ham

[y 0.008 0.711 -0.310*** -12.519
[ 0.005 0.441 -0.136*** -5.264
[ 0.010 0.861 -0.073*** -2.818
Bs 0.005 0.440 -0.055*** -2.183
g+ 0.002 0.950 -0.010*** -2.215
8- 0.001 1.248 -0.006*** -2.587

R? 0.004 - 0.088 -

AlC -21057.264 - -14742.055 -

BIC -20932.716 - -14617.508 -

Q.5(4) 1.000 - 0.501 -

Q.5(8) 0.952 - 0.235 -
Hp:al =a; =0(i=1,--4) 1.075 [0.38] 6.434*** [0.00]
Hop: BT =B =0(i=1,--,4) 0.233 [0.98] 38.151*** [0.00]
Hoy:Si,af =35, a” 0.014 [0.90] 0.774 [0.38]
Hog: Ty BT =N, BT 0.551 [0.46] 4.213%** [0.04]
Hos: 6% =6" 0.063 [0.80] 0.546 [0.46]

Not: *** ** ye * isaretleri sirasiyla %1 , %5 ve %10 6nem diizeylerinde sifir hipotezinin reddedildigini
gostermektedir. Hyy ve Hyz, Granger nedensellik testi igin hipotez testleridir. Hyz ve Hgabirikimli asimetri
etkisini test etmektedir. Hyg, kalip asimetri etkisinin denge ayarlamasi ile ilgilidir. Parantez igindeki sayilar,
olasilik degerleridir.

Ozetleyecek olursak, perakende ve ham petrol fiyatlar1 arasinda uzun dénem asimetri mevcutken, kalip
asimetrisi mevcut degildir.

4. SONUC

Bu calismada, ham petrol ile perakende benzin arasindaki fiyat dinamikleri ele alinmistir. Serilere oncelikle
birim kok testleri uygulanmis, ardindan dogrusallik testleri sonucunda dogrusal olmayan etkileri barindirdigi
tespit edildigi i¢in dogrusal olmayan birim kok testi uygulanmig ve ilk farklari duragan degiskenler i¢in
estiimlesme testleri yapilmistir. Ardindan estiimlesme katsayilarini elde etmek icin esik estlimlesmeli
asimetrik hata diizeltme modelleri tahmin edilmistir.

Analizde aylik veri kullanildiginda, fiyatlarda bir ay icinde gerceklesen artis veya azalislarin modele
yansitilmasi miimkiin olmadigindan fiyat diizeltme mekanizmasinin etkin ¢alismasi giic olmaktadir. Eger
veri Oornekleme aralig1 diizeltme gecikmesinden daha uzunsa uyum hizi tahminleri ciddi bir sekilde yanl
olabilmektedir (Bacon, 1991: 212). Bu ¢alismada kullanilan veri seti giinliik frekansta oldugundan, kurulan
modeller degiskenligi yakalamak agisindan daha avantajli olmaktadir.

Estiimlesme, fiyat degiskenleri arasindaki iligkiyi arastirmak i¢in yaygin bir sekilde kullanilmaktadir. Esik
estiimlesmeli asimetrik hata diizelme modeli ise kisa donemdeki asimetrik fiyat aktarimini analiz etmek icin
kullanilmaktadir. Bu yontemde, hata diizeltme terimleri, esik estiimlesme analizinin sonuglarina dayanarak
yenilenmektedir.

Perakende fiyatlarla ham petrol fiyatlar1 arasinda uzun donem asimetri tespit edilmis ve pozitif soklarin
diizeltilme siiresinin negatif soklarin diizeltilme siiresinin 4.19 kati oldugu bulunmustur. Yani perakende
fiyatindaki artiglar ya da ham petrol fiyatlarindaki diisiislerden kaynaklanan uzun donem dengesindeki
pozitif sapmalar, perakende fiyatindaki diisiis ya da ham petrol fiyatlarindaki artislardan kaynaklanan uzun
donem dengesindeki negatif sapmalardan yaklasik 4 kat daha yavas uzun donem dengesine ulagmaktadir.
Baska bir deyisle, mevcut perakende fiyat1 sabitken, ham petrol fiyatindaki artislar, azalislardan yaklasik 4
kat daha hizli perakende fiyatina aktarilmaktadir. Bu bulgu, ham petrol fiyatlarindaki artislara perakende
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benzin fiyatlarinin azalislardan daha hizli tepki verdigi ortak inancimi desteklemektedir. Ancak bu asimetri
uzun dénemde mevcut olmasina ragmen kisa donemde asimetriye dair kanit bulunamamaigtir.

Uzun donemde ortaya c¢ikan bu asimetrik iligki, petrol rafinerilerinin ham petrol fiyati arttik¢a miisterilerine
girdi maliyetlerini hemen aktarma ve ham petrol fiyat: diistiikge gecisi geciktirme yoluyla pazar giiciinden
yararlandig1 yeterince rekabet¢i olmayan benzin piyasasinin bir sonucu olarak yorumlanir. Diger bir deyisle,
petrol endiistrisi, tiiketicilerin aleyhine olarak karmi arttirir. Dolayisiyla, politikacilar ve tiiketiciler haksiz
fiyatlandirma olarak goriilen bu durumu durdurmak amaciyla yeni politikalar iiretmek zorunda kalmaktadir.

Rekabetc¢i olmayan bir benzin piyasasi soz konusu oldugunda, hiikiimetler piyasa basarisizligini diizeltmek
icin politikalar uygulamaktadir. Bu durumda genellikle trost karsiti politikalar uygulanmakta ve
diizenlemeler yapilmaktadir. Trost karsiti politika sirketleri dagitarak, birlesmeleri yasaklayarak ve gizlice
anlasan sirketlere para cezasi vererek sirketlerin rekabetci bir sekilde hareket etmesini saglamaya calisir.
Ancak Olgege gore artan getiri durumunda, trost karsit1 politika uygun olmayabilir. Cilinkii artan getiriler ile
biiyiik tedarikgiler, kiigiik tedarikcilerden daha diisiik maliyetlerde iiretim yapabilir. Boyle bir durumda
sirketleri daha kiigiik isletmelere pargalamak, ekonomik agidan mantikli degildir ¢iinkii bu iiretim maliyetini
ve fiyati1 artirir. Rekabet¢i olmayan bir piyasa icin yapilan diizenlemeler ise, tim tedarik¢ilere marjinal
maliyete ya da tekel durumunda ortalama maliyete esit fiyat belirlemeyi dayatmaktir.
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